Cierre de mercados
Precio del petroéleo al alza en medio de tensiones geopoliticas
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Moneda Cierre Cambio (%) Hoy, en datos econémicos de EE. UU., las solicitudes iniciales de subsidio por desempleo bajaron a
206 mil la semana pasada, por debajo de las 225 mil esperadas. En tanto, las solicitudes continuas

USD/IJPY 155.03 1.23% subieron ligeramente a 1.87 millones, en linea con las previsiones. Durante la jornada, el mercado
reaccion6 a los resultados de Walmart del cuarto trimestre de 2025, brindando una senal sobre el

USD/NZD 167 1.20% comportamiento del consumo. Si bien las utilidades y los ingresos superaron ligeramente las
USD /MXN 95 0779 estimaciones, las proyecciones para 2026 quedaron por debajo de lo previsto. Los inversionistas se
/ ’ e preparan mafana para la publicacion de datos econdmicos importantes, incluido el PIB, el PMI y el
USD/COP 3,698 0.47% PCE, que es el indicador de inflacion de la Fed. Mientras tanto, en Asia, los mercados se vieron

impulsados por la reapertura tras las celebraciones del Afio Nuevo Lunar. En Colombia, el Ministerio
USD/CAD 137 0.38% de Hacienda convertird mas de US$2,550 millones en créditos con la CAF de dolares a francos
suizos, sumandose a operaciones previas con el Banco Mundial y el BID, segin medios.
USD/AUD 1.42 0.30%

Monedas
EUR/COP 4,344 0.26% I

El délar estadounidense' extendid su avance por cuarta sesién consecutiva, acercandose a 97.9,
USD/CNY 6.91 0.00% respaldado por sefales claras de resiliencia macro en EE.UU. y por un tono menos acomodaticio en
la comunicacién de la Fed. Las solicitudes iniciales de desempleo cayeron por debajo de lo esperado,

USD/BRL 5.21 =il reforzando la percepcion de un mercado laboral sélido que otorga margen al banco central para
GBP/USD Lo e mantener las tasas sin prisa por recortarlas. A esto se suman unas minutas que dejaron abierta
incluso la posibilidad de alzas si la inflacién persiste, reduciendo la probabilidad implicita de un
Fuente: Yahoo - Finance recorte antes de junio. En este entorno, el euro extendié pérdidas hacia la zona de 1.17 dolares,
Materias primas afectado tanto por la fortaleza del billete verde como por la incertidumbre institucional en el BCE,
mientras la libra retrocedi6é hacia 1.34 en medio de expectativas de flexibilizacion monetaria en el
Commodity Ult. precio Var (%) Reino Unido. El délar también ganoé terreno frente al yen, superando 155, en un contexto de mayor
aversion al riesgo asociada a tensiones geopoliticas en Medio Oriente y al repunte del petroleo.

Gas Natural 2.99 2.38%
Finis e 5 e En América Latina, el fortalecimiento del dolar se tradujo en una depreciacion generalizada de las
monedas andinas, con el peso colombiano retrocediendo por segunda jornada consecutiva y
WTI 66.43 1.90% cerrando en COP$3,698 un alza de COPS17.44 frente al dia previo, tras operar entre COPS$3,686 y
COPS3,707 con un volumen elevado de USDS1,679 millones. El movimiento confirma la alta
Brent 71.66 1.86% sensibilidad del USD/COP a los cambios en el impulso externo, particularmente cuando el mercado
percibe menor probabilidad de recortes de la Fed y se reduce el atractivo del carry emergente. El
Cafeé 285.85 0.01% CLP borr6 ganancias previas ante la caida del cobre y el PEN registr6 su mayor descenso en casi tres
semanas, mientras en Colombia los swaps IBR mostraron ajustes moderados al alza, reflejando un
Cobre 575 ~018% entorno financiero mas exigente. En este contexto, mientras el DXY se mantenga firme y no haya un
Oro =.009.90 -0.86% catalizador doméstico que compense el viento externo, el USD/COP podria consolidarse en la parte

’ alta del rango reciente, con sesgo alcista tactico mas que estructural.
Maiz 426.25 -0.86%

. 1 | Materias primas
uente: Investing
° El petréleo cerrd la jornada al alza extendiendo su racha positiva con el Brent cerrando en

Comportamiento diario USDS71.66 y el WTI en USDS$66.43, impulsado por la fijacion de un plazo de diez dias por parte del
presidente Trump para decidir sobre posibles ataques militares contra Iran. Esta incertidumbre
geopolitica, sumada a la movilizacién de los portaaviones USS Abraham Lincoln y USS Gerald Ford,
Cierre $3.698 ha consolidado una prima de riesgo ante el temor de una disrupcion en el flujo de crudo por el
o Estrecho de Hormuz. Por su parte, el oro mostré6 una cotizacion lateralizada en USDS5,009,
Minimo R actuando como refugio ante las tensiones en Oriente Medio, pero limitado por la fortaleza del
Maximo $3,707 mercado laboral en EE.UU. (solicitudes de subsidio en 206,000). Mientras la plata avanz6 un 0.6%
var. diaria +0.47% hasta los USDS$77.66, los inversores mantienen cautela técnica a la espera del deflactor del consumo
Vol. (USD mll) 1,679 privado (PCE) del viernes.

Fuente: Set-FX

' 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).
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Cierre acciones (%) I Renta variable

Estados Unidos e El MSCI COLCAP cerré su tercera jornada consecutiva al alza, avanzando un 0.84% hasta los
S&P 500 -0.28% 2,386 puntos. En este contexto, la atencion del mercado se centra en el inicio de la temporada de
resultados corporativos del 4T25. Por un lado, los ingresos de Mineros aumentaron 52%

Dow Jones -0.54% . . f - .

comparado con el mismo trimestre de 2024, lo que se explica principalmente por un incremento
Nasdaq -0.31% en el precio promedio del oro en 57%. Sin embargo, la caida en utilidad neta respondi6 al pago de
una disputa tributaria en Nicaragua. Por su parte, Cementos Argos cerrd 2025 con ingresos
Stoxx 600 -0.53% consolidados por COP$5.2 billones y un EBITDA ajustado de COPS1.3 billones, que es 6.6% superior
DAX -0.93% al registrado en 2024. Asimismo, la compaiiia confirmé su intencién de listar un ADR en la Bolsa de
FTSE _0.55% Nueva York, tras mejoras de liquidez de su accion, en el marco de la cuarta fase de su programa
’ Sprint. Durante la jornada, Ecopetrol fue la accién mas negociada (COP$64,702 millones), seguida
por PF Cibest (COP$30,406 millones) y Cibest (COP$9,825 millones). Por su parte, la accién de
Hang Seng +0.52% Ecopetrol encabez6 las ganancias (+4.51%), junto con PF Davivienda (+3.56%) y PF Cibest (+2.37%),

Nikkei 225 L057% mientras que las.may(?res caidas fueron para Mine_ros (-2.93%), Nutresa (—1.51‘?/42) e ISA_(—1.39%).
ASX +0.88% ¢ El mercado accionario en EE.UU. cerrd a la baja, en un entorno de aversion al riesgo global e

incertidumbre geopolitica. En particular, el mercado estadounidense registré correcciones,
dejando al S&P 500 practicamente sin cambios en lo que va del afio, con particular presiéon sobre el
sector financiero y en medio de las tensiones latentes entre EE.UU. e Iran. Por su parte, los
inversores abandonaron las acciones de crédito privado después de que la gestora de activos
alternativos Blue Owl Capital anunciara que restringiria la liquidez tras la venta de USD$1,400
millones en activos crediticios. Esta acciéon cay6 alrededor de un 6%, mientras que otras como

Fuente: Bloomberg

Cierre ETF’s

Blackstone y Apollo Global Management cayeron mas de un 5% cada una. En paralelo, el software
IBIT +1.41% fue otro sector bajo presion. Las acciones de Salesforce bajaron mas de un 1%, mientras que las de
Intuit cayeron aproximadamente un 2%. En el sector de consumo, Walmart cay6 un 1.4% después

Fuente: Bloomberg de que el nuevo director ejecutivo, John Furner, iniciara su mandato con un prondstico fiscal

conservador para 2027, asi como un plan de recompra de acciones de USD$30 mil millones. En

Europa, los mercados cerraron a la baja, con correcciones moderadas en el Stoxx 600, el FTSE 100
Mercado Local y el CAC 40. En el marco de la temporada de resultados, se conoci6 que las ventas de Nestlé en
2025 ascendieron a 89,490 millones de francos suizos, un 2% menos frente al ano anterior,
mientras que los ingresos de Renault para 2025 aumentaron un 3%, pero la utilidad neta se redujo
ECOPETROL $2,315 4.51% significativamente a una pérdida de EURS10,900 millones: el director ejecutivo, Frangois Provost,
PFCIBEST $73,280 2.37% citd un "entorno de mercado desafiante". Finalmente, las acciones asiiticas mostraron un
desempeiio mixto, con el Hang Seng al alza, pero el Nifty 50 y el Shanghai a la baja. En contraste, el
indice Kospi subié mas de un 3% hasta un nuevo méaximo histdrico, con Samsung Electronics y SK

Acciones mas negociadas

ICOLCAP $ 23,530 0.92%

Hynix avanzando un 4.86% y un 1.59%, respectivamente.
ECOPETROL $2,315 4.51%

PFDAVVNDA $ 27,900 3.56% I Renta ﬁja

PFCIBEST $73,280 2.37%

e Los bonos del Tesoro estadounidense presentaron un comportamiento mixto, con leves

Acciones menos valorizadas . .
aumentos en los rendimientos del tramo corto y descensos marginales en el extremo largo, en

MINEROS SR ~293% un contexto marcado por demanda soélida en subastas y mayor cautela geopolitica. El
NCJIRES S $300380  -151% rendimiento a 10 afios se moder6 hacia 4.07%, mientras que el diferencial entre 2 y 10 afios se
ISA $ 28,400 -1.39% aplano6 ligeramente, reflejando un mejor desempeiio relativo de los vencimientos largos frente al

Fuente: BVC corto plazo. La subasta de USD$9,000 millones en TIPS a 30 afios mostrd una demanda robusta,

con una colocacion cerca de 2 pbs por debajo del rendimiento previo estimado y una participacion
indirecta elevada (78.3%), lo que impuls6 la recuperacion de precios en el tramo largo tras caidas
iniciales. Adicionalmente, el entorno de busqueda de activos refugio ante renovadas tensiones
entre EE.UU. e Iran, sumado a flujos relevantes en el mercado de opciones que apostaron por un
retorno del rendimiento a 10 afios por debajo de 4% en las proximas semanas, brindé soporte
adicional a la curva. En contraste, el tramo corto mantuvo presion moderada al alza en tasas,
aunque persisti6 demanda por coberturas asociadas a expectativas de una politica monetaria
eventualmente mas acomodaticia, evidenciada en compras de opciones sobre contratos
referenciados a la tasa asegurada a un dia. En conjunto, la sesion reflejé un mercado que equilibra
fundamentos macro resilientes con riesgos geopoliticos, manteniendo la curva relativamente
estable pero con sesgo de mayor interés por duracion larga.

Los bonos soberanos europeos registraron un sesgo bajista moderado, en un entorno marcado
por el repunte de los precios del petroleo y por el tono restrictivo de las minutas de la Fed,
factores que reavivaron preocupaciones sobre riesgos inflacionarios globales. En Alemania, los
rendimientos de los bunds aumentaron alrededor de 1 pb a lo largo de la curva, con la referencia a
10 afios en 2.75%, mientras los indicadores de inflacion implicita repuntaron ante el
encarecimiento del crudo. Por su parte, los bonos italianos y franceses también registraron alzas
similares en tasas, con el diferencial entre Italia y Alemania practicamente estable en torno a 61
pbs, lo que sugiere ausencia de tensiones adicionales en riesgo soberano. En el Reino Unido, la
dinamica fue mas mixta: los rendimientos a dos y treinta afios retrocedieron levemente, generando
un empinamiento en el extremo largo, en un contexto donde el mercado mantiene apuestas por
recortes acumulados cercanos a 50 pbs por parte del BoE este afio. Hacia adelante, la atencién se
concentra en los datos preliminares de actividad manufacturera y de servicios en la zona euro y el
Reino Unido, asi como en cifras fiscales y de precios en Alemania, que permitiran calibrar mejor el
balance entre desaceleracion economica y presiones inflacionarias, determinante para la
trayectoria de la curva en las proximas sesiones.
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¢ En Colombia, el mercado de TES mostr6 un comportamiento mixto con sesgo de empinamiento,
reflejando mayor presion en los tramos medios y largos de la curva, en un entorno de oferta
elevada y recomposicion técnica de portafolios. La referencia febrero de 2033 cerr6 en 13.39%
(+10 pbs), mientras los vencimientos junio de 2032, octubre de 2034 y octubre de 2050 aumentaron
entre 9 y 17 pbs, evidenciando mayor exigencia de prima por plazo; en contraste, el tramo corto
present6 compresion de tasas, con titulo a noviembre de 2027 en 12.65% (-9 pbs) y abril de 2028 en
12.95% (-4 pbs). El trasfondo fundamental esta marcado por un cambio en la composiciéon de la
oferta: febrero ya registra operaciones convenidas por COPS$7.44 billones —récord histérico y
practicamente 95% del cupo anual estimado— mientras que las subastas competitivas apenas
sumarian alrededor de COPS$3.16 billones en el mes, minimo no visto desde 2022, lo que sugiere
una estrategia activa de manejo de liquidez por parte de Hacienda via colocaciones directas mas
que por mercado primario tradicional. En términos acumulados, el Gobierno ha ejecutado
COPS$5.65 billones en subastas en 2026, equivalente al 9.4% de la meta anual de COPS60 billones
(con cupo total de COPS$85.25 billones), ritmo que luce moderado frente a afios previos. En
conjunto, la sesion refleja una curva sensible al volumen de emisién y a la concentracion en
referencias especificas, con el tramo largo incorporando mayor prima de riesgo ante la aceleracion
de oferta, mientras el corto mantiene soporte relativo en un entorno de tasas de politica atn
elevadas.
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores

Cierre de acciones locale

Volumen .
" Mkt. Cap Min. Mes Max. Mes  Volumen 1D Ultimo
Ult. Precio X X X ) " Dvd. Yield  Valor Justo
(Billones) Corrido  Corrido  (Millones) i) Dividendo
llones

Cibest 83,100 786 | 022% A 703% AN 121.0% 10.9 19 45,700 52,880 9,825 261,090 3,900 47% 69,200
PF-Cibest 73,280 86 |4 237% (B 2% | 1083% | 96 17 39,820 44,500 30406 | 568753 3,900 5.3% 69,200
Ecopetrol 2315 949 |A 451% A\ 33.0% |A 382% 84 0.9 1725 2,085 64,702 420,056 214 | 92% 2120
isA 28,400 318 | -139% |4 47.0% |4 701% | 13.0 11 18,900 21,800 6526 | 17918 1265 45% 28,700
GEB 3,040 218 A 0.66% A 48% A 246% 107 14 2,750 2,995 5497 41205 238 | 78% 4,000
Celsia 4990 52 |4 030% |4 182% | 356% | 247 10 3890 4,070 470 | 22423 326 65% 5340
Promigas 6,600 74 W -075% | -15% |\ -13.7% 68 11 6510 6,790 160 1,998 545 | 83% -
Grupo Sura 60,420 186 | -013% |4 346% | 624% | 46 0.9 41,520 44,240 5756 | 24,736 1,500 25% 54,160
PF-Grupo Sura 52,720 186 A 0.80% | 413% A 1026% 40 0.8 37,680 39,600 4,694 79,455 1500 | 2.8% 54,160
Grupo Argos 17,740 12 |V 1% | -175% | -13.9% \ 47 06 20,540 22,000 1442 \ 40,985 688 3.9% 21,000
PF-Grupo Argos 13,900 12 | 0.00% W -15.0% |W -10.0% 37 05 16,340 17,560 1618 18,822 688 | 4.9% 21,000
Corficolombiana 19,000 70 |4 106% |& 27% |4 294% | 161 04 15,700 16,880 613 | 24,079 - 0.0% 23,000
PF-Corficolombiana 18,720 70 (W -032% | 1% A 3L1% 159 04 16,300 17,280 57 5250 1194 | 64% 23,000
Cementos Argos 12,100 156 [W-066% | 15.9% | 186% | 67 13 9,980 10,840 4220 | 1885567 770 6.4% 12,420
PF-Cementos Argos 13,500 156 | 0.00% |4 286% A 16.2% 75 14 9,840 10,900 4 201 0 57% 12420
PE-Davivienda Group 31180 37 |4 o78% A 32% | 76w | 126 08 27,600 30,300 2059 | 147444 - 0.0% 32,100
Bogota 42,300 150 A 2% | 298% A 575% 108 0.9 29,600 31,700 736 8672 1752 41% 48,050
PE-Aval 805 62 M 063% |4 383% | 805% | 15 10 525 575 2858 | 20026 28 34% -
Grupo Bolivar 95,400 78 [ -021% |AN 365% | 57.9% 73 04 69,520 76,920 154 18,877 2736 | 2.9% -
Mineros 19,200 57 | -293% |4 1663% |4 3512% | 77 25 5,660 6,200 3129 | 29,108 419 22% 13,200
BVC 15,660 09 | 0.00% |A 305% A 582% 92 14 11,760 15,800 7 1,099 1641 | 105% -
ETB 50 02 |2 000% |W-123% |W -324% |- 82 01 51 51 4| 731 - 0.0% -
Nutresa 300,380 1369 W -150% | AN 1375% |/ 280.2% 120.9 207 118,360 126,600 55 11,518 - 0.0% -
Terpel 19,180 36 |4 074% |4 s62% |A e6.8% | 57 11 11,000 11,300 2472 | 6,811 1463 7.6% o
PEL 73,660 37 | om% A 1% A 62% 75 0.6 69,900 72,520 1214 36,506 1168 16% -
Grupo Exito 5,050 65 | 020% |4 365% |4 1525% | 19.0 08 = = 6223 | = 21 04% 4,500
HCOLSEL 26,078 » 0.00% (AN 426% A 762% 17,160 17,879 5,685 - -
Icolcap 23,530 A 0.92% |A 461% A 69.0% \ 16,000 16,983 \ 206,882 - -
COLCAP 2,362 A 084% |A 468% A 7L3% 1547 1,657 - - S

Fuente: BVC - Investigaciones Econdmicas Accivalores
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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).
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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: Uni6on 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.
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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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