Asi amanecen los mercados

Tensiones comerciales complejizan el panorama macro
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| Resumen

e La politica comercial de EE.UU., continta generando volatilidad en los mercados globales.

Escuchanos:

@ En YouTube
o El dolar se fortalece, pero materias primas al alza amortiguan la presion sobre las monedas
latinoamericanas.

Rendimientos Tesoros EE.UU e Los bonos del Tesoro de EE.UU. se mantienen estables en rangos estrechos antes de la subasta de
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‘i’i El panorama macro global se complejiza por la escalada de tensiones comerciales, lideradas por
39 EE.UU.,, y la cautela de los bancos centrales frente a la inflacion y el crecimiento. La administraciéon
——Tesoros 2Y . , . . .
s IS Trump impondra nuevos aranceles a 14 paises a partir del 1 de agosto, incluyendo un 50% a las
35 |

importaciones de cobre y la amenaza de hasta 200% a las farmacéuticas. Pese a esto, la resiliencia
econdmica y la caida del 6.77% en la tasa hipotecaria a 30 afios sugieren expectativas de al menos
dos recortes de tasas de la Fed a finales de afio. En la Eurozona, los inversores estan cautelosos ante
los aranceles, y se anticipa solo una bajada adicional de tasas del BCE. El Reino Unido busca un
acuerdo con EE. UU. para evitar un arancel del 50% al acero y enfrenta advertencias de la OBR sobre
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Spread Tesoros EE.UU una deuda putblica que podria superar el 270% del PIB para la década de 2070.
(pbs) ——Spread 2-10
}gg —Spread 5-30 En Asia, China muestra datos inflacionarios mixtos, con precios al consumidor subiendo 0.1%
80 interanual en junio, pero los precios al productor cayendo 3.6%. Pekin ha advertido sobre
ig represalias si EE. UU. restablece aranceles. Japon enfrenta un gravamen del 25% a partir del 1 de
20 agosto y preocupaciones sobre efectos inflacionarios de segunda ronda por alimentos. América

Latina exhibe un comportamiento dispar: México mantiene una sélida posicion externa con un
superavit comercial superior a los 9 mil millones de délares y remesas récord en junio (5.7 mil
millones de délares), tras un recorte de 50 puntos base en su tasa de referencia al 8%. Brasil
enfrenta la amenaza de aranceles estadounidenses y una contraccion en la produccién industrial,
exacerbada por la incertidumbre politica. Colombia presenta una deuda externa que alcanza el
27.7% del PIB (publica) y el 21.5% del PIB (privada) a abril de 2025. Con el IPC en 4.82% a junio, el
presidente Petro insiste en reanudar recortes de tasas (actualmente en 9.25%), mientras analistas
priorizan la prudencia fiscal dada la lenta reactivaciéon econdmica y la inflacién a la baja.
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https://www.youtube.com/watch?v=t9HCbWYoQtk
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Movimientos diarios tesoros EE.UU | Peso colombiano

Plazo Ultimo Cambio (pbs) La narrativa global en torno al tema arancelario persiste como el driver de los mercados y no

(afios) muestra cambios significativos. En el comportamiento del mercado de monedas, el dodlar

estadounidense mantiene el repunte reciente pero, las monedas latinoamericanas no muestran

fuertes depreciaciones. Ademas, los precios de las materias primas como el petroleo y el cobre

siguen al alza, limitando el margen de pérdidas para las latinoamericanas. Asi, mientras las

® 3.99 140 tensiones globales no se intensifiquen, la depreciacion del peso colombiano podria no extenderse
y/o0 consolidarse por encima de la zona entre COP$4,070-COP$4,080 por dolar.

7 419 1.31
| Materias primas
10 4.42 1.50
30 495 190 Los futuros del petroleo subieron debido a las tensiones en el Mar Rojo y la revision a la baja de la

produccién estadounidense, aunque los inventarios crecientes en EE. UU. y las nuevas tarifas de
Trump ejercen presion. El gas natural bajo por las inyecciones de almacenamiento elevadas, pero las
altas temperaturas y la recuperacion de la exportacion de GNL sugieren una futura demanda. El oro
retrocedi6 por un sélido informe de empleo en EE. UU. y la politica de la Reserva Federal, mientras
que el cobre alcanz6 un maximo histérico impulsado por los aranceles propuestos por Trump. En el
sector agricola, el trigo y el café cayeron por la abundante oferta y las previsiones de lluvias en
d d Brasil, respectivamente, mientras que el azlGcar repunt6 ligeramente por las preocupaciones

Fuente: Bloomberg

Variaciones diarias (%)

S&P 500 -0.25% climaticas.
Dow Jones -0.03%
Renta fija
Nasdaq -0.40% I J
Los bonos del Tesoro de EE.UU. se mantienen estables en rangos estrechos antes de la subasta de
Sl el ALt USDS$39mil millones en bonos a 10 afios, con los rendimientos apenas 1pb por encima del cierre
DAX +0.85% previo; el bono a 10 afios opera en torno al 4.405%. La atencion también se centra en las minutas
FTSE -0.12% de la reunion de junio de la Fed, que podrian ofrecer sefiales sobre la futura trayectoria de tasas.
En Europa, los bunds se valorizan liderados por el tramo largo, con el bono a 30 afios cayendo 3 pbs
CSI 300 +0.02% al 3.15%, en una jornada enfocada en emisiones primarias de Reino Unido y Alemania. Los
Nikkei 0.56% rendimientos de referencia en la eurozona retroceden ligeramente, mientras se mantiene estable
—-VU. (o)

el spread BTP-Bund en 85pbs. En Colombia, los TES COP mostraron un desempefio mixto, con
variaciones de tasas entre -3.8 y +5.5 pbs. El dato de inflacion de junio, por debajo de lo esperado,
impulsé las valorizaciones en los TES 2026, mientras que los TES 2033 registraron mayor presion
al alza. En el tercer canje del afio, MinHacienda intercambié COP$3.19 billones, reduciendo el
saldo del TES 2026 y ampliando principalmente el TES 2029. También se entregaron TES 2033 y
2040. En la subasta de corto plazo, la tasa de corte cay6 a 9.6 %, con fuerte demanda (BTC 2.5x),
reforzando la tendencia bajista en este tramo.

ASX -0.16%
Fuente: Bloomberg *Futuros
Materias primas

Commodity Ult. precio Var (%)

Café 3554 0.40% | Renta variable

Cobre 5.0413 0.30% La politica comercial de EE.UU., bajo la administracién Trump, continta generando volatilidad en
los mercados globales. Las bolsas de valores, tanto en EE. UU. como en Europa, reaccionaron con

Brent 69.61 0.04% cautela o ligeras caidas ante la imposicion de nuevos aranceles. Especificamente, 14 paises,
incluyendo Japén y Corea del Sur, enfrentaran aranceles a partir del 1 de agosto, aunque la

SEE] Sk SO0 extension del plazo hasta esa fecha sugiere un espacio para la negociacion. Asia mostré un
WTI 67.84 013% comportamiento mixto, con el Nikkei 225 subiendo 0.26% y el Shanghai Compositfz 0.7%,
’ ’ impulsados por la expectativa de acuerdos y datos domésticos positivos como el superavit por

Oro 333772 _015% cuenta corriente de Japon. La amenaza de un arancel adicional del 10% a naciones que apoyen las
"politicas anti-estadounidenses de los BRICS" aflade una capa de incertidumbre geopolitica,

Plata 36.848 ~0.15% especialmente tras la cumbre del bloque en Brasil, que impact6 negativamente al Ibovespa (-1.3%).
El Colcap local cerr6 el lunes en 1,684 puntos. En linea con el panorama de aversion al riesgo

Maiz 417.63 -0.57% global. Ecopetrol lidero las pérdidas, en medio del anunci6 sobre la adquisicion del 100% de Wind

. , . Autogeneracion S.A.S.
Fuente: Investing

| Noticias de emisores

e Cementos Argos: Informo que el ratio definitivo de reparto para la escisién parcial por absorcién
es de ~0.02 acciones de Grupo Sura por cada accién de Cemargos en poder de los accionistas
registrados al 8 de julio de 2025. Los accionistas recibiran acciones equivalentes en su tipo
(ordinarias o preferenciales sin voto), y las fracciones seran monetizadas por Grupo Sura para su
posterior distribucion proporcional. La operacion avanza segin el cronograma aprobado, sin
requerir acciones adicionales por parte de los inversionistas.

e Mineros: Sun Valley Investments modific6 el minimo de acciones a adquirir en la OPA a
23,978,993 titulos (8% del circulante), pese a haber recibido aceptaciones por 23,851,918 acciones,
equivalentes al 72.34% del objetivo inicial. Al no existir ofertas competidoras, se adjudicaran
todas las aceptaciones validas. Con esta operacion, y sumando el 7.96% adquirido a
Corficolombiana, Sun Valley elevaria su participaciéon en Mineros de 56.85% a cerca del 65%.
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| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Republica.

BCE: acrénimo en espafiol 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 inflacion de EE.UU.

BTP: bonos Italianos.

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acroénimo 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: acrénimo en inglés para la Agencia Internacional de Energia
(International Energy Agency).

IPC: acrénimo para Indice de Precios al Consumidor.

IPP: acronimo para indice de Precios al Productor.

OIS: acrénimo en inglés para la tasa interbancaria a un dia
(Overnight Index Swaps).

PBoC: acroénimo en inglés para Banco Popular de China (People's
Bank of China).

Pbs: acrénimo 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
econdémica.

Rally: se refiere al periodo de aumento sostenido de precios en
acciones, bonos o indices.

Spread: la diferencia de precio entre los precios de compray de
venta para un activo.

Triple Sesién de Brujas (triple witching): fenémeno 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: Uni6on 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 diversificacion no garantiza ganancias ni protege contra las
pérdidas. La informacién que precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una recomendacion profesional para realizar
inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacion de la intencion 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 acompafian 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 & Valores S.A., no se hace
responsable de la interpretacion de dicha informaciéon, 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 analisis financiero y legal para efectos de
tomar cualquier decisiéon 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 tinicamente
cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la informacion 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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