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Asi amanecen los mercados

Cae precio del petroleo ante posible distension bélica con Iran

IFII 1111 1A 118 Y3y 4=

Miércoles, 01 abril 2026

| Resumen
¢ El mercado accionario global positivo, en un entorno de mayor apetito por riesgo

e La pausa en el rally del ddlar y el soporte del carry abren espacio para una moderada apreciacion
del peso colombiano, pese al ruido institucional.

o El bono de EE. UU. se ubica al 4.28% tras tres sesiones a la baja, apoyado por declaraciones de
Jerome Powell sobre expectativas de inflaciéon contenidas y reportes de una posible desescalada
militar en el Estrecho de Ormuz.

| Narrativa de los mercados

En EE.UU, los mercados reaccionan a una posible distension bélica con Iran. Aunque Jerome Powell
proyecta una inflaciéon controlada, factores de oferta como el incremento de 10,263 millones de
barriles en reservas de crudo contrastan con la caida de 3,209 millones en gasolina. La
incertidumbre persiste por el despliegue militar en el estrecho de Ormuz y las exigencias de
reparacion de Iran, manteniendo la volatilidad en el suministro energético. La Eurozona enfrenta
volatilidad estructural con una tasa de desempleo del 6.2% en febrero (10,919 millones de personas).
El PMI manufacturero alcanz6 51.6 en marzo, pero el bloqueo en Ormuz elevo los costes de
produccién y la inflacion al 2.5%. El incremento de 14,000 millones de euros en la factura energética,
con alzas de hasta 70% en gas, anticipa ajustes monetarios del BCE en 2026. El Reino Unido muestra
desaceleracion manufacturera con un PMI de 51.0 en marzo y la primera caida de produccion en seis
meses, mientras el encarecimiento de insumos energéticos, similar a 2022, ha elevado las presiones
inflacionarias.

China presenta una recuperacion desigual; el PMI oficial subi6 a 50.4 en marzo, pero el indice
privado RatingDog cay6 a 50.8 por altos costos de insumos. El yuan se fortaleci6 a 6.87 por délar y las
exportaciones crecerian 6% en 2026 por la resiliencia de su cadena de suministro y liderazgo en
energia verde, aunque persisten debilidad de la demanda interna y presiones inflacionarias en
combustibles. Japén muestra resiliencia con confianza empresarial en maximos de 2021 segin la
encuesta Tankan, con un indice de 17 en grandes fabricantes. El PMI manufacturero de 51.6 indica
expansion, aunque con desaceleracion frente a febrero y caida del gasto de capital al 3.3%. En Brasil,
se crearon 255,321 empleos formales en febrero de 2026, resultado de 2,381,767 contrataciones y
2,126,446 despidos. Aunque es el mayor crecimiento mensual en un afo, qued6 por debajo de las
expectativas de 270,150. En el primer bimestre se generaron 370,339 empleos, una caida del 37.8%
frente al mismo periodo de 2025. En Colombia, la Junta Directiva del BanRep decidié ayer, por
mayoria, incrementar la tasa de interés en 100 puntos basicos. Sin embargo, el pais enfrenta una
crisis institucional tras el alza de la tasa al 11.25%. La inflacion de febrero fue del 5.3% y la deuda
publica alcanzo6 62.9% del PIB (51,238 billones), lo que obligaria a una reforma tributaria en julio de
2026. Ademas, el Gobierno volvi6 a aumentar el precio de la gasolina tras dos meses de reducciones.

Calendario econémico del dia

, . . . Esperado  Esperado Tendencia
Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo Observado N
Consenso Accivalores  observada/esperada

02:15 ESP PMI de fabricaciéon Mar Indicador 50 487 50,4 50,4 1
02:45 ITA PMI de fabricacion Mar Indicador 50,6 51,3 50,9 49,8 i
02:50 FRA PMI de fabricacion Mar F Indicador 50,2 50 50,2 50,2 1
02:55 ALE PMI de fabricacion Mar F Indicador 51,7 52,2 51,7 51,7 T
03:00 ITA Tasa de desempleo Feb Tasa (%) 5,20% 5,30% 5,20% 5,20% i
03:00 EURO PMI de fabricacion Mar F Indicador 514 51,6 51,4 51,4 i
0330 UK PMI de fabricacion Mar F Indicador 514 51 51,2 51,4 1
04:00 EURO Tasa de desempleo Feb Tasa (%) 6,10% 6,20% 6,10% 6,00% T
06:30 CLP Actividad econémica YoY Feb Var. Anual (%) -0,10% -0,30% - 1,00% 1
07:15 us ADP Cambio de empleo Mar Miles 66 62 40 43 1
07:30 us Ventas al por menor sin autos MoM Feb Var. Mensual (%) 0,00% 0,50% 0,30% 0,20% T
08:45 us PMI de fabricacion Mar F Indicador 52,40 pendiente 52,30 52,40 =
09:00 us ISM manufacturero Mar Indicador 524 pendiente 522 52,2 1
09:00 uUs ISM de precios pagados Mar Indicador 70,5 pendiente 735 73 i
10:00 COL Exportaciones FOB Feb USD millones 4253 pendiente - 4000 1
20:45 CHI PMI de servicios RatingDog Mar Indicador 56,7 pendiente 53,6 53,4 1
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Informacién relevante de mercados
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Variaciones diarias (%) | Peso colombiano

El dolar global mantiene la correccion bajista por segunda jornada consecutiva, con el indice DXY

S&P 500 +0.84% & Jista por segunda j
cayendo cerca de la zona de 99.5-100 puntos, en un entorno donde el mercado ha comenzado a
Dow Jones +0.84% incorporar una mayor probabilidad de desescalada en el conflicto de Medio Oriente. Este alivio
Nasdaq +1.06% parcial en la aversion al riesgo ha moderado la demanda por activos refugio y ha permitido cierta
recuperacion en las monedas emergentes. En este contexto, las monedas latinoamericanas
Stoxx 600 +2.54% muestran un inicio de jornada mas favorable y contindan revirtiendo parte de la depreciacion
DAX +2.88% acumulada en la semana, favorecidas por la pausa en el fortalecimiento del ddlar. En el caso del

FTSE 10.54% peso colombiano, tras cerrar la jornada previa en COPS$3,675 por ddlar, luego de reaccionar al alza
i ante las tensiones internas en la Junta del BanRep, el panorama para hoy podria ser algo mas

Asia . iy . . . ,
_ constructivo. La leve compresion en la prima de riesgo soberano —medida a través de los CDS a

CSI300 -0.64% cinco afios—, junto con una decisiéon de politica monetaria que finalmente se aline6 con las
Nikkei +2.38% expectativas del mercado y un entorno externo ligeramente mas favorable para las monedas
ASX +1.25% emergentes, sugiere un sesgo bajista moderado para la tasa de cambio. En este sentido, el amplio

diferencial de tasas contintia proporcionando soporte estructural al peso colombiano a través de
estrategias de carry trade, aunque el ruido institucional reciente podria seguir limitando episodios
de apreciacion mas pronunciados. En linea con lo anterior, anticipamos un rango de negociacion

Fuente: Bloomberg *Futuros

SEUERER T acotado entre COP$3,640 y COP$3,700 con posibles extensiones hacia COP$3,620 y COP$3,720
. . por dolar.
Commodity Ult. precio Var (%)
Oro 4787 3.00% | Materias primas
Plata 75.44 1.01% Al inicio de la jornada, el petrdleo corrigié sus precios, ante al optimismo por una posible
desescalada diplomatica tras las declaraciones del presidente Trump sobre un retiro de tropas en
Cobre 5.61 0.48% dos semanas, factor que eclips6 el ataque de drones iranies en Kuwait y el incremento de 10.2
millones de barriles en los inventarios del API. En contraste, el oro repunt6 hacia los USD 4.787/onza,
Maiz 452.25 -1.20% beneficiandose de la expectativa de menores presiones inflacionarias energéticas que podrian
suavizar la postura restrictiva de los bancos centrales.
Café 294.30 -1.36%
Renta fija
Gas N 2.84 -1.60% I J
o A nivel global los rendimientos soberanos mostraron una volatilidad marcada por tensiones
W BT el geopoliticas en Oriente Medio y datos macroeconémicos mixtos. En los mercados desarrollados, se
observé un giro hacia activos de refugio ante el temor de una recesion global; el bono de EE. UU. al
Brent 10156 -1419% g 1a actiy g globas,

4,28% tras tres sesiones a la baja, apoyado por declaraciones de Jerome Powell sobre expectativas
Euentelivesting de inflacién contenidas y reportes de una posible desescalada militar en el Estrecho de Ormuz bajo
la administracién Trump, lo que ajusté la curva de tasas con el diferencial entre 2 y 10 afios en 53,6
pb. En Europa, la esperanza de una resolucion rapida al conflicto con Iran provocé un retroceso
generalizado en los rendimientos, con el Bund aleman en 2,96%, el OAT francés en 3,6%, el BTP
italiano en 3,8% y el bono de Espaiia en 3,44%; El Gilt del Reino Unido descendi6 al 4,75% mientras
los mercados recortaban las apuestas de endurecimiento monetario de la banca central,
proyectando ahora menos de dos subidas de tipos para lo que resta de 2026. En Asia, la tasa del
bono a 10 afios de China subi6 al 1,82% tras reportes contradictorios de manufactura (PMI oficial
en 50,4 vs. privado en 50,8), mientras que en India el rendimiento escal6 al 6,9%, su maximo desde
2024. En América Latina, Brasil registré un salto violento por encima del 14,25% debido al deterioro
de la credibilidad fiscal (exclusiones tributarias de R$30 mil millones) y un tono restrictivo del
Copom pese al recorte de la Selic al 14,75%, obligando al Tesoro a una recompra récord de R$49,1
mil millones para estabilizar la curva; por su parte, México se mantuvo estable en 9,16%, Chile
descendi6 levemente a 5,67%.

En Colombia, en el mercado de renta fija local, la jornada estuvo marcada por presiones alcistas en
las tasas de los TES, reflejando un ajuste generalizado a lo largo de la curva soberana en pesos. En
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el tramo medio y largo, los TES a febrero de 2033 registraron el movimiento mas relevante al cerrar
en 13.62% (+16 pbs), mientras que los TES a abril de 2028 subieron 13 pbs hasta 14.01% y los titulos a
junio de 2032 avanzaron 5 pbs hasta 13.60%, evidenciando una correccion bajista en precios tras las
valorizaciones observadas en sesiones previas. En el corto plazo, los TES 2027 se mantuvieron
practicamente estables en 13.95% (+1 pb), mientras que el tramo largo también reflejé presiones
moderadas con los TES 2050 en 12.89% (+14 pbs). Este comportamiento se produjo en un contexto
de mayor prima exigida por el mercado para absorber la oferta de deuda publica, lo que también se
reflejo en el segmento de corto plazo: la tasa de corte de los TCOs a un afo subi6é 20 pbs hasta
13.693%, un nuevo maximo histoérico, ampliando el diferencial frente a la tasa de politica monetaria
del BanRep (10.25%) a mas de 340 pbs. El movimiento confirma que, a pesar del nivel elevado del
carry en el mercado local, los inversionistas contintian demandando mayores rendimientos ante la
persistente incertidumbre fiscal y el incremento en las necesidades de financiamiento del
Gobierno, en un entorno donde el programa de subastas de deuda de corto plazo mantiene montos
elevados de colocacion y sigue presionando al alza las tasas del mercado secundario.

| Renta variable

Para la jornada de hoy, el mercado accionario global anticipa una apertura alcista. Los futuros de
los indices en EE. UU. contintian subiendo, en un entorno de mayor apetito por riesgo, luego de
que aumentara el optimismo frente a una posible finalizacion del conflicto con Iran en las proximas
semanas. Este escenario llevod a que el S&P 500 se encamine a registrar una de sus mayores subidas
diarias desde mayo, mientras que las acciones europeas suben cerca de 2.5% y las asiaticas cerca
de 5%. En Europa, los principales indices bursatiles registran valorizaciones importantes, mientras
que en Asia las bolsas cerraron con ganancias significativas, especialmente en mercados con mayor
exposicion a sectores industriales y tecnologicos. De cara a la jornada, el mercado accionario
seguira muy enfocado a cualquier noticia relacionada con la situacion geopolitica, que sigue siendo
el principal driver del sentimiento de mercado y los datos macroecondémicos en EE. UU.,,
especialmente los relacionados con crecimiento y mercado laboral.

En el mercado local, el comportamiento de la renta variable colombiana seguira dependiendo
principalmente del entorno internacional, el precio del petroéleo y la dinamica del tipo de cambio.
En un entorno de mayor apetito por riesgo global, el mercado accionario local podria mostrar
estabilidad o valorizaciones moderadas, especialmente en el sector energético y financiero.
Justamente ayer, el MSCI COLCAP subi6 4.17% hasta 2.286 puntos, impulsado por valorizaciones en
linea con otros mercados emergentes como Brasil y Chile.

| Noticias de emisores

e Cementos Argos: Alianza Fiduciaria S.A. y Fiduciaria Central S.A., en su calidad de representantes
legales de los tenedores de bonos, convocaron a una reunioén conjunta de la Asamblea General de
Tenedores de Bonos de Cementos Argos S.A. para el proximo 15 de abril de 2026 a las 3:00 p.m.,
con el objetivo primordial de someter a votacion la aprobaciéon de una fusiéon abreviada por
absorcion, en la cual Cementos Argos actuara como sociedad absorbente y Concretos Argos
S.A.S. como sociedad absorbida.



| Glosario

BanRep: acronimo 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: acronimo en inglés para Banco de Japon (Bank of Japan).

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

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.

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

Fed: se refiere a la Reserva Federal de EE.UU.

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

UE: Uni6n 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 indicacién de la intencion de comercializar en nombre de Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que
gestiona de cualquier forma. Los pronosticos 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 acompaian 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 informacion, 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 inversion 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 Gnicamente 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 informacion 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 presentaciéon como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2026 Acciones & Valores S.A.
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