Cierre de mercados
La Fed mantiene incertidumbre y eleva la cautela global
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Movimientos de las monedas I Resumen del dia
Moneda Cierre Cambio (%) Los mercados globales estuvieron dominados por la atencién a la Fed, luego de que Jerome Powell
reiterara los riesgos que enfrenta la economia de EE.UU. en materia de empleo e inflacion, sin
EUR/COP 4,555 0.55% ofrecer senales claras sobre un recorte en la reunion de octubre. El debate dentro de la Fed refleja
posturas divididas: algunos funcionarios advierten sobre la debilidad creciente del mercado laboral y
USD/MXN  18.35 0.44% la necesidad de acelerar la flexibilizacion, mientras otros mantienen la preocupacién por presiones
inflacionarias derivadas de aranceles y politicas fiscales. Este escenario se combina con la
USD/CNY 711 0.29% . . . . .
persistencia de valuaciones elevadas en la renta variable estadounidense, el efecto de tasas de
USD/BRL 508 018% interés mas bajas sobre los flujos de capital y el renovado protagonismo de factores geopoliticos y
comerciales, configurando un entorno de elevada sensibilidad a la politica monetaria y a los riesgos
USD,/COP 3,853 0.18% de mediano plazo para la estabilidad macroecondémica.
USD/NZD 171 0.01% | Monedas
USD/AUD 152 0.00% El ddlar estadounidense' logro estabilizarse tras frenar su correccion previa, consolidandose cerca
de 97.4 luego de los PMIs de EE.UU. y el discurso de Jerome Powell, que mantuvieron la narrativa de
- 0O,
GBP/USD 135 0.08% cautela frente a futuros recortes de tasas. Frente a sus pares, el euro se mantuvo lateral tras unos
PMIs mixtos en la Eurozona que confirmaron resiliencia en servicios pero debilidad en
USD/JPY 147.62 -0.18% 2 ‘2 . . . .
manufacturas, reforzando la percepcion de recuperacion desigual. La libra esterlina, en cambio,
USD/CAD 1.38 -0.46% operé presionada tras la sorpresa negativa en sus PMIs y el deterioro fiscal doméstico, aunque su

caida fue contenida por la expectativa de que el BoE demorara mas que la Fed en flexibilizar su

Fuente: Yahoo - Finance e . N - . .
politica. En conjunto, las principales divisas desarrolladas mostraron un comportamiento contenido,

Materias primas con el doélar manteniendo un sesgo de estabilidad tras la validaciéon de los datos y mensajes de
politica monetaria. El peso colombiano cerré la jornada con una ligera depreciacién hasta
Commodity Ult. precio Var (%) COPS$3,853, tras oscilar en un rango amplio y mantenerse cerca de los niveles mas fuertes desde

mayo de 2024, en un contexto de flujos elevados y de cautela global por el discurso de Jerome

Gas Natural 3145 215% Powell. A nivel regional, las monedas andinas operaron mixtas: el peso chileno lideré las ganancias
Plata 44.288 1.94% apoyado en la estabilidad del cobre y expectativas politicas favorables, mientras que el sol peruano
permaneci6 estable y el real brasilefio extendié avances. En el caso del COP, su resiliencia sigue
Oro 379772 1.55% respaldada por el diferencial de tasas y por un entorno externo de menor fortaleza del délar, aunque
persisten riesgos asociados al deterioro fiscal, la incertidumbre sobre el presupuesto de 2026 y el
Cobre 4.6390 110% escenario politico local, factores que podrian moderar la tendencia de apreciacién que lo ha
consolidado como una de las divisas emergentes de mejor desemperio en 2025.
Café 351.95 0.60%
| Petroleo
Brent 67.86 0.17%
Los precios del petrdleo repuntaron mas de USDSI por barril ante el estancamiento en el reinicio de
Maiz 425.63 0.15% exportaciones desde Kurdistan, lo que alivi6 temores de sobreoferta. El mercado sigue condicionado
por expectativas de mayor oferta global y una demanda debilitada, mientras persisten riesgos por
WTI 63.62 -4.19% sanciones europeas al crudo ruso y tensiones geopoliticas en Medio Oriente.

Fuente: Investing

Renta variable
Comportamiento diario I

¢ El mercado accionario local se mantuvo estable frente a la jornada anterior en 1,871.46 puntos. La

jornada estuvo liderada por Ecopetrol como la accién mas negociada (COPS19,571 millones),

- seguida por Mineros (COPS$18,174 millones) y PF Cibest (COPS14,775 millones). Por su parte, la
Cierre 53,853 accion de Ecopetrol encabezé las ganancias (+4.31%), junto con Nutresa (+3.80%) y PF Davivienda
Minimo $3,830 (+2.41%), mientras que las mayores caidas fueron para PF Grupo Argos (-2.09%), Cemargos (-1.77%)
Maximo $3,865 y PEI (-1.60%). Se destaca el anuncio de Mineros de la adquisicion total del proyecto La Pepa en
var. diaria 0.18% Chile, con una operacién de exploracion de oro valorada en USD$40 millones.

o Los mercados accionarios en EE.UU. cerraron a la baja, con el S&P 500, el Dow Jones y el Nasdaq
retrocediendo. En particular, se registraron correcciones frente a las valorizaciones de jornadas
previas de Nvidia, Oracle y Amazon. En contraste, sectores defensivos como el de consumo basico,

Vol. (USD mll) 2.278
Fuente: Set-FX

' Valor correspondiente al indice DXY que mide la fortaleza del dolar estadounidense frente a una canasta de seis monedas: el euro (EUR), el yen
japonés (JPY), la libra esterlina (GBP), el dolar canadiense (CAD), la corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).
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Cierre acciones (%) salud, energia y servicios publicos avanzaron, mientras que el indice Russell 2000 de menor
capitalizacion llegd a maximos historicos. En Europa, las bolsas registran un desempeiio mixto: el

ol Lt CAC 40 (+0.54%) y el STOXX 600 (+0.28%) avanzaron, pero el FTSE 100 se corrigio en -0.04%. Se

S&P 500 -0.55% destaca el aumento de 14.6% del minorista Kingfisher, después de mejorar su perspectiva de
Dow Jones -0.19% ganancias para 2025. Finalmente, los mercados asiaticos cerraron a la baja, con correcciones en el
Newika 0.95% Nifty 50 (-0.13%) y el Hang Seng (-0.70%).
—VU. ()
BTN | Reota fia
Stoxx 600 +0.28% . ) . L
DAX 10.36% e Los bonos del Tesoro de EE.UU. interrumpieron su racha de caidas y los rendimientos
’ o retrocedieron 2-4 pbs a lo largo de la curva, con el bono a 10 afios en 4.11%, tras los comentarios
e R de Powell sobre el dificil balance entre inflacién ain elevada y un mercado laboral en
desaceleracion. La demanda en la subasta de bonos a 2 afios por USDS69 billones reforzo el sesgo
CSI 300 ~0.06% de compra, mientras los swaps descuentan cerca de 43 pbs adicionales en recortes para 2025, en
i 0900 un contexto de sefiales mixtas entre miembros de la Fed sobre el ritmo de la flexibilizacion.
UL Wil e La renta fija europea mostré un desempefio mixto, los bunds cedieron en el tramo corto tras el
ASX +0.40%

repunte del PMI de la eurozona, que redujo expectativas de recortes del BCE, mientras que los
Fuente: Bloomberg gilts se fortalecieron en la parte larga con una caida de 3 pbs en el bono a 10 afios a 4.69% tras un
PMI britanico mas débil de lo previsto, lo que reavivo apuestas de recortes del BoE; en periferia,
spreads estables con Italia en 3.55% y Francia en 3.57%, destacando la atencion hacia las proximas
Acciones mas negociadas subastas en Italia, Reino Unido y Alemania.

Mercado Local

ECOPETROL S 1815 4310 e La curva de TES en pesos reglstrp un comportamiento mixto, con valorlzaleones en la Barte
MINEROS S0 corta —donde las tasas retrocedieron entre 18.8 y 0.9 pbs y la referencia 2025 liderd las
’ ganancias—, mientras que el segmento largo evidencié desvalorizaciones de hasta 2.1 pbs,
PFCIBEST $ 50,840 -0.16% destacando el TES 2058 como el mas castigado. En consecuencia, la pendiente se amplio, con los
T Es nes T G e e diferenciales 2s10s y 5s30s aumentando en 5.5 pbs y 6.8 pbs, respectivamente. Por su parte, los
FNGEEETG S 1815 T TES UVR mostraron valorizaciones generalizadas, con descensos en los rendimientos de entre 7.3
9 .o17% . . .«
NUTRESA T 3.80% y 2.9 pbs. En el mercado primario, la tasa de corte de TES de corto plazo se ubic6 en 9.65%, 5 pbs
. 80% : . o )
por encima de la semana previa y 40 pbs sobre la tasa repo del BanRep (9.25%), con Hacienda
0O, . . . . . ~ .2
PFDAVVNDA $ 24,600 241% adjudicando COP$900 mil millones, manteniendo el mayor tamafio de colocacion de 2025 tras los
Acciones menos valorizadas incrementos observados desde marzo. Este comportamiento reafirma la presion relativa frente al
PFGRUPOARG $11,260 -2.09% ancla de politica monetaria, en un contexto de normalizaciéon gradual desde los maximos
CEMARGOS $ 11,100 177% alcanzados en 2022 y 2023.
PEI $78,860  -160% Variaciones diarias renta fija (%):
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores

Cierre de acciones locales

. Mkt. Cap MinMes  MéxMes Volmentd 'O'""  Uitimo
Ult. Precio %MTD (T} E MTD Dvd. Yield  Valor Justo
(Billones) Corrido  Corrido  (Millones) Dividendo
(Millones)

Cibest 60,000 536 W -148% AN 23.0% A 59.6% 91 14 45,700 52,880 2,001 261,090 4524 | 15% 46,300
PE-Cibest 50,840 | 536 | -0.16% |4 188% A 445% 77 12 39,820 44500 14775 | 568758 4524 | 8.9% 46300 |
Ecopetrol 1815 746 A 43% A 43% A 84% 53 10 1725 2,085 1957 | 420,056 214 18% 2,120
1SA 22620 | 251 |W -122% | 1m1% |4 35.4% 87 15 18,900 21,800 4,567 171,918 1265 | 56% 28700 |
GEB 2,890 265 A 087% ¥ -03% A 184% 98 15 2750 2,995 1304 41205 238 | 82% 4,000
Celsia 4775 \ 50 | 1.06% \0 132% |4 298% 19.4 15 3,890 4,070 1829 22423 326 ‘ 6.8% 5,000 ‘
Promigas 6,680 76 | 000% W -03% W -127% 73 1 6,510 6790 211 1,998 545 | 82% -
Canacol 770 | 02 A 145% | -49% W -305% |- 129 02 9,050 10,800 266 11,400 - 0.0% -
Grupo Sura 44500 249 A 14% & -09% A 196% 153 10 41520 44240 1873 24736 1500 | 34% 44,000
PF-Grupo Sura 36340 | 249 W -049% | -26% |4 397% 125 08 37,680 39,600 7,082 79,455 1500 | 41% 44000 |
Grupo Argos 17,780 1| -0m% W -173% W -137% 80 07 20,540 22,000 2639 40,985 688 39% 21,000
PF-Grupo Argos 11,260 \ 141 |V -2.09% M -312% | -271% 5.0 04 16,340 17,560 4,063 18,822 688 \ 6.1% 21,000 \
Corficolombiana 17320 633 000% ¥ -64% A 18.0% 263 05 15,700 16,880 4443 24079 - 0.0% 23,000
PE-Corficolombiana 16,820 | 63 |4 o12%  |d 26% |M 8% 256 05 16,300 17,280 86 5250 104 [ 7% 23,000 |
Cementos Argos 11,100 46 W -17% A 63% A 88% 63 11 9,980 10,840 12,180 188,567 70| 69% 9,700
PE-Cementos Argos 12380 | 146 = 000% |h 17.9% A 65% 7.0 12 9840 10,900 7 291 70| 62% 9,700 |
PE-Davivienda 24600 1A 241% A 83% A 401% 240 07 20,320 21,900 3213 33,506 - 0.0% 26,100
Bogota 34,000 | 21 |4 053% |d 43% |4 266% 105 07 29,600 31,700 483 8672 1752 | 52% -
PE-Aval 656 156 | 218% A 27% A 471% 123 09 525 575 2,825 20,026 21 32% -
Grupo Bolivar 79,500 | 63 | 0.00% M 137% |4 316% 55 05 69,520 76,920 192 18,877 2736 | 34% -
Mineros 11,000 33| 000% A 526% A 1585% 65 19 5,660 6,200 18,175 29,108 410 37% 6,600
BVC 12,660 | 08 [ 000% |4 55% B 27.9% 74 14 11760 15,800 1 1,099 1641 | 13.0% -
ETB 50 02 [ 000% W -123% W -324% |- 14 01 51 51 - 731 - 0.0% -
Nutresa 162,960 | 746 |4 380% | M 288% |4 1063% 952 105 118,360 126,600 75 1518 - | oo% -
Terpel 16,100 29 |4 063% A 3% A 40.0% 49 09 11,000 11,300 438 63811 1462 91% -
PEI 78,860 | 34 |V -160% | 168% |4 13.7% 68 05 69,900 72,520 1923 36,506 - | oow -
HCOLSEL 20,420 3 000% A 1% A 38.0% 17,160 17879 5,685 - -
Icolcap 18,470 \ A 0.62% H 14.7% A 327% 16,000 16,983 206,882 - \ - \
COLCAP 1871 > 000% M 163% A 357% 1547 1657 - -

Fuente: BVC - Investigaciones Econdmicas Accivalores
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BanRep: acronimo para el Banco de la Republica.

BCE: acrénimo en espafiol para Banco Central Europeo.

BOE: acrénimo en inglés para Banco de Inglaterra (Bank of England).

BoJ: acronimo en inglés para Banco de Japon (Bank of Japan).

Bonos TIPS: bonos indexados a la inflaciéon de EE.UU.

BTP: bonos Italianos.

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acroénimo para Bid to Cover.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petroleo).

CARF: Comité Auténomo de la Regla Fiscal

Carry: estrategia de pedir recursos a una tasa baja para invertir en un
activo con mayor rendimiento.

Commodities: materia prima intercambiada en mercados financieros.
Default: impago de la deuda.

Dot plot: grafico de estimados de los miembros del Fed para la tasa de
referencia.

Dovish: Término utilizado para describir una postura de politica
monetaria acomodaticia o expansiva, generalmente orientada a estimular
el crecimiento econémico.

EIA: acronimo en inglés para la Administracion de Informacion
Energética (Energy Information Administration).

Fed: se refiere a la Reserva Federal de EE.UU.

FOMC: acronimo en inglés para el Comité de Operaciones de Mercado
Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).

IEA: acronimo en inglés para la Agencia Internacional de Energia
(International Energy Agency).

IPC: acrénimo para Indice de Precios al Consumidor.

IPP: acrénimo para Indice de Precios al Productor.

OIS: acrénimo en inglés para la tasa interbancaria a un dia
(Overnight Index Swaps).

PBoC: acronimo en inglés para Banco Popular de China (People's
Bank of China).

PCE: acrénimo en inglés para el Indice de Precios del Gasto en
Consumo Personal (Personal Consumption Expenditures Price
Index).c

PGN: acrénimo para Presupuesto General de la Nacion.

Proxy: es una variable que representa o aproxima otra variable
econdmica.

Rally: se refiere al periodo de aumento sostenido de precios en
acciones, bonos o indices.

Spread: la diferencia de precio entre los precios de compray de
venta para un activo.

Twist Steepening: fenémeno en la curva de rendimiento de los
bonos donde las tasas de interés a largo plazo aumentan mas que
las tasas a corto plazo, resultando en una curva que se vuelve
mas empinada, especialmente en el extremo largo.

UE: Uni6n Europea.

UVR: Acrénimo para Unidad de Valor Real que refleja el poder
adquisitivo basado en el IPC, utilizada para ajustar créditos de
vivienda y preservar el valor del dinero prestado

Gilts: bonos del Reino Unido.

| Global Disclaimer

Estamos convencidos que todo inversionista debe diversificar sus inversiones en una variedad de clases de activos, en cualquier entorno o tendencia de mercado,
asi como colaborar permanente y estrechamente con su asesor financiero, para asegurar que su cartera esté adecuadamente estructurada y que su plan
financiero respalde sus objetivos a largo plazo, su horizonte temporal y tolerancia al riesgo, aunque, la diversificacion no garantiza ganancias ni protege contra las
pérdidas. La informacién que precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una recomendacion profesional para realizar
inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacion de la intencién de comercializar en nombre de Acciones & Valores
S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los prondsticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos sujetos a diferentes
condiciones de mercado, de modo que las conclusiones expuestas, asi como los analisis que las acompafian no son definitivas. Este documento es de caracter
informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizaciéon expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se hace
responsable de la interpretacion de dicha informaciéon, dado que la misma no comprende la totalidad de aspectos que un inversionista pudiera considerar
necesaria o deseable para analizar su decision de participar en alguna transaccion, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario que los inversionistas,
para efectos de contar con la total y absoluta precision, ademas de considerar su perfil de riesgo, consulten todos los documentos suministrados a través de la
pagina web, asi como por las entidades pertinentes. Igualmente, los inversionistas deberan adelantar, por su cuenta, el andlisis financiero y legal para efectos de
tomar cualquier decisiéon de inversion. Los valores y nimeros aqui consignados son obtenidos de fuentes de mercado que se presumen confiables tales como
Bloomberg, Reuters y los Emisores. Las calificaciones hechas en el informe no deben considerarse como recomendaciones de inversién ni tampoco como
sustitutos a las calificaciones dadas por agencias de crédito certificadas tales como Moody’s, Fitch o Standard & Poor's; estas calificaciones son tinicamente
cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la informaciéon financiera disponible en el mercado en el momento de ser preparadas. Las
opiniones, estimaciones y proyecciones en este reporte reflejan el juicio actual del autor a la fecha del reporte, y se aclara que el contenido de la informacién aqui
contenida puede ser objeto de cambios sin previo aviso. La remuneracion de los autores no esta asociada a los resultados del reporte ni a las recomendaciones
realizadas. La presentacion y cualquier documento preliminar sobre los productos aqui mencionados no constituyen una oferta publica vinculante, por lo cual,
tanto la presentacion como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2025 Acciones & Valores S.A.
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