Asi amanecen los mercados

Se escala conflicto en Medio Oriente; petroleo supera
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| Resumen
e Mercado accionario global a la baja, presionado por las expectativas de mayor precio de la energia

(%) —$esoros 12(;{31 y posibles choques de oferta en los mercados desarrollados.
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49 e La fortaleza del dolar global mantiene la presién, aunque la estabilidad reciente del riesgo pais
47 limita un ajuste mas fuerte del USD/COP frente a otros pares regionales.
45
43 e La escalada del conflicto ha desencadenado una tendencia alcista generalizada en los rendimientos
41 de los bonos soberanos a 10 anos.
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87 | Narrativa de los mercados
35
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LR BBRBRRBRLES El conflicto entre EE.UU. e Iran ha configurado un escenario de estanflacion global tras dos semanas
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834 é’:‘i 288882838 de hostilidades. La interrupciéon de suministros energéticos en el Estrecho de Ormuz ha forzado
Fuente: Bloomberg recortes produ'ctlivos en Oriente Medio que han llevado al G7 a eyz}luar la llber?lleop coohrdma‘da de
reservas estratégicas. Aunque los datos laborales mostraron debilidad, la presion inflacionaria por
Spread Tesoros EE.UU los costos energéticos dificulta la flexibilizacion monetaria de la Fed, agravando la desaceleracion
(pbs) econdmica advertida por autoridades monetarias y gubernamentales. La Eurozona con niveles de
140 reservas de gas inferiores al 30%, intensifica las presiones inflacionarias, factores que obligan al BCE
2o a reconsiderar una politica monetaria mas restrictiva con incrementos adicionales en los tipos de
100 interés para contener el riesgo de una desaceleracion econdémica prolongada y una inflacion
80 persistente. Esta situacién ha alterado la politica monetaria en el Reino Unido, donde se descartan
60 recortes del BoE y aumenta la probabilidad de incrementos en las tasas en el 2526. La limitada
40 flexibilidad de las finanzas publicas, con un margen operativo restringido, acentta el riesgo fiscal
20 —Spread 2-10 ante el aumento del costo de vida. Asimismo, el mercado laboral muestra una desaceleraciéon en
8 ——Spread 5-30 contratacion y salarios, complicando el panorama econdémico mientras el gobierno evalta medidas
RPN RER R de ayuda ante la presion persistente sobre la estabilidad fiscal nacional.
BEEF52853:883
Fuente: Bloomberg La incertidumbre global plantea riesgos para China, el mayor importador de energia, pese a la
proteccion de sus reservas estratégicas. La inflacion anual al consumidor alcanzé un 1.3% en febrero,
Curva TES Tasa Fija (%) su nivel mas alto en tres afios, impulsada por un mayor consumo estacional y el incremento en los
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precios de alimentos, especialmente vegetales. La inflacion basica se situd en 1.8%. Japén presenta
una recuperaciéon interna robusta, reflejada en el crecimiento de los préstamos bancarios, un
superavit por cuenta corriente y un sector servicios en expansion, frente a un severo choque
externo. La dependencia del 70% del suministro energético a través del Estrecho de Ormuz amenaza
su estabilidad. El gobierno evaltia medidas de alivio utilizando reservas de emergencia para mitigar el
costo energético. La coyuntura posiciona a México como un destino estratégico para la inversion
mediante el fenémeno de relocalizacién, buscando capitalizar el T-MEC. La inflacién anual de
Colombia cedi6 al 5.29% en febrero, impulsada por incrementos en alimentos, salud y servicios,
manteniéndose fuera del rango meta. La inercia del costo de vida y factores climaticos sugieren una
convergencia inflacionaria prolongada. Politicamente, los resultados electorales del 8 de marzo
reconfiguraron el legislativo, manteniendo una fragmentacion que anticipa una primera vuelta
presidencial compleja. Este entorno coincide con una delicada coyuntura fiscal, caracterizada por un
déficit elevado y un endeudamiento publico creciente. La suspension de la regla fiscal y los desafios
de financiacion estatal complican la recuperacion de la confianza econdémica necesaria para

Curva TES UVR (%) estabilizar la macroeconomia nacional.
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Informacion relevante de mercados
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Variaciones diarias (%) | Peso colombiano

El dolar global inicia la semana con un sesgo alcista, con el DXY operando cerca de 99.3 tras haber

S&P 500 -1.10% P . . .
alcanzado maximos de varios meses, en un entorno dominado por la escalada del conflicto en
Dow Jones -1.23% Medio Oriente y el fuerte repunte del petroleo. Este choque energético refuerza los temores de

y P P q g

Nasdagq -1.12% inflacion global y ha vuelto a activar flujos hacia activos refugio, favoreciendo al délar y
presionando a las monedas emergentes, particularmente en economias sensibles a los ciclos de
Stoxx 600 -1.46% commodities y al apetito por riesgo. En este contexto, LatAm enfrenta nuevamente un entorno
DAX 1.23% externo adverso, tras una semana marcada por debilidad en las monedas andinas y recomposicion
FTSE _0' 02% hacia dolar. Para Colombia, el USD/COP cerr6 el viernes en COPS3,770 con rango amplio y
v : volumen relevante, reflejando un mercado todavia condicionado por el délar global y por el
posicionamiento previo a eventos politicos; sin embargo, el hecho de que el CDS colombiano no
CSI300 +0.68% haya reaccionado al alza tras las elecciones legislativas sugiere cierta estabilidad relativa en la
Nikkei -1.70% percepciéon de riesgo pais. Asi, con un délar global firme, el petroleo en niveles elevados, la
ASX -1.39% persistencia en las expectativas de tasas altas por parte del BanRep y la resiliencia reciente del

riesgo soberano el sesgo alcista del USD/COP se podria moderar frente al comportamiento de
otros pares regionales. En linea con lo anterior, anticipamos un rango de negociacion acotado
entre COP$3,740 y COP$3,800 con posibles extensiones hacia COP$3,720 y COP$3,820 por ddlar.

Fuente: Bloomberg *Futuros

Materias primas

Commodity Ult. precio Var (%) I Materias primas

Brent 104.50 10.25% Al inicio de la jornada, el petréleo opera al alza con el WTI llegando hasta los USD$99.05/barril y el
Brent a USDS$104.50, tras alcanzar maximos intradia de USDS120 por el bloqueo efectivo del Estrecho

WTI 99.05 9.87% de Ormuz. La paralisis logistica ha forzado a productores como Arabia Saudita y EAU a recortar
produccién ante la saturacion de inventarios, consolidando un rally historico del 35% en la tltima

Gas N 3.056 1.76% semana, solo comparable con el choque de oferta de 2022. Por otro lado, el desempefio del oro
retrocedi6 a USDS$5,110/onza ante el fortalecimiento del dolar y el endurecimiento de la narrativa de

Café 3799 1.39% la Reserva Federal.

Maiz 456.63 0.80% I Renta ﬁ]a

Plata 82.43 0.30%

La escalada del conflicto en Oriente Medio, caracterizada por la interrupcién de suministros en el
Estrecho de Ormuz y el precio del petrdleo Brent superando los USS$S105 por barril, ha
desencadenado una tendencia alcista generalizada en los rendimientos de los bonos soberanos a 10
afnos, impulsada por renovados temores inflacionarios que han obligado a los mercados a ajustar
sus expectativas de politica monetaria. En EE.UU., el bono a 10 afios alcanzé el 4,2%, eclipsando los
datos laborales débiles y reforzando la postura de cautela ante una Reserva Federal que podria
postergar recortes de tasas, una tendencia que se replica en el Reino Unido, donde el Gilt a 10 afios
salté 16 puntos basicos hasta el 4,722%, invirtiendo radicalmente las expectativas del mercado de
posibles recortes a probables subidas de tasas. En la Eurozona, la presion al alza ha sido notable:
los Bunds alemanes superaron el 2,9%, los OAT franceses escalaron al 3,63% —maximo desde
2011—, los BTP italianos tocaron el 3,77% y la referencia espafola subi6 al 3,42% (un incremento de
0,06 puntos en la sesioén), ante apuestas crecientes de que el Banco Central Europeo mantendra
una postura restrictiva. China vio su rendimiento a 10 afios subir al 1,81% tras una inflacién
interanual del 1,3% en febrero, superando las expectativas, mientras que Japén alcanzo6 el 2,22%,
reflejando su extrema vulnerabilidad ante el suministro energético del Golfo. El panorama en las
Américas muestra una diversificacién de presiones: en Brasil, el bono a 10 afios superé el 13,8%
debido a una inflacién de febrero del 0,84%, un desempleo récord del 54% y preocupaciones
fiscales por concesiones legislativas; México llegé al 8,99% (un aumento de 0,20 puntos); Chile se
situ6 en el 5,39% (0,06 puntos mas), todo ello mientras los bancos centrales mundiales equilibran la
fragilidad del crecimiento econémico frente a una inflacion impulsada por la energia que amenaza
con prolongar los ciclos de tasas altas.

Oro 5110.76 0.28%

Cobre 5.795 -0.16%

Fuente: Investing
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En Colombia al cierre de la semana anterior, el mercado de TES registr6 un movimiento de
desvalorizacion generalizada a lo largo de la curva en pesos, reflejando presiones alcistas sobre los
rendimientos en todos los tramos, en un contexto de mayor cautela de los inversionistas y ajustes
en las condiciones financieras globales. En particular, los TES feb-33 subieron 9 pbs hasta 13.89%,
mientras que los TES nov-27 avanzaron 6 pbs a 13.90% y los abr-28 aumentaron 12 pbs a 14.14%,
evidenciando presioén también en el tramo corto y medio de la curva; en los vencimientos mas
largos, el TES jun-32 subi6 14 pbs a 14.05%, el oct-34 aument6 15 pbs a 13.50% y el oct-50 ascendid
9 pbs a 13.07%, configurando una sesién de empinamiento moderado y ajuste general de tasas. Mas
alla del desemperfio intradia, el mercado continta evaluando factores estructurales de oferta y
dinamica fiscal: al cierre del primer bimestre de 2026 el Gobierno ejecut6 el 12.1% del Presupuesto
General de la Nacion, con pagos por COPS$66.2 billones, a lo que se suma la ejecucion de COPS19.5
billones del rezago presupuestal de 2025, equivalente al 40% de ese componente, lo que refleja un
ritmo de gasto relativamente elevado al inicio del afio. Asimismo, el servicio de la deuda ha
avanzado de manera significativa, con pagos cercanos al 20.9% del total presupuestado para 2026,
mientras que, por el lado de los flujos de inversion, los fondos extranjeros realizaron compras netas
por COPS$8.14 billones en TES durante febrero, un maximo histérico mensual excluyendo
operaciones extraordinarias como el TRS o la colocaciéon a Pimco, lo que confirma el interés
estructural de inversionistas internacionales por la deuda local. Finalmente, el BanRep mantuvo
una postura neutral, sin compras ni ventas de TES en febrero y con un portafolio cercano a
COPS$36.1 billones, lo que deja al mercado principalmente guiado por flujos privados y por la
dinamica fiscal y de emisiones del Gobierno.

| Renta variable

El mercado accionario global anticipa una apertura bajista, con presion en EE.UU. y Europa
asociadas al repunte del precio del petrdleo y sus posibles efectos en la produccién. En
particular, el repunte del petrdleo estd empujando con fuerza a la baja a las bolsas asiaticas,
mientras que los mercados europeos abren con descensos significativos. La semana pasada Wall
Street logro limitar las pérdidas, con el S&P 500 cayendo alrededor de un 2%. Como consecuencia,
emisores como United Airlines, junto con acciones de cruceros como Carnival Corp y Royal
Caribbean Cruises, cayeron un 3%, a la vez que los grandes bancos como Morgan Stanley y
Citigroup cayeron mas del 2% cada uno. Segin Goldman Sachs, un periodo prolongado de precios
mas altos del petrdleo podria pesar sobre las acciones este afo, advirtiendo que cada caida de un
punto porcentual en el crecimiento econémico podria reducir las ganancias del S&P 500 hasta en
un 4%. En el frente de noticias corporativas, British Petroleum busca al menos USD$3,700 millones
de Venture Global tras un arbitraje relacionado con gas natural licuado. En paralelo, Amazon
seguira ofreciendo el modelo Claude de Anthropic a sus clientes de nube fuera del sector defensa.
En Europa, el mercado muestra mayor exposicion al choque energético, profundizando el
desemperio bajista con nuevas correcciones en el FTSE 100, el Stoxx 600 y el CAC 40. La
multinacional minera britanica Anglo-American cay6 un 5.5%, presionando el FTSE 100, mientras
que Rolls-Royce registré una caida del 3.4%. Finalmente, el mercado asiatico registré correcciones
en el Nikkei 225 hasta en 5.2%, siguiendo las caidas previas en el Hang Seng, el Nifty 50 y ASX 200.

| Noticias de emisores

o ISA: informé que Jhonatan Villada Palacio, Director de Aprovisionamiento Corporativo, finaliz6 su
vinculacién con la compaiiia el 6 de marzo de 2026. En su reemplazo, la empresa design6 como
encargado a Carlos Augusto Quintero Monsalve, quien cuenta con mas de 13 afios de trayectoria
en la organizacion y actualmente es Coordinador de Categorias de Aprovisionamiento.

e Boletin BVC: De conformidad con lo previsto en la Circular Unica de la Bolsa de Valores de
Colombia, se informa a las Sociedades Comisionistas de Bolsa que la hora de Nueva York cambia
de 02:00 EST (Eastern Standard Time) a 03:00 EDT (Eastern Daylight Time) a partir del 08 de
marzo del aflo en curso hasta el 01 de Noviembre de 2026.

e Dado lo anterior, la bvc informa que el horario de negociacion bursatil a partir del 9 de marzo
de 2026 y hasta el 30 de octubre de 2026 cambia para la Rueda de Contado en instrumentos de
Continuo asi: Preparacion de Apertura: de 8:15 a.m. a 8:30 a.m. hora local, Mercado Abierto con
Control de Precios de 8:30 a.m. a 2:55 p.m. hora local y Subasta de Cierre de 2:55 p.m a 3:00 pm.
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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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