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Moneda Cierre Cambio (%) De acuerdo con las minutas de la Fed, en la reunion de enero se evidenciaron diferencias internas y
coincidieron en que, por el momento, no es prudente avanzar con mas recortes de tasas. No
EUR/COP 4,338 1.22% obstante, dejaron claro que podrian reconsiderar esa postura en el transcurso del afio si la inflaciéon
muestra una trayectoria favorable. Hoy, se conocieron varios datos econémicos en los EE.UU. Los
USD/NZD 1.68 1.08% pedidos de bienes duraderos y la produccion industrial sorprendieron positivamente, reflejando un
USD /COP 2681 0.879 mejor ritmo de los esperado en la manufactura del pais. En particular, los pedidos de bienes
/ ’ S duraderos retrocedieron 1.4% en diciembre, una cifra levemente mejor que la caida de 2.0% prevista,
USD/JPY 154.80 0.77% debido al d.esplorne del 2?)% en la volatil c.a'Fe'goria de aviones f:)omerciales.. En cuanto a otros datos,
el sector vivienda mostr6 fortaleza, con inicios de construccioén por encima de lo esperado y un
USD/CAD 137 0.45% maximo de diez meses en viviendas unifamiliares.
USD/AUD 142 0.42% I Monedas
USD/MXN 17.21 0.28% El délar estadounidense' extendié su recuperacion en la jornada, avanzando hacia la zona de
97.4-97.5 tras encadenar su tercer dia consecutivo de ganancias, apoyado en un conjunto de datos
USD/CNY 6.91 -0.01% estadounidenses que reforzaron la narrativa de resiliencia macro. La produccién manufacturera
repunt6 con su mayor alza en casi un afio y los pedidos de bienes de capital basicos superaron
USD/BRL 5.24 =DLERs expectativas, sefiales que moderan la probabilidad de recortes agresivos por parte de la Fed y
sostienen un diferencial de crecimiento atun favorable a EE.UU. En este contexto, el euro retrocedi6
GBP/USD 1.35 -0.94% . , . . : .
hacia 1.18 dolares, presionado tanto por la fortaleza del billete verde como por la incertidumbre en
Fuente: Yahoo - Finance torno al liderazgo del BCE, mientras la libra esterlina se debilito tras una inflacion britanica en linea
Materias primas con lo esperado que mantiene vivas las apuestas de recorte del BoE. El yen también cedio6 terreno,
llevando al USD/JPY por encima de 154, en un entorno donde el délar recupera traccion relativa
Commodity Ult. precio Var (%) frente al bloque G10, mas por fundamentos estadounidenses solidos que por un deterioro abrupto
del resto de economias desarrolladas.
Gas Natural 3.03 4.91%
Finis i P En América Latina, el tono fue mixto y claramente condicionado por el avance del ddlar global. El
CLP destac6 positivamente, rompiendo su racha de pérdidas gracias al repunte del cobre, mientras
WTI 65.19 4.59% el COP mostré un desempeiio inferior y revirtié parte de sus ganancias previas en un entorno de
mayor presion externa. El USD/COP cerré en COPS3,681, con un salto diario de COP$32 y un rango
Brent 70.37 4.35% amplio entre COPS$3,647 y COPS3,690, acompanado de un volumen robusto (USD$1,562 millones), lo
que sugiere una reaccion mas estructural que meramente técnica al fortalecimiento del DXY.
Maiz 4265 2.34% Aunque los swaps IBR se mantuvieron relativamente estables tras los recientes ajustes asociados al
) debate del salario minimo, el movimiento cambiario reflejé que, ante un dolar global con mayor
(Caite sty 2.04% momentum, el peso colombiano mantiene alta beta externa. Hacia adelante, la sostenibilidad de
Oro 5.006.16 0.07% niveles por encima c‘le COP$3,6$O depend’eré de si el DXY logr'a consolidgrse por encim.a de 97.5; de
lo contrario, el movimiento reciente podria moderarse, especialmente si los flujos regionales y los
Cobre 57743 0.06% precios de materias primas contintan ofreciendo soporte parcial a las monedas andinas.
Fuente: Investing I Materias primas
Comportamiento diario El petroleo cerrd la jornada al alza con un repunte significativo con el Brent situdndose en
USDS70.35/barril y el WTI en USD 65.19/barril, impulsado por el endurecimiento del discurso de la
administracion estadounidense frente a Iran. La confirmacién de que Teheran ignord lineas rojas
Cierre 43,681 clave en Ginebra reintrodujo una prima de riesgo bélico ante la posibilidad de una intervencion
N militar masiva y la potencial interrupcion del Estrecho de Ormuz, punto critico por donde circula un
Minimo R tercio del crudo maritimo global. En sintonia con la aversion al riesgo, el oro avanzé un 0.07%
Maximo $3,690 alcanzando los USDS$5,006/onzas, favorecido por el estancamiento de las negociaciones entre
var. diaria +0.87% Ucrania y Rusia y la expectativa ante las minutas de la Fed.
Vol. (USD mll) 1,562
Fuente: Set-FX | Renta variable

e E1 MSCI COLCAP cerr6 la jornada al alza, avanzando un 0.17% hasta los 2,366 puntos. En este
contexto, el Grupo Sura publicé un aviso de convocatoria a la reunién ordinaria de la Asamblea de

' 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).



Cierre acciones (%)

S&P 500 +0.31%
Dow Jones +0.09%
Nasdaq +0.52%
Stoxx 600 +1.19%
DAX +1.16%
FTSE +1.23%
Hang Seng +0.52%
Nikkei 225 +1.02%
ASX +0.54%

Fuente: Bloomberg

Cierre ETF’s

Bitcoin

IBIT -2.21%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Acciones mas negociadas

ECOPETROL $2,215 1.84%
PFCIBEST $ 71,580 0.39%
ICOLCAP $ 23,316 0.10%
Acciones mas valorizadas
BOGOTA $ 41,400 3.45%
MINEROS $19,780 3.13%
BMC $ 5,450 2.83%
EXITO $ 5,040 -2.89%
ISA $ 28,800 -2.04%
BHI $438 -2.01%
Fuente: BVC
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Accionistas que se llevara a cabo el proximo 27 de marzo de 2026. Por su parte, el Grupo Cibest
ratifico la fecha de su Asamblea General de Accionistas para el 24 de marzo de 2026. Asimismo, la
Junta Directiva de Grupo Cibest autorizo la liquidacion parcial de su participacion en el Fondo
Institucional SVA administrado por Proteccién S.A., cuya inversién estd principalmente en
acciones de Grupo Cibest. Por tltimo, Sebastian Pérez Arango -Vicepresidente Digital de Exito- ha
presentado su renuncia a la compaiiia, la cual sera efectiva a partir del 1 de marzo de 2026.
Durante la jornada, Ecopetrol fue la accion mas negociada (COPS$42,144 millones), seguida por PF
Cibest (COP$39,101 millones) y PF Grupo Sura (COPS12,555 millones). Por su parte, la accion del
Banco de Bogota encabez6 las ganancias (+3.45%), junto con Mineros (+3.13%) y la Bolsa Mercantil
de Colombia (BMC) (+2.83%), mientras que las mayores caidas fueron para el Grupo Exito (-2.89%),
ISA (-2.04%) y BHI (-2.01%).

El mercado accionario en EE.UU. cerr6 al alza, retomando su impulso alcista gracias a la
valorizaciéon de Nvidia y las expectativas de monetizacion de la IA. En particular, el sector
tecnologico del S&P 500 registré una recuperacion moderada después de jornadas previas a la
baja. En este escenario, las acciones de Nvidia avanzaron un 1.6% tras el anuncio de Meta
Platforms de que utilizara chips de IA de Nvidia en la construccion de su infraestructura de
centros de datos. De igual forma, Amazon, miembro de las "Magnificas 7", subi6 casi un 2% después
de que Pershing Square -propiedad de Bill Ackman- aumentara su participacion en el gigante del
comercio electronico en un 65% durante el cuarto trimestre. Por su parte, Micron Technology
también registr6é ganancias después de que Appaloosa Management aument6 su participaciéon en
el fabricante de chips. La accién cerr6 con un alza de mas del 5%. Asimismo, en Europa, los
mercados cerraron al alza, con avances en el Stoxx 600, el FTSE 100 y el CAC 40. La empresa
alemana Bayer cayé un 7.2% después de que su unidad Monsanto propusiera pagar USDS$7,250
millones para resolver demandas que afirmaban que su herbicida Roundup causaba cancer.
Finalmente, las acciones asiaticas subieron en un mercado con pocos mercados por las
festividades, con los mercados de China continental, Hong Kong, Singapur, Taiwan y Corea del Sur
entre los que estuvieron cerrados por las festividades del Afio Nuevo Lunar.

| Renta fija

elLa curva de rendimientos de los bonos del Tesoro en EE.UU. se desplaz6 al alza de forma
generalizada, reflejando una toma de utilidades tras el reciente rally y un ajuste marginal en las
expectativas de politica monetaria. El rendimiento a 10 afios subi6 2.4 pbs hasta 4.087%, mientras
que el tramo corto también registr6 incrementos —el 2 afios avanzo 2.5 pbs a 3.464% y el 1 afio 0.9
pbs a 3.488%— lo que sugiere un movimiento relativamente paralelo con leve aplanamiento en el
diferencial 5s30s (106.2 pbs frente a 106.8 pbs previos). En el extremo largo, el bono a 30 afios
aumento 2.3 pb hasta 4.714%, consolidando una curva adn positiva pero con pendiente contenida.
El ajuste ocurre en un entorno de renta variable estable y compresion marginal en el riesgo
soberano, lo que indica que el movimiento responde mas a reequilibrios técnicos y a una
moderada reevaluacién del escenario macro que a un deterioro en percepcion crediticia. En
términos estructurales, pese al retroceso del dia, el mercado ain mantiene incorporadas
expectativas de recortes graduales este afio, con los tramos medios y largos mostrando descensos
acumulados de alrededor de 13 pbs en el altimo mes, lo que confirma que la discusion sigue
centrada en el timing y la magnitud del ciclo de flexibilizaciéon de la Fed mas que en un giro
restrictivo adicional.

La renta fija europea mostré un comportamiento mayormente estable con un leve aplanamiento
de las curvas, en un entorno donde los bonos alemanes registraron un movimiento de
aplanamiento con aumento de tasas en los tramos cortos y superaron en desempeiio relativo a los
bonos del Tesoro estadounidense. El rendimiento del bono aleman a 10 afios se mantuvo
practicamente sin cambios en 2.74%, mientras que en la periferia los titulos italianos a 10 afios
cayeron 1 pb hasta 3.34% y los franceses permanecieron estables en 3.31%, reflejando estabilidad
en las primas de riesgo soberano. En el Reino Unido, los bonos soberanos presentaron un
aplanamiento con ligeros movimientos diferenciados a lo largo de la curva, con la referencia a 10
afios estable en 4.37%, mostrando una reaccion limitada al dato de inflacion de enero que se
desaceler6 en linea con lo esperado; el mercado contintia descontando cerca de 48 pbs de
recortes del BoE en lo que resta del afio. En la zona euro, los contratos de permuta financiera
asociados a las reuniones del BCE se mantienen practicamente sin cambios, incorporando apenas
8 pbs de recortes hacia cierre de afio, lo que evidencia expectativas de politica monetaria ain
prudentes. Hacia adelante, la atencion del mercado se concentra en el boletin econémico del BCE,
asi como en las proximas subastas de deuda en Espafia y Francia, que podrian aportar mayor
direccion a unas curvas que por ahora reflejan cautela y baja conviccion direccional.

En Colombia, el mercado de renta fija mostrd un sesgo mixto pero con presion alcista en el tramo
medio y largo de la curva en pesos, en un contexto de elevada oferta primaria y sefiales fiscales
relevantes. Los TES tasa fija en COP cerraron mayoritariamente al alza en rendimientos: la
referencia febrero 2033 subio6 a 13.29% (+6 pbs), junio 2032 avanzo6 a 13.29% (+3 pbs), octubre 2034
a 12.91% (+1 pbs) y octubre 2050 a 12.60% (+10 pbs), mientras que el tramo corto (noviembre 2027)
cedié marginalmente a 12.74% (-1 pb), reflejando una leve inclinacién bajista en el corto plazo pero
mayor prima en duration larga. En UVR, la cuarta subasta del afio evidencio un ajuste significativo
en tasas —entre +7 y +19 pbs frente a la colocacion previa— con cortes en 6.390% (2031), 6.380%
(2041), 6.373% (2055) y 6.439% (2062), pese a una sobredemanda superior a 2.5 veces el monto
inicialmente convocado (COPS$S300 mil millones), lo que permitié adjudicar COP$450 mil millones.
Este comportamiento sugiere que, aunque el apetito por riesgo soberano persiste, el mercado
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exige mayores retornos ante un entorno de oferta abundante y expectativas de politica monetaria
aun restrictiva (tasa repo en 10.25% y con sesgo alcista).

e Por otro lado, la dinamica de caja del Gobierno continta siendo un factor estructural clave. Al 13
de febrero, los Depositos del Tesoro (DTN) se ubicaron en COPS11.6 billones, con una caida anual
de 10.8% y un descenso cercano a COPSI billén frente al dato previo, pese a la aceleracion de
colocaciones directas de TES (+COPS7.6 billones) y a la liquidacion de bonos del portafolio oficial.
Ademas, el saldo de TES en circulacién apunta a registrar uno de los mayores incrementos
mensuales historicos en febrero (cerca de COPS14.4 billones estimados), impulsado por subastas
de largo plazo, TCOs y operaciones convenidas por COPS$7.44 billones en la referencia 2035. Este
fuerte crecimiento de la masa critica —excluyendo el efecto extraordinario del TRS en 2025—
refuerza la lectura de una oferta neta elevada que presiona las tasas al alza, aun en un entorno de
demanda solida, y mantiene latente la prima fiscal dentro de la curva soberana.
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores

Cierre de acciones locales

Volumen
. _ Mkt.Cap Min. Mes  Méx. Mes  Volumen 1D o )
Ult. Precio ) X MTD Dvd. Yield Valor Justo
(Billones) Corrido Corrido (Millones) )
(Millones)

Cibest 82,920 TIT | -187% |4 69.9% | A 1205% 108 19 45,700 52,880 11644 261,090 3900 | 47% 69,200
PE-Cibest 71580 77 |4 039% |4 672% | 1035% | 94 | 16 39,820 44500 | 39001 | 568753 3900 | 54% 69200 |
Ecopetrol 2215 908 (A 184% | 213% | 322% 80 08 1725 2,085 4244 | 420,056 214 | 97% 2120
15A 28,800 322 W -204% | 4901% |B 725% | 132 | 1 18,900 21,800 | 8428 7918 1265 | 44% 28700 |
GEB 3,020 226 A 067% A 4% A 238% 106 14 2750 2,995 8,048 41205 238 | 79% 4,000
Celsia 4,975 52 |W-030% | 17.9% | 352% | 2456 | 10 3,890 4,070 | 303 22423 326 | 66% 5340 |
Promigas 6,650 75 | 0.00% (W -0.7% W -13.1% 69 11 6,510 6,790 141 11,998 545 8.2% -
Grupo Sura 60,500 185 4 083% |\ 347% |4 626% | 46 | 09 41,520 44240 | 7721 24736 1500 | 25% 54160 |
PF-Grupo Sura 52,300 185 | 124% AN 402% |A 10L0% 40 08 37,680 39,600 12,555 79,455 1500 | 29% 54,160
Grupo Argos 17,940 13 |4 193% | -166% | -129% | 47 | 06 20,540 22,000 | 2,287 40,985 688 | 38% 21,000 |
PF-Grupo Argos 13,900 13 A 116% | -150% |V -100% 37 05 16,340 17,560 1952 18,822 688 | 49% 21,000
Corficolombiana 18,800 69 |4 151% |4 16% A 281% | 160 | 04 15,700 16,850 | 399 24079 - 0.0% 23,000 |
PF-Corficolombiana 18,780 69 A 140% A 145% |A 315% 159 04 16,300 17,280 138 5,250 1194 | 64% 23,000
Cementos Argos 12180 57 |4 050% | 167% |A 194% | 68 | 13 9,980 10840 | 7636 188,567 70 | 63% 12420 |
PF-Cementos Argos 13,500 157 | 0.00% | 286% | 162% 75 14 9,840 10,900 1 201 0| 5% 12420
PE-Davivienda Group 30940 37 |4 151% |4 362% | 762% | 25 | 08 27,600 30300 | 3980 147444 - 0.0% 32100 |
Bogota 41400 147 (A 345% AN 27.0%  |A 5419% 105 08 29,600 31,700 729 8672 1752 | 42% 48,050
PF-Aval 800 61| 000% |4 375% A 79.4% | s | 10 525 575 | 2249 20,026 28|  35% -
Grupo Bolivar 95,600 78 |A 236% | 368% |A 583% 73 04 69,520 76,920 286 18,877 2736 | 29% -
Mineros 19,780 59 |4 313% | 1743%  |h36a9% | 77 25 5,660 6200 | 2719 20,108 419 | 21% 13,200 |
BVC 15,660 09 | 0.00% A 305% |A 58.2% 92 14 11,760 15,800 12 1,009 1641 | 105% -

ETB 50 02 |2 000% | -123% | -324% |- 82 | 01 51 s | 2 731 - 0.0% -
Nutresa 305,000 1390 [ 0.00% |\ 1411% |\ 2861% 1227 210 118,360 126,600 84 1518 - 0.0% -
Terpel 19,040 36 |4 021% | 55.0% | 656% \ 5.7 \ 11 11,000 11,300 \ 1,164 6,811 1,463 77% = \
PEL 73,580 37 | -0.03% (A 9.0% N 61% 75 0.6 69,900 72,520 456 36,506 1,168 1.6% -
Grupo Exito 5,040 65 |W-280% |4 362% | 1520% | 19.0 | 08 = - 676 - 21 0.4% 4500 |
HCOLSEL 26,078 > 0.00% | 426% | 76.2% 17,160 17,879 5,685 - -
Icolcap 23316 A 010% |4 448% D 675% | | 16,000 16,983 | 206,882 - -
COLCAP 2,362 A o% A 468% |A 7.3% 1547 1657 - -

Fuente: BVC - Investigaciones Econdmicas Accivalores
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| Glosario

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: Uni6n 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
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 analisis que las acompafian 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 informacion, 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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