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Asi amanecen los mercados

Resiliencia laboral en EE.UU. pese a la incertidumbre comercial
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Lunes, 05 mayo 2025

| Resumen

e Los futuros en EE.UU. subieron el viernes impulsados por el posible reinicio de las negociaciones
comerciales entre China y EE.UU.

e El peso colombiano cerr6 abril con una depreciaciéon del 1.1%, en medio de un contexto de mayor
aversion al riesgo global y la persistente caida de los precios del crudo.

e Los bonos del Tesoro de EE.UU. registraron pérdidas a lo largo de la curva, con alzas en los
rendimientos de hasta 8 pb.

| Narrativa de los mercados

La economia de EE.UU. sorprendi6 al alza en abril de 2025 con la creacion de 177 mil empleos,
superando las expectativas de 135 mil y mostrando una desaceleracién menor a la prevista frente a
los 228 mil de marzo. La tasa de desempleo se mantuvo en 4.2%, y el crecimiento salarial se situé en
3.8%, ligeramente por debajo del 3.9% del mes anterior. Esta noticia contrasta con la contraccion
del PIB del 1T25, influenciada por el aumento de las importaciones previo a los aranceles. A pesar de
las seriales de enfriamiento en el mercado laboral y la contraccion de la actividad manufacturera
segln el ISM, la fortaleza del empleo podria moderar las expectativas de un pronto recorte de tipos
por parte de la FED. En la Eurozona, la inflacion se mantuvo en 2.2% en abril, con un aumento en la
inflacion de servicios y la subyacente. La tasa de desempleo se mantuvo en su minimo historico,
aunque el namero de desempleados aument6. E1 PMI manufacturero indicé una menor contraccion,
pero los nuevos pedidos disminuyeron debido a la fortaleza del euro y la incertidumbre comercial. El
Reino Unido continta experimentando una contraccién en su sector manufacturero, con una fuerte
caida en la demanda de exportaciones y una disminucion en la produccion y el empleo. La inflaciéon
de los costes de los insumos y de los precios de produccién aumentd, y la confianza empresarial se
deterior6. China evalta la posibilidad de negociar aranceles con EE.UU., insistiendo en la
eliminacion de los aranceles unilaterales como condiciéon para el didlogo. En Japén, la tasa de
desempleo japonesa aument6 ligeramente, y el Banco de Japén mantuvo su politica monetaria sin
cambios, revisando a la baja sus perspectivas econdmicas. México registré un crecimiento
econémico modesto en el 1T25, impulsado por el sector primario. Se discute una reduccién de la
jornada laboral, generando inquietud en el sector empresarial. En Brasil, las expectativas de
inflacién superan el objetivo del Banco Central, anticipandose un aumento en la tasa de interés de
referencia. El desempleo aumenté en el primer trimestre, aunque se mantiene en niveles
histéricamente bajos para este periodo.

En Colombia, tras el festivo del Dia del Trabajo, el mercado colombiano reacciona al sorpresivo
recorte de 25 pbs en la tasa del Banco de la Reptblica, que la ubic6 en 9,25%, a pesar del consenso
de estabilidad de los analistas. La medida busca apoyar la recuperacion sin comprometer la meta de
inflacién. En lo politico, el presidente Petro propuso una consulta popular sobre su reforma laboral,
tras el rechazo en el Congreso, mientras su aprobacion subi6 al 37% segiin Invamer, el nivel mas alto
desde febrero de 2023.

Informacién relevante de mercados
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Calendario Econémico del dia

Movimientos diarios tesoros EE.UU Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo Observado (E::pemdo LD penacnols
msenso Accivalores observada/esperada
, 07:30 us Cambio en nominas no agricolas Abr miles 228 w7 128 135 1
Plazo Ultimo Cambio (pbs) 04:00 EURO 1PC AbrP  varmensual (%)  0,60% 0,60% 0.50% 0,50%
~ 04:00 EURO Estimacion de [PC Abr P var.anual (%) 220% 2,20% 2,10% 2,10% —
(anos) 04:00 EURO 1PC subyacente AbrP  varanual (%) 2.40% 270% 2,50% 2,50% t
04:00 EURO Tasa de desempleo Mar 9% tasa 6.10% 6.20% 6,10% 6.10% T
07:30 us Tasa de desempleo Abr % tasa 4,20% 4,20% 4.20% 4,20% =
2 3.74 3.98
Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
5 3.85 4.58 .
| Peso colombiano (COP)
7 4.05 4.66
El peso colombiano cerrd abril con una depreciacién del 1.1%, este rendimiento de la moneda se da
10 4.27 4.81 en medio de un contexto de mayor aversion al riesgo global y la persistente caida de los precios
del crudo. A estas presiones alcistas de la tasa de cambio local se sumara la decision del BanRep,
30 478 5.05 que debilita el atractivo de los rendimientos del pais y podria impactar la percepcion de riesgo
ante un panorama fiscal y cambiario incierto. La moneda se encuentra entre las medias méviles de
Fuente: Bloomberg 200 y 100 periodos, con mayores fundamentales de depreciacion impulsando el rendimiento. Sin

embargo, la estabilidad en el panorama comercial global y la prima de riesgo pais podrian limitar
fuertes movimientos alcistas en la jornada de hoy.
Variaciones diarias (%)

| Materias primas

S&P 500 +0.7%
Los precios del petrdleo cayeron debido a ajustes previos a la reunion de la OPEC+, el mercado se
Dow Jones +0.7% . . . . .
mantiene cauteloso por posibles avances en las tensiones comerciales entre EE.UU. y China,
Nasdaq +0.7% mientras persisten preocupaciones sobre la demanda global y el aumento de la oferta. La OPEC+
podria aumentar la produccién, y Arabia Saudita ha mostrado reticencia a hacer mas recortes. El
Stoxx 600 +1.1% oro sube, impulsado por compras de oportunidad antes del informe de néminas no agricolas en
DAX +1.7% EE.UU., aunque sigue encaminado a su segunda caida semanal debido a la mejora en el apetito por
FTSE +0.7% el riesgo.
CSI'300 -0.12% | Renta fija
Nikkei +1.0%
ASX +11% Los bonos del Tesoro de EE.UU. registraron ligeras pérdidas, con alzas generalizadas en los

rendimientos a lo largo de la curva y la referencia a 10 afios operando cerca de 4.26%. En Europa,
los bonos gubernamentales también cedieron terreno tras el feriado del 1 de mayo, los
rendimientos del bund aleman a 10 afios subieron 4 pb hasta 2.50%, mientras que el papel a 2 afios

Fuente: Bloomberg *Futuros

Materias primas avanzoé 6 pb a 1.74%. En contraste, los gilts britanicos mostraron un mejor desempefio relativo, con
caidas de hasta 4 pb en los vencimientos cortos. En Colombia, la curva TES en pesos mostré un
Commodity Ult. precio  Var (%) comportamiento mixto: los titulos hasta 2030 bajaron entre 2.70 y 9.80 pbs, liderados por el TES
2029, mientras que el TES 2025 subi6 8.00 pbs. En la parte larga, desde 2031, los rendimientos
Café 5268 2.49% aumentaron hasta 7.10 pbs. Ademas, los TES 2029 y 2040 fueron altamente demandados en su
subasta mas reciente, con un BTC mayor a 5x y una adjudicacion total de COPS1.13 billones,
Cobre 47025 1.61% destacando la mayor asignacion en el TES 2029.
0,
Oro 3267.84 1.42% I Renta variable
Maiz 474.63 0.56%
Los futuros en EE.UU. subieron el viernes impulsados por el posible reinicio de las negociaciones
Plata 32.32 0.41% comerciales entre China y EE.UU. Mientras tanto, los reportes corporativos generaron
movimientos mixtos: Apple decepcion6 en ingresos y Amazon retrocedié por una guia débil.
Gas N 3.49 0.32% Algunas acciones tecnolodgicas siguieron liderando los avances semanales tras buenos resultados
de Meta y Microsoft. En Europa, los mercados subieron, liderados por el sector construccion. A
WTI 59.06 -0.30% nivel local, el indice gan6 0.97%, donde ISA se destacé con un avance superior al 6.3%.
Brent 61.92 -0.34%

| Noticias de emisores

Fuente: Investing

o ISA: Anunci6 que su Junta Directiva aprob¢ la integracion de sus comités y design6 a Juan Pablo
Zarate Perdomo como nuevo presidente del 6rgano, quien se desempefia como miembro
independiente desde 2024.

e Davivienda: Realiz6 una inversiéon de capital por COP$9,999 millones en su filial Holding
Davivienda Internacional S.A., con el objetivo de capitalizar a Davivienda Internacional Panama,
que a su vez transfiri6 los recursos a la Corporacién Financiera Davivienda S.A., la cual también
recibi6 una capitalizacion directa por COP $90,000 millones.

e Grupo Cibest: Anuncié el nombramiento de su Alta Gerencia, la cual sera la misma que la de
Bancolombia y ejercera funciones de forma concurrente en ambas entidades. Esta decision se
enmarca en el proceso de reestructuracion societaria del Grupo Bancolombia, mediante el cual
Grupo Cibest se convertira en la nueva matriz del conglomerado.
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BanRep: acronimo para el Banco de la Reptiblica.

BCE: acrénimo en espafiol para Banco Central Europeo.

BOE: acrénimo en inglés para Banco de Inglaterra (Bank of England).

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

Bonos TIPS: bonos indexados a la inflacion 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 econoémico.

EIA: acrénimo en inglés para la Administracion de Informacion
Energética (Energy Information Administration).

FOMC: acrénimo en inglés para el Comité de Operaciones de Mercado
Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).

Gilts: bonos del Reino Unido.

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

IPC: acrénimo para Indice de Precios al Consumidor.

IPP: acrénimo para [ndice de Precios al Productor.

OIS: acrénimo 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).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: Uni6on Europea.

UVR: Acrénimo para Unidad de Valor Real que refleja el poder
adquisitivo basado en el IPC, utilizada para ajustar créditos de

Fed: se refiere a la Reserva Federal de EE.UU. 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 analisis 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 autorizacién expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se hace
responsable de la interpretacion de dicha informaciéon, 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 decisiéon 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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