CIERRE DE

MERCADOS

Movimientos de las monedas Correccion en companias tecnologicas en
Divisa vl EE.UU. tras resultados de Alphabet y Tesla

Resumen del dia
USD/MXN 17.53 +0.83%
Los principales indices bursatiles de EE.UU. cerraron con fuertes pérdidas. El Nasdaq
USD/NZD 1.73 +0.77% ider6 los descensos, afectado por la correccion de las grandes companiias
tecnoldégicas. A pesar de reportar resultados solidos, Alphabet retrocedié casi un 7%
USD/BRL £ 08 +0.56% luego de elevar su proyeccién de gasto de capital en inteligencia artiticial, reavivando
las dudas sobre el retorno de las cuantiosas inversiones en esta tecnologia.
USDAJPY 163.82 +0.45% El deterioro del apetito por riesgo también estuvo impulsado por las tensiones
geopoliticas. La ausencia de senales de desescalamiento y las advertencias del
USD/AUD 1.43 +0.33% oresidente Donald Trump sobre una posible intensificacién de los ataques elevaron el
precio del Brent por encima de los US$100 por barril. Ese repunte fortalecid las
USD/CNY 677 +0.08% expectativas inflacionarias, impulsando los rendimientos de los bonos del Tesoro a
maximos del afo y aumentando la probabilidad de que la Fed mantenga una postura
USD/CAD 141 +0.04% mas restrictiva. En el frente macroeconémico, las solicitudes iniciales de subsidio por
desempleo cayeron a 187.000, su nivel mas bajo en mas de 50 anos y muy por debajo
USD/COP 319700 0.84% de las 215.000 esperadas.
Monedas
GBP/USD 1.33 -0.45% —
El indice del dolar (DXY) registré un fuerte avance intradiario del 0.32% al situarse en
EUR/COP 3631.00 -0.58% las 101.47 unidades, camino a marcar su mayor ganancia porcentual diaria en un mes.
Esta firmeza del billete verde estuvo impulsada por la intensificacion del conflicto en

Oriente Medio, lo que catapulté el precio del crudo y reavivé los temores intflacionarios
globales e incrementando las probabilidades de un alza de tasas de la Fed al 37.9%
para julio y al 83.2% para septiembre. Asimismo, la solidez econdmica de EE.UU.
Materias primas respaldé al délar como activo de refugio debido a su menor vulnerabilidad a choques
energéticos frente a otras economias desarrolladas. En este contexto, el euro
retrocedid un 0.35% cotizando a $1.137 luego de que el BCE mantuviera inalteradas
sus tasas de interés y dejara la puerta abierta a un ajuste en septiembre; mientras que

Fuente: Yahoo - Finance

Commodity Ult. precio

el yen japonés se debilitd un 0.49% hasta las 163.93 unidades por doélar (tocando un
Brent 99.75 6.04% minimo de 163.96, su nivel méas bajo desde noviembre de 1986).
WTI 71.56 5.45% En contraste con la aversion al riesgo internacional que afectdé a la regién, el USD/COP
, profundizé su racha bajista y finalizé en $3,197.01, lo que representd un descenso de
Maiz 486.75 5.36% . ., : . .
$10.39 frente al cierre del miércoles y su menor nivel al finalizar una jornada desde el
Gas N 501 0.34% 23 de julio de ,2Q19. A lo largo de la jornada, la divisa fluctué entre un méxi‘mo de
$3,240 y un minimo de $3,197 con un volumen negociado de US$1,356 millones.
Café 310.75 _1.86% Durante las horas de negociacién, la divisa local logré absorber la presion compradora
de ddlar a nivel global hacia el cierre gracias al atractivo del carry trade y el elevado
Cobre 6.32 -1.95% diferencial de tasas, permitiendo al COP perforar la barrera psicolégica de los $3,200 y
mantener su fortaleza frente al resto de sus pares latinoamericanos.
Oro 4,051.70 -2.30%
Materias primas
Plat 57.86 -3.60% —
7 Los precios del petrédleo cerraron al alza, con la referencia Brent en USD$99.75/barril y

el WTI en USD$91.56/barril, impulsados por reportes de ataques contra tanqueros
saudies en el Mar Rojo y la advertencia de Donald Trump sobre una respuesta militar
masiva contra Iran. Por su parte, el oro cedié y cayd hasta los USD$4,051.70/0onza,
presionado por el repunte del ddlar y los rendimientos de los bonos del Tesoro, ante el
7~ temor de que este nuevo salto en los precios de la energia lleve a la Fed a incrementar
las tasas de interés en su reunion de septiembre.

Fuente: Investing
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Comportamiento diario

USD/COP
Cierre $3,197
Minimo $3,197
Maximo $3,240
Var. diaria -0.84%
Vol. (USD mll) 1,356

Fuente: Set FX

Cierre de acciones (%)

Estados Unidos*

S&P 500 -1.21%
Dow Jones -0.97%
Nasdaq -2.15%
Stoxx 600 -1.18%
DAX -1.56%
FTSE -0.73%
Hang Seng +1.28%
Nikkei +0.46%
ASX +0.18%

Fuente: Bloomberg

Cierre de acciones

Bitcoin

IBIT -1.85%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Acciones mas negociadas

ECOPETROL $2,605 -1.88%
PFCIBEST $69,000 +1.71%
ICOLCAP $22,936 -0.17%
BHI $380 +2.70%
CIBEST $83,120 +2.41%
PFCIBEST $69,000 +1.71%

Acciones menos valorizadas

GRUPOARGOS  $16,160 -4.94%

GEB $2,835 -4.55%
GRUPOAVAL $790 -3.89%
Fuente: BVC

R_enta Variable

Los mercados bursatiles estadounidenses sufrieron una fuerte contraccion durante la
jornada del jueves, arrastrados por el repunte drastico de los precios del petréleo y los
resultados de gigantes tecnoldgicos como Alphabet y Tesla. Adicionalmente, el
sentimiento del mercado se vio afectado en el frente corporativo por una fuerte caida del
/.00% en las acciones de Alphabet, luego de que la compahia de internet elevara su
prevision de gasto de capital para el ano 2026 a un rango de entre USD$195,000
millones y USD$205,000 millones para respaldar la creciente demanda de infraestructura
de inteligencia artificial, arrastrando a otros gigantes del sector como Meta Platforms,
Microsoft y Amazon, a lo que se sumé un desplome del 14.00% en Tesla tras registrar
una marcada caida en sus beneticios del segundo trimestre y reportar flujos de caja libres
negativos al igual que Alphabet, ensombreciendo temporalmente un inicio de
temporada. A pesar de ello, de las 95 empresas del S&P 500 que ya han presentado sus
resultados, el 88% supero las estimaciones de ganancias en un 7% de media. Asimismo,
el 83% de este grupo de empresas superaron las estimaciones de ingresos, con una
sorpresa positiva media del 3%. En contraste, las empresas que no alcanzaron las
expectativas lo hicieron por una diferencia media de tan solo el 1%.

El MSCI COLCAP cayd por segunda jornada consecutiva, cediendo un 0.60% hasta las
2,283 unidades. En el frente corporativo, S&P National Ratings contfirmé las calificaciones
de ‘coAAA’ y ‘coA-1+" de Corficolombiana con perspectiva estable. Segun la agencia
calificadora, esperan que Cortficolombiana mantenga un pertil crediticio sélido durante
los proximos 12 meses, gracias al respaldo del Grupo Aval y sus principales inversiones
en el sector real. Durante la jornada, las acciones con mayor volumen fueron Ecopetrol
(COP$81,597 millones), PF Cibest (COP$31,533 millones) y Cibest (COP$10,293
millones). Por su parte, las acciones mas valorizadas fueron BHI (2.70%), Grupo Cibest

(2.41%) y PF Cibest (1.71%). En contraste, las mayores caidas se registraron en Grupo
Argos (-4.94%), Grupo Aval (-3.89%) y Corficolombiana (-2.89%).

Renta Fija

En EE.UU., los rendimientos de los bonos del Tesoro alcanzaron sus maximos del ano: el
titulo a 2 anos repuntd hasta 7 pbs para ubicarse en el 4.37%, su nivel mas alto desde
principios de 2025, mientras que la referencia a 10 afos subid 4 pbs hasta el 4.70% vy el
bono a 30 afios rozd el 5.19%. Este empinamiento se ha visto fundamentado por una
débil demanda en la subasta de bonos protegidos contra la inflacion (TIPS) a 10 afos,
que se adjudicé a una tasa del 2.438% —Ila mas alta desde 2008—, asi como por la
solidez econdmica reflejada en la caida de las solicitudes de subsidio por desempleo,
factores que, sumados a la postura del nuevo presidente de la Fed, han llevado al
mercado de swaps a descontar una probabilidad del 35% de un alza de tasas en la
reunion de fines de julio y a proyectar plenamente un incremento para el mes de
septiembre.

Por su parte, en Europa se replicod esta presion vendedora con subidas en |a rentabilidad
del bono aleman a 10 anos de 3 pbs hasta el 3.20% y del bono britanico al mismo plazo
en siete puntos basicos hasta el 5,10%. Desde el plano fundamental, el BCE mantuvo
hoy sin cambios su tasa de depdsito en el 2.25%, pero advirtid que adn no se ha
materializado el impacto total de la crisis energética y dejé abierta la puerta para una
subida en septiembre, una cautela monetaria que ha impulsado al Euribor a seis meses
hasta el 2.69% y que impone un fuerte reto para el perfil financiero corporativo de la
region ante una inminente ola de vencimientos de préstamos que supera los 1.5 billones
de euros entre el cierre de 2026 y finales de 2027.

En Colombia, el mercado de deuda publica (TES) cerré la jornada dominado por una
fuerte desvalorizacion y un empinamiento generalizado en la curva de rendimientos
nominales en pesos (COP), donde las presiones vendedoras se concentraron
especialmente en la parte media y larga de la curva: los titulos con vencimiento a tebrero
de 2033 lideraron los deterioros al repuntar 32.80 pbs para cerrar en 12.48%, seguidos
por las reterencias a octubre de 2034 que avanzaron 31.60 pbs hasta el 12.42%, el tramo
a junio de 2032 que trepd 29.40 pbs al 12.45% vy los papeles a septiembre de 2030 que
subieron 27.40 pbs al 12.74%, en un movimiento de liquidacién que también arrastro al
alza a los vencimientos a octubre de 2050 (+19.60 pbs a 12.29%), noviembre de 2027
(+18.10 pbs a 12.38%) y abril de 2028 (+13.60 pbs a 12.80%), mientras que la curva en

UVR evidencié un comportamiento mixto con notables pérdidas en las partes largas a
2049 (+15.20 pbs a 6.12%) y 2041 (+10.10 pbs a 6.29%).

En contraste con este duro castigo en el mercado secundario, los fundamentales de
financiamiento del MinHacienda exhiben solidez, alcanzando al 22 de julio de 2026 un
cumplimiento del 92.2% en su meta anual de subastas al acumular $56.23 billones
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adjudicados de los $61 billones programados para todo el afo —dentro del cupo méaximo de $85.25 billones—,
respaldado por una robusta demanda primaria que en julio registrd un bid to cover promedio de 4.33 veces (4.35x en
COP y 4.30x en UVR), lo que permiti¢ activar sistematicamente la clausula de sobreadjudicacion del 100% en las
convocatorias. Esta agresiva absorcion de papel por parte del mercado ha elevado el saldo total del portafolio de TES en
un 2% durante julio para situarse en un récord de $796.51 billones ($506.9 billones en bonos nominales, $239.6 billones
en UVR y $50 billones en TCOs); no obstante, la proactiva gestion técnica de la deuda le permite al Gobierno conservar
intacto y disponible su cupo maximo de $67 billones para la emision de titulos de corto plazo (TCOs) e incluso generar un
espacio neto adicional de $7.97 billones, dado que las colocaciones brutas por $33.78 billones han sido sobradamente
compensadas por redenciones anticipadas, vencimientos y canjes en operaciones de manejo de deuda (OMDs) que
restaron $41.75 billones del saldo. Finalmente, esta eficiente estrategia de captacién primaria y el cumplimiento de las
metas tributarias se reflejan en una comoda posicién de liquidez para el Ejecutivo, cuyos Depdsitos del Tesoro (caja en
COP en el BanRep) se dispararon un 50% anual al 17 de julio hasta alcanzar los $20.96 billones (+ $7 billones frente al
mismo periodo de 2025), un colchdn tinanciero crucial en un ecosistema bancario que continda demandando alta liquidez
operativa, como lo demuestra el hecho de que el 85% de los Creadores de Mercado —en su totalidad bancos
comerciales— absorbié $176.5 billones en préstamos de TES mediante el mecanismo de Transferencia Temporal de
Valores (TTVs) durante el primer semestre del afio, superando con creces los $101 billones registrados en la primera mitad
del afo anterior.

Variaciones diarias renta fija (%):

Var.
Cierre Anterior _
Diar (pbs)

Var.s/s Var.m/m

Vto. PM50 dias PM200 dias Rango ultimo mes

Cierre Anterior  Var. Diaria(pbs) PMb50dias PM200 dias Rango ultimo mes

(pbs)
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Cierre de acciones locales

[ ]
Volumen
, Mkt. Cap Min. Mes Max. Mes Volumen 1D Dividendo
Ult. Precio %MTD %YTD MTD Dvd. Yield Valor Justo
(Billones) Corrido Corrido (Millones) . 2026

(Millones)
Cibest 83,120 76.6 |f 241% | 6.6% AN 20.1% 21.1 1.9 78,380 81,800 10,293 51,164 4,512 5.4% 76,100
PF-Cibest 69,000 76.6 |Ah 1.71% A 21% A 15.3% 17.5 1.6 65,300 67,980 31,533 92,282 4,512 6.5% 76,100
Ecopetrol 2,605 106.8 (¥ -1.88% | 7.0% A 39.3% 11.1 1.2 2,435 2,630 81,597 473,323 121 4.6% 2,990
ISA 29,200 327 (W -142% (¥ -1.0% |4 18.4% 13.8 1.9 29,560 30,800 4,193 39,149 1,090 3.7% 29,000
GEB 2,835 25.9 (¥ -455% |¥ -09% | -4.5% 8.5 14 2,890 2,980 5,724 22,644 251 8.8% 3,620
Celsia 5,100 53 (W -135% | 0.4% A 41% 26.7 1.1 4,940 5,380 594 8,722 208 4.1% 5,550
Promigas 6,550 74 (W -015% (¥ -11% M 3.3% 7.0 1.1 6,590 6,670 104 1,254 525 8.0% -
Grupo Sura 53,000 15.8 [N -1.85% (¥ -3.6% |V -19% 11.1 1.2 53,200 55,500 692 12,121 2,000 3.8% 57,700
PF-Grupo Sura 43,500 15.8 (W -158% |[¥ -51% | 2.3% 9.1 1.0 44,020 45,920 2,601 19,634 2,000 4.6% 57,700
Grupo Argos 16,160 101 |\ -4.94% | -87% (¥ -4.8% 2.6 1.1 17,400 18,100 2,383 18,253 750 4.6% 16,950
PF-Grupo Argos 12,200 101 |=> 0.00% | -24% |W -4.8% 1.8 0.8 12,200 12,440 7,875 16,208 750 6.1% 16,950
Corficolombiana 19,500 72 |\ -289% |1 5.6% M 6.8% 13.0 0.5 17,940 19,580 1,136 7,583 - 0.0% 18,500
PF-Corficolombiana 17,960 72 N -121%  |AN 44% AN 55% 12.1 0.5 16,980 17,700 134 1,870 1,255 7.0% 18,500
Cementos Argos 10,720 13.8 |\ -3.60% (W -29% |¥ -0.4% 5.7 1.3 11,340 11,800 4,738 41,470 580 5.4% 10,450
PF-Cementos Argos 11,660 13.8 |[=> 0.00% | 3.4% W -12.6% 5.5 1.2 11,260 12,000 9 197 580 5.0% 10,450
PF-Davivienda Group 31,300 37 |= 0.00% |4 25% A 10.6% 6.2 0.8 29,100 31,940 862 36,457 793 2.5% 30,600
Bogota 37,440 13.3 (¥ -1.00% |V -03% | -5.9% 10.5 0.8 36,920 37,880 198 3,232 2,136 5.7% 42,000
PF-Aval 793 6.1 (W -270% (¥ -92% | 3.0% 11.5 11 811 873 1,746 7,219 32 4.0% 830
Grupo Bolivar 79,580 6.5 |V -0.65% | 0.1% W -8.5% 7.3 0.4 79,000 83,000 191 1,011 3,012 3.8% 107,000
Mineros 15,580 46 |fh 039% |W -15% |4 1.8% 8.0 2.5 15,180 16,280 944 18,149 | USDS$0.10 2.4% 11,600
BVC 15,840 1.0 | 0.00% |¥ -0.8% |f 9.2% 9.3 1.5 15,320 16,200 6 166 1,641 10.4% -
ETB 65 02 |= 0.00% |¥ -31.9% |f 39.8% |- 2.4 0.1 71 101 24 913 - 0.0% -
Nutresa 312,320 142.3 | 0.66% | 14% A 10.8% 114.1 20.1 298,460 311,380 180 670 - 0.0% -
Terpel 17,880 3.3 (¥ -056% |4 0.6% W -4.4% 1.3 0.9 17,820 18,500 90 1,595 1,732 9.7% -
PEI 64,460 3.3 W -210% |W -24% |W -19.4% 6.1 0.4 63,300 67,260 507 6,783 1,168 1.8% -
Grupo Exito 4,530 58 W -289% |W -7.0% |4 6.5% 10.5 0.9 4,755 4,835 162 2,673 160 3.5% 4,940
HCOLSEL 26,233 = 0.00% | 0.9% AN 14.8% - 1.8 25,621 26,656 2,850 - -
Icolcap 22,936 W -017% [N 15% A 14.7% - 1.3 22,453 22,920 41,446 - -
COLCAP 2,283 W -0.60% | 0.6% AN 10.4% 2,260 2,313 - 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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