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IPC al alza y crudo sobre USD$105 diSparan
sell-off global en bonos y acciones tecnologicas

Resumen del dia

Movimientos de las monedas

Var (%)

Divisa

USD/MXN | 17.13 +0.95% La jornada estuvo dominada por una convergencia inusual de choques que alterd la
percepciédn de riesgo a escala global. En el frente tecnoldgico, Dario Amodei (CEO de

USD/COP 13103.00 +0.59% An’.th.ropic:), respaldado por Sam Altman. (OpenAl) y.Elor.w I\/Ius.k, pu.b.lic.:é un,comunicado
solicitando frenar el desarrollo de los sistemas de inteligencia artificial mas avanzados

. por riesgos de seguridad, mientras Microsoft difundié un manitiesto con nuevos

USD/NZD | 1.73 +0.65% principios que limitan la IA de vanguardia bajo la premisa "People matter more than
Al". Donald Trump califico la iniciativa como una "SICK conspiracy" que solo beneficia

USD/JPY 1 154.29 +0.48% a China. Simultaneamente, el cierre de un oleoducto estratégico saudi que evita el
Estrecho de Ormuz, en medio de tensiones crecientes con Iran, dispard el Brent por

USD/AUD | 1.40 +0.46% encima de US$105/barril, reavivando temores inflacionarios en visperas de decisiones
clave de politica monetaria.

USD/BRL 5.15 +0.41%
En el plano macro, el IPC subyacente de agosto en EE.UU. sorprendi¢ al alza, elevando

USD/CAD 139 +0.22% a 90% la probabilidad implicita de un alza de 25 pbs por parte de la Fed el miércoles.
El BCE ya habia subido tasas a 2.5% la semana previa y Lagarde advirtioé sobre riesgos

EUR/COP 1358500 +0.22% inflacionarios derivados del conflicto en Medio Oriente, mientras el mercado asigna
40% de probabilidad de alza del BoE el jueves.

: +0.15%
USD/CNY 6.71 0.15% Monedas
GBP/USD 1.35 -0.21% El DXY cerré en torno a 99.50 (+0.4%), consolidando su mayor nivel en tres semanas

apoyado en el diferencial de tasas favorable y la demanda de refugio por el choque
energético. El indice oscilé entre 99.07 y 99.66, con el grueso del avance concentrado
en las sesiones asiatica y europea antes de estabilizarse en Nueva York. El EUR/USD
retrocedié 0.46% hasta 1.1545, presionado por la expectativa de que el ciclo de alzas
del BCE resulte insuficiente frente al endurecimiento de la Fed; el par perforé el
soporte de 1.1570 y apunta a la zona de 1.1500. La libra cedid 0.38% a 1.3470 en el
GBP/USD, con el mercado dividido ante la decisiéon del BOE del jueves y los Gilts 10Y
en maximos multidécada de 5.43%. El USD/JPY avanzé 0.44% a 154.20, ampliando la

Fuente: Yahoo - Finance

Materias primas

Var (%)

Commodity Ult. precio

Maiz 53400 4 65% divergencia monetaria Fed-BoJ y acercandose a la resistencia de 155.00.

Gas N 2 88 1.87% El USD/COP cerrd en $3,103.10, con un alza de $18.20 frente al viernes (+0.59%),
cortando una racha de ocho sesiones consecutivas de apreciacidén del peso. El par

WTI 101.89 1.84% operd en un rango de $3,101.35-$3,118.00 con volumen bajo de US$979 millones,
evidenciando presién compradora de ddlares durante la mafana. El Brent por encima

Brent 106.15 1.47% de US$105 no logré compensar la aversién al riesgo, mientras el mercado anticipa la
votacion del presupuesto 2027 y la visita del FMI el 24-25 de septiembre. En la region,

Cobre 6.40 1.11% el CLP liderd las pérdidas en emergentes con una caida de 2.4% —Ila mayor intradia
desde junio— arrastrado por el cobre hacia US$14,000/ton; el BRL y el MXN cedieron

Plata 63.76 -1.24% , , . _y L, .
en linea con la fortaleza del délar, mientras el PEN registrd la depreciacién mas

Oro 4 340.00 1.56% contenida entre los pares andinos.

, Materias primas

Café 289.25 -7.78% —

El Brent cerr6 en US$105.68/barril (+1.0%) y el WTI en US$101.39/barril (+1.3%),

Fuente: Investing

impulsados por el cierre del oleoducto saudi que evita el Estrecho de Ormuz y las
crecientes tensiones con Iran, factores que reavivan el riesgo de restricciéon de oferta
global. El oro retrocedié a US$4,290-US$4,310/onza (-0.85% a —1.23%), presionado
por el UST 10Y rozando el 5% y el DXY firme en 99.50; el metal perdié su atractivo
como refugio ante el costo de oportunidad de tasas reales elevadas, tocando minimos
de un mes en US$4,253.

Acclonn

aValeres o5 para GOAOS

AV:




Comportamiento diario

USD/COP
Cierre $3,103
Minimo $3,101
Maximo $3,118
Var. diaria +0.59%
Vol. (USD mll) 989

Fuente: Set FX

Cierre de acciones (%)

Estados Unidos*

S&P 500 -0.48%

Dow Jones -0.29%

Nasdaq -0.56%
Europa

Stoxx 600 -0.49%

DAX -0.50%

FTSE +0.44%

Asia

Hang Seng +0.45%

Nikkei -0.81%

ASX +0.10%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Bitcoin

IBIT +2.22%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Acciones mas negociadas

ECOPETROL $2,765 +1.28%
PFGRUPSURA $56,400 -2.73%
PFCIBEST $78,820 +0.15%

Acciones mas valorizadas

ETB $126 +5.00%

PFCEMARGOS  $12,800 +4.23%
GEB $3,000 +2.92%
Acciones menos valorizadas
NUTRESA $307,300 -3.06%
GRUPOARGOS  $21,900 -3.01%
PFGRUPSURA $56,400 -2.73%
Fuente: BVC

R_enta Variable

En Wall Street, el S&P 500 retrocedio 0.48%, el Nasdaqg 100 liderd las pérdidas con una
caida de 0.82% y el Dow Jones cedid un 0.29%. Durante la sesién, el sector de
semiconductores fue el epicentro de las ventas tras las declaraciones de Dario Amodei
(Anthropic) y Sam Altman (OpenAl) sobre frenar el desarrollo de |A avanzada: SK Hynix
ADRs se desplomo 7%, Intel y Micron cayeron 6% cada una, AMD perdio 5% y Broadcom
retrocedié 4%, mientras Nvidia limitd su descenso a 2%. La presion adicional provino de
las tasas del Bono del Tesoro rozando el umbral del 5% —maximo desde octubre de
2023—, que elevo el costo de oportunidad frente a la renta variable y acentud la rotacion
hacia activos de menor duracién. En Europa, el panorama fue divergente: el Stoxx 600
cerrd en con una caida de 0.5%, seguidas por el CAC (-0.76%) y el DAX (—0.50%), todos
presionados por el contagio del sell-off tecnolégico y el repunte de los rendimientos
soberanos. La excepcion fue el FTSE 100, que avanzé 0.4%, beneficiado por su mayor
ponderacion en energia y materias primas y un rally en acciones de software,
confirmando que la composicién sectorial fue el factor diferenciador clave de la jornada
en Europa. El siguiente catalizador sera el rebalanceo del S&P 500 y la inclusion de
nuevos emisores, asi como la decision de la Fed de septiembre.

El MSCI COLCAP cerré en 2,588 puntos, cediendo un 0.06% frente al cierre anterior, en
una sesion dominada por fundamentales corporativos y la expectativa por el rebalanceo.
En particular, ETB liderd las alzas con un repunte de 5.00%, seguida por la accion
preterencial de Cementos Argos (4.23%), ambas impulsadas por tlujos puntuales. A estas
le siguieron GEB (2.92%), tras el anuncio del listamiento de un programa de ADRs en
Estados Unidos y posibles tlujos de inversionistas internacionales. Por su parte, Nutresa
encabezo las peéerdidas (-3.06%) junto con Grupo Argos (—3.01%), presionadas por toma
de utilidades tras el rally acumulado en agosto y la rotacion sectorial hacia activos de
menor beta ante el entorno de tasas elevadas. Técnicamente, el indice se mantiene por
encima de la media moévil de 50 sesiones (2,570 puntos), con resistencia inmediata en la
zona de 2,620-2,630. Las acciones con mayor volumen durante la sesidon fueron
Ecopetrol (COP$55,749 millones), PF Grupo Sura (COP$13,788 millones) y PF Cibest
(COP$13,330 millones). La atencidn para la jornada de mafana se centra en la Asamblea
de Accionistas de Ecopetrol y el nombramiento de su nueva Junta Directiva.

Renta Fija

Los rendimientos soberanos registraron un ascenso sincronizado hacia méaximos
multidécada. El Tesoro a 10 afios rozé brevemente el 5.012% intradia —nivel no visto
desde octubre de 2023— antes de cerrar en torno a 4.99% (+2 pbs), impulsado por el
IPC subyacente de agosto superior a lo esperado y una probabilidad implicita de 90% de
alza de 25 pbs de la Fed el miércoles. Los datos de interés abierto del CME confirmaron
la construccidn agresiva de posiciones cortas en futuros de notas a 5, 10 y 30 anos por
US$10.2 millones/DVO1, con mayor concentracién en el tramo largo, mientras se
iquidaron posiciones en 2 afos (US$1.1 millones/DV01), evidenciando apuestas de
empinamiento bajista. En Europa, el Bund 10 afios subié 1 pb hasta 3.52% —maximo de
15 anos— y los Gilts 10 anos avanzaron 2 pbs a 5.37%, presionados por el gas natural y
el Brent. Los mercados descuentan completamente 4 alzas de 25 pbs del BCE y 5 del
BoE en los préximos 12 meses; el Bund 2 anos salté 13 pbs a 3.33% y el Gilt 2 anos 16
pbs a 4.97%, retlejando un repricing del tramo corto que anticipa endurecimiento
monetario prolongado.

En Colombia, la curva de TES tasa fija registrd una jornada de desvalorizacién
generalizada, con los mayores incrementos concentrados en los tramos medio y largo. El
nodo de referencia Feb-2033 cerré en 12.62% (+13 pbs), abriendo la sesién en 12.59% vy
amplidndose hasta 12.63% con un monto negociado de $35,000 millones, mientras
Oct-2034 se ubicéd en 12.65% (+14 pbs, $10,000 millones operados) y Oct-2050 liderd las
nérdidas con +15 pbs hasta 12.65% ($1,500 millones), evidenciando un empinamiento
oajista en la parte larga de la curva. En el tramo corto, Nov-2027 cerr6 en 11.85% (+7
obs) y Abr-2028 en 12.39% (+9 pbs), con Jun-2032 en 12.55% (+5 pbs), todos sin
operaciones intradia reportadas. La presion vendedora se explica por el contagio del
sell-oft global de bonos soberanos y el repunte de los swaps IBR (+8 pbs a 2 afos), que
refuerzan la expectativa de un BanRep mas restrictivo. En materia de flujos, las AFPs
ideraron las compras en los primeros cuatro dias de septiembre con $1.26 billones en
COP, mientras bancos liquidaron $1.23 billones netos y fordneos acumularon $764 mil
millones netos ($312 mil millones en pesos y $452 mil millones en UVR). Cabe destacar
que el acumulado de foraneos enero-agosto 2026 se sitda en -$13.53 billones, aunque
ajustado por TRS de $32.27 billones el saldo real asciende a +$18.81 billones.
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Variaciones diarias renta fija (%):

Var. Var.s/s Var.m/m

(pbs) (pbs)

PM50 dias PM200 dias

Rango ultimo mes

Vto. Cierre Anterior

Cierre  Anterior PM50 dias PM200 dias Rango ultimo mes

Diar

Var. Diaria (pbs)

TES COP Min Actual Max
Desarrolladas . Actusl . ~—/M| 2026 644 644 D 000 0.00 0.00 6.321 8.880 e . 0%
63 4.99 499 :
W\/»"‘J EEUU. 4.99 491 # 2.06 4.688 4390 o - o /T 2007 mss  u7s A 710 1310  -25.80 12.060 2474 == L T
3.92 , .
M Alemania 359 350 196 3916 2996 = 3 TN 2028 1240 1230 A 9.90 2990 1690 12.345 12789 @=L Heanes
N o 2.37 5'37. AN 2029 1260 1248 A 1150 3130 4950 12.284 2961 @223 12.60 12.600
Ao ReinoUnido 537 534 A 24 5.041 4781 . o e
2 85 299 30 N\ ., Feb2030 1265 1247 A 1770 3360 4420 12.334 10716 o= : 639
/‘/f Japon 2.99 298 A 150 2.840 2411 @ *e _#\isep2030 1260 1255 A 5.00 2350  43.00 12.296 306 20 12.60 12855
: : 3.96 -
w,\/ Canada 3.96 394 A 219 3.666 3.489 o o o /A, 2031 1257 w52 A 5.60 0.25 37.10 12.254 12962 @20 Y
: 3.89 4.38 4.38 2032 1255 1250 A 5.00 0.16 0.32 12.192 12916 @2 555
_‘A,w” Italia 4.38 435 A 3.20 4.022 3740 @ 2 N Lo 62 1
_ L 447 4_47’ A, 2033 1262 1249 A 1300 0.32 0.49 12.184 12903 @k %7
M-\/“"'J B el 45 A 2.02 4045 3702 N\ 2034 1265 1252 4 1350 0.24 0.50 12.177 12736 @20 2551310
2.26 246 2.46 12.71 12.83
M Singapur 2.46 2.45 i 153 2.304 2.140 © MA\W« 2035 1271 1255  fp 15.80 0.30 0.55 12.221 12890 @r24 28R
M Suecia 3.93 3.92 i 128 3.003 T I S 3-22 s 2036 1266 251 A 1500 0.36 0.61 12.087 12558 @20 1266 12449
oo, 2000 1285 1269 A 15.70 0.32 0.68 12.256 271 22 1285 1295
Emergentes Ny 202 2714 1263 A 120 0.36 0.67 12.156 12626  @iok =005
W Colombia 12.62 1253 A 8.50 12.103 12560 @82 s oM, 2016 1274 261 A 1300 0.39 0.70 12.146 12684 @r> Ll
W México 9.53 9.45 i 790 9193 9,086 .9-11 9.53 9-53. Ny 2050 1265 251 A 14.30 0.28 058 12.120 12449  @L/2 12.65 J2.855
14.13 14.40 14.83 2058 1282 1275 7.80 0.25 0.67 12.310 274 20 12.82 13.02
W“‘" Brasil 14.40 427 A 1270 14.583 4124 @ @ A * . —
- 5.84 597 597  [EEE—. 9
o chile 5.97 59 A 101 5.855 5573 @ ® /MW 2007 523 525 % 220 028 -m - 604 s G235 6:34
Nj\'l_,/ Perti 6.51 6.48 A 3.70 6.176 6.239 06'09 L 6'510 m 2029  5.85 585 -0.40 -0.07 -0.05 5.894 6.279 g2 289 6.039
1.67 1.68 1.7 _ _ . . . . . 6.28 6.50 6.70
*"'\’\.,.\ China 1.68 69 ¥ -0.09 1,704 1768 ® = o WA 2031 650 64 A 900 o 020 0458 0782 e e
" 425 454 454 S 2033 628 628 D 0.0 -0.03 0.22 6.200 6.506 @0 RS
JMN CoreadelSur  4.54 4.54 -0.25 4329 3902 @ : 5030 WMy, 2035 64 caa A 350 0.05 037 6253 6408 o804 6.47 647
4.6 5.012.
v.,\W Nueva Zelanda  5.01 503 W -2.05 4712 4594 @ 40 . oV, 2037 636 636 D 000 003 023 6.257 6456 @00 636 650
M,J'\" India 7.02 702 9 000 6.835 o5 O M2 0% SV 200 60 a5 A 1540 02 ods 6.253 6462 @2 00000
, 3.74 417 417, S\, 2049 619 619 =  0.00 0.09 0.32 5.973 6.266 @00 6.19 619 o
i Malasia 417 a7 005 3.779 3615 @ ® o - o
- — S VA, p 2055 635 632 A 3.20 0.14 0.41 6.089 6355 @ 35 642
W Sudafrica 8.98 8.89 i 9.20 8.651 8563 @— ) pan /Y 2062 638 633 A 5.40 013 0.38 6144 6378 @52 638644

Cierre de acciones locales

Volumen
Volumen 1D
MTD

(Millones)
(Millones)

Dividendo
2026

Max. Mes

Corrido

Min. Mes

Corrido

Mkt. Cap

Ult. Precio Dvd. Yield Valor Justo

(Billones)

Cibest 92,480 86.2 |Mh 0.39% | 8.8% AN 33.6% 26.6 2.5 86,900 95,460 10,814 116,257 4,512 4.9% 76,100
PF-Cibest 78,820 86.2 | 015% | 7.4% AN 31.8% 22.2 2.1 74,980 92,900 13,330 269,459 4,512 5.7% 76,100
Ecopetrol 2,765 1134 |4\ 1.28% N 3.9% AN 47.9% 13.1 1.4 2,690 2,790 55,749 532,426 121 4.4% 2,990
ISA 29,860 33.4 |\ -2.03% | 4.6% N 211% 15.0 2.0 29,060 31,400 2,217 49,368 1,090 3.7% 29,000
GEB 3,000 275 |AN 292% [N 6.0% AN 1.0% 5.1 1.5 2,850 3,000 5,490 43,800 251 8.4% 3,410
Celsia 4930 51 |[4h 2.71% N 21% AN 0.6% 31.0 1.2 4,750 5,020 925 16,446 208 4.2% 5,550
Promigas 6,310 71 [V -016% | 2.9% W -0.5% 7.0 1.2 6,260 6,340 777 3,590 525 8.3% -
Grupo Sura 68,900 20.6 |4h 055% |fh 11.9% AN 27.6% 13.7 1.4 62,500 70,000 6,526 109,945 2,000 2.9% 57,700
PF-Grupo Sura 56,400 20.6 |\ -273% | 15.6% AN 32.6% 11.8 1.2 49,960 59,200 13,788 114,836 2,000 3.5% 57,700
Grupo Argos 21,900 13.6 (¥ -3.01% |4 8.4% AN 29.0% 4.8 1.5 20,500 23,480 4,322 59,212 750 3.4% 22,000
PF-Grupo Argos 16,440 13.6 |\ -238% |4 2.8% A 282% 3.5 11 16,440 17,180 11,225 89,280 750 4.6% 22,000
Corficolombiana 22,800 8.3 |4h 1.33% | 1.3% AN 24.9% 13.0 0.6 22,440 23,700 2,167 26,356 - 0.0% 21,450
PF-Corficolombiana 19,060 8.3 |\ -052% | 1.6% AN 12.0% 10.8 0.5 18,560 19,640 72 3,224 1,255 6.6% 21,450
Cementos Argos 11,600 15.0 |4 1.05% |4 55% N 7.8% 29.4 1.4 10,680 11,600 717 80,420 580 5.0% 10,450
PF-Cementos Argos 12,800 15.0 (A 423% [N 41% W -4.0% 31.1 1.5 12,140 12,800 63 181 580 4.5% 10,450
PF-Davivienda Group 36,680 44 (W -086% (W -09% |4 29.6% 6.0 0.8 36,520 38,700 2,385 51,971 793 2.2% 33,500
Bogota 38,380 13.6 (W -154% (¥ -25% [V -3.5% 10.1 0.9 38,380 39,360 386 4,516 2,136 5.6% 42,000
PF-Aval 840 6.4 |4 0.96% | -05% |4 9.1% 10.2 1.1 830 840 1,310 9,418 32 3.8% 830
Grupo Bolivar 79,940 6.6 |4N 0.08% (¥ -07% |¥ -81% 8.2 0.5 79,880 81,660 274 3,035 3,012 3.8% 85,000
Mineros 20,440 61 |4h 0.20% | 7.7% AN 33.6% 7.8 2.8 18,460 20,440 3,206 38,451 | USDS0.10 2.4% 16,350
BVC 16,760 1.0 AN 1.21% M 48% AN 15.6% 9.3 1.7 15,620 16,760 69 541 1,641 9.8% -
ETB 126 0.4 |4 5.00% |4 385% |4h 171.0% |- 5.7 0.2 84 142 85 3,120 - 0.0% -
Nutresa 307,300 140.0 |\ -3.06% |¥ -2.1% M 9.0% 143.7 17.7 307,300 317,000 28 466 - 0.0% -
Terpel 18,960 35 |4 1.39% |Ah 6.9% M 14% 1.2 1.0 17,720 18,960 333 3,798 1,732 9.1% -
PEI 69,880 3.5 |[Mh 286% [N 13.6% | -12.6% 5.9 0.5 62,500 69,880 4,370 20,455 1,168 1.7% -
Grupo Exito 4795 61 |\ -021% (¥ -3.9% |4h 12.7% 9.6 0.9 4,795 4,945 337 4,989 160 3.3% 4,940
HCOLSEL 29,500 M 1.16% N 48% AN 29.2% - 2.0 27,922 29,500 8,059 - -
Icolcap 25,759 M 0.22% |fh 48% A 28.8% - 1.5 24,617 26,027 59,963 - -
COLCAP 2,588 W -0.06% | 6.7% AN 252% 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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