Cierre de mercados
Colombia mantuvo superavit cambiario explicado por el

deterioro del déficit comercial
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EE.UU. como principal catalizador de la jornada, evidencié una combinacion de risk-on selectivo y

Moneda Cierre Cambio (%) cobertura defensiva frente al aumento del riesgo geopolitico asociado a Venezuela, la renta variable
estadounidense se fortalecidé con liderazgo tecnologico, mientras la caida del rendimiento de los
GUEE /D 1.35 0.53% bonos del Tesoro reflejo expectativas de mayor flexibilizacion monetaria tras sefiales de contraccién
en la actividad manufacturera. Asimismo, el repunte del petrdleo, el oro y la plata indicé una
USD/CAD 1.38 0.33% S . . : ) -
recomposicion tactica de portafolios hacia activos reales y refugio, reforzando la percepciéon de
EUR/COP 4379 -0.01% cont}quldad del ciclo alcista. En Colombla, la cuenta.l corriente de la balanza'camblarla regl‘s'tro al 19
de diciembre de 2025 un superavit de USDS$24,766 millones, lo que representd una contraccion anual
USD/CNY 6.99 -0.12% de 6.68% frente al mismo periodo de 2024, explicada por el deterioro de la balanza comercial. En
particular, el superavit comercial se redujo a USDS186 millones desde USDS$2,869 millones un afio
USD/JPY  156.23 -0.32% atras, como resultado de una caida de 5.25% en los reintegros por exportaciones hasta USDS$9,738
millones y un aumento de 28.94% en los giros por importaciones, que alcanzaron USD$9,552
- 0, . . . . P
WED/WECT e g millones, evidenciando una menor holgura en los flujos netos de divisas pese a que la cuenta
USD,/NZD . - corriente cambiaria se mantiene en terreno positivo.
USD/AUD 149 -0.60% | Monedas
USD/COP 3,737 -0.93% El dolar estadounidense' cerré la jornada alcanzando un maximo desde mediados de diciembre

antes de moderar ganancias y estabilizarse en torno a 98.55, mientras el mercado deja en segundo
USD/BRL 5.41 -2.02% plano la tensiéon geopolitica en Venezuela y concentra la atencién en el calendario de datos de
EE.UU. —especialmente el reporte de empleo— que sera clave para las expectativas de politica
monetaria. Tras una caida de 1.2% en diciembre, el indice muestra una fase de consolidacion alcista

Fuente: Yahoo - Finance

Materias primas mientras el mercado prioriza el riesgo de sorpresa en los datos laborales y de inflacién, que podria
retrasar el inicio del ciclo de recortes. En el espacio de monedas desarrolladas, el fortalecimiento del
Commodity Ult. precio Var (%) dolar se tradujo en debilidad del euro hacia 1.17, presion sobre el franzo suizo, y estabilidad del yen
- -_ B alrededor de 156.6, reflejando diferenciales de tasas atin favorables al d6lar y un entorno en el que la

geopolitica ha quedado subordinada al pricing del ciclo monetario estadounidense.

Maiz 444.38 5.09%

El USD/COP mostr6 una jornada de elevada volatilidad, con un fuerte repunte en la apertura que
Café 359.05 2.81% llevo a la tasa a subir cerca de 2% intradia antes de recortar la mayor parte de las pérdidas y cerrar
en COPS3,737, en un rango amplio entre COPS$3,732.6 y COPS$3,845, en un contexto marcado por el
Gas Natural 3.512 1.83% aumento de la tension politica entre Colombia y Estados Unidos tras los cruces putblicos entre los
presidentes Gustavo Petro y Donald Trump. Pese al episodio de aversion al riesgo inicial, el peso
Plata 75780 174% logré estabilizarse hacia el cierre, apoyado en flujos y en un entorno regional relativamente
Cobre = 9810 169% contenido, registrando un volumen intermedio de USD$889 millones en 1,170 operaciones en el
sistema SET-FX. En el resto de Latinoamérica, el desempeno fue mixto, el peso chileno se aprecié
WTI 58.37 0.49% levemente respaldado por el fuerte repunte del cobre, que alcanzé maximos historicos, y por
sefiales de cautela del banco central chileno, mientras el sol peruano mostré una depreciacion
Oro 4,451.30 -2.93% marginal; en conjunto, el movimiento del USD/COP volvi6 a estar dominado por choques
Fuente: Investing idiosincraticos de caracter politico, con un desacople parcial frente al comportamiento promedio de

las monedas emergentes, que mostraron una leve correccion en la jornada.
Comportamiento diario

Petrol
USD/COP | Petroleo
Los precios del petréleo avanzaron mas de 1% ante un repunte de la prima de riesgo geopolitico,

(Citgre 83,737 luego de la salida de Nicolas Maduro del poder en Venezuela, un evento que incrementa la
Minimo $3,733 incertidumbre sobre la continuidad de los flujos de crudo desde un pais con las mayores reservas
N $3.845 probadas del mundo pero una produccion actualmente limitada (~800 kbpd). El WTI subi6 hasta
N — USDS$58.3/barril y el Brent a USD$S61.8, reflejando temores de interrupciones en el suministro de

corto plazo bajo un embargo que permanece vigente, aunque el balance de mediano plazo sigue
Vol. (USD mll) 889

siendo ambiguo ante la posibilidad de alivio gradual de sanciones y un eventual aumento de
inversion estadounidense, cuyo impacto sobre la oferta seria lento y parcial. A su vez, las
declaraciones de Donald Trump sobre Groenlandia, intensificadas tras las acciones en Venezuela,

Fuente: Set-FX

' 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 dolar canadiense (CAD), la corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).
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Cierre acciones (%) refuerzan la percepciéon de una politica exterior mas asertiva de EE.UU., elevando la aversion al
- riesgo global y destacando el creciente vinculo entre energia, seguridad estratégica y control de
recursos criticos. Para el mercado cambiario, este contexto sostiene la sensibilidad de las divisas
S&P 500 +0.64% ligadas a commodities frente a shocks geopoliticos transitorios, mientras el sesgo estructural del
Dow Jones +1.23% crudo permanece condicionado por la capacidad de normalizacion futura de la oferta.
Nasdaq +0.69%

| Renta variable
Europa

Stoxx 600 +0.94% ¢ El mercado accionario local repunt6 y volvié a marcar un nuevo maximo histdrico, llevando al
MSCI COLCAP a los 2,134.3 puntos, con un avance diario de 3.15%. Con ello, el indice contintia
cotizando por encima de su media movil de 50 dias y mantiene niveles de soporte cerca de los
2,050 puntos. En este contexto, el Grupo Nutresa anuncio la readquisiciéon de 1,950,000 acciones
Asia ordinarias, equivalen a alrededor del 0.42% del circulante, con un precio de compra de

DAX +1.29%
FTSE +0.54%

CSI 300 +1.90% COPS$300,000. Con ello, la operaciéon suma cerca de COP$585 mil millones y las aceptaciones

Nikkei 2.97% deberan presentarse hasta el 06 de enero de 2026. Por su parte, el Grupo Aval inform6 sobre la

A;X el 0'010/0 consolidaciéon de Aval Fiduciaria -la sociedad filial del Grupo que surge de la transferencia de los
+0.017%

negocios fiduciarios de Banco de Bogota, Occidente y Popular-, designando a Alejandro Gonzalez
como su nuevo presidente. Aval Fiduciaria administrara mas de 5,500 negocios fiduciarios, cerca
de 32 FIC's y aproximadamente COPS200 billones en activos bajo administracién. Durante la
jornada, Ecopetrol fue la accién méas negociada (COP$63,176 millones), seguida por PF Cibest
(COP$39,571 millones) y Cibest (COP$23,748 millones). Por su parte, la accion de ISA encabezo las
ganancias (+7.20%), junto con Grupo Sura (+6.24%) y Ecopetrol (+5.21%), mientras que las mayores
caidas fueron para BHI (-1.64%), Promigas (-1.08%) y Grupo Argos (-0.93%).
El S&P 500 cierra al alza con impulso del sector energético, tras los anuncios sobre los planes de
inversion en infraestructura petrolera en Venezuela. En particular, las acciones de Chevron
Fuente: Bloomberg subieron un 5.1% y Exxon Mobil avanzé un 2.2%, asi como las compaiiias de servicios petroleros,
Halliburton y SLB. Entre tanto, Tesla registré valorizaciones tras siete sesiones consecutivas de
pérdidas, pero Nvidia bajé un 0.4% y Apple un 1.4%. En este contexto, las compafiias proveedoras
Mercado Local de chips anunciaron sus expectativas de un mayor aumento de precios debido a la escasez global
de suministro impulsada por la creciente demanda de infraestructura de IA. El director ejecutivo
de Samsung describi6 la escasez como "sin precedentes’, lo que ha llevado a priorizar su capacidad
ECOPETROL $2,020 5.21% de fabricacion hacia los servidores de IA, en detrimento de otros sectores como unidades USB y
PFCIBEST $61,980.0C  4.13% teléfonos. En el sector financiero, el mercado permanece a la expectativa por los préximos
informes trimestrales: el consenso de analistas esperan que las compaiiias financieras del S&P 500
aumenten sus ganancias un 6.7% anual en el 4T25. Por su parte, en Europa, los indices accionarios

Fuente: Bloomberg

Cierre ETF’s

Bitcoin

IBIT +4.95%

Acciones mas negociadas

CIBEST $ 69,160 2.46%

mostraron un desempefio alcista, con el Stoxx 600, el CAC 40 y el FTSE 100 registrando
ISA $ 26,500 7.20% valorizaciones. Finalmente, los mercados asiaticos cerraron mixtos, con correcciones en el Nifty
GRUPOSURA $57,900 6.24% 50, pero valorizaciones en el Hang Seng y el Shanghai.
0 .

ECOPETROL $2,020 5.21% | Renta fija
o Los bonos del Tesoro de EE.UU. registraron un repunte moderado, impulsado principalmente por
BHI §420 L la sorpresa negativa del ISM manufacturero, que reforz6 la demanda por duracién en los tramos
PROMIGAS $ 6,400 -1.08% entre 5y 10 afios, apoyada ademas por compras via futuros en bloques. El movimiento estuvo
GRUPOARGOS $17,060 -0.93% acompaiiado por recepcion en swaps, consistente con el desmonte de coberturas asociadas al

Fuente: BVC elevado volumen de emisiones corporativas investment grade, lo que brind6 soporte adicional a

los precios. Adicionalmente, el sesgo alcista en opciones, con posicionamiento hacia rendimientos
del bono a 10 afios por debajo de 4%, confirm6 un tono constructivo para la renta fija soberana de
EE.UU,, con liderazgo del tramo medio y un leve empinamiento del spread 5s30s.

e La renta fija europea registr6 una sesion constructiva, con los bunds liderando un aplanamiento
alcista ante la reduccion de apuestas de endurecimiento monetario del BCE, reflejada en el ajuste
de los mercados monetarios. La compresion de spreads periféricos, BTP-Bund y OAT-Bund,
evidencié un tono de menor prima por riesgo soberano, mientras que el avance de los gilts,
encabezado por el tramo a 10 afios, reforzo el sesgo positivo en duraciéon. En conjunto, el
movimiento respondi6 mas a un repricing de tasas y flujos hacia soberanos core que a factores
macro amplios, consolidando ganancias en los tramos medios y largos de la curva europea.

e La curva de TES COP present6 un comportamiento mixto, con movimientos en los rendimientos
entre -19.0 y +9.9 pbs, donde las referencias de 2027 (+9.9 pbs) y 2032 (+6.0 pbs) fueron las Gnicas
en registrar desvalorizaciones, mientras que el resto de la curva mostr6 valorizaciones
generalizadas, con mayor intensidad en los tramos largos. En este contexto, los spreads
evidenciaron dinamicas diferenciadas, con una compresion significativa del 2s10s (-28.9 pbs) y un
leve empinamiento del 5s30s (+1.5 pbs). Por su parte, los TES UVR exhibieron una dinamica
opuesta, con desvalorizaciones a lo largo de la curva y repuntes en las tasas entre 1.0 y 19.8 pbs,
liderados por los tramos largos; no obstante, la referencia de 2027 se desmarcoé de esta tendencia
al registrar una fuerte valorizacion, con una caida de 34.0 pbs en su rendimiento. En el frente de
oferta, para 2026 el Ministerio de Hacienda establecié un cupo de colocaciones de TES de corto
plazo (TCOs) por COPS67 billones, destinado principalmente al rollover de vencimientos por cerca
de COPS$60.3 billones, lo que limita el espacio para endeudamiento neto adicional y reduce la
presion sobre el tramo corto de la curva. Adicionalmente, el cupo total de colocaciones de TES fue
ratificado en COPS85.25 billones; sin embargo, una fraccién relevante ya fue prefinanciada
mediante la adjudicacién de COP$23 billones en bonos a Pimco, lo que implica una menor oferta
efectiva en el mercado local y una atenuacion de las presiones de oferta sobre la curva TES a lo
largo de 2026, favoreciendo una dinamica mas técnica en el mercado secundario.
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Variaciones diarias renta fija (%):
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Ult. Precio

Mkt. Cap

(Billones)

Min. Mes

Corrido

Cierre de acciones locales

Maéx. Mes

Corrido

Volumen 1D
(Millones)

Volumen

MTD

(Millones)

Ultimo

Dividendo

Dvd. Yield Valor Justo

Cibest
PF-Cibest

celsia

Promigas

Grupo sura
PF-Grupo Sura
Grupo Argos
PF-Grupo Argos
Corficolombiana
PP-Corficolombiana
|Cementos Argos
PF-Cementos Argos
|PE-Davivienda Group

PE-Aval
Grupo Bolivar
|Mineros
BVC

ETB
Nutresa
[Terpel

PEI

Grupo Exito
HCOLSEL
Jicolcap
coLcap

69,160
61980
2,020
26,500
3,020
4,930
6,400
57,900
44,000
17,060
13,200
18,820
17,440
10,860
13,340
29,300
39,300
764
89,860
15,600
14,720
a7
288,080
19,200
80,900
4520
23,220
20,994
2134

36

58

AN 246%
A 413%
A 521%
AN 7.20%
A 100%
A 0.61%
W -108%
AN 6.24%
A 2.56%
W -0.93%
AN 169%
A 228%
N 259%
A 018%
P 0.00%
AN 160%
A 0.98%
A 0.39%
A 3.19%
N 271%
A 152%
= 0.00%
N 174%
A 423%
N 118%
A 512%
A 166%
N 251%
A 315%

A a1%
| aa8%
A 161%
| 3729
N 41%
|4 168%
W -45%
|4 20.0%
A 18.0%
|W -207%
W -19.3%
| 179%
A 63%
| 0%
A 27.0%
| 20,09
N 20.6%
|4 313%
N 286%
| 1164%
A 227%
|W -18.4%
N 127.7%
A 56.4%
N 19.9%
| 222%
A 27.0%
|4 304%
AN 327%

83.9%
76.2%
20.6%
58.7%
23.8%
34.0%
-16.3%
55.6%
69.1%
-17.2%
-14.5%
28.2%
22.1%
6.5%
14.8%
66.9%
46.3%
71.3%
48.8%
266.6%
48.7%
-37.2%

g
#

67.0%
16.6%
126.0%
56.9%
50.8%
AN 54.8%
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1.0

45,700
39,820
1725
18,900
2,750
3890
6510
41520
37,680
20,540
16,340
15,700
16,300
9,980
9,840

29,600
525
69,520
5,660
1,760
51
118,360
11,000
69,900
17160
16,000
1547

52,880
44,500
2,085
21800
2,995
4,070
6790
44240
39,600
22,000
17,560
16,880
17,280
10,840
10,900

31,700
575
76920
6200
15,800
51
126,600
1300
72520
17,879
16983
1,657

1,045

Fuente: BVC - Investigaciones Econdmicas Accivalores
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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.

BTP: bonos Italianos.

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.

Dovish: Término utilizado para describir una postura de politica
monetaria acomodaticia o expansiva, generalmente orientada a estimular
el crecimiento econémico.

EIA: acronimo 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).

IEA: acronimo 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: acronimo 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).c

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 compray de
venta para un activo.

Twist Steepening: fenémeno en la curva de rendimiento de los
bonos donde las tasas de interés a largo plazo aumentan mas que
las tasas a corto plazo, resultando en una curva que se vuelve
mas empinada, especialmente en el extremo largo.

UE: Uni6on 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

Gilts: bonos del Reino Unido.

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 informacién 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 intencién de comercializar en nombre de Acciones & Valores
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condiciones de mercado, de modo que las conclusiones expuestas, asi como los analisis que las acomparfian no son definitivas. Este documento es de caracter
informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizaciéon 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 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 inversiéon 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 tinicamente
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 presentacion como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2026 Acciones & Valores S.A.
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