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Ataques de EE.UVU. a Irdan disparan crudo
sacuden mercados globales

Divisa Var (%) Resumen del dia

Movimientos de las monedas

USD/NZD | 1.70 +0.44% La escalada militar entre EE. U... e Irdn en el Estrggho dg O,rmuz domind la a.genda
global. Los ataques estadounidenses contra objetivos iranies —en represalia por
] intentos de minar el estrecho y agresiones previas a una base en Jordania— desataron
USD/AUD | 1.40 +0.33% temores de disrupciones en el suministro petrolero, con el WTI superando los US$90
por barril y el Brent acercandose a US$95. La amenaza irani de un "castigo severo”
USD/CAD | 1.39 +0.32% intensificd la incertidumbre geopolitica, mientras el repunte energético reavivd los
temores inflacionarios globales justo cuando la inflacién de la eurozona se acelerd a su
USD/JPY 1 160.20 +0.31% nivel mas alto en casi tres afnos, cimentando el caso para una subida de tasas del BCE
la proxima semana. Cabe recordar que, el presidente de la Fed, Kevin Warsh, advirtié
USD/MXN | 17.00 +0.04% desde Jackson Hole que la inflacién no estaba desacelerando signiticativamente,
elevando la probabilidad implicita de un alza de tasas en septiembre al 65%, frente al
USD/CNY | 6.72 +0.01% 40% de finales de agosto.
GBP/USD 135 -0.31% En Colombia, el PMI manufacturero Davivienda subié a 54.3 puntos en agosto desde
52.7, sefialando una expansion mas soélida. Segun el reporte de la balanza de pagos
USD/BRL £ 1E 0.60% dgl Banco de CIa Rept]bli.ca, el. déficit comercial del p.rimer semestre alcanzé US$7,811
millones, parcialmente financiado por IED que crecid +31.1% anual hasta US$8,138
USD/COP [3162.00]  -1.80% millones.
Monedas
EUR/COP +13663.00 -2.07% El indice DXY se recuperd hacia la zona de 99.55-99.65, apoyado por la demanda de

ddlares como refugio y el alza sincronizada de rendimientos soberanos, aunque cedié
parte del avance tras un ISM manutfacturero mas débil de lo esperado. El Bloomberg
Dollar Spot Index cerré con un alza de +0,.2%, reflejando la fortaleza generalizada del
billete verde frente al G10. El EUR/USD retrocedié -0.14% hasta 1.1587, sin lograr
capitalizar los datos de inflacion flash de la eurozona que reforzaron las expectativas de
subida del BCE. La libra fue la mas castigada entre las mayores, con el GBP/USD

Fuente: Yahoo - Finance

Materias primas

Commodity  Ult. precio cayendo -0.3% hasta 1.3513, minimos de dos semanas, presionada por el salto de +5
pb en los Gilts a 10 anos hasta 5.21%. El USD/JPY avanzé +0.3% hasta 160.21,
WTI 90.90 5 999, desafiando la barrera psicolégica de 160.00, con UOB proyectando un posible

movimiento hacia 160.55 mientras el soporte en 159.20 se mantenga.

Maiz 545.50 5.92%

El peso colombiano lideré entre emergentes: el USD/COP cerré en $3,161.70, una
Brent 95.42 5.45% caida de $53.30 frente al spot del lunes ($3,215), equivalente a una apreciaciéon de
+1.6%. El movimiento se apoyd en el repunte del petrdleo a maximos de dos meses, la
Gas N 2.95 0.44% subasta de opciones PUT del BanRep por US$400 millones —prima de corte de
. $10,600 por cada US$1,000— y la caida de hasta 9 pbs en los swaps IBR. En la region,
Cobre 6.53 -1.02% el BRL acompand al COP con ganancias, mientras el CLP se debilitd por sexta sesion
Oro 437450 1 28% consecutiva tras la contracciéon econémica de Chile en julio. El PEN interrumpié cuatro

dias de pérdidas, impulsado por una inflacion en Lima al ritmo mas rapido en casi tres
Plata 64 68 2339 anos. En desempeno relativo, el COP lider6 ampliamente en LatAm, contrastando con
la debilidad del CLP y la recuperacion modesta del PEN.

Café 308.35 -10.34%

Materias primas
I

Fuente: Investing El Brent cerré en USD$94.42/barril (+5.4%) y el WTI en USD$90.90/barril (+5.9%),
maximos de dos meses, impulsados por el riesgo de disrupciéon en Ormuz que tensiona
un mercado ya ajustado tras los recortes voluntarios de la OPEP+; mientras que el rally
petrolero fortalece los ingresos fiscales colombianos y apuntala la balanza de pagos. En
contraste, el oro retrocedié un 1.3% hasta USD%$4,331/0z, presionado por el alza de
rendimientos reales y la probabilidad del 65% de subida de la Fed en septiembre,
anulando su atractivo como refugio pese al entorno risk-off.
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Comportamiento diario

USD/COP
Cierre $3,162
Minimo $3,150
Maximo $3,225
Var. diaria -1.80%
Vol. (USD mll) 1,818

Fuente: Set FX

Cierre de acciones (%)

Estados Unidos*

S&P 500 -0.71%
Dow Jones -0.79%
Nasdaq -1.03%
Stoxx 600 -0.56%
DAX -2.26%
FTSE -0.32%
Hang Seng -1.00%
Nikkei -0.15%
ASX -0.28%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Bitcoin

IBIT -2.04%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Acciones mas negociadas

ECOPETROL $2,755 +3.57%
PFCIBEST $74,980 +2.18%
CIBEST $86,900 +2.24%

Acciones mas valorizadas

PFGRUPOARG $16,600 +3.75%
ECOPETROL $2,755 +3.57%
GRUPOARGOS $20,800 +2.97%

Acciones menos valorizadas

ETB $84  -7.69%

BBVACOL $242  -3.20%

MINERQOS $18,460 -2.74%
Fuente: BVC

R_enta Variable

Wall Street cerrd en rojo presionado por el alza sincronizada de rendimientos soberanos
y el riesgo geopolitico en Ormuz. El Nasdag 100 liderd las pérdidas con una caida de
1,29%, castigado por la rotacién fuera de tecnologia, el S&P 500 cedié 0.71% y el Dow
Jones retrocedid un 0.79%. Sin embargo, el sector energético fue el gran beneficiado: las
petroleras y las empresas de servicios de perforacién registraron avances superiores al
3%, capitalizando el rally del crudo. Asimismo, Apple repuntd con la llegada de John
Ternus a la direccion de la compafia. Las acciones del fabricante del iPhone subieron casi
un 3%, la primera con Ternus como CEQO. Sucede a Tim Cook, quien pasé a ocupar el
cargo de presidente ejecutivo tras unos 15 anos. Entre tanto, Moderna subid un 5%,
sumandose al alza del 156% registrada en agosto, después de que una vacuna contra el
cancer mostrara resultados positivos en su primer ensayo clinico de fase avanzada. Otras
companias del sector salud, incluidas Solventum y Pfizer, registraron maximos de 52
semanas. Pfizer alcanzd niveles no vistos desde octubre de 2024. En contraste, Nike no
habia cotizado a niveles tan bajos desde hace mas de veinte afos. En Europa, el
panorama fue igualmente adverso: el Stoxx Europe 600 cayé un 0.6%, su nivel mas bajo
en mas de un mes. Finalmente, el Kospi fue el uUnico indice en positivo (+0.23%),
impulsado por la industria de semiconductores.

El MSCI COLCAP recuperd ganancias en medio de un impulso por el momentum alcista
del petréleo, mientras que continla la expectativa por el precio final de recompra de
Grupo Argos. Esperamos que durante la semana sea formalmente adjudicada esta
readquisicion a través del mecanismo independiente de la BVC y sea informado el precio
de corte. En el frente corporativo, Banco de Occidente y Bogotd informaron sobre la
concreciéon del proceso de absorcion de Fiduciaria de Occidente y Bogota,
respectivamente. Asimismo, estos dos emisores realizaron el pago de dividendos
correspondiente al mes de septiembre de 2026. Durante la jornada, las acciones con
mayor volumen fueron Ecopetrol (COP$95,052 millones), PF Cibest (COP$58,318
millones) y Cibest (COP$%40,304 millones). Por su parte, las referencias con mayores
valorizaciones son PF Grupo Argos (3.75%), Ecopetrol (3.57%) y Grupo Argos (2.37%),
mientras que cayeron ETB (-7.69%), BBVA Colombia (-3.20%) y Mineros (-2.74%).

Renta Fija

Los mercados de deuda soberana registraron ventas generalizadas en la jornada, con
rendimientos en maximos multianuales a lo largo de las principales curvas. El rendimiento
del Tesoro estadounidense a 10 anos avanzé +3 pb hasta 4.79%, su nivel mas alto desde
enero de 2025, en un contexto donde los operadores se apresuraron a adquirir
proteccion contra caidas adicionales —destaca una posicion de US$6.5 millones
apostando a que el nodo de 30 afnos alcance 5.70% antes de noviembre, cuando este ya
cotiza en ~5.25%, a menos de 10 pb de un maximo de 19 anos—. La encuesta de
JPMorgan mostré posiciones largas y cortas netas en maximos recientes, con neutrales
en minimo desde septiembre de 2025, retlejando una polarizaciéon extrema del mercado.
Los mercados monetarios descuentan ~17 pb de endurecimiento en la reunion de la Fed
del 15-16 de septiembre (~70% de probabilidad). En Europa, el Bund aleman a 10 anos
subié +1 pb hasta 3.33%, tocando niveles no vistos desde 2011, mientras los Gilts
britanicos fueron los mas castigados con +5 pb hasta 5.21%, maximo desde mediados de
2007, presionados por la persistente inflacién en el Reino Unido. El sesgo de opciones en
futuros del bono largo favorece las coberturas bajistas, sefalando que el mercado
anticipa rendimientos aun mas elevados en el corto plazo.

En Colombia, la curva de TES en pesos mostré un comportamiento diferenciado por
tramos. En el extremo largo, los TES Feb-2033 abrieron con una compresiéon de -8 pb
hasta 12.71%, senal de demanda institucional doméstica que favorecio la valorizacién del
belly y la parte larga de la curva. En el tramo medio, los TES Nov-2027 retrocedieron
apenas —1 pb hasta 11.85%, un movimiento marginal consistente con un aplanamiento
del diferencial 2027-2033, que se estrecha a 86 pb. En contraste, el tramo corto presioné
al alza: la tasa de corte de los TCOs subié +17 pb hasta 12.450%, rompiendo una racha
de cuatro semanas de descensos, tras la adjudicacion de $900,000 millones por parte de
Hacienda en la subasta del dia, que eleva la torre acumulada con vencimiento agosto
2027 a $3.6 billones. Este empinamiento invertido —corto al alza, largo a la baja— refleja
la tension entre una estrategia fiscal agresiva de financiamiento en el tramo corto y la
absorcion de papel por entidades publicas en los nodos mas largos. En materia de flujos,
Hacienda y el BanRep lideraron las compras de TES en los primeros 21 dias de agosto,
mientras los bancos comerciales registraron ventas netas, desprendiéndose de posiciones
soberanas. El dato mas relevante de riesgo proviene de los fondos extranjeros, que
iquidaron $494,000 millones netos en TES durante el mismo periodo ($828,000 millones
en ventas brutas), configurando un outflow significativo que, no obstante, fue
parcialmente compensado por la demanda institucional local.
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Variaciones diarias renta fija (%):
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Cierre de acciones locales

[ ]
, Mkt. Cap Min. Mes Max. Mes Volumen 1D o Dividendo
Ult. Precio MTD Dvd. Yield Valor Justo
(Billones) Corrido Corrido (Millones) 2026
(Millones)
Cibest 86,900 81.4 | 224% | 11.4% AN 256% 211 1.9 86,900 86,900 40,304 40,304 4,512 5.2% 76,100
PF-Cibest 74,980 814 |4 218% |4 109% |4 25.3% 17.5 1.6 74,980 74,980 58,318 58,318 4,512 6.0% 76,100
Ecopetrol 2,755 113.0 |AN 3.57% AN 13.1% N 47.3% 11.1 1.2 2,755 2,755 95,052 95,052 121 4.4% 2,990
ISA 29,200 327 (A 231% |V -1.0% [ 18.4% 13.8 1.9 29,200 29,200 6,746 6,746 1,090 3.7% 29,000
GEB 2,850 26.1 [N 0.71% W -03% (W -4.0% 8.5 1.4 2,850 2,850 5,711 5,711 251 8.8% 3,620
Celsia 4,780 5.0 (W -1.04% | -59% |V -2.4% 26.7 1.1 4,780 4,780 720 720 208 4.4% 5,550
Promigas 6,260 7.0 |1 212% W -54% |W¥ -13% 7.0 11 6,260 6,260 1,193 1,193 525 8.4% -
Grupo Sura 62,500 18.5 |Ah 1.46% A 13.6% | 15.7% 111 1.2 62,500 62,500 18,614 18,614 2,000 3.2% 57,700
PF-Grupo Sura 49,960 185 |4 2.38% | 9.0% AN 17.4% 9.1 1.0 49,960 49,960 3,274 3,274 2,000 4.0% 57,700
Grupo Argos 20,800 13.2 |4h 297% | 17.5% AN 225% 2.6 11 20,800 20,800 4,243 4,243 750 3.6% 16,950
PF-Grupo Argos 16,600 13.2 AN 375%  |4h 32.8% |Ah 29.5% 1.8 0.8 16,600 16,600 8,985 8,985 750 4.5% 16,950
Corficolombiana 22,440 8.2 (W -027% |4 21.6% | 22.9% 13.0 0.5 22,440 22,440 3,135 3,135 - 0.0% 18,500
PF-Corficolombiana 18,760 8.2 [ 0.00% |AN 9.1% AN 10.2% 12.1 0.5 18,760 18,760 79 79 1,255 6.7% 18,500
Cementos Argos 10,920 141 |\ -0.73% | -11% N 1.5% 5.7 1.3 10,920 10,920 4,224 4,224 580 5.3% 10,450
PF-Cementos Argos 12,300 141 |=> 0.00% |1 9.0% W -7.8% 5.5 1.2 12,300 12,300 3 3 580 4.7% 10,450
PF-Davivienda Group 37,300 44 |4 081% |4h 221% | 31.8% 6.2 0.8 37,300 37,300 6,552 6,552 793 2.1% 30,600
Bogota 39,320 14.0 | -010% | 4.7% W -1.2% 10.5 0.8 39,320 39,320 445 445 2,136 5.4% 42,000
PF-Aval 840 64 |\ -047% |V -38% | 91% 11.5 11 840 840 412 412 32 3.8% 830
Grupo Bolivar 80,560 6.6 [ 0.02% | 1.3% W -7.4% 7.3 0.4 80,560 80,560 287 287 3,012 3.7% 107,000
Mineros 18,460 55 |\ -2.74% |4 16.7% A 20.7% 8.0 25 18,460 18,460 12,266 12,266 | USDSO0.10 2.4% 11,600
BVC 15,620 09 (¥ -237% |W¥ -21% N 7.7% 9.3 1.5 15,620 15,620 28 28 1,641 10.5% -
ETB 84 03 |\ -769% |V -12.0% |4 80.6% 2.4 0.1 84 84 83 83 - 0.0% -
Nutresa 311,000 1417 (¥ -090% [N 1.0% A 10.3% 114.1 20.1 311,000 311,000 62 62 - 0.0% -
Terpel 17,720 33 W -011% |V -03% (¥ -52% 1.3 0.9 17,720 17,720 387 387 1,732 9.8% -
PEI 62,500 3.2 |MN 1.63% W -54% |W -21.8% 6.1 0.4 62,500 62,500 3,164 3,164 1,168 1.9% -
Grupo Exito 4,945 6.3 (W -090% | 15% A 16.2% 10.5 0.9 4,945 4,945 2,127 2,127 160 3.2% 4,940
HCOLSEL 27,922 W -081% | 7.4% N 22.2% - 1.8 27,922 27,922 895 - -
Icolcap 24,617 AN 019% |4 8.9% AN 23.1% - 1.3 24,617 24,617 4,755 - -
COLCAP 2,470 AN 1.86% AN 8.9% A 19.5% 2,470 2,470 - 2,457
Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
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Glosario

BanRep: acrénimo para el Banco de la Republica.

BCE: acrénimo en espanol para Banco Central Europeo.

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

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

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acrénimo para Bid to Cover.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petrdleo).

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: acronimo en inglés para la Administracién de Informacién
Energética (Energy Information Administration).

Investigaciones Economicas

%

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: acréonimo 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 Nacién.

Proxy: es una variable que representa o aproxima otra variable econémica.
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: Unidn Europea.

UVR: Acrénimo para Unidad de Valor Real que refleja el poder adquisitivo

Fed: se refiere a la Reserva Federal de EE.UU.
FOMC: acrénimo en inglés para el Comité de Operaciones de Mercado
Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).

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 diversificacién no
garantiza ganancias ni protege contra las pérdidas. La informacién que precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no
constituyen una recomendacién 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 andlisis que las acompafan 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
informacién, dado que la misma no comprende la totalidad de aspectos que un inversionista pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su
decisién de participar en alguna transaccién, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario que los inversionistas, para efectos de contar
con la total y absoluta precisién, 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 anélisis financiero y legal para efectos de
tomar cualquier decision de inversion. Los valores y nUmeros 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 Unicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la informacién 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 remuneraciéon 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 presentacién como cualquier otro documento pueden ser
complementados o corregidos. © 2026 Acciones & Valores S.A.

Héctor Wilson Tovar Garcia Maria Alejandra Martinez Botero
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