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Movimientos de las monedas

Divisa Var (%)
USD/NZD 1.71 +0.19%
USD/JPY | 159.55 +0.09%
USD/AUD 1.42 +0.04%
USD/CNY | 6.74 0.00%
USD/MXN | 17.04 -0.02%
USD/BRL 5.19 -0.05%
USD/CAD | 1.39 -0.06%
GBP/USD 1.35 -0.07%
USD/COP |3119.00 -0.24%
EUR/COP |3593.00 -0.64%

Fuente: Yahoo - Finance

Materias primas

Commodity Ult. precio

Maiz 472.25 3.34%
Oro 4.405.70 -0.07%
Cobre 6.58 -0.20%
Plata 64.57 -1.49%
Brent 86.97 -2.26%
WTI 81.17 -2.52%
Gas N 2.73 -2.60%
Café 313.40 -7.85%

Fuente: Investing
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CIERRE DE
MERCADOS

S&P 500 en maximo historico y Bono del Tesoro
a 30 anos marca tasa mas alta desde 2001

Resumen del dia

La jornada estuvo dominada por la publicacién del Indice de Precios al Productor (IPP)
de julio en EE.UU., que mostré una desaceleracion mayor a la esperada: el indicador se
mantuvo sin cambios en términos mensuales y registré un avance interanual de 4.7%,
frente al 5.5% de junio, impulsado por la caida en los costos de energia y alimentos.
Este dato, combinado con el informe de empleo més débil de lo previsto de la semana
pasada, reforzé las apuestas de que la Fed se abstendra de subir tasas en septiembre,
con los mercados asignando una probabilidad inferior al 40% a un incremento.

En Colombia, se reestructurd plan de tinanciamiento para 2026 y 2027, priorizando la
emision de TES sobre la deuda a corto plazo sin alterar las metas de déficit. Para 2026,
el cupo de TES se amplié de $85.25 a $113.25 billones, compensado con un recorte
casi total en operaciones de tesoreria (las cuales bajaron de $17.85 billones a $526 mil
millones), elevando asi la disponibilidad final de caja a $16.7 billones. Esta misma
dindmica se replicd en el Presupuesto de 2027: la meta de TES subié a $92 billones y el
fondeo externo a US$8,700 millones, lo que permitid reducir a cero las operaciones de
tesoreria (previamente estimadas en $20 billones) y proyectar una liquidez final

fortalecida de $13.07 billones.

Monedas

El DXY retrocedid 0.14% hasta 99.83, perforando a la baja el nivel psicoldégico de 100
tras el dato benigno de IPP que redujo la probabilidad implicita de un alza de la Fed en
septiembre por debajo del 40%. Los movimientos en los pares mayores fueron
contenidos: el EUR/USD se sostuvo sobre 1.1525, practicamente sin cambios; la libra
cedid marginalmente a 1.3485 (-0.06%) presionada por la caida del FTSE 100 a
minimos de dos semanas; y el USD/JPY se mantuvo en 159.54 (+0.08%), resistiendo la
debilidad generalizada del dolar gracias al amplio diterencial de tasas entre Japdn y
EE.UU. La caida del crudo reforzé la narrativa desinflacionaria que debilité al billete
verde, aunque las tensiones en el Estrecho de Ormuz limitan el potencial bajista del
ddlar en el mediano plazo.

El USD/COP cerrd en $3,119, con una caida de $21.50 (-0.68%) frente al cierre del
miércoles ($3,140.50), operando en un rango de $3,116.36-$3,137 con un volumen
robusto de US$1,095 millones. El peso colombiano se beneficid de la debilidad
generalizada del délar y del apetito por riesgo global, acumulando una apreciacién
superior al 17% en lo corrido de 2026 desde el cierre de $3,780 en 2025. En el
contexto regional, el desempeno del COP fue superior al del real brasilefo (USD/BRL
en R$5.1917), que perdid cerca de 0.3% en la sesidon y acumula méas de 2% de
depreciacién en agosto ante riesgo politico electoral. El peso mexicano y el sol
peruano mostraron movimientos moderados, mientras el peso chileno encontro
soporte en el anuncio de un nuevo inversionista institucional que canalizard miles de
millones hacia bonos corporativos locales.

Materias primas
I

Los precios del petréleo cerraron a la baja, con la referencia Brent en USD$86.97/barril y
el WTI en USD$81.17/barril, presionados luego de que el gobierno de EE. UU. afirmara
que las exportaciones de crudo a través del Estrecho de Ormuz son superiores a las
estimaciones del mercado. Por su parte, el oro retrocedié hasta los USD$4,405.70/onza,
atectado por una toma de ganancias tras haber alcanzado méximos de méas de dos
meses, mientras los inversionistas evalUan los recientes datos de inflacién en EE. UU. y
su impacto en las préximas decisiones de la Fed.
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Comportamiento diario

USD/COP
Cierre $3,119
Minimo $3,116
Maximo $3,137
Var. diaria -0.24%
Vol. (USD mll) 1,095

Fuente: Set FX

Cierre de acciones (%)

Estados Unidos*

S&P 500 +0.65%
Dow Jones +0.13%
Nasdaq +0.81%
Stoxx 600 -0.04%
DAX -0.12%
FTSE -0.56%
Hang Seng -1.00%
Nikkei +1.16%
ASX -0.67%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Bitcoin

IBIT -0.03%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Acciones mas negociadas

ECOPETROL $2,700 +1.69%
PFGRUPOARG $15,440 +3.62%
ICOLCAP $23,919  -0.06%

Acciones mas valorizadas

PFGRUPOARG $15,440 +3.62%

GRUPOARGOS $19,960 +3.10%

PROTECCION  $82,000 +2.50%

CORFICOLCF $20,740 -4.86%

PROMIGAS $6,460 -2.71%

PFCORFICOL $18,040 -2.49%
Fuente: BVC

R_enta Variable

En Wall Street, el S&P 500 marcé un nuevo maximo histérico, impulsado por un nuevo
rally en semiconductores e inteligencia artificial. Este desempeno impulsé al Nasdag 100
un 0.81%, con Meta Platforms, Micron Technology y Netflix entre los nombres con alzas
superiores al 3%. En paralelo, el Dow Jones avanzé un modesto 0.13%, en un contexto
de fundamentales macroeconémicos inciertos en EEUU. Sin embargo, la divergencia
regional fue evidente: Europa queddé rezagada con el Stoxx 600 practicamente plano y el
FTSE 100 cayendo a su minimo de dos semanas y cuarta sesidon consecutiva a la baja,
arrastrado por Antofagasta tras recortar su guidance de produccion. El catalizador
diferencial para la renta variable estadounidense fue la rotacion hacia activos de riesgo
ante la consolidacion de la narrativa desinflacionaria. En contraste, los indices europeos
siguen presionados por las tensiones geopoliticas con Iran y la debilidad del sector
minero. En el frente corporativo, Cisco Systems fue una de las empresas con peor
desempefo del dia, cayendo mas del 8% después de que sus ultimos resultados
trimestrales no convencieran a los inversores. Cerebras y Coherent también registraron
descensos tras la publicacién de sus resultados; la primera se desplomé casi un 12% vy la
segunda, aproximadamente un 8%. Finalmente, las acciones de Netflix subieron mas del
3% después de que Pershing Square Capital Management, la firma de Bill Ackman,
anunciara que habia adquirido una nueva participacién en la compafia.

El MSCI COLCAP cerro relativamente plano en 2,432 unidades, en una sesidon con
volumen moderado y presion externa por la caida de sus pares Chile, México y Brasil en
lo corrido de la semana. En el frente corporativo, Grupo Sura reporta un sélido
desempeno financiero durante el primer semestre de 2026, impulsado principalmente
por el crecimiento de los ingresos por inversiones, una mayor contribucion del método
de participacion y una evolucion controlada de los gastos operacionales. La utilidad neta
en el 1526 se ubicé en COP%$1.7 billones. Durante la jornada, las espcies con mayor
volumen negociado fueron Ecopetrol (COP$76,921 millones), PF Grupo Argos
(COP$22,116 millones) y PF Cibest (COP$13,502 millones). Las acciones que lideraron las
valorizaciones fueron PF Grupo Argos (3.62%), Grupo Argos (3.10%) y Proteccién (2.50%).
En contraste, Corficol encabezé las pérdidas (-4.86%), seguida por Promigas (-2.71%) y
PF Cortficol (-2,49%), esta Ultima castigada por toma de utilidades.

Renta Fija

Los mercados de deuda soberana en economias desarrolladas registraron un rally
moderado, impulsados por la desaceleracion del IPP estadounidense que reforzé la
expectativa de pausa monetaria de la Fed. El rendimiento del bono del Tesoro a 10 afos
retrocedié 5 pbs hasta 4.64%, mientras el tramo largo permanecié bajo presién
estructural tras la colocacién de titulos a 30 afos al 5.216% —el costo de tinanciamiento
mas elevado desde 2001— evidenciando la prima por riesgo fiscal que exigen los
inversionistas ante déficits persistentes y el aumento de la oferta de papel soberano. En
Europa, el Bund aleman a 10 anos cedié 3 pbs hasta 3.13%, beneticiado por el tono
desinflacionario global, en tanto los Gilts britédnicos a 10 afios bajaron 2 pbs hasta 4.95%,
imitados por la debilidad del sector minero y la cautela ante las perspectivas de
crecimiento del Reino Unido. El aplanamiento relativo de la curva estadounidense —con
el extremo corto anclado por la incertidumbre sobre la decision de septiembre y el largo
presionado por oferta— contrasta con el movimiento paralelo en las curvas europeas. Los
flujos hacia deuda emergente también se beneficiaron, con bonos mexicanos entre los de
mejor desempeno en la sesion.

En Colombia, la curva de TES en pesos registr6 un empinamiento generalizado, con
presiones de venta concentradas en los tramos medio y largo. El TES de referencia
feb/2033 cerréd en 11.97% (+4 pbs), mientras el jun/2032 se desvalorizd 12 pbs hasta
12.04% y el oct/2034 subié 8 pbs a 11.97%, evidenciando un repricing significativo en el
belly de la curva. El extremo largo fue el mas castigado: el oct/2050 se amplié 13 pbs
hasta 11.85%, reflejando la transmisién de la prima por plazo observada en Treasuries
tras la colocacion a 30 anos al costo mas alto en un cuarto de siglo. En contraste, el
tramo corto mostré comportamiento mixto —el nov/2027 se mantuvo estable en 12.03%
y el abr/2028 se valorizé 10 pbs hasta 12.17%— sugiriendo que los flujos institucionales
ocales (fondos de pensiones y aseguradoras) aprovecharon la correccion para tomar
posiciones en duraciones cortas ante la expectativa de recortes del Banco de la
Republica en el cuarto trimestre. No se reportaron subastas de TES ni comunicaciones
relevantes del MinHacienda o BanRep durante la sesion. La ausencia de informacién
sobre TES UVR impide evaluar el comportamiento de los breakevens de inflacion, aunque
el diterencial real implicito permanece elevado frente a promedios histéricos. El mercado
local operd sin catalizadores fiscales propios, quedando subordinado al repricing global
de tasas largas.
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Variaciones diarias renta fija (%):

< Var.
Anterior
Diar

Var.s/s Var.m/m
(pbs) (pbs)

Vto. Cierre PM50 dias PM200 dias

Rango ultimo mes

Bono 10Y Cierre Anterior PM50dias PM200 dias

Var. Diaria (pbs) Rango ultimo mes
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Cierre de acciones locales

) . MKkt. Cap Min. Mes Max. Mes Volumen 1D e Dividendo :
Ult. Precio %MTD %YTD MTD Dvd. Yield Valor Justo
(Billones) Corrido Corrido (Millones) 2026
(Millones)
Cibest 86,600 81.6 [V -148% |4 11.0% |4 25.1% 211 1.9 83,520 88,980 5,736 68,235 4,512 5.2% 76,100
PF-Cibest 75,660 816 (4h 0.85% |4 11.9% | 26.5% 17.5 1.6 71,100 77,000 13,502 278,993 4,512 6.0% 76,100
Ecopetrol 2,700 1107 | 1.69% |4 109%  |A 44.4% 11.1 1.2 2,595 2,770 75,921 626,139 121 4.5% 2,990
ISA 29,460 33.0 [4h 014% (W -01% |4 19.5% 13.8 1.9 29,260 30,600 6,492 39,991 1,090 3.7% 29,000
GEB 2,850 261 (W -1.21% (¥ -03% (W -4.0% 8.5 1.4 2,845 2,915 2,248 26,244 251 8.8% 3,620
Celsia 4,905 51 (W -1.01% (W -34% |& 0.1% 26.7 1.1 4,900 4,995 352 6,408 208 4.2% 5,550
Promigas 6,460 7.3 (W -271% (¥ -24% | 1.9% 7.0 11 6,460 6,640 460 2,321 525 8.1% -
Grupo Sura 57,800 17.2 (W -0.34% |4h 5.1% A 7.0% 1.1 1.2 53,600 58,000 6,461 20,224 2,000 3.5% 57,700
PF-Grupo Sura 46,760 17.2 (AN 0.04% | 21% A 9.9% 9.1 1.0 44,120 46,760 2,438 31,200 2,000 4.3% 57,700
Grupo Argos 19,960 125 |4 310% | 128% |h 17.6% 2.6 11 16,420 19,960 6,265 53,929 750 3.8% 16,950
PF-Grupo Argos 15,440 125 |4 3.62% | 235% |4 20.4% 1.8 0.8 12,900 15,440 22,116 122,639 750 4.9% 16,950
Corficolombiana 20,740 7.6 [N -4.86% | 124% | 13.6% 13.0 0.5 20,400 21,800 1,207 11,135 - 0.0% 18,500
PF-Corficolombiana 18,040 7.6 (N -249% |\ 49% |A 6.0% 12.1 0.5 17,940 18,600 422 3,129 1,255 7.0% 18,500
Cementos Argos 10,940 141 (W -232% (W -09% | 17% 5.7 1.3 10,860 11,200 5,828 41,404 580 5.3% 10,450
PF-Cementos Argos 11,920 141 [ 0.00% |4 5.7% W -10.6% 5.5 1.2 11,000 11,920 16 268 580 4.9% 10,450
PF-Davivienda Group 32,800 39 [4h 031% AN 74% |4 15.9% 6.2 0.8 31,820 32,800 7,671 18,247 793 2.4% 30,600
Bogota 39,060 13.9 (¥ -0.81% | 4.0% |¥ -1.8% 10.5 0.8 38,720 39,380 343 3,067 2,136 5.5% 42,000
PF-Aval 840 6.4 W -175% (¥ -38% |4 9.1% 115 11 823 855 1,048 14,322 32 3.8% 830
Grupo Bolivar 79,560 6.5 |\ -0.05% |M 0.1% W -8.6% 7.3 0.4 78,680 79,860 295 1,633 3,012 3.8% 107,000
Mineros 16,700 50 (W -1.65% |[4h 56% |4 9.2% 8.0 25 15,940 17,060 1,367 15,131 | USDS$0.10 2.4% 11,600
BVC 15,960 1.0 |\ -0.13% 0.0% A 10.1% 9.3 1.5 15,420 16,120 12 344 1,641 10.3% -
ETB 75 0.3 | 0.00% |¥ -21.5% | 61.3% |- 2.4 0.1 75 75 0 67 - 0.0% -
Nutresa 313,880 143.0 |=> 0.00% | 1.9% A 11.3% 114.1 20.1 313,500 313,980 7 624 - 0.0% -
Terpel 17,820 33 |4h 056% |4 02% | -4.7% 1.3 0.9 17,720 18,120 158 1,300 1,732 9.7% -
PEI 68,400 35 |fh 018% | 35% |V -145% 6.1 0.4 65,560 68,400 175 9,332 1,168 1.7% :
Grupo Exito 4,705 6.0 (¥ -053% (¥ -3.4% |f 10.6% 10.5 0.9 4,650 4,800 164 3,344 160 3.4% 4,940
HCOLSEL 27,314 = 0.00% |AN 5.1% AN 19.6% - 1.8 26,132 27,314 1,488 - -
Icolcap 23,920 W -0.06% |4 58% |4 19.6% - 1.3 23,302 23,933 68,107 - -
COLCAP 2,432 A 0.07% | 7.2% A 17.6% 2,345 2,432 - 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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