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Esctichanos: | Resumen
u En YouTube o El ddlar extiende su caida ante mayor apetito global por riesgo y expectativa de recortes de la Fed.
e E] euro se fortalece sobre 1.16, apoyado por estabilidad monetaria y mejora en el apetito por riesgo.
Desempeiio USD/COP e La libra bajo presion bajista ante debilidad econémica y creciente probabilidad de recorte del BoE.
Evolucion diaria | Narrativa de los mercados
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produccién industrial de la Eurozona creciendo solo un 0.2% intermensual en septiembre (vs. 0.7%
Depreciacion (+) / Apreciacion (-) esperado), aunque el BCE mantiene los tipos como "adecuados". El Reino Unido tuvo un crecimiento
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https://youtube.com/shorts/h2kC3XUbfCs
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Materias primas Calendario econémico del dia
. — Period Unidad — — Esperado  Esperado Tendencia
. . vento eriodo nida Tevio ervado
Commodlty Ult. precio Var (%) Consenso Accivalores observada/esperada
02:00 UK PIBQoQ 3TP var.trimestral (%) 0.30% 0.10% 0.20% 0.30% 1
02:00 UK PIBYoY 3TP var. anual (%) 140% 1.30% 1.40% 1.30% !
WTI 5899 085% 02:00 UK Produccién industrial MoM Sep var. mensual (%) 0.30% -2% -0.20% -0.20% 1
02:00 UK Produccion manufacturera MoM Sep var. mensual (%) 0.60% -1.70% -0.30% -0.30% 1
® 08:30 us Peticiones iniciales de desempleo novs8 Miles -- pendiente - 219
Brent 63.19 0.77% 08:30 US IPC (MoM) Oct  var.mensual(%)  0.30% pendiente  0.20% 0.20% B
08:30 us IPCYoY Oct var. anual (%) 3.00% pendiente 3.10% 3.10% T
08:30 us Core CPI MoM Oct var. mensual (%) 0.20% pendiente 0.30% 0.20% =
Plata 53843 072% 08:30 uUs Core CPI YoY Oct var. anual (%) 3.00% pendiente 3.00% 3.00% =
08:30 US Reclamos continuos nov1 Miles -- pendiente - 1916
14:00  US Federal Budget Balance Oct  USD mil millones 198 pendiente - -238.6 !
Oro 4237.46 057% 21:00 CHI Produccién industrial YoY Oct var. anual (%) 6.50% pendiente 5.50% 6.00% i
21:00 CHI Ventas al por menor YoY Oct var. anual (%) 3.00% pendiente 2.80% 2.90% !
21:00  CHI Produccioén industrial YTD YoY Oct var. anual (%) 6.20% pendiente 6.10% 6.20% =
Cobre 5.1265 0.41% 21:00 CHI Activos fijos sin rural YTD YoY Oct var. anual (%) -0.50% pendiente -0.90% -1.00% !
21:00 CHI Ventas menor al dia YoY Oct var. anual (%) 4.50% pendiente 4.40% 4.40% !
Maiz 434.88 -0.03% Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
, .
Gas N 4509  -0.53% | Délar estadounidense
Cafeé 4330 -0.69% El ddlar estadounidense' profundiza su caida hasta el entorno de 99.1 puntos, su nivel mas bajo en
Fuente: Investing dos semanas, en una sesion dominada por el retorno del apetito por riesgo tras la firma del

acuerdo que puso fin al cierre del gobierno estadounidense. La debilidad del billete verde se
explica por un doble frente: por un lado, la normalizacién institucional redujo la demanda por
activos refugio; por otro, los indicadores de alta frecuencia, como el reporte de empleo de ADP,
evidencian un deterioro del mercado laboral y alimentan las expectativas de nuevos recortes de
tasas por parte de la Fed. Si bien la probabilidad de un recorte de 25 pbs en diciembre retrocedio
levemente a 54% (desde 65% el dia anterior), la vision dominante sigue siendo dovish, con varios
miembros del FOMC abriendo la puerta a una politica mas expansiva ante riesgos crecientes sobre
el empleo. La reapertura del gobierno traera consigo una avalancha de datos econdmicos
acumulados que podrian incrementar la volatilidad cambiaria, pero por ahora el DXY se mantiene
presionado dentro de un rango descendente, reflejando la preferencia global por activos de riesgo
y la moderacién de las tasas reales estadounidenses.

| Peso colombiano (COP)

El peso colombiano extiende su rally, cerrando la jornada de ayer en COPS$3,706 por ddlar y
liderando las ganancias entre las monedas emergentes al alcanzar su nivel mas fuerte en tres afios.
El movimiento sigue siendo sustentado por el dato de inflacién local superior a lo esperado, que
reforzo las expectativas de una postura mas prudente por parte del BanRep, y en la continua
presencia de flujos oficiales dadas las monetizaciones provenientes de la estrategia de manejo de
deuda del MinHacienda. Este entorno fortalece la demanda por activos en pesos pese a la caida del
petréleo, mientras el COP se beneficia adicionalmente del debilitamiento global del dolar y del
apetito por riesgo ante el fin del cierre del gobierno estadounidense. Por lo tanto, para hoy
anticipamos un rango de negociacion comprendido entre COP$3,675 y COP$3,725, con posibles
extensiones hacia COP$3,655 y COP$3,740 por délar.

| Euro

El euro consolida su avance por encima de 1.16 dolares, alcanzando su nivel mas alto desde finales
de octubre, respaldado por el debilitamiento del délar y por la percepciéon de estabilidad en la
politica monetaria del BCE. La mejora del sentimiento global tras el fin del shutdown en EE.UU.
impulsé la demanda por activos europeos, mientras los inversionistas contintan interpretando los
recientes mensajes del BCE como una sefal de continuidad y prudencia. Luis de Guindos reiter6é
que el nivel actual de tasas es “apropiado’, al tiempo que subrayé la necesidad de mantener una
postura vigilante frente a la inflacion, que sigue convergiendo gradualmente hacia el objetivo del
2%. En paralelo, los diferenciales de tasas frente a EE.UU. se han estrechado moderadamente, pero
el euro mantiene soporte en el flujo de capitales hacia Europa y en la expectativa de que la region
se beneficie de la recuperacion industrial prevista para el cuarto trimestre. Técnicamente, el par
EUR/USD enfrenta resistencias en 11630, pero conserva un sesgo alcista mientras se mantenga
sobre 1.1530.

| Libra Esterlina

La libra esterlina oscila alrededor de 1.315 délares, mostrando resiliencia pese a la debilidad de los
datos macroeconémicos britanicos y a la creciente probabilidad de un recorte de tasas por parte
del BoE. El PIB del tercer trimestre crecié apenas 0.1%, por debajo del 0.2% esperado, mientras el
registro mensual de septiembre mostré una contraccion de 0.1%, confirmando una desaceleracion
mas profunda de la actividad, particularmente en manufactura e industria, afectadas por la pérdida
de competitividad y la moderacion del consumo. En este contexto, el mercado descuenta con un
80% de probabilidad un recorte de tasas de 25 pbs en diciembre, lo que refuerza el sesgo dovish

! 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 d6lar canadiense (CAD), la corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).
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de la politica monetaria britanica. A nivel politico, las especulaciones sobre divisiones internas en
el liderazgo de Keir Starmer han afiadido volatilidad a los mercados de renta fija y presionado la
libra frente al euro, donde alcanzé minimos de dos afios y medio. No obstante, la debilidad general
del dolar permiti6é una leve recuperacion intradia, aunque el par GBP/USD sigue operando bajo su
media moévil de 200 dias, lo que mantiene vigente un sesgo bajista estructural en el corto plazo.

| Glosario

BanRep: acréonimo para el Banco de la Reptblica.

BCE: acroénimo 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.

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.

EIA: acrénimo en inglés para la Administracién 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).

Gilts: bonos del Reino Unido.

IEA: acrénimo 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: acrénimo 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).
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 compra y de venta
para un activo.

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.

| 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 diversificaciéon no garantiza ganancias ni protege
contra las pérdidas. La informacion 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 intenciéon 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 andlisis que las acompanan no son definitivas. Este
documento es de caracter informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizacion expresa de la sociedad. Acciones &
Valores S.A., no se hace responsable de la interpretacion de dicha informacion, 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 analisis
financiero y legal para efectos de tomar cualquier decision 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
inversion 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 Ginicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la informacion 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 presentaciéon como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2025 Acciones &
Valores S.A.
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