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Movimientos de las monedas

Divisa Var (%)
USD/BRL 5.13 +0.58%
USD/CAD | 1.38 +0.30%
USD/JPY | 156.25 +0.26%
USD/CNY | 6.71 +0.02%
USD/NZD 1.70 -0.03%
GBP/USD 1.35 -0.08%
USD/AUD 1.39 -0.11%
USD/MXN | 16.88 -0.19%
USD/COP |3125.00 0.50%
EUR/COP |3630.00 -0.34%

Fuente: Yahoo - Finance

Materias primas

Commodity Ult. precio

Maiz 536.75 4.17%
Cobre 6.67 1.37%
Gas N 2.94 0.86%
Brent 96.11 0.62%

WTI 91.39 0.10%

Oro 4.479.20 -0.28%

Plata 66.79 -0.28%

Café 292.90 -9.70%

Fuente: Investing

= / i CIERRE DE
Q /. 3

Viernes, 04 septiembre 2026

/

NFP sorprende con 162 mil empleos y reaviva
apuestas de subida Fed

Resumen del dia

La jornada estuvo definida por la sorpresa alcista del informe de nédminas no agricolas
(NFP) de agosto en EE. UU: 162 mil empleos creados frente a 53 mil del consenso, con
revisiones al alza de +55 mil en meses previos, desempleo estable en 4.1% y salarios
por hora en +3.1% interanual. Este dato reactivd las apuestas de endurecimiento
monetario; la probabilidad de subida de tasas de la Fed en el FOMC del 15-16 de
septiembre escald al rango 58%-63%, mientras los swaps descontaron 38 pbs
acumulados de alzas para cierre de ano. Al frente monetario se sumaron factores
geopoliticos y fiscales. Las tensiones entre EE. UU. e Irdn cerca del Estrecho de Ormuz
sostuvieron la prima de riesgo energético, mientras el Secretario del Tesoro Scott
Bessent proyecté petrdleo a US$40/barril tras resolverse el conflicto. La deuda federal
estadounidense alcanzé US$40 billones con déficit superior a US$2 billones, elevando
la prima por plazo.

En Colombia, el IPP anual desaceleré de 1.51% a 0.76% en agosto y 4 ministros fueron
citados para el estudio del Presupuesto General de la Nacion la préxima semana.

Monedas

El indice DXY cerré en 99.17 (+0.17%), consolidando su fortaleza tras el dato de
noéminas que elevd las probabilidades de subida de la Fed al rango 58%-63%. El
EUR/USD retrocedié 0.18% hasta 1.1605, cediendo desde un maximo intradia de
1.1633 a medida que el diferencial de tasas se amplié a tavor del ddlar; el mercado
descuenta 38 pbs acumulados de alzas para cierre de ano, limitando el margen de
recuperaciéon del euro. La libra recorté pérdidas iniciales y se ubicé en 1.3512, aunque
los Gilts a 10 anos en 5.23% —méaximos desde 2008— reflejan presiones fiscales que
pesan sobre el cable. El USD/JPY se mantuvo estable en 155.85, con el yen sostenido
por expectativas de endurecimiento del BoJ que compensaron la fortaleza del billete
verde.

El USD/COP cerré en $3,127 (-$15.65 vs. spot del jueves de $3,142.65), equivalente a
una apreciacion del peso de 0.50%. El par oscilé entre $3,109 y $3,150 con un volumen
de US$1,209 millones. La fortaleza del peso se apoyd en ventas de ddlares del
Gobierno para reponer su posicién de caja en pesos tras la presion del presupuesto. El
COP presentd su cuarta sesion consecutiva de apreciacion, alineandose con la décima
semana positiva de divisas emergentes —racha mas larga desde 2007—. En el
contexto regional, el peso colombiano lideré el desempeno; el CLP fue la moneda con
peor rendimiento, encaminandose a su cuarta caida semanal ante la expectativa de que
Chile mantenga la tasa en 4.50%, mientras el PEN acumulé su segunda semana de
pérdidas. El Brent en US$95.39 proporciond soporte adicional a las monedas
exportadoras de commodities.

Materias primas
I

El crudo mostrd sefales mixtas: el Brent cerrd en USD$96.11/barril (+0.62%) mientras el
WTI avanzé a USD$91.39 (+0.10%), con el primero encaminandose a su mayor ganancia
semanal desde mediados de julio ante la prima geopolitica en el Estrecho de Ormuz. El
oro fue el activo mas castigado de la sesién, desplomandose ~0.3% desde un maximo

intradia de USD%4,537/0z hasta estabilizarse cerca de USD$%4,479, presionado por el
repunte de rendimientos soberanos que redujo su atractivo como refugio.
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Comportamiento diario

USD/COP
Cierre $3,127
Minimo $3,109
Maximo $3,150
Var. diaria 0.50%
Vol. (USD mll) 1,209

Fuente: Set FX

Cierre de acciones (%)

Estados Unidos*

S&P 500 -0.38%
Dow Jones -0.51%
Nasdaq -0.29%
Stoxx 600 +0.12%
DAX +0.17%
FTSE -0.00%
Hang Seng +1.34%
Nikkei +1.26%
ASX +0.31%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Bitcoin

IBIT -2.42%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Acciones mas negociadas

ECOPETROL $2,700 +0.37%
PFCIBEST $77,620 -1.27%
PFGRUPSURA  $56,000 +5.07%

Acciones mas valorizadas

FABRICATO $5.49 +30.71%

CONCONCRET $519 +6.35%

GRUPOSURA $56,000 +5.07%

ETB $122  -3.94%

PFGRUPOARG $16,500 -1.67%

PFCIBEST $77,620 -1.27%
Fuente: BVC

R_enta Variable

Los mercados de renta variable estadounidenses cerraron a la baja, en un contexto de
incertidumbre sobre la senda de politica monetaria de la Fed y el costo de capital para
las companias. Los mercados bursatiles estadounidenses cerraron la jornada del viernes a
la baja luego de que la publicacién de un informe de ndédminas no agricolas de agosto
mucho mas sélido de lo esperado incrementara las expectativas de que la Fed podria
elevar las tasas de interés en su préxima reunion. Con este comportamiento de aversiéon
al riesgo, el Dow Jones se encamina a una caida semanal del 0.30%, el S&P 500 se
mantiene plano en la semana y el Nasdaq perfila una leve ganancia del 0.30%. En el
ambito corporativo, las acciones de Tesla sufrieron un desplome superior al 6.0% tras el
anticipado lanzamiento de su Cybercab y que encaminé al valor hacia su peor dia desde
el 23 de julio. Por su parte, en el sector minorista, Lululemon se hundié un 20% tras emitir
un prondstico de resultados por debajo de las expectativas del mercado. En contraste
con este pesimismo, las acciones de Volkswagen saltaron un 6% el viernes tras anunciar
planes para recortar 50,000 puestos de trabajo adicionales como parte de un plan de
transformacion. Finalmente, en el segmento de materias primas, el oro alcanzd un
minimo de sesion de USD$%4,419, presionando a la baja al fondo VanEck Gold Miners
ETF, que cedid un 3.76%, arrastrando a acciones de companias mineras.

En Colombia, el MSCI COLCAP cerré al alza (0.40%) al término de la jornada, con
catalizadores en recompras de acciones e inclusion a indices accionarios. En particular, se
espera que la Asamblea de Accionistas del Grupo Sura apruebe préximamente un
programa de recompras de acciones por COP$500,000 millones con vigencia hasta el 31
de marzo de 2028 y Mineros podria ser incluida en el VanEck Junior Gold Miners ETF, lo
que estaria asociado con un impulso de flujos pasivos para el activo. Durante la jornada,
las acciones con mayor volumen fueron Ecopetrol (COP$55,187 millones), PF Cibest
(COP$12,519 millones) y Cementos Argos (COP$8,788 millones). Por su parte, las
especies con mayor valorizacion fueron Fabricato (30.95%), Conconcreto (5.94%) y Grupo
Argos (2.10%), mientras que las mayores caidas se registraron en ETB (-3.94%), PF Grupo

Argos (-1.67%) y PF Grupo Cibest (-1.37%).

Renta Fija

Los Tesoros de EE.UU. cerraron bajo presion vendedora: el rendimiento del nodo a 10
anos avanzod 1 pb hasta 4.784%, el tramo a 2 ahos subié 4 pbs a 4.37% y el de 5 afos
tocd 4.58% —maximo desde enero de 2025—, mientras el de 30 anos se mantuvo en
5.24%. Los swaps vinculados al FOMC de septiembre descontaron 16 pbs de una subida
de 25, con 38 pbs acumulados de alzas para cierre de ano. Kevin Flanagan (WisdomTree)
sefalé que los datos laborales no son impedimento para un alza de tasas, en tanto
Jeffrey Rosenberg (BlackRock) condicioné la pausa a que la inflacion siga mostrando
progreso. En Europa, el Bund aleman a 10 anos cerré en 3.354%, maximo de 52 semanas
y nivel mas alto en mas de 15 afios, con el diferencial Francia-Alemania en 85.3 pbs e
ltalia-Alemania en 79.7 pbs, retflejando la persistente prima fiscal peritérica. Los Gilts
britanicos a 10 afos alcanzaron 5.06%, su cota mas elevada desde 2008, presionados por
el déficit fiscal del Reino Unido. Como factor estructural, el fondo soberano de Noruega
propuso reducir su asignacién a bonos gubernamentales del 70% al 50% de su portafolio
de renta fija, lo que podria restar demanda marginal a los Tesoros.

En Colombia, la curva de TES en pesos cerrd con valorizaciones generalizadas, con mayor
compresion en el tramo largo: el TES Feb-2033 liderd con -9 pbs hasta 12.35%, seguido
del Oct-2034 y el Oct-2050 que recortaron 8 pbs cada uno hasta 12.45% y 12.36%,
respectivamente; en el belly, el Jun-2032 cedidé 5 pbs a 12.40%, mientras el corto plazo
mostréd ajustes mas moderados con el Nov-2027 en 11.72% (-5 pbs) y el Abr-2028 en
12.13% (-3 pbs). El empinamiento negativo entre el tramo corto y el largo se redujo,
senal de que los flujos institucionales privilegiaron duration en un contexto de
desaceleracién del IPP. En el mercado primario, el saldo total de TES alcanzé $801.56
billones (+$1.2 billones), con los papeles UVR subiendo a $242.76 billones y los TCOs
escalando a $53.53 billones tras adjudicaciones por ~$900,000 millones. Hacienda
anuncié subastas de TES en pesos por $1.4 billones —superiores a los $1.2 billones
inicialmente previstos— y $600,000 millones en UVR, ambas con sobreadjudicacién del
100% si la demanda triplica la oferta. En el frente fiscal, el Cart proyecté un déficit
primario de 3.9% del PIB para 2026 ($77.76 billones), 0.5 pp por encima de la estimacién
de Hacienda, con gastos por intereses de deuda en $78.76 billones y una deuda neta
que alcanzaria 67.3% del PIB en 2027, factores que limitan el espacio de valorizacion
adicional y mantienen la prima por riesgo soberano como ancla del tramo largo de la
curva.
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Variaciones diarias renta fija (%):

: . Var.
Cierre Anterior _
Diar

Var.s/s Var.m/m
PM50 dias PM200 dias
(pbs) (pbs)

Rango ultimo mes

Vto.

Cierre  Anterior  Var. Diaria (pbs) PM50 dias PM200 dias Rango ultimo mes
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Cierre de acciones locales

[ ]
; Mkt. Cap Min. Mes Max. Mes Volumen 1D poinen Dividendo
Ult. Precio %1D %MTD MTD Dvd. Yield Valor Justo
(Billones) Corrido Corrido (Millones) 2026
(Millones)
Cibest 90,300 84.4 = 0.00% |4AN 158% |4 30.5% 25.2 2.3 86,900 90,300 5,385 69,986 4,512 5.0% 76,100
PF-Cibest 77,620 844 W -1.27% |4 14.8% |4 29.8% 21.9 2.0 74,980 78,620 16,260 151,541 4,512 5.8% 76,100
Ecopetrol 2,700 110.7 |4 0.37% | 10.9% N 44.4% 12.6 1.4 2.690 2,765 60,505 269,608 121 4.5% 2,990
ISA 29,500 33.0 |Mh 1.51% — 0.0% M 19.6% 14.1 1.9 29,060 29,500 5,675 21,360 1,090 3.7% 29,000
GEB 2,875 26.3 [N 0.35% | 0.5% v -3.2% 4.9 1.5 2,850 2,875 2,836 14,235 251 8.7% 3,410
Celsia 4,750 50 W -021% |V -65% |W -3.1% 29.4 1.1 4750 4,780 650 7,347 208 4.4% 5,550
Promigas 6,280 71 |4h 0.32% (W -5.1% W -0.9% 6.9 1.1 6,260 6,280 83 1,538 525 8.4% -
Grupo Sura 70,000 207 |Mh 1.92% |4 27.3%  |4h 29.6% 13.7 1.4 62,500 70,000 5,613 67,544 2,000 2.9% 57,700
PF-Grupo Sura 56,000 207 | 5.07% | 222% [N 31.6% 10.6 1.1 49,960 56,000 12,268 52,260 2,000 3.6% 57,700
Grupo Argos 21,360 134 | 1.71% dh 207% | 25.8% 4.4 14 20,500 21,360 5,369 22,582 750 3.5% 22,000
PF-Grupo Argos 16,500 13.4 |\ -1.67% |A 32.0% |4 28.7% 3.5 1.1 16,440 16,780 8,752 29,675 750 4.5% 22,000
Corficolombiana 23,700 8.6 |Mh 1.72% A 28.4% |4 29.8% 13.1 0.6 22,440 23,700 2,218 14,384 - 0.0% 21,450
PF-Corficolombiana 19,160 8.6 [Mh 2.02% |Ah 11.4% A 12.6% 10.6 0.5 18,560 19,160 460 1,844 1,255 6.6% 21,450
Cementos Argos 10,800 13.9 |4 1.12% W -22% |4 0.4% 27.4 1.3 10,680 10,920 10,243 34,093 580 5.4% 10,450
PF-Cementos Argos 12,300 13.9 |= 0.00% | 9.0% v -7.8% 31.5 1.5 12,300 12,300 9 62 580 4.7% 10,450
PF-Davivienda Group 38,680 4.6 (¥ -0.05% |4 26.7% |4 36.7% 5.9 0.8 37,300 38,700 3,401 22156 793 2.0% 33,500
Bogota 38,860 13.8 |= 0.00% |f 3.5% W -2.3% 10.1 0.9 38,860 39,320 451 1,455 2,136 5.5% 42,000
PF-Aval 831 6.4 (W -024% |V -48% |4 7.9% 10.3 1.1 831 840 487 5,360 32 3.8% 830
Grupo Bolivar 81,160 6.7 |4 037% | 2.1% W -6.7% 8.1 0.5 80,560 81,160 240 921 3,012 3.7% 85,000
Mineros 19,400 5.8 |4h 1.78% dh 226% |4 26.8% 7.4 2.7 18,460 19,400 2,807 19,532 | USDS0.10 2.4% 16,350
BVC 15,840 1.0 |\ -0.88% |¥ -0.8% | 9.2% 9.0 1.7 15,620 15,980 25 82 1,641 10.4% -
ETB 122 04 (W -394% |4 27.7% |/ 1624% |- B 0.2 84 127 122 1,735 - 0.0% -
Nutresa 312,440 1424 (¥ -0.10% |A 1.4% A 10.8% 142.7 17.6 311,000 312,740 74 213 - 0.0% -
Terpel 18,060 3.4 |Ah 1.23% M 1.6% W -3.4% 11 1.0 17,720 18,060 422 1,294 1732 9.6% -
PEI 63,200 3.2 (W -022% |V -43% |V -21.0% 5.7 0.4 62,500 63,340 1,482 7,053 1,168 1.8% -
Grupo Exito 4,860 6.2 (W -092% | -0.2% |4 14.2% 9.7 0.9 4,860 4,945 250 3,409 160 3.3% 4,940
HCOLSEL 28,401 M 099% | 9.2% M 24.3% - 1.9 27,922 28,401 3,634 - -
Icolcap 25,100 A 0.01% | 11.0% AN 25.5% - 1.5 24,617 25,100 23,732 E -
COLCAP 2,545 M 040% | 121% A 23.0% 2,470 2,545 - 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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