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Lo clave del mes

* EI MSCI COLCAP cay6 2.28% y solo cinco de las especies que seguimos subieron. El volumen de la rueda de acciones
baj6 31.5% frente a septiembre, aunque superd en 42.8% al de octubre de 2025.

» Ecopetrol cambié de manos: los extranjeros compraron COP 94.6 mil millones y las AFP vendieron COP 113.6 mil
millones, lo contrario de agosto.

* Grupo Sura (+8.12%) concentrd la demanda institucional: compraron extranjeros, AFP y sociedades de inversion, y
tomaron utilidades personas naturales y sector real.

* En el ario, los extranjeros son los mayores compradores netos (COP 896.6 mil millones, frente a ventas de 174.2 mil
millones en enero-octubre de 2025) y las personas naturales, los mayores vendedores (-693.9 mil millones).

-2.28 cor 3.39 villones +78.1 il min. +896.6 nil mil.

MSCI COLCAP en octubre Volumen rueda de acciones Mayor comprador del mes Mayor comprador del afo
2,490.92 pts - +20.45% en el afo Diario 161.2 mil mill. (-28.2% m/m) Persona Natural - mayor desde jul-25 Extranjeros - ene-oct 2025: -174.2

En octubre, el MSCI COLCAP retrocedi6 2.28% hasta 2,490.92 puntos, aunque acumula una valorizacién de 20.45%
en el afo. Las mayores caidas locales fueron las de Mineros (-11.43%), PF Grupo Aval (-9.36%) y PF Davivienda
Group (-8.48%), mientras Grupo Sura avanzd 8.12% en el mes en que inicidé su programa de readquisicién por hasta
COP 500,000 millones (5 de octubre). La TRM bajo 5.2% (de 3,341.23 a 3,166.91), por lo que, medido en délares, el
indice gand cerca de 3.1%. La negociacion se concentrd: Ecopetrol y PF Cibest sumaron el 52.5% del monto de la
rueda de acciones, frente a 38.3% en septiembre.

Grafica 1: Posicion neta por tipo de inversionista Grafica 2: Flujo neto acumulado en 2026
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Grafica 3: Principales compras y ventas netas de los agentes protagonistas
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Tabla 1: Flujo neto por especie y tipo de inversionista
COP miles de millones - octubre 2026

| Especie | Extranj | AFP___ [ PNatural | SectorReal | SCB_ | Fondos | __FIC___ | Fiduc | Seguros | Soc.Inv. |
2.3 17 9.6 0.8 -

ECOPETROL 94.6 136 -7.2 12.0 -0.1

PFCIBEST -19.0 25.6 25.6 23.8 -47.0 6.2 -1.0 -11 -13.1 -
CIBEST 5.4 3.6 45 13 -14 0.2 35 -03 -6.0 -
GRUPOSURA 521 412 -67.3 438 -6.1 -1.2 37 -0.2 -7.0 28,6
PFGRUPSURA -64.4 5.7 19.2 -8.0 11 18 16.7 -0.6 - 28.6
ISA -10.5 -8.7 19.5 6.4 -13 -13 -3.6 04 - -
PFGRUPOARG 85 -17.3 17.8 -73 23 6.8 62 - - -
GRUPOARGOS 24 -69 10.0 5.7 -15 26 -12.1 -0.1 - -
CEMARGOS -19.6 12.7 5.1 2.2 03 11 -0.8 -0.1 0.2 -
MINEROS -1.0 2.2 159 -28.0 15 8.7 0.7 - - -
PFDAVIGRP -0.2 -6.7 1.0 19 -03 -11 5.2 0.2 - -
GEB -1.0 0.1 4.3 7.9 -0.2 11 -124 0.4 0.8 -
CELSIA -2.9 9.2 10.0 0.6 0.3 03 1.0 - - -
PFAVAL -17.2 4.2 118 15 -0.2 0.7 -0.8 - - -
EXITO -89 9.4 -1.0 0.2 -03 0.2 0.4 - - -
TERPEL 9.9 2.8 4.0 2.7 -0.1 0.5 - - - -
ICOLCAP 5.3 54 0.2 0.1 9.9 53 18 -125 -5.0 -
Ofras especies -16.4 -4.4 4.8 10.5 -4.3 0.4 8.5 0.1 - -
Total -24.4 -53.8 78.1 -20.0 -40.5 34.0 14.1 -15.6 -29.9 57.2

Lectura por agente

Extranjeros. Tras comprar COP 609.0 mil millones en septiembre, su mayor compra neta mensual desde al menos enero de 2025,
cerraron octubre con ventas moderadas (COP 24.4 mil millones) y una rotacion clara: compraron Ecopetrol y la accién ordinaria
de Grupo Suraq, y vendieron la preferencial (-64.4 mil millones), Cementos Argos, PF Cibest y PF Aval. En el afio acumulan
compras por COP 896.6 mil millones. En el MGC vendieron COP 48.6 mil millones de Nu Holdings.

Institucionales locales. Las AFP vendieron por segundo mes consecutivo (COP 53.8 mil millones, tras 218.5 mil millones en
septiembre) por su salida de Ecopetrol, que contrasté con compras en Grupo Sura y PF Cibest; en el afo siguen como
compradores netos (COP 375.2 mil millones). Las aseguradoras redujeron exposicién al sector financiero (PF Cibest, Grupo Suray
Cibest). Las compras de las sociedades de inversion (COP 57.2 mil millones) se concentraron por completo en las dos especies de
Grupo Sura, en el mes en que arrancé su programa de readquisicion.

Personas naturales y sector real. Las personas naturales pasaron de vender COP 232.0 mil millones en septiembre a ser el
mayor comprador neto (+78.1), su mayor compra desde julio de 2025: compraron especies que cayeron en el mes (PF Cibest
-2.79%, ISA -4.49%, PF Grupo Argos -4.65%) y vendieron Grupo Sura (+8.12%); en el afio siguen siendo los mayores vendedores
(-693.9 mil millones). El sector real también tomé utilidades en Grupo Sura y salié de Mineros (-11.43%). En el MGC, ambos
compraron Nu Holdings mientras caia 10%; Nu explico el 63.1% del volumen de ese segmento, que creci6 55.4%.

Tabla 2: Especies mdas negociadas (rueda de acciones) Grafica 4: Volumen transado en el MGC
Volumen en COP miles de millones - precios de cierre COP miles de millones - octubre 2026
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Qué vigilar en noviembre: el rebalanceo anual del MSCI COLCAP (canasta pro forma el 18-nov; implementacion al cierre del 30-nov).
La recompra de Grupo Sura y Grupo Argos. La asamblea del 24 de noviembre de Mineros para la aprobacion del dividendo
extraordinario planteado por US$0.20 por accion.

Fuente: bvc (flujos y precios de cierre), Cibest Capital (rebalanceo) - Investigaciones Econdmicas Acciones & Valores
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Investigaciones Econémicas

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 vy
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 indicacidn de la intencién de comercializar en nombre de Acciones & Valores S.A.
cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los pronésticos 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 acompanan 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 informacion, 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 andlisis financiero y legal para efectos

e tomar cualquier decisién de inversiéon. 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 inversion 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 remuneracién de los autores no esta asociada a los resultados del
reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentacién y cualquier documento preliminar sobre los
productos aqui mencionados no constituyen una oferta publica vinculante, por lo cual, tanto la
presentaciéon como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2026
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