Cierre de mercados
El conflicto geopolitico entre EE.UU. e Iran completa dos

semanas
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Moneda Cierre Cambio (%) La volatilidad continta en los mercados bursatiles. Los agentes mantienen la atencion puesta en los
precios del petroleo por posibles interrupciones del suministro energético global que transita por el
USD/BRL 5.32 3.24% estrecho de Ormuz. El conflicto, que ya completa dos semanas, se ha intensificado con nuevos
ataques de EE. UU. contra Iran. Washington prevé desplegar unos 2.500 marines y un buque de
USD/AUD 143 1.92% guerra en Medio Oriente. Declaraciones de Donald Trump y del nuevo lider irani sugieren que la
USD/NZD 73 L00% confrontacion podria prolongarse, aunque aumenta la presién internacional por una desescalada. En
/ ‘ SRR datos econémicos, la jornada inicié con la publicacion de varias cifras de actividad y precios en los
USD/MXN 17.95 116% EE. UU. La segup@a estirpacién del PIB del' CllaI:tO trimestre fue revisgda a la bajaa 0.7% :%nu.alizado,
desde el 1.4% inicial, debido a un menor dinamismo del consumo, la inversion, el gasto publico y las
USD/CAD 137 0.94% exportaciones. En paralelo, la inflacion subyacente del PCE —la medida preferida de la Fed— avanzo
0.4% mensual y dejoé la tasa anual en 3.1%, un nivel que podria dificultar recortes de tasas en el corto
USD/CNY 6.90 0.44% plazo, especialmente ante el alza prevista de los precios de la energia. Estos indicadores serviran
para la proxima reunion de la Fed en medio de una elevada incertidumbre. El petréleo ha subido
USD/IPY  159.69 e cerca de 40% en lo que va del afio y sigue mostrando alta volatilidad por las dudas sobre la magnitud
y duracién de las interrupciones en el suministro energético. En Colombia, el Comité de Regla Fiscal
USD,/COP 3,697 0.29% o . . . . .
(CARF) reiterd que el escenario presentado en el Plan Financiero resulta poco creible y proyectd
EUR/COP 4223 sE déficits fiscal total y primario de 6.7% y 3.7% del PIB, respectivamente.
GBP/USD 132 -115% | Monedas
Fuente: Yahoo - Finance El délar estadounidense' cerrd la semana con un fortalecimiento generalizado, llevando al DXY
Materias primas hacia la zona de 100.3 y acumulando su segunda semana consecutiva de avances, en un entorno
dominado por la aversion al riesgo derivada de la intensificacion del conflicto entre EE.UU. e Iran. El
Commodity Ult. precio Var (%) repunte del petroleo ha reforzado las presiones inflacionarias globales y ha llevado a los
inversionistas a revisar nuevamente las expectativas de politica monetaria de la Fed, retrasando los
Wil 9.1 311% recortes de tasas hacia finales del afio e incluso reabriendo el debate sobre un eventual
= o endurecimiento adicional si el choque energético persiste. En este contexto, el dolar se fortalecié
as Natural 3.14 2.97% B R R R
frente a la mayoria de monedas desarrolladas, con el euro retrocediendo hacia la zona de 1.14 debido
Plata 80.43 2.81% a la elevada exposicion de la Eurozona al encarecimiento de la energia, mientras que el yen continu6é
debilitandose hacia niveles cercanos a 160 por doélar, aumentando las preocupaciones sobre una
Brent 103.14 2.67% posible intervencién de las autoridades japonesas.
Cobre 570 0.97% En América Latina, las monedas registraron un desempefio mayoritariamente negativo en medio del
deterioro del apetito por riesgo global, con las divisas andinas particularmente afectadas por la
Oro 5052.00 ~0-50% combinacién de dolar fuerte, caida de los precios de metales industriales y elevada volatilidad en los
Café 28515 1.94% mercados de materias primas. En este contexto, el USD/COP cerré en COPS3,697 tras una sesion

volatil, en la que la tasa fluctué entre COPS$3,650 y COPS3,715 con un volumen de negociacion
Maiz 467.00 -2.85% cercano a USDS1,400 millones. A pesar del repunte del dolar global, el peso colombiano ha
mantenido un comportamiento relativamente mas resiliente frente a sus pares regionales,

Fuente: Investin , s ;
g respaldado por el fuerte aumento del petroleo —un factor positivo para una economia exportadora

Comportamiento diario de crudo— y por elementos idiosincraticos que han favorecido la percepcion de riesgo pais, como
una reciente encuesta electoral que sugiere escenarios mas favorables para el mercado y el avance
USD/COP de operaciones de manejo de deuda por parte del Gobierno. De esta forma, aunque el entorno
Ciore §3.697 externo continia dominado por la fortaleza del dolar y la aversion al riesgo, el USD/COP ha
o ' mostrado una dinamica mas contenida que otras monedas emergentes, consolidando un desempeno
Minimo SR relativamente solido dentro del universo de divisas latinoamericanas durante la semana.
Maximo $3,715
var. diaria +0.29% | Materias primas
Vol. (USD mll) 1,395

El petrdleo cerrd la jornada al alza con el Brent cerrando en USDS$103.14/barril y el WTI en
USDS$98.71/barril. La persistencia del bloqueo en el Estrecho de Ormuz y la retérica de conflicto
prolongado de la administracién Trump han invalidado el efecto bajista de la liberacion historica de

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 (%) 400 millones de barriles de la AIE y las exenciones al crudo ruso. Con una pérdida diaria estimada de
20 millones de barriles, proyectan techos de hasta USDS200 si la inseguridad regional persiste. En

contraste, el oro retrocedi6 un los USDS5,052.15, marcando su segunda caida semanal consecutiva
S Ay -0.60% presionado por un doélar en maximos de cuatro meses.
Dow Jones -0.25%
Nasdaq -0.93% I Renta variable

Europa e E1 MSCI COLCAP cerro6 al alza un 0.39% hasta las 2,181 unidades, acumulando un avance en lo

Stoxx 600 ~0.50% corrido del afio de 5.46%. En el frente corporativo, el Grupo Exito informé sobre el Informe de

DAX 0.65% evaluaciéon de candidatos a la Junta Directiva para el periodo 2026-2028, a ser sometido a

T ().43<y consideracion de la Asamblea General de Accionistas. Asimismo, el Consejo de Estado ratifico la
—VUs 0

nulidad de la eleccion de Jorge Carrillo como presidente de ISA. Este tltimo habia presentado un
Asia recurso con el que buscaba que el alto tribunal revisara la decisién. Sin embargo, se reiteré que el

Hang Seng -0.98% proceso de su eleccion estuvo viciado por una expedicion irregular. Por Gltimo, la atencion del

Nikkei 225 116% mercado se centra en las proximas Asambleas de Accionistas de 2026, a la expectativa de la

A;X el 0'14[; aprobacion de las propuestas de distribucién de utilidades, asi como la publicacion de la canasta
-VU. (]

preliminar del indice HCOLSEL por parte de S&P Global. Durante la jornada, PF Cibest fue la
accion mas negociada (COPS$54,342 millones), seguida por Ecopetrol (COPS$51,557 millones) y Cibest
(COPS25,239 millones). Por su parte, la accion de Conconcreto encabezo las ganancias (+3.22%),
junto con ISA (+2.72%) y Grupo Argos (+2.70%), mientras que las mayores caidas fueron para
Mineros (-4.77%), Promigas (-4.06%) y PF Aval (-3.74%).

Mercado accionario en EE.UU. a la baja, anticipando posibles efectos sobre las cadenas de

Fuente: Bloomberg

Cierre ETF’s

[ ]
suministro de petrdleo y presiones inflacionarias. En particular, los mercados accionarios
IBIT +1.05% internacionales cerraron la jornada con un tono mixto y una moderada cautela entre los
inversionistas. En Asia, varios indices terminaron a la baja tras una sesién marcada por toma de
Fuente: Bloomberg utilidades en sectores tecnologicos y exportadores, mientras los inversionistas mantuvieron una

postura prudente ante el entorno global. En Europa, las bolsas también registraron movimientos

moderados, con caidas en algunos sectores industriales y energéticos que contrastaron con un
Mercado Local mejor desempefio relativo en consumo y defensivos, reflejando una rotacion sectorial mas que un
cambio de tendencia general. En Estados Unidos, los principales indices operaron con variaciones
limitadas durante gran parte de la sesion, con el S&P 500 y el Nasdaq mostrando leves retrocesos
CIBEST $ 80,100 1.21% tras el buen desempefo de semanas recientes, mientras que algunos inversionistas optaron por
PFGRUPSURA $40,600  -0.88% consolidar ganancias en acciones tecnologicas de gran capitalizacion. En el frente corporativo,
Adobe cay6 mas del 5%, después de que el CEO Shantanu Narayen anunci6é que dejara su cargo
una vez que se nombre a su sucesor. Narayen ha sido CEO de Adobe desde 2007. La noticia eclipso

Acciones mas negociadas

MINEROS $15,500 -1.52%

los excelentes resultados del primer trimestre, tanto en ingresos como en beneficios.
GRUPOARGOS $16,100 3.34%

CONCONCRET $ 449 3.22% | Renta fija

GXTESCOL $ 53,550 171%

o El mercado global de renta fija ha mostrado un comportamiento mixto, aunque con un sesgo

Acciones menos valorizadas . s . .
estructural de presion alcista sobre las tasas soberanas, en un entorno dominado por la

MINEROS 815,500 AR persistente incertidumbre geopolitica y la reevaluacién de las expectativas de politica monetaria
PROMIGAS $6380  -4.06% de la Fed. Los Tesoros estadounidenses contintian reflejando una dinimica de mayor volatilidad,
PFCORFICOL $17,300 -3.67% mientras los inversionistas ajustan sus portafolios ante el riesgo de que el choque energético

Fuente: BVC derive en presiones inflacionarias mas persistentes y obligue a la Fed a mantener una postura de

tasas altas por mas tiempo. En este contexto, la curva ha mostrado sefiales de aplanamiento
bajista, con rendimientos largos al alza —el Tesoro a 10 afios en torno a 4.29% y el bono a 30 afios
acercandose a 4.9%— mientras el tramo corto permanece mas estable tras los datos de inflacion
PCE que se ubicaron en linea con lo esperado. Aunque algunos indicadores macro recientes
apuntan a una moderacion del ciclo econémico, el mercado de renta fija contintia priorizando los
riesgos inflacionarios derivados del conflicto y del aumento de los precios de la energia, lo que ha
llevado a los inversionistas a retrasar nuevamente el calendario esperado de recortes de tasasy a
exigir una mayor prima por plazo en los bonos soberanos.
El mercado europeo volvié a deteriorarse, con un nuevo ascenso de los rendimientos soberanos
ante el creciente temor de que el repunte del petroleo termine trasladandose a inflacion mas
alta y a una trayectoria de tasas mas restrictiva por parte del BCE y el BoE. El movimiento mas
relevante fue el del bund a 10 afios, que cerrd en 2.98%, su nivel de cierre mas alto desde 2011,
mientras el tramo corto aleman se mantuvo tensionado cerca de 2.44%, reflejando que el mercado
sigue desmontando con fuerza el escenario que hasta hace apenas dos semanas contemplaba
estabilidad o incluso recortes de tasas. En paralelo, los gilts continuaron rezagados, con el 2 afios
en 4.13% y el 10 afos en 4.82%, consolidando una fuerte repricing de la curva britanica, donde ya
se descuenta una subida de tasas este afio, en claro contraste con las dos bajas implicitas que se
veian al cierre de febrero. En la periferia, el BTP italiano a 10 afios subi6 a 3.79% y el spread frente
al bund se amplio a 81 pbs, senial de que el endurecimiento financiero también empieza a reflejar
una prima de riesgo algo mayor en emisores periféricos. Mas alla del fundamento macro de
inflaciéon por energia, otra parte importante de la violencia reciente en tasas parece haber sido
amplificada por factores de posicionamiento: el desmonte de operaciones apalancadas,
especialmente en estrategias de pendiente y duracion, habria exacerbado la magnitud de los
movimientos, generando un mercado mas volatil y menos anclado en fundamentales de corto
plazo.
o El mercado de TES en moneda local mostré6 un comportamiento mixto con una ligera
compresion en el tramo medio de la curva, en un entorno donde los flujos externos continuaron


https://t.co/lBI80aO2e5
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brindando soporte a los titulos del Gobierno colombiano. En particular, los TES 2033 cerraron en
13.90% (-10 pbs) y los TES 2032 en 13.84% (-7 pbs), evidenciando una mayor demanda por duracioén
intermedia, mientras que referencias cercanas como los TES 2027 se mantuvieron estables en
13.69% y los TES 2028 subieron marginalmente a 14.00% (+2 pbs). En contraste, el extremo largo
mostrd algo mas de presion con los TES 2050 en 13.14% (+4 pbs), manteniendo una pendiente atin
relativamente empinada en la curva nominal. Desde el punto de vista de flujos, los inversionistas
extranjeros extendieron su participacion compradora al inicio de marzo con adquisiciones netas
por COPS$602 mil millones, principalmente en TES denominados en pesos, mientras que los bancos
lideraron ventas por COPS$2.58 billones, probablemente asociadas a toma de utilidades tras las
fuertes compras de febrero. En contraste, AFP y aseguradoras actuaron como compradores
marginales, mientras que el BanRepublica y el MinHacienda no tuvieron presencia directa en el
mercado secundario. Adicionalmente, el Gobierno continué con su estrategia de manejo de deuda
mediante operaciones de canje entre referencias 2029 y 2033 por COP$240 mil millones, lo que
contribuye a extender el perfil de vencimientos del portafolio soberano. En conjunto, la sesion
sugiere una curva relativamente estable con sesgo de compresion en la parte media, respaldada
por la persistente demanda externa, aunque con episodios de presion tactica derivados de la
rotacion de portafolios de agentes locales.
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores

Cierre de acciones locales

i Volumen i
. Mkt. Cap Min. Mes Méx. Mes  Volumen 1D Ultimo
Ult. Precio . %MTD X X X MTD » Dvd. Yield Valor Justo
(Billones) Comido  Comido  (illnes) L Dividendo
ones

Cibest 80,100 4 [ 12% A 641% A 113.0% 105 18 45,700 52,880 22780 261090 3900 | 4.9% 69,200
PF-Cibest 61,300 | 74 [ 0829 AN 432% |4 742% 80 | 14 39,820 44,500 50658 | 568753 3900 | 6.4% 69,200
Ecopetrol 2,570 1054 |2 0.00% | 47.7% | A\ 53.4% 93 10 1725 2,085 49506 420,056 214 | 83% 2120
iSA 26,800 | 300 [ 037% |4 387% |4 605% 22 | 10 18,900 21,800 3861 | o8 1265 | 47% 28,700
GEB 2,845 260 |A 143% W -19% | 166% 100 13 2,750 2,995 1,669 41,205 28 | 84% 4,000
Celsia 4,865 ‘ 51 W -270% |Ah 153% AN 322% 241 \ 10 3,890 4,070 863 ‘ 22,423 326 6.7% 5340
Promigas 6,380 72 |\ -406% | -48% |\ -16.6% 66 10 6,510 6,790 73 11,998 545 | 85% -
Grupo Sura 49,440 ‘ 148 (W -132% |4 101% |4 329% 38 ‘ 0.7 41520 44240 1,873 ‘ 24,736 1,500 3.0% 54,160
PF-Grupo Sura 40,600 18 | -088% |A 88% | 56.0% 31 06 37,680 39,600 7284 79,455 1500 | 3.7% 54,160
Grupo Argos 16,100 | 103 [ 334% |W -251% | -218% 43 | 05 20,540 22,000 1336 | 40985 688 | 4.3% 21,000
PF-Grupo Argos 12,980 103 5 0.00% | -207% | -159% 34 04 16,340 17,560 1,413 18,822 688 | 53% 21,000
Corficolombiana 16,320 ‘ 60 (W-3.09% | -18% |4 112% 13.9 ‘ 0.4 15,700 16,880 479 ‘ 24,079 = 0.0% 23,000
PE-Corficolombiana 17,300 60 W -367% | 55% A 211% 7 04 16,300 17,280 69 5250 1194 | 69% 23,000
Cementos Argos 11,800 ‘ 552 (W -264% | 13.0% | 157% 65 \ 12 9,980 10,840 3,310 \ 188,567 770 6.5% 12,420
PF-Cementos Argos 13,500 552 | 0.00% |A 286% | 162% 75 14 9,840 10900 2 201 0| 5% 12,420
PF-Davivienda Group 26,120 ‘ 31 | -268% | 150% AN 487% 105 \ 0.8 27,600 30,300 798 \ 147,444 - 0.0% 32,100
Bogota 38,000 1B5 |\ 261% (A 166% | A 415% 97 08 29,600 31,700 305 8,672 1752 | 46% 18,050
PE-Aval 725 | 55 W -3.07% |4 246% |4 626% 104 | 09 525 575 976 | 20026 28|  3.8% -
Grupo Bolivar 88,900 73 [ 135% A 212% (A 472% 68 0.4 69,520 76,920 39 18,877 2,736 3.1% -
Mineros 15,500 | 46 |W -752% |A 1150% |AN 2643% 77 | 25 5660 6,200 4030 | 29,108 419 27% 13,200
BVC 16,520 10 W -225% |4 377% | 66.9% 97 15 11,760 15,800 53 1,099 1641 | 9.9% -
ETB 50 | 02 [ 0.00% |W -123% |W-324% |- 82 | o1 51 s1 3| 731 - 0.0% -
Nutresa 304,000 1385 W -013% | AN 140.3% H 284.8% 1223 20.9 118,360 126,600 146 1,518 - 0.0% -
Terpel 18,960 ‘ 35 |4 032% |4 544% |4 649% 56 ‘ 11 11,000 11,300 523 ‘ 6,811 1463 7.7% -
PEI 66,700 34 |9 0.00% |W -12% | -39% 68 05 69,900 72,520 510 36,506 1168 | 18% -
Grupo Exito 4,020 | 52 | -337% |@ 86% |4\ 1010% 51| 06 - 210 | - al  osw 4500
HCOLSEL 24,520 2 000% |A 341% |A 657% 17,160 17,879 5685 - -
Icolcap 21464 | W -130%  |AN 333% | AN 542% | 16,000 16,983 | 206882 - -
COLCAP 281 A 0.39% A 355% | 581% 1,547 1,657 - -

Fuente: BVC - Investigaciones Econdmicas Accivalor
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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.

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).
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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: Uni6on 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 acomparfian 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 informacién, 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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