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Movimientos de las monedas
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Divisa Var (%)
USD/AUD 1.40 +0.82%
USD/NZD 1.73 +0.74%
USD/MXN | 17.00 +0.67%
USD/JPY | 154.40 +0.58%
USD/CAD | 1.38 +0.27%
USD/BRL 5.11 +0.12%
USD/CNY | 6.70 +0.06%
GBP/USD 1.35 -0.32%
USD/COP |3090.00 -0.96%
EUR/COP |3579.00 -0.61%

Fuente: Yahoo - Finance

Materias primas

Commodity Ult. precio

WTI 102.97 7.20%
Brent 108.26 6.97%
Maiz 533.50 5.07%
Gas N 2.84 0.50%
Oro 4.363.70 -1.18%
Cobre 6.52 -4.13%
Plata 64.16 -5.57%
Café 289.95 -9.16%

Fuente: Investing
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Grupo Sura aprueba readquisicion de acciones
y MinHacienda busca derogar Decreto de AFPs

Resumen del dia

La jornada estuvo dominada por la convergencia de tres fuerzas fundamentales que
reconfiguraron las expectativas de los agentes del mercado. En primer lugar, la
escalada de tensiones entre EE.UU. e Iran en el Estrecho de Ormuz reactivé la prima de
riesgo geopolitico sobre la energia, con el Brent superando los US$107 por barril. En
segundo lugar, el Indice de Precios al Productor (IPP) de agosto en EE.UU. sorprendié
al alza con un avance interanual de 5.4%, evidenciando presiones inflacionarias
persistentes por el lado de costos energéticos y reavivando las apuestas de que la Fed
subira tasas la préxima semana, con una probabilidad implicita cercana al 70%. El BCE
ejecutd su segunda subida de tasas del ano (+25 pbs, tasa de depdsito en 2.50%),
acompanada de revisiones al alza en sus proyecciones de inflacién para 2027 y 2028, lo
que refuerza la expectativa de endurecimiento adicional en diciembre.

En Colombia, se publicé para comentarios proyecto de decreto que buscaba limitar
progresivamente al 30% las inversiones en el exterior de las Administradoras de
Fondos de Pensiones. Con esta decision, los fondos mantendran los topes actuales
para invertir en activos internacionales (hasta el 70% en pertiles de mayor riesgo y 60%
en moderados) y ya no estaran obligados a presentar un plan de ajuste ante la
Superintendencia Financiera, lo que evita la repatriacion forzada de los recursos
calculados.

Monedas

El DXY cerr6 en 99.93 (+0.15%), recuperando terreno tras el dato de IPP que elevo a
/0% la probabilidad implicita de una subida de la Fed la préxima semana. E
fortalecimiento del billete verde se reflejé de forma transversal en los pares mayores: e
EUR/USD cedi6 hasta 1.1600 (-0.20%), incapaz de capitalizar la segunda subida de
tipos del BCE en el afo (+25 pbs, depdsito en 2.50%), mientras que el GBP/USD
retrocedio a 1.3500 (-0.27%), presionado adicionalmente por el salto del Gilt 10Y a
5.378%, méaximo desde 2007. El USD/JPY fue la excepcion relativa, rebotando a 154.00
(+0.52%) desde minimos de siete meses, aunque las expectativas de endurecimiento
del BoJ limitaron el avance. El Bloomberg Dollar Spot Index avanzd 0.3%, confirmando
la dindmica de délar fuerte en un entorno donde los rendimientos del Tesoro a 10 afios
alcanzaron 4.95% (+11 pbs), su cota mas alta desde octubre de 2023.

El USD/COP cerré en $3,090, con una caida de $13 frente al cierre previo de $3,103,
en un rango intradia de $3,079-%$3,129 y un volumen de US$1,167 millones. El peso
colombiano encontré soporte en el repunte del Brent, que mejord los términos de
intercambio y los swaps IBR subieron hasta 10 pbs reflejando las expectativas globales
de tasas mas altas. Ademas, hoy se ejercieron USD 2 millones de las opciones PUT del
BanRep, en el acumulado van USD 95.9 millones de USD 400 millones aprobados. En
el contexto regional, el peso chileno liderd las pérdidas entre emergentes con una
depreciacion superior al 1%, afectado por el retroceso del cobre y la expectativa de
tasas estables en 4.5%; el BRL y el MXN cedieron terreno ante la fortaleza generalizada
del ddélar, mientras el PEN se debilitd por segunda sesién consecutiva.

Materias primas
I

El Brent cerrdé en USD$108.26/barril (+6.9%) y el WTI en USD$102.97/barril (+7.2%),
impulsados por una fuerte escalada en los combates entre Estados Unidos e Irén, la
destrucciéon de buques tanque y los ataques a instalaciones energéticas en Arabia
Saudita. Por su parte, el oro retrocedié hasta los USD$4,363.70/onza, presionado por el
fortalecimiento del délar y el alza en los rendimientos de los bonos del Tesoro, luego de
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Comportamiento diario

USD/COP
Cierre $3,090
Minimo $3,079
Maximo $3,129
Var. diaria -0.96%
Vol. (USD mll) 1,172

Fuente: Set FX

Cierre de acciones (%)

Estados Unidos*

S&P 500 -0.58%
Dow Jones -0.60%
Nasdaq -0.65%
Stoxx 600 -0.69%
DAX -2.49%
FTSE -1.88%
Hang Seng -1.43%
Nikkei +0.20%
ASX -1.14%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Bitcoin

IBIT -1.38%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Acciones mas negociadas

ECOPETROL $2,790 +1.09%
PFCIBEST $79,480 +2.77%
CEMARGOS $11,480 +4.17%
PFGRUPSURA $59,200 +5.19%
CEMARGOS $11,480 +4.17%
CELSIA $5,020 +3.51%
FABRICATO $5 -10.50%
ETB $127 -7.30%
CONCONCRET $495  -4.26%
Fuente: BVC

que los datos de inflacién de productores (IPP) en EE. UU. aumentaran las apuestas de un
incremento en las tasas de interes por parte de la Fed debido al impacto de los costos de
la energia.

R_enta Variable

Wall Street cerrd en rojo generalizado, con el Nasdaqg 100 liderando las pérdidas al ceder
1.08%, castigado por la sensibilidad del sector tecnoldgico al salto del Bono del Tesoro.
Los mercados bursatiles estadounidenses registraron su cuarta jornada consecutiva de
caidas. Ante esta cautela, las acciones de fabricantes de chips operaron a la baja, con
Intel cediendo un 5.60% y Micron Technology cayendo un 4.70%. En contraste, las
hyperscalers tecnolégicas mostraron resiliencia, con Alphabet y Microsoft cerrando con
alzas inferiores al 1.00%. Por su parte, Apple se destacé al dispararse un 3.60% tras el
exitoso lanzamiento de su primer teléfono plegable, el iPhone Duo, cuyo precio inicial de
USD$2,000 fue bien recibido por los analistas de Wall Street al ubicarse por debajo de las
estimaciones de USD$2,500. En el frente corporativo, Morgan Stanley le otorgd una
calificacién de infraponderar a Nike y fijé un precio objetivo de USD$31.00, sugiriendo un
riesgo de caida del 17% debido a proyecciones excesivamente optimistas,
particularmente en el mercado de China. Finalmente, a nivel sectorial, el sector de
consumo bdésico fue el de mejor desempeno al avanzar un 0.50% ante la blusqueda de
refugio por parte de los inversores, acompanado por alzas marginales en los servicios de
comunicacién, mientras que los nueve sectores restantes cerraron con pérdidas.

En Colombia, el MSCI COLCAP cerré en 2,627 unidades, avanzando un 1.67%,
desmarcandose de la debilidad de la renta variable global y registrando su mejor sesion
desde el 03 de septiembre. El desemperio fue liderado por PF Grupo Sura (5.19%),
impulsada tras la aprobacién de su programa de readquisicion de acciones por
COP$500,000 millones —un catalizador de valor que sefala confianza de la gerencia en
la subvaloracion del emisor—, seguida de Cemargos (4.17%) y Celsia (3.51%),
beneficiadas por rotacién hacia sectores detensivos y de infraestructura. En contraste, se
registraron correcciones en Fabricato (-10.50%), ETB (-7.30%) y Conconcreto (-4.26%),
reflejando la volatilidad de los emisores de menor liquidez. Las acciones con mayor
volumen en la jornada fueron Ecopetrol (COP$67,445 millones), PF Cibest (COP$36,306
millones) y Cemargos (COP$11,296 millones). A nivel técnico, el indice superd la
resistencia de 2,600 puntos con volumen creciente, lo que marca un contexto de apetito
por riesgo local.

Renta Fija

Los rendimientos soberanos registraron una jornada de ventas generalizadas. El Tesoro a
10 anos cerré en 4.95% (+11 pbs), su cota mas elevada desde octubre de 2023, mientras
el tramo largo sufrié adun mas: el 20 anos tocd 5.39% —maximo desde su reintroduccion
en 2020— y el 30 afos alcanzé niveles no vistos desde 2007, aunque la subasta de
US$22,000 millones a ese plazo sorprendié con demanda histéricamente fuerte,
adjudicada al 5.308% (casi 3 pbs por debajo del nivel pre-subasta) y con una
participacion récord minima de dealers de apenas 2.2%. La operacion de recompra del
Tesoro solo aceptd US$5,190 millones de un méaximo de US$6,000 millones, subrayando
el escepticismo sobre la capacidad del programa para contener los rendimientos. En
Europa, el Bund 10 anos avanzd hasta 3.45% (+0.8 pbs), maximo desde 2011, con un
movimiento contenido que refleja la percepcion de proximidad al techo del ciclo del BCE
pese a la subida de 25 pbs ejecutada hoy. El Gilt 10 afnos fue el mas castigado, saltando
10 pbs hasta 5.378% —maximo desde julio de 2007—, amplificando las preocupaciones
fiscales britdnicas en un contexto de rendimientos reales al alza y presidén energética
persistente.

En Colombia, la curva de TES tasa fija sufrio una desvalorizacion generalizada, con
ampliaciones de +2 a +16 pbs. El tramo corto se movié con mesura —TES Nov-2027 en
11.80% (+2 pbs) y Abr-2028 en 12.33% (+5 pbs)—, mientras el belly concentré el mayor
castigo: Jun-2032 cerrd en 12.50% (+10 pbs), Feb-2033 en 12.53% (+15 pbs) y Oct-2034
en 12.53% (+16 pbs), contigurando un bear steepening que evidencia el deterioro de las
expectativas fiscales de mediano plazo. El ultra largo Oct-2050 cerré en 12.54% (+13
pbs), con menor presion relativa. Intradia, Feb-2033 negocié $6,000 millones y Oct-2034
$10,000 millones, confirmando que la liquidez se concentré en los nodos intermedios.
Los flujos institucionales reflejaron cautela ante la estrechez de caja del Tesoro: los DTN
cayeron a $5.58 billones —segundo minimo histérico— y la disponibilidad en pesos se
contrajo 22.6% interanual a $15.1 billones, tras ventas superiores a $1.37 billones en TES
durante agosto. La desaceleracion en subastas primarias ($4.48 billones adjudicados en
agosto) y caducidades pendientes por mas de $6 billones intensifican la presién sobre el
financiamiento soberano.
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Variaciones diarias renta fija (%):

Var.

144 Vto. Cierre Anterior
Rango ultimo mes Dine

Var.s/s Var.m/m
(pbs) (pbs)

PM50dias PM200 dias

Rango ultimo mes

Cierre  Anterior  Var. Diaria (pbs) PM50 dias PM200 dias
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Cierre de acciones locales
I
Volumen -
A : MKkt. Cap Min. Mes Max. Mes Volumen 1D Dividendo _
Ult. Precio _ %MTD %YTD _ _ : MTD Dvd. Yield Valor Justo
(Billones) Corrido Corrido (Millones) (Mill ; 2026
illones
Cibest 95,460 88.1 |4 2.76% N 22.4% AN 37.9% 25.9 2.4 86,900 95,460 9,993 96,849 4,512 4.7% 76,100
PF-Cibest 79,480 88.1 |4 2.77% A 17.6% A 32.9% 21.6 2.0 74,980 92,900 36,306 239,759 4,512 5.7% 76,100
copetro , . .09% 6% 2% . . , , , 41, 3% ,
Ecop ] 2,790 114.4 |4\ 1.099 M 14.69 AN 49.29 12.9 14 2,690 2,790 67,445 441,562 121 4.39 2,990
ISA 30,820 34.5 |\ -1.85% AN 45% A 25.0% 15.3 2.0 29,060 31,400 4,043 43,859 1,090 3.5% 29,000
GEB 2.960 271 |4 0.68% |A 35% | -0.3% 5.1 15 2.850 2.960 4181 34,934 251 8.5% 3.410
Celsia 5,020 52 | 3.51% W -12% M 24% 29.9 152 4,750 5,020 2,341 14,444 208 4.1% 5,550
Promigas 6,290 71 (¥ -063% (¥ -5.0% |V -0.8% 7.0 1.2 6,260 6,340 333 2,620 525 8.3% -
Grupo Sura 69,000 21.0 | 1.77% AN 25.5% N 27.8% 13.5 1.4 62,500 70,000 7,348 91,215 2,000 2.9% 57,700
PF-Grupo Sura 59,200 21.0 |\ 5.19% AN 29.2% AN 39.2% 11.2 1.2 49,960 99,200 8,409 89,457 2,000 3.4% 57,700
Grupo Argos 22,980 14.2 |\ -0.09% |4h 29.8% dh 35.3% 4.8 15 20,500 23,480 3,836 50,528 750 3.3% 22,000
PF-Grupo Argos 16,840 14.2 [V -0.71% N 34.7% AN 314% 3.6 1.1 16,440 17,180 6,883 69,569 750 4.5% 22,000
Corficolombiana 23,000 8.4 |V -0.61% AN 24.6% AN 26.0% 13.0 0.6 22,440 23,700 3,165 21,661 = 0.0% 21,450
PF-Corficolombiana 19,240 8.4 W -1.23% M 11.9% M 13.0% 11.0 0.5 18,560 19,640 231 2,938 1,255 6.5% 21,450
Cementos Argos 11,480 14.8 |fh 417% | 4.0% | 6.7% 28.2 1.3 10,680 11,480 11,296 66,919 580 5.1% 10,450
PF-Cementos Argos 12,140 14.8 <> 0.00% N 7.6% W -9.0% 311 1.5 12,140 12,300 13 102 580 4.8% 10,450
PF-Davivienda Group 36,540 44 |AN 0.05% | 19.6% |4 291% 5.9 0.8 36,520 38.700 1,383 36.982 793 2.2% 33,500
Bogota 38,960 13.8 | -0.31% M 3.7% W -21% 10.2 0.9 38,860 39,360 1,367 3,758 2,136 9.9% 42,000
PF-Aval 832 6.4 |\ -0.36% W -4.7% A 81% 10.3 1.1 830 840 578 7,846 32 3.8% 830
Grupo Bolivar 81,040 6.6 (W -0.73% | 1.9% W -6.9% 8.2 0.5 80,560 81,660 692 2,304 3,012 3.7% 85,000
Mineros 20,020 6.0 |4h 0.91% AN 26.5% A 30.8% 785 2.8 18,460 20,020 4,380 29,816 USDS0.10 2.4% 16,350
BVC 16,440 1.0 |4 0.61% M 3.0% M 13.4% 9.2 1.7 15,620 16,440 82 363 1,641 10.0% -
ETB 127 0.5 [\ -7.30% AN 33.0% A 173.1% 6.2 0.2 84 142 201 2,697 - 0.0% -
Nutresa 314,940 143.5 |W -0.34% N 23% AN 11.7% 144.2 17.8 311,000 316,000 97 392 - 0.0% -
Terpel 18,800 3.5 |4h 0.64% AN 5.7% M 0.5% 1.2 1.0 17,720 18,800 323 3,338 1,732 9.2% -
PEI 66,080 3.3 [N 2.55% AN 0.0% W -17.4% 5.8 0.4 62,500 66,080 1,029 14,688 1,168 1.8% -
Grupo Exito 4,855 6.2 |\ -0.92% W -0.3% N 14.1% 9.7 0.9 4,855 4,945 68 4,229 160 3.3% 4,940
HCOLSEL 29,272 M 0.29% M 12.6% AN 28.2% - 1.9 27,922 29,272 8,041 - -
Icolcap 26,027 M 1.28% A 15.1% M 30.1% = 1.5 24,617 26,027 49,015 = =
COLCAP 2,627 M 1.65% AN 15.8% AN 27.0% 2,470 2,627 - 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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