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Movimientos de las monedas

Divisa Var (%)

USD/BRL 5.11 +0.48%
USD/NZD 1.71 +0.35%
USD/CAD 1.38 +0.16%
GBP/USD 1.35 +0.07%
USD/AUD 1.39 +0.03%
USD/CNY | 6.70 -0.02%
USD/MXN | 16.90 -0.07%
EUR/COP |3604.00 -0.19%
USD/JPY | 153.54 -0.19%
USD/COP 3103.00 -0.29%

Fuente: Yahoo - Finance

Materias primas

Commodity Ult. precio Var (%)

WTI 96.62 3.86%
Brent 101.61 3.77%
Maiz 528.25 3.38%
Plata 67.89 2.41%
Cobre 6.85 1.71%
Oro 4 .445.20 1.17%
Gas N 2.80 -4.01%
Café 291.15 -8.57%

Fuente: Investing
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Conflicto EE.UU.-Irdan dispara Brent sobre
US$101; Tesoros en maximos desde 2023

Resumen del dia

La jornada estuvo dominada por un marcado sentimiento de aversién al riesgo global,
cuyo epicentro fue la escalada militar entre EE.UU. e Irdn en el Golfo Pérsico. La
destruccion de cinco petroleros iranies por parte del Comando Central estadounidense
catapulté el Brent por encima de los US$101 por barril —su mayor nivel desde julio—,
reactivando los temores de un shock inflacionario de oferta. El presidente Trump
minimizo las preocupaciones sobre los precios del crudo, mientras Iran amenazé con
intensitficar sus contraataques, manteniendo la incertidumbre geopolitica elevada.

En otros frentes, el Departamento del Tesoro de EE.UU. anuncié recompras de deuda a
largo plazo por US$6,000 mill, lo que decepciond a los estrategas que anticipaban
operaciones de hasta US$10,000 mill, presionando los rendimientos soberanos hasta
maximos desde 2023. Los mercados de swaps asignan una probabilidad cercana al
60% a una subida de 25 pbs de la Fed el 16 de septiembre, aunque sigue sujeta a la
publicacion del IPP (jueves) y el IPC (viernes) de agosto. En Europa, el BCE decidira
sobre tasas el jueves con un alza de 25 pbs practicamente descontada.

En Colombia, se avanza en un acuerdo con EE. UU. para eliminar el recargo arancelario
del 12.5% a las exportaciones, mientras las Comisiones Econdémicas discutiran de
urgencia el Presupuesto 2027 y el Gobierno radicard una ley para recaudar $1.2
billones ante el fendmeno de El Nifo.

Monedas

El indice DXY retrocedié 0.19% hasta 98.,64, pertorando el soporte de 99.00 y tocando
minimos de casi tres semanas en la zona 98.60-98.65, presionado por el desarme
acelerado de posiciones de carry trade en yenes y la narrativa de debilitamiento
estructural del délar. El EUR/USD avanzé 0.20% a 1.1647, sostenido por la expectativa
de alza del BCE el jueves. El GBP/USD gandé 0.15% hasta 1.3560, beneficiado por la
ruptura de la correlacion tradicional petroleo-ddlar. EI USD/JPY cayd hasta 153.50
—minimo desde febrero—, acumulando una apreciacion del yen cercana al 4% en
septiembre ante la especulacion de endurecimiento del BoJ.

El USD/COP cerré en $3,103 (=$8.65 vs. spot del martes), con rango intradia entre
$3,093.21 y $3,106.60 y volumen de US$1,233 millones; acumulando asi la segunda
jornada consecutiva en la que se cumple la condicion de ejercicio de las opciones pUT
del BanRep. En particular hoy se ejercio un monto USD 93.9 millones en opciones PUT
de los USD 400 millones aprobados en la subasta de inicio de mes. El peso colombiano
ideré el desempefio entre monedas emergentes de la region, en medio de unos
precios del Brent sobre US$101/barril que mejoran los términos de intercambio de
pais. En contraste, el CLP se debilitd presionado por el encarecimiento del crudo y e
tercer recorte de prondstico de crecimiento del Banco Central chileno. El PEN
retrocedié, rompiendo dos dias de ganancias. En Brasil, el BCB anuncid subastas de
hasta US$1,000 millones al contado y swaps cambiarios inversos, reflejando presiones
sobre el BRL. El COP se destacé como la divisa LatAm mas resiliente de |a jornada.

Materias primas
I

El Brent cerré en USD$101.61/barril (+3.7%) y el WTI en USD$96.62/barril (+3.8%),
ambos en maximos desde mayo, impulsados por la destruccion de cinco petroleros
iranies que reavivo temores de disrupcién en el Estrecho de Ormuz; la OPEP+ no ha
senalado ajustes de produccién adicionales, lo que amplifica la prima de riesgo

Acclones

avaieres o5 para GOdOS

A




Comportamiento diario

USD/COP
Cierre $3,103
Minimo $3,093
Maximo $3,106
Var. diaria -0.29%
Vol. (USD mll) 1,233

Fuente: Set FX

Cierre de acciones (%)

Estados Unidos*

S&P 500 -0.48%
Dow Jones -0.77%
Nasdaq -0.64%
Stoxx 600 -1.41%
DAX -1.66%
FTSE -1.31%
Hang Seng -0.54%
Nikkei -0.19%
ASX -1.10%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Bitcoin

IBIT -0.23%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Acciones mas negociadas

ECOPETROL $2,760 -0.36%
PFCIBEST $77,340 +0.42%
PFGRUPSURA $56,280 -1.95%
ISA $31,400 +3.97%
CIBEST $92,900 +2.79%
PEI $64,440 +1.80%
CONCONCRET $517 -4.08%
FABRICATO $6  -2.43%
GRUPOARGOS $23,000 -2.04%
Fuente: BVC

geopolitica sobre la oferta. El oro avanzé hasta los USD$4,445/0z (+1.17%), favorecido
por la debilidad del dolar y el atractivo del metal frente a las presiones inflacionarias.

R_enta Variable

Wall Street encadend su tercera sesidon consecutiva de pérdidas: el Dow Jones lidero los
descensos con —0.77%, seguido del Nasdag Composite (—0.64%) y el S&P 500 (-0.48%).
El sector energético fue el Unico del S&P 500 que cerrd al alza, beneficiado por la
escalada del crudo, mientras el resto de los sectores operd con pérdidas ante el repunte
de los rendimientos del bono del Tesoro a 10 anos a 4.86%, que elevd las tasas de
descuento implicitas y presiond las valoraciones de crecimiento. No se registraron
movimientos individuales superiores al 3% entre las megacaps tecnoldgicas, lo que
sugiere un entorno de cautela antes de tomar una direccion clara. En Europa, las
pérdidas fueron mas severas: el Stoxx 600 retrocedié 1.41% —minimos desde finales de
julio— y el FTSE 100 cedid 1.31%. La mayor sensibilidad europea se explica por la
dependencia energética de la regién y la proximidad de la decision del BCE, que
amplifica el riesgo de un ciclo de estanflacién mas pronunciado que en EE.UU. En
sintesis, la renta variable global oper6 en modo risk-off generalizado, con rotacién
detensiva hacia energia como Unico refugio sectorial. Finalmente, cabe destacar que las
acciones de Apple cayeron alrededor de un 1.75% tras el anuncio del lanzamiento de su
producto mas reciente: el iPhone Duo, el primer teléfono plegable de la companiia. Esta
reaccion se alinea con el escepticismo de inversores, ya que en los ultimos ahos las
acciones de Apple han tendido a caer tras los lanzamientos de productos.

El MSCI COLCAP cerré un 0.57% al alza, profundizando las ganancias acumuladas en
siete sesiones consecutivas alcistas y superando en mas de 7% su media mévil de 50
dias. El proximo driver seran las Asambleas de Accionistas: Grupo Sura el 10 de
septiembre, asi como Ecopetrol y PEl el 15 de septiembre. Esta ultima presentara la
adquisicién de activos del Fondo de Capital Privado Terranum y votara el mecanismo de
Pago en Especie. Durante la jornada, las acciones con mayor volumen fueron Ecopetrol
(COP$56,631 millones), PF Cibest (COP$18,383 millones), PF Grupo Sura (COP$11,228).
Las acciones con mayor valorizacion fueron ISA (3.97%), Cibest (2.79%) y PEI (1.80%),
mientras que cayeron Conconcreto (-4.08%), Fabricato (-2.43%) y Grupo Argos (-2.04%).

Renta Fija

Los bonos del Tesoro de EE.UU. extendieron las ventas tras el anuncio de recompras por
hasta US$6,000 millones —cifra inferior a los US$10,000 millones que anticipaban los
estrategas—, llevando el rendimiento del nodo a 10 afios hasta 4.845% (+5 pbs), su nivel
mas alto desde noviembre de 2023: la subasta de US$392,000 millones a 10 anos se
adjudicé a 4.834%, el rendimiento mas elevado desde 2007, evidenciando una demanda
primaria debilitada. Los mercados de derivados descuentan 62% de probabilidad de un
alza de 25 pbs el 16 de septiembre, con al menos dos subidas totalmente incorporadas
para mediados de 2027. La emisién corporativa con grado de inversion mantiene un
ritmo récord: 16 emisores colocaron US$23,000 millones solo el miércoles, ampliando la
oferta neta de papel y presionando los diferenciales. En Europa, el Bund a 10 anos cerrd
en la zona de 3.35%-3.40% (+8 pbs), mientras los Gilts britdnicos alcanzaron 5.20% (+9
pbs), ambos en maximos de mas de una década. La prima de riesgo francesa se disparo a
90 pbs frente a Alemania —cierre mas alto desde la crisis soberana de 2012—, con el
rendimiento galo a 10 afos en 4.34% (+11 pbs), presionado por la incertidumbre fiscal, el
horizonte electoral de 2027 y el encarecimiento energético.

En Colombia, la curva de TES en pesos cerré con desvalorizaciones generalizadas en un
movimiento de bear flattening: los nodos intermedios lideraron las pérdidas, con el
Abr-2028 subiendo +8 pbs hasta 12.28% y el Jun-2032 +7 pbs a 12.40%, mientras el
tramo largo se ajusté marginalmente —Oct-2034 y Oct-2050 cerraron en 12.37% vy
12.41% respectivamente, ambos con apenas +1 pb—. El nodo corto Nov-2027 se ubico
en 12.38% (+1 pb) y el Feb-2033 en 12.38% (+2 pbs). La presién vendedora en el belly
de la curva refleja la incertidumbre generada por la cancelacion de la subasta de TES en
pesos programada para hoy, ante la demora en la publicacién del decreto que amplia el
cupo de emision de $85.25 billones a $110.25 billones, un incremento de $25 billones
que el mercado interpreta como una sefnal de mayor oferta futura de papel soberano. Las
subastas se reanudaran el 16 de septiembre con referencias en UVR por $600 mil
millones, dejando apenas dos colocaciones competitivas de largo plazo en lo que resta
del mes. En el frente de tlujos, los inversionistas extranjeros moderaron significativamente
su actividad en NDF de TES —incrementando posiciones en solo $347 mil millones
durante agosto hasta $55.6 billones— y completaron dos meses consecutivos liquidando
papeles en el mercado spot, lo que reduce el soporte de demanda institucional foranea.
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Cierre de acciones locales

Volumen
MTD
(Millones)

Dividendo
2026

Volumen 1D
(Millones)

Max. Mes

Corrido

Min. Mes

Corrido

Mkt. Cap

Ult. Precio %MTD Dvd. Yield Valor Justo

(Billones)

Cibest 92,900 85.7 |4 279%  |AN 19.1% AN 342% 25.6 2.4 86,900 92,900 9,310 86,856 4,512 4.9% 76,100
PF-Cibest 77,340 857 |4h 0.42% |AN 14.4% |4 29.3% 22.0 2.0 74,980 92,900 18,383 203,454 4,512 5.8% 76,100
Ecopetrol 2,760 1132 (W -036% |4 13.3% AN 47.6% 12.8 1.4 2,690 2,770 56,631 374,117 121 4.4% 2,990
ISA 31,400 351 |4h 397% | 6.4% M 27.3% 14.4 1.9 29,060 31,400 10,447 39,816 1,090 3.5% 29,000
GEB 2,940 26.9 | 1.03% | 2.8% W -1.0% 5.0 1.5 2,850 2,940 4,511 30,752 251 8.5% 3,410
Celsia 4,850 51 |4 1.04% | -45% | -1.0% 29.6 1.2 4,750 4,850 1,758 12,103 208 4.3% 5,550
Promigas 6,330 71 |\ -016% |V -44% [ -0.2% 7.0 1.2 6,260 6,340 218 2,287 525 8.3% -
Grupo Sura 67,800 204 (¥ -131% |4 233% |4h 25.6% 13.8 1.4 62,500 70,000 4,132 83,867 2,000 2.9% 57,700
PF-Grupo Sura 56,280 20.4 |\ -1.95% |1 228% |AN 32.3% 11.2 1.2 49,960 57,400 11,228 81,048 2,000 3.6% 57,700
Grupo Argos 23,000 14.2 (¥ -2.04% | 299% |4 355% 4.6 1.4 20,500 23,480 3,478 46,691 750 3.3% 22,000
PF-Grupo Argos 16,960 14.2 (W -1.28% |4\ 357% |4\ 32.3% 3.5 1.1 16,440 17,180 9,088 62,686 750 4.4% 22,000
Corficolombiana 23,140 8.5 |AN 1.05% |4 254% |4 26.7% 13.2 0.6 22,440 23,700 1,326 18,495 - 0.0% 21,450
PF-Corficolombiana 19,480 8.5 |\ -0.81% |4 13.3% |4 14.5% 10.9 0.5 18,560 19,640 96 2,707 1,255 6.4% 21,450
Cementos Argos 11,020 14.2 |\ -1.08% | -02% |4 24% 27.7 1.3 10,680 11,140 4,933 55,624 580 5.3% 10,450
PF-Cementos Argos 12,140 14.2 |=> 0.00% | 7.6% W -9.0% 31.5 1.5 12,140 12,300 7 90 580 4.8% 10,450
PF-Davivienda Group 36,520 43 | -054% |4h 19.6% | 29.0% 6.0 0.8 36,520 38,700 7,028 35,599 793 2.2% 33,500
Bogota 39,080 139 (¥ -0.71% |fn 4.0% W -1.8% 10.2 0.9 38,860 39,360 229 2,391 2,136 5.5% 42,000
PF-Aval 835 6.4 AN 060% [ -44% |4\ 84% 10.2 11 830 840 712 7,268 32 3.8% 830
Grupo Bolivar 81,640 67 |[AN 057% |AN 2.7% W -6.2% 8.2 0.5 80,560 81,660 94 1,613 3,012 3.7% 85,000
Mineros 19,840 59 (4N 1.33% |4 254% |4\ 29.7% 7.6 2.8 18,460 19,840 3,096 25,436 | USDS0.10 2.4% 16,350
BVC 16,340 1.0 |[fh 1.11% N 24% N 12.7% 9.1 1.7 15,620 16,340 79 281 1,641 10.0% -
ETB 137 05 |4 074% |Ah 435%  |4h 194.6% 6.4 0.3 84 142 117 2,497 - 0.0% B
Nutresa 316,000 144.0 |=> 0.00% |MN 2.6% N 121% 143.9 17.7 311,000 316,000 7 295 - 0.0% -
Terpel 18,680 35 | 054% |fh 51% W -01% 1.2 1.0 17,720 18,680 157 3,015 1,732 9.3% -
PEI 64,440 3.3 4N 1.80% W -25% |V -19.4% 5.7 0.4 62,500 64,440 1,584 13,659 1,168 1.8% -
Grupo Exito 4,900 6.3 |\ -031% |4 0.6% M 15.2% 9.6 0.9 4,860 4,945 215 4,161 160 3.3% 4,940
HCOLSEL 29,187 AN 1.68% N 12.3% N 27.8% - 1.9 27,922 29,187 6,569 - -
Icolcap 25,698 W -0.67% |Ah 13.7% M 285% - 1.5 24,617 25,872 37,945 - -
COLCAP 2,584 AN 057% | 13.9%  |AN 25.0% 2,470 2,584 - 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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