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MERCADOS

Movimientos de las monedas A Iq esperCI del dC“'O de inﬂinén de COIOmbia

Divisa Var (%) Resumen del dia

El repunte del petréleo y el aumento de los rendimientos de los bonos del Tesoro de

USD/JPY 159.27 +0.96% EE. UU. elevaron la incertidumbre sobre la trayectoria de las tasas de interés. La falta
de avances para reabrir el estrecho de Ormuz llevé al Brent por encima de USD 87 por
USD/BRL 5.11 +0.44% barril, reavivando los temores de un nuevo choque inflacionario y de una Fed més
restrictiva. La tension aumentdé después de que Donald Trump cuestionara las
USD/NZD 170 +0.20% condiciones planteadas por Irdn en las negociaciones. Con eso en mente, en Wall
Street, el S&P 500 y el Dow Jones cayeron 0.1%, mientras el Nasdag perdio 0.3%.
USD/AUD 142 +0.17% Aunqgue las acciones enfrentan nuevos riesgos, los resultados corporativos contintan
ofreciendo soporte: cerca del 90% de las compafias del S&P 500 ya reportaron
USD/CNY 474 +0.11% resultados del segundo trimestre y el crecimiento de utilidades se aproxima al 48%,

muy por encima del 24% esperado al inicio de la temporada. Esta semana, el foco se
desplaza hacia los datos econdmicos. El IPC y el PPl de EE. UU. serdn determinantes

USD/MXN 17.13 +0.11% . " . . .,
para las expectativas de politica monetaria. El consenso espera que la inflacién anual
] baje de 3.5% a 3.4%, mientras la inflacion subyacente disminuiria de 2.6% a 2.5% en
GBP/USD 1.3 +0.10% julio. En Colombia, a las 6:00 pm, conoceremos el dato de IPC de julio, en donde
esperamos un incremento mensual de 0.35% y anual de 6.23%.
USD/CAD 1.39 +0.00%
Monedas
USD/COP 3143.00 -0.19% _—
El indice DXY recuperd terreno hasta 99.76 (+0.15%), rebotando desde minimos de
CUR/COP 3621.00 0.65% siete semanas tras la fuerte caida del viernes provocada por el débil reporte de

empleo. El repunte del crudo reforzé la demanda por délar como refugio energético,
aunque el billete verde se mantiene técnicamente vulnerable por debajo de Ia
resistencia de 100 En monedas desarrolladas, el EUR/USD retrocedid a 1.1546 (-0.1%),
presionado por el diferencial de tasas y la fortaleza relativa del doélar; la libra mostro
Materias primas resiliencia con GBP/USD avanzando a 1.3520 (+0.2%), soportada por los Gilts al alza;
mientras el USD/JPY registré el movimiento mas pronunciado al escalar a 158.97
(+0.75%), borrando la mitad de las ganancias del yen generadas por la intervencion
coordinada EE.UU.-Japdn y retlejando el atractivo del carry ante tasas estadounidenses
mas elevados.

Fuente: Yahoo - Finance

Commodity Ult. precio Var (%)

WTI 32.30 5.27%
En el mercado local, el USD/COP cerré en $3,140, una baja de $13 frente al spot del
Maiz 462.00 5.24% jueves, con un rango intradia de $3,112 - $3,149 y un volumen débil de US$588
millones. El peso colombiano liderd las ganancias entre emergentes por cuarta sesion
Brent 87.85 5.15% consecutiva, impulsado por el carry trade y el rally del petréleo, que beneficia
. directamente la balanza de pagos. Este lunes, el BanRep adquirié US$20 millones
Gas N 2.78 4.36% adicionales mediante el ejercicio de opciones PUT, sumando un total acumulado de
o) o US$385.9 millones durante el mes. Con este movimiento, solo restan US$14 millones
ata 65.88 4.02% N . .,
para agotar el cupo de agosto, fijado en US$399.9 millones. En la regidn, el
Oro 4 448.60 2 499, desempeno relativo fue dispar: el PEN se aprecid por quinta sesion consecutiva (su
mejor racha desde junio), mientras el CLP y el BRL cedieron terreno, presionados por el
Cobre 6.64 0.99% fortalecimiento global del délar que afecté a la mayoria de divisas emergentes. El MXN
también operd a la defensiva en linea con el tono cauteloso generalizado.
Café 335.20 -0.10%

Materias primas
I

Fuente: Investing

Los precios del petréleo cerraron al alza, con la referencia Brent en USD$87.85/barril y el
WTI en USD$82.30/barril, impulsados por las crecientes dudas sobre la posibilidad de
que Estados Unidos e Irdn alcancen un acuerdo para restablecer el trafico en el Estrecho
7 de Ormuz, luego de que Washington endureciera su postura manteniendo el bloqueo
naval. Por su parte, el oro avanzé hasta los USD%$4,448.60/onza, manteniéndose cerca de
maximos de siete semanas favorecido por el impulso técnico del mercado y las compras

de los bancos centrales, mientras los inversionistas aguardan los préximos datos clave de
inflacion en EE. UU.
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Comportamiento diario

USD/COP
Cierre $3,143
Minimo $3,112
Maximo $3,149
Var. diaria -0.19%
Vol. (USD mll) 601

Fuente: Set FX

Cierre de acciones (%)

Estados Unidos*

S&P 500 -0.06%
Dow Jones -0.11%
Nasdaq -0.32%
Stoxx 600 +0.03%
DAX +0.02%
FTSE -0.35%
Hang Seng +1.05%
Nikkei +2.08%
ASX -0.33%

Fuente: Bloomberg

Cierre de acciones

Bitcoin

IBIT -1.55%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Acciones mas negociadas

ECOPETROL $2,680 -3.25%
PFCIBEST $72,200 +1.55%
PFGRUPOARG  $14,700 +6.52%
Acciones mas valorizadas
GRUPOARGOS  $18,780 +7.93%
PFGRUPOARG  $14,700 +6.52%
CIBEST $86,340 +3.38%
Acciones menos valorizadas
FABRICATO $3.5 -4.11%
ECOPETROL $2,680 -3.25%
PFDAVVNDA $23,900 -2.85%

Fuente: BVC

R_enta Variable

Los principales indices accionarios en EE.UU. cerraron a la baja, en un contexto de
repunte del precio del petréleo e incertidumbre sobre los fundamentales economicos.
Los mercados bursatiles estadounidenses cerraron la jornada del lunes con leves
pérdidas, en medio de crecientes dudas entre los inversores sobre |la posibilidad de que
Estados Unidos e Iran alcancen una resolucién duradera al conflicto en el corto plazo.
Esta pausa en el mercado se produce después de que los tres principales indices
estadounidenses registraran su mejor semana desde abril, un repunte impulsado hacia el
final del viernes por el reporte de nédminas no agricolas de julio, el cual mostré una
contraccion inesperada en el empleo, llevando al S&P 500 a marcar un récord histérico
de cierre la semana pasada. Durante la sesion del lunes, Intel se posiciond como uno de
los principales rezagados al desplomarse un 4% tras el anuncio de que la compania
ofrecerd USD$15,000 millones en acciones, un movimiento de capitalizacién que no fue
bien recibido por el mercado. Otras importantes empresas tecnoldgicas también
contribuyeron a las caidas, con Nvidia y Apple retrocediendo un 2.9% y 1.5%,
respectivamente. A pesar de esta caida puntual, los analistas de Bank of America
mantuvieron su caliticacién de "compra" sobre Nvidia y la designaron como su principal
opcion de inversion en el sector, argumentando que las acciones de la compania aun
resultan baratas en relaciéon con su ritmo de crecimiento. En este sentido, los analistas
proyectan un escenario optimista para la publicacién del informe del cuarto trimestre.

El MSCI COLCAP avanzoé un 0.94% hasta las 2,373 unidades, favorecido por el repunte
de Grupo Argos tras anunciar su programa ACE 1.0 y la valorizacion de Grupo Cibest
previo al reporte de resultados. En particular, Cibest reporté una utilidad neta en el 2726
de COP$2.7 billones, un aumento de 52.4% anual y un ROE del Grupo Cibest de 28.7%
para el trimestre. El NIM para el 2726 fue de 7.94%, aumentando 91 puntos basicos
frente al 1T26. Durante la jornada, las acciones con mayor volumen fueron Ecopetrol
(COP$82,091 millones), PF Cibest (COP$17,352 millones) y PF Grupo Argos
(COP$16,662 millones). Por su parte, las acciones mas valorizadas fueron Grupo Argos
(7.93%), PF Grupo Argos (6.52%) y Cibest (3.38%). En contraste, se registraron caidas en
Fabricato (-4.11%), Ecopetrol (-3.25%) PF Davivienda (-2.85%)

Renta Fija

En EE.UU., el encarecimiento de la energia reavivé los temores intlacionarios a la espera
del proximo reporte del IPC, lo que impulsé el rendimiento de los bonos del Tesoro a 10
anos en 6 pbs hasta el 4.70%, mientras que el titulo a 2 ahos subid alrededor de 4 pbs
para ubicarse en el 4.24%. A pesar de que |la parte corta de la curva ha escalado mas de
80 pbs desde finales de febrero debido a los riesgos geopoliticos, analistas de firmas
como UBS sugieren aumentar las posiciones largas en bonos a dos anos (con un objetivo
de rendimiento del 3.95%), anticipando que la Fed liderada por Kevin Warsh evitara
nuevas alzas tras las recientes sefiales de enfriamiento laboral. Esta dindmica vendedora
se trasladé de inmediato al bloque europeo, donde el rendimiento del bono aleman a 10

anos escald 5 pbs hasta el 3.18% y el titulo britanico a 10 afios avanzé 7 pbs hasta el
4.99%.

En Colombia, el mercado de deuda publica (TES) cerrd la jornada con un movimiento de
empinamiento, reflejando valorizaciones en la parte corta y media de la curva nominal
mientras los tramos mas largos sufrieron fuertes presiones al alza. Especificamente, las
tasas a noviembre de 2027 y abril de 2028 cayeron 6 y 7 pbs (al 12.18% y 12.28%,
respectivamente), en contraste con el incremento en los rendimientos de los bonos a
junio de 2032 (+11 pbs al 12.21%), octubre de 2034 (+13 pbs al 12.16%) y octubre de
2050 (+15 pbs al 12.00%). Desde la perspectiva macro y de flujos, el comportamiento de
la deuda asimila un entorno de altisima liquidez y ejecucién del Gobierno: al 5 de
agosto, el MinHacienda ya ha utilizado el 98% de su cupo anual ($79.38 billones) entre
subastas y operaciones convenidas, lo que explica que el saldo total circulante de TES
superara los $801.25 billones y que los Depésitos del Tesoro (DTN) se mantengan en
niveles robustos de $18.4 billones.

Los datos recientes muestran un mercado sostenido principalmente por la demanda local
oficial e institucional durante julio: las entidades publicas (Hacienda y BanRep) lideraron
con compras por $10.23 billones (de los cuales el BanRep aporté $3.92 billones en el
mercado secundario, elevando su portafolio a $42.1 billones), seguidas de las AFPs con
$5.65 billones, flujos que lograron absorber las salidas por $2.3 billones registradas por
los fondos de capital extranjero y las ventas netas de los bancos comerciales. Sin
embargo, la parte larga de la curva parece resentir hoy el ruido fiscal de mediano plazo
derivado de la advertencia del Comité Auténomo de la Regla Fiscal (Carf), el cual alerté
que el Proyecto de Presupuesto para 2027 excede en $20.7 billones el gasto primario
del Mfmp, proyectando un déficit primario del 1.5% del PIB y comprometiendo el
retorno al cumplimiento de la Regla Fiscal.
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Variaciones diarias renta fija (%):

Var. Var.s/s Var.m/m
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Cierre de acciones locales

Volumen
) Mkt. Cap Max. Mes Volumen 1D Dividendo
Ult. Precio : : : MTD Dvd. Yield Valor Justo
(Billones) Corrido (Millones) 2026
(Millones)

Cibest 86,340 79.8 AN 3.38% AN 10.7% AN 24.8% 211 1.9 83,520 88,980 13,959 41,341 4,512 5.2% 76,100
PF-Cibest 72,200 79.8 |4h 1.55% A 6.8% M 20.7% 17.5 1.6 71,100 73,980 31,052 100,055 4,512 6.2% 76,100
Ecopetrol 2,680 109.9 (¥ -3.25% |4h 10.1% AN 43.3% 111 1.2 2,595 2,770 83,724 429,134 121 4.5% 2,990
ISA 29,260 327 (¥ -0.81% |¥ -0.8% AN 18.7% 13.8 1.9 29,260 30,600 5,587 24,675 1,090 3.7% 29,000
GEB 2,865 26.2 (W -0.87% | 0.2% W -3.5% 8.5 14 2,865 2,915 2,293 17,956 251 8.8% 3,620
Celsia 4900 51 |¥ -1.90% |¥ -3.5% — 0.0% 26.7 1.1 4,900 4,995 1,196 4,721 208 4.2% 5,550
Promigas 6,610 74 |~ 0.00% W -0.2% N 43% 7.0 1.1 6,600 6,610 538 1,551 525 7.9% -
Grupo Sura 54,000 161 |4 0.75% W -1.8% — 0.0% 111 1.2 53,600 55,000 2,412 7,658 2,000 3.7% 57,700
PF-Grupo Sura 44,120 161 |\ -0.27% |V -3.7% A 3.7% 9.1 1.0 44,120 45,760 1,732 14,733 2,000 4.5% 57,700
Grupo Argos 18,780 11.8 |fh 7.93% M 61% A 10.6% 2.6 1.1 16,420 18,780 7,681 35,351 750 4.0% 16,950
PF-Grupo Argos 14,700 1.8 | 6.52% M 17.6% A 14.7% 1.8 0.8 12,900 14,700 21,927 63,603 750 5.1% 16,950
Corficolombiana 21,220 7.8 |4 2.02% A 15.0% A 16.2% 13.0 0.5 20,400 21,220 377 7,107 = 0.0% 18,500
PF-Corficolombiana 18,380 7.8 |\ -054% [N 6.9% A 8.0% 12.1 0.5 17,940 18,480 186 1,877 1,255 6.8% 18,500
Cementos Argos 10,900 141 |~ 0.00% W -1.3% A 13% 5.7 1.3 10,860 11,040 4,244 19,339 580 5.3% 10,450
PF-Cementos Argos 11,780 141 |4N 3.33% | 4.4% W -11.7% 5.5 1.2 11,000 11,780 45 184 580 4.9% 10,450
PF-Davivienda Group 32,000 3.8 |= 0.00% A 4.8% A 13.1% 6.2 0.8 31,820 32,380 355 6,110 793 2.5% 30,600
Bogota 39,000 13.9 |Mh 0.26% M 3.8% W -2.0% 10.5 0.8 38,720 39,000 310 2,453 2,136 5.5% 42,000
PF-Aval 826 6.3 [4h 0.12% W -5.4% i 7.3% 11.5 1.1 825 844 17 11,794 32 3.8% 830
Grupo Bolivar 79,220 6.5 (¥ -080% | -0.4% W -8.9% 7.3 0.4 78,940 79,860 270 1,149 3,012 3.8% 107,000
Mineros 17,060 51 |4 1.31% A 7.8% A 11.5% 8.0 2.9 15,940 17,060 2,359 11,995 | USDS0.10 2.4% 11,600
BVC 15,520 0.9 |\ -1.77% v -2.8% N 7.0% 9.3 1.5 15,520 16,120 18 262 1,641 10.6% -
ETB 75 0.3 |- 0.00% W -21.5% |4 61.3% = 2.4 0.1 75 75 9 60 - 0.0% =
Nutresa 313,980 143.1 [AN 0.09% M 1.9% A 11.3% 114.1 20.1 313,700 313,980 14 458 - 0.0% -
Terpel 17,840 3.3 (¥ -0.67% |fh 0.3% W -4.6% 1.3 0.9 17,840 18,120 85 748 1,732 9.7% =
PEI 67,000 3.4 (N -095% |AN 14% W -16.2% 6.1 0.4 65,560 67,700 994 6,440 1,168 1.7% -
Grupo Exito 4,655 6.0 |\ -2.31% |V -4.4% A 9.4% 10.5 0.9 4,655 4,800 308 2,715 160 3.4% 4,940
HCOLSEL 26,132 W -0.35% | 0.5% AN 14.4% - 1.8 26,132 26,223 38 - -
Icolcap 23,504 A 0.87% N 4.0% A 17.5% = 1.3 23,302 23,935 36,078 E =
COLCAP 2,373 A 0.94% N 4.6% AN 14.7% 2,345 2,385 - 2,457

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
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Glosario

BanRep: acrénimo para el Banco de la Republica.

BCE: acrénimo en espanol para Banco Central Europeo.

BOE: acrénimo en inglés para Banco de Inglaterra (Bank of England).
BoJ: acrénimo en inglés para Banco de Japon (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 (petrdleo).

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: grafico de estimados de los miembros del Fed para la tasa de
referencia.

EIA: acronimo en inglés para la Administracién de Informacién
Energética (Energy Information Administration).

Investigaciones Economicas

%

Gilts: bonos del Reino Unido.

IEA: acrénimo 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: acréonimo 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).

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 Nacién.

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: Unidn Europea.

UVR: Acrénimo para Unidad de Valor Real que refleja el poder adquisitivo

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).

basado en el IPC, utilizada para ajustar créditos de vivienda y preservar el
valor del dinero prestado.

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 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 andlisis que las acompafan 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
informacién, dado que la misma no comprende la totalidad de aspectos que un inversionista pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su
decisién de participar en alguna transaccién, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario que los inversionistas, para efectos de contar
con la total y absoluta precisién, 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 anélisis financiero y legal para efectos de
tomar cualquier decision de inversion. Los valores y nUmeros 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 Unicamente 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 remuneraciéon 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 presentacién como cualquier otro documento pueden ser
complementados o corregidos. © 2026 Acciones & Valores S.A.

Héctor Wilson Tovar Garcia Maria Alejandra Martinez Botero
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