Asi amanecen los mercados

Hoy la Fed mantendria la tasa por cuarta reunion consecutiva
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Esctichanos: | Resumen
eLos futuros en EE.UU. operan levemente positivos, mientras los mercados digieren la
u En YouTube intensificacion del conflicto entre Israel e Iran

¢ El margen de apreciaciéon del COP podria atn verse limitado por la cautela del mercado frente a

Rendimientos Tesoros EE.UU factores locales.
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;1 e Los bonos del Tesoro de EE.UU. abren con leves valorizaciones a lo largo de la curva.
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a7 | Narrativa de los mercados
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‘:31 En EEUU. la FED hoy mantendria las tasas de interés en el rango de 4.25%-4.50% por cuarta
e \ reunioén consecutiva, mientras el mercado evaluara las proyecciones econémicas actualizadas y el
a7 | NEERESAY |1 "dot plot", que indicara si se conservan las expectativas de dos recortes de tasas este afio. Las
ap | ey tensiones geopoliticas en Oriente Medio, sumadas a su politica arancelaria, elevan la incertidumbre
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s S —— global, aunque el IPC de mayo reflejé6 aumentos moderados (2.4% anual general y 2.8% subyacente),
NANNNANNNNNNNN NN . . . . % 1
S2E5FEEREEESE8EEE y la tasa de desempleo permanecio estable. En la Eurozona, la inflaciéon bajé a 1.9% a/a en mayo y la
; oo subyacente cayé a 2.3%, gracias a la desaceleracion en los precios de servicios (3.2%), lo que
‘uente: T ‘s . -
uente: bloomberg refuerza el argumento a favor de una flexibilizacién monetaria; no obstante, el superavit por cuenta
Spread Tesoros EE.UU corriente se redujo a €19,300 millones en abril debido a compras anticipadas por los aranceles. En el
(obs) —Spread 2-10 Reino Unido, la inflacién cedié marginalmente a 3.4% en mayo, manteniéndose elevada, lo que ha
120 moderado las expectativas de recortes de tasas a unos 48 pbs acumulados para el resto del afio,
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- ? aunque no se anticipa un movimiento en la reuniéon mas proxima del BoE, dada la persistencia
60 inflacionaria y la cautela derivada de las tensiones internacionales. En China, las autoridades
40 . P .
o financieras han mostrado una postura prudente, priorizando el desarrollo de bonos orientados a la

0 tecnologia y la estabilidad del yuan, mientras los mercados esperan medidas de estimulo mas
:ig W contundentes por parte del Politbur6é en julio, junto con una posible mantencién de las tasas
-60 preferenciales de préstamos por parte del PBoC. Japoén exhibe sefales de enfriamiento econémico,
80 INIIISIIIEIILRERG con exportaciones en descenso por primera vez en ocho meses y caidas en importaciones

h 55 EE SEYEEEPERE E’ superiores a lo previsto, lo que llevd al BoJ a mantener su tasa sin cambios y reiterar un enfoque
- w .2 . .2 . .

: gradual en la reduccién de su hoja de balance, atento a la evolucién del comercio global. En Brasil,
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se espera que el banco central mantenga la tasa de referencia en 14.75%, mientras la atencion gira

Curva TES Tasa Fija (%) hacia la votacion sobre la revocacion del decreto que grava transacciones financieras.

- En Colombia, las expectativas de inflacion a diciembre de 2025 se ajustaron a 4.78%, atn fuera del

% . . . .

0 rango meta del BanRep (2%-4%), mientras la TRM proyectada para junio se ubica en COP$4,195; la
12% Reforma Pensional enfrenta un panorama incierto tras la suspensiéon temporal dictada por la Corte
1% Constitucional, y el presidente Petro ha reiterado su critica a la desigualdad en la distribucién de
10% / inversiéon publica y al desbalance fiscal derivado de pagos a Ecopetrol por el Fepc, abogando por
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A . riorizar el gasto en regiones vulnerables.
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Calendario Econémico del dia

Movimientos diarios tesoros EE.UU Es ;
o . s s q perado  Esperado Tendencia
Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo  Observado Consenso Accivalores observada /esperada

07:30 US Peticiones iniciales de desempleo jun-14 mil 248 245 245 246

P . !
Plazo Ultimo Cambio (pbs) 1300 US FOMC Decisién de tasa (techo) Jun % tasa 450%  pendiente  4,50% 450% -
(aﬁos) 07:30 US Reclamos continuos jun-07 mil 1956 1941 1941 1997 1
13:00 US FOMC Decision de tasa (piso) Jun % tasa 4,25% pendiente 4,25% 4,25% =
1:00 COL Actividad economica NSA YoY Abr Var.anual (%) 4,50% pendiente 0,80% 3,50% 1
2 3 93 _3 56 16:30 BRA Tasa Selic Jun % tasa 14,75% pendiente 14,75% 14,75% =
. . 01:00 UK IPC YoY May Var.anual (%) 3,50% 3,40% 3,30% 3,40% 1
01:00 UK IPC (MoM) May Var.mensual (%) 1,20% 0,20% 0,20% 0,40% 1
5 3 99 _4 13 01:00 UK IPC subyacente YoY Ma Var.anual (%) 3.80% 3.50% 3.50% 3.60% 1
Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
7 418 -4.06 )
| Peso colombiano (COP)
10 4.41 -4.06
En la jornada de ayer, el peso colombiano se destaco entre las principales monedas de LatAm al
30 4.92 -3.54 registrar una leve apreciacion del 0.13%. La divisa local oper6 en su mayoria por debajo del precio
de apertura (COP$4.108), consolidando asi su quinta sesién consecutiva de ganancias, respaldada
Fuente: Bloomberg por el repunte en los precios internacionales del crudo y los flujos favorables provenientes de
grandes contribuyentes. La moneda contintia moviéndose dentro de un rango de precios estrecho,
lo que mantiene contenida la volatilidad; en la jornada de ayer, esta se ubic6 en COP$28, una cifra
Variaciones diarias (%) inferior al promedio diario de los ltimos 14 dias de negociacion, que se sittia en COP$44. Para hoy,
- - . el panorama externo sigue siendo favorable, con un délar globalmente débil y precios del petroleo
elevados. No obstante, el margen de apreciacion del peso podria atin verse limitado por la cautela
0, . . . . .2
S&P 500 +0.08% del mercado frente a factores locales, como la expectativa de una posible rebaja en la calificacion
Dow Jones +0.04% crediticia de Colombia y la incertidumbre en torno ritmo de flexibilizacién monetaria por parte del
BanRep.
Nasdaq +0.16% p
s pri
Stoxx 600 20 24% | Materias primas
DAX -0.23% , , _ , ,
FTSE +013% Los precios del crudo se mantuvieron estables en Asia tras importantes alzas recientes, ya que la
. 0 ., e g ., ,
i atencion de los mercados estuvo dividida entre la tension entre Israel e Iran y los datos de
inventarios en EE.UU. La escalada en Oriente Medio renov6 temores sobre posibles interrupciones
v . . . . . . ,
CSI300 +0.13% en el flujo de crudo, mientras que la fuerte reduccion de existencias en Estados Unidos reforzo la
Nikkei +0.90% percepciéon de demanda sélida. En medio de esto, los inversores también evalGan las sefiales que
ASX ~012% emite la Reserva Federal, que podrian influir en la gestiéon de costes de financiamiento del sector
Fuente: Bloomberg *Futuros energetico.
| Renta fija

Materias primas
Los bonos del Tesoro de EE.UU. abren con leves valorizaciones a lo largo de la curva, impulsados
Commodity Ult. precio Var (%) por la caida de los rendimientos en los gilts tras un dato de inflacion britanico mas benigno de lo
previsto. Los bonos a 10 afios se sitGan en torno al 4.38%, mientras el mercado de swaps descuenta

0,
Gas N 3922 1.84% 44 pbs de recortes de la Fed hacia fin de afio, aunque no se espera un ajuste en la reunion de hoy,
Cobre 4.8538 0.93% donde la atencién se centrard en el nuevo dot plot. En Europa, los bonos soberanos operan
mayormente estables, con los bunds manteniéndose en 2.54% y mostrando mejor desempefio
WTI 73.46 0.26% relativo frente a sus pares estadounidenses, en medio de expectativas de 21 pbs de recortes
adicionales por parte del BCE y un calendario cargado de intervenciones de miembros del consejo.
Brent 76.62 0.22% En Colombia, la curva de TES COP presenté6 movimientos mixtos, con desvalorizaciones en la
parte corta hasta 2028, destacando el TES 2025 con un repunte de 49.8 pbs, mientras los tramos
Plata 3717 0.05% medios y largos se valorizaron, liderados por el TES 2036, generando un aplanamiento de la curva
y una compresion de 23.7 pbs en el spread 2s10s. Los TES UVR también mostraron dinamica mixta,
Maiz 432.13 0.03% con leves alzas en tasas hasta 2033 y valorizaciones a partir de 2035.
Ui S0 =0t | Renta variable
Café 4011 -3.16%

Los futuros en EE.UU. operan levemente positivos, mientras los mercados digieren la

B L intensificacién del conflicto entre Israel e Iran, los mensajes cada vez mas agresivos del presidente
Trump, quien exigié la “rendicién incondicional” del lider irani y esperan la reunioén de la FED. Las
acciones cayeron el martes, con retrocesos en el Dow Jones, S&P 500 y Nasdagq. El repunte del
petroleo (+4%) reflejo el temor a una mayor intervencion militar. En Colombia, el mercado local
retrocedi6 -0.1%, afectado por caidas en Cibest y PF-Cibest, aunque el avance de Ecopetrol
compensoé parcialmente el ajuste. Mineros bajé 3.7% tras el anuncio del inicio oficial de 1a OPA por
parte de Sun Valley, con plazo de aceptacion entre el 24 de junio y el 8 de julio.

| Noticias de emisores

e Mineros: La Superintendencia Financiera de Colombia aprob6 la solicitud de Sun Valley
Investments AG para realizar la oferta publica de adquisicién sobre entre el 8% y el 11% del
capital, equivalente a un minimo de 23.98 millones y un maximo de 32.97 millones de acciones
ordinarias. La oferta, que se canalizara a través de la BVC, tendra un precio de COPS5,500 por
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accion pagadero en pesos o dodlares, y estara abierta entre el 24 de junio y el 8 de julio de 2025.
Sun Valley ya controla el 57.42% de la companiia.

e Grupo Nutresa: Informa que suscribié un acuerdo de Cesion de Derechos Politicos en virtud del
cual asume el control de Alimentos Yupi S. A., una sociedad domiciliada en Ecuador dedicada a la
produccién y comercializacion de alimentos bajo la marca Yupi.

e Grupo Bolivar: Informa que de acuerdo con las recomendaciones realizadas por la
Superintendencia Financiera de Colombia, ha retransmitido el Reporte de Implementaciéon de
Cddigo Pais correspondiente al afio 2024.

| Glosario

BanRep: acronimo para el Banco de la Republica.

BCE: acrénimo en espaiiol 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 inflaciéon 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 econémico.

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

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

Gilts: bonos del Reino Unido.

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

IPC: acrénimo para Indice de Precios al Consumidor.

IPP: acronimo para indice de Precios al Productor.

OIS: acrénimo en inglés para la tasa interbancaria a un dia
(Overnight Index Swaps).

PBoC: acroénimo 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 compray de
venta para un activo.

UE: Uni6on Europea.

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

Fed: se refiere a la Reserva Federal de EE.UU. 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 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 acomparfan no son definitivas. Este documento es de caracter
informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizacion expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se hace
responsable de la interpretacion de dicha informacién, 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 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 inversién 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 Ginicamente
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 remuneraciéon 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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