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Asi amanecen los mercados

Europa inicia la semana con acuerdo comercial con EE.UU.
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Lunes, 28 julio 2025

| Resumen
e Mercados globales inician la semana mixtos, entre cautela por datos clave y optimismo comercial.

¢ E] COP extiende su sesgo bajista ante la fortaleza del délar y el alto volumen de negociacion.

© Bonos globales mixtos tras avances comerciales y antes de subastas clave en EE.UU.

| Narrativa de los mercados

Los mercados inician la semana con optimismo gracias a la disminucién de las tensiones
comerciales, tras el acuerdo entre EE.UU. y la UE que establece un arancel del 15%,
significativamente menor al 30% propuesto inicialmente e incluye el compromiso de la UE de
adquirir USDS750 mil millones en energia estadounidense e invertir USDS600 mil millones
adicionales. La expectativa de una extension de la tregua comercial con China también genera
optimismo. En EE.UU,, la atencién se centra en la proxima decision de politica monetaria de la Fed,
donde se anticipa la estabilidad de las tasas de interés, mientras se esperan sefiales sobre futuros
recortes y la publicacién de indicadores econdémicos clave como el PIB y las néminas no agricolas.

En la Eurozona, a pesar del repunte general, persisten matices sectoriales como la caida en el sector
cervecero por el debilitamiento del consumo. El Reino Unido muestra una ligera mejora en el sector
minorista, aunque las ventas han disminuido por décimo mes consecutivo, impulsando la
expectativa de un recorte de 25 pbs en las tasas de interés por parte del BoE en agosto. En China, la
inversiéon extranjera directa disminuyé un 15.2% interanual en el 1S25, y las ganancias industriales
cayeron un 1.8%, a pesar del crecimiento en sectores de alta tecnologia. Japon se prepara para la
decision del BoJ, que podria revisar al alza su prevision de inflacion, mientras el yen se debilita a 148
por dolar tras los acuerdos comerciales. En México, la tasa de desempleo disminuy6 al 2.7% en junio,
la mas baja desde 2002. En Colombia, el Comité Auténomo de la Regla Fiscal (CARF) ha emitido una
"alerta fiscal" debido a la vulnerabilidad de las finanzas publicas, con un déficit del Gobierno
Nacional Central que super?6 el 6.7% del PIB en 2024 y una deuda neta del 59.3% del PIB, excediendo
el ancla legal del 55%. Se estiman ajustes adicionales de al menos COP$8.3 billones para cumplir la
meta de déficit en 2025. La Contraloria General de la Republica (CGR) también alert6 sobre la
reduccién progresiva de las regalias a partir de 2027.

Informacién relevante de mercados
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09:30  US Actividad manuf Fed Dallas Jul Indicador -127 pendiente -95 -10 1
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores


https://www.youtube.com/watch?v=JsFR3M0Hcvk
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| Peso colombiano

Movimientos diarios tesoros EE.UU

Los avances en materia de acuerdos arancelarios han llevado al ddlar estadounidense a alcanzar su
Plazo Ultimo Cambio (pbs) nivel mas alto en casi una semana, debilitando a su vez a las monedas latinoamericanas. En este
(afios) contexto, y tras registrar el viernes su mayor depreciacion en casi dos meses (1.64%), el peso
colombiano podria mantener un sesgo bajista, impulsado por factores técnicos, externos y un
elevado volumen de negociacién que parece acompafar este desempeiio de la moneda —la
semana pasada totaliz6 USDS$S10,380 millones, el nivel mas alto desde noviembre de 2024—.
5 3.96 0.01 Considerando ademas la relativa estabilidad en los precios del crudo, este panorama podria llevar
al peso colombiano a buscar niveles cercanos a los COP$4,170 en el corto plazo.

7 416 0.40
- e OEE | Materias primas
30 4.94 0.66 El acuerdo comercial entre EE.UU. y la UE impulsé el optimismo en los mercados, elevando los
futuros del WTI a USD 65.6/barril y del Brent a USD 69. Las expectativas de una posible extension
Fuente: Bloomberg de 90 dias en las negociaciones entre EE.UU. y China también respaldan la demanda proyectada,

mientras el mercado espera los datos de produccion de la OPEP correspondientes a julio. El oro, por
su parte, se estabilizd presionado por un délar mas fuerte, mientras que el cobre se mantiene cerca

] e (10 de maximos historicos ante la inminente imposicion de un arancel del 50% por parte de EE.UU.
Variaciones diarias (%)

: : | Renta fija

S&P 500 -0.25%

Dow Jones -0.03% En EE.UU., los bonos del Tesoro recortaron ganancias previas antes de las subastas de USD$69 mil

Nasdaq ~0.40% millones en notas a 2 afios y USD$70 mil millones a 5 afios, en una semana marcada por el cierre
de.], ciclo de financiamiento mayo—julio y el anuncio de reembolso trimestral previsto para el

Stoxx 600 0.32% miércoles. Las tasas r.egresaron a niveles del. viernes t)rz.is ceder hasta 3pbs, en medio de avances

DAX 10.85% en acuerdos comerqales y renovadas preswnes.pohtlcas sobre la Fed. }jln Europa, los bonos

FTSE _0'12% soberanos se mantuvieron estables tras el anuncio de un acuerdo comercial UE-EE.UU., aunque

sin detalles concretos. El rendimiento del bund a 10 afios bajé brevemente a 2.71%. En Colombia, la

curva TES COP mostré6 empinamiento, con valorizaciones en tramos cortos y medios y

CSI1 300 +0.02% desvalorizaciones en los largos. La deuda neta subié COP$4.7 billones en julio, impulsada por TES a
Nikkei -0.56% corto plazo y UVR, pese a un canje que redujo el saldo bruto.
ASX -0.16%

| Renta variable

Fuente: Bloomberg *Futuros

Los mercados accionarios internacionales iniciaron la semana con un comportamiento mixto,

Materias primas reflejando una moderada reaccion al acuerdo comercial alcanzado entre EE.UU. y la UE, que
redujo los aranceles al 15%. Si bien los futuros de Wall Street abrieron al alza, se mantuvieron por
Commodity Ult. precio Var (%) debajo de sus maximos debido a la cautela de los inversionistas ante una semana clave cargada de

eventos: resultados de grandes tecnolégicas, reunion de la Fed, cifras de crecimiento del PIB,

Cafe 3349 4.79% inflacion y empleo en EE.UU. En Europa, las acciones alcanzaron maximos de cuatro meses,
- - B2 impulsadas por el optimismo en el sector automotor tras el acuerdo comercial, aunque los
‘ ‘ resultados de Heineken y la advertencia sobre un entorno macroeconémico desafiante limitaron el
Brent 68.96 192% en.tusiasmo. En Asia-Paciﬁco, los mercados cerrarpn dispares, con caidas en Japon e India,
mientras que China, Corea del Sur y Hong Kong registraron avances moderados, en un contexto
Gas N 3152 2019% de expectativa por nuevas negociaciones entre EE.UU. y China.

Plata 38263  -0.27% | Noticias de emisores
Oro 3382.65 -0.29% e Enka: Informa que publico aviso de oferta de adquisicion de acciones ordinarias por el
mecanismo independiente por un monto de hasta COPS$15 mil millones para ser adquirido en un

Cobre 5.7632 -0.38% plazo maximo de tres afios.
¢ ETB: Inform6 la terminacién unilateral del vinculo laboral con Gabriel Martinez, quien se
Maiz 41713 -0.45% desemperfiaba como vicepresidente de Estrategia Corporativa y Nuevos Negocios. La decisién se
Fuente: Investing enmarca en el proceso de reestructuracién organizacional que adelanta la compaiiia para

optimizar su gestion. La posicion no sera reemplazada y sus funciones seran redistribuidas entre
otras vicepresidencias y las gerencias.

o Ecopetrol: Anuncié cambios en su alta gerencia, con la designacion de Sergio Andrés Moreno
como vicepresidente corporativo de Ciencia, Tecnologia e Innovacién, y Bayron Triana Arias
como vicepresidente ejecutivo de Energias para la Transicion. Asumiran sus cargos el 28 de julio
y el 1 de agosto, respectivamente.

e Grupo Argos: Anunci6 la culminacién de su proyecto de escisiéon, marcando el inicio de una
nueva etapa enfocada exclusivamente en infraestructura y materiales de construccién. Como
resultado de la transaccion, los accionistas ahora poseen directamente acciones tanto de Grupo
Argos como de Grupo SURA, consolidando una operacion por cerca de COPS20 billones, la méas
grande en la historia del mercado de valores colombiano.

o Grupo Sura: Informo6 la finalizacion del proceso de escision mediante el cual se distribuyeron
directamente a los accionistas los titulos correspondientes, a través de anotacién en cuenta por
parte de Deceval. Ademaés, anunci6 un cambio en la composicion accionaria como resultado de la
escision recientemente implementada. Esta modificacién refleja el nuevo esquema de
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participacion accionaria derivado del intercambio de acciones, lo que se traduce en una mayor
democratizacién de la propiedad y un fortalecimiento de la estructura de gobierno corporativo.

e Cementos Argos: Complet6 la implementacion de las tres escisiones previstas en el Proyecto de
Escision con Grupo Argos y Grupo Sura. La operacion elimind participaciones cruzadas,
aument¢ el flotante en el mercado y fortalecié la especializaciéon de la compaiiia como lider en
materiales de construccion. Como parte del proceso, se realizaron transferencias reciprocas de
acciones, con la consecuente emision de titulos a los accionistas.

| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Reptiblica.

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 inflacion 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 econoémico.

EIA: acrénimo 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).

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: acronimo 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
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 compray de
venta para un activo.

Triple Sesion de Brujas (triple witching): fendomeno 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: 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 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 acompanan no son definitivas. Este documento es de caracter
informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizaciéon 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 niimeros 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 inicamente
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 informacion 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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