Asi amanecen los mercados

En EE.UU. regresa el optimismo al mercado
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Esctichanos: | Resumen

e Los futuros en EE.UU. suben con fuerza el martes tras el anuncio de Donald Trump de aplazar los
u En YouTube aranceles.

e Las monedas de la region contintan cotizando de forma lateral, limitadas por la volatilidad del

Rendimientos Tesoros EE.UU entorno comercial y politico que frena nuevas ganancias.

5(916) e Los bonos globales repuntaron liderados por los bonos del Tesoro de EE.UU.

49 .

47 | Narrativa de los mercados

45

43 En EE.UU. regresa el optimismo tras la s6lida temporada de resultados del S&P 500, (95% empresas
;"; reportadas y 78% superando expectativas) mientras el aplazamiento de nuevas tarifas por parte del
ar presidente Trump y el didlogo con la Comision Europea aumentaron el apetito por riesgo; el anuncio
ag | TESeRE IOV del Ministerio de Finanzas de Japon sobre una posible reduccion en la emision de bonos incentivo la

33 |==Tesoros 30Y inversion en activos estadounidenses: hoy el presidente de la Fed de Minneapolis, Neel Kashkari, se

»»»»»»»»»»»»»»»»» mostr6 a favor de mantener las tasas estables. En la Eurozona, la confianza en servicios cay6 por
cuarto mes a 1.5, su nivel mas bajo desde abril de 2021 pero por encima del esperado 0.9, mientras
Fuente: Bloomberg que la confianza industrial subi6 a -10.3 y el ESI mejoré a 94.8, destacando avances en Alemania e
Italia y caidas en Francia y Espaiia. En el Reino Unido, el sector minorista cay6 con la CBI en -27,

Spread Tesoros EE.UU . 1 6 ial tocd (nimo de ci ~ e . .
@)  —Spread 2-10 mientras que la confianza empresarial toco un minimo de cinco afios y se anticipa menor inversion,
120 aunque las ventas de abril y la confianza del consumidor mostraron repuntes, y la inflacién
o —EElEr il alimentaria se mantuvo elevada, elevando la probabilidad de un recorte de tasas al 50% para agosto.
60 En China, los beneficios industriales crecieron 1.4% interanual entre enero y abril, mejorando el
o sentimiento de riesgo, en medio de esfuerzos por fortalecer la cooperacion comercial con la UE ante

0 los aranceles estadounidenses y sefiales del PBoC de permitir una leve depreciacion del yuan. En
jg Japon, los planes de reducir la emisién de bonos a 20 y 40 afios fueron bien recibidos, mientras el
-60 gobernador del BoJ reafirm6 su disposiciéon a endurecer la politica monetaria frente a riesgos
80 I IIIISIIITLCLRR inflacionarios derivados de altos precios de alimentos. En México, se estima un impacto de US$2,700

EEEEEER 93385 E855E millones por el impuesto de 3.5% a remesas desde EE.UU. a partir de enero de 2026. En Brasil, los

mercados se estabilizan tras las tensiones fiscales, con una quinta reduccién consecutiva del

Fuente: Bloomberg o . o . . T
prondstico de inflacion para 2025 y mejoras en las proyecciones de crecimiento.

Curva TES Tasa Fija (%)
En Colombia, la relacién reservas-produccion (R/P) de petréleo basada en reservas probadas

aumento ligeramente de 7.1 afios en 2023 a 7.2 anos en 2024, segin la Agencia Nacional de
Hidrocarburos (ANH). La entidad destac6 que la incorporacion total de reservas crecio un 30% (69
millones de barriles), lo que ayudé a revertir la tendencia descendente que proyectaba una caida
hasta los 6.7 afios. En cuanto al gas, la relacion R/P disminuy6 de 6.1 a 5.9 afos, pero se desacelerd
significativamente su caida, pasando de perder un afio por vigencia a solo dos meses entre 2023 y
2024. En otros temas, comenzo el tercer debate de la reforma laboral, tras la radicacion de la
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o Hace un mes ponencia mayoritaria el lunes. Ademas, el presidente Gustavo Petro presentd por tercera vez una
8% . . .
T solicitud de consulta popular ante el Congreso, con el fin de corregir un error de procedimiento.
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. Calendario Economico del dia
Fuente: Banrep, Cierres SEN

, . ) . Esperado Esperado Tendencia
Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo  Observado N
Consenso Accivalores observada/esperada
0, 01:00 ALE GfK confianza del consumidor Jun Indicador -20.8 -19.9 -20 -20 1
Curva TES UVR (/0) 01:45 FRA IPC May P var.anual (%) 0.80% 0.70% 0.90% 0.90% s
01:45 FRA IPC UE armonizado May P var.anual (%) 0.90% 0.60% 0.90% 0.90% 5
7% 01:45 FRA IPC May P var.mensual (%) 0.60% -0.10% 0.10% 0.10% 1
7% 0145 FRA IPC UE armonizado May P var.mensual (%)  0.70% -0.20% 0.10% 0.10% l
6% 04:00 EURO Confianza del consumidor May F Indicador -15.2 -15.2 - -16 =
6% 07:00 BRA IBGE inflacion IPCA-15 May var.mensual (%) 0.43% 0.36% 0.45% 0.50% 1
5% 07.00 BRA IBGE inflacion IPCA-15 May var.anual (%) 5.49% 5.40% 5.49% 5.49% 1
5% 07:30  US Ordenes bienes duraderos Abrp  varmensual (%)  7.60% -6.30% -8.00% -5.50% i
4% 07:30 US Durables no transportacion Abr P var.mensual (%) -0.20% 0.20% 0.10% -0.10% 1
4% O G 08:.00 US Indice de precios de vivienda FHFA ~ \ar  var.mensual (%) 0.10% pendiente 0.10% 0.15% 1
3% 09:00 US ianza del consumidor del consejo de ~ May Indicador 86 pendiente 87 86.5 i}
© Hace un mes 09:30 US Actividad manuf Fed Dallas Ma Indicador -35.8 pendiente - -324 1
3% y
2%
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Fuente: Banrep, Cierres SEN


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

Plazo Ultimo Cambio (pbs)
(anos)
2 3.98 -1.36
5 4.06 -2.47
7 4.26 -2.78
10 4.47 -4.27
30 4.98 -6.05

Fuente: Bloomberg

Variaciones diarias (%)

Estados Unidos*

S&P 500 +1.2%

Dow Jones +1.1%

Nasdaq +1.4%

I

Stoxx 600 +0.4%
DAX +0.7%
FTSE +0.7%
CSI1300 -0.5%
Nikkei +0.5%
ASX +0.6%

Fuente: Bloomberg *Futuros

Materias primas

Commodity Ult. precio Var (%)

Gas N 374 0.40%
Maiz 458.88 -0.03%
WTI 61.31 -0.36%
Brent 63.89 -0.36%
Cobre 47828 -1.11%

Café 4715 -1.38%
Plata 32.955 -1.95%
Oro 3321.44 -2.15%

Fuente: Investing

Informacion relevante de mercados

Prondsticos
PM20D PMS0D PM200D

Cierre Rango ultimos 12 meses

hoy
Divisas % Min Actual Max
Doélar 98.93 0.03% o854 98.93 0063 10012 10L16 10407 98.7- 99.5
- 4,120 - 4,170
USDCOP 4153 -053% o 4155, 448¢ 4217 4231 4,233 ’ '
h (4,105 - 4,185)
4,205 4723 4,907
EURCOP 4,723 1.23% . - ® 4692 4666 4,535 4,690 - 4735
Deuda Publica pbs
2026 9.00 850 o 900 9.00 13§ 8999 9.071 8.727 895 - 9.05
2027 9.60 7.00 e 50 g:60 02¢ 9483 9563 9.387 950 - 9.65
9.648 12.098 1.
2033 12.10 520 . e 1916 1878 10.994 1195 -12.20
10,532 1266, 12943
2042 12.66 21,00 . - 12.603 12605 11791 1255 - 12.70
2050 1276 2340 0623 1276 1306 12654 12691  1.895  12.65-12.80
Renta Variable %
COLCAP 1,653 ~0.11% @063 1653 + 1400 1,650 0 1,457 1,640 - 1,659
1,590 1760 2,445
Ecopetrol 1,760 112% @ @l e 1762 0 1,918 1,735 - 1,800
Pf-Cibest 43,500 046% @ 32,000 43500 4599 43529 0 37,032 43,220 - 43,610

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

Ayer, el peso colombiano oper6 en modalidad "next day" con un promedio de COP$4,144, lo que
representa una caida del 0.51% frente al promedio del viernes. Hoy, el panorama externo se
mantiene sin cambios relevantes y las monedas de la region contintian cotizando de forma lateral,
limitadas por la volatilidad del entorno comercial y politico que frena nuevas ganancias. No
obstante, el apetito por riesgo en los mercados sigue siendo positivo, respaldado por los bajos
niveles de los CDS a cinco afios de Colombia, lo que favorece a las monedas emergentes. En este
contexto, la mayoria de las divisas latinoamericanas se encaminan a cerrar mayo con ganancias,
con el peso colombiano liderando los rendimientos en la region (~1.9%). La moneda local busca
consolidarse en niveles previos al denominado “Dia de la liberacion” y refuerza su alta correlacion
(90%) con el peso mexicano, la divisa con el mejor desempefio en Ameérica Latina durante el mes.

| Materias primas

Los precios del petroleo se mantuvieron practicamente sin cambios el martes, ya que la
moderacion en las tensiones comerciales compenso las expectativas de un posible aumento en la
produccion por parte de la OPEP+ en su reunioén de esta semana. Por su parte, el oro cayd mas de
un 1%, presionado por el repunte del délar y un tono menos agresivo de Trump respecto a la
Unién Europea en materia comercial, lo que redujo la demanda por activos refugio.

| Renta fija

Los bonos globales repuntaron liderados por los bonos del Tesoro de EE.UU., luego de que el
Ministerio de Finanzas de Japon consultara a los participantes del mercado acerca de un posible
ajuste en su calendario de emisiones, en respuesta a la reciente volatilidad en los tramos largos de
la curva. La posibilidad de un recorte en la oferta de bonos japoneses dio impulso a la demanda
por deuda soberana de otros paises, especialmente en EE.UU., donde el rendimiento del bono a 30
afos cay6 por debajo del 5%. La deuda europea también registr6 una comprension generalizada,
en medio de un renovado apetito por duracion. Aunque el movimiento representa un alivio
temporal, persisten las preocupaciones estructurales sobre la sostenibilidad fiscal en economias
desarrolladas, lo que sugiere que las presiones alcistas sobre las tasas podrian regresar en las
proximas semanas. En Colombia, la curva de TES tasa fija cerr6é con valorizaciones, con caidas de
hasta -7.1 pbs, salvo el TES 2029 que subi6 +1.7 pbs. En la curva UVR también hubo descensos,
excepto el nodo 2037, que repunt6 +10.8 pbs por menor demanda puntual en ese vencimiento.

| Renta variable

Los futuros en EE.UU. suben con fuerza el martes tras el anuncio de Donald Trump de aplazar
hasta julio los aranceles del 50% a la Uniéon Europea, lo que impulsé avances de mas del 1% en los
futuros del Dow, S&P 500 y Nasdag. Esta recuperacion se da luego de una semana previa marcada
por caidas superiores al 2% en los principales indices. En Asia, los mercados cerraron mixtos con
alzas en Japéon y Australia, y caidas en Corea y China. En Colombia, el Colcap retrocedi6 0.11%
hasta los 1,652 puntos, con voliumenes de negociacion muy bajos por el festivo en EE.UU.,,
destacando el repunte de Grupo Bolivar con una valorizacion del 3.4%.

| Noticias de emisores

o Grupo Aval: Informa que efectud el pago de intereses sobre la Quinta Emisién de Bonos en
pesos.
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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).

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
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 andlisis 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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