Asi amanecen los mercados

Mercado laboral en EE.UU. lento en medio de las tensiones comerciales
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Viernes, 06 junio 2025

Esctichanos: | Resumen
e Los futuros en EE.UU. recuperan luego de un informe laboral menos pesimista
@ En YouTube P g p

¢ El entorno general para las monedas latinoamericanas sigue siendo favorable.

Rendimientos Tesoros EE.UU o Los bonos del Tesoro de EE.UU. a largo plazo registran valorizaciones moderadas.

(%) .
| Narrativa de los mercados

La semana culmina con importantes datos macroeconémicos a nivel mundial. En EE.UU., el informe
de empleo de mayo mostr6 una creaciéon de 139 mil (k) empleos, una cifra inferior a los 147k de abril
(revisados a la baja desde 177k) y, por debajo del ritmo promedio de 155k durante los tres meses
anteriores. La tasa de desempleo se mantuvo en 4.2% debido en parte a la menor inmigracion neta
bajo la administracion Trump que estd reduciendo el tamafio de la fuerza laboral. Algunos
indicadores recientes han anticipado que la tasa de creacion de empleo de la economia esta
disminuyendo, mientras los empresarios se enfrentan a un panorama plagado de incertidumbre.

: Esta moderacion se atribuye a la incertidumbre arancelaria, mientras la Fed mantiene una postura
Fuente: Bloomberg cautelosa ante la presion por reducir tasas. Mientras tanto, la relaciéon entre Donald Trump y Elon
Musk ha implosionado con acusaciones mutuas en redes sociales. La Eurozona duplicé su

I Tesoros EE. .. '
. Spread Tesoros EEUU crecimiento del PIB en el 1T25, alcanzando un 0.6%, con Irlanda (9.7%) y Alemania superando las
S| — . . . . . . , .
L) Spread 2-10 expectativas. Sin embargo, la produccion industrial alemana cay6 un 14% en abril, y las ventas
100 ~—Spread 5-30 minoristas de la Eurozona soélo crecieron un 0.1%. El BCE recort6 las tasas en 25 pbs y revis6 a la
28 baja la inflacién proyectada a 2.0% para 2025. En el Reino Unido, el indice de precios de la vivienda
40 Halifax mostré un aumento anual del 2.5% en mayo, el menor en diez meses, con una disminucion
20 mensual del 0.4%, indicando una estabilizacion del mercado inmobiliario. En China, las
0 X . : .
= conversaciones comerciales con EE.UU. generaron cautela, luego que datos recientes mostraron que
-40 el PMI compuesto cayd a su minimo en dos afilos y medio en mayo, lo que marca la primera
:‘858 contraccién de la actividad del sector privado desde diciembre de 2022. En Japoén, el indice
IIIIIIIIIIITIvERER econémico lider bajé a 103.4 en abril, su nivel mas bajo desde agosto de 2020, reflejando una
85555298883 E85457F disminucién del gasto de los hogares y el impacto arancelario. El BoJ mantiene un ajuste monetario
Fuente: Bloomberg gradual.. ];n México, la confianza 'del (?onsurpldor sublo'a. 46.7 Puntos en mayo, el nivel mas alto
desde diciembre de 2024. En Brasil, la incertidumbre politica se intensifica, planteando dudas sobre
Curva TES Tasa Fija (%) la sostenibilidad fiscal.
B En Colombia, hoy concluye la convencion anual de Asobancaria en Cartagena, con la participacion
s del ministro de Hacienda, German Avila; la canciller, Laura Sarabia; y el presidente, Gustavo Petro. El
° riesgo pais aumentd tras conocerse que el Gobierno estaria considerando activar la clausula de
L2 escape para suspender la regla fiscal hasta por tres afios, como respuesta al elevado déficit
10% proyectado para 2025, el cual superaria la meta prevista del 5.1%. En la convencion, se espera que
o o Cierre Avila se pronuncie sobre esta posibilidad, pues los mercados estan atentos a cualquier novedad en
© Hace un mes términos fiscales. Finalmente, el presidente Petro viajara este sdbado a Niza para participar durante
8% ’ . . . .
LOeRROoENNTON QO tres dias en una conferencia de Naciones Unidas sobre los océanos.
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e Calendario Econdmico del dia
, X . . Esperado Esperado Tendencia
Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo  Observado
Consenso Accivalores observada/esperada
Curva TES UVR (%) 01:00 ALE Produccion industrial SA Abr  Var.mensual (%)  2.30% -1.40% -1.00% -2.00% 1
0145 FRA Produccioén industrial Abr  Varmensual (%)  0.10% -1.40% 0.00% 0.00% 1
04:00 EURO PIB SA QoQ ITT Vartrimestral (%  0.30% 0.50% 0.40% 0.40% 1
7% 04:00 EURO PIB SA ITT Var.anual (%) 1.20% 1.50% 1.20% 1.20% 1
% 06:00 BRA FGV inflacién IGP-DI May Varmensual (%) 0.30% -0.85% -0.68% -0.45% !
6% 07.00 CLP IPC May Var.mensual (%) 0.20% 0.20% 0.20% 0.20% =
6% 07:30  US Cambio en néminas no agricolas May miles 147 139 125 125 !
5% 07:30 US Cambio en néminas-manufactura May miles 5 8 -5 -4 1
5% 07:30 US Tasa de desempleo May Tasa (%) 4.20% 4.20% 4.20% 4.20% =
4% JAP Indice lider C1 Abr P Indicador 108.1 1034 103.9 105.2 1
4% e Cierre
3% © Hace un mes
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2%
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2037
2049

Fuente: Banrep, Cierres SEN


https://www.youtube.com/watch?v=Op0rGRT6GiI
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Movimientos diarios tesoros EE.UU

Plazo Ultimo Cambio (pbs)
(anos)
2 3.98 5.92
5 4.06 6.73
7 4.25 6.54
10 4.45 6.04
30 4.94 5.65

Fuente: Bloomberg

Variaciones diarias (%)

Estados Unidos*

S&P 500 +0.76%
Dow Jones +0.68%
Nasdaq +0.83%
Stoxx 600 +0.15%
DAX -0.15%
FTSE +0.09%
CSI 300 -0.09%
Nikkei +0.5%
ASX -0.27%

Fuente: Bloomberg *Futuros

Materias primas

Commodity Ult. precio Var (%)

Café 4695 2.84%
Plata 36.325 1.45%

Gas N 3.718 112%

Oro 3382.55 0.22%
Brent 65.24 -0.15%
WTI 63.25 -0.19%
Cobre 4.9 -0.67%
Maiz 436.63 -0.77%

Fuente: Investing

Informacion relevante de mercados

Pronésticos

Cierre Rango ultimos 12 meses PM50D PM200D

hoy
Divisas % Min Actual Max
Dolar 9874 S0.04%  ga98.54 0874 10963 9998 10044  103.93 985 -99.3
- 4,090 - 4,145
3,765 4,107 448 ’ y
USDCOP 4,107 0.10% 0] o o ; 1162 4227 4235
. ? (4,080 - 4,160)
4205 4,602 4,907
EURCOP 4,692 0.01% . Ly ® 4664 4703 4543 4,670 - 4710
Deuda Publica pbs
2026 8.84 0.00 o 584 884 .38 8.932 9.065 8741 8.85 - 8.90
2027 9.46 1150 [ 4% 0.14g 9477 9565 9399 9.40 - 950
9.648 12.04 12.18
2033 12.04 14.00 ° =@ 11976 11948 11053  12.00 - 1215
10.532 12.61 12.948
2042 12.61 14.00 . '+ pss2 12646 11835 12551265
2050 1272 13.60 P 2724 500 12650 12721 11941 12.65- 1275
Renta Variable %
COLCAP 1,656 0.28% L0583 1658« 1490 1,652 0 1,467 1,645 - 1,665
1590 1780 2,445
Ecopetrol 1,780 0.85% . ! o 172 0 1,903 1,770 - 1,810
Pf-Cibest 44,740 0.31% @ 32,000 44740 359 43,633 0 37,395 44,520 - 45,200

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
| Peso colombiano (COP)

En el panorama fundamental, el peso colombiano contintia enfrentando presiones de depreciacién
debido a las persistentes preocupaciones sobre la sostenibilidad fiscal, en medio de alertas sobre
posibles medidas del gobierno que podrian suspender la Regla Fiscal. En este contexto, destaca el
repunte del CDS a 5 afios de Colombia hasta los 236 puntos, lo que refleja un mayor riesgo
percibido por los inversionistas y podria ejercer presion alcista sobre la tasa de cambio. No
obstante, a nivel regional, las monedas pares se benefician de un mejor apetito por riesgo,
impulsado por datos laborales en EE.UU. y un mayor optimismo en el frente comercial global.
Ademas, la reciente recuperacion en los precios del crudo brinda cierto respaldo a la moneda
local. Técnicamente, el nivel de soporte en COPS$4,085 podria limitar el margen de apreciacion. Asi,
aunque el panorama fiscal interno y el entorno técnico sugieren riesgos al alza para el dolar, el
entorno externo mas favorable podria moderar las pérdidas del peso colombiano.

| Materias primas

Los precios del petréleo se encaminan a su primera semana positiva en tres, impulsados por la
expectativa de una oferta global mas ajustada debido a sanciones contra Rusia y tensiones en las
negociaciones nucleares con Iran. No obstante, la preocupacion por la desaceleracién de la
demanda global, especialmente en Estados Unidos y China, y el aumento de los inventarios
estadounidenses, siguen siendo un obstaculo para un alza sostenida. Por otro lado, el precio del oro
subid, impulsado por datos econdémicos débiles en EE. UU., como un aumento en las solicitudes de
subsidio por desempleo, que alcanzaron su nivel mas alto en siete meses.

| Renta fija

Los bonos del Tesoro de EE.UU. repuntaron tras la publicacién del informe laboral de mayo en
EE.UU,, aunque su tendencia continta a la baja. La sorpresa al alza en las néminas redujo las
expectativas de un recorte cercano por parte de la Fed, llevando el rendimiento del bono a 10 afios
a 4.45% (+6.0 pbs) y el bono a 2 afios a 3.98% (+5.9 pbs)., con un desempeiio inferior frente a los
bunds, impulsados por débiles datos industriales en Alemania y Francia. En Europa, los bonos
soberanos se mantuvieron firmes, mientras el mercado evalta las declaraciones de miembros del
BCE y mantiene sus apuestas por un recorte adicional antes de fin de afio. En Colombia, los TES
COP se desvalorizaron de forma generalizada, con alzas en los rendimientos entre 2 y 14 pbs,
especialmente en los nodos largos como el TES 2033. La curva mantuvo su pendiente, con un leve
aumento de 0.5 pbs en el spread 2s10s. El movimiento refleja una mayor aversion al riesgo local
ante comentarios sobre una posible suspension de la Regla Fiscal, que sera evaluada por el Confis
el proximo lunes. Los TES UVR también se vieron presionados, con alzas de tasa entre 2.3 y 10 pbs.

| Renta variable

Los futuros en EE.UU. muestran una recuperacion después que los Gltimos datos de ndéminas no
agricolas resultaron mejores de lo esperado, aliviando la preocupacion de que la economia
enfrenta una desaceleracion inminente. S&P 500 (+0,8%), Dow Jones (296 puntos, +0,7%),
Nasdag-100 (+0,9%). El S&P 500 subié mas de 6% en mayo, el tono del mercado se torné mas
cauto ante nuevas tensiones comerciales con China, pese a una llamada "positiva" entre Trump y
Xi. A esto se sumo el deterioro en el frente laboral, con datos de empleo por debajo de lo esperado,
lo que eleva la expectativa por el informe de néminas no agricolas. En Colombia, el indice avanzo
0.28% impulsado por Enka (+9.2%) tras anunciar recompra de acciones, mientras que Ecopetrol
subié 0,85% tras la ratificacion de su calificacion BB+ por parte de S&P, aunque con perspectiva
negativa por los mayores riesgos en gobierno corporativo.
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| Noticias de emisores

o Coltejer: Inform6 que, a partir del 5 de junio de 2025, sus acciones fueron excluidas del Registro
Nacional de Valores y Emisores (RNVE) y de la BVC, tras cumplir con los requisitos establecidos
en el Decreto 2555 de 2010. La solicitud fue radicada el 30 de abril y aprobada por la BVC el 30 de
mayo, marcando asi su retiro oficial del mercado publico de valores colombiano.

o Celsia: S&P Global confirm6 la calificacion de AAA de los bonos ordinarios, basado en la
expectativa de que la compafiia mantenga un perfil crediticio consistente con su nivel de riesgo.

| Glosario

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

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 Indice 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 Iindice 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.

el crecimiento econoémico.

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

Fed: se refiere a la Reserva Federal de EE.UU.

UE: Uni6on Europea.

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

Héctor Wilson Tovar Garcia
Gerente de Investigaciones Econdmicas
wtovar@accivalores.com
(601) 7430167 ext 1107

| Maria Alejandra Martinez Botero
Directora de Investigaciones Econémicas
maria.martinez@accivalores.com
(601) 7430167 ext 1566

| Jahnisi Arley Caceres Gomez
Analista Renta Variable
jahnisi.caceres@accivalores.com

| Laura Sophia Fajardo Rojas
Analista Divisas
laura.fajardo@accivalores.com

| Maria Lorena Moreno
Practicante
maria.moreno@accivalores.com

u @accivaloressa m Acciones v Valores ° @accionesyvaloressa e @accionesyvaloressa

Suscribete a nuestros informes


mailto:wtovar@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:maria.martinez@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:jahnisi.caceres@accivalores.com
mailto:laura.fajardo@accivalores.com
mailto:maria.moreno@accivalores.com
https://twitter.com/accivaloressa
https://co.linkedin.com/company/acciones-y-valores-s-a-
https://www.youtube.com/@accionesyvaloressa
https://www.youtube.com/@accionesyvaloressa
https://open.spotify.com/show/5stZxyKaVjzVsg2H0UVWAt?si=735ecb23c54b411d
https://www.accivalores.com/

