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45 e Mercado accionario global a la baja, previo a los resultados corporativos de Micron
42 Technology durante la semana; SpaceX modera su valorizacion tras el IPO histérico y
3.9 cae por tercera jornada consecutiva.
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23 e La caida del CDS confirma una compresién de prima politica, lo que, junto a la
RRRLRRURS8888S persistencia de los flujos tributarios mantienen el sesgo bajista de la tasa de cambio
RS SRR local.
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Spread Tesoros EE.UU e En EE.UU., el bono a 10 afios trepo al 4.48% debido a la postura restrictiva de la Fed y
— ' la expectativa del PCE, opacando los avances de la hoja de ruta de 60 dias con Iran.
(pbs) Narrativa de los mercados
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120 En EE.UU., las negociaciones de paz con Irédn, que trazan una hoja de ruta de 60 dias
100 : para asegurar el transito en el estrecho de Ormuz y mitigar el conflicto en el Libano,
80 comprimen las primas de riesgo geopolitico, mientras los operadores aguardan el PCE
60 de mayo. No obstante, la retorica restrictiva de la Fed, donde 9 de sus 19 miembros
anticipan un endurecimiento monetario este afio, consolida las proyecciones de un alza
0 Soread 210 de tasas para septiembre u octubre, impulsando al alza los rendimientos de los
20 prea Tesoros. Ante un calendario macroeconémico Iggero, la cautela inversora predomina en
0 Spread 5730 la Eurozona, internalizando una probabilidad implicita de al menos una subida
BN KN8L8888%8 adicional de tasas por parte del BCE este afio. Este endurecimiento marginal secunda
IR : . ane ; el o
E2998es558E4F 8 el reciente incremento de 25 pbs, que situé el tipo de depdsito en el 2.25% —la
Fuente: Bloomberg primera subida desde 2023—, presionando los diferenciales de tasas y sosteniendo al
. euro frente a sus contrapartes.
Curva TES Tasa Fija (%) P
o En el Reino Unido, la dimisién del primer ministro Keir Starmer introduce volatilidad en
155% los Gilts ante la posible sucesién en septiembre de Andy Burnham, favorito con
145% propuestas de expansion fiscal y mayor gasto publico. Ademas, el BoE mantuvo su tasa
0% en el 3.75% tras recortar la previsién de inflacion maxima para el 472026 del 3.6% al
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3.25%, mientras el gobierno anuncié una inversién sectorial de £$50 millones
—alcanzando méas de £$200 millones— en minerales criticos.

El sesgo desigual de la actividad en China, evidenciado por la aceleracién industrial
frente a la contraccién minorista y residencial, obligé al PBoC a mantener sus tasas LPR

0% en minimos del 3.0% a un afio y 3.5% a cinco afios por decimotercer mes. Esto ocurre
8.0% ese a las mejoras laborales de mayo, donde el desempleo gieneral bajé al 5.1%, el
Juvenil al 15.6%, el de 25-29 afios al 7.2% y el de 30-59 afios al 4.1%, bajo un entorno

de crecientes tensiones comerciales con EE. UU. por restricciones de defensa y
Fuente: Banrep, Cierres SEN exportaciones de doble uso. En Japdn, la persistente depreciacién del yen desafia el

o giro del BoJ, que elevé las tasas de interés en 25 pbs hasta el 1% para mitigar la

Curva TES UVR (%) inflacion importada superior al objetivo del 2%. El Ministerio de Finanzas advierte una
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f— intervencion inminente ante fluctuaciones cambiarias excesivas bajo un silencio
so% estratégico, manteniendo los diferenciales de tasas de interés bajo presién mientras el
75% mercado aguarda los datos del PMl y el Resumen de Opiniones.
o En Colombia, la victoria presidencial de Abelardo De La Espriella con 12.95 millones
6.5% ] de votos (49.66%) frente a Ivan Cepeda (12.70 millones / 48.70%), en una jornada con
. /\-.\._\_‘/ 63.37% de participacion, redefine el riesgo pais en Colombia. El programa econémico
'° busca recortar el déficit del GNC del 6.4% al 4.8% del PIB mediante una reduccién del
5.5% ° gasto de COP$%70 billones, flexibilizacién tributaria, uso de IA en la DIAN, eliminacion
s 00 e el impuesto saludable y retorno del ‘fracking'’; sin embargo, un Congreso
e s fragmentado plantea serios desafios de gobernabilidad para cumplir la regla fiscal; esta
45% semana termina el vencimiento tributario de grandes contribuyentes.
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Movimientos diarios tesoros
EE.UU

Cambio (pbs)

Plazo Ultimo
(anos)

5 4.27 5.40
7 4.38 5.10
10 4.50 3.60
30 4.93 3.30

Fuente: Investing

Variaciones diarias (%)

I
Estados Unidos*

S&P 500 1.08%
Dow Jones 0.14%
Nasdaq 1.91%
Stoxx 600 0.15%
DAX -0.03%
FTSE 0.43%
CSI 300 2.39%
Nikkei 1.55%
ASX -0.14%

Fuente: Yahoo Finance *Futuros

Materias primas

I
Commodity m Var (%)

Gas N 3.30 2.01%
Plata 66.37 0.17%
Oro 4,222.40 -0.04%
Cobre 6.37 -0.10%
Maiz 415.75 -0.42%
Brent 79.08 -0.96%
WTI 75.15 -1.89%
Café 261.40 -4.98%

Fuente: Investing

Materias primas

_—
Los precios del petréleo iniciaron la jornada con una tendencia bajista. La continua
descompresién de precios responde a los sustanciales avances en Suiza, donde
mediadores de Qatar y Pakistan confirmaron que Washington y Teheran pactaron una
hoja de ruta de 60 dias hacia un acuerdo definitivo de paz. A'la reduccién del riesgo
%eopolitico se suma la evidencia de flujos fisicos ininterrumpidos en el Estrecho de
rmuz durante el fin de semana, impulsados por un incremento en las exportaciones
iranfes de crudo con descuento hacia China, reflejando la prioridad de los productores
del Golfo por defender su cuota de mercado. Por su parte, el oro registro un avance
osicionandose en los USD 4.222/onza. Aunque el desvanecimiento de las alarmas
élicas en el Libano y Ormuz resté presion sobre los prondsticos inflacionarios de la
energia, el metal precioso opera con cautela estructural.

Calendario econémico del dia

—
, ) ) ) Esperado Esperado Tendencia
Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo Observado
Consenso Accivalores  observada/esperada
10:00 COL Balanza comercial Abr USD millones -527 pendiente -1670 -1650 i
10:00 COL Importaciones CIF total Abr USD millones 6161 pendiente - 6600 1
09:00 EURO Confianza del consumidor Jun P Indicador -19 pendiente -17.8 -18.6 1

Informacion relevante de mercados

|
Cierre Var diaria Rango ultimos 12 meses PM20D PM50D PM200D PI‘OI:LS;ICOS
Divisas % Min Actual Max
Doélar 100.76 -0.42% ° 96.22 P 100.76 1(19.65. 99.60 98.90 98.65 100.5-101.1
USDCOP 3,445 0.11% o5 346 44869 3558 3,622 3,747 3’,350 T 3420
3,943 3,943 4,796 (3,330 - 3,440)
EURCOP 3,943 0.05% . o 4132 4199 4337 4,240 - 4280
Deuda Publica
2027 1273 -7.00 PRat 1273, 435g 13388 13529 11699  12.60 - 12.95
Sep 2030 12.48 -710 82757 1248 Ll9g 13655  14.025 13829 1240 - 1285
2036 11.67 -2100 !l 1L63 4299 13623 13452 12790 1160 -12.00
2040 12.04 -610  @lL7062.04 M58 12659 12936 12384 1190 - 12.30
2050 11.66 -4.40 ol40ly 1166 1392 12672 12948 12652 1160 - 12.00
Renta Variable %
COLCAP 2,503 4.02% o031 250525289 2051 2233 2138 2,490 - 2570
Ecopetrol 3,050 7.21% ¢ 3050 3058 5255 2,608 2182 2,900 - 3,560
Pf-Cibest 74,000 4.99% e 320 000 oTI80Q 5612 64652 61689 73,900 - 74,500

Fuente: Bloomberg - Prondsticos de Investigaciones Econdmicas Accivalores

Peso colombiano

—

El DXY inicia la semana firme sobre los 100 puntos, respaldado por el giro hawkish de la
Fed, el aumento de apuestas de alza de tasas este afio y la expectativa del PCE de
EE.UU., aunque el avance en las negociaciones con Iran y la caida del petréleo reducen
parcialmente la demanda defensiva por ddlares. En Latinoamérica, la apertura luce mas
contenida que direccional, por lo que el principal catalizador para el USD/COP sera
local. Tras el cierre spot del jueves en $3,441 y la operacién Next Day del viernes en
$3,455, la victoria del candidato promercado en segunda vuelta deberia favorecer una
nueva compresién de prima politica y mantener el sesgo bajista de la tasa de cambio.
De hecho, el CDS a cinco anos de Colombia profundizo la caida que ya habia iniciado
tras la primera vuelta, cuando rompié por debajo de 180 pbs, y hoy extendié el ajuste
hacia la zona de 140-150 pbs, confirmando una mejora adicional en la percepcién de
riesgo soberano. Ademas, recordando que el flujo de contribuyentes se extiende hasta
el 24 de junio, lo que respalda el sesgo bajista. Sin embargo, parte importante del
resultado ya estaba incorporado en precios, la eleccién fue estrecha y persisten
restricciones fiscales y de gobernabilidad que limitan una apreciacién lineal. En este
contexto, esPeramos una apertura favorable para el peso, pero con alta sensibilidad a
toma de utilidades si el DXY se mantiene fuerte o si el mercado interpreta que la
valorizacién previa ya desconté buena parte del cambio politico. Por lo tanto, para hoy
anticipamos un rango de negociacion acotado entre COP$3,350 y COP$3,420, con
posibles extensiones hacia COP$3,330 y COP$3,440 por délar.
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Renta fija

En EE.UU., el bono a 10 afios trep6 al 4,48% debido a la postura restrictiva de la Fed—donde 9 de 19 miembros
proyectan un alza este afio, anticipada por el mercado para septiembre—y la expectativa del PCE, opacando los
avances de la hoja de ruta de 60 dias con Iran. En Europa, el Bund alemén retrocedié al 2,97% por el alivio petrolero
derivado del dialogo diplomatico, aunﬂue los mercados descuentan més ajustes del BCE tras elevar la tasa de
depdsito 25 pb al 2,25%. Al 22 de junio, las rentabilidades de Francia, Italia y Espafia bajaron diariamente 0,02, 0,03 y
0,02 puntos porcentuales para situarse en 3,62% (+0,05 mensual; +0,39 interanual), &,68% (+0,02 mensual; +0,18
interanual) y 3,44% (+0,07 mensual; +0,24 interanual), respectivamente. Finalmente, los gilts del Reino Unido cayeron
al 4,822% tras la renuncia del primer ministro Keir Starmer, abriendo paso a Andy Burnham y generando incertidumbre
fiscal sobre los planes de gasto y la continuidad de la canciller Rachel Reeves.

En Asia, el rendimiento de los bonos a 10 afios de China cayd al 1,73% tras mantener el PBOC sus tasas LPR a 1 afio
en 3,0% y a 5 afios en 3,5% por decimotercer mes consecutivo ante una economia desigual; Por su parte, el
rendimiento de Japdn subio al 2,66% impulsado por el sesgo restrictivo del subgobernador Himino y un alza de tasas
del BoJ de 25 pb hasta el 1%, manteniendo la inflaciéon subyacente en 1,4% en mayo. En América Latina, al 19 de
junio, las tasas de Chile y México se mantuvieron estables en 5,45% (-0,16 puntos mensuales; -0,24 interanuales) y
8,95% (-0,39 mensuales; -0,35 interanuales), respectivamente, mientras que el rendimiento de Brasil subio al 14,4% tras
recortar la tasa Selic en 25 pb al 14,25% con un enfoque cauteloso frente a la inflacion.

En Colombia, el mercado de deuda publica local registré al cierre de la semana anterior, una jornada de sélidas
valorizaciones a lo largo de la curva de rendimientos, destacandose la referencia de TES a junio de 2032, que liderd las
ganancias al comprimirse 25 pbs y cerrar en 12.00%. La parte media y larga de la curva acompafié este apetito
comprador: los TES a febrero de 2033 cayeron 12 pbs hasta 12.06%, la referencia a octubre de 2034 bajé 10 pbs a
12.10%, y los papeles a octubre de 2050 cedieron 5 pbs para ubicarse en 11.65%. En el tramo corto, ios recortes
fueron un poco mas defensivos, con los TES a noviembre de 2027 cayendo 7 pbs (12.73%) y los de abril de 2028
cediendo apenas 1pbs (12.79%). Este positivo desempefio estéd fuertemente anclado en unos fundamentales de flujos
muy favorables, impulsados por el masivo apetito de los fondos de capital extranjero, Euienes acumularon compras
netas por cerca de $3.52 billones en TES durante los primeros 12 dias de junio de 2026. Este fuerte influjo foraneo fue
capaz de absorber la presién vendedora de los bancos comerciales, que liquidaron $1.7 billones netos en papeles,
mientras que las AFPs rotaron sus carteras adquiriendo $2.72 billones en bonos UVR y vendiendo posiciones en COP.

R_enta Variable

Mercado accionario en EE.UU. a la baja, previo a los resultados corporativos de Micron Technology durante la semana
y nuevas tensiones geopoliticas con Iréan. Los futuros de las acciones estadounidenses operaron a la baja este lunes a
medida que las tensiones aumentaron durante el primer dia de conversaciones entre Estados Unidos e Iran. A pesar de
ello, en Europa, el Stoxx 600 logré superar la semana pasada el récord que habia marcado a finales de febrero antes
de la guerra, y en Estados Unidos el S&P 500 se sitda por encima de los niveles pre-guerra con Irdn. Asimismo, Japon,
Taiwan y Corea del Sur contintan registrando avances llamativos gracias a su alta exposicion al auge de la inteligencia
artificial estadounidense. En este contexto, las acciones de los fabricantes de chips de memoria operaron al alza, con
Micron Technology y SanDisk sumando cerca de un 4% cada una, al tiempo que Intel repunté un 3.8%. Precisamente
en el calendario empresarial, la atencién estard centrada en Micron, uno de los valores con mayor valorizacién del
mercado tras acumular un incremento del 297% en lo corrido del afio 2026, que publicara sus resultados trimestrales el
miércoles por la noche. Entre otros movimientos bursatiles, las acciones de SpaceX cayeron un 5.2% hasta cotizar en
USD$175.§ dodlares, encadenando dos sesiones consecutivas de descensos tras su debut en bolsa, mientras que
Apogee Therapeutics se dispard un 50.8% luego de que AbbVie anunciara que adquirird la firma biotecnolégica por
UED%10,9OO millones en efectivo. Finalmente, en el panorama corporativo europeo, las acciones de la aerolinea
EasyJet subieron més de un 2% tras rechazar tres propuestas de adquisicion por parte de Castlelake LP, lo que llevé a
la firma de inversién a presentar su oferta de GBP$4,740 millones gproximadamente USD$6,300 millones)
directamente a los accionistas, en una jornada donde los valores tecnolégicos también sobresalieron en Europa con
avances en ASML Holding (1.3%), STMicroelectronics (2%) e Infineon Technologies (4.9%), en contraste con el
retroceso del 2.1% experimentado por la compafiia de software SAP.

En el mercado local, el MSCI COLCAP incorporé las expectativas electorales con una valorizacién de 4.87% en la
semana anterior. Se registraron avances semanales relevantes en ISA (14.3%) y Ecopetrol (6.1%), con una ganancia
generalizada del mercado con 20 de las 22 especies del indice cerrando al alza el viernes. A esta hora, el ADR de EC
avanza un 5.55% en el pre-market de la NYSE, mientras que CIB un 6.86%. Con el rally incorporado, la mayor parte del
upside electoral ha sido ya incorporado, pero es posible un 5-10% adicional en estos activos con mayor sensibilidad a
las expectativas locales. Para monitorear esta semana en el frente fundamental, los anuncios del regulador del mercado
de valores en Brasil sobre la OPA de Ecopetrol, ya que podria dar un dictamen final sobre si la transaccion se ajusta a la
normativa bursatil de ese pais y avala la continuidag de la oferta en la bolsa B3 de Brasil.

Noticias de Emisores

e Nutresa: reporté al mercado la firma de un acuerdo estratégico internacional tras celebrar un contrato de
compraventa de acciones con la firma Bia Culinagl and Snacks Investments S.L. Mediante esta transaccion, el
conglomerado de alimentos colombiano acordé adquirir el 100% de las acciones de Universal Sweet Industries
S.A., una sociedad domiciliada en Guayaquil, Ecuador.
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AIE: Agencia Internacional de Energia

BanRep: acrénimo para el Banco de la Republica.

BCE: acrénimo en espafiol para Banco Central Europeo.

BOE: acrénimo en inglés para Banco de Inglaterra (Bank of England).
BoJ: acrénimo en inglés para Banco de Japdn (Bank of Japan).
Bonos TIPS: bonos indexados a la inflacién de EE.UU.

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acrénimo para Bid to Cover.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petréleo).

CARF: Comité Auténomo 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: gréfico de estimados de los miembros del Fed para la tasa
de referencia.

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

Investigaciones Econémicas

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: acrénimo para Indice de Precios al Productor.

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

PBoC: acréonimo 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).
PGN: acrénimo para Presupuesto General de la Nacién.

Proxy: es una variable que representa o aproxima otra variable
econdémica.

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: Unién 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.

Mercado Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).

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 perdidas. La informaciéon que
precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una recomendacién profesional para
realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacién de la intencion de
comercializar en nombre de Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los
Fronésticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos sujetos a diferentes condiciones de mercado, de modo que
as 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 & Vglores S.A., no se hace responsable de la interpretacién de dicha informacion, dado que la misma no comprende la
totalidad de aspectos que un inversionista pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su decisién de participar en
alguna transaccién, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario que los inversionistas, para efectos de contar con
la total y absoluta precisién, 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 decisién de inversién. 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
Unicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la informacién 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 remuneracién de los autores no estd asociada a los resultados del reporte ni a las recomendaciones realizadas. La

presentacién y cualquier documento preliminar sobre los productos aqui mencionados no constituyen una oferta
por lo cual, tanto la presentacién como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. ©
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