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Moneda Cierre Cambio (%) EE.UU. e Iran se preparan para las conversaciones de este sabado, mientras los inversionistas
evaluan si el alto el fuego acordado por dos semanas puede transformarse en una paz mas
GBP/USD 1.35 0.56% duradera. En este contexto, los mercados accionarios se mantienen volatiles y el petrdleo registra
fuertes movimientos. En el frente geopolitico, el presidente Donald Trump habria aumentado la
USD/IPY 159.28 0.40% presion para alcanzar un acuerdo, en medio de riesgos como el cierre del Estrecho de Ormuz y los
Hm/EE 4260 0.25% enfrentamientos en Medio Oriente, que podrian Fliﬁcultar las negociaciones. No obstante, una
’ ’ eventual resolucion de las tensiones en Ormuz sera clave para mejorar el panorama. Por su parte,
USD/CNY 6.83 -0.02% los datos de inflaciéon en EE.UU. evidencian el repunte reciente en los precios de la energia; sin
embargo, la inflacion subyacente fue mas moderada de lo esperado, lo que brinda algo de alivio a los
USD/CAD 1.38 ~012% mercados. En adelante, el foco estard en el inicio de la temporada de resultados en EE.UU.,
encabezada por los grandes bancos, que podrian mostrar cifras sélidas impulsadas por la mayor
USD/COP 3,633 -0.24% actividad de trading. En Colombia, el ministro de Hacienda y Crédito Ptblico, German Avila, abordo
este viernes distintos asuntos de la coyuntura econémica, entre ellos la nueva Reforma Tributaria
USD/NZD 17 -0.36% que el Gobierno presentara en los préximos dias —con la que se espera recaudar cerca de COP$16
billones—, asi como el reciente debate en torno a la politica monetaria.
USD/AUD 141 -0.55%
USD/MXN 1731 -0.80% | Monedas
El dolar estadounidense' registro una correccion relevante a lo largo de la semana, con el indice
USD/BRL 5.01 -1.80%

délar (DXY) registrando su mayor caida semanal desde enero tras retroceder alrededor de 1.3%, en

Fuente: Yahoo - Finance un contexto marcado por la reduccion de las primas de riesgo geopolitico luego del cese al fuego

Materias primas entre EE.UU. e Iran. Durante marzo, el délar habia actuado como activo refugio en medio del
escalamiento del conflicto y del repunte de los precios del petréleo, pero la reciente moderacion de
Commodity Ult. precio Var (%) ese escenario ha impulsado un proceso de desmonte de posiciones defensivas y una recuperacion

generalizada de otras monedas del G10. En este entorno, el euro logré superar su promedio moévil de

Maiz 1079 1.79% 200 dias y consolidarse cerca de USDS1.17, mientras que la libra esterlina avanzé por encima de
S P e USDS$1.34 con ganancias semanales cercanas al 2%. A su vez, monedas mas sensibles al riesgo como
' el ddlar australiano y neozelandés también registraron avances significativos, reflejando un cambio
Café 3.242 -0.85% en el sentimiento global hacia activos mas riesgosos. Asi, el comportamiento reciente sugiere que la
dindmica del dolar contintia altamente condicionada por la evolucién de las negociaciones
Cobre 5.87 -110% diplomaticas, dado que un avance hacia una solucién mas permanente del conflicto podria extender
la debilidad del DXY, mientras que un deterioro del panorama geopolitico podria revertir

Brent 94.69 -1.30% rapidamente estos movimientos.
Plata 7643 L4t En América Latina, la moderacion del ddlar global y la mejora en el apetito por riesgo han favorecido
WTI 96.37 150% un desemperio positivo de las monedas regionales, con el peso chileno, el peso colombiano y el sol

peruano acumulando nuevas ganancias en la semana. En el caso del peso colombiano, la tasa de
Gas Natural 265 -1.84% cambio continu6 mostrando una tendencia descendente moderada, cerrando la jornada en
COPS$3,634 tras registrar un minimo intradia de COPS$3,624 y un maximo de COPS3,650, lo que

Fuente: Investin . . o P , .
g refleja una continuidad del sesgo apreciativo observado en los ultimos dias. Este comportamiento se

Comportamiento diario ha visto respaldado tanto por factores externos —principalmente la debilidad del dolar global—
como por algunos elementos locales que han influido en la percepciéon de riesgo, incluyendo la
publicaciéon de encuestas electorales que sugieren un escenario politico potencialmente mas
Cierre $3.633 moderado en una segunda vuelta presidencial y una aceleracion reciente de la inflacion local que
podria reforzar la postura restrictiva de politica monetaria. En el resto de la region, el peso chileno
Minimo s se encaminoé a su mejor semana en casi un afo apoyado en factores externos y en expectativas de
Méaximo $3,650 estabilidad de tasas, mientras que el sol peruano se dirige a su mayor avance semanal desde finales
e, ahera -0.24% de 2023 en medio de la cercania de las elecciones presidenciales.
Vol. (USD mll) 913,805

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).
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Cierre acciones (%) I Materias primas

Estados Unidos El petroleo cerr6 la jornada a la baja, WTI cerrando en USDS$96.37/barril y el Brent en

S&P 500 -0.13% USDS$94.69/barril. Pese a la tregua, el Estrecho de Ormuz permanece operativamente bloqueado y
Dow Jones 0.56% marcado por el caos logistico, con reportes de cobros discrecionales por parte de Teheran que el
presidente Trump ha calificado de "extorsién". La oferta fisica se vio adicionalmente presionada por
Nasdaq +0.35% ataques a la infraestructura de Arabia Saudita, que redujeron su capacidad en 600,000 bpd y
afectaron el oleoducto Este-Oeste, obligando a los compradores a depender de inventarios criticos.
Stoxx 600 +0.37% En contraste, el oro avanzé situandose en USD$4,778 /onza. El metal precioso se vio favorecido por
DAX +0.20% la debilidad del délar tras el inicio de la tregua, aunque el repunte del CPI de marzo impone un

FTSE 20.03% techo a las valoraciones.

| Renta variable
O,

Hang Seng +0:55% e E1 MSCI COLCAP avanzé un 0.33% durante la jornada hasta las 2,302 unidades, en medio de un
Nikkei 225 -1.84% entorno global de aversion al riesgo hacia mercados emergentes. La atencién se centra en
ASX -0.14% Ecopetrol, tras la rueda de prensa del nuevo presidente encargado de la compafiia, quien afirmé
Fuente: Bloomberg que revisara al alza el plan de inversiones de 2026 al incorporar el incremento reciente en el
precio del petrdleo global, a la vez que descartd transacciones corporativas de desinversion o
adquisicion de nuevas compaiiias y destaco la importancia de un eventual otorgamiento de una
Cierre ETF’s licencia por parte de la OFAC de EE.UU. que habilite negocios con Venezuela en un marco de
seguridad juridica. Durante la jornada, PF Cibest fue la accion mas negociada (COP$45,091
millones), seguida por Ecopetrol (COP$31,489 millones) y Cibest (COP$20,847 millones). Por su

parte, la accién de PF Grupo Argos encabez6 las ganancias (+3.31%), junto con Celsia (+3.04%) y PF
Davivienda (+3.03%), mientras que las mayores caidas se registraron en PF Aval (-2.59%), ISA
Fuente: Bloomberg (-1.71%) y TIN (-0.86%).

El mercado accionario en Estados Unidos cerro ligeramente a la baja, ante la cautela de que el
cese al fuego con Iran pueda resultar inestable. El S&P 500 cay¢ ligeramente el viernes, pero el
indice logré registrar una soélida ganancia semanal mientras los operadores siguen de cerca el
fragil alto el fuego de dos semanas entre Estados Unidos e Iran. El indice Nasdaq subi6 un 0.35%,
Acciones mas negociadas impulsado por las ganancias de acciones clave de semiconductores como Nvidia y Broadcom.

IBIT +1.59%

Mercado Local

PFCIBEST $67460  -0.62% Entre tanto, la atenciéon del mercado se centra en el anuncio de que Meta invertird otros
e T $2.555 B USDS$21,000 millones en infraestructura de nube de IA de CoreWeave, en un escenario solido de

’ demanda del negocio de IA. Meta actualmente es el mayor cliente de CoreWeave, ya que esta
ICOLCAP $22,845 1.50% nueva inversion se suma a un acuerdo previo de USD$14,200 millones. En el mercado europeo, el
Stoxx 600 y el CAC 40 cerraron alcistas, pero el FTSE 100 mostré rezago relativo frente a sus
PFGRUPOARG $13,120 3.31% pares. Las acciones dp defensa europeas cayeron bruscgmente después de que el principal
ST $5770 o negociador de Ucrania con Rusia indicé que una solucién al conflicto podria estar cerca.

Rheinmetall, el mayor fabricante de armas de Alemania, cerr6 la jornada con una caida del 5.9%,

PFDAVVNDA DAANI SR mientras que el fabricante de tanques Renk bajo un 3.9% y Hensoldt, especialista en tecnologia

militar y vigilancia, cerré con un descenso del 5.9%. Finalmente, el mercado asiatico cerré al alza,
PFAVAL $789 -2.59% tras valorizaciones en el Nifty 50, el Shanghai y el Hang Seng.

ISA $ 28,700 -1.71%

TIN $11520  -0.86% | Renta fija

Fuente: BVC , . . .
¢ El mercado de renta fija estadounidense cerro la jornada con desvalorizaciones moderadas a lo

largo de la curva, en un contexto en el que el dato de inflacion de marzo y la expectativa frente a
las conversaciones de paz entre EE.UU. e Iran dominaron la dinamica del dia. Aunque el IPC se
ubico en linea con lo esperado y la lectura subyacente sorprendié ligeramente a la baja en el
margen, la reaccién inicial favorable de los Tesoros fue transitoria, ya que posteriormente
prevaleci6é una recomposicion al alza de los rendimientos una vez el mercado terminé de digerir la
persistencia de las presiones inflacionarias, especialmente por el fuerte repunte de la energia. Asi,
los rendimientos subieron entre 3 y 5 pbs alo largo de la curva, con un mejor desempenio relativo
del tramo corto y una ligera inclinacion adicional de la curva 2s10s. El bono a 10 afios se acerco a
4.32%, mientras el de 2 afios subi6 hacia 3.80%, en una sesién marcada ademas por bajo volumen y
reduccion de posiciones antes del fin de semana, lo que refleja una conviccién limitada por parte
del mercado mientras el petroleo y el resultado de las negociaciones geopoliticas siguen
definiendo el sesgo de corto plazo.
En Europa, la jornada también estuvo marcada por una venta generalizada de deuda soberana,
con aumentos de rendimientos a lo largo de la curva y un ajuste mas pronunciado en los tramos
largos. Los Bunds alemanes cayeron en toda la curva y el rendimiento a 30 afos ascendi6 hasta
3.58%, su nivel mas alto desde 2011, mientras que la referencia a 10 afios subi6 6 pbs hasta 3.05%.
El movimiento fue atin mas fuerte en la periferia, con los bonos italianos y franceses rezagandose
frente a Alemania: el rendimiento italiano a 10 afios aumentd 8 pbs hasta 3.82%, ampliando el
spread frente al Bund a 77 pbs, mientras que Francia también mostr6 un deterioro relativo antes
de la revision de Moody’s. En paralelo, el mercado ajusté al alza sus expectativas de politica
monetaria, incorporando una senda mas restrictiva para el BCE y el BoE. En conjunto, la sesion
reflej6 que el mercado europeo de renta fija sigue muy sensible a la combinacion entre riesgo
geopolitico, prima fiscal y expectativas de tasas, incluso en un contexto donde los precios del gas
cedieron y el petroleo mostro cierta estabilidad relativa.
¢ En Colombia, el mercado de TES registré un comportamiento mixto con sesgo de valorizaciéon
en los tramos largos de la curva. En particular, los TES de referencia a febrero de 2033
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descendieron 5 pbs hasta 13.51%, mientras que los de noviembre de 2027 también retrocedieron 5
pbs hasta 13.45%. En la parte media de la curva se observé un desempefo mas heterogéneo, con
los TES de abril de 2028 aumentando 6 pbs hasta 13.64% y los de junio de 2032 cerrando estables
en 13.54%. En contraste, el tramo largo mostré una compresion mas marcada de rendimientos,
con los TES de octubre de 2034 bajando 9 pbs hasta 13.12% y los de 2050 cayendo 17 pbs hasta
12.65%, reflejando una mayor demanda relativa por duracién en un entorno donde el mercado
sigue incorporando factores estructurales que apuntan a una reduccién del saldo de deuda en
circulacién.

Entre estos factores destaca el proceso de prepago anticipado del Total Return Swap (TRS) en
francos suizos por parte del Gobierno, que ya alcanza el 35% del total de la operacién y ha
implicado 1la liberacién y redencion anticipada de cerca de COPS19 billones en TES y TCOs
utilizados como colateral, lo que reduce la oferta efectiva de titulos en el mercado secundario. A
esto se suma el fuerte apetito por deuda local observado en lo corrido del afio, con los
inversionistas extranjeros acumulando compras netas cercanas a COPS$14,9 billones en el primer
trimestre —ajustando el efecto técnico del TRS— y con las AFPs liderando la demanda estructural
de titulos por cerca de COPS$12.5 billones, factores que en conjunto contintian configurando un
soporte relevante para la curva de rendimientos en el mercado de renta fija local.

Variaciones diarias renta fija (%):
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores

Cierre de acciones locales

: Mkt. Cap Min.Mes MixMes Volumenid '°"""  Dividendo
Ult. Precio %MTD P/VL X . : MTD Dvd. Yield  Valor Justo
(Billones) Comido  Comido  (Millones) L 2026

Cibest 86,980 79 AN 116% | 782% A 1313% 216 20 45,700 52,880 18634 261,090 4512 | 5.2% 76,100
PE-Cibest 67460 | 719 [ -062% |4 576% A 918% 167 | 16 39,820 44500 44882 | 568753 452 | 67% 76,100
Ecopetrol 2555 1048 | 0.00% |A 468% | A 525% 16 13 1725 2,085 31489 420056 o 4% 2,990
IsA 28700 | 321 W 7% |4 486% |4 TL9% 131 18 18,900 21,800 12932 | 198 1090 | 3.8% 29,000
GEB 315 285 |4 081% | 4% |A 227% 90 14 2750 2,995 4854 41,205 251 | 81% 3,620
Celsia 5770 | 60 |Mh 3.04% |4 367% |4 568% 203 | 13 3,890 4,070 2268 | 22423 208 | 3.6% 5550
Promigas 6,650 75 | 0.o1% | -07% | -13.1% 70 1 6510 6,790 191 1,998 525 | 7.9% -
Grupo Sura 52200 | 154 |4 239% |A 163% |4 403% 60 | 10 41520 44240 4320 | 24736 2,000 | 3.8% 57,700
PE-Grupo Sura 41840 154 | 200% |A 22% | 608% 48 09 37,680 39,600 6,290 79,455 2,000 | 4.8% 57,700
Grupo Argos 16500 | 105 [ 0.49% | -233% | -19.9% 44 10 20,540 22,000 1975 | 40985 750 | 45% 16,950
PF-Grupo Argos 13,120 105 [ 331% | -198% |V -150% 35 08 16,340 17,560 1683 18,822 750 | 57% 16,950
Corficolombiana 16700 | 62 [W-048% |¥ -07% A 138% 29 | 05 15,700 16,880 490 | 2407 = 0.0% 18,500
PF-Corficolombiana 17,620 62 | 0.46% |A 74% | A 23.4% 137 05 16,300 17,280 76 5250 1255 | 71% 18,500
Cementos Argos 12,080 | 156 (M 083% | 157% | 18.4% 67| 13 9,980 10840 2414 | 188567 580 | 4.8% 10450
PF-Cementos Argos 13,500 156 [ 0.00% |4 286% A 162% 75 15 9,840 10,900 4 201 580 | 4.3% 10450
Pr-Davivienda Group 27100 | 32 [ 0% |4 193% |4 543% 80 | 08 27,600 30,300 2681 | 1744 93| 29% 30,600
Bogota 39520 140 [ 222% A 212% A 471% 1.0 08 29,600 31700 357 8,672 2136 | 5.4% 42,000
PE-Aval 789 | 60 | -250% | 356% | 76.9% 107 | 10 525 575 3843 | 2002 32| 4.0% 830
Grupo Bolivar 83,360 68 |4 0.2% | A 193% A 38.0% 99 05 69,520 76,920 547 18,877 3012 | 3.6% 107,000
Mineros 14440 | 43 [ 0.84% | 1003% | A 239.4% 72 | 22 5,660 6,200 4270 | 29108 | USDSO10 |  2.4% 11,600
BVC 16,340 10 | 124% |A 362% A 651% 06 15 11,760 15,800 108 1099 1641 | 100% -
ETB 52 | 02 |2 0.00% | -96% | -304% |- 299 | 01 51 st 1| 731 = 0.0% =
Nutresa 306,940 1399 | -034% | A 1426% A 2885% 563 21| 18360 | 126,600 194 1518 - 0.0% -
Terpel 17,960 | 34 [ 0.00% |A 463% A 562% 52 | 10 11,000 11,300 23 | 6811 1732 | 9.6% E
PEI 63,380 32 [W-060% | 61% | -8.6% 47 04 69,900 72,520 78 36,506 168 | 18% -
Grupo Exito 4290 | 55 A 154% AN 15.9% | 145% 94 | 08 = = 940 | - 60 | 3.7% 4940
HCOLSEL 24,830 D 0.00% | 358% |4 67.8% 17,160 7,879 5685 - -
Icolcap 22845 | A 150% |4 49% | 641% | 16,000 16,983 | 206882 = =
coLcap 2,302 A 0.36% | A 431% A 669% 1547 1,657 - 2457

Fuente: BVC - Investigaciones Econdmicas Accivalores
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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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