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Asi amanecen los mercados

Mercados evaltan situacion geopolitica en Venezuela
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Lunes, 05 enero 2026

| Resumen
e Mercado accionario de EE.UU. al alza, impulsado por compaiiias del sector energético y petrolero.

e El COP opera con sesgo defensivo por incertidumbre interna y ajustes técnicos, pese a un dolar
global fortalecido.

¢ Renta fija con desempeifio mixto, soporte externo limitado y riesgos idiosincraticos persistentes.
| Narrativa de los mercados

En EE.UU. los futuros de acciones inician 2026 al alza tras la captura de Nicolas Maduro y Cilia Flores
por cargos de narcoterrorismo. El sector energético liderd la preapertura ante la posible reactivacion
de las reservas venezolanas, aunque expertos matizan el impacto dado que el pais produce menos de 1
milléon de barriles diarios. El oro subi6é 2.5% y la plata 6% como refugio. Los inversores aguardan el
informe de empleo de EE.UU. (54,000 puestos previstos) y datos de la Fed. La presidenta de la Fed de
Filadelfia, Anna Paulson, sugiri6 ajustes segin el desempefio, mientras el mercado espera que Trump
nombre un nuevo presidente de la Fed para reducir costos de financiaciéon. En la Eurozona, los
mercados extendieron maximos histdricos; el apetito por el riesgo ignoro las tensiones en Venezuela
pese a las declaraciones de Donald Trump y Marco Rubio sobre la tutela politica del pais. En el Reino
Unido, el Banco de Inglaterra mantiene los tipos en 3.75% tras un recorte de 25 pbs, con una inflacién
del 3.2%. En noviembre, el crédito al consumo alcanzé un récord de 2,100 millones de libras, elevando
el crecimiento anual al 8.1%. En el sector inmobiliario, el endeudamiento hipotecario subi6 a 4,500
millones de libras, pero las aprobaciones cayeron a 64,500.

En China, los indices accionarios subieron impulsados por la tecnologia e IA, ignorando la crisis
venezolana. El PMI Compuesto subié a 51.3 en diciembre, aunque servicios bajo a 52.0. Pese a la
contraccion del empleo por cinco meses, el optimismo empresarial alcanzé un maximo de nueve
meses ante las promesas de Xi Jinping de politicas proactivas para lograr un crecimiento del PIB
cercano al 5% en 2026. Se esperan datos de balanza comercial para confirmar la recuperacién de la
demanda. En Japén, el PMI manufacturero de diciembre subi6 a 50.0, sefialando estabilizacién tras
cinco meses de contraccién. La mejora en el empleo y la reduccion en la caida de pedidos compensan
la presion inflacionaria en los costos de insumos.

En Latinoamérica, la region vigila la inflacién de diciembre. En Brasil, se proyecta un IPCA anual del
4.33% el 9 de enero. México estima una inflacion del 4.0%, con la subyacente en 4.4%, presionando al
Banxico. Chile publicara minutas donde se prevé una tasa del 4.25% para el 2S25 y un IPC de
diciembre del 3.5%. En Colombia, el DANE revelaria que la inflacién se mantuvo en 5,3%, con
alimentos superando el 5.7%. Para México, la revision del T-MEC en 2026 enfrenta riesgos por el
proteccionismo de EE.UU., pais que recibe el 83.2% de las exportaciones mexicanas. La incertidumbre
limit6 el PIB de 2025 a menos del 0.5%. En Brasil, el expresidente Jair Bolsonaro regreso a prision en
Brasilia tras ser tratado por un hipo persistente y someterse a cirugias para bloquear el nervio frénico
y reparar una hernia abdominal. En Colombia, el PMI manufacturero de Davivienda baj6o a 52.6 en
diciembre desde 54, acumulando dos afos de solidez. Anoche, desde el Air Force One, Donald Trump
amenazo6 con una "misiéon en Colombia" tras las criticas de Gustavo Petro por la retencion de Nicolas
Maduro. El Gobierno evalta un decreto de emergencia econémica y social por la crisis migratoria. El
ministro de Defensa desplegd 30,000 soldados contra grupos ilegales, descartando intervenciéon
militar ante la tension externa. Se activo alerta amarilla hospitalaria y cooperacion con la ONU.
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Movimientos diarios tesoros EE.UU

Informacion relevante de mercados
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Variaciones diarias (%)
| Peso colombiano
S&P 500 +0.34%
Dow Jones +0.05% El doélar estadounidense (DXY) supera los 98.5 el lunes, alcanzando un maximo de dos semanas,
Nasdaq +0.74% mientras los inversores evaltian el ataque estadounidense a Venezuela, a la vez que se centran en
“ datos econdmicos clave de EE.UU. de esta semana que podrian influir en la politica de la Fed. La
Stoxx 600 %0 2506 operacion militar en Venezuela durante el fin de semana, que condujo a la captura del presidente
. (o) . , , . e .
DAX " Nicolas Maduro, gener6 nuevas preocupaciones geopoliticas, aunque el impacto en los mercados ha
aH . . . .
’ O° sido moderado hasta el momento. En el plano local, la incertidumbre crece por las expectativas
FTSE +0.12% inflacionarias tras el anuncio del incremento del salario minimo, el ajuste de algunas tarifas como la
gasolina y diesel, las expectativas por una eventual nueva declaratoria de emergencia econémica y
CSI 300 -0.65% las renovadas amenazas del presidente Trump por operaciones contra el narcotrafico en el pais. En
Nikkei +1.85% linea con lo anterior, anticipamos que la sesion de hoy seguira dominada por ajustes técnicos y una
ASX 0.09% profundidad limitada, anticipando un rango de negociacion acotado entre COP$3,760 y COP$3,810,
—U. ()

con posibles extensiones hacia COP$3,740 y COP$3,830 por délar.

Fuente: Bloomberg *Futuros

| Materias primas

Materias primas Los precios del petroleo retroceden, con el WTI por debajo de USDS57/barril, en un contexto donde
el mercado evalGa el impacto de la ofensiva de EE.UU. sobre Venezuela y la captura del presidente

Commodity Ult. precio Var (%) Nicolas Maduro. Si bien el riesgo geopolitico elevé inicialmente la prima de oferta —considerando

Plata 74793 5.32% las mayores reservas probadas del mundo—, la baja produccion venezolana (menos de 1 mbd) y la
ratificacion de OPEP+ de mantener cuotas sin cambios en el 1T26 refuerzan un sesgo de sobreoferta

Cobre 5.866 3.07% relativa en el balance global. No obstante, el oro avanza mas de 2% y se sittia por encima de
USD$4,430/0onza, apoyado en una mayor demanda por activos refugio y en la expectativa por datos

Oro 442955 2.31% laborales en EE.UU., que pueden incidir sobre la politica monetaria y reforzar el soporte estructural
del metal.

Maiz 439.63 0.60%
| Renta fija

WTI 57.64 0.56%

En EEUU, los fundamentales de renta fija se inclinaron hacia un tono constructivo, con
Brent 61.01 0.43% valorizaciones moderadas en los bonos del Tesoro (2-3 pbs) concentradas en el tramo medio de la
curva y un leve empinamiento del spread 5s30s, reflejando soporte externo desde el rally de
rendimientos y una lectura de riesgo global relativamente benigna, la atenciéon del mercado estuvo
puesta en el ISM manufacturero de diciembre y en una agenda cargada de datos de actividad y
empleo que sera clave para calibrar la expectativa de recortes de la Fed, mientras que la ausencia
Fuente: Investing de mensajes oficiales del banco central mantuvo estables las expectativas de politica monetaria y
el foco se desplazo6 hacia la reanudacion de la oferta de cupones la proxima semana. En Europa, la
renta fija soberana opera con baja direccionalidad, con el Bund estable en torno a 2.90% y un
aplanamiento marginal de la curva, en un contexto donde los movimientos del crudo y el apetito
por riesgo limitaron la demanda por duracién, en la periferia, los spreads se mantuvieron
contenidos, aunque el mercado continu6 atento al frente de oferta, subastas regulares y posibles
sindicaciones en el tramo largo, como principal factor técnico para el desempefio relativo en las
proximas sesiones. En Colombia, los fundamentales se mantienen dominados por el frente fiscal y
politico, con las estimaciones del CARF reforzando el deterioro en la trayectoria del déficit y de la
deuda publica tras el aumento del salario minimo de 2026, lo que eleva las presiones estructurales
sobre el gasto y reduce el margen de maniobra de la Regla Fiscal, este entorno limita la
compresion de primas por plazo en los TES, especialmente en el tramo medio y largo, en un
contexto de sefiales mixtas de actividad y mayor ruido politico, factores que tienden a mantener

una demanda selectiva y una prima de riesgo elevada en la curva soberana.

Café 3845 -0.85%

Gas N 3.468 -4.15%
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| Renta variable

El mercado accionario en EE.UU. anticipa una apertura alcista, con el sector energético
liderando las ganancias en el marco de la situacion geopolitica en Venezuela. En particular,
Chevron subié un 7% debido a su presencia en Venezuela y Exxon Mobil avanzé un 4.2%. Las
acciones de empresas de servicios petroleros que podrian contribuir a la reconstruccion
energética de Venezuela, como Halliburton y SLB, subieron un 9% cada una. Asimismo, en este
contexto geopolitico, se benefician los emisores del sector defensa General Dynamics y Lockheed
Martin. Entre tanto, los fabricantes de chips se valorizan tras informes que indicaban que la
escasez podria incrementar los precios de los chips, con ello, Micron Technology y Sandisk
subieron un 4% cada una. Por su parte, en Europa, los principales indices bursatiles como el Stoxx
600, el FTSE 100 y el CAC 40 cotizan al alza. Las acciones europeas de defensa estuvieron entre las
principales alzas, con Hensoldt subiendo un 7.8%, seguido por Rheinmetall (7.5%). Renk (7.1%) y
Leonardo (6.6%). Con ello, el indice Stoxx Europe de defensa alcanzd su nivel mas alto desde
octubre. En el Reino Unido, el operador de subastas en linea Auction Technology subié después de
haber rechazado un total de 11 propuestas de compra del principal accionista FitzWalter Capital.
Finalmente, el mercado asiatico cerr6é con desempeiio mixto, con retrocesos en el Nifty 50, pero
valorizaciones en el Nikkei 225 y el Hang Seng.

| Noticias de emisores

e Banco de Bogota: Inform6 que el 1 de enero de 2026 se perfecciond la escisién parcial de
Fiduciaria Bogota, Fiduciaria de Occidente y Fiduciaria Popular, mediante la cual estas
sociedades, sin disolverse ni liquidarse, transfirieron en bloque la totalidad de su actividad
fiduciaria —incluyendo negocios, productos, fondos de inversion colectiva, activos, pasivos y
posiciones contractuales— a Aval Fiduciaria S.A., operacion que habia sido autorizada
previamente por la Superintendencia Financiera en septiembre de 2025 y formalizada mediante
escritura publica del 19 de diciembre; adicionalmente, la entidad informé que, conforme al
proyecto aprobado por la Asamblea General de Accionistas en marzo de 2025, se efectu6 el pago
del dividendo correspondiente al mes de enero de 2026.

o Grupo Aval: Conforme al Proyecto de Distribucion de Utilidades aprobado por la Asamblea
General de Accionistas del 28 de marzo de 2025, efectué el pago de los dividendos
correspondientes al mes de enero de 2026; adicionalmente, comunic6 que el 1 de enero de 2026
se perfeccion6 la escisiéon parcial de Fiduciaria Bogota, Fiduciaria de Occidente y Fiduciaria
Popular en favor de Aval Fiduciaria S.A., mediante la cual estas sociedades, sin disolverse ni
liquidarse, transfirieron en bloque la totalidad de su actividad fiduciaria —incluidos negocios,
productos fiduciarios, activos, pasivos y posiciones contractuales— operacion que fue
formalizada mediante escritura publica del 19 de diciembre de 2025 y previamente autorizada
por la Superintendencia Financiera de Colombia.
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| Glosario

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.

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acronimo para Bid to Cover.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petroleo).

CARF: Comité Autonomo 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 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).

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 diversificacion 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 indicacién de la intencion de comercializar en nombre de Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que
gestiona de cualquier forma. Los pronosticos 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 acompaian 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 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 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 Gnicamente 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 informacion 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. © 2026 Acciones & Valores S.A.
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