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Movimientos de las monedas
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Divisa Var (%)
USD/COP | 3242.70 +1.52%
USD/MXN 18.84 +1.41%
USD/BRL 5.50 +1.08%
USD/JPY 158.72 +0.51%
USD/CNY 6.67 +0.50%
USD/AUD 1.44 +0.45%
EUR/COP | 3628.00 +0.40%
USD/NZD 1.78 +0.15%
USD/CAD 1.40 +0.11%
GBP/USD 1.34 +0.01%

Fuente: Yahoo - Finance

Materias primas

Commodity Ult. precio  Var (%)
Gas N 2.90 1.68%
WTI 96.58 0.12%
Brent 104.26 -0.49%
Oro 3,931.50 -0.96%
Maiz 441.50 -1.51%
Plata 49.67 -2.39%
Cobre 6.40 -2.50%
Café 284.05 -2.76%

CIERRE DE

MERCADOS

USD/COP sube; TES y tecnologia avanzan antes
del resultado electoral legislativo en EE.UU.

Resumen del dia

Las vacantes laborales estadounidenses aumentaron a 7.52 millones en septiembre,
frente a 7.19 millones revisados de agosto y por encima de lo esperado. Las
contrataciones permanecieron alrededor de 5.4 millones: la demanda de trabajadores
se sostuvo sin una aceleracién equivalente de la contratacién, ofreciendo a la Reserva
Federal margen para priorizar la inflacién. Las elecciones legislativas concentraron la
atencién en regulacion, politica fiscal y financiacion publica. Paralelamente, Ia
mediacién de Catar sostuvo las expectativas de una salida diplomatica al conflicto con
Iran, pese a los ataques sobre Qeshm.

En Colombia, el indice de gestién de compras manufacturero de Davivienda bajé de
54.6 a 51.7 puntos en octubre. La industria siguid expandiéndose, pero el empleo cayo
por primera vez en siete meses y los costos de insumos aceleraron. Este contraste
explica la dificultad del balance monetario tras la pausa de BanRep en 12.25%.
Hacienda también reconocid que el déficit primario de 2026 podria alcanzar 3.7% del
PIB, frente al 3.3% previsto. Nuestra lectura es que la menor actividad limita el
endurecimiento monetario, mientras la inflacion y la ejecucién fiscal condicionan un
alivio duradero.

Monedas

El DXY, indice del ddlar frente a seis monedas desarrolladas, subid 0.12% a 101.86,
respaldado por la fortaleza de las vacantes laborales y los mayores rendimientos
estadounidenses. El avance fue desigual: EUR/USD gand 0.05% a 1.1193 y GBP/USD
0.07% a 1.3416, mientras USD/JPY aumenté 0.50% a 158.73. La libra permanecié
apoyada por la expectativa de un alza del Banco de Inglaterra. Las sefales
contradictorias sobre Irdn y la incertidumbre electoral limitaron una direccién uniforme.

El USD/COP cerré en COP 3,242.70, un alza de COP 48.70 o 1.52% frente al viernes,
con US$1,054 millones negociados. La pausa de BanRep y su autorizaciéon para
comprar US$2,000 millones a Hacienda redujeron la oferta gubernamental esperada en
la rueda; el menor petréleo anadié presion externa. El délar también avanzé frente a
BRL, MXN, CLP y PEN. Ademas, BanRep adjudicé opciones de venta de ddélares por
US$399.8 millones para noviembre, ejercibles si la TRM es inferior a su promedio de 20
dias habiles. Se presentaron ofertas por US$1,196 millones, la prima minima fue de
$3,430 por cada US$1,000 y la prima maxima fue de $26,100 por cada US$1,000, asi la
prima de corte fue de $11,000 por cada US$1,000. Estas opciones complementan la
compra directa a Hacienda.

Materias primas
I

Fuente: Investing

Las materias primas reflejaron el alivio diplomatico y la presion de las tasas. El Brent de
enero liquidé en US$104.26 por barril, con una caida de 0.49%, y el WTI de diciembre
en US$96.58, un avance de 0.12%. La mediacién de Catar entre Estados Unidos e Irdn
redujo la prima por suministro, aunque los ataques sobre Qeshm mantuvieron el riesgo
de interrupciones. El oro de diciembre liquidé en US$3,931.50 por onza y perdié 0.96%:
el mayor dolar y los rendimientos estadounidenses elevaron el costo de oportunidad de
mantener un activo sin intereses.
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Comportamiento diario

USD/COP
Cierre $3,243
Minimo $3,217
Maximo $3,255
Var. diaria +1.52%
Vol. (USD mll) 1,055

Fuente: Set FX

Cierre de acciones (%)

Estados Unidos*

S&P 500 +0.36%
Dow Jones -0.38%
Nasdaq +0.83%
Stoxx 600 -0.58%
DAX -0.45%
FTSE -1.14%
Asia
Hang Seng +0.57%
Nikkei -0.33%
ASX +0.34%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Bitcoin
IBIT +1.61%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Acciones mas negociadas

ECOPETROL $2,695 -3.06%
PFCIBEST $75,820 +1.80%
GRUPOSURA $78,000 +4.56%
Acciones mas valorizadas
GRUPOSURA $78,000 +4.56%
ETB $123  +4.24%
CEMARGOS $11,040 +3.18%
Acciones menos valorizadas
GRUPOAVAL $702  -4.23%
ECOPETROL $2,695 -3.06%
NUTRESA $312,720 -2.94%
Fuente: BVC

R_enta Variable

Wall Street cerr6 con una recuperacion concentrada en tecnologia: el S&P 500 gand
0.36% a 7,568.92 puntos y el Nasdag 100 avanzé 0.68% a 28,180.26, mientras el Dow
Jones perdié 0.38% a 51,786.72. El rebote de los semiconductores favorecié los indices
vinculados a inteligencia artificial, aunque la mayoria de acciones del S&P 500 retrocedio.
Apple superd las expectativas de resultados, pero el mayor costo de memorias y la
presién prevista sobre el margen limitaron la reaccion. Palantir también cayd pese a
superar las previsiones y anticipar ingresos superiores al consenso: la desaceleracion
implicita del crecimiento pesd en sus perspectivas. Europa tomo otra direccion: el Stoxx
600 perdio 0.58% a 645.66 puntos y el FTSE 100 cedié 1.14% a 10,638.43. La mineria
sufrié por el menor cobre y el comercio minorista por resultados débiles. Zalando cayé
6.6% después de que el deterioro del margen y la pérdida neta opacaran ventas
igeramente superiores a lo esperado. El contraste mostrd que superar ingresos no basta
para sostener valoraciones cuando aumentan los costos y las exigencias sobre utilidades
y caja.

El MSCI Colcap avanzd 1.47% y cerré en 2,527.66 puntos. Grupo Sura gand 4.56%, ETB
4.24% y Cementos Argos 3.18%. En contraste, la ordinaria de Grupo Aval cayé 4.23%,
Ecopetrol retrocedid 3.06% y Nutresa perdio 2.94%. El avance agregado coexistié con
presion sobre emisores financieros, petroleros y de consumo, mostrando una
recuperacién desigual. Ecopetrol acompand el descenso del crudo. En resultados,
Nutresa reportdé ingresos de COP 15.4 billones entre enero y septiembre, con
crecimiento de 0.4%, mientras su resultado operativo antes de intereses, impuestos,
depreciaciones y amortizaciones aumento 21.6% a COP 2.83 billones. La mejora de
margenes contrastd con el retroceso bursatil.

Renta Fija

Los Tesoros estadounidenses se desvalorizaron después de que las vacantes laborales
superaran las expectativas. El rendimiento a 10 anos se situé alrededor de 4.96%, con un
incremento de 5.5 puntos basicos, y el de 2 anos en 4.63%, con un aumento de 2.7
puntos béasicos. La mayor presién sobre el plazo largo amplié la pendiente entre ambas
referencias. El alivio del petréleo no compensé la resistencia del empleo, que mantuvo
abierta la posibilidad de nuevas alzas de la Fed. A ello se sumé la expectativa por el
anuncio trimestral de financiacién del Tesoro: una eventual reduccién de colocaciones
largas implicaria sustituir recursos con deuda corta, sin disminuir las necesidades totales
de fondeo. En Europa, el Bund aleman a 10 afios subié 3.8 puntos basicos a 3.33% y el
titulo britanico equivalente aumenté 5.1 a 5.25%, antes de la decision del BoE. La sesién
dejé presidbn monetaria sobre los vencimientos cortos y sensibilidad fiscal y de oferta

sobre los largos; el resultado electoral sera relevante por sus implicaciones
presupuestales, mas que por el cambio politico aislado.

Los TES en pesos se valorizaron con mayor intensidad en el tramo corto y medio: agosto

de 2029 bajé 16.8 puntos basicos a 12.672%, febrero de 2030 descendié 14.2 a 12.818%
y abril de 2028 retrocedid 10.1 a 12.350%. Junio de 2032 cedié 4.8 puntos basicos a
12.952% y octubre de 2050 seis a 13.106%, mientras tebrero de 2033 permanecié en
13.020%. La mayor reduccion de los vencimientos cortos amplié la pendiente nominal.
En UVR predomind la presidon en las referencias negociadas: abril de 2029 subié 9.9
puntos basicos a 6.090%, marzo de 2033 nueve a 7.150% y marzo de 2041 aumenté 6.5
a 7.258%; enero de 2031 bajo 0.6 a 7.171%. Esta divergencia muestra que la
recuperacion nominal no se extendid a la deuda indexada. En el primario, Hacienda
adjudicé COP 900,000 millones en titulos de corto plazo a noviembre de 2027, a
12.914%, con una reduccion de 2.6 puntos basicos frente a la subasta anterior y sin
sobreadjudicacion. La opcidn no competitiva de TES UVR no recibioé posturas. La pausa
de BanRep favorecié la lectura de menor endurecimiento inmediato, pero el mayor
margen de sobreadjudicaciéon y las necesidades fiscales mantuvieron la oferta como
condicionante. La continuidad de las valorizaciones dependerd de absorber esa
financiacidn sin nuevas presiones sobre la prima soberana.
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Variaciones diarias renta fija (%):

Var.s/s Var.m/m PM50 dias PM200 dias

Rango ultimo mes

Cierre Anterior Var. Diaria (pbs)

Bono 10Y Cierre  Anterior Var. Diaria (pbs) PM50 dias PM200 dias Rango ultimo mes ) (pbs)
TES COP Min Actual Max
Desarrolladas Min Actual ~ Max o~ 2027 1028 1028 0.00 3270 -129.30 11.381 12534 995 10,28 158
e EEUU. 4.96 4.91 L) 475 5.006 4641 4L e e 2028 1235 1245 & -1010  -3.80 4510 12.431 12963 1235 12,85
"> Alemania 3.33 3.29 4 3,74 3.432 3101 3£3 3 ;19 P 2029 1267 1284 §  -1680  -2430  -32.90 12.677 13.073 1287 13,07
M Beino Dnido 596 519 Y 6.88 5308 4930 5 49 5 .26 5 .;18 oA~ Feb2030 12.82 1296 § -14.20 -16.20 -33.20 12.740 - 12-‘82 13‘18
"\~ Sep 2030 12.83 1292 § -9.20 -12.10 -32.20 12.732 13.118 12.83 13.14
A Japén 2.77 277§  -0.05 2.947 2598 2] 3.10 ° .
¢ ¢ 2031  12.91 1296 & -5.00 -8.20 -18.40 12.754 Bos7 gl B8 13.20
ey Canada 3.71 SYEE 241 3.849 3564 S0 O i oA 2032 1295 1300 &  -4380 520  -9.80 12.747 13.003 1290 12.95 1320
o Italia 4.46 442 4 3.79 4431 3913 4-;12 4-‘46 4-£33 A~ 2033 1302  13.02 0.00 2.20 -9.00 12.764 12985 1290 13,02 13,17
../ Francia 495 490 % £ 05 4652 3926 475 4.95 507 A\~ 2034 13.00 13.04 & -4.00 3.50 -9.00 12.779 2830 lest OAE 13.20
' ' ‘ ' ' ® & ®
; /A~ 2035  13.10 1319 & -9.40 4.60 -12.20 12.849 12.958 1206 1510 13.26
AN Singapur 2.21 2.24 3 238 2.394 2186 221 248
3:)7 o 3;2 A~ 2036 1301 1302 @ -1.30 2.70 -11.30 12.767 2p5e 1Bg0 AR 1349
s Suecia 3.09 307 4 203 3.152 2915 gl ¢ o A~ 2040 1338 1344 §  -6.00 590  -9.50 13.037 12.880 1319 1338 1349
Emergentes mw A~ 2042 1311 1317 @ -5.70 8.70 -10.70 12.835 12723 1295 2 1330
A~ Colombia 13.01 13.02 3 130 12767 pese 1290 13,‘01 1319 m™A~ 2046 1312 1312 4 0.10 11.10 -17.90 12.836 12744 1293 el 1335
‘ ' ‘ ' ' ® @
A~ 2050 1311 1317 & -6.00 6.80 10.60 12.801 12549 1294 B 1317
MM México 9.23 9.25 3 -180 9.351 9136 921 9.23 9,52
. ® AL~ 2058 1357 1365 & -7.60 5.70 7.00 13.119 12.893 1325 13.57 1365
s Brasil 15.44 5525 4 1865 14.018 14129 1252 lhas —
M Chile 5.99 6.00 3 -1.00 5.977 5642 5.2‘8 5.99 6..24 A 2027 2.60 2.60 0.00 0.00 -170.70 4.445 5473 224 260 432
2029  6.09 . 9.90 9.90 19.00 ; 6.243  5.83 6.09 6.16
S Pert 6.68 671 §  -2.80 6.546 6352 631 668 678 SN 599 4 5.906 8 09 6]
161 68 il s 2081 717 7.18 3 -0.60 5.40 15.10 6.759 6855 682 7.17 718
' .61 1.62 =, : 1.742 - ;
ey, (China - ‘ ¥ 5 Lol . ¢ ® LS 2033 715 706 4 9.00 21.00  16.30 6.568 6574 670 5
/" Coreadel Sur 403 403 4 06 4.317 3994 LR bd 49 s 2035 716 716 0.00 350  19.80 6.695 6588 680 716
W Nueva Zelanda  4.79 4.82 3 “29c 4.944 4.687 4Z9 5..11 A 2037 7.15 7.15 0.00 22.00 25.80 6.684 6562  6.82 735 7.26
m/ India 733 734 3 070 2161 6903 721 733 748 M 2041 7.26 719 @ 6.50 15.00 21.90 6.772 6558 6J4 L
3:30 3 8; 4:)0 A 2049 6.99 6.99 0.00 -0.60 12.50 6.544 6365 673 6.99 701
o Malasia . . s s - ] C + ® W/ 2055 712 7.12 0.00 8.40 30.60 6.645 6438 677 i2
s A Sudafrica 8.61 8.68 4  -7.00 8.858 8.648 Sfl 933 A 2062 7.28 712 4  16.00 2020  24.20 6.704 6470 676 7.28

Cierre de acciones locales

, , Volumen | Volumen . .
Nemotécnico Accion Ult. Precio M.k t. Cap %1D Min. hes Max. e 1D MTD Dividendo Dvd. Yield | Valor justo AC
(Billones) Corrido corrido (Millones) | (Millones) 2026
CIBEST Cibest $90,480 46.01 A 3.05% A 3.05% A 30.75% 24.48 2.26 $90,480 $90,480 11,498.20 11,498.20 4,512.00 4.99% $76,100 508,474,753
PFCIBEST PF-Cibest $75,820 33.07 A 1.80% A 1.80% A 26.75% 20.77 1.92 $75,820 $75,820  41486.66  41,486.66 4,512.00 5.95% $76,100 436,187,213
ECOPETROL Ecopetrol S2,695 110.81 V¥ -3.06% V -3.06% A 44.12% 13.01 1.43 $2,695 $2,695 89,770.47 89,770.47 121.00 4.49% S2,990  41,116,694,690
ISA ISA $27,940 30.95 A 2.65% A 2.65% A 13.30% 13.24 1.76 $27,940 $27,940 13,697.25 13,697.25 1,090.00 3.90% $29,000 1,107,677,894
GEB GEB $3,005 2759 V¥V -017% V¥ -0.17% A 1.18% 5.18 1.57 $3,005 $3,005 903.27 903.27 250.80 8.35% $3,620 9,181,177,017
CELSIA Celsia $4,495 4.63 A 0.33% A 033% V¥ -8.27% 27.66 1.08 S4,495 $4,495 459.02 459.02 208.00 4.63% S$5,550 1,030,810,112
PROMIGAS Promigas $5,940 6.74 ¥ -6.31% 6.58 1.09 $5,940 $5,940 26.03 26.03 525.00 8.84% - 1,134,848,043
GRUPOSURA  Grupo Sura $78,000 12.94 A 4.56% A 456% A 44.44% 14.86 1.56 $78,000 $78,000 21,192.64 21,192.64  2,000.00 2.56% S57,700 165,834,026
PFGRUPSURA PF-Grupo Sura $59,200 9.58 A 0.54% A 054% A 39.16% 11.72 1.23 $59,200 $59,200 7,603.15 7,603.15 2,000.00 3.38% S57,700 161,871,882
GRUPOARGOS Grupo Argos $20,880 8.29 A 2.25% A225% A 22.97% 4.30 1.35 $20,880 $20,880 11,452.65 11,452.65 750.00 3.59% $16,950 397,003,639
PFGRUPOARG PF-Grupo Argos $15,720 4.52 A 0.77% A 077% A 22.62% 3.28 1.03 S15,720 S15,720 3,584.21 3,584.21 750.00 4.77% $16,950 287,275,379
CORFICOLCF Corficolombiana $20,000 6.93 V¥ -0.99% V¥ -0.99% A 9.53% 11.38 0.55 $20,000 $20,000 731.67 731.67 S 0.00% S18,500 346,403,766
PFCORFICOL PF-Corficolombiana S17,500 0.34 A 2.82% 9.86 0.48 S$17,500 S$17,500 8.01 8.01 1,255.00 7.17% S18,500 19,227,075
CEMARGOS  Cementos Argos S11,040 13.43 A 3.18% A 3.18% A 2.60% 2742 1.28 S11,040 S11,040 3,581.79 3,581.79 580.00 5.25% $10,450 1,216,431,750
PFCEMARGOS PF-Cementos Argos S12,640 0.00 V -5.25% 32.39 1.51 S12,640 S12,640 8.29 8.29 580.00 4.59% $10,450 379,119
PFDAVIGRP  PF-Davivienda Group $36,720 6.22 A 1.32% A 1.32% A 29.75% 14.80 0.99 $36,720 $36,720 59.72 59.72 792.81 2.16% $30,600 169,443,753
BOGOTA Bogota $37,080 13.17 A 142% A 142% V¥V -6.79% 9.50 0.82 $37,080 $37,080 80.54 80.54 2,136.00 5.76% S42,000 355,251,068
PFAVAL PF-Aval S725 549 V -014% Vv -0.14% V -5.84% 8.94 0.94 S725 S725 910.93 910.93 31.80 4.39% S830 7,565,862,649
GRUBOLIVAR Grupo Bolivar $76,400 6.24 A 2.50% A 250% V -12.18% 7.50 0.43 $76,400 $76,400 25.87 25.87 3,012.00 3.94% $107,000 81,719,377
MINEROS Mineros $20,480 5.95 A 2.40% A240% A 33.86% 7.79 2.82 $20,480 $20,480 1,371.54 1,371.54  USDSO0.10 1.79% S11,600 290,376,398
BVC BVC $16,140 0.98 A 11.31% 9.12 1.69 $16,140 $16,140 12.17 12.17 1,733.42 10.74% - 60,513,469
ETB ETB S123 0.44 A 4.24% A 424% A 164.52% (5.31) 0.21 S123 S123 75.30 75.30 - 0.00% - 3,550,553,412
NUTRESA Nutresa S312,720 140.33 V¥ -294% V¥V -294% A 10.89% 147.06 18.11 $312,720 $312,720 12.77 12.77 - 0.00% - 448,743,788
TERPEL Terpel 18,280 3.32 A 0.11% A 011% V -2.25% 1.16 1.01 S18,280 S18,280 177.42 177.42 1,732.09 9.48% - 181,424,505
PEI PEI $65,680 328 V¥ -048% V -048% V -17.86% 5.90 0.46 $65,680 $65,680 739.98 739.98 2,002.00 3.05% - 49,953,606
EXITO Grupo Exito $4,845 6.29 V¥ -102% V¥V -1.02% A 13.87% 9.65 0.93 $4,845 S4,845 176.68 176.68 160.00 3.30% $4,940 1,297,864,359
HCOLSEL HCOLSEL $28,135 - A 0.46% A 046% A 23.18% - 1.87 $28,135 S28,135 13.17 13.17 - - - -
ICOLCAP Icolcap S24,617 - A 0.64% A 0.64% A 23.09% S 1.43 S24,617 S24,617 536.29 536.29 - - - -
COLCAP COLCAP $2,528 - A 1.47% A147% A 22.23% - - $2,528 S2,528 - - - - S2,457 -
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.

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
basado en el IPC, utilizada para ajustar créditos de vivienda y preservar el
valor del dinero prestado.

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).

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).

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 Maria Alejandra Martinez
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