Asi amanecen los mercados
Minhacienda hoy informara si aplaza la Regla Fiscal
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e Los futuros en EE.UU. inician timidamente en verde el martes mientras los inversionistas esperan
u En YouTube mas sefiales sobre las negociaciones comerciales.

o El COP reaccionara a los eventos politicos del fin de semana y la coyuntura fiscal.
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e Los bonos del Tesoro de EE.UU. registran leves valorizaciones, con rendimientos a la baja y una
curva mas plana.

| Narrativa de los mercados

En EE.UU., el indice de Optimismo NFIB para pequefias empresas subi6 a 98.8, su punto mas alto en
tres meses, aunque el 18% de los empresarios citaron los impuestos como su principal
preocupacion, superando a la inflacion (14%). La atenciéon de los inversores se centro en las
conversaciones comerciales con China y los préximos datos de IPC e IPP. La Eurozona vio su
inflacién reducirse al 1.9% en mayo, mientras que la economia del bloque crecié un 0.6% en el 1T25,
la tasa mas rapida desde el 3T2022. El Banco Central Europeo (BCE) realiz6 su octavo recorte de
tasas, llevando la tasa de facilidad de deposito al 2%, aunque se anticipa que el ciclo de
flexibilizacion podria estar concluyendo. En el Reino Unido, el mercado laboral se desaceler6, con el

Fuente: Bloomberg

Spread Tesoros EE.UU desempleo subiendo al 4.6%, su nivel mas alto desde 2021, y un crecimiento salarial inferior a lo
(pbs) —Spread 2-10 esperado, lo que impulsé las expectativas de recortes de tasas por parte del Banco de Inglaterra, con
1138 ——Spread 5-30 septiembre practicamente descontado. En China, la confianza de los inversores se mantuvo
80 cautelosa ante las negociaciones comerciales con EE.UU., y los datos econémicos reflejan debilidad,
ig con precios al consumidor en caida por cuarto mes y una deflacion a nivel de fabrica en su peor
20 punto en dos afos; las importaciones disminuyeron y el crecimiento de las exportaciones se
0 E desaceler6 debido a los aranceles. Japon registré un aumento interanual del 3.4% en los pedidos de
jg W maquinas herramienta en mayo, la cifra mas débil en ocho meses, y el gobernador del Banco de
-60 Japén, Kazuo Ueda, reafirmé la disposicion a subir las tasas si la inflacién subyacente se acerca al
el ISR TRRRRR 2%, a pesar de que la economifel se estan.cc') en .el' primer trirr.lestre de 2025 vy las previsior?es'de
E 2 S 5 Ei g ??,P?g E g % 2 é 5 § crecimiento se revisaron a la baja. En Brasil, el' ministro de Hamenda, Fernando Haddad, recalibro e}
decreto IOF, reemplazando aumentos de impuestos sin recortes de gasto, lo que genero
Hemiees G fe preocupacion sobre la trayectoria fiscal y llevo a los inversores a exigir mayores primas de riesgo,
C o anticipando un aumento en la tasa Selic en junio. En México, la inflacion anual alcanz6 el 4.42% en
urva TES Tasa Fija (%)

mayo, un maximo en seis meses, con la inflacion subyacente acelerandose al 4.06%, lo que limita la
posibilidad de recortes de tasas del Banco de México. A pesar de los aranceles estadounidenses, las
exportaciones de mercancias aumentaron un 1.2% en abril, y las remesas récord de $5,800 millones
apuntalaron la economia, si bien la produccién y las exportaciones automotrices experimentaron
contracciones interanuales.
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Colombia redujo su inflacién anual al 5.05% en mayo desde el 5.16% de abril, el nivel mas bajo desde
S octubre de 2021, principalmente por una moderacion en transporte y vivienda. Hoy la atencion de
8% los inversionistas estara sobre la rueda de prensa del Ministerio de Hacienda a las 11 a.m. que se

e Cierre
9%

L§n § % § g g % § % § % % § sostendra luego de la reunion del Consejo Superior de Politica Fiscal (Confis) el lunes, para informar
si utilizara la “clausula de escape” de la regla fiscal. Los medios locales sefialan que el Confis habria
IRErEIsEEs IS, (Chaies S aprobado la activacién de esta clausula suspendiendo temporalmente las metas fiscales por hasta
tres afios. El margen de accién del BanRep podria verse limitado por los temores acerca de la
Curva TES UVR (%) sostenibilidad fiscal, incluso en un contexto de inflacion a la baja.
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Calendario Econémico del dia

gzo Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo  Observado é::ﬂ::;:: Al:::li):ai‘:; nbser'l;:cll:;::;;ra da
59; 0100 UK Tasa de desempleo ILO 3 meses Abr Var.anual (%) 4,50% 4.60% 4,60% 4,60% T
4% 0300 ITA Produccién industrial MoM Abr Var.mensual (%) 0.10% 1.00% -0.10% -0,10% T
4% o Cierre 03:00 ITA Produccién industrial WDA YoY Abr Var.anual (%) -1,80% 0.30% -1,20% -1,20% T
3% 07:00 BRA IBGE IPCA inflacion MoM May Var.mensual (%) 0,43% 0.26% 0,32% 0,35% 1
© Hace un mes 07:00  BRA IBGE inflacian IPCA YoY May Var.anual (%) 5,53% 5.32% 5.40% 5,.40% 1
& 1850 JAP IPP YoY May Var.anual (%) 4,00% pendiente 3.50% 3,80% 1
2% 1850 JAP 1PP MoM May  Vacmensual (%) 0.20%  pendicnte  0D.20% 0.20% -
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Fuente: Banrep, Cierres SEN


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

Informacion relevante de mercados

Plazo letimo Cambio (pr) Cierre  Vardiaria Rango tltimos 12 meses PM20D PMS0D PM200D Prondsticos
(afios) - . bt
Divisas % Min Actual Max
Délar 98.94 0.04% ad8.54 98.94 109_6% 99.84 100.29 103.89 98.7-99.4
2 B = USDCOP 4,147 075% .3'765 4, 443? 4152 4,224 4,235 (jj?;::’zlis)
5 4.06 -2.28 EURCOP 4,727 178% o e 7 e 4,656 4705 4,546 4710 - 4745
Deuda Piblica pbs
2026 8.89 530 889 8.89 149 8929 9.059 8746 880 - 895
7 425 -2.50 2027 967 9,60 : 86 — “““’t 9513 9567 9407 9,60 - 975
2033 12.30 1210 LJ 2648 12.301 12.30‘ 12.024 11.967 11075 12.25-1240
10 445 —268 2042 12.92 17.00 L4 10552 2.9 12'%8 12.604 12,660 11.853 12.85 - 13.00
2050 13.04 1840 028 1B.04 13060 5 683 12731 11.959 13.00 - 13.15
30 491 -3.07 Renta Variable %
COLCAP 1,636 -0.29% 1063 1635, 47009 1,652 o 1,469 1,630 - 1,650
O Ecopetrol 1,850 365% @ oo 180 e 17ss 0 1901 1,840 - 1,865
Pf-Cibest 43,560 -125% @ 32000 £5Qe RP 43650 o 37,506 43,545 - 44,100
Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
Variaciones diarias (%) I Peso colombiano (COP)
S&P 500 +0.15% Tras la aprobacion de la clausula de escape para aplazar la regla fiscal, los CDS a 5 afios de
Colombia se mantienen en niveles altos pero estables en 235 puntos, a la espera de la noticia
Dow Jones +0.02% oficial por parte del gobierno. La materializacién de este escenario interno, podria mantener la
Nasdaq +0.15% presion alcista sobre la tasa de cambio. Ademas, tras conocer el Gltimo dato de inflacion de mayo,
el margen de accién del BanRep podria verse limitado por los temores acerca de la sostenibilidad
Stoxx 600 -0.05% fiscal, incluso en un contexto de inflacién a la baja. Por lo tanto, el mercado podria reaccionar a
DAX -0.45% esta recalibracion de expectativas monetarias. Asi, mientras en la region, las monedas pares
FTSE +0.47% mantienen las ganancias dado el apetito por riesgo global y el atractivo por carry, el panorama
local podria seguir limitando las ganancias del peso colombiano.
= ()
€s1300 0:51% | Materias primas
Nikkei +0.32%
ASX +0.8% Los precios del crudo registraron un leve alza mientras los inversores aguardaban el resultado de las
Fuente: Bloomberg *Futuros negociaciones comerciales entre EE.UU. y China, el Brent subi6 entre 0.2% y 0.7%, cotizando cerca
de USDS67 por barril, y el WTI avanzé hasta USDS65-66 por barril. Impulsados por el optimismo de
. . que un posible acuerdo aliviaria tensiones y fortaleceria la demanda global. El freno en los envios de
Materias primas Arabia Saudita hacia China también aporté soporte, aunque el aumento de producciéon de la OPEP
mantiene cierta presién a la baja. Por otro lado, el precio del oro subi6 levemente, impulsado por la
Commodity Ult. precio  Var (%) caida del dolar y la demanda de refugio seguro ante la incertidumbre econdmica global.
Café 4565 1.20%
| Renta fija
Brent 67.47 0.64%
Los bonos del Tesoro de EE.UU. registran leves valorizaciones, con rendimientos entre 2y 3 pbs a
WTI 657 0.63% la baja y una curva mas plana, en una jornada marcada por el inicio del ciclo de subastas con la
colocacion de USDS58 mil millones en bonos a 3 afos. El rendimiento del bono a 10 afios se ubica
Plata 36.843 0.13% en torno a 4.45%, mientras que su par britanico se aprecia con mayor fuerza tras datos laborales
) débiles en Reino Unido, que intensificaron las apuestas por recortes de tasas del BoE, ahora con 47
Maiz 4321 0.02% pbs de alivio descontados para 2025. En Europa, los rendimientos de los bonos soberanos ceden
levemente tras cifras mixtas en el frente macroeconémico, mientras el mercado espera las
215y 2EBIED ~0.07% subastas de deuda de Alemania, Bélgica, Francia y Finlandia, en una jornada sin publicaciones clave
Cobre 4.8997 051% en EE. UU. En Colombia, los TES TF ayer extendieron su desvalorizacién con aumentos en
' ’ rendimientos de hasta 15.7 pbs, liderados por el titulo 2034, mientras que el 2036 registro el ajuste
Gas N 3611 ~0.66% mas leve. La curva se aplan6 con un estrechamiento de 4.2 pbs en el spread 2s10s. En TES UVR, los
i ) rendimientos también subieron, salvo en el nodo 2055. A la fecha, MinHacienda ha colocado
IR COP$26.57 billones (57.1% del plan anual), destacando COP$750 mil millones en UVR durante la

primera semana de junio.

| Renta variable

Los futuros en EE.UU. inician timidamente en verde el martes mientras los inversionistas esperan
mas sefales sobre las negociaciones comerciales. El Dow Jones avanzé apenas 10 puntos y tanto el
S&P 500 como el Nasdaq 100 subieron alrededor de 0.1%. El optimismo moderado en torno al
progreso de las conversaciones ha contribuido a que los inversionistas mantengan sus posiciones.
Paralelamente, el canciller aleman critico la oferta de UniCredit por Commerzbank, calificandola
de inaceptable, mientras que los mercados en Asia y Europa mostraron resultados mixtos. La
atencion del mercado llegara mafana con los datos de inflacién en EE.UU., que podrian definir la
senda de politica monetaria durante el 2S25. El indice local empezé la semana de forma negativa,
retrocediendo 0.94% y cerrando en 1,635 puntos. Las acciones de Cibest cayeron -1.2%, en una
jornada marcada por la revisiéon de las perspectivas econémicas internacionales y los recientes
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acontecimientos en el panorama politico local. No obstante, el activo podria rebotar durante la
jornada luego que se aprobaran la destinacién de los recursos para la recompra de acciones
durante un plazo de 1 afio.

| Noticias de emisores

e Mineros: Entre 2018 y 2025, la compaiiia ha canalizado mas de COPS$50 mil millones (USDS$12
millones) a proyectos de alto impacto social en el Bajo Cauca antioquefio mediante el mecanismo
de Obras por Impuestos, beneficiando a mas de 80,000 personas. Entre las iniciativas destacadas
se encuentran la pavimentaciéon de mas de 11 km en la via Escarralao-El Bagre y la dotacion
tecnologica de 151 sedes educativas.

e Grupo Cibest: Anunci6 que, en su Asamblea Extraordinaria de Accionistas celebrada el 9 de junio
de 2025, se aprobaron la eleccion de la nueva Junta Directiva para el periodo junio 2025 - marzo
2027, la remuneracion correspondiente y la creacion de una reserva destinada a un programa de
readquisicion de acciones. Se aprobd la creacién de una reserva por COPS1.35 billones para
ejecutar el programa de readquisicion de acciones ordinarias, preferenciales y ADRs, el cual
tendra una vigencia de hasta un afio a partir de la aprobacién de su reglamento por la Junta
Directiva.

e Grupo Bolivar: La Junta Directiva por unanimidad autoriz6 que la Universidad Externado de
Colombia, adquiera hasta 250,000 acciones de la Sociedad, dado que es una operaciéon no
especulativa (Art.404 Codigo Comercio); la mencionada autorizacion estara vigente hasta el 30 de
junio de 2026.
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| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Reptblica.

BCE: acroénimo 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).

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).

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).

Pbs: acronimo para Puntos Basicos

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 compra y de
venta para un activo.

UE: Uni6n 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 informacién 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 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 analisis que las acompanan 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 informacion, 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 andlisis 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 inversion 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 informaciéon 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 ptblica 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 Econémicas
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 Dwisas
laura.fajardo@accivalores.com

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

u @accivaloressa m Acciones y Valores u @accionesyvaloressa 6 @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/

