Cierre de mercados
CARF, gremios y académicos advierten de eventuales

impactos de un aumento excesivo del salario minimo
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Movimientos de las monedas | Resumen del dia

En EE.UU, el indice de ventas de viviendas pendientes alcanzé 79.2 puntos en noviembre, su nivel
mas alto desde febrero de 2023, lo que indica que la moderacion progresiva de las tasas hipotecarias
a lo largo de 2025 estaria comenzando a dinamizar la demanda en el sector inmobiliario. Esta

Moneda Cierre Cambio (%)

USD/COP 3,755 1.90% semana, los inversores esperan la publicacién del indice de PCE e ingresos y gastos de los hogares
USD/BRL oy 0.93% estad.ounid(.enses. En Colombia, el presidente Gustavo Petr.o anunciara este lunes el gumento del
’ ' salario minimo, que podria alcanzar el 23% segun la filtracion de un borrador. La medida seria via
USD/NZD 172 0.51% decreto, luego de concluir sin consenso las instancias de concertacion, donde los sindicatos
reclamaban un incremento del 16%, mientras que los gremios empresariales planteaban un ajuste
USD/MXN 17.97 0.20% del 7.21%. Varios analistas han advertido las consecuencias econdémicas de un incremento excesivo.
USD/AUD 149 0.15% | Monedas
USD/CAD 1.37 0.10% El ddlar estadounidense' operd con un leve sesgo alcista en torno a 98.1 en una sesion de baja
liquidez en el cierre de afio. El avance marginal del ddlar se explica por la debilidad moderada del
GBP/USD 135 -0.03% euro y la libra, mientras que frente al yen el délar retrocede, ya que la moneda japonesa se fortalece
USD/IPY . 0.03% tras la publicaciéon de las minutas del BoJ, que mostraron un debate activo sobre la necesidad de
’ ’ continuar subiendo tasas luego del reciente aumento a 0.75%. En conjunto, el comportamiento del
USD/CNY il . DXY sigue anclado a un rango estrecho, con el mercado mas enfocado en las minutas del FOMC y en

las expectativas de recortes adicionales de la Fed para 2026, factores que contindan limitando una
EUR,/COP 4405 -0.42% apreciacion mas sostenida del dolar frente a sus pares desarrollados. El USD/COP rebot6 con fuerza
al inicio de la dltima semana del afio y cerré en COPS$3,754.77, una subida diaria de COPS$S69.7 frente al

Fuente: Yahoo - Finance R . o, X . X - T
cierre del viernes, en una sesion dominada por ajustes de portafolio de fin de afio y condiciones de

Materias primas liquidez reducida, tras haber marcado minimos intradia por debajo de COP$3,700 antes de revertir
el movimiento. La depreciacién del peso se dio en linea con el sesgo negativo de la mayoria de las
Commodity Ult. precio Var (%) monedas emergentes, en un entorno de dolar estable y toma de utilidades tras la marcada

apreciacion acumulada del COP en 2025. Aun asi, el peso colombiano se encamina a cerrar el afio

Gas Natural 3.947 2.11% N A L . ,
con una ganancia cercana a 16%, reflejando que el movimiento reciente responde mas a factores
Plata 72.468 1.83% técnicos y de rebalanceo que a un deterioro estructural de fundamentos. En el resto de LatAm, el
desempeiio fue mixto, con el peso chileno también debilitandose en medio de escasas operaciones,
Oro 4,358.35 1.81% el sol peruano mostrando leves ganancias y el real brasilefio entre las monedas con peor
desempeiio, confirmando que el ajuste del USD/COP se inscribe en una correccién regional tipica
WTI 57.94 0.30% de cierre de afio mas que en un cambio de tendencia.
Cobre 5.5843 -1.67%
| Petroleo
Café 351.30 ~4.27% Los precios del petroleo repuntaron con fuerza ante una recomposiciéon de la prima de riesgo
Maiz 44250 437% geopolitico, en un entorno marcado por el recrudecimiento de las tensiones en Medio Oriente

—particularmente en Yemen, tras operaciones militares lideradas por Arabia Saudita— y por un
Brent 61.34 -6.13% deterioro del proceso diplomatico entre Rusia y Ucrania, luego de denuncias sobre ataques con
drones que introducen mayor incertidumbre sobre la continuidad de las negociaciones. En este
contexto, el Brent avanzd 1.7% hasta USDS$61.64/barril y el WTI subié cerca de 1.9% a USD$57.84,

Fuente: Investing

Comportamiento diario recuperando parte de las pérdidas de la semana previa, apoyados adicionalmente por la solidez de
las importaciones maritimas de crudo por parte de China y expectativas de menor crecimiento de la
oferta no-OPEP+ hacia 2026. No obstante, persisten focos de vulnerabilidad estructural en
productores bajo sanciones, destacandose el caso de Iran, donde la renuncia del presidente del
Cierre e banco central en medio de una fuerte depreciacién del rial irani, inflacion superior al 40% y
Minimo $3,695 crecientes presiones fiscales derivadas de subsidios energéticos refuerzan los riesgos
N $3.755 macroeconémicos.
var. diaria +1.90%

e — 1300 | Renta variable

Fuente: Set-FX ¢ El mercado accionario local mostrd seiales de recuperacion de cara al cierre del aio, con el
MSCI COLCAP avanzando un 1.28% y superando el umbral de los 2,100 puntos. En este contexto,
la Junta Directiva de Davibank -actual filial de Davivienda Group y antes Scotiabank Colpatria-

' 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 (%) anunci6é cambios en cargos directivos del banco como la Vicepresidencia de Riesgos, Gerencia de

- Business Banking Risk, Head de Control Interno y Head de Wealth Management. Asimismo,

designé a los miembros de los comités de apoyo de la Junta Directiva. En paralelo, el Grupo Aval
S&P 500 -0.35% informé que, en los términos dispuestos en el respectivo prospecto de emision, se efectud el pago
Dow Jones -0.51% de intereses sobre la sexta emisiéon de bonos en pesos colombianos del Grupo. Por Gltimo, en el

sector energético, Ecopetrol anuncié el inicio del proceso de comercializacion de gas natural

Nasda -0.50% . . , . ) ~ . ,
9 ’ importado que ingresara a Colombia a través de Covefias (Sucre). La compaiiia informé que se

ofreceran 110 GBTUD de gas con vigencia a 10 afios. Durante la jornada, PF Cibest fue la accién mas
Stoxx 600 +0.09% negociada (COP$10,594 millones), seguida por Ecopetrol (COP$9,889 millones) y ISA (COPS$4,417
DAX +0.05% millones). Por su parte, la accién de Grupo Sura encabez6 las ganancias (+3.34%), junto con BVC
FTSE -0.04% (+2.78%) y PF Davivienda Group (+2.72%), mientras que las mayores caidas fueron para Grupo
Bolivar (-1.32%), PF Corficolombiana (-1.14%) y Mineros (-0.77%).
¢ El mercado accionario en EE.UU. cerr6 a la baja, a medida que los inversores obtienen utilidades
CSI300 -0.38% de las acciones tecnoldgicas en la recta final de 2025. En particular, el S&P 500 cay6 un 0.3%,
Nikkei -0.44% mientras que el Nasdaq cay6 un 0.4%. En este escenario, el sector de la IA se vio sometido a
ASX -0.42% intensa presion, con las acciones de Nvidia a la baja mas del 1%, al igual que Palantir, Meta y

Oracle. En paralelo, Ultragenyx Pharmaceutical cayé mas del 40%, después de que su tratamiento
para la enfermedad 6sea -Setrusumab- fracasé en dos ensayos clinicos. En contraste, Walmart
destaca en el sector del comercio minorista en EE.UU., acumulando un crecimiento del 24% en

Fuente: Bloomberg

Cierre ETF’s 2025, superando nuevamente al S&P 500. Con ello, la compaiiia transfirié su cotizacion bursatil

principal al Nasdaq, fortaleciendo su presencia tecnolégica y anunciando nuevas estrategias de 1A

para optimizar sus operaciones y brindar un mejor servicio a sus clientes. Por su parte, en Europa,
los indices accionarios mostraron un desempefio mixto, con el Stoxx 600y el CAC 40 avanzando,

IBIT -0.46% pero el FTSE 100 practicamente inalterado. En este contexto, el prestamista britanico

International Personal Finance (IPF) subi6 un 6% después de acordar una adquisicion de
USDS732.5 millones por parte de una empresa asociada con BasePoint Capital. Finalmente, los
mercados asiaticos cerraron a la baja, con correcciones en el Nifty 50, Nikkei 225 y Hang Seng.

Fuente: Bloomberg

Mercado Local I Renta ﬁja

o Los bonos del Tesoro de EE.UU. cerraron con leves valorizaciones, apoyados en flujos técnicos de

Acciones mas negociadas . e
g fin de mes y en el repunte de los bonos europeos tras el feriado, en un entorno de volatilidad

()
PFCIBEST SE 2.06% histéricamente baja que ha favorecido la demanda por duracion. Aunque los rendimientos siguen
ECOPETROL $1845.00  2.50% presionados por la resiliencia econéomica de EE.UU., la compresion reciente de la volatilidad y el
ISA $25.300 1.28% ajuste de carteras han limitado los repuntes de tasas, manteniendo a la curva estable hacia el

cierre del afio pese a una ligera pérdida mensual.

Acciones mas valorizadas . , . . . o
e La renta fija europea cerr6 con ganancias generalizadas, lideradas por la deuda italiana, en un

GO $57000  3.34% movimiento apoyado en la reanudacién de flujos tras los feriados y en factores técnicos, con
BVC $14,800 2.78% compresion de spreads periféricos frente al bund aleman. La caida de los rendimientos core
PFDAVIGRP $ 29,480 2.72% estuvo acomparfiada por un mejor desempeno de los bunds, reflejando ajustes de posicionamiento,
particularmente ligados a fondos de pensiones holandeses, y una menor presién de oferta, en un
GRUBOLIVAR $90,000 2132% contexto de baja volatilidad que favoreci6 la demanda por duracion hacia el cierre de la sesion.
SR $17300 0 eLa curva de TES COP profundizé su sesgo de empinamiento bajista, con ampliaciones de los

spreads 2s10s y 5s30s de 23.4 y 2.3 pbs, respectivamente, en un contexto de reajuste alcista
MINEROS $15,400 -0.77%

generalizado de rendimientos a lo largo de la curva nominal, con incrementos entre 9.8 y 53.9 pbs;
la referencia 2028 (3 afios) liderd las desvalorizaciones, seguida por los TES 2029 y 2046, cuyas
tasas repuntaron cerca de 38 pbs. En el segmento indexado, los TES UVR mostraron movimientos
acotados y concentrados en los extremos corto y largo de la curva, con alzas de tasas entre 0.5y
6.0 pbs, lideradas por la referencia de mayor plazo al vencimiento. Adicionalmente, la exposicion
cambiaria del TRS se mantiene contenida y por debajo de lo inicialmente anticipado por el
mercado, al estar limitada al cruce délar-franco suizo y parcialmente mitigada por la estructura
del colateral y una gestion activa de caja, el uso de bonos del Tesoro de EE.UU. como garantia, los
rendimientos del portafolio colateralizado y la provision adicional de liquidez en doélares reducen
el riesgo de llamados al margen. Colombia prepagaria en enero de 2026 cerca de USD$932.5
millones (10% del TRS en francos suizos) con recursos provenientes de los USD$1,000 millones no
monetizados de la venta de TES a Pimco, lo que permitiria una liberaciéon gradual de colateral y
una reduccion progresiva del riesgo financiero y cambiario de la operacion, en linea con el objetivo
de llegar a abril de 2026 con una porcioén significativa del riesgo del TRS ya gestionada.

Fuente: BVC
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Variaciones diarias renta fija (%):
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Cierre de acciones locales

%MTD

Min. Mes

Corrido

Max. Mes
Corrido

Volumen 1D
(Millones)

Volumen
MTD
(Millones)

Ultimo
Dividendo

Dvd. Yield Valor Justo

Cibest

PF-Cibest
Ecopetrol

1SA

GEB

Celsia

Promigas

Grupo Sura
PE-Grupo Sura
Grupo Argos
PF-Grupo Argos
Corficolombiana
PF-Corficolombiana
Cementos Argos
PF-Cementos Argos
PF-Davivienda Group
Bogota

PE-Aval

Grupo Bolivar
Mineros

Terpel

PEI

Grupo Exito
HCOLSEL
Icolcap
COLCAP

: Mkt. Cap
Ult. Precio
(Billones)
69,300 657
61400 657
1845 757
25300 283
3,045 219
4930 51
6,450 73
57,000 16.6
43,960 166
17300 108
13,280 108
19,060 7.0
17,300 70
10900 141
13,340 141
29,480 35
40,100 12
76 59
90,000 74
15400 46
14,800 09
47 02
282,000 128.5
19400 36
78,780 40
4390 56
22,759
20,978
2,108

W -0.72%
A 2.06%
A 2.50%
A 128%
A 0.83%

>
o
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®

0.00%
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A 420% |H 843% 91
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AN 233%  |A 495% 87
W -184% (W -37.2% |- 76
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A 580% |4 687% 58
A 167% |A 135% 80
A 18.6% A 19.5% 165
AN 245% |A 53.8%

A 303% |4 50.7%

A 310%  |A 529%

45,700
39.820
1725
18,900
2,750
3890
6,510
41520
37,680
20,540
16,340
15,700
16,300
9,980
9,840

29,600
525
69,520
5,660
1,760
51
118,360
11,000
69,900
17,160
16,000
1547

126,600
11,300
72,520
17,819
16,983
1,657

2471
10,594
9,889

4417

3,182
2n
214
343
41

108

39
285

150
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261,090
568,753

420,056

171,918
41205
22423
1,998
24,736
79455
40,985
18,822
24079
5250
188,567

291

8,672
20,026
18,877
29,108
1,099

731

11,518
6,811
36,506

5685

206,882
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214
1,265
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326
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1500
688

1194
770
70

1752
2,736
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1641

1463

5.6% 69,200
6.4% 69,200
1.6% 2,120
5.0% 28,700
7.8% 4,000
6.6% 5,340
8.4% -
2.6% 54,160
34% 54,160
4.0% 21,000
52% 21,000
0.0% 23,000
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71% 12,420
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0.0% 32,100
44% 48,050
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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.
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financiero respalde sus objetivos a largo plazo, su horizonte temporal y tolerancia al riesgo, aunque, la diversificacion no garantiza ganancias ni protege contra las
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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,
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