Cierre de mercados
Encuesta de analistas del BanRep revela alza en expectativas de inflacion
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Movimientos de las monedas | Resumen del dia

Moneda Cierre Cambio (%) Hoy, las acciones estadounidenses cayeron en medio de las tensiones arancelarias y geopoliticas,
luego de que el fin de semana el presidente Donald Trump anunciara aranceles del 10% a ocho
EUR/COP 4,308 L2 paises europeos desde febrero, escalables al 25% en junio si no hay acuerdo sobre Groenlandia. Esta
USD/IPY —— 0.44% semana, va}“io§ jefes de.Estad.o y lideres empresariales se congregan en Davos para participar en el
Foro Econdémico Mundial. Mientras tanto, avanza la temporada de resultados en EE.UU.: tras los
GBP/USD 134 0.23% reportes en general solidos de los grandes bancos, el foco se traslada a las publicaciones de Netflix y
Johnson & Johnson. En Colombia, el MSCI COLCAP super6 los 2,400 puntos por primera vez en la
USD/BRL 5.38 0.16% historia del indice. Ademas, las advertencias del presidente Gustavo Petro sobre los riesgos para el
pais si la Corte Constitucional tumba la emergencia econémica reactivaron el debate politico y
USD/CNY 6.96 -0.12% juridico. También, las expectativas de inflacion a cierre de afio aumentaron en 100 puntos basicos de
5.19% a 6.19% tras el alza del salario minimo en Colombia, segln la Encuesta de Expectativas del
WED/WECT e Lz Banco de la Republica.
USD/COP 3,673 -0.32%
| Monedas
USD/CAD 138 ~048% El délar estadounidense' registrd su mayor caida diaria en mas de un mes, retrocediendo cerca de
USD/AUD 148 -0.72% 0.7%, en un episodio claro de “Sell America” desencadenado por la renovada escalada de amenazas

arancelarias de la administracién Trump contra Europa en el marco de la disputa por Groenlandia,
USD/NZD 171 -118% que deterior6 la confianza en los activos estadounidenses y provoco ventas simultaneas en acciones,
bonos del Tesoro y doélar. Este aumento del riesgo politico y geopolitico llevo a los inversionistas a

Fuente: Yahoo - Finance . . . . : .
reducir exposicion a EE.UU., favoreciendo una rotacion hacia monedas desarrolladas alternativas: el

Materias primas euro se aprecié con fuerza hasta la zona de 1.17 pese a un posicionamiento largo ya elevado, la libra

esterlina avanzo hacia 1.34 apoyada ademas por sefiales mixtas pero no negativas del mercado

Commodity Ult. precio Var (%) laboral britanico, y las monedas refugio tradicionales como el franco suizo y, en menor medida, el
Oro 475700 95.65% yen, captaron flujos defensivos.

Café 345.8 3.529% El USD/COP cerr6 en COPS3,673, con una correccion bajista moderada frente al viernes, en una

jornada marcada por aversion al riesgo global y elevada volatilidad idiosincratica, donde el

Brent 64.92 1.53% comportamiento del peso colombiano estuvo mas condicionado por factores locales que por un

impulso externo claro. A nivel regional, las monedas latinoamericanas mostraron un desempefo

W fie 1.51% mixto a débil, afectadas por el deterioro del apetito por riesgo tras la escalada de tensiones

I 3899 0.64% geopoliticas y el ajuste en los mercados de bonos, mientras el doélar global prolongaba su correccién.

En este contexto, el COP reflejo la dificultad del mercado para encontrar una direcciéon definida, con

Plata 93.823 0.39% presiones adicionales desde el frente doméstico: el repunte significativo de los IBR, especialmente

en el tramo largo, evidencié un aumento en la prima de riesgo local; el debate en torno al decreto

Cobre 5.8078 -0.18% que limitaria gradualmente la inversiéon externa de las AFPs fue interpretado como de impacto

acotado en el corto plazo; y las sefiales del Gobierno en materia fiscal y de emergencia econémica

Maiz 424.00 -0.40% mantuvieron la cautela. En contraste, otras divisas andinas como el CLP lograron estabilizarse tras

Fuente: Investing romper rachas negativas, mientras el PEN oper6 levemente a la baja. En conjunto, la jornada

confirma que el USD/COP sigue atrapado en una fase de consolidacion, altamente sensible a
cambios en tasas locales y percepciéon de riesgo pais, y con una reaccion menos lineal al entorno

externo que la observada en otros pares de LatAm.
USD/COP

Comportamiento diario

Cierre $3,673 I Petroleo
Minimo $3.667 Los precios del petréleo cerraron al alza, tras la suspension temporal de produccion en los campos
- Tengiz y Korolev en Kazajistan, operados por Tengizchevroil, uno de los mayores complejos
Maximo §3,705 petroleros a nivel global, lo que genero ajustes en los flujos a través del Caspian Pipeline Consortium
var. diaria -0.32% y tensioné el balance de corto plazo. A esto se sumaron sefiales positivas desde la demanda, luego
Vol. (USD mll) 1,386 de que China reportara un crecimiento del PIB superior a lo esperado en el 4T y un aumento
Fuente: Set-FX interanual de 4.1% en el throughput de refinerias, reforzando la percepcién de resiliencia del

principal importador mundial de crudo. Ademas, la revisiéon al alza de las proyecciones de
crecimiento global por parte del FMI, el fortalecimiento de los margenes de diésel y la depreciacion

' 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 (%) del doélar proporcionaron soporte adicional a los precios. No obstante, el avance se dio en un
- entorno de elevada incertidumbre, con el mercado incorporando una prima de riesgo asociada a las
Estados Unidos : : .
amenazas arancelarias del presidente Donald Trump contra economias europeas en el marco de la
S&P 500 -2.06% disputa por Groenlandia, factor que introduce riesgos a la baja para el crecimiento global y limita el
Dow Jones -1.76% potencial alcista del crudo en el mediano plazo.
Nasdaq -2.39%

| Renta variable

Stoxx 600 ~0.70% e El mercado accionario local continiia sistematicamente su tendencia alcista, con una
DAX 1.03% valorizacion de 1.03%, ubicando al MSCI COLCAP en 2,402.0 puntos. Con esta valorizacion, el

indice local acumula un avance del 16.2% en lo corrido del afio, superando las previsiones de
analistas y mostrando un repunte en los volumenes negociados. En el frente corporativo,
Asia Ecopetrol anunci6 la plancha oficial de candidatos a la Junta Directiva que se sometera a votacion

FTSE -0.67%

CSI 300 -0.33% de la Asamblea General de Accionistas el proximo 5 de febrero. De aprobarse esta lista, ingresarian

Nikkei 111% 3 nuevos miembros: Carolina Arias, Juan Castafio y César Loza, en reemplazo de Alvaro Torres, asi

A;X ! 0.66::/ como de Ménica de Greiff y Guillermo Garcia tras sus renuncias en noviembre de 2025. Por otro
V. (o)

lado, Jorge Carrillo, presidente de ISA, anuncié que la compafiia se encuentra interesada en
participar en dos nuevos proyectos de infraestructura en Chile y revelé que no se esperan cambios
en la politica de dividendos en 2026. Durante la jornada, Ecopetrol fue la accion mas negociada
(COP$69,573 millones), seguida por PF Cibest (COP$56,9835 millones) y GEB (COP$23,012 millones).
Por su parte, la accion de Grupo Sura encabez6 las ganancias (+4.49%), junto con Mineros (+3.66%)
y Nutresa (+3.00%), mientras que las mayores caidas fueron para PEI (-1.23%), PF Davivienda Group
(-0.94%) y PF Cibest (-0.92%).
Jornada de pérdidas para los mercados accionarios globales, en un contexto de tension
comercial tras la amenaza de aranceles de EE.UU. En este contexto, el S&P 500 cay6 un 2%,
Fuente: Bloomberg registrando su peor desempefio intradiario desde octubre. Con ello, el sentimiento de los
inversores mostr6é una mayor cautela, evaluando si la pretensiéon de EE.UU. en Groenlandia es de
corto plazo o si eventualmente desencadenara implicaciones a mediano plazo para los mercados.
Mercado Local Entre tanto, se suman nuevos emisores a la temporada de resultados como Intel y Netflix, quienes
publicaran sus informes trimestrales esta semana. Entre los analistas del mercado, Citibank
ratifico su precio objetivo de 7,700 para el S&P 500 al cierre de 2026, lo que implica un potencial
ECOPETROL $2315 1.98% alcista del 11%. Sin embargo, el Russell 2000 ha registrado un mejor rendimiento que el S&P 500
PFCIBEST $70,800  -0.92% por duodécimo dia consecutivo -su racha mas larga desde junio de 2008-. La expectativa de mas
recortes de tasas por parte de la Fed y datos de crecimiento econdémico en EE.UU. han impulsado
el alza de las empresas de pequefa capitalizacion. Por su parte, Europa cerroé a la baja, con el Stoxx

Fuente: Bloomberg

Cierre ETF’s

Bitcoin

IBIT -6.42%

Acciones mas negociadas

GEB $ 3,235 0.62%

600, el CAC 40y el FTSE 100 retrocediendo. Las acciones de LVMH cayeron un 2.1%, al igual que el

GRUPOSURA 62400 4.49% gigante francés de bebidas, Rémy Cointreau. Finalmente, los mercados asiaticos cerraron a la baja.

MINEROS $18,140 3.66% El indice Kospi de Corea del Sur cay6 un 0.39% después de alcanzar un maximo histérico, mientras

NUTRESA $309.000  3.00% que el Kosdaq de pequeiia capitalizacion subi6 un 0.83%.

| Renta fija

PEI $77000  -123% e La renta fija estadounidense operé bajo un sesgo de desvalorizacién y un empinamiento bajista

PFDAVIGRP $29,660  -0.94% en la curva, en un entorno de elevada aversion al riesgo impulsado por tensiones geopoliticas y

PFCIBEST $70,800 -0.92% comerciales entre EE.UU. y Europa, asi como por la fuerte venta en el tramo largo de los JGBs. Las
Fuente: BVC tasas largas repuntaron con fuerza, llevando al bono a 10 afios a probar niveles por encima de

4.30%. No obstante, la presion vendedora fue parcialmente contenida por una demanda técnica
relevante a través de compras concentradas en futuros de 5y 10 afios, sugiriendo la entrada de
nuevos largos y limitando un ajuste mas abrupto. Ademas, los flujos en opciones reflejaron un
mercado dividido entre cobertura ante mayores rendimientos y apuestas tacticas a recortes
tempranos de la Fed, en un contexto de mayor volatilidad en tasas y dolar.

e La renta fija europea mostré una correccion inicial significativa, seguida de una estabilizaciéon
hacia el cierre, en un contexto dominado por factores regionales. El episodio de volatilidad se
origin6 en el contagio desde el mercado japonés, pero fue parcialmente compensado por una
demanda robusta en el mercado primario europeo, destacandose la exitosa colocacion sindicada
de Espafia y la absorcion de oferta en gilts. Adicionalmente, los mercados monetarios de la zona
euro profundizaron las expectativas de recortes del BCE ante el aumento de riesgos comerciales y
de crecimiento, mientras que el desempefio relativo mas débil de emisores core secundarios
(Austria y Finlandia) reflejo sensibilidad a mayores necesidades de financiacion y oferta futura.

e La curva de TES COP registr6 un empinamiento significativo, con una ampliacion de los spreads
2s10s y 5s30s de 12.9 y 7.1 pbs, respectivamente, en un contexto de comportamiento heterogéneo
por tramos. Los extremos de la curva lideraron las desvalorizaciones, con repuntes de hasta 16.5
pbs en la referencia 2026, y aumentos de 9.6 pbs (2050) y 8.5 pbs (2058) en el largo plazo. En
contraste, los tramos intermedios —comprendidos entre las referencias 2027 y 2029, asi como los
titulos 2032-2033 y 2042-2046— mostraron valorizaciones, con caidas en las tasas entre 3.0 y 25.4
pbs, destacandose el segmento corto (2028) como el de mejor desempefio, mientras que las
referencias de mayor duracion dentro de este bloque registraron ajustes mas moderados. Por su
parte, los demas tramos —2030 y 2031, y el segmento 2034-2040— también se desvalorizaron,
aunque con movimientos acotados, con repuntes maximos de 5.4 pbs en los rendimientos. En el
mercado de TES UVR, la dinamica continu6 dominada por valorizaciones generalizadas, con
descensos de hasta 12.2 pbs en la referencia 2027, favorecidos principalmente por su atractivo en
términos de carry. No obstante, las referencias 2037 (+2.6 pbs) y 2055 (+16.0 pbs) se desalinearon
del comportamiento agregado de la curva, evidenciando presiones idiosincraticas en los tramos
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mas largos. Estos movimientos se dieron en una jornada marcada por la subasta de TCOs con
vencimiento el 15 de diciembre de 2026, la cual registré una tasa de corte de 11.70%, 7 pbs inferior
a la observada en la subasta previa del mismo vencimiento, un BTC de 2.4x y un monto adjudicado

de COPS$765 mil millones, por debajo de los COP$900 mil millones convocados.
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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: 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.

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 acomparfian 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 informacién, 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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