CIERRE DE

MERCADOS

Movimientos de las monedas Mercados bajo presion inflacionaria; freno
Tl | parcial al traslado de fondos pensionales

EUR/COP | 4,219 2.48% Resumen del dia
USD/CAD ' 37 0.05% El entorno macro estuvo dominado por un aumento en la incertidumbre sobre la
' A sostenibilidad del ciclo de inversién en inteligencia artificial, ante sefiales de que la
monetizacidén podria no estar acompanando el ritmo del gasto en infraestructura
GBP/USD 1.35 0.04% tecnoldgica. A esto se sumaron riesgos geopoliticos derivados de las tensiones en
Medio Oriente, que impulsaron los precios del petréleo y elevaron las preocupaciones
USD/BRL 4.98 0.03% inflacionarias, especialmente por posibles disrupciones en rutas clave de suministro.
En este contexto, se refuerza la expectativa de una postura prudente por parte de la
USD/CNY 6.84 0.01% Reserva Federal, en un escenario donde la resiliencia del mercado laboral convive con
presiones de costos, mientras persisten advertencias sobre vulnerabilidades en el
USD/JPY | 15959 0.01% mercado de crédito y el impacto potencial sobre las condiciones financieras globales.
En Colombia, el Consejo de Estado ordend la suspensiéon provisional parcial del
USD/MAN | 17.38 0.177% Decreto 415 de 2026, que disponia el traslado de recursos desde las AFP hacia
Colpensiones. La medida aplica solo a afiliados que no han consolidado su derecho a
USD/NZD 1.70 -0.28% pension, frenando el traslado de cerca de $20 billones. No obstante, sigue vigente el
traslado para quienes ya cumplen requisitos de pension, por lo que las AFP deben
USD/AUD 1.39 .0.57% transferir aproximadamente $5,5 billones dentro de los 15 dias habiles desde el 23 de
abril. En consecuencia, el decreto queda parcialmente limitado mientras se toma una
USD/COP | 3602 1.07% decision de fondo, que podria incluso tumbarlo.
Fuente: Yahoo - Finance M_onedas
El indice del dolar (DXY) interrumpid su racha de dos dias a la baja y repuntd un
Materias primas 0.2% para ubicarse en los 98.66 puntos, impulsado por un retorno de la aversion al
riesgo global. El estancamiento de las negociaciones de paz, impulso Ia
Commodity  Ult. precio  Var (%) consolidacién del choque energético y atianzd la demanda del dolar como activo
refugio, justo en la antesala de una reunion de la Fed que estard marcada por la
Gas Natural 2 69 3.31% inminente transicion de Jerome Powell a Kevin Warsh. Bajo este entorno de
presién global, las principales monedas desarrolladas cedieron terreno: el euro y la
WT 99 93 3.00% ibra esterlina cayeron ante la fortaleza estadounidense a la espera de las
decisiones del BCE y el BoE, mientras que el yen japonés experimentd una alta
Brent 111 26 3.00% volatilidad, borrando sus ganancias iniciales tras una dividida decisién del BoJ (6-3

a favor de mantener la tasa en 0.75%) luego de que el gobernador Kazuo Ueda
emitiera un prondstico de crecimiento economico cauteloso que mitigd las

Plata /3.00 2.29% . L

expectativas de un alza inminente.
Cobre 278 -1.35% A nivel regional, las monedas latinoamericanas sufrieron el impacto de la fortaleza
global del dolar y la aversidon al riesgo, aunque el USD/COP protagonizd un
Maiz 10.96 -1.69% notable desacople técnico al cierre de la sesidon. Mientras divisas andinas como el
peso chileno y el sol peruano retrocedieron lastradas por las dudas en los
Café 3,365.00 -1.85% mercados globales y la sorpresiva salida de Emiratos Arabes Unidos de la OPEP, el
peso colombiano logro revertir sus presiones intradiarias. Si bien la paridad alcanzé
Oro 4,570.34 | -2.40% maximos de COP$3,662 en medio del ruido politico local, el par terminé
corrigiendo fuertemente a la baja para cerrar en COP$3,602, perdiendo COP$39
Fuente: Investing frente a la jornada anterior. Esta correccion a la baja se dio en una sesion de alta

iquidez, donde se transaron USD$1,806 millones, evidenciando que los flujos
ocales y la toma de utilidades lograron contrarrestar la debilidad estructural que
domind a los mercados emergentes, un comportamiento resiliente que también
fue replicado marginalmente por el real brasilefio, el cual bajé a BRL$4.9770 por
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Comportamiento diario

Cierre $3,602
Minimo $3,598
Maximo $3,662
var. diaria -1.07%
Vol. (USD mll) 1,806

Fuente: Set-FX

Cierre de acciones (%)

Estados Unidos*

S&P 500 -0.48%
Dow Jones -0.06%
Nasdaq -0.90%
Europa
Stoxx 600 -0.37%
DAX -0.27%
FTSE +0.11%
Asia
Hang Sheng -0.95%
Nikkei -1.02%
ASX -0.64%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Bitcoin

IBIT

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

-0.70%

Acciones mas negociadas

ECOPETROL $2,400 | 1.27%
PFCIBEST $ 62,000 |-1.49%
ICOLCAP $ 21,765 |-0.62%
Acciones mas valorizadas
GRUPOARGOS | $ 15,800 | 2.46%
EXITO $4,230 | 1.81%
ECOPETROL $2,400 | 1.27%
Acciones menos valorizadas
HCOLSEL $ 24,025 |-4.58%
PFGRUPSURA | $40,320 |-2.98%
PROMIGAS $ 6,320 |-2.92%
Fuente: BVC

Materias primas
I

El petréleo cerro la jornada al alza, el WTI cerré en USD$99.93/barril y el Brent
avanzé hasta los USD$111.26/barril. El repunte fue impulsado por informes de que el
presidente Trump rechazoé la propuesta de Iran para reabrir el Estrecho de Ormuz, al
considerar inaceptable que Teherdn mantenga el control sobre el peaje y el transito
en aguas internacionales. A esta tension diplomatica se sumé el anuncio de los
Emiratos Arabes Unidos de abandonar la OPEP a partir del viernes, una decision que
fractura la cohesion del cartel en plena crisis energética. Por su parte, el oro cerré a
la baja situdndose en USD$4,570.34/onza. La caida del metalresponde al
resurgimiento del pesimismo sobre el proceso de paz

R_enta Variable

Una venta masiva en las principales empresas tecnolégicas provocd una caida en los
mercados bursatiles, en medio de crecientes dudas sobre la capacidad de la
inteligencia artificial para generar retornos acordes con las elevadas inversiones
realizadas. El detonante fue un reporte que senalé que OpenAl no alcanzé sus
objetivos internos de crecimiento en usuarios e ingresos, lo que encendio
preocupaciones sobre la sostenibilidad de su gasto en infraestructura tecnoldgica. A
esto se suman indicios de una mayor presién competitiva, particularmente por parte
de Anthropic, que habria ganado terreno en segmentos clave como programacion y
soluciones empresariales. En conjunto, estos factores reactivaron el debate sobre si
la monetizacion de la IA esta quedando rezagada frente al rapido aumento del gasto
en centros de datos y capacidad computacional.

El impacto en los mercados fue inmediato, con caidas generalizadas en acciones
relacionadas con el ecosistema de inteligencia artificial, incluyendo semiconductores
y proveedores de servicios en la nube. Esto arrastré al S&P 500 desde niveles
cercanos a maximos recientes, mientras que el Nasdag 100 registré un retroceso
cercano al 1%. Este ajuste se produce en un momento particularmente sensible,
dado que varias de las principales empresas tecnoldgicas estan proximas a publicar
sus resultados financieros. Inversionistas estaran atentos a sefales sobre la demanda
de soluciones de IA y la evolucion del gasto de capital. Cualquier indicio de
debilidad en la monetizacion o de mayores inversiones podria llevar a una
reevaluacion de las valoraciones, que han sido impulsadas en gran medida por el
optimismo en torno a la IA. Adicionalmente, factores geopoliticos, como tensiones
en Medio Oriente y el aumento en los precios del petréleo, continlan elevando la
incertidumbre en el entorno global de inversién..

Renta Fija

Los mercados globales de renta fija prolongaron su senda bajista, presionados por el
estancamiento de las negociaciones geopoliticas y un persistente choque
energético. En EE.UU., la curva de los Tesoros sufrid un empinamiento alcista —que
luego se apland parcialmente hacia el cierre— liderado por la parte corta y media de
la curva, donde los rendimientos a 2 anos superaron el 3.85% y la nota a 10 anos
cerré alrededor del 4.35%; este movimiento estuvo impulsado por el repunte
sostenido de los precios del petréleo y por una subasta de notas a 7 anos que
resultd debil (con una cola de 0.5 pbs), lo que llevd al mercado de swaps a reducir
las expectativas de recortes de tasas de la Fed (valorando apenas 5 pbs de relajacion
para fin de ano) previo a la inminente decision de politica monetaria. Por su parte, la
renta fija europea experimentd un pronunciado aplanamiento bajista, con los
rendimientos a 2 afos de Alemania, Francia e ltalia subiendo 7 pbs, impulsados por
un alarmante repunte en las expectativas de inflacion al consumidor a un afo en la
Eurozona, lo que obligd a los operadores a incrementar sus apuestas de
endurecimiento monetario para el BCE (descontando ahora 71 pbs de alzas para
finales de ano) en un entorno donde el bund aleméan a 10 afos ascendié 3 pbs hasta
el 3.06% y los gilts britanicos repuntaron a la par.

En Colombia, el mercado de deuda publica local (TES) experimentd una valorizacion
a lo largo de casi toda la curva, revirtiendo parcialmente la liquidacion de la sesion
anterior. Los tramos medios lideraron las ganancias, con las tasas a febrero de 2033
retrocediendo 18 pbs hasta el 13.73% y las referencias a junio de 2032 cayendo 15
pbs al 13.79%; la parte corta (2027 y 2028) bajo entre 5 y 8 pbs, mientras que el
nodo largo a 2050 cedié 12 pbs para cerrar en 12.68% (con la Unica excepcién de
los TES a 2034, que subieron 10 pbs).
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Este desempeno estuvo fuertemente catalizado por una noticia de alto impacto institucional: la decisién del Consejo de
Estado de suspender provisionalmente parte del Decreto 415 de 2026, frenando asi el polémico traslado inmediato y
masivo de recursos pensionales desde las AFP hacia Colpensiones. Esta medida cautelar devolvié algo de calma al
mercado al mitigar temporalmente los riesgos de liquidez que se cernian sobre el ahorro privado. Sin embargo, el
mercado primario sigue reflejando fuertes presiones estructurales: en la subasta de hoy, el Gobierno adjudicé sin
contratiempos los $900 mil millones convocados en TCOs (con vencimiento a abril de 2027), pero tuvo que convalidar un
nuevo maximo histérico en la tasa de corte, la cual se dispard 42 pbs frente a la semana pasada para ubicarse en el
13.720%, un nivel que ya supera en asombrosos 247 puntos basicos a la tasa repo del BanRep (11.25%), confirmando la
altisima prima de riesgo que contintian exigiendo los inversores por financiar la caja gubernamental en el corto plazo.
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Cierre de acciones locales

[ ]
Volumen
. Mkt. Cap Min. Mes Max. Mes Volumen 1D Dividendo
Ult. Precio %MTD %YTD P/VL MTD Dvd. Yield Valor Justo
(Billones) Corrido Corrido (Millones) 2026
(Millones)

Cibest 78,000 70.6 (W -1.34% |[/R 59.8% | 107.4% 19.4 2.0 45,700 52,880 13,186 261,090 4512 5.8% 76,100
PF-Cibest 62,000 706 (N -149% |[4N 44.9% | 76.2% 15.4 1.6 39,820 44,500 34,859 568,753 4,512 7.3% 76,100
Ecopetrol 2,400 984 [N 1.27% AR 37.9% AN 43.3% 10.9 13 1,725 2,085 41,549 420,056 121 5.0% 2,990
ISA 28,360 31.7 |\ -153% |4h 46.8% | 69.8% 12.9 1.8 18,900 21,800 4,120 171,918 1,090 3.8% 29,000
GEB 3,030 277 (W -049% [N 4.5% R 24.2% 8.8 1.4 2,750 2,995 3,887 41,205 251 8.3% 3,620
Celsia 5,200 54 [= 0.00% | 232% | 41.3% 26.4 1.3 3,890 4,070 587 22,423 208 4.0% 5,550

Promigas 6,320 71 | -292% (W -57% |W -17.4% 6.7 11 6,510 6,790 1,296 11,998 525 8.3% -
Grupo Sura 50,600 149 (W -2.28% |4h 12.7% A 36.0% 5.9 1.0 41,520 44,240 3,954 24,736 2,000 4.0% 57,700
PF-Grupo Sura 40,320 149 (W -298% | 8.1% A 55.0% 47 0.9 37,680 39,600 3,706 79,455 2,000 5.0% 57,700
Grupo Argos 15,800 10.0 [4h 2.46% (W -265% |V -23.3% 4.2 1.0 20,540 22,000 1,521 40,985 750 4.7% 16,950 |
PF-Grupo Argos 12,320 100 (W -144% |V -24.7% |W¥ -20.2% 3.3 0.8 16,340 17,560 2,337 18,822 750 6.1% 16,950
Corficolombiana 15,760 58 |W -1.38% |W¥ -148% | 74% 12.2 0.5 15,700 16,880 4,156 24,079 - 0.0% 18,500
PF-Corficolombiana 17,500 58 (W -057% | 6.7% A 22.5% 13.6 0.5 16,300 17,280 317 5,250 1,255 7.2% 18,500
Cementos Argos 11,540 149 (W -052% |[f 105% | 13.1% 6.4 1.3 9,980 10,840 6,845 188,567 580 5.0% 10,450
PF-Cementos Argos 13,300 149 [<2> 0.00% |/R 26.7% | 14.5% 7.4 15 9,840 10,900 2 291 580 4.4% 10,450
PF-Davivienda Group 26,260 31 |V -128% |[fh 156% | 49.5% 7.8 0.8 27,600 30,300 2,539 147 444 793 3.0% 30,600
Bogota 37,580 134 |\ -2.08% | 153% | 39.9% 10.5 0.8 29,600 31,700 409 8,672 2,136 5.7% 42,000
PF-Aval 799 6.1 |\ -268% |4 37.3% | 79.1% 10.9 1.0 525 575 1,151 20,026 32 4.0% 830
Grupo Bolivar 77,800 64 (W -1.22% | 11.3% N 28.8% 9.2 0.5 69,520 76,920 514 18,877 3,012 3.9% 107,000
Mineros 13,600 41 |\ -058% |[fh 88.6% |1 219.6% 6.8 2.9 5,660 6,200 732 29,108 | USDSO0.10 2.4% 11,600

BVC 15,000 09 (W -027% |4 25.0% | 515% 0.5 14 11,760 15,800 92 1,099 1,641 10.9% -

ETB 55 02 |[= 0.00% (¥ -44% |¥ -264% |- 31.6 0.1 51 51 1 731 - 0.0% -

Nutresa 307,820 140.3 [\ -0.06% /N 143.3% |/ 289.6% 56.4 21.2 118,360 126,600 142 11,518 - 0.0% -

Terpel 17,780 3.3 [W -252% |fh 44.8% | 54.6% 5.1 1.0 11,000 11,300 804 6,811 1,732 9.7% -

PEI 61,940 31 |\ -010% (W -82% |\ -10.7% 4.6 0.4 69,900 72,520 458 36,506 1,168 1.9% -
Grupo Exito 4,230 54 |4h 1.81% A 143% | 111.5% 9.3 0.8 - - 251 - 160 3.8% 4,940

HCOLSEL 24,025 W -458% | 314% | 62.4% 17,160 17,879 5,685 - -

Icolcap 21,765 W -0.62% |Ah 35.2% M 56.4% 16,000 16,983 206,882 - -
COLCAP 2,167 W -1.02% [N 347% | 57.2% 1,547 1,657 - 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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