CIERRE DE

MERCADOS

Sanciones a Iradn menos severas descomprimen
prima energética y favorecen activos de riesgo

Movimientos de las monedas

Divisa Var (%)
Resumen del dia
EUR/COP |3607.00 +1.46% . . . e . L .
La jornada estuvo dominada por un catalizador geopolitico con implicaciones directas
. sobre la dindmica inflacionaria global: las sanciones contra Irdn anunciadas por el
USD/COP +13090.30 +1.32% Secretario del Tesoro, Scott Bessent, resultaron significativamente menos severas de lo
anticipado por el consenso, lo que descomprimié la prima de riesgo energética y
USD/MXN | 16.94 +0.13% generd un efecto cascada favorable sobre las distintas clases de activos.
Simultaneamente, reportes sobre el retorno de diplomaticos estadounidenses a
GBP/USD | 1.3/ +0.12% embajadas en Medio Oriente reforzaron la percepcién de desescalamiento del
conflicto, mientras mediadores confirmaron la continuidad de esfuerzos para poner fin
USD/CNY | 6.72 +0.12% a las hostilidades de casi seis meses.
USD/JPY | 159.19 +0.07% En el frente macroecondmico, la confianza del consumidor en EE.UU. se deteriord a su
nivel méas bajo del afo, reflejando un panorama menos constructivo para las
USD/CAD | 1.38 -0.03% condiciones empresariales y el mercado laboral. Los mercados se posicionaron de cara
a tres eventos determinantes esta semana: los resultados trimestrales de Nvidia, la
USD/BRL | 515 0.13% publicacion del deflactor PCE de julio (indicador preferido de inflacion de la Fed) y el
discurso del presidente de la Fed, Kevin Warsh, en Jackson Hole, cuya intervencion
. podria redetinir las expectativas de politica monetaria tras la turbulencia generada en la
USD/AUD - 1.40 0.23% conferencia de prensa de julio.
USD/NZD 1.67 -0.30% Monedas

Fuente: Yahoo - Finance El DXY se mantuvo contenido en 98.95 (-0.05%), limitado técnicamente por la media

moévil exponencial de 200 dias (99.50), en una sesion donde la caida del crudo resto
soporte al billete verde al descomprimir expectativas inflacionarias. El EUR/USD avanzo
a 1.1675 (+0.10%) beneficiado por el retroceso de los rendimientos europeos desde
maximos de 15 afos, mientras la GBP/USD se aprecié a 1.3652 (+0.12%) tras la caida
de 5 pb en los Gilts a 10 anos. El USD/JPY se consolidd en 159.13 (+0.02%) en rango

estrecho, con el yen como la divisa desarrollada mas débil de la jornada ante la

Materias primas

Var (%)

Commodity Ult. precio

, persistente divergencia de politica monetaria con el BoJ. La debilidad estructural del
Maiz 224.25 6.66% délar refleja las pr iones fiscal | efecto del iado d
] preocupaciones fiscales y el efecto del programa ampliado de
Gas N 5 a4 5 05% buybacks del Tesoro anunciado por Bessent.
Oro 4. 720.60 1.729% El USD/COP cerré en $3,090.30, un alza de $33.30 (+1.09%) frente al spot previo de
$3,057, con un rango intradia de $3,043-$3,099 y volumen de US$1,744 millones. El
Cobre 671 1.70% peso colombiano registrd por segundo dia consecutivo el peor desempefio entre
monedas emergentes, presionado por la escasez de liquidez en dolares del sector
Plata 68.90 0.52% financiero local y la caida del Brent, que amplifica la vulnerabilidad externa. En
contraste, el CLP avanzé por tercera sesion consecutiva impulsado por el cobre, el PEN
WTI 80.64 -5.14% operd estable y el MXN se beneficié del tono constructivo en activos de riesgo. E
diferencial de desempeno evidencia que el carry elevado del COP no compensa e
Brent 85.41 -/.33% riesgo idiosincratico colombiano en episodios de aversion al riesgo.
Café 334.85 -11.36% Materias primas

Fuente: Investing

Los precios del petrdleo cerraron a la baja, con la referencia Brent en USD$85.41/barril y
el WTI en USD$80.64/barril, presionados por el giro de Estados Unidos hacia sanciones
econdmicas en lugar de ataques militares y por las noticias sobre el despeje de minas
en el Estrecho de Ormuz. Por su parte, el oro retrocedid levemente hasta los
USD$4,720.60/onza, aunque se mantuvo cerca de maximos de tres meses favorecido
por la debilidad del ddlar y el plan de recompra de bonos del Tesoro, mientras los
inversionistas aguardan el discurso de la Fed en el simposio de Jackson Hole.
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Comportamiento diario

USD/COP
Cierre $3,090
Minimo $3,043
Maximo $3,098
Var. diaria +1.32%
Vol. (USD mll) 1,744

Fuente: Set FX

Cierre de acciones (%)

Estados Unidos*

S&P 500 +0.32%
Dow Jones +0.30%
Nasdaq +0.66%
Stoxx 600 +0.35%
DAX +0.50%
FTSE +0.64%
Hang Seng -1.92%
Nikkei +0.50%
ASX +1.17%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Bitcoin

IBIT +0.18%

Fuente: Bloomberg

Mercado Local

Acciones mas negociadas

ECOPETROL $2,605 -3.16%

PFCIBEST $79,460 +1.25%
ICOLCAP $24,721 +0.56%
ETB $85 +13.33%
BBVACOL $250 +5.49%
ISA $29,500 +1.72%

Acciones menos valorizadas

GRUPOARGOS $20,000 -3.66%
ECOPETROL $2,605 -3.16%
PFCEMARGOS $12,220 -2.08%

Fuente: BVC

R_enta Variable

Wall Street extendid su racha positiva con el S&P 500 cerrando un 0.32% al alza, el
Nasdaqg 100 un 0.64% y el Dow Jones avanzando un 0.30%, impulsados por el rebote de
los fabricantes de chips que recuperaron terreno tras la sesién previa, beneficiados por la
expectativa de los resultados de Nvidia el miércoles. El consenso de analistas estima
ingresos cercanos a USD$92,000 millones y utilidades por acciéon de USD$2.09. Con ello,
las acciones de la compania dirigida por Jensen Huang subieron un 2%, poniendo fin a
una racha de siete dias de descensos. Advanced Micro Devices y Micron Technology
sumaron un 4.9% y un 2.5%, respectivamente. Entre tanto, las acciones de empresas de
consumo registraron un notable descenso, con las de Dick's Sporting Goods
desplomandose un 30% tras unos resultados decepcionantes: el minorista de articulos
deportivos tuvo su peor dia de la historia. Otros minoristas como Walmart y Target
también sufrieron presiones, cayendo un 1% y casi un 4%, respectivamente. En Europa, el
Stoxx 600 avanzé un 0.35% rompiendo una racha de sesiones débiles, con el DAX
aleman liderando (0.61%), mientras que el FTSE 100 sumé un modesto 0.10%, rezagado
por la exposicién del indice a petroleras y mineras que sufrieron la caida del crudo. El
catalizador transversal fue la descompresién de la prima de riesgo energética, que
permitié una rotacién hacia sectores sensibles a tasas —tecnologia y growth— en
detrimento de energia y defensivos.

El MSCI COLCAP cerrd relativamente estable (-0.09%), en una sesiéon dominada por las
expectativas de flujos de cara al rebalanceo del indice. En el frente corporativo,
Ecopetrol reveld las cifras pro-torma de la transaccién de Brava Energia, enfatizando que
espera sumar a la produccion 78.8 KBPED -el 11% de la produccion actual de Ecopetrol-
y reservas por 459 MBPE -el 24% de las reservas actuales-. Asimismo, el mercado se
prepara para la Asamblea General de Accionistas de Grupo Cibest mafnana 26 de agosto,
en la cual se aprobara un dividendo extraordinario por COP$1,271 por accion. Durante la
jornada, las acciones con mayor volumen fueron Ecopetrol (COP$48,746 millones), PF
Cibest (COP$24,361 millones) y PF Grupo Argos (COP$11,410 millones). Por su parte, las
acciones mas valorizadas fueron ETB (13.33%), BBVA Colombia (5.49%) e ISA (1.72%),
mientras que las mayores caidas se registraron en Grupo Argos (-3.66%), Ecopetrol
(-3.16%) y PF Cemargos (-2.08%,).

Renta Fija

Los rendimientos soberanos de economias desarrolladas registraron caidas sincronizadas,
con el UST a 10 anos cerrando en 4.71% (-3 pbs), el Bund aleman en 3.222% (-3 pbs) y
los Gilts britanicos en 5.01% (-5 pbs, su mayor descenso diario desde el 4 de agosto y
minimo desde el 14 de agosto). La compresion de tasas respondio a la descompresion
de la prima inflacionaria energética tras el desplome del crudo, complementada por una
subasta de notas a 2 anos con demanda superior a la esperada que validé el apetito por
duracién corta. En el tramo largo, el rendimiento del bono a 30 anos retrocedié mas de
10 pbs hasta 5.17% desde que Bessent anuncio la duplicacion del programa de buybacks
del Tesoro, generando un "short squeeze" que comprimié el spread Tesoros-swaps a 30
anos al menor nivel desde febrero. Las opciones reflejan un sesgo alcista en futuros de
bonos largos y la encuesta de JPMorgan muestra posiciones neutrales en minimos desde
mayo de 2026 (54%), configurando un posicionamiento técnico constructivo. No
obstante, los fundamentales fiscales —déficit en deterioro e inflacion aun por encima del
objetivo— limitan el potencial de compresién adicional, como advirtié Druckenmiller al
calificar la intervencion del Tesoro como insostenible frente a los fundamentos.

En Colombia, la curva de TES tasa fija exhibié un claro movimiento de empinamiento
(bear steepening) durante la jornada: el tramo corto comprimié con el nov/2027 cerrando
en 11.86% (-3 pbs) y el abr/2028 en 12.01% (-7 pbs), mientras el belly y el tramo largo se
desvalorizaron con el jun/2032 y teb/2033 ambos en 12.21% (+3 y +4 pbs
respectivamente), el oct/2034 en 12.20% (+3 pbs) y el oct/2050 amplidndose hasta
12.24% (+9 pbs). Em la subasta de TCOs de hoy Hacienda adjudicé $900,000 millones en
la nueva referencia agosto/2027 con tasa de corte de 12.280%, 22 pbs por debajo de la
semana previa y en su nivel mas bajo desde enero (12.055%), contfirmando la trayectoria
descendente desde el pico de abril (13.720%). No obstante, el tramo largo enfrenta
presion vendedora asociada a la incertidumbre fiscal y al deterioro del peso colombiano
(+1.09% en USD/COP), que desincentiva la demanda extranjera por duracién. El spread
2027-2050 se ampli6 a 38 pbs, senalando que el mercado descuenta bajas
probabilidades de mayor endurecimiento de la politica monetaria en el horizonte cercano
pero exige mayor prima por riesgo de término ante un déficit fiscal que no muestra
seflales de consolidacion. La torre acumulada de TCOs alcanza $2.7 billones,
evidenciando la necesidad de financiamiento de corto plazo del Gobierno.
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Variaciones diarias renta fija (%):

; 3 Var.
Cierre Anterior
Diar

Var.s/s
(pbs)

Var. m/m

(pbs)

PM50 dias PM200 dias

Rango ultimo mes

Bono 10Y Cierre Anterior  Var. Diaria (pbs) PM50dias PM200 dias Rango ultimo mes
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Cierre de acciones locales
[ ]
Volumen -
7 : Mkt. Cap Min. Mes Max. Mes Volumen 1D Dividendo :
Ult. Precio : %MTD %YTD RPG : : _ MTD Dvd. Yield Valor Justo
(Billones) Corrido Corrido (Millones) (Millones) 2026
Cibest 91,920 86.2 | -0.07% M 17.8% M 32.8% 21.1 1.9 83,520 91,980 7,822 112,911 4,512 4.9% 76,100
PF-Cibest 79,460 86.2 |4 1.25% AN 17.5% A 32.8% 17.5 1.6 71,100 79,460 24,361 422,587 4,512 5.7% 76,100
Ecopetrol 2,605 106.8 (¥ -3.16% M 7.0% AN 39.3% 11.1 1.2 2,995 2,770 48,746 905,658 121 4.6% 2,990
ISA 29,500 33.0 AN 1.72% => 0.0% AN 19.6% 13.8 1.9 29,000 30,600 8,037 76,175 1,090 3.7% 29,000
GEB 2,850 26.1 |[4N 0.35% W -0.3% W -4.0% 8.5 14 2,825 2,915 2,255 42,088 251 8.8% 3,620
Celsia 4,795 5.0 |\ -0.21% W -5.6% W -21% 26.7 1.1 4,795 4,995 848 11,681 208 4.3% 5,550
Promigas 6,300 71 | 0.16% W -4.8% W -0.6% 7.0 1.1 6,290 6,640 331 3,666 525 8.3% -
Grupo Sura 62,520 18.4 (W -151% AN 13.7% A 15.8% 11.1 1.2 53,600 63,480 6,124 73,181 2,000 3.2% 57,700
PF-Grupo Sura 49 800 18.4 |V -1.19% AN 8.7% N 17.1% 9.1 1.0 44 120 50,400 5,953 79,241 2,000 4.0% 57,700
Grupo Argos 20,000 12.9 (b -3.66% AN 13.0% A 17.8% 2.6 1.1 16,420 21,900 10,077 125,807 750 3.8% 16,950
PF-Grupo Argos 16,580 12.9 (¥ -0.36% AN 32.6% AN 29.3% 1.8 0.8 12,900 16,640 11,410 218,980 750 4.5% 16,950
Corficolombiana 22,400 8.2 * -1.41% "‘ 21.3% " 22.7% 13.0 0.5 20,000 22,720 1,583 24 964 - 0.0% 18,500
PF-Corficolombiana 18,980 8.2 |\ -0.11% M 10.3% AN 11.5% 12.1 0.5 17,820 19,000 164 5,941 1,255 6.6% 18,500
Cementos Argos 10,700 13.8 |4h 0.75% * -3.1% * -0.6% S:7 1.3 10,620 11,200 6,100 88,779 580 5.4% 10,450
PF-Cementos Argos 12,220 13.8 | -2.08% M 8.3% W -8.4% 9.5 1.2 11,000 12,980 34 552 580 4.7% 10,450
PF-Davivienda Group 36,200 4.3 |4 0.84% AN 18.5% A 27.9% 6.2 0.8 31,820 36,200 8,183 57,348 793 2.2% 30,600
Bogota 39,880 14.2 |\ -0.05% M 6.2% A 03% 10.5 0.8 38,320 39,900 301 5,863 2,136 5.4% 42,000
PF-Aval 850 6.5 [4h 0.59% W -2.6% AN 10.4% 1.5 1.1 823 855 1,244 21,357 32 3.7% 830
Grupo Bolivar 79,940 6.6 1\ 0.45% ﬁ 0.5% * -8.1% 7.3 0.4 78,520 79,940 311 3,655 3,012 3.8% 107,000
Mineros 18,600 5.5 |4N 0.54% A 17.6% AN 21.6% 8.0 2.5 15,940 18,600 1,608 27,561 USDS0.10 2.4% 11,600
BVC 15560 09 | -026% (W -25% |A 7.3% 9.3 15 15,420 16,120 32 599 1641 | 10.5% -
ETB 85 0.3 |4 13.33% W -11.0% A 82.8% 24 0.1 73 85 90 438 ~ 0.0% =
Nutresa 313,500 142.9 |[=> 0.00% AN 1.8% A 11.2% 114.1 20.1 313,500 313,980 7 865 - 0.0% -
Terpel 17,760 3.3 ¥ -0.56% W -0.1% W -5.0% 13 0.9 17,720 18,120 661 4,018 1732 9.8% =
PEI 64,260 3.2 |1 0.16% W -2.7% W -19.6% 6.1 0.4 64,160 68,400 1,009 14,917 1,168 1.8% -
Grupo Exito 4730 6.1 |4h 0.64% W -2.9% i 11.2% 10.5 0.9 4,610 4,800 1,728 8,894 160 3.4% 4,940
HCOLSEL 27,700 A 0.19% AN 6.5% A 21.3% - 1.8 26,132 27,987 16,787 - -
Icolcap 24721 A 056% |Ah 94% |4\ 23.6% - 13 23,302 24721 137,593 - .
COLCAP 2,508 W -0.09% A 10.6% A 21.3% 2,345 2,511 - 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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