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Movimientos de las monedas

Divisa Var (%)
EUR/COP |3626.00 +0.95%
USD/COP |3162.55 +1.27%
USD/CAD | 1.40 +0.04%
USD/CNY | 6.70 -0.14%
USD/JPY | 155.93 -0.18%
GBP/USD 1.34 -0.20%
USD/NZD 1.74 -0.27%
USD/AUD 1.41 -0.30%
USD/MXN | 17.15 -0.48%
USD/BRL 5.12 -0.49%

Fuente: Yahoo - Finance

Materias primas

Commodity Ult. precio

Cobre 6.61 2.84%
Plata 65.71 2.22%
Oro 4.380.60 -0.16%
Maiz 531.00 -0.61%

Gas N 2.87 -0.76%
WTI 101.09 -1.31%
Brent 104.09 -1.64%
Café 276.75 -6.46%

Fuente: Investing
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Mercados incorporan nueva expectativa de
tasas de la Fed: dolar en Colombia sube 1.26%

Resumen del dia

La jornada estuvo definida por la reaccion a la primera subida de tasas de la Fed en
tres anos, que elevod el rango objetivo en 25 pbs hasta 3.75%-4.00%. El presidente
Kevin Warsh adopté un tono restrictivo al sefalar que la inflacién ha sido "demasiado
alta durante demasiado tiempo" y que las lecturas recientes no sugieren mejora en las
tendencias subyacentes. Las proyecciones trimestrales mantuvieron la mediana de una
subida adicional este afo, con probabilidad cercana al 50% de otro incremento en
octubre. Los precios del petréleo extendieron su retroceso por segunda sesion
consecutiva ante senales de moderacion en las interrupciones de suministro en Medio
Oriente, con Arabia Saudi buscando restablecer parcialmente los ftlujos, aliviando
presiones inflacionarias y permitiendo un descenso en los rendimientos soberanos.

El segundo eje fue la convergencia de decisiones de politica monetaria global: el BoE
mantuvo tipos en 3.75% ante inflacién al alza por precios energéticos, mientras el BoJ
inicid reunién de dos dias con expectativas de subida a 1.25%. En Colombia, el
codirector del BanRep Mauricio Villamizar advirtio que endurecer la politica monetaria
ahora resultaria menos costoso que postergar el ajuste, en tanto el ministro de
Hacienda Miguel Gémez anuncio viaje a EE.UU. para reunirse con inversionistas y
presentar el presupuesto de 2027.

Monedas

El indice DXY se consolidé en maximos de dos meses sobre los 100 puntos, tras
acumular un avance de 0.6% post-Fed, retlejando el soporte estructural del diterencial
de tasas ampliado. El EUR/USD cotiz6 en torno a 1.1474 practicamente sin cambios en
la sesién. La libra fue la mas castigada: el GBP/USD retrocedié 0.2% hasta 1.3352,
minimo de seis semanas, presionado por la cautela previa a la decision del BoE, que
finalmente mantuvo la tasa en 3.75%. El USD/JPY oscilé entre 155.32 y 156.32,
cerrando cerca de 156.03, con los operadores conteniendo posiciones a la espera de la
decision del BoJ, donde el consenso anticipa una subida a 1.25%.

El peso colombiano registré el peor desempeno entre sus pares emergentes: el

USD/COP cerré en $3,162.55, una depreciacion de $39.22 (+1.26%) frente al cierre
spot del miércoles en $3,123.33, con un rango intradia de $3,119.01-$3,173.90 y un
volumen robusto de US$1,404 millones. La debilidad del COP se explica por la
combinacion de incertidumbre fiscal y la caida del Brent , que deteriora los términos de
intercambio. En contraste, el PEN subid por tercera sesion consecutiva, respaldado por
la renovacidon del mandato de Julio Velarde al frente del BCRP, mientras el CLP
retrocedié levemente por segunda jornada ante la debilidad sostenida en Ia
produccion de cobre. El BRL y el MXN se beneficiaron del apetito por riesgo
generalizado en emergentes, superando al peso colombiano en desemperio relativo, lo
que subraya que los factores idiosincraticos locales —mas que el entorno externo—
fueron el principal lastre para la divisa colombiana.

Materias primas
I

El Brent cerré en USD$104.09/barril (—1.64%) y el WTI en USD$101.09 (—1.31%),
acumulando dos sesiones consecutivas de pérdidas tras sefales de Arabia Saudi de
restablecer parcialmente tflujos desde el Golfo, lo que moderd la prima geopolitica; la

fortaleza del ddélar post-Fed y las perspectivas de menor demanda global, mientras que
el oro retrocedio 0.16% a USD%$4,380.60/onz.
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Comportamiento diario

USD/COP
Cierre $3,163
Minimo $3,119
Maximo $3,174
Var. diaria +1.27%
Vol. (USD mll) 1,404

Fuente: Set FX

Cierre de acciones (%)

Estados Unidos*

S&P 500 +1.14%
Dow Jones +0.61%
Nasdaq +1.69%
Europa
Stoxx 600 +0.86%
DAX +1.24%
FTSE +1.48%
Asia

Hang Seng -0.26%
Nikkei +0.33%
ASX +0.69%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Bitcoin

IBIT +0.60%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Acciones mas negociadas

ECOPETROL $2,770 +1.47%
PFCIBEST $77,500 +0.73%
PFGRUPSURA $53,500 +1.33%

Acciones mas valorizadas

ENKA $19 +7.22%
CONCONCRET $493 +4.89%
MINEROS $20,500 +3.02%
Acciones menos valorizadas
ETB $119 -4.80%
CORFICOLCF $22,000 -2.05%
GRUBOLIVAR $77,080 -2.01%
Fuente: BVC

R_enta Variable

Wall Street cerrd con ganancias generalizadas en una sesidn de recuperacion tras la
incertidumbre de la subida de la Fed. El S&P 500 avanzé un 1.14%, el Nasdaqg 100 lideré
con 1.73% y el Dow Jones sumo 0.61%, impulsados por el retroceso de los rendimientos
del Bono del Tesoro a 10A por debajo del umbral del 5% y la percepciéon de que el alza
de 25 bps ya estaba descontada. El sector tecnoldgico fue el principal catalizador del
Nasdag, mientras que la compresion de rendimientos alivié las presiones sobre multiplos
de valoracion en el conjunto del mercado. En particular, las acciones de Nvidia y Amazon
subieron mas de un 2% cada una, mientras que Microsoft gand un 1.5%. Otros valores
vinculados al sector de la inteligencia artificial, como Qualcomm e Intel, avanzaron un 2%
y un 7%, respectivamente. Sin embargo, la amplitud del mercado se estd debilitando:
mas de la mitad de los componentes del S&P 500 cotizan actualmente por debajo de sus
medias moviles de 200 dias. El hecho de que una proporcién creciente de acciones caiga
por debajo de ese nivel puede sugerir que la fortaleza del indice principal se esta
deteriorando. Entre estos figuran Starbucks, Goldman Sachs y Colgate-Palmolive, entre
otros. En Europa, el Stoxx 600 gané un 0.9% y el FTSE 100 destacd con 1.19%, su cierre
mas alto desde el 7 de septiembre. Asia cerré mixta: el Nikkei avanzé 0.33%, mientras
Shanghai retrocedié 0.4%.

El MSCI COLCAP cerré en 2,522 unidades (0.41%), consolidando |la zona sobre los 2,500
como soporte técnico relevante. Enka liderd las alzas con 7.22% y un monto negociado
de COP$193 millones, seguida por Conconcreto (4.89%) y Mineros (3.02%), mientras que
ETB encabezd las pérdidas con —4.80%, acompanada por Corficol (-2.05%) y Grupo
Bolivar (—2.01%). Ecopetrol abrié presionada (-0.73%) por el retroceso del crudo, aunque
moderd pérdidas al cierre. En el frente corporativo, este 17 de septiembre de 2026 se
confirmé que Carlos Sudrez, estratega de campana del presidente Abelardo de la
Espriella, es el nuevo presidente de la Junta Directiva de Ecopetrol. La decision estuvo
respaldada por unanimidad por los integrantes del érgano de gobierno de la petrolera.

Renta Fija

Los bonos soberanos de referencia registraron un alivio generalizado tras la volatilidad
post-Fed. El rendimiento del Tesoro a 10 anos retrocedié —7 pbs hasta 4.93%, rompiendo
una racha alcista de ocho sesiones y alejandose del umbral psicolégico del 5%,
respaldado por la percepciéon de credibilidad de la Fed en contener el riesgo de cola
inflacionario y por el retroceso de las materias primas energéticas. No obstante, la
subasta de valores del Tesoro protegidos contra la inflacién a 10 afos (US$19,000
millones) se adjudicé a 2.653%, con demanda inferior a la esperada, reflejando cautela
ante la mediana del diagrama de puntos que anticipa una subida adicional este afo. En
Europa, el Bund a 10 afos se mantuvo en 3.53%, cerca de maximos de 17 anos (3.5723%
alcanzado el martes, nivel no visto desde junio de 2009), evidenciando presiones
inflacionarias persistentes en la zona euro. El gilt a 10 afos cotizé en 5.30%, cediendo
terreno tras la decisiéon del BoE de eliminar las ventas de gilts de largo plazo de su
programa de ajuste cuantitativo, lo que detond un rally en el tramo largo: el gilt a 30
anos cayd —13 pbs hasta 5.73%. En el frente asiatico, el BoJ inicié reunién de dos dias
con expectativas de subida a 1.25%, factor que podria presionar al alza los rendimientos
globales de largo plazo.

En Colombia, la curva de TES en pesos exhibié un comportamiento de bear steepening
moderado, con compresién en el tramo corto y ampliaciéon en los nodos medios y largos.
La referencia nov/2027 tue la gran protagonista al cerrar en 11.82% (=12 pbs),
beneficiada por flujos institucionales de compra —probablemente fondos de pensiones
rebalanceando duracién corta— y por la expectativa de que el BanRep mantenga sin
cambios la tasa repo en su proxima reunion, tras las declaraciones del codirector Mauricio
Villamizar sobre la conveniencia de endurecer la politica monetaria antes que postergar el
ajuste. En contraste, el tramo medio-largo se desvalorizd: abr/2028 cerrd en 12.41% (+2
pbs), jun/2032 en 12.65% (+5 pbs), oct/2034 en 12.69% (+3 pbs) y oct/2050 en 12.61%
(+4 pbs), presionados por la incertidumbre fiscal y los bajos niveles de los Depésitos del
Tesoro Nacional, que al 11 de septiembre sumaban apenas $8.36 billones —muy por
debajo del promedio histérico—, lo que condiciona la capacidad de maniobra del
Gobierno y alimenta la prima de riesgo soberano en el tramo largo. La referencia
feb/2033 se mantuvo estable en 12.67%. En el frente fiscal, el MinHacienda Miguel
Goémez Martinez anuncié desde Nueva York un recorte del gasto cercano al 1% del PIB
para 2026, junto con la presentacion de la Ley de Rescate y el Plan Nacional de
Desarrollo, sefales que el mercado recibié con cautela.
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Variaciones diarias renta fija (%):

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

(pbs) (pbs)

Anterior PM50 dias PM200dias

Rango ultimo mes

Vto. Cierre

Bono 10Y Cierre Anterior PM50 dias PM200 dias

Var. Diaria (pbs) Rango ultimo mes
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Cierre de acciones locales

Volumen
MTD
(Millones)

Dividendo
2026

Max. Mes

Corrido

Min. Mes

Corrido

Volumen 1D
(Millones)

Mkt. Cap

Ult. Precio %MTD Dvd. Yield Valor Justo

(Billones)

Cibest 89,000 83.7 0.00% |AN 4.7% AN 28.6% 24.8 2.3 86,900 95,460 24,511 155,283 4,512 5.1% 76,100
PF-Cibest 77,500 837 |Mh 073% | 5.6% AN 29.6% 21.5 2.0 74,980 92,900 48,272 344,418 4,512 5.8% 76,100
Ecopetrol 2,770 113.6 |AN 1.47% N 41% AN 48.1% 12.8 1.4 2,690 2,835 68,747 730,150 121 4.4% 2,990
ISA 28,560 32.0 |4\ 021% |H 01% AN 15.8% 13.9 1.8 28,560 31,400 16,224 81,666 1,090 3.8% 29,000
GEB 2,905 26.6 (W -068% | 2.7% W -2.2% 5.0 1.5 2,850 3,000 2,876 50,324 251 8.6% 3,410
Celsia 4,850 51 (W -142% |4 0.4% W -1.0% 30.4 1.2 4,750 5,020 1,117 18,501 208 4.3% 5,550
Promigas 6,000 67 |4 017% |V -21% W -5.4% 6.6 11 6,000 6,340 254 5,998 525 8.8% -
Grupo Sura 67,000 19.8 (W -144% | 8.8% M 24.1% 13.5 1.4 62,500 70,000 5,900 134,178 2,000 3.0% 57,700
PF-Grupo Sura 53,500 19.8 [ 1.33% | 9.6% AN 25.8% 10.5 1.1 49,960 59,200 38,165 166,052 2,000 3.7% 57,700
Grupo Argos 20,200 13.0 |4 1.00% |- 0.0% A 19.0% 42 1.3 20,120 23,480 32,622 107,806 750 3.7% 22,000
PF-Grupo Argos 16,560 13.0 | 222% |AN 3.5% AN 29.2% 3.4 1.1 16,440 17,180 9,406 110,251 750 4.5% 22,000
Corficolombiana 22,000 8.0 (W -205% |W -22% |4 20.5% 12.7 0.6 22,000 23,700 1,461 28,874 - 0.0% 21,450
PF-Corficolombiana 18,440 8.0 |\ -139% |¥ -17% AN 83% 10.5 0.5 18,440 19,640 106 3,487 1,255 6.8% 21,450
Cementos Argos 11,720 151 |[4h 1.03% |4 6.5% AN 8.9% 29.7 1.4 10,680 11,720 9,966 105,987 580 4.9% 10,450
PF-Cementos Argos 12,780 151 | -0.16% | 3.9% W -4.2% 32.8 1.5 12,140 12,800 18 217 580 4.5% 10,450
PF-Davivienda Group 36,440 43 | 039% (W -15% |4h 28.8% 5.8 0.8 36,020 38,700 11,319 65,624 793 2.2% 33,500
Bogota 38,600 137 (W -036% |¥ -19% [ -3.0% 10.1 0.9 38,380 39,360 96 4,998 2,136 5.5% 42,000
PF-Aval 835 6.4 (W-083% (¥ -11% M 8.4% 10.4 11 830 844 441 22,050 32 3.8% 830
Grupo Bolivar 77,080 6.3 |\ -2.01% [V -43% | -114% 7.9 0.4 77,080 81,660 504 4,551 3,012 3.9% 85,000
Mineros 20,500 6.1 |4 3.02% |4 8.0% A 34.0% 7.7 2.8 18,460 20,500 5,019 48409 | USDS0.10 2.4% 16,350
BVC 16,960 1.0 AN 279%  |A 6.0% AN 17.0% 9.3 1.7 15,620 16,960 24 622 1,641 9.7% -
ETB 119 0.4 | -480% |4h 308% |Ah 155.9% |- 5.6 0.2 84 142 121 3,283 - 0.0% -
Nutresa 310,100 141.3 |[Mh 091% [V -12% A 10.0% 140.3 17.3 307,300 317,000 22 503 - 0.0% -
Terpel 18,500 3.5 = 0.00% |4 43% W -11% 1.2 1.0 17,720 18,960 5,736 10,124 1,732 9.4% -
PEI 64,000 3.2 (¥ -059% | 41% W -20.0% 5.8 0.4 62,500 69,880 3,675 27,159 1,168 1.8% -
Grupo Exito 4,830 6.2 |4 1.47% W -32% |4 13.5% 9.4 0.9 4,750 4,945 3,192 8,626 160 3.3% 4,940
HCOLSEL 27,979 = 0.00% |(¥ -06% |1\ 225% - 1.9 27,922 29,500 12,399 - -
Icolcap 25,147 N 0.22% |H 23% AN 25.7% - 1.5 24,617 26,027 84,099 - -
COLCAP 2,522 A 0.40% M 4.0% M 21.9% 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.
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