Asi amanecen los mercados

Senado rechaza consulta popular; hoy datos de PIB de Colombia
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e Los futuros en EE.UU. se muestran mixtos tras una racha alcista, a pesar del alivio reciente por la
u En YouTube tregua arancelaria con China

¢ Hoy, las monedas en LatAm muestran movimientos de apreciacién frente al dolar.

L G A 2O e Los bonos del Tesoro de EE.UU. se recuperan levemente tras la venta del miércoles.
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::g En EE.UU. la actividad manufacturera de Nueva York cay6 menos de lo previsto en mayo (-9.2), con
41 mejoras en pedidos y envios, aunque persisten presiones de costos. El IPP baj6 0.5% y el ntcleo cay6
3.9 0.4%. Las ventas minoristas subieron 0.1% y las solicitudes de desempleo se mantuvieron estables
;; (229mil), por lo que se mantiene la incertidumbre econémica. Tras un IPC mas débil de lo previsto
. esta semana, las expectativas de recortes de tasas por parte de la Fed se redujeron de cuatro a dos

para este afo. En la Eurozona, el PIB creci6 1.2% anual en el primer trimestre de 2025, ritmo igual al

k trimestre previo; Alemania se contrajo (-0.2%), Francia creci6 0.8% e Italia 0.6%, mientras que
Fuente: Bloomberg Irlanda destacé con un 10.9%. El crecimiento trimestral fue de 0.3%, sostenido por la demanda
interna y medidas fiscales en Alemania; el empleo subi6é 0.3% trimestral y 0.8% anual. Sin embargo,

Spread Tesoros EE.UU se prevé una moderaciéon por nuevos aranceles estadounidenses e incertidumbre global. El Reino
(%) —Spread2-10 Unido lider6 entre economias desarrolladas con un crecimiento del PIB del 0.7% trimestral y 2.9%
100 ~—Spread 5-30 anual, impulsado por servicios y exportaciones previas a nuevos aranceles. Aun asi, preocupan las
ot alzas fiscales, el desempleo creciente y la débil confianza del consumidor. Aunque el Banco de
40 Inglaterra revis6 al alza su prevision para 2025, fue mas cauto con 2026; la productividad laboral

23 aument6 0.2% trimestral pero cayé 0.2% anual. En China, persiste la desconfianza pese a una tregua
20 W arancelaria de 90 dias y la caida de los nuevos préstamos en abril refleja menor demanda en un
:‘ég contexto de tensiones comerciales. Japoén report6 en abril un alza interanual del 7.7% en pedidos de
B0 e enn maquinaria, con impulso externo (13,3%) y caida interna; el yen se fortalecié ante expectativas de

BetERES e ey una postura estadounidense favorable a un dolar mas débil, mientras Japon presiona por un acuerdo
STEFESTUSACETOSETE comercial que elimina aranceles a sus autos. En México, el gobierno busca adelantar la revision del
Euente Bloomberg TMEC para reactivar la inversion, mientras enfrenta fricciones con EE.UU. por la gestiéon de una

Curva TES Tasa Fija (%) plaga ganadera que motivo la suspension temporal de exportaciones.
En Colombia, hoy se publican datos de crecimiento econdémico del primer trimestre de 2025, en
13% P = donde esperamos una expansion del 2.6% anual. Ayer, con 49 votos en contra y 47 a favor, la Plenaria
12% del Senado rechazo6 la propuesta de Consulta Popular impulsada por el Gobierno Petro. Cabe
mencionar que, minutos antes la Plenaria del Senado también neg6 archivar la apelacion de la
Reforma Laboral. Ante el rechazo de la consulta, el presidente Petro convocd a movilizaciones para
exigir al Congreso la reactivacion de esta. Desde China, el presidente Petro contintia su visita oficial.
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§ § 5 § § i § § § § § § § Evento Periodo Unidad Previo Observado ESperaiCpEspe i f(Sndencis
Consenso Accivalores observada/esperada
X 01:00 UK PIB 1TP Var.anual (%) 1.50% 1.10% 1.20% 1.10% 1
Fuente: Banrep, Cierres SEN 04:00 EURO PIB SA QoQ ITS Var.trimestral (%  0.40% 0.30% 0.40% 0.35% 1
04:00 EURO PIB SA 1Ts Var.anual (%) 1.20% 1.20% 1.20% 1.20% =
07.30 US Peticiones iniciales de desempleo may 10 miles 228 229 230 230 1
CurVa TES UVR (%) 07:30 US Ventas al por menor anticipadas Abr  Var.mensual (%) 1.40% 0.10% 0.00% 0.00% 1
07:30 US Demanda final PPI Abr  Var.mensual (%) -0.40% -0.50% 0.30% 0.10% 1
7% 07:30 US Encuesta manufacturera NY May Indicador -81 -9.2 -8 -6 1
07:30 US Panorama de negocios May Indicador -26.4 -4 -10 -15 1
6% 07:30 US Demanda final PPI Abr Var.anual (%) 2.70% 2.40% 2.50% 2.60% !
5% 07:30 US IPP sin alimentos y energia Abr  Var.mensual (%) -0.10% -0.40% 0.30% 0.20% 1
07:30 US Reclamos continuos may 3 miles 1879 1881 - 1890 1
4% 07:30 US IPP sin alimentos y energia Abr Var.anual (%) 3.30% 3.10% 3.10% 3.20% 1
3% 07:30 US Ventas al por menor sin autos Abr  Var.mensual (%)  0.50% 0.10% 0.30% 0.30% 1
08:15 US Produccion industrial Abr  Var.mensual (%) -0.30% pendiente 0.20% 0.10% 1
2% | @ o Cierre 1:00 COL PIB NSA 1T Var.anual (%) 230%  pendiente  2.30% 2.60% i
1% © Hace un mes 1:00 COL Actividad econémica NSA Mar Var.anual (%) 1.80% pendiente - 3.10% 1
14:00 MEX Tipo inta un dia may 15 % Tasa 9.00% pendiente 8.50% 8.50% 1
0% - - 18:50  JAP PIB SA QoQ ITP Var.trimestral (%  0.60% pendiente -0.10% -0.20% 1
L§° g % g § g % 18:50 AP PIB anualizado SA QoQ ITP Vartrimestral % 220%  pendiente -030%  -0.50% 1

Fuente: Banrep, Cierres SEN


https://www.youtube.com/watch?v=_uG6qbRJl6c
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Informacion relevante de mercados

imi iari Pronésticos
Movimientos dlarlos tesoros EE.UU Cierre Var diaria Rango ultimos 12 meses PM20D PMS50D PM200D
hoy
I . Divisas % Min Actual Max
(Plflzo) Ultimo Cambio (pbs) Dolar 10L04 0076 g9 10,04 1096y 9985 10477 10422 1005-101
anos . 4,150 - 4,210
USDCOP 4177 1,020 g% 47, 448¢ 4259 4222 4226 ’ ’
b (4,130 - 4,235)
4.205 4721 4.907
2 4.02 -0.7 EURCOP 4721 -0,22% . - ° 4.799 4620 4523 4,660 - 4,705
Deuda Publica pbs
5 413 -0.8 2026 9,02 -1,20 o 202 902 g 9,076 9,043 8,730 895 - 9.05
2027 946 7,90 e 86 a0 102e 9518 9551 9,393 940 - 955
9,648
2033 11,92 2,40 . 192 g2 1% 11903 1761 10941 1180 - 1205
7 4.32 -0.8 10532 1262, 12,948
2042 12,62 -2,00 . “ "8 12702 12530 11,753  1255- 1275
2050 12,66 2,00 &0 264 BO6G 12735 12,636 1,854 1260 - 12.80
10 4.51 -0.7 Renta Variable %
coLcap 1678 -1,28%  @t062 1678, o 16789 1638 1607 1446 1,677 - 1,710
1.590 2.445
30 4.96 0.16 Ecopetrol 1820 0,00% ® oe 1820 ® 1806 1929 1938 1,705 - 1,865
Pf-Bancolombia 44.620 1,00% @2:000 44.620 @599 43485 43158  36.686 42,660 - 45,400
Fuente: Bloomberg Fuente: Bloomberg - Investigaciones Economicas Accivalores

| Peso colombiano (COP)

Variaciones diarias (%)
Hoy, las monedas en LatAm muestran movimientos de apreciacion frente al délar pero, el mercado

de materias primas enfrenta presiones bajistas, sobre todo en medio de las negociaciones entre
S&P 500 +0.1% EE.UU. e Iran. En Colombia, la expectativa sobre el dato de PIB podria mitigar la presion de
Dow Jones ~0.2% depreciacion sobre el peso colombiano que ejerce la caida de los precios del crudo. Sin embargo,

la moneda se encuentra por debajo de todas sus medias moviles y sobre un soporte clave en la

+0.7% p R

W“M zona de COP$4,170 por lo que habria margen para una correccion técnica.

Stoxx 600 +0.2% . .
Materias primas

DAX +0.1% | P

FTSE +0.3%

El jueves, los precios del petrdleo retrocedieron ante las expectativas de un posible acuerdo
CSI300 ~0.9% nuclear entre EE.UU. e Irdn, que podria aliviar sanciones y aumentar la oferta. Ademas, un
Nikkei -0.9% inesperado aumento en los inventarios de crudo en EE.UU. reforz6 los temores de

reel ‘ 00 sobreabastecimiento. El oro, por su parte, cayd a su nivel mas bajo en mas de un mes, afectado por
ASX +0.2% la reduccion de tensiones comerciales entre EE.UU. y China, lo que debilité6 su demanda como
Fuente: Bloomberg *Futuros refugio.

Materias primas I Renta ﬁ-]a
Los bonos del Tesoro se recuperan levemente tras la venta del miércoles, impulsados por la caida

Commodity Ult. precio Var (%) ) - h
del petroleo, el repunte de los bunds y los datos econémicos europeos, mientras el mercado espera

Maiz 448,63 0,81% los comentarios del presidente Powell sobre la revision del marco de politica monetaria. Los

rendimientos bajan entre 2 y 3 pb, liderados por el tramo de 5 afios, con el bono a 10 afios

Oro 3190,66 0,07% rondando el 4.51%. En Europa, los bonos alemanes abrieron al alza en una jornada con escasa

informacién econdmica local, las expectativas de recortes por parte del BCE y el BoE se mantienen

Plata 32,307 -0,42% sin cambios, con 21 pbs de flexibilizacion descontados para junio en la eurozona y 42 pbs

adicionales en Reino Unido para fin de afio. En Reino Unido, el foco también esta en la subasta de

Cobre 4,6295 -0,45% bonos a 3 afios. En Colombia, la curva TES COP continué mostrando desvalorizaciones, salvo en

, o los nodos 2026 y 2050, cuyos rendimientos bajaron. En UVR, los titulos hasta 2035 se

Ceie ctee T desvalorizaron, mientras que los de mayor plazo ganaron. Ayer, MinHacienda adjudic6 COPS1.5

Gas N 3438 155% billones en TES COP, destacando la referencia 2029, con alta demanda reflejada en un BTC de 4.1x.
Brent 6431  -2,69% | Renta variable

WTI 61,39 -2,79% Los futuros en EE.UU. se muestran mixtos tras una racha alcista, a pesar del alivio reciente por la

Fuente: Investing tregua arancelaria con China. El retroceso se dio en medio de tomas de utilidad, especialmente en

acciones como Walmart y UnitedHealth. El sector tecnolégico sigue liderando con fuertes avances
semanales en Nvidia, Tesla y Meta. En Europa, el tono fue mixto tras una ola de resultados:
Thyssenkrupp cay6é por debajo de expectativas, mientras Siemens y Allianz sorprendieron
positivamente. En Colombia, el indice retrocedid, afectado por la caida de 6% en Bancolombia
ordinaria.

| Noticias de emisores

e Banco de Bogota: Publicé sus resultados del 1T25, se observé una utilidad neta de COP$246.4 mil
millones, con aumentos de 14% t/t en utilidades. El ingreso neto por intereses fue de COPS1
billon, con ingresos por intereses de COPS2.8 billones y gastos por COPS1.8 billones. Los activos
consolidados totalizaron COP$149.6 billones, liderados por cartera neta (67.9%) y registraron una
caida de 0.8% t/t. La cartera bruta ascendiéo a COPS$106.4 billones, destacando una disminucion
en la cartera comercial (-1.9%) y un crecimiento en la hipotecaria (2.6%).
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e Grupo Nutresa: Report6 resultados del 1T25, los ingresos fueron superiores a COP$4.9 billones,
con un crecimiento de 13.1% a/a, impulsado por un s6lido desemperfio en todas sus geografias.
Ademas, la comparniia anunci6 la venta de la participacién accionaria en Bimbo, correspondiente
al 39.99% de las acciones en circulacion. También, anuncioé dos ofertas iniciales de readquisicion
de acciones ordinarias, cada una por 600,000 titulos, como parte del programa aprobado por la
Asamblea de Accionistas. Las ofertas se realizaran entre el 3 y el 9 de junio y entre el 1y el 7 de
julio de 2025. El precio de readquisicion sera de COPS$130,000 por accion.

o Exito: Reporté ingresos consolidados por COPS$5.4 billones en el 1T25, con un crecimiento del
3.9% a/a. La utilidad neta fue de COP$93,147 millones, el mejor resultado en una década para un
primer trimestre. El EBITDA recurrente alcanzé COPS$371,148 millones, con un alza de 24.7% a/a y
un margen de 6.9%, impulsado por las operaciones en Colombia y Uruguay. En Colombia, los
ingresos fueron de COP$4 billones (+2,6% t/t), mientras que Uruguay y Argentina registraron
crecimientos sélidos en moneda local, a pesar del entorno econémico desafiante.

e Cementos Argos: En el 1T25, la compariia avanz6 en su estrategia internacional y generé mayor
valor para sus accionistas, destacandose la aprobacion de la escision de acciones de Grupo Sura
y una distribucion total de COPS2.2 billones, equivalente a un rendimiento del 17 %. La compaiiia
continta consolidando su plataforma de exportacion de agregados desde el Caribe como parte
del reingreso al mercado de EE.UU., mientras su programa SPRINT 3.0 acumula un retorno total
del 380 % en dolares. A pesar de una caida de 6.1% a/a en ingresos hasta COPS$1.2 billones y una
reduccion del 11.3% a/a en el EBITDA, la utilidad neta crecié a COP$137.000 millones con un
margen del 11.1%.
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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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