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Banco de la Republica mantiene tasa de interés sin cambio en
9,25%; Inflacién en la Eurozona sube al 2,0% anual en junio.

Se conocié que la Unién Europea estd dispuesta a aceptar un acuerdo
comercial con Estados Unidos que incluya un arancel universal del 10%
sobre muchas de sus exportaciones, pero exige reducciones en sectores
clave como farmacéuticos, alcohol, semiconductores y aeronaves
comerciales, asi como cuotas y exenciones frente a los aranceles de 25%
sobre autos y 50% sobre acero y aluminio. Aunque considera que el
acuerdo favorece ligeramente a Estados Unidos, la UE ve viable una
negociacion antes del 9 de julio para evitar que los aranceles aumenten
al 50% sobre casi todas sus exportaciones. La Comision Europea también
evalia represalias por hasta €116.000 milones en productos
estadounidenses si las negociaciones fracasan, y busca asegurar
condiciones justas, incluyendo cooperacion estratégica en dreas como
gas natural licuado e inteligencia artificial.

La inflacion general en la eurozona aumentd ligeramente a 2,0% en junio
desde el 19% registrado en mayo, en linea con las expectativas del
mercado. Aungue las tensiones en Medio Oriente generaron algo de
volatilidad en los precios de la energia, su impacto fue limitado, y el alza
se debid principalmente a un leve aumento en los costos del transporte
por mayores precios del combustible. La inflacion subyacente se mantuvo
estable en 2,3%, pero destacd una nueva sorpresa al alza en la inflaciéon
de servicios, que subid a 3,3% desde el 32%, impulsada por presiones
internas persistentes como los salarios. A pesar de este repunte puntual,
se espera que la desinflacion en servicios retome su curso en los proximos
meses, respaldada por una moderacion en el crecimiento salarial y una
actividad econémica débil.

Por su parte, la actividad manufacturera de la eurozona mostrd leves
sefiales de mejora en junio, con el indice PMI del sector subiendo a 49,5
desde 49,4 en mayo, su nivel mds alto desde agosto de 2022, aunque aun
por debajo del umbral de 50 que marca expansion. Este dato sugiere
que, pese a acumular 29 meses consecutivos en contraccion, el sector
comienza a mostrar indicios de estabilizacién, especialmente con la
detencion de la caida en los nuevos pedidos, un factor clave que podria
anticipar una recuperacion gradual en la segunda mitad del afo.

En Asia, el sector manufacturero de China mostré un repunte inesperado
en junio, con el PMI de Caixin subiendo a 50,4 desde 48,3, superando las
expectativas del mercado, gracias a mejoras en el entorno comercial y
esfuerzos promocionales que impulsaron los nuevos pedidos. Aunque la
demanda externa sigue débil por el impacto de nuevos aranceles
estadounidenses, el acuerdo comercial reciente entre China y Estados
Unidos ofreci¢ cierto alivio al sector.

Hoy los futuros accionarios en Estados Unidos muestran un
comportamiento levemente negativo, con una variacién cercana al
-0,2%. El mercado hace una pausa tras jornadas positivas, mientras se
monitorea el avance de las negociaciones comerciales y la incertidumbre
fiscal en Estados Unidos. La atencion también se desplaza hacia el inicio
de la temporada de resultados, en busca de fundamentos que justifiquen
una continuidad en la tendencia alcista reciente. Ademds, algunas
declaraciones desde la Casa Blanca han generado movimientos
puntuales en ciertos sectores, aumentando la cautela en la jornada. Por
su parte, los bonos del Tesoro de Estados Unidos presentan
valorizaciones al inicio de la jornada. Las tasas retroceden mientras el
mercado ajusta sus expectativas sobre la trayectoria de la politica
monetaria en lo que resta del afo. Las apuestas por recortes en la tasa
de referencia han ganado fuerza tras sefiales mixtas desde la Reserva
Federal y un entorno inflacionario aun contenido.

Fuente: Bloomberg

Materias Primas

Durante la jornada de hoy, los
commodities presentan un
comportamiento positivo; el oro
sube un +1,5% impulsado por una
mayor demanda de refugio en
medio de la incertidumbre sobre
las negociaciones comerciales
de Estados Unidos, mientras la
plota sube un +0,61%. Por su
parte, los precios del petroleo
suben. El Brent varia +0,75%
ubicandose en  USD 6724
mientras que el WTI sube +0,89%
llegando a USD 65,69.

Hoy el DXY presenta un
comportamiento  negativo de
-0,4% ubicandose en 96,58

puntos. Por su parte, el Euro se
fortalece 0,1% mientras la Libra
no muestra variaciones
significativas. En cuanto a las
monedas latinoamericanas, se
presenta  un comportamiento
mixto; el peso mexicano y el peso
chileno se fortalecen 0,4% y 0,3%
respectivamente, mientras que el
real brasilero se debilita 0,1%.
Durante la jornada habil anterior
(viernes) el peso colombiano se
debilitd 1,5%. Para hoy se espera
que el COP se encuentre entre
$4.040 - $4.100.
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Remesas siguen al alza, en mayo
superaron los US$1.095 millones

El flujo de remesas hacia Colombia
continua marcando cifras
histéricas. Segun el mas reciente
informe del Banco de la Republica,

en mayo de 2025 ingresaron
US$1.09591 millones por este
concepto, convirtiéndose en el

segundo mes con mayor recepcion
de divisas en lo que va del affo. En

total, entre enero y mayo, las
remesas  sumaron  US$5.323,94
millones, lo que representa un

crecimiento cercano al 15% frente
al mismo periodo de 2024. Este
comportamiento refuerza las
proyecciones de que 2025 cerraria
con ingresos por encima de los
US$12.800  millones,  superando
ampliamente los US$11.840 millones
del afio anterior, cifra que ya habia
sido la mds alta registrada. De
mantenerse esta tendencia, junio
romperia la  barrera  de los
US$6.000 millones acumulados en
el afo.

El crecimiento sostenido de las
remesas tiene un impacto cada
vez mas significativo  en la
economia colombiana. Segun el
Banco de la Republica, en 2024
representaron el 28% del PIB y
crecieron 17,4% anual, reflejando la
importancia creciente de estos
flujos como fuente de divisas.
Incluso, en febrero de este afio, las
remesas superaron los ingresos por
exportaciones de petréleo,
tradicionalmente el principal
producto de exportacion del pais.
Sin embargo, este dinamismo
podria  verse afectado por la
propuesta de la administracion
Trump de imponer un impuesto a
las remesas, lo que desincentivaria
su envio y afectaria a los hogares
mds  vulnerables en  Colombia,
especialmente aquellos de
estratos 1y 2, que concentran una
alta proporcion de estos recursos.
la medida
tendria un impacto econdmico
estimado de mds de US$300
millones anuales.

Fuente: Valora; La Republica

RENTA VARIABLE

Volumen negociado: COP 114,8 mil millones.
Especie mds transada: Ecopetrol COP 35,6 mil millones

M Terpel +0,7% W

Ecopetrol -3,2%

El indice Colcap presentéd un p negati durante la
jornada habil anterior =0,6%, en una sesion mixta para la renta variable
internacional. El indice cerrd en 1.668,33 con un volumen de negociacion de
COP 114,8 mil millones.

Coltejer: informa que la Superintendencia Financiera de Colombia autorizé la
cancelacién de la inscripcion en el Registro Nacional de Valores y Emisores
(RNVE) de las acciones ordinarias de la sociedad, asi como la del emisor.

Davivienda: Informa que BRC Ratings - S&P Global confirmé las calificaciones
de AAA'y de BRC 1+ del Banco Davivienda.

Grupo Cibest Informa que, como beneficiaria de la escision parcial de
Bancolombia S.A., presentd su Estado de Situacién Financiera separado con
corte al 31 de mayo de 2025, reflejando activos por COP 452 billones,
patrimonio de COP 416 billones y un valor intrinseco por accién de COP
43.280,67.

Popular: informa que llevaré a cabo una oferta publica de acciones ordinarias
por COP 100.000 millones, correspondiente a 321.543.408 acciones con valor
nominal de $10 y precio de suscripcion de $311.

Grupo Sura: Informa que la Superintendencia Financiera de Colombia
autorizé la ejecucion del Proyecto de Escision entre Grupo Sura, Grupo Argos y
Cementos Argos, aprobado previamente por sus asambleas de accionistas.

Cemargos: Informa que recibié autorizacion de la  Superintendencia
Financiera de Colombia para ejecutar la escision parcial por absorcion de su
portafolio de acciones en Grupo Sura, en el marco del programa SPRINT 3.0.
Desde el 7 de julio de 2025 la negociacion de las acciones de Cementos Argos
serd suspendida para determinar los accionistas de esa compafia que
tendran derecho a recibir acciones de Grupo Sura

Grupo Argos: Informa que la Superintendencia Financiera de Colombia
autorizd la implementaciéon del Proyecto de Escision aprobado por sus
accionistas. A partir del 21 de julio de 2025, se suspenderd la negociacion de
las acciones de Grupo Argos y Grupo Sura para conocer los accionistas de
cada compania que recibiran acciones de la otra compania en las escisiones

Ecopetrol: informa que S&P rebajé su calificacion global de BB+ a BB con
perspectiva negativa. Por su parte, Moody's mantuvo la calificacion global en
Balcon perspectiva estable e individual en b1.

Nutresa: Informa que Nugil y JGDB suscribieron un acuerdo de accionistas
mediante el cual JGDB ejercerd control en la eleccion de la junta directiva, sin
cambios en sus participaciones del 34,8% y 43,7%, respectivamente.

Publicd el segundo aviso de oferta de readquisicién de acciones por medio
del cual ofrece readquirir 600.000 acciones a COP 130.000 cada una.

DOLAR

En la jornada anterior en Colombia se negociaron 1187,8 millones vy la tasa
de cambio cerrd en $4.102 subiendo $62

Resistencias: $4.115 - $4.125
Soportes: $4.040 - $4.060
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RENTA FIJA
. - . . ) EVENTOS RELEVANTES
En la jornada habil anterior, la curva de TES de tasa fija en Colombia
mostrd un desemperio negativo, con una desvalorizacion promedio de CALENDARIO ECONOMICO
55 puntos bdsicos y un volumen de negociacion de 3,3 billones de
pesos. El lunes no se negocid al ser dia festivo en Colombia, no
obstante a nivel internacional, los bonos del tesoro de Estados Unidos si pR6x|Mos EVENTOS
negociaron y presentaron valorizaciones con la atencion del mercado
puesta en los datos econémicos de la semana y en las expectativas de
de flexibilizaciéon de la politica monetaria por parte de la Reserva
Federal este affo.

03/07: Minutas Banco
de la Republica
En su reunién de junio, el Banco de la Republica decidié mantener
inalterada la tasa de politica monetaria en 925%, en una votacion 04/07: Exportaciones
dividida donde cuatro miembros respaldaron la estabilidad, mientras
que los tres restantes votaron por recortes: dos por una disminucion de
50 puntos bdsicos y uno por 25. El comunicado resaltd que, aunque la
inflacién general y la subyacente mostraron reducciones marginales en
mayo (5,05% y 4,8%, respectivamente), estas se vieron limitadas por
rigideces en precios de alimentos, servicios y un repunte en bienes.
Ademds, el Emisor advirtid que las expectativas de inflacion,
especialmente las derivadas de encuestas, siguen por encima de la
meta y muestran una convergencia mds lenta, lo que genera
incertidumbre sobre la trayectoria de los precios. En materia de
crecimiento, se destacd que la economia crecid 2,7% en el primer
trimestre, superando las previsiones del banco central, y que los
indicadores del segundo trimestre sugieren una expansion sostenida,
apoyada por la reducciéon en la inflacion y las tasas de interés. Calendar
Sin embargo, el énfasis de la Junta se centrd en los crecientes riesgos
fiscales, tras la activacion de la cldusula de escape de la regla fiscal, la
perspectiva de mayores déficits y la reciente rebaja en la calificacion
crediticia del pais. Estas condiciones, segun el comunicado, restringen el
margen para continuar con el ciclo de relajamiento monetario.

Mensual

Por otro lado, la Camara de Representantes aprobd la Reforma CALENDARIO DE HOY
pensional que habia sido devuelta por vacios en el trdmite. Importante
destacar que la implementacion de esta reforma originalmente para

hoy se dard cuando la corte termine de estudiar todas las demandas v IpC
en su contra. 0 v PMI de Fabricacion

Fuente: BanRep; La Republica; Valora; Reuters.
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Los TES presentaron una desvalorizacién de 5.5 pbs en promedic 3,305,000 55



https://www.progresion.com.co/wp-content/uploads/2025/04/CALENDARIO.pdf
https://www.progresion.com.co/wp-content/uploads/2025/04/Dividendos-2025-1.pdf
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Mercado Positivo Mercado Negativo

// 4

Soleado Despejado Indeciso Lluvioso Tempestuoso
+2,0 % +05% ~+20% -0,5% ~+0,5% -20% ~ -0,5% -2,0%

*Basado en los comportamientos de los Futuros del S&P 500

Reconocidos como uno de los mas acertados del mercado Y ratificado
por los galardones otorgados por la BVC.

Carlos Franco
Director de Estrategias
cfranco@progresion.com.co

Valentina Uricochea Juan Daniel Vargas
Analista de Estrategias Analista de Estrategias
vuricochea@progresion.com.co jvargas@progresion.com.co

Disclaimer: El contenido de la presente comunicacién o mensaje no constituye una recomendacion
profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.11.2 del Decreto 2555 de 2010 o
las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen. La remision de informes de investigacion

y/o de las comunicaciones generales no reemplazan la recomendacion profesional, a la cual podra

acceder a través de su asesor comercial.
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