Asi amanecen los mercados

Volatilidad en los mercados; Eurozona experimenta fuerte caida
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| Resumen

Rendimientos Tesoros EE.UU e Mercado accionario global estable, después de una sesion al alza impulsada por el sector
(%) —Tesoros 2Y tecnologico y anuncios de IA.
51 —?esoros ?3%:({
49 Y e La moderaciéon del DXY 37 el soporte del petroleo podrian permitir que el peso colombiano
47 consolide una apreciaciéon dentro del rango reciente.
45
43 e Los mercados de deuda soberana operan con volatilidad, por la crisis en Medio Oriente y un Brent
41 sobre USS$100, lo que ajusta las expectativas de inflacién y politica monetaria global.
3.9
b | Narrativa de los mercados
33

SENESSRO0SR8R En EE.UU,, el crudo Brent vuelve a subir a US$103.26, impulsado por conflictos en el Estrecho de

RS FR RN Ormuz e Irak. La Fed evalia mantener las tasas de interés ante picos energéticos que amenazan la

Fuente: Bloomberg trayectoria de recortes. En el ambito fiscal, el Tesoro busca mantener el flujo comercial frente a
riesgos de suministro global, mientras el sector corporativo tecnoldgico proyecta pedidos por USS1
billon para 2027, reflejando una demanda persistente en inteligencia artificial. La Eurozona
experimenta una caida del sentimiento inversor (ZEW) a -8.5 puntos, su nivel mas bajo en 11 meses,
con expectativas de inflacion disparadas a 79 puntos. En politica monetaria se anticipa un 85% de
probabilidad de un segundo aumento de tasas antes de fin de afio por parte del BCE. En el Reino
Unido se eleva al 50% la probabilidad de un alza de tasas en noviembre, cancelando recortes previos.
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Politicamente, el ascenso de Reform UK, que recaudé 18 millones de libras en 2025, plantea cambios
00 W estructurales como la eliminacioén del "cero neto" y el aumento del gasto en defensa.
40
Spread 2-10

20 - China presenta un crecimiento acelerado en produccion industrial y ventas minoristas. El pais

~—Spread 5-30 . . o s . .
L gestiona riesgos de desabastecimiento energético por el conflicto en el Golfo. Firmas estatales como
TE% ‘g S5 E Y% Sinopec reanudaron compras de crudo ruso con primas de USS8 ddlares sobre el Brent, priorizando
g @ g =" an O & o = B

costos sobre el crudo brasilefio (12-15 dolares de prima). La geopolitica posterga cumbres
Fuente: Bloomberg estratégicas con EE. UU. Japén tiene una vulnerabilidad alta, ya que importa el 95% de su petroéleo de

. Oriente Medio, lo que eleva el riesgo de estanflacion. El BoJ mantiene las tasas en 0.75%, previendo

Curva TES Tasa Fija (%) que la inflacién subyacente alcance el 2% para el ejercicio 2026-2027 en sintonia con los salarios. El

15.0% gobierno evaltia subsidios a la gasolina para mitigar el impacto energético, mientras el sector defensa
14.0% avanza frente al castigo tecnologico. México implementa un subsidio fiscal del 35.21% al diésel
(MXNS$2.5924 por litro) para contener la inflacién energética tras un alza del 7.3%. El gobierno busca

13.5%
13.0%
topar la gasolina regular en MXN$24 mediante acuerdos voluntarios. Estratégicamente, se negocia la

12.5%
12.0%

s revision del T-MEC para eliminar aranceles de la Seccion 232 y asegurar cadenas de suministro
o regionales mediante el nearshoring. Brasil enfrenta una paralisis politica que deja al Banco Central
10.0% con solo siete de nueve directores para iniciar el ciclo de recorte de tasas. La falta de
oo o Cierre nombramientos oficiales para las direcciones de Politica Econoémica y Organizaciéon Financiera
8% o Hace un mes genera incertidumbre. Colombia report6 una caida industrial del 0.5% en enero de 2026 y una

8.0%

contraccion del 18% en la Inversion Extranjera Directa (US$1.296 millones). En el ambito fiscal, el Carf
advierte un faltante de COPS$32.1 billones (1.6% del PIB), proyectando un déficit superior al 6% para
2025. El costo de la deuda supera el 4% del PIB, lo que motiva una propuesta de reforma tributaria

Fuente: Banrep, Cierres SEN para julio de 2026 tras el fracaso de recaudos previos de COPS16 billones. El desequilibrio estructural

y el bajo recaudo comprometen la estabilidad econdmica, mientras el sector minero-energético

Curva TES UVR (%) sigue concentrando el 83% del flujo de capital extranjero. Justamente, sobre energia, el Gobiernoy

BG5 Ecopetrol buscan una licencia de OFAC para importar gas desde Venezuela y reactivar la

interconexion eléctrica via La Guajira. En el sector salud, el presidente Gustavo Petro ordend liquidar

e ) las EPS “insolventes” y rechaz¢ titularizar sus deudas por su alto costo ( COP $50 billones).

7.0%

6.5% Calendario Econémico del dia

6.0% . . ) . Esperado Esperado Tendencia
Bk Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo Observado .
§ Consenso Accivalores  observada/esperada
5.5% / 04:00 ITA IPC UE armonizado Feb F Var. Anual (%) 1,60% 1,60% 1,60% 1,60% =
04:00 ITA IPC UE armonizado Feb F Var. Mensual (%) 0,60% 0,50% 0,60% 0,60% l
5.0% o Cierre 05:00 ALE Expectativas de encuesta ZEW Mar Indicador 58,3 -0,5 43,7 43 l
4 s 05:00 ALE ZEW Encuesta de la situacion actual Mar Indicador -65,9 -62,9 -68 -67,9 1t
45% S 09:00 us Indice lider Feb Indicador -0,20% pendiente -- -0,20% =
5 2 3 2 8 5 3 92 13 9 09:00 us Vtas pendientes viviendas Feb Var. Mensual (%) -0,80% pendiente -1,00% -0,90% 5
8§ 8 8 8 8 38 3 g 8 8 . . N
8§ 8 &« § 8§ 8 « 8 8 8 18:50  JAP Balanza comercial Feb ¥ mil millones -1152,6 pendiente -521.8 -520,9 1

Fuente: Banrep, Cierres SEN
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Informacién relevante de mercados

imi iari Pronésticos
Movimientos diarios tesoros EE.UU Cierre  Vardiaria Rango ultimos 12 meses PM20D PM50D PM200D

hoy

Pl ,l . C bi b Divisas % Min Actual Max
ozl Ultimo ambio (pbs) Délar 10049 -0.62% ¢ 922 R 100.49 10965 9858 9808 9842  99.4-1004
(afios) 260 2699 i 3,660 - 3,710
USDCOP 3,699 0.05% PRIV 3,69 4,486 3728 3,690 3,885
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; 25 K
2 3.66 -1.01 EURCOP 4,251 0.69% o e o ® 4310 4295 4486  4371-4410
Deuda Piblica
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: Y 385 2615 2615
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Pf-Cibest 62,680 2.52% * 39720 62.880 N5 66360 69,046 55780  62,000- 63,000

Fuente: Bloomberg
Fuente: Bloomberg - Pronoésticos de Investigaciones Economicas Accivalores

Variaciones diarias (%)

S&P 500 -0.11% El dolar global se mantiene estabilizado cerca de la zona de 100 en el DXY, tras la correccion
observada al inicio de la semana, en un entorno donde el mercado continta evaluando el impacto

| Peso colombiano

Dow Jones -0.03% d . . . o , .. L .

el conflicto en Medio Oriente, la volatilidad del petréleo y las decisiones de politica monetaria de

Nasdaq -0.17% los principales bancos centrales. Esta moderacién del doélar ha permitido una recuperacién parcial
de las monedas emergentes, particularmente en América Latina, donde el mejor apetito por riesgo
Stoxx 600 +0.47% y la estabilidad del crudo favorecieron una apreciacion generalizada de las divisas regionales. En
DAX +0.25% este contexto, el USD/COP cerr6 ayer en COP$3,699.95, tras una jornada relativamente estable en
FTSE +0.79% la que la tasa oscilo entre COPS3,665 y COPS$3,707, reflejando una dindmica de mercado aun
dominada por rangos acotados. De cara a la jornada de hoy, mientras el DXY mantenga la
CSI 300 +0.04% correccién bajista y el petrdleo continte en niveles elevados, es probable que el peso colombiano
preserve su comportamiento relativamente resiliente y pueda buscar consolidar hoy una

Nikkei -0.67% apreciacion, apoyado ademas por factores idiosincraticos como la mejora en la percepcion de
ASX -0.21% riesgo politico, lo que sugiere que el USD/COP podria continuar operando dentro un rango de
Fuente: Bloomberg *Futuros negociacion acotado entre COP$3,660 y COP$3,710 con posibles extensiones hacia COP$3,640 y

COP$3,730 por doélar.
Materias primas
| Materias primas

Commodity Ult. precio Var (%) o ) , ) o » )
Al inicio de la jornada, el petrédleo repunta en sus precios, revirtiendo la correcciéon previa ante la

Brent 103.59 3.37% intensificacion de ataques iranies contra el yacimiento de gas Shah (EAU) y terminales iraquies. Pese
a la liberacion de reservas de emergencia en EE.UU. y la anuencia tactica para el transito de crudo
WTI 96.32 3.02% irani, la paralisis operativa en Fujairah y el cierre del Estrecho de Ormuz mantienen una prima de
riesgo que ha impulsado los precios un 40% durante el conflicto. Por su parte, el oro mostré una leve
GasN 3.06 119% recuperacion hacia los USDS$5,020/onza, aunque permanece en minimos mensuales debido a la
Maiz R S resiliencia del ddlar y el endurecimiento de las expectativas monetarias.
Plata 8061  043% | Renta fija
Oro 5020 0.36% Los mercados de deuda soberana operan bajo una intensa volatilidad impulsada por la crisis en el
' Estrecho de Ormuz y el crudo Brent superando los USS$100 por barril, lo que ha reconfigurado las
Clalre 577 -040% expectativas de inflacion y politica monetaria a nivel global. En EE.UU., el rendimiento de los bonos
a 10 afios se situd en 4.24% mientras los inversores asimilan la postura del secretario Scott Bessent
Café 288 -3.27% sobre el flujo de crudo irani y la pausa en la cumbre entre Donald Trump y Xi Jinping para priorizar

el conflicto en Medio Oriente. En Europa, los rendimientos de los bonos a 10 afios reflejan una
presion alcista persistente ante la posibilidad de un endurecimiento del BCE para julio: el Bund
aleman se mantiene sobre el 2.9%, el OAT francés ronda el 3.6% (maximo desde 2011) y el BTP
italiano el 3.7%, mientras que el bono espaiiol cedi6 levemente a 3.41% y el Gilt britanico bajoé a
4.65% pese a que el mercado ya descuenta una probabilidad del 50% de alza de tasas por parte del
BoE en noviembre. En Asia, el rendimiento de China oscila en 1.835%, por datos de actividad
resilientes en el primer bimestre, mientras que en Japon el 10Y se ubicé en 2.27% con el mercado
especulando un ajuste del BoJ en abril ante la amenaza de estanflacion. En Brasil escal6 al 13.91%,
ante el cierre de Ormuz, el riesgo fiscal y un desempleo de 5.4% que complica el ciclo de
flexibilizacién del BCB; México subi6 a 9.45% (un alza de 0.24 puntos); y Chile a 5.46%, en un
entorno donde los bancos centrales del mundo, liderados por la Fed, se preparan para mantener
tasas esta semana mientras monitorean el impacto del shock energético en el crecimiento global.

Fuente: Investing

En Colombia, el mercado de TES ayer registr6 un desempefio positivo con una compresion
generalizada de rendimientos a lo largo de la curva. En el tramo medio y largo de la curva se
observaron los movimientos mas relevantes, con los TES febrero de 2033 retrocediendo 13 pbs
hasta 13.77%, mientras que las referencias junio de 2032 y octubre de 2034 cayeron 3 pbs y 4 pbs
hasta 13.81% y 13.34%, respectivamente, y el TES octubre de 2050 lider¢ las valorizaciones con una
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caida de 16 pbs hasta 12.98%, reflejando un mayor interés por duration en el tramo largo. En
contraste, el frente corto mostré variaciones mas acotadas, con los TES noviembre de 2027
practicamente estables en 13.70% y los abril de 2028 descendiendo 8 pbs hasta 13.92%, lo que
sugiere un leve aplanamiento de la curva en la sesion. Este comportamiento se dio en un contexto
de dinamica activa en el mercado primario, donde los creadores de mercado ejercieron COP$437
mil millones en la opcién no competitiva de TES en UVR, equivalente al 73% del monto adjudicado
en la subasta previa y marcando la primera ejecuciéon de este mecanismo tras varias semanas sin
ejercicio.

En términos de oferta, el Gobierno continu6 utilizando mecanismos de financiacion alternativos a
las subastas, acumulando COPS$16.45 billones en colocaciones directas de TES al 11 de marzo
—equivalente al 70.8% del cupo estimado para todo 2026—, mientras que las operaciones de
manejo de deuda con la Tesoreria Nacional suman cerca de COP$3.34 billones en lo corrido del
aflo, reflejando una estrategia activa de administracion del perfil de vencimientos. En este
contexto, el saldo total de TES se ubicé en COPS751.5 billones, un aumento marginal frente a
febrero, impulsado por nuevas emisiones y colocaciones directas que mas que compensaron la
reduccioén asociada a vencimientos de TCOs. En conjunto, la sesiéon sugiere un tono constructivo
en el mercado de deuda publica local, con valorizaciones en la curva secundaria respaldadas por la
demanda por papeles de mayor duracién y por un entorno de liquidez que contintia absorbiendo el
elevado ritmo de emisiones del Gobierno.

| Renta variable

El mercado accionario global reacciona a los anuncios de IA después de la Conferencia Anual de
Nvidia, con renovado impulso por las acciones tecnolégicas. En particular, Wall Street se mantuvo
relativamente estable tras un repunte impulsado por la tecnologia. Nvidia promovié un nuevo
optimismo, ya que calcula que ingresara al menos USDSI billén por chips de 1A antes de finales de
2027. Las acciones de la compaiiia subieron ligeramente después del aumento del 1.6% del lunes,
mientras que sus pares Advanced Micro Devices y Broadcom cayeron marginalmente. Asimismo,
los principales beneficiados de este impulso tecnolégico son Corea del Sur y Taiwan, via gigantes
como Samsung Electronics y TSMC, ambos estrechamente ligados al ascenso de Nvidia. Por otro
lado, Delta elevo su guia de ingresos para el trimestre actual gracias a la demanda acelerada. Las
acciones de la aerolinea ganaron un 3.6%. En el ambito regulatorio, la SEC prepara una propuesta
para reducir la frecuencia de presentaciéon de informes de estados financieros de las compafiias
listadas, pasando de una periodicidad trimestral a una periodicidad semestral. En Europa, el Stoxx
600, CAC 40 y FTSE 100 muestran un desemperfio alcista. UniCredit mantiene su intento de compra
de Commerzbank, lo que generd la reaccion del Gobierno aleman defendiendo la independencia
del banco. Finalmente, el mercado asiatico muestra un desempefio mixto, con el Nifty 50 y el Hang
Seng al alza, pero el Nikkei 225 retrocediendo.

En el mercado local, el MSCI COLCAP cerr6 la jornada anterior con un alza de 0.22% hasta los
2,186 unidades, impulsado por el avance de 4.23% de Promigas tras su anuncio de inclusion en el
indice HCOLSEL. Asimismo, emisores financieros como PF Cibest, Davivienda Group y PF Aval
registraron avances. Para la jornada, se espera un indice cotizando entre 2,100 y 2,250 unidades.

| Noticias de emisores

e Nutresa: marcé un hito en su historia corporativa al celebrar su Asamblea Ordinaria de 2026,
donde se ratifico el cambio en su estrategia de asignacion de capital bajo el nuevo control
accionario.

o ISA: confirmé que el 16 de marzo de 2026 se hizo efectiva la terminacion unilateral y sin justa
causa del contrato de trabajo del sefior Jorge Andrés Carrillo. Esta accion concluye el proceso
iniciado tras la sentencia del Consejo de Estado que anul6 su nombramiento.

o Grupo Argos: informo la recepcion de la lista de candidatos para conformar su Junta Directiva en
la proxima Asamblea Ordinaria. La propuesta contempla la reeleccion de la totalidad de sus
miembros actuales, quienes habian sido designados en la asamblea extraordinaria del 16 de
diciembre de 2025.
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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.
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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
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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
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