Acciones

&Valores
Desde 1959

Rendimientos Tesoros EE.UU

(%) ——Tesoros 2Y

51 ——Tesoros 10Y

) ——Tesoros,30Y

4.9

4.7

4.5

4.3

41

3.9

3.7

35

&3
N W W wwwmwwn O OO O
NN AN ANNNNNNNN N
5 > 83 0 A8 2 QU .aLn w
SE2APR325 5882

Fuente: Bloomberg

Spread Tesoros EE.UU

(pbs)
140
120
100
80
60
40

20 —Spread 2-10

0 ~—Spread 5-30

PEENI AR EE Y

Fuente: Bloomberg

Curva TES Tasa Fija (%)
15.0%
14.5%
14.0%
)
135% | ° ° S A
13.0% .~ 3
12.5%
12.0% |&
15%
11.0%
10.5%
10.0%
95%
9.0% e Cierre
8.5% © Hace un mes
8.0%
OOV NOO FAMIETIN O©OOANO©S R
S88922828228233388
NNAAAAVNAAAAAQANQAQ

Fuente: Banrep, Cierres SEN

Curva TES UVR (%)
8.0%
7.5% o
09 °
7.0% . -t
e I
6.5% ; B
6.0%
°
5.5%
5.0% e Cierre
© Hace un mes
4.5%
N S
8 8 8 8 8 » ¥ 2 8 8
S S S 88 8§88 ¢85 8

Fuente: Banrep, Cierres SEN

Asi amanecen los mercados

Optimismo en los mercados por cese al fuego en Iran

SIPIIIIS 111110171V,

Miércole, 08 bril 2026

| Resumen

e Mercado accionario repunta, bajo la expectativa de moderacion de los precios del petroleo y alza
en sectores de consumo discrecional.

e La caida del DXY impulsa a LatAm y abre espacio para una apreciacion del peso colombiano.

e Mercado global de renta fija mas favorable, impulsado por la reduccién de riesgos geopoliticos.
| Narrativa de los mercados

Los mercados amanecen con un tono de optimismo tras un giro relevante en la geopolitica. La
administracion de Donald Trump acordoé suspender los ataques a infraestructura irani, mientras Iran
permitira el transito seguro de buques por el Estrecho de Ormuz. El acuerdo de alto al fuego, que
durard dos semanas, hace caer los precios del petroleo hasta cerca de los USDS90 por barril,
mientras los bonos de EE.UU. se valorizan. Ademas, se confirmo la existencia de una propuesta de
negociacion de 10 puntos por parte de Iran, lo que sugiere avances hacia una posible resoluciéon mas
estructural del conflicto. Mientras las partes siguen negociando para alcanzar una paz estable, el
acuerdo permite una rapida reversion en las presiones energéticas y reduce riesgos inflacionarios de
corto plazo, mejorando el apetito por riesgo. Este cambio ha generado un ajuste relevante en las
expectativas macro: se reducen las presiones inflacionarias de corto plazo y los mercados comienzan
arevisar a reajustar las expectativas de la tasa de interés

Ademas del contexto geopolitico, en EE.UU.,, hoy la atencién se centra en la publicacion de las tasas
hipotecarias y de las minutas del FMOC de su ultima reunién, que seran clave para entender la
postura de la Fed frente al entorno externo. El cese al fuego esta reajustando las expectativas de
politica monetaria, considerando posibles recortes de tasas de interés a mediados del proximo afio.
En ese sentido, la publicacién de esta semana sobre la inflacién subyacente de marzo y el PCE de
febrero seran determinantes para definir la trayectoria de la Fed. En la Eurozona, los mercados
amanecen con un tono mas estable tras el alivio en las tensiones geopoliticas, lo que ha reducido
parcialmente las presiones inflacionarias derivadas del choque energético y ajustado las expectativas
del BCE, donde el mercado ha reducido el nimero esperado de incrementos de tasas para este afo.
Sin embargo, el entorno macro sigue siendo desafiante. Los datos de actividad contintian mostrando
debilidad: en marzo, el PMI compuesto en economias clave como Francia se ubicé en 48.8, reflejando
una contraccion importante. Hoy, la atencion estara en el IPP de febrero publicado por Eurostat,
clave para evaluar el impacto del choque energético. A pesar del alivio reciente, el Banco Central
Europeo mantiene un tono restrictivo. Ademas, el repunte inflacionario en Suiza evidencia que las
presiones sobre precios siguen presentes en la region.

En Asia, persisten sefiales de desaceleracion, particularmente en China, donde los PMI muestran
pérdida de dinamismo. En el pais, indicadores recientes apuntan a menor dinamismo en la demanda
interna y en sectores clave, lo que refuerza la narrativa de desaceleracion gradual. En el frente
externo, China contintia fortaleciendo su posicionamiento global mediante iniciativas diplomaticas y
comerciales, buscando consolidar su rol en el comercio internacional. Japén presenta un entorno
mixto, con sefiales positivas en el frente interno pero riesgos externos relevantes. Los salarios han
mostrado un crecimiento cercano a 3.3% anual, lo que podria sostener el consumo y la inflacion. Sin
embargo, la economia sigue siendo altamente dependiente de factores externos, especialmente de la
evolucion de los precios energéticos.

En Colombia, el presidente Gustavo Petro anunci6 subsidios y créditos preferenciales para mitigar el
impacto de las altas tasas de interés. Sefialé que el ajuste fiscal no recaera en los mas vulnerables y
pidio6 acelerar una nueva ley de financiamiento, advirtiendo sobre una posible emergencia econémica
si no es aprobada. En el frente institucional, el codirector del BanRep, César Giraldo, participara en
un espacio ptblico en medio del debate sobre politica monetaria. Ademas, hoy se espera una nueva
imputacion contra Ricardo Roa, ex presidente de Ecopetrol, por presuntas irregularidades en la
campana de 2022.
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Calendario econémico del dia

Movimientos diarios tesoros EE.UU Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo Observado Esperado Esperado Tendencia
Consenso Accivalores  observada/esperada
06:00 BRA  FGVinflacién IGP-DI MoM Mar Var. Mensual (%) -0.84% 1.14% 1.08% 0.95% 1
1 : 07:00 CLP 1PC MoM Mar  Var. Mensual (%)  0.00% 1.00% 0.90% 0.80% t
PI.Z'IZO Ultimo Cambio (pbs) 01:00 ALE Ordenes de fabricas MoM Feb Var. Mensual (%) -11.10% 0.90% 3.00% 3.00% )
(anos) 03:30 UK PMI de construccion Mar Indicador 44.5 45.6 43.5 45.3 t
18:01 UK Saldo precio vivienda RICS Mar Indicador -0.12 pendiente -0.18 -0.15 l
2 3.72 -6.73
Informacion relevante de mercados
5 3.86 -7.15 -
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Variaciones diarias (%) 2040 13.26 210 @76 1335 13058 12932 12164  1323-1329
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Nasdaq +3.46% Fuente: Bloomberg - Pronosticos de Investigaciones Econémicas Accivalores
Stoxx 600 +4.36% | Peso colombiano
DAX +5.24%
- 9 , o . ., " .
FTSE 0.08% El ddlar global inicia la jornada con una fuerte presion bajista, luego de que el anuncio de una
tregua temporal en Medio Oriente redujera la demanda por activos refugio y llevara al DXY a
CSI 300 +0.10% retroceder por debajo de la zona de 99 puntos, niveles no vistos en cerca de un mes. La caida del
Nikkei +5.05% petroleo y la mejora del apetito por riesgo han impulsado una rotaciéon hacia monedas prociclicas y
ASX i emergentes, dinamica que ya se refleja en una apreciacion generalizada de las monedas
. 0

latinoamericanas que al inicio de la jornada promedia 1.80%, con el peso chileno liderando el
avance. Ahora bien, el movimiento sigue siendo altamente dependiente de la evolucion de las
negociaciones geopoliticas y de los proximos datos macro en EE.UU., en particular la inflacién, que

Fuente: Bloomberg *Futuros

Materias primas podria redefinir las expectativas sobre la trayectoria de la Fed. En este contexto, el USD/COP parte
de un cierre previo cercano a COPS$3,678, tras una jornada de relativa estabilizacién y un rango
Commodity Ult. precio Var (%) intradia acotado, lo que sugiere que el comportamiento de hoy continuara dominado por factores

externos: si el debilitamiento del ddlar global y la correccion del petréleo se mantienen, el peso

Plata 71.46 7.85% . ., ., .
colombiano podria extender la recuperacion observada al cierre de ayer y probar nuevamente la
Chbie 575 3.63% parte baja del rango reciente; no obstante, la persistente volatilidad geopolitica y la sensibilidad del
mercado local al crudo sugieren que la dinamica seguira siendo mas de consolidaciéon que de
Oro 4825 3.60% tendencia definida en el corto plazo. En linea con lo anterior, anticipamos un rango de
negociacion acotado entre COP$3,620 y COP$3,680 con posibles extensiones hacia COP$3,600 y
Maiz 444 -1.22% COP$3,690 por ddlar.
Gas N 2.74 -4.53% | Materias primas
Café 271.10 -5.24% Los precios del petréleo iniciaron la jornada con una correccion a la baja, tras el anuncio de un "alto
el fuego bilateral" de dos semanas entre EE.UU. e Iran. El aplazamiento de las amenazas contra la
Brent 9240 -15.44 infraestructura irani y la reapertura condicionada del Estrecho de Ormuz, bajo una propuesta de
% negociacion de 10 puntos, han aliviado la prima de riesgo que mantenia bajo tensiéon al 20% del
suministro global de crudo. En respuesta, el oro repunt6 hasta los USD 4,824 /onza, alcanzando
WTI 93.29 -17.41% maximos de tres semanas ante la expectativa de una moderacion en la inflacién impulsada por la
Fuente: Investing energia.
| Renta fija

El mercado global de renta fija mostr6 un giro relevante hacia una dinamica mas favorable,
impulsado principalmente por la reduccién de riesgos geopoliticos. En EE.UU., la reduccién en la
percepcion de riesgo inflacionario contribuy6 a una caida en las tasas de los bonos del Tesoro. El
rendimiento a diez afios retrocedié cerca de 10 pbs hasta 4.24%, mientras que el de dos afios cayo a
3.73%, reflejando menores expectativas de tasas a corto plazo por parte de la Fed. Asimismo, el
tramo largo también mostré descensos, con el bono a 30 afios ubicandose en 4.84%. Este
movimiento sugiere un ajuste en la curva ante un entorno de menor presion inflacionaria y mayor
incertidumbre sobre el crecimiento. En Europa, el movimiento ha sido similar, con una compresiéon
de tasas reflejando un ajuste en las expectativas del BCE y el BoE. En mercados emergentes,
algunos paises han visto una moderacién en las tasas en linea con el entorno global, mientras que
otros contindan reflejando condiciones financieras mas ajustadas debido a factores internos.
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En Colombia, ayer el mercado de TES registr6 una jornada con comportamiento mixto, reflejando
un equilibrio entre toma de utilidades en algunos nodos y valorizaciones puntuales en otros
tramos, en un entorno todavia condicionado por niveles elevados de tasas tras el reciente
endurecimiento monetario del BanRep. En el cierre de la sesion, las referencias intermedias
mostraron leves presiones alcistas, con los TES de febrero de 2033 y junio de 2032 finalizando en
13.75% (+2 pbs), mientras que otros nodos de la curva registraron valorizaciones moderadas,
destacandose los TES de noviembre de 2027 en 13.76% (-4 pbs), los TES de abril de 2028 en 13.82%
(-3 pbs) y los TES de octubre de 2034 en 13.32% (-4 pbs); por su parte, el tramo largo present6
variaciones marginales con los TES de 2050 en 12.98% (-1 pb), configurando un desempefo
heterogéneo que sugiere cierta estabilizacion tras las recientes presiones alcistas en rendimientos.

En el frente primario, el MinHacienda adjudic6 COP$S900 mil millones en TES de corto plazo (TCOSs)
con vencimiento en marzo de 2027, con una demanda cercana a COPS$1.3 billones, lo que implica
una cobertura solida de la subasta; la tasa de corte se ubicd en 13.65%, cuatro puntos basicos por
debajo de la subasta previa, aunque permanece en niveles historicamente elevados y 240 pbs por
encima de la tasa de politica monetaria (11.25%), reflejando la prima que continta exigiendo el
mercado en el tramo corto. En términos estructurales, el Gobierno mantiene amplio espacio para
continuar utilizando este instrumento de financiamiento, con un cupo disponible cercano a
COPS$67 billones tras adjudicaciones por COPS$9.46 billones y redenciones o cancelaciones por
COPS17.44 billones en lo corrido del aio, lo que sugiere que la estrategia de manejo de deuda
seguira combinando emisiones de corto plazo, canjes y operaciones de manejo de pasivos para
optimizar el perfil de vencimientos del portafolio de TES.

| Renta variable

El mercado accionario global anticipa un rebote en sectores ciclicos y de consumo discrecional,
impulsado por el optimismo de la caida en los precios del petréleo. En particular, el panorama
global de la renta variable presenta un impulso alcista, marcado inicialmente por el tono positivo
de las bolsas de la region Asia-Pacifico. Este optimismo se ha trasladado rapidamente a los
mercados occidentales, impulsando a los futuros de los indices bursatiles de Wall Street a registrar
alzas superiores al 2%. A nivel sectorial, se anticipa una dindmica de rotacion en la que los
segmentos muy apalancados y mas castigados en las Gltimas semanas, sobre todo la tecnologia y el
consumo discrecional, deberian liderar la tendencia alcista. Asimismo, existe una perspectiva
favorable para las aerolineas y los materiales basicos, favorecidos por unas perspectivas de
crecimiento mas soélidas. En contraste, el mercado energético enfrenta un escenario de ajustes con
fuertes correcciones en las compaiiias petroleras y gasistas, evidenciado por las caidas de las
acciones de Exxon Mobil en un 5.6%, Chevron en un 4.7% y Occidental Petroleum con pérdidas del
7.1%. En el frente corporativo, Bayer ha confirmado su guidance financiero para el afio 2026,
manteniéndose resiliente pese a los recientes aranceles impuestos por Estados Unidos sobre los
productos farmacéuticos. Por su parte, el fabricante de ropa Levi Strauss experiment6 un notable
avance del 11.6%, impulsado por la decision de la compania de elevar sus previsiones anuales de
ventas y utilidades. En Europa, los principales indices accionarios registran valorizaciones, con el
Stoxx 600, CAC 40 y el FTSE 100 al alza. Los sectores de vehiculos, mineria y turismo lideraron las
ganancias, con aumentos del 6%, 6.3% y 7.6%, respectivamente. Asimismo, las acciones de
Antofagasta, Lufthansa y Easyjet tuvieron incrementos superiores al 10% cada una. Finalmente, Asia
valida el impulso alcista, con avances en el Nikkei 225, Hang Seng, Shanghai y Nifty 50.

En el mercado local, el MSCI COLCAP tuvo una jornada bajista (-0.85%), alcanzando niveles de
2,281 unidades. Ante el impulso alcista de las bolsas globales, se espera una correlacion del
mercado local con otros mercados emergentes, con una tesis favorable sobre emisores financieros,
de consumo y materiales, mientras que Ecopetrol deberia unirse a la tendencia de correcciones en
el sector petrolero global, incorporando la caida del precio del petréleo en las Gltimas horas.

| Noticias de emisores

e Mineros: anuncié el 7 de abril de 2026 el fortalecimiento de su equipo directivo con los
nombramientos de Natalia Correa Martinez como Vicepresidente Financiera (CFO) y Michael
Doyle como Asesor Técnico Principal.

e Banco de Occidente: confirm6 que el 7 de abril de 2026 realiz6 el pago de los dividendos
correspondientes al mes de abril, cumpliendo con lo aprobado por su Asamblea General de
Accionistas en la sesiéon ordinaria del pasado 26 de marzo. Este desembolso se efectud tras
concluir el primer periodo ex-dividendo del afio, consolidando la retribucion periddica a sus
inversionistas.



| 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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