Cierre de mercados
S&P rebaja calificacion soberana de Colombia a BB-, con
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Moneda Cierre Cambio (%) El anuncio de un alto al fuego entre EE.UU. e Iran impulsé el optimismo en los mercados globales,
con las acciones subiendo, el délar perdiendo su fortaleza como refugio y el petréleo registrando
EUR/COP 4,252 2.40% su mayor caida en seis afos, al disminuir los temores de una crisis energética. Aunque persisten
tensiones, el pacto alivié temores globales. El mayor apetito por riesgo reactivd expectativas de
GBP/USD 134 1.26% recortes de tasas de la Fed en 2026. La volatilidad, medida con el VIX, toc6 minimos desde marzo y
D 138 051% las acciones de mercados emergentes registraron su mayor avance desde el inicio de la pandemia.
’ : No obstante, al cierre de la jornada, el presidente del Parlamento irani, Mohammad Bagher Ghalibaf,
USD/JPY 158.59 -0.69% acus6 a EE.UU. de violar el acuerdo de alto al fuego de dos semanas alcanzado recientemente entre
ambos paises, sefialando que Washington habria incumplido tres puntos clave de la propuesta irani
USD/BRL 510 ~0.72% que habia sido aceptada por el presidente Donald Trump como base para las negociaciones. Segin
Teheran, las violaciones incluyen ataques continuos de Israel en el Libano, la incursion de un dron
USD/CNY 6.83 -0.79% en el espacio aéreo irani y la negativa a reconocer el derecho de Iran a enriquecer uranio, lo que,
segun las autoridades iranies, pone en duda la viabilidad de continuar con las negociaciones o

USD/COP 3,639 -114% mantener una tregua bilateral.
USD/AUD 142 “186% Las tensiones también se centran en la reapertura del estrecho de Ormuz, punto critico por donde
USD/MXN 17.44 1.86% circula cerca del 20% del petroleo mundial. Mientras EE.UU. exige que el transito maritimo se

restablezca sin restricciones ni cobros, Iran plantea la posibilidad de imponer peajes a los buques
USD/NZD 172 1.89% que atraviesen la ruta, lo que refleja interpretaciones divergentes del acuerdo. Aunque los precios
del petroleo han caido con fuerza tras el anuncio inicial del alto al fuego, el riesgo de que la tregua

Fuente: Yahoo - Finance s . . . L f
se debilite mantiene la incertidumbre en los mercados energéticos y geopoliticos. Por otro lado, en

Materias primas EE.UU, las actas de marzo de la Fed, publicadas hoy, sefialan que atn se contemplaba una
posibilidad de recortes de tasas este afio, pese a la incertidumbre por la guerra con Iran y las
Commodity Ult. precio Var (%) tensiones arancelarias. Sin embargo, se evaluaran los datos entrantes, la evoluciéon de las
Maiz 1105 3.43% perspectivas y los riesgos. El Banco Mundial redujo su proyecciéon de crecimiento para América
Latina y el Caribe en 2026 de 2.3% a 2.1%, y para Colombia de 2.6% a 2.2%.
Oro 4,779 1.60%

En Colombia, la produccién de concreto premezclado cayd 1.2% en febrero frente a un afio atras.
Café 3177 1.33% Ademas, este miércoles estaba prevista la segunda imputacion contra Ricardo Roa, presidente de
Ecopetrol, por presuntas irregularidades en la financiaciéon de la campaiia de 2022, pero no asistio,

Cobre 575 -0.90% alegando compromisos académicos. En otros temas, segiin medios, por un lado, el Congreso podria
aprobar una Reforma Tributaria 4.0 por via rapida, en donde el cronograma incluiria la presentacion
Plata 74.41 -11.89% . . .
entre el 15 y 17 de abril y, por otro lado, se radicé una demanda ante el Consejo de Estado para
Brent 9475 13.00% eliminar la exigencia de que el ministro de Hacienda asista a la Junta del BanRep para sesionar.
Gas Natural 273 -14.71% Finalmente, hoy S&P Global Ratings rebajo la calificacion soberana de Colombia en moneda
extranjera de BB a BB-, manteniendo una perspectiva estable, debido al deterioro de las finanzas
WTI 94.41 -16.00% publicas y a la expectativa de déficits fiscales elevados en los proximos afos, en un contexto de
Fuente: Investing menor previsibilidad en la politica fiscal y dificultades para aumentar los ingresos tributarios. La

agencia proyecta que el déficit del gobierno general alcanzara cerca de 5.6% del PIB en 2026 y que

Comportamiento diario la deuda publica podria acercarse al 66% del PIB hacia 2029, mientras que el crecimiento econémico

se mantendria moderado alrededor de 2.5% en 2026. Aunque S&P reconoce como fortalezas la
Usb/caR independencia del BanRep y el régimen de tipo de cambio flexible, advierte que la persistencia de
Cierre $3,639 desequilibrios fiscales y externos podria aumentar la vulnerabilidad ante choques externos,
Minimo $3,630 mientras que una consolidacién fiscal creible seria clave para estabilizar la calificacion.
Maxi 3,650
aximo ® | Monedas
var. diaria -1.14% .
Vol. (USD mll) 1259 El délar estadounidense’ registré una correccion significativa, con el indice DXY cayendo hacia la

zona de 98.8-99 puntos, su nivel mas bajo en cerca de un mes, luego de que se alcanzara un alto al
fuego temporal que redujo la demanda por activos refugio y desencadend un marcado repunte en el
apetito global por riesgo. En este contexto, las principales monedas desarrolladas avanzaron frente

Fuente: Set-FX

' Valor correspondiente al indice DXY que mide la fortaleza del dolar estadounidense frente a una canasta de seis monedas: el euro (EUR), el yen
japonés (JPY), la libra esterlina (GBP), el dolar canadiense (CAD), la corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).


https://www.accivalores.com/otros-informes/sp-rebaja-la-calificacion-soberana-de-colombia-calificacion-pasa-de-bb-negativa-a-bb-estable/
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Cierre acciones (%) al dolar: el euro se acerco a la zona de 1.17 doblares, la libra esterlina se fortaleci6 hacia 1.34, mientras
que el yen y el franco suizo también registraron apreciaciones, reflejando un ajuste generalizado del

ooy Lt dolar tras haber sido uno de los principales beneficiarios del entorno geopolitico adverso. No
S&P 500 +2.45% obstante, el retroceso del DXY se vio interrumpido al final de la jornada por la noticia acerca de que
Dow Jones +2.84% el presidente del Parlamento irani acus6 a EE.UU. de violar el reciente acuerdo de alto al fuego de

dos semanas, este giro en el panorama externo mantiene la incertidumbre sobre la estabilidad de la

0,
Nasdaq +2.69% tregua, sus implicaciones para el mercado energético global y el atractivo del dodlar como activo
refugio.
Stoxx 600 +3.88%
DAX +4.74% En LatAm, la mejora del apetito por riesgo y la debilidad del délar impulsaron una apreciacién
FTSE +2.51% generalizada de las monedas, con especial protagonismo del peso chileno, apoyado ademas por un
repunte superior al 3% en los precios del cobre, mientras que el peso colombiano y el sol peruano
también registraron avances relevantes frente al dolar. En este contexto, el USD/COP mostr6 una
Hang Seng +3.09% caida significativa durante la sesion, cerrando en COPS$3,639.50, lo que representa una apreciacion
Nikkei 225 +5.39% cercana a COP$38.5 frente al cierre previo de COP$3,678, en una jornada caracterizada por un rango
ASX +2.55% relativamente estrecho entre COP$3,630 y COPS$3,650 y un volumen negociado cercano a

USDS$1,259 millones. Aunque la dinamica del peso colombiano continu6 dominada por factores

externos, al cierre de la jornada en el frente local comenzaron a emerger elementos de cautela,

como la rebaja en la calificaciéon soberana por parte de S&P, que presiona al alza la prima de riesgo

Cierre ETF’s pais y ya se refleja en una leve correcciéon del USD/COP en la sesiéon Next Day hacia la zona de

COPS$3,665. Asi, el desarrollo del panorama externo y la reaccion del mercado a la reciente rebaja de

Bitcoin calificacién soberana de Colombia, determinaran el comportamiento de la tasa de cambio hacia
adelante.

Fuente: Bloomberg

IBIT +3.38%
| Materias primas

Fuente: Bloomberg

El petréleo cerr6 la jornada a la baja, WTI retrocedié a los USD$94.41/barril y el Brent hasta los
USDS$94.75/barril, tras el anuncio de un alto al fuego de dos semanas. Esta tregua, ha aliviado
Mercado Local temporalmente la prima de riesgo, aunque la normalizacion del trafico de tanqueros sigue siendo
incierta ante las exigencias de Teheran de cobros en criptomonedas y la persistente inestabilidad

Acciones mas negociadas regional. A pesar del descenso en los precios, analistas advierten que el sistema de suministro

ECOPETROL $2580  -4.09% permanece fragil debido a los dafios estructurales en la infraestructura. En contraste, el oro escal6 a
PFCIBEST $ 68,560 178% los USD$4,779/0onza, impulsado por la debilidad del délar y la moderacion de las expectativas
T $85,540 T inflacionarias que ha reabierto la posibilidad de recortes de tasas por parte de la Fed.
| Renta variable
PFAVAL $ 805 4.55% i . ) ..
I $14,620 e e E1 MSCI COLCAP cerr6 al alza 0.43% hasta las 2,286 unidades, impulsado por un optimismo
’ global de distension geopolitica, aunque Ecopetrol se vio presionada por el menor precio del
GRUPOSURA S4ET0 3:82% petroleo. Entre tanto, el Grupo Nutresa informé que el dia de hoy suscribi6 un contrato de crédito
internacional por un monto total de USDS$1,000 millones con Goldman Sachs USA y Citibank, N.A.
BVC $16,520 -8.12% Por su parte, Grupo Cibest informo6 sobre el registro de su informe anual 20-F para el 2025, ante la
ECOPETROL $2,580 -4.09% Comision de Valores de Estados Unidos (SEC) y Corficolombiana inform6 sobre la conformacion
PFGRUPOARG $12.600 217% de los Comités de Junta Directiva. Durante la jornada, Ecopetrol fue la acciéon mas negociada

(COPS$83,501 millones), seguida por PF Cibest (COP$45,339 millones) y Cibest (COP$20,796
millones). Por su parte, la accion de PF Grupo Aval encabez6 las ganancias (+4.55%), junto con
Mineros (+4.43%) y Grupo Sura (+3.82%), mientras que las mayores caidas se registraron en BVC
(-8.12%), Ecopetrol (-4.09%) y PF Grupo Argos (-2.17%).

Las acciones en Estados Unidos recortaron las pérdidas en lo corrido del aio, bajo el optimismo
de un acuerdo de paz con Iran. Las bolsas rebotaron el miércoles después de que el presidente
Donald Trump suspendi6 los ataques contra Iran durante dos semanas, buscando el fin de un
conflicto de cinco semanas que bloque6é una via maritima crucial para el suministro energético
mundial. El repunte estuvo liderado por las acciones mas rezagadas desde el inicio del conflicto,
como los fabricantes de semiconductores, aerolineas y compafias de cruceros. En particular,
Broadcom aumentd casi un 5% y Micron Technology gan6 mas del 7%. Por otro lado, los mercados
internacionales mas dependientes de las importaciones de energia superaron a Estados Unidos,
con el MSCI Emerging Markets registrando un alza superior al 5%. Las acciones surcoreanas se
dispararon mas del 10% y las empresas de pequeria capitalizacién, con mayor exposicion ciclica,
también subieron casi un 3%. En contraste, las acciones del sector energético, que habian
experimentado un fuerte crecimiento desde el inicio del conflicto, se debilitaron. Exxon Mobil y
Chevron cayeron mas del 4% cada una. En el mercado europeo, los principales indices accionarios
cerraron al alza, con el Stoxx 600, el CAC 40 y el FTSE 100 registrando valorizaciones. En este
escenario, Shell fue la primera de las grandes compafias energéticas en publicar sus resultados
desde el estallido del conflicto con Iran, reportando ganancias "significativamente mayores" en el
comercio de petrdleo. Finalmente, el mercado asidtico validé el tono alcista global, tras
valorizaciones en el Nifty 50, el Shanghai y el Hang Seng.

Fuente: BVC

| Renta fija

o Los Tesoros estadounidenses mostraron un comportamiento volatil durante la jornada a medida
que el mercado reaccionaba a la evolucion del conflicto en Medio Oriente. Inicialmente, los
bonos se valorizaron tras el anuncio de un alto al fuego temporal entre EE.UU. e Iran, lo que
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provocod una fuerte caida en los precios del petroleo y redujo parcialmente las preocupaciones
sobre presiones inflacionarias globales; sin embargo, parte de ese movimiento se revirtié cuando
surgieron dudas sobre el cumplimiento del acuerdo. En este contexto, el rendimiento del Tesoro a
10 afios se mantuvo cercano a 4.29%, practicamente estable al cierre, mientras que el tramo corto
borré las caidas iniciales a medida que los inversionistas ajustaban sus expectativas sobre la
trayectoria de la Fed. De hecho, el mercado de swaps volvido a moderar las probabilidades de
recortes de tasas, reflejando que, pese al alivio temporal en los precios de la energia, el escenario
base contintia siendo de crecimiento moderado y una inflacién atn por encima del objetivo de la
Fed, lo que mantiene la cautela en el posicionamiento de los inversionistas.
En contraste, el mercado de deuda soberana europea registr6é un rally mas contundente, con
caidas pronunciadas en los rendimientos a lo largo de la curva impulsadas por la fuerte
correccion en los precios del petroéleo y la consecuente reduccion de los riesgos inflacionarios.
Los rendimientos a dos afios en Alemania y el Reino Unido lideraron el movimiento, con descensos
cercanos a 24 pbs, mientras que los tramos largos también mostraron valorizaciones relevantes: el
bund aleman a 10 afios cay6 alrededor de 15 pbs hasta 2.94%, el gilt britanico a 10 afios descendid
cerca de 19 pbs y los bonos italianos registraron caidas incluso mayores en sus tasas. Este ajuste
refleja una rapida recalibraciéon de las expectativas de politica monetaria, con los mercados
recortando de manera significativa las apuestas de nuevas alzas por parte del BCE y el BoE, ante la
posibilidad de que la moderacion del shock energético limite el impacto inflacionario. En este
contexto, el mercado pasé de descontar varios incrementos adicionales de tasas a anticipar solo
dos alzas por parte del BCE y una del BoE en los préoximos trimestres, lo que ha favorecido una
compresion de spreads y una recuperacion generalizada en los precios de la deuda soberana
europea.
¢ En Colombia, el mercado de TES mostr6 una lectura en general favorable, especialmente en el
segmento indexado a inflacién, en un contexto en el que el Gobierno continia ejecutando una
estrategia intensiva de manejo de pasivos y de administracién de caja. Por un lado, la subasta de
TES UVR confirmé un apetito solido del mercado: Hacienda adjudic6 COPS600 mil millones tras
recibir demandas por mas de COPS! billon, es decir, una sobredemanda superior a 2.5 veces el
monto inicialmente convocado, lo que permitié activar la clausula de sobreadjudicacion; ademas,
las tasas de corte bajaron frente a la subasta anterior en las referencias 2031, 2041 y 2062, sefial de
una demanda robusta por duracion real en un entorno donde los inversionistas siguen buscando
proteccion inflacionaria.

Por otro lado, el Gobierno sigui6é apoyandose en colocaciones directas: entre el 30 y el 31 de marzo
realiz6 operaciones convenidas de TES por cerca de COPS2.58 billones, y en todo el primer
trimestre ya acumula COP$19.03 billones por esta via, superando en 112% la meta anual revisada de
COPS17 billones, lo que evidencia una fuerte utilizacion de este canal de financiamiento. A esto se
suman COPS$5.75 billones en colocaciones directas de TCOs al cierre de marzo, que habrian
servido para reforzar la liquidez en pesos de cara a la recompra de bonos de esta semana.
Precisamente, la recompra de TES terminé siendo mas modesta de lo esperado: Hacienda
readquiri6 COPS5.4 billones, por debajo de los COPSI0 billones que aspiraba a recomprar y muy
lejos del maximo habilitado de COPS$20 billones, concentrandose principalmente en las referencias
2036 y 2050; aun asi, el Gobierno estima un ahorro fiscal neto de COP$2.1 billones. En conjunto, la
jornada deja como mensaje central un mercado con buena demanda por TES UVR y una gestion
fiscal muy activa, aunque también pone de relieve que la capacidad del Gobierno para optimizar su
perfil de deuda sigue dependiendo de las tasas que esté dispuesto a convalidar el mercado.
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
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Cierre de acciones locales
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| 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.

BTP: bonos Italianos.

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acroénimo para Bid to Cover.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petroleo).

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.

Dovish: Término utilizado para describir una postura de politica
monetaria acomodaticia o expansiva, generalmente orientada a estimular
el crecimiento econémico.

EIA: acronimo 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).

IEA: acronimo 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: acronimo 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).c

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 compray de
venta para un activo.

Twist Steepening: fenémeno en la curva de rendimiento de los
bonos donde las tasas de interés a largo plazo aumentan mas que
las tasas a corto plazo, resultando en una curva que se vuelve
mas empinada, especialmente en el extremo largo.

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

Gilts: bonos del Reino Unido.

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 informacién 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 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 analisis que las acompafian no son definitivas. Este documento es de caracter
informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizaciéon 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 inversiéon 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 tinicamente
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 informacién 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 presentacion como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2026 Acciones & Valores S.A.
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