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MERCADOS

Movimientos de fas monedas Desacople local: Riesgo electoral dispara al
Divisa el | USD/COP y presiona los TES

Resumen del dia

EUR/COP 4276.00 +0.86%

La jornada estuvo marcada por un renovado apetito por riesgo, impulsado por senales

USD/COP 3666.00 +0.76% de distensién en Medio Oriente y por la fortaleza de la tematica de inteligencia
artificial. En EE.UU., el S&P 500 extendidé su racha alcista semanal a nueve semanas
USD/MXN 17.35 +0.29% consecutivas, acumulando una recuperacién cercana al 20% desde los minimos de
marzo liderada por el sector tecnoldgico. El principal catalizador de la sesién fue la
GBP/USD 1.35 +0.13% expectativa de que EE.UU. e Irdn logren extender el actual cese al fuego y avanzar
hacia un acuerdo mas permanente. Aunque persisten interrogantes sobre los términos
USD/BRL £ 04 +0.07% finales de una eventual negociacién, los inversionistas interpretaron los recientes

avances diplomaticos como una reduccién del riesgo geopolitico global, favoreciendo
los activos de riesgo. En este contexto, los precios del petréleo moderaron parte de las
primas asociadas al conflicto, mientras que los bonos del Tesoro registraron su mejor
desempefo semanal desde el inicio de las hostilidades.

USD/CAD 1.38 +0.04%

USD/JPY 159.26 +0.03%

En Colombia, la tasa de desempleo se ubicd en 8.8% en abril de 2026. Los mercados
USD/CNY 6.77 -0.20% locales cierran la semana atentos al desarrollo de las elecciones presidenciales del
domingo, cuando se celebrara la primera vuelta.

USD/AUD 1.39 -0.33%
Monedas

USD/NZD 1.67 -0.95%

El indice del délar (DXY) cerré la semana bajo una fuerte presién vendedora, cayendo
un 2% hasta ubicarse en los 98.81 puntos y encadenando su segunda semana
consecutiva de pérdidas. Este marcado retroceso estuvo dictado por una drastica
descompresion de la prima de riesgo geopolitico, la perspectiva de un alivio sostenido
Materias primas en los precios del petréleo desincentivé rapidamente los flujos de activo refugio que
habian apuntalado al billete verde durante el pico del conflicto. Ante este escenario de
debilidad estructural del délar, las principales divisas desarrolladas capitalizaron el

Fuente: Yahoo - Finance

Commodity  Ult. precio retorno del apetito por el riesgo: el euro avanzé un 0.26% hasta los US$1.1678, vy la
libra esterlina repunté un 0.23% para situarse en US$1.3473. Por su parte, el yen

Oro 4 573.30 1.64% japonés se estabilizd en torno a las 159.22 unidades por délar, en una jornada donde el
MinFinanzas de Japdn finalmente confirmd haber inyectado cerca de US$73,500

Plata 75.67 0.03% millones en el Ultimo mes para defender a su moneda de la zona critica de intervencion

de los 160 yenes.
Cobre 6.39 -0.12%

En la regidn, la sesion estuvo marcada por un dramatico desacople del peso
0 . . s s e s .

Gas N 3.28 -0.18% colombiano, que sucumbid ante la maxima cautela preelectoral y operd en abierta

contravia del optimismo global. A escasas horas de una primera vuelta presidencial, el

Wil 87.81 1.23% USD/COP experimentd una fuerte correccion alcista al dispararse $49.50 y cerrar la
Mais 447 00 1.999% semana en $3,689.50, tras testear maximos intradiarios de $3,711.01 y absorber un
contundente volumen de cobertura de US$1,407 millones. Esta depreciacion del 1.3%

Brent 91 64 2 21% convirtié al peso en la gran excepcion perdedora dentro de la canasta de mercados
emergentes, reflejando cémo los inversores priorizaron blindar sus portafolios

Café 265 .90 -3.04% (evidenciado también en el alza de 11 pbs en los swaps IBR a 2 afios) por encima de la
caida global del délar o las noticias sobre Medio Oriente. Mientras Colombia asimilaba

Fuente: Investing su aguda prima de riesgo idiosincratica, el resto de Latinoamérica logré acoplarse

mejor al tono externo: el ddlar cedié frente al real brasilefo hasta R$5.0314, el peso
chileno oscilé6 manteniendo su sesgo de ganancia mensual pese al desplome en su
produccion de cobre, y el sol peruano operé plano mientras el mercado asimila las
7" encuestas de su propia contienda presidencial.
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https://www.accivalores.com/macroeconomia/resiliencia-laboral-y-sesgo-hacia-la-formalizacion/

Comportamiento diario Materias primas
I

El petroleo cerrd la jornada a la baja, el Brent cedié a los USD$91.74/barril y el WTI a los
, USD$87.90/barril. La liquidacion masiva respondié al optimismo en torno a un borrador

Cierre 53,689 de memorando de entendimiento (MOU) por 60 dias para extender el cese al fuego en el
Minimo $3,641 Golfo Pérsico. Sin embargo, el respiro técnico encontré un piso al cierre de la jornada,
Maximo $3,711 luego de que el presidente Trump condicionara su firma detfinitiva en la Situation Room a

L . exigencias de alta friccién que Iran ha rechazado previamente, tales como la reapertura

Var. diaria +1.34% incondicional y sin peajes del Estrecho de Ormuz, la remocion total de minas y la
Vol. (USD mll 1 407 autorizacion para que EE.UU. destruya su uranio enriquecido remanente en suelo irani.

En contraste, el oro avanzé a los USD$4,574.50/onza. El avance del metal precioso se vio
favorecido por el debilitamiento del délar y la pérdida de traccién de los precios de la

Fuente: Next Day , ,
energia a nivel semanal.

Cierre de acciones (%) R_enta Variable

El S&P 500 completa la novena semana consecutiva de ganancias, la mejor racha desde
2021, soportada en resultados corporativos solidos. Dell Technologies liderd las

Estados Unidos* . . . S S ,
ganancias, al repuntar casi un 33%, registrando su mejor jornada histérica, después de

S&P 500 +0.22% que el fabricante de portatiles anunciara resultados superiores a lo esperado en el primer
trimestre. Las acciones de Micron Technology y Qualcomm subieron un 5% y un 3%,
Dow Jones +0.72% respectivamente, sumandose a sus recientes ganancias. Micron se disparo casi un 88% en

mayo, mientras que Qualcomm subié cerca de un 40%. En este contexto, el fondo
Technology Select Sector, que alcanzé un nuevo maximo de 52 semanas el viernes, subio
casi un 20% en el mes. Por su parte, en el sector de salud, las acciones de Eli Lilly
Stoxx 600 +0.14% subieron un 4% el jueves después de que CVS Caremark acordara cubrir el medicamento
contra la obesidad Zepbound. Con estos fundamentales, el repunte de las acciones
DAX +0.05% vinculadas a la IA reactivd la demanda por fondos de renta variable, aunque la cautela en
P , g

FTSE -0.16% torno a las negociaciones de paz con Iran limitd las compras. Los inversores compraron

Asia un total neto de USD$457.57 millones en fondos de renta variable globales, en
comparacion con una salida neta de USD$6,560 millones la semana anterior. Finalmente,

Nasdaq +0.20%

Europa

Hang Seng +0.70% en Europa, el indice regional Stoxx Aerospace and Defense cerrd un 1% al alza después

Nikkei +2.53% de un incidente militar en el que un dron ruso impacté contra un edificio en Rumania.

ASX +1.62%

En el mercado local, el MSCI COLCAP cerr6 relativamente estable (-0.26%), aunque en
Fuente: Bloomberg un contexto de alta volatilidad y mayor volumen por el rebalanceo trimestral. En noticias
corporativas, el Banco de Bogota en su llamada de resultados mantuvo el guidance de
Mercado Local ROE para 2026 entre 7.5-8.5%, indicando que cerca del 50% de activos esta indexado a
= tasas variables, especialmente en el segmento comercial indexado a la IBR. Durante la
jornada, las acciones con mayor volumen fueron Cibest (COP$251,072 millones), PF

Cibest (COP$194,297 millones) e ISA (COP$96,082 millones). Por su parte, las acciones
mas valorizadas fueron Promigas (7.87%), Exito (6.29%) y TIN (6.09%). En contraste, se
desvalorizaron las acciones de Grupo Bolivar (-4.16%), Celsia (-3.54%) y GEB (-2.88%).

IBIT +0.17%

Fuente: Bloomberg

Renta Fija

Mercado Local

Los bonos del Tesoro de EE.UU. cerraron mixtos tras una sesion de marcadas
fluctuaciones. En consecuencia, los rendimientos a 10 afios en EE.UU. operaron cerca de

Acciones mas negociadas , . .
J sus minimos semanales en 4.45%, a la vez que las curvas 2s10s y 5s30s experimentaron

CIBEST $76,000 | +2.01% un empinamiento técnico de 1.5y 3 pbs, respectivamente, tavorecidas ademas por flujos
PECIBEST $62 000 | -1.59% estacionales de extension de fin de mes y un retroceso del 1.5% en el petréleo WTI. En el

S trastondo institucional, los datos de la CFTC revelaron una masiva liquidaciéon de
ISA $30,200 | +0.67%

posiciones netas largas en futuros de notas a 10 anos por parte de gestores de activos,
Acciones mas valorizadas totalizando un desarme equivalente a 500,000 contratos (el mayor en tres meses).

o)
PROMIGAS $6,720 | +7.87% Por el contrario, en Europa predomindé un tono marcadamente comprador, donde los
EXITO $4,475 | +6.29% Bunds alemanes lideraron los avances con caidas de 3 a 4 pbs a lo largo de toda su
TIN $11,840 | +6.09% curva, llevando la tasa de referencia a 10 afos al 2.93%. Este movimiento se replicé en

los Gilts del Reino Unido y los bonos italianos, lo que permitié que las tasas implicitas de
los mercados de swaps recortaran las expectativas de incrementos de tasas de interés

Acciones menos valorizadas

GRUBOLIVAR $68,680 | -4.16% tanto para el BCE como para el BoE de cara al cierre de afno, opacando los recientes
CELSIA $4 630 | -3.54% datos de inflacion de mayo que originalmente respaldaban la tesis de un endurecimiento
GEB $2 700 > 889 monetario continuado.
/ -4 (@)
Fuente: BYC En Colombia, el mercado de deuda publica cerr6 la jornada con un comportamiento

mixto en la curva de rendimientos, evidenciando leves presiones alcistas en los tramos
cortos y medios que contrastaron con valorizaciones en la parte ultra larga. Los TES a
2027 y 2028 sufrieron repuntes de 19 y 7 pbs para ubicarse en 14.02% y 14.09%,
respectivamente, mientras que el nodo de referencia a 2033 subidé 5 pbs hasta el 14.05%;
en contraste, el papel a 2050 destacd al comprimirse 13 pbs y cerrar en 12.80%. A pesar
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de este ligero ajuste técnico tras las fuertes ganancias recientes, los fundamentales de financiamiento de la Naciéon lucen
sumamente robustos. Al corte del 27 de mayo, el saldo total de TES alcanzé los $763.4 billones (un alza del 1.85% frente a
abril), impulsado por la exitosa "megasubasta" en pesos. Sin embargo, el dato mas relevante recae en la impecable gestidn
de la deuda de corto plazo: el MinHacienda confirmé la cancelacion del 100% del Total Return Swap (TRS) atado al franco
suizo, lo que permitié liberar los ultimos $3 billones en TCOs que servian de sobregarantia. Esta redencién anticipada,
sumada a otras operaciones de manejo, significa que el Gobierno ha cancelado $38.55 billones en TCOs frente a emisiones
de solo $25.43 billones en lo corrido del afio, lo que no solo reduce drasticamente la torre de vencimientos de agosto a tan
solo $1.9 billones, sino que le otorga a la Nacién una holgura superior a su cupo legal de $67 billones para continuar
financidndose eficientemente en la parte corta de la curva si asi lo requiere.
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Cierre de acciones locales

Dividendo
2026

Max. Mes

Corrido

Mkt. Cap Min. Mes

(Billones)

Ult. Precio %MTD %YTD Dvd. Yield Valor Justo

P/VL

Corrido

Cibest

PF-Cibest
Ecopetrol

ISA
GEB
Celsia

Promigas
Grupo Sura

PF-Grupo Sura
Grupo Argos
PF-Grupo Argos
Corficolombiana

PF-Corficolombiana

Cementos Argos

PF-Cementos Argos
PF-Davivienda Group

Bogota
PF-Aval

Grupo Bolivar

Mineros

BVC
ETB
Nutresa
Terpel
PEI

Grupo Exito

HCOLSEL

Icolcap

COLCAP

76,000
62,000
2,660
30,200
2,700
4,630
6,720
50,300
43,000
16,900
12,400
15,140
16,100
10,720
12,300
24,800
35,500
821
68,680
15,500
15,800
55
306,500
17,600
61,960
4,475
24,614
21,879
2,177

69.5
69.5
109.1
33.8
24.7
4.8
7.6
15.3
15.3
10.4
10.4
5.6
5.6
13.8
13.8
3.0
12.6
6.3
5.6
4.6
1.0
0.2
139.7
3.3
3.1
Dl
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55.7%
44.9%
52.9%
56.3%
-6.9%
9.7%
0.3%
12.0%
15.3%
-21.4%

-24.2%

-18.2%
-1.8%
2.7%
17.1%
9.2%
8.9%
41.1%
-1.7%
115.0%
31.7%

|
S
NS
X

142.3%
43.3%
-8.2%
20.9%
34.6%
35.9%
35.3%

€CEDDEDDDDIDD
3
o0
X

R 13.7%
A 264.3%
AR 59.6%
W -26.4%
AN 288.0%
A 53.0%
W -10.7%
A 123.8%
R 66.4%
A 57.2%
AR 57.9%

18.9
15.4
12.1
13.8
7.8
23.5
71
5.8
5.0
4.5
3.3
11.7
12.5
6.0
6.8
7.3
9.9
11.2
8.1
7.7
0.6
31.6
56.2
5.1
4.6
9.9

2.0
1.6
13
1.8
14
15

11
1.0

0.9
1.0

0.8

0.5

0.5
1.3
15

0.8

0.8
1.0

0.5
2.2
14
0.1

211
1.0

0.4

0.8

45,700
39,820
1,725
18,900
2,750
3,890
6,510
41,520
37,680
20,540
16,340
15,700
16,300
9,980
9,840
27,600
29,600
525
69,520
5,660
11,760
51
118,360
11,000
69,900
17,160
16,000
1,547

52,880
44,500
2,085
21,800
2,995
4,070
6,790
44240
39,600
22,000
17,560
16,880
17,280
10,840
10,900
30,300
31,700
575
76,920
6,200
15,800
51
126,600
11,300
72,520
17,879
16,983
1,657

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores

A

Volumen 1D Volumen
(Millones) i
(Millones)
251,072 261,090
194,297 568,753
85,654 420,056
96,082 171,918
38,784 41,205
7,639 22,423
2,277 11,998
19,510 24,736
29,416 79,455
20,614 40,985
13,214 18,822
1,915 24,079
855 5,250
41,748 188,567
24 291
3,832 147,444
2,689 8,672
4,673 20,026
6,120 18,877
9,077 29,108
56 1,099
1 731
61 11,518
3,009 6,811
7,113 36,506
3,806 =
5,685
206,882
Acclones
Yalores
Dende 9450

4,512
4,512
121
1,090
251
208
525
2,000
2,000
750
750
1,255
580
580
793
2136
32
3,012
USDS0.10
1,641

1,732
1168
160

5.9%
7.3%
4.5%
3.6%
9.3%
4.5%
7.8%
4.0%
4.7%
4.4%
6.0%
0.0%
7.8%
5.4%
4.7%
3.2%
6.0%
3.9%
4.4%
2.4%
10.4%
0.0%
0.0%
9.8%
1.9%
3.6%

76,100
76,100
2,990
29,000
3,620
5,550
57,700
57,700
16,950
16,950
18,500
18,500
10,450
10,450
30,600
42,000
830
107,000
11,600
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Glosario

BanRep: acrénimo para el Banco de la Republica.

BCE: acrénimo en espanol para Banco Central Europeo.

BOE: acrénimo en inglés para Banco de Inglaterra (Bank of England).
BoJ: acrénimo en inglés para Banco de Japon (Bank of Japan).

Bonos TIPS: bonos indexados a la inflacion de EE.UU.

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acrénimo para Bid to Cover.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petrdleo).

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: grafico de estimados de los miembros del Fed para la tasa de
referencia.

EIA: acronimo en inglés para la Administracién de Informacién
Energética (Energy Information Administration).

Investigaciones Economicas

%

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: acréonimo 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).

PGN: acrénimo para Presupuesto General de la Nacién.

Proxy: es una variable que representa o aproxima otra variable econémica.
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: Unidn Europea.

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

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).

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 diversificacién no
garantiza ganancias ni protege contra las pérdidas. La informacién 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
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 andlisis que las acompafan 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
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 anélisis financiero y legal para efectos de
tomar cualquier decision de inversion. Los valores y nUmeros 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 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 presentacién como cualquier otro documento pueden ser
complementados o corregidos. © 2026 Acciones & Valores S.A.

Héctor Wilson Tovar Garcia Maria Alejandra Martinez Botero
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