= cicoLomBiANO (B

Elecciones y finanzas publicas marcaran el rumbo de los negocios para grandes empresas este 2026

Analistas estiman que el principal indice bursatil del pais crezca a doble digito. Descubra las proyecciones de utilidades, dividendos y
el impacto de las elecciones en la economia colombiana.
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Para este aflo 2026, desde la perspectiva de las cifras financieras de las empresas colombianas, la expectativa de los analistas econémicos de Davivienda Corredores es
positiva.

Anticipan un crecimiento cercano al 11% en las utilidades, lo que seguira favoreciendo la distribucién de dividendos de las compafiias y llevard a que el retorno por este
concepto para el inversionista sea cercano a 7,3%.

En linea con lo anterior, y con el buen momento que seguirdn viviendo los mercados emergentes, los expertos esperan que el indice MSCI Colcap de la Bolsa de Valores de
Colombia alcance 2,240 puntos, lo que representa un potencial de valorizacion de 22%.

Sin embargo, para la materializacion de esta expectativa serd determinante el resultado electoral en 2026, asi la evolucidn de las finanzas publicas del pais.

En ese contexto, se elaboraron algunas proyecciones sobre el desempeiio que espera este aiio de varias de las grandes empresas del pais.

Ecopetrol, importantes retos en el panorama

E1 2026 puede venir con grandes retos para la petrolera estatal como el efecto que podria tener la mayor oferta global en el precio del crudo, los menores dividendos que
pueden pesar en las decisiones de los inversionistas, la incertidumbre frente a ajustes estratégicos que sigue materializando la administracion e, incluso, un desenlace no
favorable del proceso con la Dian.

No obstante, del otro lado sopesaran factores como el avance en los grandes proyectos costa afuera, e incluso un eventual regreso del fracking como posible apalancador de
las reservas de Ecopetrol, factor que consideran viable varios candidatos presidenciales.
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que incorpora el mercado.
Celsia, EnergizarC es su plan para crear valor

Celsia a través de los afos sigue posiciondndose como un jugador importante en el sector de energia en Colombia, haciendo presencia en toda la cadena del negocio desde la
generacion hasta la comercializacion de energia; y trabajando constantemente en una transformacion hacia la transicidon energética, pero también en su rentabilidad.

Los analistas resaltamos su programa EnergizarC como una palanca para impulsar el valor de la empresa y por lo tanto de accion. No obstante, se siguen monitoreando los
retos regulatorios en el sector que parecen no disiparse, limitando el crecimiento de la compaiiia en el pais.

Reinvertir en EE.UU. luce retador para Cementos Argos

La compania ha demostrado una gestién solida y proactiva, apalancada en iniciativas como los programas Sprint y “De La Mina al Mercado”, que han fortalecido su
rentabilidad, eficiencia operativa, liquidez de la accidn, y al mismo tiempo impactado positivamente la rentabilidad de los inversionistas.

Actualmente, Cementos Argos se proyecta con mayor flexibilidad financiera, y lista para capitalizar nuevas oportunidades en Estados Unidos y otros mercados clave.

Sin embargo, su elevada caja aunque es una fortaleza, también representa un enorme reto, puesto que en su mercado objetivo las valoraciones son muy altas y pareciera
dificil invertir rapido los recursos de forma rentable.

Ante este panorama, los investigadores de Davivienda Corredores consideran preferible para el inversionista capturar la valorizacién y esperar a que se materialice su
crecimiento.

Grupo Argos esta determinado a alcanzar su precio justo
Grupo Argos ha mantenido y fortalecido su foco estratégico y se ha convertido en uno de los principales gestores de activos alternativos en la region.

Durante los ultimos afios, ha reorganizado sus inversiones y ha estructurado plataformas para vincular socios que apalanquen el crecimiento y remuneren su gestion; y asi,
liberar recursos para reducir el apalancamiento y desbloquear el valor real de sus activos, logrando exitosamente cerrar su brecha entre el precio de mercado y su valor justo.

Ahora, como un grupo con un enfoque claro en el negocio de infraestructura, se prepara de nuevo para iniciar un camino de crecimiento, pues cuenta con un amplio espectro
de oportunidades y con los recursos financieros para hacerlo.

Alta rentabilidad y solvencia marcan la diferencia de Grupo Cibest

El afio anterior, el Grupo Bancolombia modificé su estructura organizacional, dando nacimiento al Grupo Cibest, con el objetivo de generar eficiencias de capital en
solvencia, habilitar generadores de valor como recompras de acciones y ofrecer una mayor facilidad en el reporte de sus resultados desagregados geograficamente.

Esta transformacién, en conjunto con sus sobresalientes resultados financieros, su alto nivel de rentabilidad frente a sus pares y, por lo tanto, su capacidad de crecimiento
permitirdan que el Grupo Cibest se siga destacando, también en términos de entregar un positivo retorno a los accionistas.

Conozca: Grupo Cibest acuerda la venta de Banistmo en Panama a Inversiones Cuscatlin

Grupo Sura, ahora enfocado en el negocio financiero
El Grupo Sura finalizd en 2025 un hito que marcé un antes y un después en su historia corporativa.
Vale anotar que ejecutd el proceso de escision con Grupo Argos, finalizando con cerca de medio siglo de historia conjunta con esta entidad.

De esta manera, el holding financiero atravesara una etapa presentando resultados enfocados Uinicamente a sus negocios core en el sector financiero, enfocandose en la
industria bancaria, seguros y gestion de activos.

Esta nueva etapa facilitard la comunicacion de resultados y permitird transmitir con mayor claridad a sus inversionistas la puesta en valor del Grupo Sura.

“Esperamos que la administracién ahora se concentre en incrementar la rentabilidad de cada uno de sus negocios y materializar estrategias que permitan una mayor y mas
rapida transferencia de valor a sus accionistas”, anotaron los especialistas de Davivienda Corredores.

Meta de crecimiento de ISA no luce ambiciosa

El crecimiento de ISA a lo largo de su historia se ha caracterizado por el desarrollo de estrategias claras y solidas que la han posicionado como una de las principales
multilatinas de energia e infraestructura de la regién.

Actualmente, estd enfocada en su negocio core de transmision de energia y en como evolucionar al ritmo de las nuevas soluciones de energia.

En ese entorno, enfrenta el reto de un menor flujo de caja, por el fin de pagos en Brasil y €l vencimiento de concesiones claves, sobre todo a inicio de la proxima década, lo
que empezaria a impactar la generacion de Ebitda a menos que logre reemplazarlas a tiempo.
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