Asi amanecen los mercados

Avances entre EE.UU. & Europa renuevan optimismo
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Esctichanos: | Resumen
e Mercados globales operan mixtos tras resultados corporativos dispares y avances en acuerdos
u En YouTube comerciales.

e El peso colombiano repunt6 con fuerza, apoyado en un entorno externo mas favorable y sefiales

Rendimientos Tesoros EE.UU técnicas que respaldan su apreciacion.

%,

5:1) e Bonos en EE.UU. y Europa suben ante datos clave y avances comerciales, sin cambios en
ag expectativas de recortes por parte de la Fed y el BCE.
4.7
45 | Narrativa de los mercados
43
34 91 En EE.UU,, las negociaciones con la UE y Japén apuntan a una tregua comercial parcial, aunque el
ay | ISR A presidente Trump endurece su retérica al anunciar aranceles de entre 15% y 50% segun el pais, en
35 _Ies"“’s ;‘(’; medio de presiones sobre la Fed. La proxima reunion del FOMC mantendria tasas estables, mientras
3.3 l=——lesoro

la critica presidencial por el gasto de USDS$2,500 millones en renovar la sede de la Fed reaviva
""" 552583828855 tensiones institucionales. En Europa, el PMI de servicios subié a 51.2 y el manufacturero a 49.8,
marcando su menor contraccion en tres afios; el compuesto alcanzé 51, su mejor nivel en once

Fuente: Bloomber; . . . .
g meses. Sin embargo, la confianza empresarial se deteriora ante las amenazas comerciales. La

Spread Tesoros EE.UU inflacién de la Eurozona tocd el objetivo del 2% en junio, y el BCE mantuvo estable su tasa de

(®bS)  —Spread 2-10 refinanciacion en 2.15%. En Reino Unido, el PMI compuesto cayo a 51, el empleo privado se contrajo

llgg . por décimo mes consecutivo y la cartera de pedidos industriales CBI subi6 a -30, con persistentes
80 retos en manufactura y exportaciones.

En China se redujeron aranceles del 145% al 30% por 90 dias en reciprocidad con EE.UU., generando
0 '8 expectativas positivas ante una visita potencial de Trump; los mercados esperan datos clave de

utilidades industriales. En Japén, la caida en la demanda de bonos a 40 afios refleja aversion al
riesgo, acentuada por la posible renuncia del primer ministro Ishiba tras la derrota legislativa; el
80 acuerdo comercial con EE.UU. fij6 un arancel de 15% y compromisos de inversion por USD$550 mil
E;@Eégi SeEtEivenas millones. En México, la moneda local alcanz6 méaximos de un afio frente al doélar con inflacion
controlada (4.32%), mientras Pemex plantea captar hasta USD$10 mil millones para aliviar su deuda
de USDS101 mil millones, tras pérdidas trimestrales por USD$2,120 millones. En Brasil, el real
Curva TES Tasa Fija (%) permanece presionado por incertidumbre institucional ante investigaciones al expresidente
Bolsonaro y dudas sobre la respuesta al arancel de EE.UU. del 50%, vigente desde agosto. En

Colombia, MinHacienda ha canjeado COPS$15.45 billones en TES, y se esperan nuevas OMD; la

. inflacién del transporte subié 0.07% mensual y el IPAP anual 1.56%, destacando la caida en papay el
alza en ganado. El paro arrocero sigue latente, con llamados de Fedearroz a concertacion.

persistentes.
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https://www.youtube.com/watch?v=jZPNpCt20b0
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Calendario Econémico del dia

Movimientos diarios tesoros EE.UU

< 5 Esperado  Esperado Tendencia
Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo  Observado o~ Accivalores observada/esperada

. 07:30 us Peticiones iniciales de desemplea jul-18 Miles 221 217 227 224 l

Plazo Ultimo Cambio (pbs) 0845  US PMI de fabricacion EE. UU. S&P Global Julp Indicador 52,9 pendiente 52,6 524 !
~ 09:00 US Ventas viviendas nuevas Jun Miles 623 pendiente 630 640 T
(anos) 0845 US PMI de servicios EE. UU. S&P Global Julp Indicador 529 pendiente 531 53,0 T
08:45 us PMI composite EE. UU. S&P Global Julp Indicador 529 pendiente 527 53,2 l

0730 US Reclamos continuos jul-12 Miles 1956 1955 1953 1961 T

07:30 us Chicago Fed Nat Activity Index Jun Indicador -0,28 -0,10 -0.14 -012 t

0715 EURO Tasa de refinanciacion principal BCE Jul % tasa 2,15% 215% 2,15% 2,15% -

5 3 98 4 94 0715 EURO ‘Tasa de organismos de depésito ECB Jul % tasa 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% -

N . 0300 EURO PMI de fabricacion de la zona del euro HCOB ~ Jul P Indicador 49,5 498 49,8 497 =

0715  EURO Linea de crédito marginal Jul % tasa 2,40% 2,40% 2,40% 2.40% =

5 0300 EURO  PMIcomposite de la zona del euro HCOB Jul P Indicador 506 51 50,7 50.7 T

7 419 14 03:00 EURO  PMIde servicios de la zona del euro HCOB Jul P Indicador 505 51,2 506 506 t
0330 UK PMI de fabricacion R. U. S&P Global Julp Indicador 477 482 48 48 T

1 4 4 0330 UK PMI de servicios del R.U. S&P Global Julp Indicador 52,8 51,2 53 53 1
0 . 3 478 0330 UK PMI composite R. U. S&P Global Julp Indicador 52 51 518 51,8 1
18:01 UK GfK confianza del consumidor Jul Indicador -18 pendiente -20 -20 1

1830 JAP IPC Tokio exc alim fres sa-YoY Jul Var.anual (%) 3.10% pendiente 3,00% 3.00% l

30 4.98 470 18330 JAP 1PC en Tokio YoY Jul Varanual (%) 3.10% pendiente 3,00% 3.00% l

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
| Peso colombiano

Fuente: Bloomberg
En la jornada de ayer, el peso colombiano revirtié por completo las pérdidas del martes, volviendo
a cotizar dentro del canal bajista que cotizaba desde abril frente al délar. E1 COP cerr6 la jornada

d d en COP$4,045 con una apreciacion del 0.74%. Las expectativas de acuerdos comerciales a nivel
S&P 500 20.25% global impulsan el apetito por riesgo y el desempefio de activos emergentes. Aunque las
correlaciones frente a sus pares en la region se mantienen por debajo del 30%, esperamos que un

Variaciones diarias (%)

Dow Jones -0.03% . . o
panorama mas favorable a nivel externo y un panorama técnico que respalda al fundamental

Nasdaq -0.40% podrian respaldar el desempefio de la moneda local. Ahora bien, la cautela sigue siendo un factor
[ Europa | clave en el sentimiento del mercado por lo que el movimiento esperado de la moneda podria verse

Stoxx 600 +0.32% limitado.

DAX +0.85%

FTSE -0.12% | Materias primas

CSI 300 +0.02% Los precios del petrdleo rebotaron tras cuatro jornadas a la baja, impulsados por avances en

Nikkei -0.56% acuerdps comerciales. entre EE.UU,, la UE y Jap6n, y una gaida mayor a la esperada en i’nvent.arios:

o N -3.2 millones de barriles. En metales, el oro retrocedi6é bajo USD 3380 por menor aversion al riesgo,

mientras el cobre alcanz6 maximos historicos de USD 5.9 por libra.
Fuente: Bloomberg *Futuros

| Renta fija

Materias primas . . <
Los bonos del Tesoro de EE.UU. operan con presiones al alza, con el rendimiento a 10 afios

Commodity Ult. precio  Var (%) superando 4.43% en una jornada marcada por la subasta de USDS$S21 mil millones en TIPS a 10 afios
y datos econdmicos clave. La expectativa de recortes por parte de la Fed se mantiene sin cambios,
Gas N 3124 1.53% con alrededor de 45 pbs de alivio monetario descontados para fin de afio. En Europa, los
rendimientos de los bonos soberanos subieron tras sefiales de avance en las negociaciones
WTI 66.03 1.20% comerciales con EE.UU., mientras el BCE mantuvo las tasas estables y reiteré su enfoque

dependiente de los datos, sin alterar las expectativas de mercado que descuentan hasta 23 pbs de

Cafe 3335 1.09% recorte hacia fin de afio. En Colombia, los TES COP mostraron un desempefio mixto con sesgo de
o desvalorizacion, registrando variaciones en los rendimientos entre -10.1 y +15.0 pbs, y un
et e P empinamiento adicional de la curva, con ampliaciones en los spreads 2s10s y 5s10s. En manejo de
Cobre 5 8643 0.77% deuda, Hacienda anunci6 dos nuevas referencias en tasa fija COP a 2035 y 2058, con el objetivo de
’ e reducir la concentraciéon de vencimientos en 2035 mediante la construccién de una masa critica

Maiz 4191 0.26% entre COPS$25 y COPS30 billones, contemplando su uso en futuros canjes y recompras.

Plata 39368  -0.34% | Renta variable

Oro 3365.81 -0.94% Los mercados accionarios internacionales muestran un comportamiento mixto este jueves, con
Fuente: Investing movimientos moderados tras una jornada marcada por reportes corporativos dispares y avances

en negociaciones comerciales. En EE.UU.,, los futuros del S&P 500 y Nasdaq subian levemente tras
cifras solidas de Alphabet, mientras que Tesla e IBM caian tras decepcionar con sus resultados. En
Europa, las acciones de Dassault Systemes y Nokia retrocedieron tras incumplir expectativas,
mientras Neste lideré las ganancias tras superar previsiones. En Asia, los mercados cerraron
mayoritariamente al alza, impulsados por el optimismo en torno a acuerdos comerciales con Japén
y la UE, con el Nikkei y el Topix alcanzando nuevos maximos histoéricos.

| Noticias de emisores

e Grupo Cibest: La Junta Directiva autorizé a Rodrigo Prieto Uribe, vicepresidente de Riesgos, a
liquidar 63,736 unidades de su participacion en el Fondo Institucional administrado por
Proteccién S.A., cuya inversién se concentra en acciones de la compaiiia. Asimismo, se aprob6
que su conyuge y el hijo del director Andrés Felipe Mejia Cardona puedan adquirir acciones en
circulacién por montos equivalentes, en cumplimiento del Coédigo de Buen Gobierno y con la
debida abstencion del director en la votacién correspondiente.
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o ETB: Informa que, de manera unilateral se ha dado por terminado el vinculo laboral con Dr.
Gabriel Martinez Nieto como Vicepresidente de Estrategia Corporativa y Nuevos Negocios.

e Ecopetrol: El Gobierno firm6é un acuerdo de confidencialidad con Venezuela para evaluar la
posible compra de Mondémeros, empresa clave en la producciéon de fertilizantes, a través de
Ecopetrol. El objetivo es intercambiar informacién financiera y operativa que permita determinar
la viabilidad de la adquisicién, considerada estratégica para la seguridad alimentaria del pais.

| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Reptblica.

BCE: acroénimo 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 inflaciéon 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 [ndice 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).

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): fenémeno que ocurre
cuando tres tipos de contratos de derivados financieros vencen
simultineamente el mismo dia. (generalmente Futuros vy
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 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 acomparian 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 informacioén, 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 inversion 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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