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Petroleo sube tras ataques en el Estrecho
de Ormuz

Resumen
|

e Mercado accionario estadounidense al alza, impulsado por el sector de semiconductores
tras los resultados que superaron las expectativas de Samsung Electronics.

e Con un DXY estable en niveles bajos y un crudo al alza, el USD/COP enfrentard una
sesion de consolidacion, continuando en la apertura el sesgo alcista de ayer.

e En EE.UU., el rendimiento del bono del Tesoro estadounidense a 10 afios subid
ligeramente hasta el 4.50% el martes, alcanzando su nivel méas alto en dos semanas.

Narrativa de los mercados
|

En EE.UU., durante el mes de junio de 2026, el sector logistico registré su mayor expansion
desde marzo de 2022, elevando su indice a 71.1 frente a 69.5 en mayo, debido a un
aumento de inventarios de 5.7 puntos hasta 60.5. Ademas, los temores inflacionarios
elevaron la probabilidad de una subida de tasas de interés de la FED en septiembre al 58%,
contrarrestando la desaceleracién del empleo de junio. En el frente internacional, el déficit
comercial y las tensiones geopoliticas por la cumbre de la OTAN en Turquia configuran un
panorama de incertidumbre econémica global. En la Eurozona, la cumbre de la OTAN en
Ankara aborda la sustitucién de capacidades militares tras la retirada de tropas de EE.UU.,
cuyo Congreso intenta bloquear reducciones por debajo de 76,000 soldados. El conflicto
con Iran intensifica los temores inflacionarios en la regién, influyendo en las perspectivas de
tipos de interés del BCE. Ante este escenario, Francia recortd su prevision de crecimiento
econémico para 2026 al 0.7%, mientras que el gabinete aleman aprobd el proyecto
presupuestario de 2027 con un gasto de €555.400 millones y un endeudamiento de
€203,600 millones. En el Reino Unido, se proyecta una probabilidad del 76% de una subida
de tasas de interés por parte del BoE antes de fin de ario debido a presiones inflacionarias.
Politicamente, el pais enfrenta un proceso de sucesiéon del primer ministro. En el sector
inmobiliario, los precios de |a vivienda subieron 0.2% mensual enFjunio y 0.6% anual, a pesar
de que las aprobaciones de hipotecas cayeron 14.9% en mayo. Finalmente, las autoridades
financieras anunciaron planes para flexibilizar las normas de capital bancario, reduciendo las
exigencias del coeficiente de apalancamiento en 0.2 puntos porcentuales.

En China, a finales de junio de 2026, las reservas de divisas cayeron a USD 3,416 billones. El
Banco Mundial recorto las previsiones de crecimiento del PIB chino al 4.4% para 2026 y al
4.3% para 2027 debido a una crisis inmobiliaria, donde los precios de viviendas nuevas
cayeron un 3.5% anual en mayo. El gobierno mantiene un objetivo oficial de expansién del
PIB de entre 4.5% y 5.0%. Para contrarrestar la desaceleracién, el PBoC duplicd el
Mecanismo de Facilidyad Comercial en RMB a ¥500.000 millones e incremento el Programa
Conexiéon de Bonos hacia el Sur a ¥800.000 millones. En Japén, las reservas de divisas
cayeron en junio a USD 1.287 billones. En la economia real, los salarios nominales de mayo
crecieron 3.2% y los reales subieron 1.4%, mientras que el gasto de los hogares cayé un
0.4% anual pero se aceleré un 3.7% mensual. El desempleo se ubicé en un bajo 2.5% bajo
un presupuesto fiscal expansivo. No obstante, la eliminacién de los objetivos anuales de
superdvit primario para priorizar la relaciéon deuda/PIB generd tensiones macroecondmicas,
en un contexto donde el Banco de Japén mantiene su tasa de interés en el 0.75%.

En Colombia, la transicién hacia un nuevo gobierno coincide con retrasos en el 60% de los
proyectos energéticos del Sistema Interconectado Nacional, amenazando la estabilidad
eléctrica por el fenédmeno de El Nifio pese a que los embalses alcanzaron el 78.23% de su
capacidad. En infraestructura, ocho de los trece proyectos viales de la red 5G registran 0%
de avance fisico. La OCDE ubicé al pais como el segundo con mayor costo de vida del
bloque, registrando una inflacién del 5.8% a mayo y proyecciones del 6.08% para junio, lo
que llevd al Banco de la Republica a elevar las tasas de interés al 12%. Por otra parte, la
atencién del mercado estara centrada hoy en la publicacién de la inflacion de junio, en
donde los analistas esperan que aumente a 6.12%, desde el 5.84% registrado en mayo.
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Movimientos diarios tesoros
EE.UU

Cambio (pbs)

Plazo Ultimo
(anos)

5 4.23 2.82
7 4.36 2.50
10 4.50 2.59
30 4.01 2.28

Fuente: Investing

Variaciones diarias (%)

I
Estados Unidos*

S&P 500 0.72%
Dow Jones 0.29%
Nasdaq 1.12%
Stoxx 600 -0.11%
DAX -0.66%
FTSE 0.38%
CSI 300 -1.03%
Nikkei -2.12%
ASX -0.31%

Fuente: Yahoo Finance *Futuros

Materias primas

I
Commodity m Var (%)

Maiz 460.00 4.37%
Brent 72.69 0.97%
WTI 69.12 0.83%
Cobre 6.23 0.77%
Gas N 3.25 0.25%
Oro 4,162.10 0.17%
Plata 61.65 -0.43%
Café 337.60 -7.24%

Fuente: Investing

Materias primas
_—

Los precios del petréleo iniciaron la jornada con un sesgo alcista que obedece a la
reactivacion de las alarmas geopoliticas tras una serie de ataques contra buques
mercantes en las inmediaciones del Estrecho de Ormuz, eventos que el ministro de
Asuntos Exteriores irani advirti6 podrian estancar las negociaciones de paz definitivas si
persisten. No obstante, las ganancias se mantuvieron acotadas debido a presiones
estructurales de sobreoferta; datos navieros confirmaron la salida exitosa de Ormuz de
cinco superpetroleros con capacidad para 2 millones de barriles cada uno vinculados a
Japon. Asimismo, Saudi Aramco aplicé un dréstico recorte de USD$11 por barril a su
crudo Arab Light para entregas en Asia, ampliando el descuento regional a USD$1.50 por
debajo de la referencia. Por su parte, el oro retrocedié por debajo de los USD$4,150/0onza.
La moderacién del metal se dio mientras los inversionistas aguardaban la publicacion de
las actas de la Fed en busca de claridad macroeconémica.

Calendario econémico del dia

Esperado Esperado Tendencia

Evento Periodo Unidad Previo Observado Consenso Aecivalones ety et
JAP Indice lider CI May P Indicador 16.1 116.8 116.9 116.6 4P
06:00 BRA FGV inflacién IGP-DI Jun  Var. Mensual (%) 0.87% -0.79% -0.60% -0.65% v
07:30  US Balanza comercial May - -54.6 -77.6 -78.7 -75.6 N2
18:00 COL IPC Jun Var. Mensual (%) 0.47% pendiente 0.37% 0.20% N
18:00 COL IPC Jun Var. Anual (%) 5.84% pendiente 6.12% 5.94% P
18:00 COL IPC subyacente Jun Var. Mensual (%) 0.59% pendiente 0.37% 0.23% N
18:00 COL IPC subyacente Jun Var. Anual (%) 5.79% pendiente 6.03% 5.88% P
18:50 JAP 0P Balanza por cuenta corrient May ¥ mil millones 3907.8 pendiente 4099.8 4110.5 T
18:50 JAP Balanza comercial base BoP  May ¥ mil millones 395.7 pendiente -219.9 -225.3 N2
Informacion relevante de mercados
—
Cierre  Var diaria Rango altimos 12 meses PM20D PMS50D PM200D Prol;o:;cos
Divisas % Actual Max
Délar 100.85 0.01% ~ 100.85 10965 10060 9952 98.80 100.6 - 101.1
USDCOP 3,350 0.45% 3,350 44869 3,443 3,582 3,717 3330 - 3,380
3839 3,839 4,796 (3310 - 3,400)
EURCOP 3,839 0.17% * . 3,959 4133 4299 4,240 - 4,280
Deuda Piblica
2027 1211 0.70 peat 1213 435g 12725 13327 11856  12.00 - 12.30
Sep 2030 1216 9.00 &0757 1218 L 12640 13693 13695  12.00 - 1240
2036 1179 -090 @l 173 r U299 pel6 13195 12793 1170 - 1190
2040 11.91 -180 @llgBdl M58 1935 12741 12401 1180 - 1210
2050 11.84 7.30 old0l o 1184 13929 12001 12754 12635 1170 - 12.00
Renta Variable %
COLCAP 2,296 0.01% 07> 2.298 2310 2229 2160 2,280 - 2,340
Ecopetrol 2,435 451% &% 243 2688 2,608 2216 2,300 - 2,590
Pf-Cibest 67,980  1929% e 4460 7.0 T8 67758 64,534 62545 67,600 - 68,300

Fuente: Bloomberg - Prondsticos de Investigaciones Econémicas Accivalores

Peso colombiano

—
El indice DXY inicia la sesién mostrando una tibia defensa por debajo de la cota de las 101
unidades, operando en un entorno de cautela técnica mientras los inversores asimilan el
reciente enfriamiento laboral y aguardan nuevos catalizadores, como la comparecencia de
miembros de la Fed y la publicacién de las minutas del FOMC. Esta pausa del délar
global, que mantiene alejadas las fuertes presiones estructurales sobre el bloque
emergente, se conjuga con un repunte en los precios del petréleo, ofreciendo un contexto
externo relativamente neutral pero estable para las monedas latinoamericanas. Para el
caso del USD/CORP, tras el natural rebote técnico de ayer —donde cerré en $3,350 como
producto de una légica toma de utilidades luego de su extraordinario rallly de la semana
pasada—, proyectamos una continuacién de este sesgo alcista. El peso colombiano abrira
con un ligero sesgo defensivo, en sintonia con la alpertura de pares como el peso
mexicano, pero su volatilidad estard contenida por el renovado impulso del crudo vy,
principalmente, por la alta expectativa de cara a la publicacién del dato de inflacién local
or parte del DANE al final del dia. Un mercado a la espera de confirmar la trayectoria de
os precios locales mantendra al cruce atado a los fundamentales de su atractivo carry
trade. Por lo tanto, para hoy anticipamos un rango de negociacién acotado entre
gQ|P$3,330 y COP$3,§)80, con posibles extensiones hacia COP$3,310 y COP$3,400 por
olar.
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Renta fija

En EE.UU., el rendimiento del bono del Tesoro estadounidense a 10 afios subié ligeramente hasta el 4,50% el martes,
alcanzando su nivel més alto en dos semanas, debido a que el repunte de los precios del petréleo avivd la
preocupacion por la inflacion. El petréleo subié mas del 1% después de que un buque metanero fuera alcanzado por
un proyectil al salir del estrecho de Ormuz, lo que subraya la fragil situacion de seguridad en Oriente Medio y los
riesgos para el suministro energético mundial. En Europa, el Bund alemén rozé el 2,98% ante alertas de inflacién de
Isabel Schnabel y un presupuesto 2027 con un gasto de €555,4 mil millones y deuda de €203,6 mil millones (frente a
€196,5 mil millones previstos), mientras Francia escalé a 3,65% (+0,03 pp diarios, -0,08 mensual, +0,28 anual) en
visperas del fallo judicial sobre Marine Le Pen. Asimismo, Italia avanzé a 3,76% (+0,02 pp diarios, -0,08 mensual, +0,19
anual) y Espafia a 3,45% (+0,02 pp diarios, -0,05 mensual, +0,15 anual). Finalmente, los gilts del Reino Unido superaron
el 4,8% por apuestas de alza del BoE (76% a fin de afio, >50% en noviembre), reafirmadas por Andrew Bailey hacia la
meta del 2%, en medio de la transicién politica hacia Andy Burnham y su posible ministro Ed Miliband.

En Colombia, el mercado de deuda publica local registré una jornada de desvalorizaciones generalizadas a lo largo de
la curva de rendimientos en pesos, asimilando presiones vendedoras en el mercado secundario tras el rally técnico de
las sesiones previas. Las pérdidas de precio fueron lideradas por la parte media y ultra larga, destacdndose los TES a
abril de 202§que repuntaron 9 pbs para cerrar en 12.40%, seguidos de cerca por los TES a octubre de 2050 y los TES
a febrero de 2033, que avanzaron 8 y 7 pbs para ubicarse en 11.84% y 11.2?9%, respectivamente, mientras que las
referencias a noviembre de 2027 y octubre de 2034 cedieron apenas 1 pb, cerrando en 12.11% y 12.87%. A pesar de
esta toma de utilidades intradiaria, el trasfondo de mediano plazo de la renta fija local exhibe una solidez estructural
formidable, impulsada por un robusto apetito de los agentes institucionales; en un hito de alta relevancia, los fondos
de capital extranjero se consolidaron como los principales compradores netos del mercado al acumular compras por
$5.13 billones netos en los primeros 26 dias de junio, sesgando su preferencia hacia bonos en pesos (+$6.22 billones)
frente a una liquidacion marginal en UVRs (-$1 .04 billones). Al depurar el efecto contable del cierre anticipado del Total
Return Swap (?TRS) por $32.27 billones, el portafolio real acumulado de los no residentes en elc{onmer semestre
asciende a un neto positivo superior a los $23.25 billones, revirtiendo con fuerza los saldos negativos de los dos afos

R_enta Variable

Mercado accionario en EE.UU. anticipa una apertura alcista, soportado por la expectativa del ingreso de SK Hynix al
mercado estadounidense y los resultados positivos de Samsung que superaron las expectativas. Los futuros de las
acciones estadounidenses operaron al alza, luego de que Wall Street iniciara la semana con sélidas ganancias
impulsadas por un repunte en los valores de semiconductores, lo que permitié que el Nasdaq cerrara con una subida
del 1.26%, el S&P 500 avanzara un 0.72% y el Dow Jones se anotara un 0.29%. Este movimiento alcista respondié a un
rebote técnico tras las ventas masivas registradas la semana pasada, pero también estuvo fuertemente motivado por el
anuncio de la firma surcoreana SK Hynix sobre su inminente debut bursatil en Wall Street programado para este
viernes. Se espera que la compafiia capte aproximadamente USD$28,000 millones en esta operacion, lo que la
convertiria en la mayor salida a bolsa en la historia de Estados Unidos protagonizada por una empresa extranjera. En
medio de este entusiasmo, se destacaron los avances de Western Digital con un 7.1%, Tesla con un 6.7%, AMD con un
6.6%, Broadcom con un 3.7% y Meta Platforms con un 3.0%. Esta dindmica evidencia que el actual ciclo alcista del
mercado se mantiene altamente concentrado en torno a la narrativa de los semiconductores, un fendmeno que
domina las bolsas en Estados Unidos y Europa, y que resulta ain mas pronunciado en Corea del Sur, donde el indice
local esta definido practicamente por dos corporaciones con un poder de fi{?cién de precios aparentemente ilimitado:
Samsung y SK Hynix. Sin embargo, pese a este entorno sectorial favorable, las acciones de Samsung Electronics
cayeron, a pesar de que la emEresa reporté beneficios operativos superiores a los esperados gracias a la sélida
demanda de chips de memoria. En el plano corporativo, el fabricante de vehiculos eléctricos Rivian se desplomé mas
de un 9.0% tras anunciar el lanzamiento de una oferta publica de 75 millones de acciones ordinarias. Finalmente, en
Europa, el indice FTSE 100 cotizé al alza y logré rebotar hasta niveles cercanos a un méaximo de cuatro meses,
beneficiado por las ganancias del sector energético que lograron contrarrestar los descensos generalizados en las
acciones mineras; un impulso fundamentado en el ascenso de los precios del petréleo crudo ﬂue favorecié a grandes
pesos pesados como BP y Shell, destacadndose esta Ultima con un salto superior al 2.0% luego de comunicar al
mercado que sus beneficios derivados del comercio de gas en el segundo trimestre seran significativamente superiores
a los obtenidos en el periodo inmediatamente anterior.

En el mercado local, el indice MSCI COLCAP cerré la jornada estable, logrando sostener un avance acumulado del
11% en lo corrido del afio. Por un lado, el indice encontré respaldo en el sector financiero gracias a las ganancias
superiores al 1.90%(}/ 1.10% en las acciones preferenciales y ordinarias de Grupo Cibest respectivamente,
acompanadas por el dinamismo de Grupo Sura, asi como en el sector de materiales que se vio impulsado por el
desempefio positivo de Grupo Argos. Sin embargo, este imcj:)ulso alcista fue neutralizado casi por completo debido a la
contracciéon del 4.51% en Ecopetrol. En el frente de los fundamentales corporativos, Mineros reporté que sus ventas de
oro se incrementaron un 11.00% interanual durante el segundo trimestre, un resultado 8ue motivd el alza de su
groyeccién de produccién para el afo 2026 hacia un rango estimado entre 220,000 y 240,000 onzas.

imultdneamente, el Grupo Nutresa anuncié un proyecto de fusién por absorcién que serd sometido a consideracién
de la Asamblea de Accionistas programada para el préximo 31 de julio, una operaciéon mediante la cual Nutresa
absorberd la totalidad de los activos, pasivos atrimonio de las sociedades Jgdb Holding y Nugil. En el anélisis
técnico, la accion de Ecopetrol finalizd en CgPEZ,435, logrando mantenerse por encima de su soporte clave de
COP$2,400, configurando asi un rango probable de negociacion para las proximas sesiones entre los COP$2,400 y los
COP$2,520. Por su parte, la accién preferencial de Grupo Cibest Io?ré superar su media moévil de 20 dias, un
movimiento técnico que evidencia una intencién de consolidar un canal alcista de mediano plazo y que proyecta un
rango de negociacién estimado entre los COP$65,800 y los COP$68,200.

Noticias de Emisores

e Nutresa: anuncié que finalizé con éxito su oferta de readquisiciéon de acciones del pasado 3 de julio, adjudicando
el cupo méaximo de 3.333.333 acciones ordinarias por un valor total de COP$999,999,900,000, lo que redujo sus
titulos en circulacion a 448.743.788; de manera paralela, reveld los detalles del Proyecto de Compromiso de Fusién
que presentard a su Asamblea el 31 de julio, mediante el cual absorbera en bloque la totalidad del patrimonio de
JGDB Holding S.A.S. y Nugil S.A.S.

e Enel: informé al mercado que el proximo 28 de julio de 2026 publicard, mediante un comunicado de prensa, sus
principales resultados operativos y financieros correspondientes al segundo trimestre de 2026.
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AlE: Agencia Internacional de Energia

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 Japdn (Bank of Japan).
Bonos TIPS: bonos indexados a la inflacion de EE.UU.

Breakeven: inflacién esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acrénimo para Bid to Cover.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petréleo).

CARF: Comité Autébnomo 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: gréafico de estimados de los miembros del Fed para la tasa
de referencia.

EIA: acronimo en inglés para la Administracién de Informacion
Energética (Energy Information Administration).

Fed: se refiere a [a Reserva Federal de EE.UU.

FOMC: acrénimo en inglés para el Comité de Operaciones de
Mercado Abierto en EE.LRJ. (Federal Open Markets Committee).

Investigaciones Econémicas

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: 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).
PGN: acrénimo para Presupuesto General de la Nacién.

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 compra y de
venta para un activo.

UE: Union 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.

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 diversificacion no garantiza ganancias ni protege contra las perdidas. La informaciéon 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

ronésticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos sujetos a diferentes condiciones de mercado, de modo que
as 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 autorizacién expresa de la sociedad.
Acciones & Vglores 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 decision de participar en
alguna transaccion, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario que los inversionistas, para efectos de contar con
la total y absoluta precision, 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 de tomar cualquier decisién de inversién. 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 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 remuneracién de los autores no estd 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. ©
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