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20 e Mercado accionario en EE.UU. estable, tras una exitosa IPO de SpaceX'y el anuncio de
' la adquisicién de Anysphere, en una transaccién valorada en USD$60 mil millones.
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3 T T e e e e e Lla inercia bajista de la tasa de cambio local se mantiene respaldada por la ventana
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%0 En EE.UU., el panorama macro refleja cautela ante la distensién geopolitica por un
acuerdo preliminar con Irdn para reabrir el estrecho de Ormuz bajo una tregua de 60
60 mww dias, aunque persisten dudas bilaterales. La menor presion inflacionaria previa a la
40 reunion del FOMC de la Fed moderd las expectativas de endurecimiento monetario.
20 —Spread 2-10 Bajo la nueva presidencia de Kevin Warsh, se prevé que el or?anlsmo mantenga las
o Spread 5-30 tasas de interés estables entre 3.50% y 3.75%, reduciendo la probabilidad de un
e, incremento en diciembre al 56%. En la Eurozona el acuerdo EE.UU.-Irédn reduce las
£E3583322855¢8¢% resiones inflacionarias, llevando a proyectar solo un alza de tasas del BCE y del BoE a
= l;"u;te. Eloor::b:—;r B in de ano. No obstante, el BCE mantiene cautela; la inflacién de mayo cerré en 3.2%,
' 9 contenida 0.4 puntos por medidas politicas. Macroeconémicamente, la confianza
Curva TES Tasa Fija (%) inversora ZEW de junio subié 18.6 puntos en la eurozona (situdndose en 9.5) y rebotd
— a 10.5 en Alemania, aunque la valoracién actual cayd a -43.4. Los costes laborales del
16.0% : primer trimestre de 2026 crecieron 3.2% interanual y la produccién industrial de abril
50% avanzé 0.1% mensual. El bloque registré un déficit comercial de €1,000 millones en
140% abril. En el Reino Unido la distensién internacional redujo las presiones inflacionarias
I3.5% lobales. El pais afronta altos costes de endeudamiento en comparacién con Alemania
5% 3.28%) y EE.UU. (4.83%), atribuidos a la deuda pandémica y choques energéticos. La
15% politica fiscal prevé recortes ministeriales en defensa para reducir el déficit,
Lo%e descartando subidas impositivas.
10.0%
9.5% ; . . s . - .
9.0% Clesi En Asia, el BoJ incrementé su tasa de interés de referencia en 25 pbs, alcanzando su
Bo% o Cierre nivel mas alto desde 1995. Asimismo, las proyecciones macroeconémicas para la

presente semana anticipan que tanto el BoE como el Banco Nacional Suizo
convergeran en la misma estrategia expansiva o neutral, manteniendo sus tasas de
interés sin modificaciones en sus proximas reuniones. En China los datos de mayo de

Fuente: Banrep, Cierres SEN 2026 muestran un crecimiento desequilibrado. El sector residencial acumula 35 meses

Curva TES UVR (%) de caidas, registrando una contraccion del 3.5% interanual en precios de viviendas
— nuevas, lo que arrastré la inversion en activos fijos a una caida del 4.1% de enero a
8.0% mayo (la inversién inmobiliaria cayé 16.2%). El consumo se contrajo con una baja del
5% 0.6% interanual en ventas minoristas. La inflacion reflejé atonia con un IPC de 1.2%

frente al 3.9% del IPP. En contraste, la produccién industrial repunté 4.5% interanual
impulsada por la demanda externa. El desempleo urbano bajo al 5.1% y el objetivo

65% anual de PIB se mantiene entre 4.5% y 5%.

6.0% //\ En Colombia la economia registra un crecimiento del PIB del 2.2% en el primer

5.5% trimestre de 2026, afectado por ba[ias inversiones y contracciones en construccion,
agro y mineria. En el plano fiscal, el déficit de 2025 cerré en 6.4% del PIB,

Seme proyectandose en 5.3% para este ano tras la suspension de la regla fiscal, con una

45% deuda externa en el 52% del PIB. Ante una inflacién anual que subié al 5.84% en mayo

por presiones salariales del 23.7%, el BanRep elevé la tasa de interés al 11.25%. El

mercado laboral )oresenta un desempleo del 8.8% en abril y una informalidad
estructural del 55%.
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Movimientos diarios tesoros
EE.UU

Plazo Ultimo Cambio (pbs)
(anos)

2 4.05 -1.47

5 4.16 -2.73

7 4.29 -3.29

10 4.44 -3.26

30 4.95 -3.26

Fuente: Bloomberg

Variaciones diarias (%)

Estados Unidos*

Materias primas
_—

Los precios del petréleo iniciaron |la jornada a la baja. La liquidacion responde a la
confirmacién de que Washington y Teheran firmaran este viernes en Suiza un acuerdo
provisional para la reapertura estructural del Estrecho de Ormuz. Pese a que persisten
dudas operativas sobre la seguridad maritima tras el prolongado cierre que llevé a las
reservas estratégicas de EE.UU. a minimos de 1983, los operadores ya descuentan la
normalizacion de los flujos fisicos de suministro. Por su parte, el oro se consolidé en los
USD$4,361/onza. El desinfle de los precios de la energia disipa el riesgo inminente de
un shock inflacionario global por costos, restando presién sobre las expectativas de
tasas de interés.

Calendario econémico del dia

S&P 500 1.65%
Dow Jones 0.92%
Nasdaq 3.07%
Stoxx 600 0.40%
DAX 0.48%
FTSE 0.60%
CSI 300 -0.15%
Nikkei 0.13%
ASX 0.04%

Fuente: Yahoo Finance *Futuros

Materias primas

I
Commodity m Var (%)

—
Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo Observado Reperado Es!,)erado Tendencla
Consenso  Accivalores observada/esperada
03:00 ITA IPC UE armonizado May F Var. Anual (%) 3.30% 3.20% 3.30% 3.30% l
03:00 ITA IPC UE armonizado May F Var. Mensual (%) 0.40% 0.40% 0.40% 0.40% =
04:00 ALE Expectativas de encuesta ZEW Jun Indicador -10.2 10.5 -5.3 -10.22 i
04:00 ALE ZEW Encuesta de la situacion actual Jun Indicador -77.8 -81 -78 -80.2 1
07:00 BRA Ventas al por menor Abr Var. Anual (%) 4.00% 1.00% 2.00% 150% !
07:00 BRA Ventas al por menor Abr Var. Mensual (%) 0.50% -1.50% -0.70% -0.20% i
07:30 us Construcciones iniciales May Miles 1392 u77 1430 1453 &
07:30 us Indice de precios de importacion May Var. Mensual (%) 2.00% 190% 1.00% 0.50% 1
07:30 us Permisos de construccion May P Miles 1423 1413 1420 1419 1
10:00 COL Ventas al por menor Abr Var. Anual (%) 13.40% pendiente 12.00% 10.50% 1l
10:00 COL Produccion manufacturera Abr Var. Anual (%) 3.90% pendiente 3.80% 3.20% 4
10:00 COL Produccion industrial Abr Var. Anual (%) 2.40% pendiente — 120% Il
17:00  CLP Objetivo de tasa aun dia 16-jun Tasa (%) 4.50% pendiente 4.50% 4.50% =
18:50  JAP Ordenes de maquinas centrales Abr Var. Mensual (%) -9.40% pendiente 0.30% 0.50%
18:50  JAP Balanza comercial May ¥ mil millones 3019 pendiente -547.6 -500.05 1l
18:50  JAP Ordenes de maquinas centrales Abr Var. Anual (%) 5.90% pendiente 8.50% 9.40% 1
Informacion relevante de mercados
—
Prondsticos
Cierre  Vardiaria Rango ultimos 12 meses PM20D PMS50D PM200D e
Divisas % Min Actual Max
Dolar 99.75 -0.08% . 96.22 . 99.75 109.65¢ 99.36 98.84 98.61 99.2 - 100.1
USDCOP 3455 “111% @345 3455 44869 3,622 3,640 3,759 3420 - 3480
4,038 4,038 4796 (3,400 - 3,500)
EURCOP 4,038 -041% L2 ° 4,212 4,217 4,350 4,240 - 4,280
Deuda Publica
2027 12.83 -20.40 oM 12.88 14359 13620 13618 11.631 12.69 - 12.84
Sep 2030 12.80 -19.30 @077 1289 B19g 14109 14144 13878 1274 - 12.86
2036 11.96 -1380 @l 1.9¢ 14299 14073 13563 12787 11.84 - 1211
2040 12.07 -3150  @lL70641207 1408 13.057 13017 12382 11.92 - 12.19
2050 1176 -25.80 PUtY Ny 13.924 13.052 13.036 12.662 11.54 - 11.91
Renta Variable %
COLCAP 2,386 153% @631 2388 25229 2,192 2,219 2127 2,350 - 2,400
Ecopetrol 2,875 141% 585 2875 28% o602 2,601 2162 2,840 - 2,950
. 43,120 69,200 77,80 =
Pf-Cibest 69,500 -1.67% ° * e 63,660 64,270 61,274 69,300 - 70,500

Gas N 3.18 0.95%
Plata 70.62 0.79%
Oro 4,361.80 0.78%
Cobre 6.50 0.29%
Maiz 415.25 -0.06%
Café 260.60 -0.89%
Brent 80.82 -2.83%
WTI 77.27 -4.31%

Fuente: Investing

Fuente: Bloomberg - Prondsticos de Investigaciones Econémicas Accivalores

Peso colombiano
|

El indice DXY amanece en una fase de consolidacién técnica sobre la zona de las 99.6 a
99.7 unidades, perdiendo impulso como activo de refugio por el preacuerdo de paz en
Medio Oriente, pero encontrando un piso sélido mientras el mercado aguarda con
cautela la inminente decisién de tasas de la Fed. Esta pausa del délar global, combinada
con la continua presion a la baja sobre los precios del petréleo, sugiere un freno al
marcado sesgo de apreciacion que experimentaron las monedas latinoamericanas al
cierre de la semana y plantea una apertura de mayor cautela para la jornada de hoy. En
el caso especifico del USD/COP, tras el contundente quiebre bajista del viernes —donde
se desplomé $38.50 para cerrar en $3,455 con un alto volumen transado de US$1,249
millones, consoliddndose como la divisa emergente de mejor rendimiento gracias a la
fuerte compresién de su prima de riesgo—, el escenario externo actual apunta a una alta
probabilidad de toma de utilidades y un leve rebote técnico en la apertura, ya que la
debilidad del crudo y la estabilizacion del délar contrarrestan temporalmente el sesgo
positivo local. Pero, la continuidad de la ventana estacional de flujos tributarios y la
nueva compresion de la prima de riesgo pais hacia los 145 pbs en el CDS a 5 afios de
Colombia, sugieren que la inercia bajista podria persistir. Por lo tanto, para la jornada
anticipamos un rango de ne%ociacion acotado entre COP$3,420 y COP$3,480, con
posibles extensiones hacia COP$3,400 y COP$3,500 por ddlar.
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Renta fija

En EE.UU., el rendimiento del Tesoro a 10 afios cayd al 4,44% (tras rondar el 4,47% el martes), mientras el mercado
reduce las apuestas de alzas de la Fed (56% de probabilidad para diciembre) y espera que el nuevo presidente, Kevin
Warsh, mantenga la tasa entre 3,50% y 3,75% frente a una im‘Fljaci(')n impulsada por el conflicto energético. En Europa,
el Bund de Alemania cayd hacia el 2,95% al moderarse el ajuste de Ea tasa del BCE a 30 puntos bésicos este afio;
simultdneamente, los rendimientos en Francia (3,56%), Italia (3,64%), Espafia (3,35%) y el Reino Unido (4,78%)
disminuyeron en la sesién actual entre 0,03 y 0,04 puntos porcentuales.

Por el contrario, en Japon, el rendimiento subid al 2,64% luego de que el Banco de Japdn elevara la tasa de interés en
25 puntos basicos hasta el 1% para frenar los riesgos inflacionarios y sostener al débil yen frente al carry trade, a pesar
de la disidencia interna de Toichiro Asada. En China, el rendimiento tocé su minimo semanal en 1,74% ante el refugio
de inversores por datos econémicos mixtos: contracciéon de precios de vivienda por 35 meses consecutivos, caida en
inversion fija y contraccion interanual imprevista en ventas minoristas de mayo, contrarrestadas por mejoras en
produccion industrial y desempleo urbano a minimo de cinco meses. En América Latina, los rendimientos disminuyeron
en las Ultimas sesiones registradas: México bajé 0,08 puntos a 8,96% (cayendo 0,41 en el mes); Brasil disminuyé 0,17
untos a 14,31% (pese a estar 0,36 sobre el afio pasado); y Chile se ajusté a la baja en 0,01 puntos para situarse en
,54%, manteniendo la estabilidad del Gltimo mes.

En Colombia, los TES reaccionaréan a la publicacién del MFMP luego que el mercado de deuda publica experimenté al
cierre de la semana anterior fuertes valorizaciones generalizadas, evidenciando un sélido apetito comprador que
impulsé caidas significativas en los rendimientos a lo largo de casi toda la curva de TES. En el segmento en pesos
(CBP), la compresiéon estuvo liderada por la parte media y larga; los titulos con vencimiento a febrero de 2033
destacaron al desplomarse 38 pbs para cerrar en 12.17%, seguidos por los TES a junio de 2032 que retrocedieron 34
pbs base hasta 12.31%, y los papeles a octubre de 2050 que cedieron 26 pbs ubicandose en 11.75%. La parte corta y
media-corta también se acopld a esta tendencia bajista, con los TES a noviembre de 2027 y abril de 2028 cayendo 21
y 10 pbs para cerrar en 12.82% y 12.89%, respectivamente, mientras que la referencia a octubre de 2034 fue la
excepcion al no registrar operaciones y mantenerse inalterada en 12.46%; este masivo rally también se reflejé de
manera contundente en la curva real (UVR), donde referencias como la de 2035 anotaron pronunciados descensos
intradiarios de hasta 56.50 pbs. En el frente de los fundamentales macrofiscales, el Marco Fiscal elevé marginalmente
su meta de emisiones de TES mediante subastas de $60 billones a $61 billones (equivalente al 3.0% del PIB) para el
afo 2026. El cupo total de colocaciones se mantuvo anclado en $85.25 billones, sosteniendo la estimacién de $24.25
billones (1.2% del PIB) para las colocaciones directas, lo cual, complementado por unas proyecciones de fuentes netas
por operaciones de tesoreria de $17.9 billones (0,9% del PIB) que incluyen el manejo de TES de corto plazo (TCO) y
derivados como los TRS, confirma que el Gobierno mantiene controladas sus necesidades de financiamiento,
disipando temores de sobreoferta en el mercado.

Renta Variable

Mercado accionario en EE.UU. anticipa una apertura estable, soportado por el sentimiento positivo del sector
tecnologico tras la salida a bolsa de SpaceX en la bolsa Nasdag. Los futuros de las acciones estadounidenses operan
estables este martes, en una jornada de cautela donde los inversores se mantuvieron a la expectativa de nuevos
desarrollos geopoliticos de cara al inminente acuerdo de paz entre Estados Unidos e Irén, el cual estd previsto para
firmarse este viernes en Suiza. Esta moderacién contrasta con el dinamismo de la sesién regular del lunes, donde el
Dow Jones avanzé un 0.92%, el S&P 500 escalé un 1.65% y el Nasdaq se disparé un 3.07%, respaldados por un
mercado amplio en el que siete de los once sectores del S&P 500 cerraron al alza, liderados decididamente por la
tecnologia, los servicios de comunicacién y el consumo discrecional. Dentro de este impulso tecnolégico, las empresas
de chips de memoria registraron saltos importantes: Micron subié un 3.5%, mientras que Western Digital y Seagate
Technology sumaron un 9.1% y un 7.7%, respectivamente. Este sélido desempefio en las ganancias corporativas,
combinado con el oBtimismo que rodea el acuerdo preliminar en Medio Oriente, motivd a Wells Fargo a elevar su
objetivo para el S&P 500 a finales de 2026 hasta los 7,950 puntos. Con ello, Wall Street sigue mostrando un
desempeno accionario por encima de sus pares de mercados desarrollados: en lo que va de 2026, el S&P 500 acumula
una ganancia del 8.6%, superando el avance del 6.9% registrado por el Stoxx Europe 600. Sin embar?o, el gran

rotagonista del mercado bursatil fue SpaceX, que en el cierre de su primera sesién vio sus acciones valorizarse un
19% hasta los USD$161.11 ddlares, superando ampliamente su precio de salida de USD$135. Este repunte catapultd
su capitalizacién de mercado a USD$2.11 billones, convirtiéndola en la sexta empresa con mayor capitalizacién bursatil
del mundo, justo por detrds de Amazon (valorada en USD$2.57 billones), sustentada en la apuesta de Elon Musk de
que la conquista del espacio abrird nuevas fronteras econémicas. Finalmente, en el resto de la agenda corporativa y
regulatoria, la Administraciéon estadounidense emitié una orden directa para que Anthropic restrinja el acceso
extranjero a las Ultimas versiones de su inteligencia artificial, Claude Fable 5y Mythos 5, mientras que, en el sector de
consumo, las acciones de la plataforma Robinhood repuntaron un 2.1% tras anunciar que recortard el 10% de su
plantilla a tiempo completo y cerraré las vacantes que ain mantenia abiertas.

En el mercado local, el MSCI COLCAP avanzé un 8.84% en la semana anterior, por encima del desempefio de sus
ares Chile y Brasil. En particular, todas las 22 especies del indice avanzaron en este periodo semanal. En el frente
undamental, Ecopetrol informé sobre la suspension de la Oferta Publica de Adquisiciéon en Brasil, por requerimientos

de la Comissado de Valores Mobiliarios.

Noticias de Emisores

e Nutresa: convocé formalmente al mercado y a sus inversionistas a una reunién extraordinaria de la Asamblea de
A?ci%nisé?)zéEl encuentro se llevarad a cabo de manera presencial en la ciudad de Medellin el préoximo viernes 17 de
julio de .

e FEcopetrol: la petrolera estatal anuncié el 13 de junio de 2026 la consecucién de un acuerdo definitivo con la Unidn
Sindical Obrera (USO), sindicato mayoritario de la empresa, para la firma de la nueva Convencidn Colectiva de
Trabajo, ademas, se comunicd la suspensién temporal de su Oferta Publica de Adquisicidon Voluntaria (OPAV) en
Erasil,l_ladcual habia sido anunciada el pasado 25 de mayo de 2026 a través de su filial Ecopetrol Investimentos do

rasil Ltda.
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Investigaciones Econémicas

e Grupo Bolivar: notific6 a la Bolsa de Valores de Colombia una modificacién técnica en el calendario de sus
compromisos con los inversionistas. Debido a que el 13 de julio de 2026 fue declarado dia festivo en el pais, la
entidad realiz6 un ajuste en el periodo ex-dividendo correspondiente al mes de julio.

e Grupo Aval: informo al mercado financiero el cumplimiento del pago de los intereses correspondientes a la Octava
Emisién de Bonos de Grupo Aval.

e [SA: reporté al mercado de valores la materializacion del desembolso correspondiente a un contrato de

empréstito interno suscrito con el banco Davivienda S.A. por un valor total de COP$400,000 millones.

Glosario
|

AIE: Agencia Internacional de Energia

BanRep: acronimo para el Banco de la Repiblica.

BCE: acrénimo en espafiol para Banco Central Europeo.
BOE: acrénimo en inglés para Banco de Inglaterra (Eank of England).

BoJ: acrénimo en inglés para Banco de Japdn (Bank of Japan).

Bonos TIPS: bonos indexados a la inflacion de EE.UU.

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos financieros.

BTC: acrénimo para Bid to Cover.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petréleo).

CARF: Comité Auténomo 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: gréfico de estimados de los miembros del Fed para la tasa de referencia.

Gilts: bonos del Reino Unido.

EA: ac)ro’nimo en inglés para la Agencia Internacional de Energia (International Energy
ency).

IPC: acyrémmo para [ndice 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 gank 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 Nacion.

Proxy: es una variable que representa o aproxima otra variable econémica.

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: Unién 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.

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

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

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

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 %//o valores individuales mencionados, no constituyen una recomendacion profesionaléaara realizar inversiones en
los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacién 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 anélisis 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 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 decisién 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 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 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 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. © 2026 Acciones & Valores S.A.
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