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Comportamiento precios 2025

Retorno % precios 2025 - Canasta MSCI COLCAP

MINEROS
EXITO

CIBEST
PFAVAL
PFCIBEST
PFGRUPSURA
TERPEL
BOGOTA

ISA
GRUPOSURA
GRUBOLIVAR
PFDAVVNDA
CELSIA
CORFICOLCF
GEB
PFCORFICOL
PEI
ECOPETROL
CEMARGOS
PROMIGAS
PFGRUPOARG
GRUPOARGOS

-14,90%
-16,97%
-17,57%

259,58%
I 103,10%
I 84,04 %
I 72,65 %
I 70,04%
I 63,49%
I 62,61%
I 48,10%

I 47,66%

I 45.16%

I 44,04 %

N 41,34%

I 33.15%

N 24,39%

_—— 21,72%

N 19,19%

N 14,26%

N 11,64%

M 5,49%

1| Retorno % precios 2025 — Canasta COLCAP
Fuente: bvc

Aporte de las principales acciones al
rendimiento del MSCI COLCAP 2025
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1| Distribucion rendimiento COLCAP: Retorno anual canastas ponderada.
Fuente: bvc
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Comportamiento precios 2025
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Retorno precio % - Principales indices internacionales Retorno total - Principales indices internacionales
IPSA 56,2% v COLCAP 61,3%
COLCAP TN 49,9% ¢ IPSA 56,2%
IBEX 49,3% e IBEX 55,3%
MSCI Peru Sel. 46,4% () MSCI Peru Sel. 46,4%
BOVESPA 34,0% (=) MEXBOL 35,1%
MEXBOL 29,9% & BOVESPA 34,0%
Hang Seng 27,8% ‘}3‘3’ Hang Seng 32,5%
Nikkei 26,2% ® Nikkei 28,6%
DAX 23,0% + FTSE100 24,7%
FTSE100 21,5% B DAX 23.0%
yU/0
NASDA 0
Q 20,2% @ EURO STOXX 22,1%
EURO STOXX 18,3% &=
. = NASDAQ 21,0%
Shangai 17,7% c .
Shangai 21,0%
S&P 500 16,4% = S&P 500
— o,
DOW JONES 13,0% Py P> 17:9%
= 0
CAC 40 10,4% = DOW JONES 14,9%
O CAC 40 14,3%

1| Retornos: calculos en moneda local.

2| Indices IPSA, Bovespa, DAX y Peru Select se encuentran en version retorno total. 5
3| Cifras al 31 de diciembre 2025

Fuente: Bloomberg
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Comportamiento precios 2025

Evolucion del rendimiento de los principales indices - Rendimiento del precio en moneda local
(Base 31 dic 2024)

56,2% &
50% v
46,4% ()
34,0%&
30%
° 29,9% ()
20,2% E
16,4% &
10%
-10%
-30%
ene-2025 mar-2025 may-2025 jul-2025 sep-2025 nov-2025
COLCAP Index —IBOVIndex —IPSA Index —MXNUPESC Index —SPXIndex —NDXIndex —MEXBOL Index
1| Retorno % precio - indices globales - Comparativo base 100 6

Fuente: Bloomberg



Contexto actual — Multiplos bursatiles

Multiplo Precio / Valor en libros

(Cifras en veces)

México
Peru
Chile

Brasil

Colombia |

1,58

1,52

Multiplo EV/ EBITDA

(Cifras en veces)

Chile
Peru
Brasil

México 5,56

Colombia | 5.2

8,93

8,56

7,85

2,1

2,31

1| Cifras: 2025
Fuente: Bloomberg

¥ nuam |
Multiplo P/E
(Cifras en veces)
Chile 15,42
México 14,82
Per 1,72
Brasil 11,65

Colombia _ 5,78

Dividend Yield 12 meses
(Cifras en porcentaje)

Brasil 7,46
Colombia [N 6,16
Peru 4,97
México 4,19
Chile 3,17

L.C
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Comportamiento volumenes - Mercado contado local

140.000

120.000

100.000

80.000

60.000

Volumen Promedio Diario - COP$ M

40.000

20.000

Volumen promedio diario - Mercado local

143.379

123.257
113.339

102.766

2019 2020 2021 2022 2023 2024

1| Cifras: Incluye valores del mercado local
Volumen 2024 $19,06 billones: Volumen 2025: $32,02 billones
Fuente: bvc

131.262

2025

©.000 VPDN
2025

$146,661
+74%

5.000

de Operaciones

ro

4.000

Promedio Dia

3.000

2.000

Volumen promedio diario - MGC

16.000
14.000 @
12.000
10.000
8.000

©.000

Volumen Promedio Diario - COP$ M

4.000

o6 2.026 2.064
55

2019 2020 2021 2022 2023 2024

1| Cifras: Incluye valores del MGC
Volumen MGC 2024: $1,60 billones; Volumen MGC 2025: $3,75 billones
Fuente: bvc

15.399

2025

L.
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Valores mas negociados - Mercado contado

Grupo
Cibest

GRUPO

p i
~FeTroL suras (ya~—

r
’bARGOS [ JGRUPOARGOS 0 éxrtey 0

Inversiones que transforman ONVIVIENDON

.(:;. GrupoEnergiaBogota m\]pel %;R;Iineros \‘,/

COLOMBIA CELSIA

Grupo

@I// Corficolombiana C l:erpel ANNVA L

1| Cifras: COP$ millones
Fuente: bvc

Mercado local

Market
Share %

1 PFCIBEST Financiero 28.288 22%
2 ECOPETROL Petrdleo y Gas 23.207 18%
3 CIBEST Financiero 9.681 7%
4 ICOLCAP ETF 8.666 7%
5 PFGRUPSURA Financiero 8.156 6%
6 ISA Servicios Publicos 7.669 6%
7 CEMARGOS Cementero 6.660 5%
8 GRUPOSURA Financiero 5.562 4%
9 GRUPOARGOS Infraestructura 4.800 4%
10 EXITO Retail 3.664 3%
1 PFGRUPOARG Infraestructura 3.617 3%
12 PFDAVVNDA Financiero 3.06] 2%
13 GEB Servicios Publicos 2.957 2%
14 PEI Inmobiliario 1.997 2%
15 MINEROS Materiales Basicos 1.922 1%
16 PFAVAL Financiero 1.766 1%
17 HCOLSEL ETF 1.415 1%
18 CORFICOLCF Financiero 1.337 1%
19 TERPEL Combustible 1.308 1%
20 CELSIA Servicios Publicos 1.213 1%

VPDN Canasta COLCAP 118.702 90%

VPDN Otras Acciones (30) 12.560 10%

VPDN Local 131.262 100%

L.
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Valores mas negociados - Mercado contado

Mercado Global Colombiano

Acciones mas negociadas - MGC

Market

B ERKSHIRE

HATHAWAY nc.

IIIIII

ETFs

= Renta Fija

y 4
O

Acciones - Top 10 Nemo VPDN

Share %

1 NU HOLDINGS LTD NU 3.684 24%
2 NVIDIA CORPORATION NVDA 1.452 9%
3 ALPHABET INC GOOGL 642 4%
4 BERKSHIRE HATHAWAY INC BRKB 591 4%
5 NIKE INC NKE 487 3%
6 AMAZON.COM INC AMZN 4477 3%
7 META PLATFORMS INC META 405 3%
8 APPLE INC AAPL 333 2%
9 PFIZER INC PFE 287 2%
10 HBR S.A. - HOLDING BURSATIL NUAMCO 145 1%

y 4
O

REGIONAL S.A.

ETF - Top 10

Nemo

VPDN

Market
Share %

mm Renta Variable

1 ISHARES $ TREASURY BOND 0-1 YR |IBOI 2.593 17%
2 ISHARES CORE S&P 500 CSPX 1.323 9%
3 ISHARES MSCI ACWI ISAC 440 3%
4 ISHARES BITCOIN TRUST ETF IBIT 346 2%
5 VANGUARD S&P 500 VOO 213 1%
6 ISHARES S&P 500 INFO TECHNOLG SCTR lUIT 190 1%
7 ISHARES $ TREASURY BOND 3-7 YR CBU7 146 1%
8 ISHARES CORE MSCI EM IMI EIMI 87 1%
9 INVESCO PHYSICAL GOLD SGLD 85 1%
10 ISHARES $ CORP BOND LQDA 84 1%
VPDN Acciones (32 acciones) 9.152 59%

VPDN ETFs (47 ETFs) 6.2477 41%

VPDN MGC (79 valores) 15.399 100%

1| Cifras: COP$ millones
Fuente: bvc

0



Comportamiento volumenes - Mercado fondeo

Volumen Promedio Diario - Mercado de Fondeo

50.000 mRepos mTTVs -Total
44.403

>

A

% 40.000 Fondeo:+42%
O TTV: +44%
. Repo: +32%
0

qV)

A 30.000

0

O

z

o 20.000

a}

C

)

&

% 10.000

>

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

1| Cifras: Incluye valores del mercado local y MGC

2| Volumen Repos 2024: $2,39 billones; Volumen Repos 2025: $3,44 billones
3| Volumen TTV 2024: $0,36 billones; Volumen TTV 2025: $0,48 billones
Fuente: bvc

Valores Mas Negociados - Mercado Reposy TTV

¥ nuam |

VPDN Total

Market Share

%

1 CEMARGOS 2.269 14%
2 GEB 1.918 12%
3 PFGRUPSURA 1.580 10%
4 ECOPETROL 1.440 9%
5 CIBEST 1.350 8%
6 PFCIBEST 1.290 8%
7 CORFICOLCF 1.043 6%
8 PFAVAL 968 6%
9 PFBCOLOM 927 6%
10 GRUPOARGOS 621 4%
L OTROS 2.696 17%

L.C
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Comportamiento Bid Offer Spread

3%

2%

1%

0%

Bid Offer Spread (%) - Canasta COLCAP

1,5%

0,8%
0

2020

2,4%

1,0% 1,1%
,6%

B Promedio Simple Promedio Ponderado

0,9%

I B

2024

0,6%

I B

2025

1| Bid Offer Spread: Promedio diario anual (simple y ponderado) de las acciones
pertenecientes a la Canasta del COLCAP para los ultimos 6 anos.

Fuente: bvc

Y nuam

Bid Offer Spread (%) - Valores RV

No Nemo
1 PFCIBEST 0,13% 0,11%
2 CIBEST 0,26% 0,22%
3 CEMARGOS 0,33% 0,27%
4 PFGRUPSURA 0,66% 0,29%
5 ECOPETROL 0,33% 0,29%
6 GEB 0,67% 0,46%
7 ISA 0,34% 0,52%
8 GRUPOSURA 1,73% 0,53%
9 CELSIA 0,66% 0,53%
10 GRUPOARGOS 0,77% 0,56%
1 PFGRUPOARG 1,02% 0,56%
12 PFDAVVNDA 1,23% 0,62%
13 PEI 0,96% 0,66%
14 PFAVAL 0,79% 0,69%
15 BOGOTA 1,20% 0,71%
16 EXITO 1,06% 0,71%
17 MINEROS 1,03% 0,74%
18 CORFICOLCF 1,03% 0,77%
19 TERPEL 1,20% 0,81%
20 GRUBOLIVAR 1,35% 0,88%
21 PROMIGAS 1,66% 0,92%

L.
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Evolucion acciones - Elegibilidad Indice Emergente MSCI

ATVR (%) - 12 meses Volumen mensual

m PFBCOLOM mBCOLOMBIA ISA mCEMARGOS

900
--PFBCOLOM ---BCOLOMBIA ISA ---CEMARGOS 871
50,0%
800 761
,2..700
40,0% 0
0 _/\\ . — . 37,45 /o % e 616 603
n.600 546 569 548
0 v . 512
§30,0% =500 457
X T 2400 o
(N —
E \ o 19,90/0 g
20,0% ° T ——————, c 312 269
E @ 300 1654 240
< 13,4% £
5
o —— —— — * e ) 3 161
-|0,0% \ — —— 13,10/0 >200
100 |‘ | I
| Uil |
Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
2024 | 2025 2024 2025

1| ATVR: Average Turnover Ratio: Mide la relacion entre la mediana del volumen y el flotante de la accidn para un marco de tiempo de 3y 12 meses.
2| Accion de CEMARGOS pertenece al indice MSCI Small Caps. 13
Fuente: bvc, calculos aproximados, replicando la metodologia de MSCI.



Comportamiento inversionistas

Market Share % - Tipo de inversionista

2024 2025

<

m Extranjero m SCB-PP

Personas Naturales Sector Readl

1| Cifras: participacion del volumen negociado por tipo de inversionista.
2| Incluye volumen de contado - mercado local
Fuente: bvc

m Otros
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Evolucion VPDN - Tipo de inversionista
COP$ miles de millones

300 286,8

250 246,5
229,5

207,2

200

156,9
150

114,0

100

50

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

B Extranjeros mSCB - PP mAFP mPersonas Naturales 1 Sector Real m Otros

1| Cifras: COP$ miles de millones - cifras a 2 puntas (compras + ventas)
2| Otros: FICs, fondos, aseguradoras, comp. seguros, fiduciarias, otros. 14
Fuente: bvc
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Comportamiento inversionistas

Posicion neta - Inversionistas Flujos compradores y vendedores
COP$ millones COP$ millones
Sector Real -
1.103.602
Fondos B 139.368 Sector real 3.429.98] 2326.379 5756.360 1103.602
Factoring 1 FIC 1.556.192 1.080.518 2.636.710 475.674
. Fondos
Cooperativas 20 902.898 763.530 1.666.428 139.368
Factoring 11 0 1 1
Fondo de Empleados -1.459 .
Cooperativas 88 107 195 20
Soc. de Inversion -4.275 Fondo de empleados - o0 e ico
Programa ADRs -30.403 Soc. inversién 2157 6.427 8.578 4275
Comp.Seguros -78.945 Programa ADRs 0 30.403 30.403 -30.403
Personas Naturales 133110 Comp. Seguros 75.657 154.602 230.258 -78.945
Persona natural 5.158.995 5.292.106 10.451.101 -133.110
SCB PP -258.186
SCB PP 6.504.125 6.762.311 13.266.437 258186
AFPs -324.348 AFP 4.651.572 4.975.920 9.627.492 324,348
Extranjeros -351.694 Extranjeros 9.469.413 9.821.107 19.290.520 -351.694

Fiduciarias 276.696 812.911 1.089.607 -536.215

Fiduciarias -536.215
32027860  32027.840 cs0ss680 -

1/ Cifras: COP$ millones, corte 2025
2/ Pos. Neta: Compras - Ventas 15
Fuente: bvc



Intermediarios

Lideres por volumen operado - Mercado local

Ad CredicorpCapital  LarranVial®
(CoOP$13,5 billones) (CoP$10,4 billones)

@ nactual

(COP $8,7 billones)

Lideres por volumen operado - E-trading

Grupo AcCi
Cibest AWM EEE
(CoP$1,7 billones)  (COP$1,6 billones)

ONAVIVIENDAN

s Corredores m

(coP$0,8 billones)

1| Cifras con corte a 2025. Cifras a dos puntas (Compras + Ventas)
Fuente: bvc

Y nuam | be

Lideres por volumen operado - Mercado Global

m Grupo
LarrainVial Cibest
(CcoP$2,1billones)

(coP$1,3 billones)
AV

(coP$1,2 billones)

Acciones
& Valores

Desde 1959

Lideres por volumen operado - Mercado de fondeo

ANVAL

Casa de Bolsa
(coP$1,8 billones)

Ad CredicorpCapital
(coP$1,2 billones)

Grupo
Cibest

(coP$0,9 billones)

16
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Comportamiento retail

Numero de cuentas inversionistas creadas en el

Deposito

m Cuentas inversionistas (Saldo >= Q) gje. 1zq —Cuentas inversionistas (Saldo >0) eje. Der

1.100.000

2021 2022 2023

1| NUmero de cuentas persona natural con saldo > 0 en 2025: 572.879 (+47.548 cuentas)
2| NUumero de cuentas persona natural con saldo >= 0 en 2025: 1.082.558 (+70.034cuentas)
Fuente: bvc — Depdsito Centralizado de Valores (deceval)

+6,9%

2024

1.050.000
1.000.000
/
950.000
900.000
850.000 .
800.000

2025

©00.000

550.000

500.000

450.000

400.000

350.000

300.000

Y nuam |
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Comportamiento E-trading

Comportamiento plataformas e-trading

Operaciones Prom. Diarias

¥ nuam |

Monto Prom. Operacion

2024 2025 Var. % 2025 Var. %
girlggs?t 4.633 6.860 48% 5 583 549 6 4 10,04 o0
A A%‘.‘%’}gg 3.32] 6.818 105% 1712 3.358 96% 194 2,03 5%
DAVIVIENDA 1.980 3.45] 74% 202 323 60% 9,82 10,69 9%
ad CredicorpCapital| 2489 3.451 50% 209 261 25% 10,95 13,20 20%
Aliﬂgﬁg 1038 2.088 12% 55 91 65% 19,03 22,92 20%

Cinco plataformas: 1. Trii, Acciones & Valores/ 2.Alianza Valores E-Trading, Alianza Valores/
3.Home Broker - Davivienda Corredores/ 4.Credicorp Capital E-trading, Credicorp Capital/
5. e Trading Bancolombia, Grupo Cibest.

1| Cifras: Incluye negociacion de valores del mercado local y MGC

COP%$ millones
Fuente: bvc

L.C

= AUanm
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Operaciones especiales - Mercado local

Ofertas Publicas de Adquisicion - OPAs

Numero total de

Oferta publica de Sociedad Fecha de . Precio por % adjudicado del Monto Sociedad Comisionista
o L e 7 o L e acclones e 7 r L L L
adquisicion (OPA) oferente adjudicacion e 4 accion maximo a comprar Adjudicado de Bolsa oferente
adjudicadas
Mineros S.A. Sun Valley o
Acciones Ordinarias Investrments AG 19/3/2025 77.931.725 $ 5.500 100% $ 428.624.487.500 BTG Pactual S.A.
Coltejer S.A. Grupo MCM o : : :
Acciones Ordinarias Colombia S.AS. 22/4/2025 583.795 $1.812 22,69% $1.057..836.540 Credicorp Capital Colombia S.A.
Mineros S.A. Sun Valley
Acciones Ordinarias Investments AG 9/7/2025 23.851.918 $ 5.500 72,34% $ 131.185.549.000 BTG Pactual SA
Proteccion S.A. Sura Asset o : : :
Acciones Ordinarias Management SA. 18/11/2025 1.914.458 $ 40.000 88,59% $ 76.578.320.000  Credicorp Capital Colombia S.A.

104.281.896 Totalmonto |4 ../ 46.193.040
adjudicado

Numero de .
Fecha de . . Precio de . Monto
Tipo de Valor Acciones e .. Valor Nominal e
e . Suscripcion Adjudicado
Adjudicadas

Emisiones Primarias

Agentes Colocadores

adjudicacion

BANCO POPULAR S.A. 25/05/2025 Acciones Ordinarias 160.777.4772 $ 3N $10,00 $ 50.001.793.792 Aval Casa de Bolsa

Corredores Davivienda S.A., Aval
Casa de Bolsa, Acciones y Valores,
Alianza Valores, BBVA, BTG
Pactual, Credicorp Capital, Itau,
LarrainVial, Cibest Capital,
Progresion

BANCO DAVIVIENDA S.A. 20/11/2025 Acciones Preferentes 111.761.710 $ 29.700 $ 36.338 $ 3.319.322.787.000

Total monto

272.539.182

$ 3.369.324.580.792

adjudicado

19
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Resumen Mercado Renta Variable

 Volumenes negociados en la renta variable evidencian una recuperacion, superando los niveles de 2020 y

acercandose a los registrados en 2019. Crecimiento del 74% frente a 2024 (Local +69%, MGC +134%, Fondeo
+42%).

 |a Bolsa colombiana se posiciona entre las de mejor desempeno a nivel global. El MSCI Colcap registro
una rentabilidad de +49,9% y un dividend yield de +6,2%.

A pesar del crecimiento en precios, bvc continua mostrando multiplos de valoracion inferiores a sus
comparables en LATAM (1,Ix PVL Yy 5,78x PER) siendo de los mas bajos de |la region.

 Elcrecimiento del canal e-trading +71%, junto con el aumento en el numero de inversionistas +6,9%,
confirma el avance en la democratizacion del Mercado de Renta Variable. Cada vez mas participantes
acceden de forma directa, digital y agil al mercado colombiano.

« Se mantiene elegibilidad de Colombia en el indice de mercados emergentes de MSCI. 3 acciones

mantienen elegibilidad en el indice de emergentes (PFCIBEST, CIBEST, ISA) y 2 acciones ingresan al
Indice small caps (CEMARGOS, GRUPO ARGOS).

 Durante 2025, el volumen negociado crecio de forma generalizada entre los diferentes tipos de
Inversionistas, evidenciando un mayor dinamismo en la participacion de los distintos agentes el mercado.
Se destacan las SCB-PP (+131 %), AFP (+67 %), Extranjeros (+48 %) y Personas Naturales (+60 %).

20



Viercaee.
rRenta Fija

xNua



Comportamiento Curvas

16%

14%

12%

10%

8%

6%

4%

2%

0%

Dinamica de tasas deuda soberana en tasa fija’

6,45%
5,58%

4,59%

2020

2,08%

2021

20%

13,36% 18%
13,12%

1243% —— 16%

12,83%

13,01%

1,94% 14%

10,85%

12%

10%
8%
6%
4%
2%

0%
2022 2023 2024 2025

——7]ano ——5anos —10 anos

¥ nuam |

Fija2

17,73%
17,80%
—
7,20%
0,
1,46% 1,50%
10,63%
9,88% -\
8,62% ‘
& 11% 9,96% 10,11%
2117
6,44%
4.77% 5,89%
2,44%
2020 2021 2022 2023 2024

——7]ano ——5anos —10 anos

(1) Curva cero cupdn de TES TF
(2) Curva de deuda corporativa Tasa Fija AAA

Fuente: bvc, Precia

Curvas vigentes a 31/dic de cada afno

13,15%

12,96%

11,28%

2025

L.C

Dinamica de tasas deuda corporativa AAA en Tasa
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Comportamiento volumenes - Mercado deuda soberana

Volumen promedio diario - Mercado de contado Volumen promedio diario - Simultaneas
COP$ billones COP$% billones
6,00 5,7 G 14,0
12,5
5,2
12,0 1,6
=00 4,3 4,2

4,00

10,0 8,9 ‘

8,0

3,1 Q
3,00 6,4
5,7 5,9

60 s

2,00
: ' 4.0 8,4 8,4

1,00 . 4,8

2 9 O 3'7 4’1

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
H SEN MEC

3,1 3,0

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
BSEN mMEC

Cifras expresadas en COP$ billones
Incluye negociacion electréonica SEN y negociacion electronica y de registro MEC 23
Instrumentos: bonos soberanos en COP (TES TF, UVR, TCO)
Fuente: bvc, Banco de la Republica
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Volumen promedio diario en mercado de

contado 2024

COPS$ miles de millones
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Volumen promedio diario en mercado de

contado 2025

¥ nuam |
Comportamiento volumenes - Mercado deuda soberana

COPS$ miles de millones

31

18
152
73

72

76
38
74
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1
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54
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200

Cifras expresadas en COP$ miles de millones

Negociacion electronica SEN y negociacion electronica y de registro MEC
Instrumentos: bonos soberanos en COP (TES TF, UVR, TCO)

Fuente: bvc, Banco de la Republica
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Volumen promedio diario - Mercado de contado
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2019 2020 2021

2022 2023 2024 2025

m MEC

Cifras expresadas en COP$ billones
Negociacion electréonica y de registro MEC
Instrumentos: titulos de deuda corporativa y deuda publica no nacional no estandarizada
Fuente: bvc
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Comportamiento volumenes - Deuda corporativa

Principales vencimientos e indices - VPD Principales vencimientos e indices - VPD
contado 2024 contado 2025
COP$ miles de millones COP$ miles de millones
IPC 1 ANO 26 IPC 1 ANO 36
IPC 2 Anos 18 IPC 2 ANnos 22
IPC 3 Anos 7 IPC 3 Anos 9
IPC 4 ANos 15 IPC 4 Anos 15
IPC 5 Anos 1 4 IPC 5 Anos 7
IPC > 5 ANnos 39 IPC > 5 ANnos 27
IBR 1 Ano 74 IBR1TANO I 100
IBR 2 Anos 12 IBR 2 Anos 29
TF1ANo 341 TETANO I 490
TF 2 Anos 128 TF 2 Anos I 190
TF 3 Anos 29 TF 3 Anos 19
TF 4 ANos 20 TF 4 ANos 18
TF 5 Anos 9 TF 5 Anos 7
TF > 5 Anos 40 TF > 5 Anos 28

Cifras expresadas en COP$ miles de millones
Negociacion electronica y de registro MEC 26
Instrumentos: titulos de deuda corporativa y deuda publica no nacional no estandarizada
Fuente: bvc
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Comportamiento inversionistas - Deuda soberana

Posicion Neta - Inversionistas Flujos compradores y vendedores
COP$ miles de millones COP$ millones

_____ sector | Compra______ Venta __ ____ Total | Posicion Neta

Extranjeros 64.492.890 30.120.717 94 521.609 34.280.175
Extranjeros 4280
AFP 130.021.231 100.734.790 230.756.066 29.286.440
AFP D 29.286
Fondos 44.399.677 26.489572 70.889.250 17.910.194
Fondos B 17.910
Aseguradoras 19.'775.444 ©6.655.786 26.432.235]1 15.119.658
Aseguradoras B 13120 Fiduciarias 28.536.075 22194.076 50.730.13] 6.341.999
Otros ; SCB-PP 57.536.821 61.845.672 119.382.498 -4308.846
SCB-PP EC 315.145.345 341.931.395 657.075.267 -26.788.575
-4.309
Sector Real 30.401.819 100.646.228 131.048.048 -70.244.409
EC -26.789
Sector Real -70.244
-100.000 -50.000 - 50.000

Miles de millones

Posicion Neta = Compras anuales — Ventas anuales a través de MEC
Instrumentos: Instrumentos: bonos soberanos en COP (TES TF, UVR, TCO)
SCB-PP: Sociedades Comisionistas de Bolsa Posicion Propia 27
EC: Establecimiento de Crédito
Fuente: bvc
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Comportamiento inversionistas — Deuda soberana

Market Share % deuda soberana - Evolucion volumen promedio diario -
Tipo de inversionista Tipo de Inversionista
2024 2025 Var. Aho
2024 2025
EC $1.507 $ 2.682 73%
AFP $ 633 $ 942 43%
6%
SCB-PP $ 375 $ 487 29%
Fondos $ 193 $ 289 41%
Fid y Seg $178 ¢ 314 65%
Sector Real $ 159 $ 534 164%
Extranjeros $ 148 $ 385 149%

mEC mAFF m S5CE-PP Fondos Fid y Seg m Sector Real = Extranjeros

Participacion del volumen negociado por tipo de inversionista.
Cifras: Miles de millones. 28
Instrumentos: bonos soberanos en COP (TES TF, UVR, TCO)
Incluye negociacion electrénica y de registro en MEC
Fuente: bvc



¥ nuam | be
Comportamiento inversionistas — Deuda corporativa

Posicion neta - Inversionistas Flujos compradores y vendedores
COP$ miles de millones COP%$ millones
Sector Compra Venta Total Pos. Neta
N 15.
EC 15725 EC 31.683.30] 15.957.836 47641136 15725465
Sector Real DN 12.958
Sector Real 30.384.326 17.426.115 47.810.441 12.958.211
Otros B 2.792
Otros 4.458366 1.666.178 6.124.544 2792188
Fondos N 1248
Fondos 43.543.447 42295758 85.839.205 1.247.689
Aseguradoras 1198
Aseguradoras 2.971.102 2.7'73.090. 5744193 198.012
Extranjeros -559 |
Extranjeros 506.607 1.065.771 1.572.378 -559.164
Fiduciarias 1815
Fiduciarias 17.293.410 19.106.133 36.399.543 -1.812.723
-11.760
AFP
18785 AFP 10.179.980 21.940.440 32.120.420 -11.760.460
SCB-PP ’
30,000 10,000 10.000 SCB-PP 60.788.627 84.577.847 150.366.474 -18.789.220

Miles de millones

206.809.168 206.809..168 413.618.335

Posicion Neta = Compras anuales — Ventas anuales a través de MEC
Instrumentos: titulos de deuda corporativa y deuda publica no nacional no estandarizada 29
SCB-PP: Sociedades Comisionistas de Bolsa Posicion Propia
EC: Establecimiento de Crédito
Fuente: bvc
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Comportamiento inversionistas — Deuda corporativa

Market Share % deuda corporativa -

Tipo de inversionista

2024 2025

W <
W 4

2%

mSCE wmFondos wmSector Redl AFP Fiduoarias wEC  m Aseqguradoras

Cifras: Participacion del volumen negociado por tipo de inversionista.

Evolucion de Volumen Promedio Diario -
Tipo de inversionista

2024 2025 Var. Aho

SCB-PP $ 517 $ 614 19%
Fondos $ 237 $ 350 48%
Sector Real $143 $ 195 37%
AFP $ 121 $ 131 8%

Fiduciarias $107 $ 149 49%
EC $ 91 $ 194 113%
Aseguradoras $ 23 $ 23 1%

Instrumentos: titulos de deuda corporativa y deuda publica no nacional no estandarizada
Incluye negociacion electrénica y de registro en MEC

Fuente: bvc
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Emisiones - Deuda corporativa

Principales Ofertas Publicas - Bonos y otros
titulos de contenido crediticio

Monto Monto Bid to Cover
Demandado Adjudicado

Titularice S.A. $ 460.865 $ 532.565 1,1
Distrito Capital $ 510.360 $ 588.060 1,15
Titularizadora Colombiana S.A. $ 537.589 $537.589 1,00
Itau Corpbanca Colombia S.A. $813.633 $1.173.428 1,44
Otros $2.477.041 $1.529.978

Volumen total operaciones especiales

. . Hasta 1.5 >15y >2y >3y ~

Deuda Sector Financiero $403.270 | $860.023 | $37.000 | $684.005 $640.539 $2.624.837
Deuda Sector No Financiero $5.000 $135.568 $1.087.022 | $1.227.590
Total general $408.270 | $860.023 | $172.568 | $684.005 $1.727.561 $3.852.427
Distribucion  M% 2% 4% 8%  45%

Cifras en COP$ millones

Colocaciones de emisiones primarias a través de Operaciones Especiales
Instrumentos: Titulos de deuda corporativa y de deuda publica no nacional
Fuente: bvc

Y nuam | be

= AUanm

Colocacién primaria de CDTs

Plazo Tasa Fija Total
(Anos)

$35.515.836 $22.953.916 $3.547.068 $62.016.821
2 $27.657.768 $6.386.381 $5.430.931 $29.475.080
3 $3135.541 $42.882 $- $3.178.424
4 $1.380.712 $242.075 $1.599 $1.624.386
5 $167.322 $96.756 $- $264.077
6 $171.223 $ - $70.916 $242.139
7-8 $764.563 $ - $15.996 $780.559
9.12 $159.243 $ - $95.976 $255.219
13-16 $16.815 $ $2.021 $18.836

$68.969.023 $29.722.011 $9.164.508 $107.855.542

Principales Emisores Monto Captado

Banco de Bogota S.A. $21.983.506
Banco Davivienda S.A. $13.171.217

BBVA Colombia S.A. $12.135.574
Findeter S.A. $8.693.744
Banco de Occidente S.A. $6.556.795

Cifras en COP$ millones

Colocaciones de CDT de Tesoreria a través de sesiones de negociacion 3]
y registro MEC

Fuente: bvc
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Resumen Mercado Renta Fija

« El mercado de renta fija MEC administrado por l|la Bolsa de Valores de Colombia presentd un
comportamiento positivo en la negociacidon secundaria, en sus dos segmentos de deuda, con senales de
recuperacion y fortalecimiento de la actividad en comparacion con 2024, y presentando una tasa de
crecimiento anual compuesta de 4,28% en los ultimos seis anos.

e El volumen promedio diario en el mercado de contado MEC de deuda soberana alcanzd $2.82 billones de
pesos, cifra que refleja un incremento de 75% frente al nivel presentado durante 2024. En el mismo
sentido, las operaciones simultaneas sobre TES presentaron un crecimiento de 32%, alcanzando un
volumen promedio diario de $4.51 billones de pesos.

 En el mercado de deuda corporativa el volumen promedio diario alcanzé $844.000 millones, reportando
un crecimiento de 33% frente a 2024. Las operaciones simultaneas, en contraste, registraron una
reduccion del 15%, pasando de $130.000 millones de pesos a $114.000 millones de pesos diarios, lo que
mostro una mayor concentracion de operaciones de fondeo en instrumentos con rendimientos de largo
plazo, especialmente TES clase B en tasa fija.

 Finalmente, la colocacion primaria de CDT siguid ganando importancia como instrumento de captacion
de fondos, alcanzando un volumen total de $107 billones en lo corrido de 2025. Como ha sido habitual en
los Ultimos anos, el 57% de este monto se colocd en plazos de hasta 1 ano. De otra parte, la preferencia de
los inversionistas se mantuvo en emisiones en tasa fija, alcanzando $69 billones bajo esta categoria.
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Comportamiento — Tasas Implicitas

Curva Swap Cero Cupon IBR
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1%
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Comportamiento Tasa Politica Monetaria
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Fuente: Precia, Banrep, bvc

Curva Tasas Implicitas USD IBR
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Comportamiento - OTC vs Estandarizado

Volumen Promedio Diario Negociado

Futuros de TES vs Forward TES
2019 — 2025 (COP$ billones)

3,0
VPD
s Futuros 2,51
’ TES 2025
+11%
2,0
1,5 1,4
1,0 0,9
0,66 60 055 0,59
0,5

oo N I N s e - -
2.019 2.020 2.021 2.022 2.023 2.024 2.025
m Futuros TES Forwards TES —Total Mercado

1| Volumen Promedio Diario Negociado 2025 Futuro TES (Billones COP): $0,34
Volumen Promedio Diario Negociado 2025 Forwards TES (Billones COP): $2,21
Porcentaje de Participacion 2025 DV Estandarizados: 14%

2| La variacion de +11% se da de la comparacion 2024 vs 2025

Fuente: BanRep, bvc

Volumen Promedio Diario Negociado
Futuros de USD vs Forward USD
2019 - 2025 (USD$ millones)

5.000 4.754

4.500 VPD

Futuros
4.000 TRM 2025
-7%

3.500
3.000

2.500
2.035
2.000

1.500
1.000
500

2019 2.020 2.021 2022 2023 2024 2.025
M Futuros TRM Forwards TRM —Total Mercado

1/ Volumen Promedio Diario Negociado Futuro TRM (Millones USD): $199
Volumen Promedio Diario Negociado Forwards TRM (Millones USD): $4.555
Porcentaje de Participacion 2025 DV Estandarizados: 4%

2/ La variacion de -7% se da de la comparacion 2024 vs 2025

Fuente: BanRep, bvc
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Comportamiento volumenes - Estandarizado bvc

Volumen Promedio Diario
2019 - 2025 (COP$% billones)

1,4
12 VPD e s
Derivados
2.025

10 -3%

0,8

0,6

0,4

0,0

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2.025

M Tasa de Cambio Tasa de Interés
miRenta Variable —Total

1/ Cifras VPD Mercado de Derivados Estandarizado bvc en COP;
Derivados de Tasa de Cambio 808 Miles de Millones, -8% vs 2024
Derivados de Tasa de Interés 344 Miles de Millones, +10% vs 2024
Derivados de Renta Variable 2 Mil Millones, +61% vs 2024

Fuente: bvc

Evolucion Volumen Operado Mensualmente 2025
(COP$ billones)

40

Maximo 2.025
35 34,7 Billones COP
30
25
20

15

10

5 I B
A I I R R R R A

®/ O/ k/ k/ 7/ (\/ ] \/ O/ / &’/ 4/ . CJ/
S @ <2 f&o((@\s\\) $ © BN NS

B Tasa de Cambio Tasa de Interés Renta Variable

1/ Cifras: Contratos y Volumen Operados en Mercado de Derivados Estandarizado bvc
Transaccional y Registro
Volumen 2024: COP%$292 billones; Volumen 2025: COP$281 billones

Fuente: bvc 36
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Comportamiento Posiciones Abiertas

2019 - 2025
(COP$ billones)

S LN e

B Tasa de Cambio Tasa de Interés Renta Variable

CAGR DV
TRM

2019 - 2025
45,9%

¥ nuam |
Comportamiento posiciones abiertas - Estandarizado bvc

Evolucion Posiciones Abiertas 2025

NOA (Miles de

Open Interest

L.C

= AUanm

Nemo (Q Contratos) Millones de COP) 7 Part. NOA

Derivados de Tasa de Cambio 93.384 11.790 YAV
1 Futuro TRM 63.002 11.677 99,0%
2 Futuro TRX 30.382 13 1,0%

Derivados de Tasa de Interés
1 Futuro TES T28 8.081 1.766 30,8%
2 Futuro TES T33 4170 1.062 18,5%
3 Futuro TES T29 3.708 877 15,3%
4 Futuro TES T27 2.716 618 10,8%
5 Futuro TES T30 1.894 389 6,8%
6 Futuro OIS 112 50 25 0,5%
7 Otros (15) 5.105 994 17,3%

Derivados de Renta Variable 7.980
1 Futuro Ecopetrol (ECO) 5876 1,0 22,0%
2 Futuro PF Cibest (PCB) 125 7.5 13,9%
3 Futuro PF Grupo Sura (PFG) 126 54 11,9%
4 Futuro PF Grupo Argos (PGA) 351 4.5 11,3%
5 Futuro Cementos Argos (CEM) 274 3,0 0,6%
6 Otros (12) 1.228 8,5 40,3%

TOTAL

127.088

1| Cifras: Posiciones Abiertas a primer semestre 2025 del Mercado de Derivados Estandarizados bvc.

1| Cifras: Posiciones Abiertas en Monto del Mercado de Derivados Estandarizados bvc
% Crecimiento 2024 — 2025: Derivados de Tasa de Cambio: -43,1%
% Crecimiento 2024— 2025: Derivados de Tasa de Interés: -22,2%
% Crecimiento 2024 2025: Derivados de Renta Variable: -3,3%
Fuente: bvc

2| Open Interest: NUmero total de contratos abiertos no liquidados o compensados.
3| Notional Outstanding Amount (NOA): Valor total nominal de los contratos abiertos.

el total de mercado.

Fuente: bvc
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Distribucidon negociacién - Estandarizado bvc

Volumen Promedio Diario Negociado a doble

punta por tipo de participante 2019 - 2025
COP$ miles de millones

2.500
2.382 2.309 Mkt % Var

2.000

1.647
1.500 1370
1000 917 892

74]
=00 914
720
bbb
324

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
m AFP/SF/CA BANCO/CF '+ SCB = OTROS

AFP / SF: Administradoras de Fondos Pensionales, Sociedades Fiduciarias.
CF: Corporaciones Financieras

SCB: Sociedades Comisionistas de Bolsa

Otros: Personas Naturales, Empresas del Sector Real, Companias de Inversion.
Fuente: bvc

Distribucion de la negociacion 2024

B Tasa de Cambio

Tasa de Interés

w Renta Variable

Distribucion de la negociacién 2025

B Tasa de Cambio

Tasa de Interés

w Renta Variable

L.
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Lideres del mercado
Lideres por volumen operado en Lideres por volumen operado en
Derivados de Tasa de Cambio Derivados de Tasa de Interés
@ @ Crupo
Banco de Occidente & Santander Banco de Occidente Cibest
(USD $32.734 millones) (USD $24.172 millones) (coP $60,0 billones) (COP $40,1billones)
(
) Alianza kCOlfoanAE?Tﬁ
UNA EMPRESA DE LA ORGANIZACION DELIMA (COP $12’3 bil IoneS)

(USD $16.674 millones)

Lideres por volumen operado en
Derivados de Renta Variable

AVAL 44 CredicorpCapital

Casa de Bolsa
(COP $332.532 millones) (COP $230.828 millones)

‘ Alianza

UNA EMPRESA DE LA ORGANIZACION DELIMA

(COP $214.957 millones)

LVC
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Resumen Mercado Derivados

« E|l Mercado de Derivados extrabursatil colombiano se mantiene constante en su participacion: En
Derivados sobre TES representa el 86% y en Derivados sobre USD el 96%. El mercado de Derivados
Estandarizados alcanza el 14% en Futuros de TES y el 4% en Futuros de USD.

« En el 2.025, los Derivados Estandarizados crecieron en el Segmento con Subyacente de Renta Variable
(Futuro de Accidn e Indice Accionario) +61% y en el Segmento con Subyacente Tasa de Interés (Futuro TES

y OIS) +10%. Por su parte, el Segmento del Subyacente de Tasa de Cambio (Futuro USD y Opcion USD)
presentd decrecimiento de -8%.

 El Notional Outstanding Amount (NOA) presentd una caida visible frente al ano anterior, cerrando para
2.025 en COP 17,6 billones: 11,8B en Derivados de Tasa de Cambio, 5,7B en Derivados de Tasa de Interés y
40.000 millones en Derivados de Renta Variable; no obstante, entre 2019 y 2025 las posiciones ablertas
creclieron a una tasa compuesta anual (CAGR) del 36,8%, impulsadas principalmente por TRM +45,9%,
mientras que renta fija crecido +10,4% y renta variable por el contrario presento una contraccion del -5,9%.

« La participacion de Inversionistas Institucionales cayd (-22%) vs. 2.024, compensada por alzas en

Sociedades comisionistas de Bolsa (+33%), Bancos (+2%) y Retail (+5%), reflejando mayor diversidad en el
ecosistema de participantes.

e En 2.025, los bancos concentraron el 45% del volumen estandarizado, institucionales el 31%, Sociedades
Comisionistas de Bolsa el 15%, y el retail, con alta rotacion, el 9% del total negociado.
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