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Movimientos de las monedas I Resumen del dia

Moneda Cierre Cambio (%) Las acciones cayeron el lunes, atenuando un poco el brillo de la recuperacion del mercado en
Jackson Hole el viernes. El discurso del presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell, en

EUR/COP 4,679 0.99% Wyoming generé esperanzas de recortes en las tasas de interés e impulsé las acciones al alza el
USD/COP 4028 0.37% viernes. La probabilidad de que la Fed recorte las tasas el proéximo mes, como lo implican los
’ : mercados de futuros, se situé en alrededor del 85% el lunes, frente al 73% antes del discurso de

GBP/USD 135 0.26% Powell, segiin la herramienta CME FedWatch. Aun asi, las esperanzas de un recorte de tasas podrian
verse frustradas si los datos econémicos no acompaifian. El viernes se publicara el informe sobre el

USD/MXN 18.68 -0.28% gasto en consumo personal de julio, el indicador de inflaciéon preferido por la Fed. En otros
desarrollos, Kevin Hassett, director del Consejo Econdémico Nacional del presidente Trump, afirmé

USD/CAD 1.39 -0.29% el lunes que Estados Unidos podria adquirir mas participaciones en empresas similares a la inversion
en Intel. Trump amplié sus comentarios mas tarde el lunes.

USD/CNY 7.15 -0.41%

USD/IPY  147.69 -0.47% | Monedas

USD/NZD 171 -0.50% El dolar estadounidense' se mantiene estable tras el repunte del viernes y opera en rangos
reducidos, mientras los inversionistas esperan el discurso de Powell en Jackson Hole y datos clave

USD/AUD 154 -0.92% como el PCE y las néminas de agosto para definir con mayor claridad la probabilidad de un recorte
de tasas en septiembre, que ya asciende a 86%. En conjunto, las monedas desarrolladas mantienen

USD/BRL 5.41 -0.96%

ventaja sobre el dodlar, respaldadas por expectativas de una politica monetaria mas flexible en
Fuente: Yahoo - Finance EE.UU., aunque los riesgos fiscales y la persistencia de presiones inflacionarias limitan la magnitud
de la depreciacion del billete verde. Las monedas latinoamericanas tuvieron un desemperio mixto al

Materias primas S . .
P inicio de la semana en medio de la expectativa de recortes de tasas de la Fed y datos clave en

Commodity Ult. precio  Var (%) EE.UU.; el real brasilefio y el peso mexicano mostraron debilidad acorde con la tendencia histérica
de retrocesos en episodios de flexibilizacion de la Fed, mientras que los andinos tuvieron un
Café 376.10 170% comportamiento mas resiliente: el peso colombiano avanzo 0.4% hasta COPS$4,028 por dolar,
favorecido por el debilitamiento global del délar y un flujo estable de remesas, aunque limitado por
Oro 3,410.80 141% la fragilidad de la inversion extranjera y la prima de riesgo fiscal; En conjunto, el COP destacé como
. SRR D uno de los mas firmes de la regién en la jornada, aunque su fortaleza se percibe mas tactica que
estructural en el mediano plazo.
Brent 68.17 0.36% I Petréleo
Cobre 4.5322 0.10% El mercado petrolero cerrd la semana con avances moderados, con el Brent en USD$67.73 y el WTI
W 6474 0.23% en USDS63.66. El repunte. estuvo sqportado por la mayor ipcertidmpbre en torr}o. a un posible
’ ’ acuerdo de paz entre Rusia y Ucrania, lo que mantuvo la prima de riesgo geopolitica, y por una
Plata 38535 -0.58% fuerte caida de inventarios en EE.UU. de seis millones de barriles, reflejando solidez en la demanda
refinera. Adicionalmente, la reduccion en el conteo de plataformas activas en Norteamérica refuerza
Gas Natural 2823 -1.33% la expectativa de menor oferta futura. No obstante, sefiales de debilidad macroeconémica en Europa

Fuente: Investing y la cautela de la Fed frente a recortes de tasas limitaron el impulso alcista.

Comportamiento diario I Renta variable

¢ El mercado accionario local cerré a la baja, con el MSCI Colcap retrocediendo -0.45% hasta 1,850
puntos, en una jornada liderada por PFCIBEST como la acciéon mas negociada (COP$22,957
Cierre $4.028 millones, -0.44%), seguida por Ecopetrol (COP$16,940 millones) y Cemargos (COPS$14,309 millones,
» -1.20%). Por su parte, la acciéon de Mineros encabezé las ganancias (+4.71%), junto con la BVC
Minimo §3,997 (+3.19%) y Grupo Bolivar (+1.28%), mientras que las mayores caidas fueron para ENKA (-5.00%),
Maximo $4,029 PFCORFICOL (-2.71%) y Celsia (-2.50%). El comportamiento del mercado estuvo marcado por una
var. diaria +0.37% consolidacion, después del repunte al cierre de la semana anterior, y por la expectativa al tramite
Vol. (USD mll) 1,060 del presupuesto general de la Nacion del 2026 en el transcurso de la semana.
Fuente: Set-FX o Los mercados accionarios internacionales cerraron a la baja, impulsados por desvalorizaciones en

las acciones de compafiias tecnoldgicas como Nvidia e Intel, a la expectativa del reporte de sus

' Valor correspondiente al indice DXY que mide la fortaleza del dolar estadounidense frente a una canasta de seis monedas: el euro (EUR), el yen
japonés (JPY), la libra esterlina (GBP), el dolar canadiense (CAD), la corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).
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Cierre acciones (%) resultados corporativos. En EE.UU., el Dow Jones retrocedié (-0.77%), al igual que el Nasdaq
(—9.22%) y el S&P 500 (—’0.43%), En Europa, por su parte, el Sthx 600 dism.inuy() en -0.44%,
mientras que el DAX cay6 en -0.37% y el CAC en -1.59%. En particular, se registra un resultado
S&P 500 -0.43% P . . . .
favorable del indice de confianza empresarial en Alemania, mientras que el mercado se mantiene a
Dow Jones -0.77% la expectativa por las cifras de inflacion en Francia, Alemania y Espafia hacia el final de la semana.
Nasdaq -0.22% En Asia, se registraron resultados positivos, con el Shanghai al alza (+1.51%) y el Hang Seng
creciendo (+1.94), asi como el lety 50 (+0.39%).
Stoxx 600 -0.44% I Renta ﬁja
DAX -0.37%
FTSE +0.13% e Los bonos del Tesoro de EE.UU. cerraron con pérdidas moderadas, lideradas por el tramo corto,

lo que aplano la curva en la antesala del ciclo de subastas de esta semana (2, 5y 7 afos). El repunte

de los rendimientos en la eurozona afiadi6é presiéon al mercado estadounidense, con el bono a 10

CSI 300 +2.08% - P , . . .
? afos en 4.27%. Los datos econémicos del dia tuvieron escaso impacto, mientras que las
Nikkei +0.41% expectativas de politica monetaria se mantuvieron estables, con los futuros de la Fed atn
ASX +0.06% descontando un primer recorte en octubre y un segundo hacia fin de afio.
Fuente: Bloomberg e Los bonos franceses lideraron las pérdidas con un empinamiento bajista, tras el anuncio del
primer ministro Bayrou de someter al gobierno a una mocién de confianza vinculada al plan fiscal,
Mercado Local lo que ampli6 el spread frente a Alemania al mayor nivel desde abril. La sesién estuvo marcada por
baja liquidez y oferta en .Europa (UE, Bélgica, Austria), mientras que los bunds resistieron mejor
PFCIBEST T apoyados por un repunte inesperado en la confianza empresarial alemana.
’ R e La curva de TES COP evidencié un marcado aplanamiento, con los diferenciales 2s10s y 5s10s
ECOPETROL $13850 - comprimiéndose en 14 y 18 pbs, respectivamente. Los rendimientos oscilaron entre -18 y +54.5
CEMARGOS $9,920 1.20% pbs, destacandose la valorizacién de los tramos medios y largos a partir del TES 2033. La
: n : referencia a 10 aflos (TES 2036) lider6 las caidas en tasa, seguida por los TES 2050 (-10.5 pbs),
mientras que en la parte corta los TES 2025 concentraron las mayores pérdidas, con el incremento
LELERSS 59,100 4.72% mas pronunciado en rendimiento. Los nodos de 2028 (+1.9 pbs), 2029 (+0.9 pbs) y 2032 (+0.9 pbs)
BVC $12,940 3.19% también se desvalorizaron, aunque de forma mas acotada, en tanto que el TES 2030 no registro
GRUBOLIVAR $75,980 1.28% variaciones. En el segmento UVR, la dindmica fue de sesgo valorizador en la parte media y larga de
la curva, con descensos de entre -1.4 y -8.6 pbs en los titulos desde 2035 hasta 2049, contrastando
ENKA $19 ~5.00% con desvalorizaciones en los extremos: el TES 2029 (+2.0 pbs) y el 2055 (+1.0 pb). En el frente
e $16,540 o719 primario, la opcién no competitiva de TES en pesos registré una demanda de apenas COPS?ll,SSO
millones, frente a un cupo de hasta COPSL.5 billones, concentrada en la referencia 2058 mientras
CELSIA $ 4,680 -2.50%

que la 2035 no recibié posturas. Ambos titulos, introducidos en julio, continuaran como inicos en
colocacion durante agosto y retomaran acompafnamiento en septiembre con las referencias 2029,
2040 y 2046. El Gobierno mantiene como meta de emision COPS$59.5 billones para 2025, dentro de
un programa total de COP$80.8 billones establecido en el MFMP.

Fuente: BVC
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
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Volumen
MTD
(Millones)

Mkt. Cap Max. Mes  Volumen 1D .
%MTD Dvd. Yield  Valor Justo

(Billones)

Corrido  (Millones)

Cibest 60,060 532 |4 027% | AN 231% A 597% 91 14 45,700 52,880 6,188 261,090 4524 75% 46,300
PF-Cibest | s0000 532 |W-044% |4 168% | A 421% 76 12 39820 | 44500 | 22,957 568,753 4524 | 90% 46,300
Ecopetrol 1,850 761 | 0.00% N 63% AN 104% 54 10 1,725 2,085 16,940 420,056 214 1.6% 2,120
isa | 23200 257 [ -178% |4 201% |4 389% 90 15 18,900 | 21,800 | 1484 171,918 1265 | 55% 28,700
GEB 2,960 272 |4 0.68% AN 21% A 21.3% 101 15 2,750 2,995 2,662 41,205 238 8.0% 4,000
Celsia | 4,680 49 |\ -250% |4 109% |4 27.2% 19.0 15 3890 | 4,070 | 1540 22,423 326 | 70% 5,000
Promigas 6,680 76 | -133% | -03% |\ -127% 73 11 6510 6,790 105 11,998 545 8.2% -
Canacol | 4,920 02 |W-081% |W-393% | -557% |- 82 o1 9050 | 10,800 | 55 11,400 - 0.0% -
Grupo Sura. 46,600 258 | -1029% | AN 38% AN 253% 16.0 10 41,520 44,240 2,316 24,736 1,500 3.2% 44,000
PE-Gruposura | 35720 258 W -105% |W -42%  |A 37.3% 123 X 37680 | 39,600 | 3156 79455 1500 | 42% 44,000
Grupo Argos 17,060 135 | 035% W -207% W -17.2% 76 07 20,540 22,000 2,535 40985 688 4.0% 21,000
PF-Grupo Argos | 10,920 135 |W-073% |W-333% |W -293% 49 04 16,340 | 17,560 | 1,824 18,822 688 6.3% 21,000
Corficolombiana 18,400 67 AN 0.44% ¥ -05% A 253% 280 05 15,700 16,880 203 24,079 - 0.0% 23,000
PE-Corficolombiana | 16,540 67 |W -271% |4 09% |4 158% 251 05 16,300 | 17,280 | 200 5250 1,194 7.2% 23,000
Cementos Argos 9,920 11| -120%  |W 50% W -27% 56 10 9,980 10,840 14,309 188,567 T 78% 9,700
PF-Cementos Argos | 10,800 131 | 000% |4 29%  |W 7% 61 10 9840 | 10900 | 16 201 70| 7% 9,700
PF-Davivienda 24,280 10 |¥-008% | A 69% A 38.3% 237 07 20,320 21,900 1292 33,506 - 0.0% 26,100
Bogota | 35000 124 |§ -163%  |d 7a% |4 303% 108 08 20,600 | 31700 | 422 8,672 1752 | 50% =
PF-Aval 650 154 | -152% (A 17% A 457% 22 09 525 575 1,108 20,026 2 32% -
Grupo Botivar | 7980 60 |4 128% |A 87% |4 258% 53 05 69,520 | 76,920 | 178 18,877 2736 | 36% -
Mineros 9,100 27 A 472% | 262% A 139% 54 16 5.660 6.200 4,029 29,108 410 45% 6,600
BvC | 12910 08 |4 319% |A 78% |4 307% 75 14 1760 | 15800 | 110 1,099 1641 | 127% -
ETB 50 02 |3> 0.00% W -123% W -324% |- 14 01 51 51 9 731 - 0.0% -
Nutresa | 150000 687 | 017 |4\ 1B6% |4\ 89.9% 876 96 18360 | 126600 | 208 1,518 - 0.0% -
(Terpel 14,580 26 AN 055% A 18.7% A 268% 44 08 11,000 1,300 248 6,811 1,462 10.0% -

PEI | 70100 30 [W-107% |4 39% |4 10% 61 05 69,900 | 72520 | 261 36,506 - 0.0% -
[HCOLSEL 20,720 A 081% (A 133% AN 200% 17,160 17,879 5,685 - -
icolcap 18,390 ¥ -002% | ua% | 321% 16,000 | 16,983 | 206,882

coLcap 1,850 W -045% | 150% A 342% 1547 1,657 - -

Fuente: BVC - Investigaciones Econémicas Accivalores

| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Republica.
BCE: acroénimo en espafiol para Banco Central Europeo.
BOE: acrénimo en inglés para Banco de Inglaterra (Bank of England).

FOMC: acronimo en inglés para el Comité de Operaciones de Mercado
Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).
Gilts: bonos del Reino Unido.

BoJ: acronimo en inglés para Banco de Japon (Bank of Japan).

Bonos TIPS: bonos indexados a la inflacién 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: acronimo en inglés para la Administracion de Informacion
Energética (Energy Information Administration).

IEA: acronimo en inglés para la Agencia Internacional de Energia
(International Energy Agency).

IPC: acronimo para Indice de Precios al Consumidor.

IPP: acronimo 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).

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.

UE: Uni6n Europea.

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

Fed: se refiere a la Reserva Federal de EE.UU. adquisitivo 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 diversificacion no garantiza ganancias ni protege contra las
pérdidas. La informacion 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 intencion 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 acompafian 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 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 analisis 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 inversiéon 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 tinicamente
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 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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