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Asi amanecen los mercados

Mercados entre recortes de tasas y tensiones comerciales

il

Viernes, 08 agosto 2025

| Resumen

e Mercados internacionales mixtos, con Wall Street al alza y Asia mayoritariamente a la baja por la
persistente incertidumbre comercial.

e El COP lidera las ganancias globales esta semana, impulsado por la debilidad del délar y la postura
del BanRep.

e Bonos globales registraron retrocesos moderados, mientras que en el mercado local los TES
mostraron desemperio mixto.

| Narrativa de los mercados

En EE.UU,, el mercado laboral muestra signos de enfriamiento, lo que, junto con informes débiles de
néminas no agricolas y un aumento en las solicitudes de subsidio por desempleo, fortalece las
expectativas de un recorte de tasas de la Fed. La posible nominaciéon de Christopher Waller para
dirigir la Fed en septiembre refuerza esta perspectiva. La Eurozona ha mostrado un optimismo
general, con las acciones impulsadas por los resultados corporativos y los avances en la resolucion
del conflicto entre Ucrania y Rusia. En el Reino Unido, el BoE opt6 por un recorte de tasas "gradual y
cauteloso" con una votacion dividida, lo que ha moderado las expectativas de futuros recortes. La
politica comercial global, especialmente los aranceles de Trump, sigue siendo un factor de riesgo
clave. En China, el superavit por cuenta corriente se dispar6 a un récord de US$135,100 millones en
el 2T25, impulsado por un aumento en las exportaciones y una disminucién en las importaciones. A
pesar de los desafios del sector inmobiliario y las presiones arancelarias, S&P Global ratifico la
calificacion crediticia del pais en A+, citando el s6lido estimulo fiscal. Japon recortd su pronoéstico
de crecimiento para el afio 2025 a 0.7%, debido a los aranceles y la inflacién persistente. No
obstante, se llegd a un acuerdo con EE.UU. para ajustar los aranceles superpuestos. Las actas del BoJ
muestran una division entre sus miembros sobre el momento y el ritmo de futuras subidas de tipos.

En México, el Banxico redujo su tasa de interés a 7.75%, siguiendo la desaceleracion de la inflaciéon
anual. A pesar de un crecimiento econdémico ligeramente mas solido en el 2T, la incertidumbre
persiste debido a las fricciones comerciales globales y a los nuevos aranceles sobre el acero y el
aluminio mexicanos. Brasil enfrenta desafios similares. Los nuevos aranceles del 50% sobre sus
exportaciones han generado preocupacion, aunque la confianza de los inversores se ha visto
reforzada por la esperanza de un paquete de contingencia del gobierno y las negociaciones para
obtener exenciones. A nivel interno, las ventas de autos nuevos aumentaron, y la produccion
industrial repunt6, pero la Asociacién Nacional de Fabricantes de Vehiculos reviso a la baja sus
proyecciones de ventas para 2025. La inflacion al productor cay6 en junio, la quinta caida mensual
consecutiva. En Colombia, el sector de vehiculos usados experimenté un crecimiento del 16.1% en el
1S2025. A nivel politico y social, se levant6 un paro minero en Boyaca tras acuerdos
gubernamentales, y la desaprobacién del presidente Gustavo Petro se mantiene en 58.0% segin la
mas reciente encuesta de Invamer.
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Calendario Econémico del dia

Movimientos diarios tesoros EE.UU I . N — brevio  Observado EsPerado  Esperado Tendencia
evio SETVACO  Consenso Accivalores observada/esperada
, 07:00 CLP 1PC MoM Jul Var.mensual (%) -0,40% 0,90% 0,60% 0,50% 1
Plazo Ultimo Cambio (pr) 07:00  CLP IPC YoY de sustitucion Jul Var.anual (%) 4,10% 430% 4,00% 4,00% 1
~ 18:00 COL IPC YoY Jul Var.anual (%) 4,82% pendiente 4,82% 4,75% =
(anos) 18:00 COL IPC (MoM) Jul Var.mensual (%) 0,10% pendiente 0,20% 0,14% 1
18:00 COL IPC subyacente YoY Jul Var.anual (%) 4,94% pendiente 4,91% 4,89% 1
2 3 7 4 1 27 18:00 COL IPC subyacente MoM Jul Var.mensual (%) 0,15% pendiente 0,18% 0,15% 1
: : 20:30  CHI IPC YoY Jul Var.anual (%) 0,10% pendiente -0,10% -0,10% 1
20:30  CHI IPP YoY Jul Var.anual (%) -3,60% pendiente -3,20% -3,30% 1
5 3.80 0.85 Fuente: Bloomberg - Investigaciones Economicas Accivalores
7 4.00 0.90 | Peso colombiano
v A28 037 El peso colombiano se encamina a cerrar la semana con ganancias superiores al 2% mientras se
30 484 102 posiciona dentro de las monedas mas fuertes del mundo en este periodo de tiempo. En general, el

sesgo de apreciacion se extiende para todas las monedas latinoamericanas en medio de la
acentuada debilidad del dolar estadounidense. Adicionalmente, mientras el mercado descuente
que el dato de inflacion local que conoceremos hoy respalde la cautela del BanRep, el sesgo bajista
de la tasa de cambio local podria mantenerse impulsada por el panorama externo y los
fundamentales domeésticos internos de la moneda.

Fuente: Bloomberg

Variaciones diarias (%)

| Materias primes

S&P 500 +0.23%
Dow Jones 10.16% El precio del petroleo se encamina a su mayor pérdida desde junio, con los futuros del Brent
’ cayendo por debajo de los USDS67 por barril y el WTI cerca de los USDS64 por barril. Esta presion a
Nasdaq +0.18% la baja se debe a la entrada en vigor de los aranceles de EE.UU. a varios socios comerciales, lo que ha
avivado la preocupacién por una desaceleracién econémica global que podria reducir la demanda de
Stoxx 600 +0.15% crudo. A esto se suma el anuncio de la OPEP+ de revertir sus recortes de produccion, que ha aliviado
DAX -0.14% las preocupaciones sobre el suministro. En contraste, el oro subi6 a un maximo histoérico, impulsado
FTSE -0.20% por nuevos aranceles a los lingotes de oro de 1kg y las esperanzas de recortes de tasas de la Fed.
CSI300 -0.08% | Renta fija
o o
Zléli(el :58:; Los bonos del Tesoro de EE.UU. registran pérdidas moderadas a lo largo de la curva, rezagandose

frente a la correccién mas marcada de los bonos europeos, en una jornada carente de datos
macroecondmicos relevantes y con la atencion centrada en cambios en la conformacién de la Fed.
En Europa, los bunds cedieron terreno tras el repunte reciente que los llevd a superar el
desemperio de los bonos del Tesoro, mientras que los gilts se mantuvieron estables a la espera de
nueva oferta soberana. En el mercado local, los TES COP exhibieron un comportamiento mixto,
con valorizaciones lideradas por los tramos largos y desvalorizaciones focalizadas en los TES 2026,
lo que dejo la pendiente 2s10s practicamente estable. Entre el 31 de julio y el 1 de agosto,

Fuente: Bloomberg *Futuros

Materias primas

Commodity Ult. precio Var (%)

Café 3505 2.58% MinHacienda habria realizado colocaciones directas de TES por mas de COP$290 mil millones,
distribuidos en referencias en pesos 2030 y 2046, asi como en TES UVR 2041 y 2055. Con estas

Plata 38.538 0.64% operaciones, el saldo acumulado en 2025 superaria los COPS14.9 billones, alcanzando cerca del
100% de la meta anual de COPS15 billones establecida en el Marco Fiscal de Mediano Plazo.

Oro 3475.02 0.62%
| Renta variable

Cobre 4.423 0.56%

Brent 66.73 0.45% Los mercados accionarios internacionales mostraron un comportamiento mixto el viernes. En
EE.UU., los futuros suben levemente tras las recientes pérdidas del Dow Jones, impulsados por una

WTI 64.09 0.33% menor preocupacion sobre los aranceles de Trump y la nominacion de Stephen Miran a la Fed. El
Dow, S&P 500 y Nasdaq se encaminan a cerrar la semana con ganancias de 0.9%, 1.6% y 2.9%,

Maiz 406.6 -010% respectivamente. En Asia, el Nikkei 225 destacé con un alza de 1.85% impulsado por los resultados
de SoftBank, mientras que el Hang Seng de Hong Kong cay6 0.89% y los indices de Corea del Sur,

Gas N 3.032 ~1.14% China, Australia e India también registraron retrocesos, reflejando cautela ante la incertidumbre

Fuente: Investing comercial y politica global.

| Noticias de emisores

o Nutresa: La compafia finaliz6 su programa de readquisicion de acciones. Readquirio 600 mil
acciones, lo que result6 en una reduccion del nimero total de acciones en circulacion.

o ISA: A través de su filial ISA INTERCOLOMBIA, la empresa puso en operacion las lineas de
transmision Copey, Cuestecitas 500 kV y Copey, Fundacién 220 kV. Con este proyecto, ISA
cumple los plazos adquiridos con la Unidad de Planeacién Minero Energética (UPME).

e Davivienda: La Superintendencia de Industria y Comercio impuso una sancion a la entidad por
supuestas violaciones a la proteccion de datos personales. El banco anuncié que interpondra los
recursos pertinentes, ya que la sancion no esta en firme.

e Cibest: Reportd resultados solidos para el 2T25, con una utilidad neta de COPS1.8 billones, un
crecimiento interanual del 24.4%, y un ROE anualizado del 17.5%. Estos resultados reflejan una
gestion eficiente. El incremento del 9.6% en los depositos y el crecimiento del 4.4% en la cartera
bruta demuestran su capacidad de fondeo y una expansion crediticia controlada.
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e Canacol: Report6 una caida del 35% en su EBITDAX ajustado para el 2T25, impulsada por una
reduccion del 24% en la produccién y ventas de gas natural. A pesar de estos desafios operativos,
la compaiiia incrementé sus gastos de capital en efectivo en un 69%, lo que sugiere un enfoque
estratégico en la inversion para el crecimiento futuro, mitigando el impacto de la menor
produccién actual.

| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Republica.

BCE: acrénimo en espaiiol 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 inflacién de EE.UU.

BTP: bonos Italianos.

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acronimo para Bid to Cover.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petroleo).

CARF: Comité Autonomo 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: acrénimo 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: acrénimo en inglés para Banco Popular de China (People's
Bank of China).

Pbs: acronimo para Puntos Basicos

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 compra y de
venta para un activo.

Triple Sesion de Brujas (triple witching): fenomeno que ocurre
cuando tres tipos de contratos de derivados financieros vencen
simultineamente el mismo dia. (generalmente Futuros y
Opciones sobre indices bursatiles y Opciones sobre acciones).
UE: Uni6n 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.

| 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 diversificacién no garantiza ganancias ni protege contra las
pérdidas. La informacion 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 prondsticos 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 acomparan 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 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 decision de inversion. 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 inversiéon 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 Ginicamente
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 remuneracion de los autores no esta 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 presentacion como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2025 Acciones & Valores S.A.
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