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Esctichanos: | Resumen
u En YouTub e El ddlar recupera terreno como activo refugio ante la fragilidad del cese al fuego en Medio Oriente
n Youlube y el repunte del petroleo.
¢ El USD/COP podria operar con mayor cautela, en medio del rebote del délar global y el aumento
Desempeiio USD/COP reciente de la prima de riesgo soberano.
e Las monedas europeas consolidan ganancias, Ipero con avances limitados por la persistente
Evolucién diaria demanda global por dolares en un entorno geopolitico incierto.
USD/COP === Promedio 50D === Promedio 200D .
. | Narrativa de los mercados
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54150 EPRT A El entorno geopolitico vuelve a generar incertidumbre en los mercados, en medio de dudas sobre la
ST L5 S S solidez del acuerdo entre EE.UU e Iran. Aunque el alto al fuego de dos semanas sigue vigente, ambas
Sa‘m A~ TS partes se han acusado mutuamente de incumplimientos, en medio de nuevos ataques en Libano y
' "R restricciones persistentes en el transito por el Estrecho de Ormuz. Donald Trump reiter6é que la
§3700 T . o1s . , ses I
presencia militar estadounidense se mantendrad hasta alcanzar un acuerdo definitivo, advirtiendo
§330 UBEBELE8EL8 888 S posibles acciones si no se respeta. En este contexto, resurgen preocupaciones inflacionarias a nivel
SFEEEFi:E2 855 global; la posibilidad de disrupciones prolongadas en energia vuelve a poner presion sobre las
2 0 0 B g 0 o & . . .2 .. . .
8g8°8888383x8 expectativas de inflacién y crecimiento. En este contexto, el apetito por riesgo se modera y los
) mercados han comenzado a revertir parte del optimismo observado tras el anuncio inicial del
BEED )/ Apr 0 acuerdo. Los precios del petroleo retoman una tendencia alcista, impulsados por sefiales de que el
=——Mensual Anual

oo Estrecho de Ormuz contintia operando con restricciones.
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4% A Los mercados en EE.UU. amanecen con cautela tras el resurgimiento de tensiones geopoliticas. Si
bad ‘V A bien el alto al fuego ha reducido parcialmente los riesgos inflacionarios asociados a la energia, la

i;:’ fragilidad del acuerdo mantiene la incertidumbre elevada, limitando un ajuste mas agresivo en las
2% expectativas. Ayer, las minutas recientes de la Fed reflejaron una preocupacion por la persistencia
-16% de la inflacion, con algunos miembros considerando la posibilidad de nuevas subidas de tasas,
B T — aunque otros mantienen la expectativa de recortes en el futuro. En el frente macro, la atencion se
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5 I Se3is2zgis centra hoy en una bateria de datos clave, destacando el indice de precios de gasto en consumo
2o 88z5828228z 3 personal (PCE), medida preferida de inflaciéon de la Fed. Se espera que el PCE de febrero se
mantenga en 2.8% anual, mientras que el componente subyacente podria moderarse a 3.0%; cabe
Volatilidad diaria mencionar que esta lectura no tendria en cuenta todavia la guerra. Adicionalmente, se publican los
(diferencia valor max y min en el dia) inventarios mayoristas.
$170
:Eg En Europa, los mercados, ademas de la geopolitica, observan de cerca la dinamica inflacionaria y de
$10 actividad. La reciente publicacion del indice de precios al productor (IPP) de la Eurozona mostr6 una
soo CTTTTTTTTTTTTTTTTTTN G T caida mensual de -0.7% y anual de -3.0%, reflejando una presioén a la baja en los precios industriales.
$70 En consecuencia, el mercado sigue ajustando sus expectativas sobre la politica del BCE, reduciendo
:23 """""""""""""""" la probabilidad de incrementos adicionales de tasas. Sin embargo, la incertidumbre por los riesgos
$10 externos por la guerra se amplifican y el entorno macro sigue siendo débil. La combinacién de
§ %':; é “g; L:;ﬁ fcn 8 § g § 2 § f; crecimien.to.débil y menor.presic’).n inﬂgcion.aria limita-el margen de accién'del BCE. En Reino Unido,
z § R E £ 2 gz g z el resurgimiento de presiones inflacionarias, especialmente por energia, ha llevado a reforzar
expectativas de politicas monetarias mas restrictivas por parte del BoE. En Asia, también persisten
Monto diario negociado sefiales de desaceleracion en China, mientras que otras economias enfrentan el impacto indirecto
Volumen === Promedio 50D - - - Promedio 200D del entorno energético global. En conjunto, el escenario global vuelve a inclinarse hacia un balance
$2,500 mas incierto entre inflacién y crecimiento, altamente dependiente de la evolucion geopolitica.
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$1500 En Colombia, S&P Global Ratings rebajo la calificaciéon soberana de Colombia en moneda extranjera
' S T[T L L TR L v de BB a BB-, manteniendo perspectiva estable, ante el deterioro de las finanzas publicas. La agencia
SUELY proyecta déficits cercanos al 5.6% del PIB en 2026 y un aumento de la deuda hacia el 66% del PIB en
$500 2029, en un entorno de crecimiento moderado. La calificadora advierte que la falta de consolidacion
80 fiscal podria aumentar la vulnerabilidad macroeconémica. Mientras tanto, el Congreso podria
258 B8L8888 8888 avanzar por via rapida en una nueva Reforma Tributaria, con una posible presentacion entre el 15y
2FE D;,% 258 g s § $:3 17 de abril. En otros temas, se radicé una demanda ante el Consejo de Estado que busca eliminar la
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obligatoriedad de que el ministro de Hacienda participe en las sesiones de la junta del BanRep, lo
Fuente: Banrep
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que podria tener implicaciones en la gobernanza institucional. Hoy, se publica el IPC de marzo, en
donde esperamos un incremento de 0.65% intermensual.

Commodity Ult. precio  Var (%) Calendario Economico del dia

Materias primas

WTI 99.15 5.02% Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo Observado Esperado  Esperado Tendencia
Consenso Accivalores  observada/esperada

07:00 MEX IPCYoY Mar Var. Anual (%) 4.02% 4.59% 4.65% 4.64% i
Brent 98.36 3.81% 07:00  MEX IPC (MoM) Mar  Var.Mensual(%)  0.50% 0.86% 0.91% 0.90% t
07:00 MEX IPC subyacente MoM Mar Var. Mensual (%) 0.46% 0.38% 0.39% 0.39% l
07:30 us Peticiones iniciales de desempleo abr-04 Miles 203 219 210 211 T
Maiz 450 0.56% 0730 US PIB anualizado Q0Q 4TT  Var. Trimestral %)  070% 0.50% 0.70% 0.70% i
07:30 us Gasto personal Feb Var. Mensual (%) 0.30% 0.50% 0.60% 0.50% 1
07:30 us Indice de precios PIB 4TT Var. Mensual (%) 3.80% 3.70% 3.80% 3.80% 1
Oro 4773 050% 07:30 us Reclamos continuos 28-mar Miles 1832 1794 1835 1834 1
07:30 us indice de precios PCE subyacente YoY Feb Var. Anual (%) 3.10% 3.00% 3.00% 2.90% 1
Gas N 272 0.04% 07:30 uUs Indice de precios PCE YoY Feb Var. Anual (%) 2.80% 2.80% 2.80% 2.70% =
07:30 ALE Produccion industrial SA MoM Feb Var. Mensual (%) 0.00% -0.30% 0.70% 0.70% 1
07:30 uUs Ingresos personales Feb Var. Mensual (%) 0.40% -0.10% 0.30% 0.40% 1
Cobre 570 -0.98% 0730 US indice de precios PCE subyacente MoM ~ Feb  Var.Mensual(%)  0.40% 0.40% 0.40% 0.30% -
09:00 US Inventarios al por mayor MoM Feb F Var. Mensual (%) -0.50% pendiente -0.20% -0.50% =
P]ata 74 -1.10% 18:00 COL IPCYoY Mar Var. Anual (%) 5.29% pendiente 5.50% 5.42% 1
1800 COL IPC (MoM) Mar Var. Mensual (%) 1.08% pendiente 0.72% 0.65% !
, 18:00 COL IPC subyacente YoY Mar Var. Anual (%) 5.16% pendiente 5.39% 5.31% T
Cafe 27450 _6'65% 18:00 COL IPC subyacente MoM Mar Var. Mensual (%) 1.03% pendiente 0.63% 0.59% 1
Fuente: lnvesting 18:50  JAP IPPYoY Mar Var. Anual (%) 2.00% pendiente 2.30% 1.70% 1
18:50 JAP IPP MoM Mar Var. Mensual (%) -0.10% pendiente 0.70% 0.80% T
20:30  CHI IPCYoY Mar Var. Anual (%) 130% pendiente 1.10% 110% !
20:30  CHI IPPYoY Mar Var. Anual (%) -0.90% pendiente 0.40% 0.30% T

Informacion relevante de monedas

Promedio méovil

) Var. %
Cierre . _ _
e Apertura  jornada 20 dias 40 dixs 200 dias Rango dltimo afio Rango esperado hoy
anterior
Desarrolladas Min Actual Max
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores

| Délar estadounidense

El dolar estadounidense' muestra una recuperacion moderada luego de la fuerte correccion
observada tras el anuncio del cese al fuego temporal entre EE.UU. e Iran, en un contexto donde el
mercado contintia operando bajo un régimen dominado por la incertidumbre geopolitica. La
fragilidad del acuerdo mantiene elevados los precios del petroleo y refuerza episodios intermitentes
de aversion al riesgo, lo que ha sostenido la demanda por activos refugio y permitido que el indice
dolar recupere terreno por encima de la zona de 99 puntos. No obstante, el rebote ha sido
relativamente acotado, reflejando que el mercado contintia calibrando el balance entre el riesgo
geopolitico y los fundamentos macroeconémicos, particularmente las expectativas de politica
monetaria de la Fed. En este frente, las minutas recientes sugieren que algunos miembros del
comité atin contemplan la posibilidad de nuevas alzas de tasas si la inflacién persiste, mientras que
otros mantienen la expectativa de recortes mas adelante, lo que mantiene al ddlar operando en
rangos relativamente estrechos frente a las principales monedas del G10. En conjunto, el escenario
sugiere que el dolar mantiene un sesgo defensivo de corto plazo, apoyado por el entorno geopolitico
y la persistencia de rendimientos relativamente altos en EE.UU., aunque sin un catalizador claro
para una apreciaciéon mas marcada mientras el conflicto en Medio Oriente no escale de forma
significativa.

| Peso colombiano (COP)

El dolar global inicia la jornada con un sesgo de recuperacion moderada tras la correccion
observada en la sesion previa, en un entorno donde la incertidumbre geopolitica en Medio Oriente

! 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 d6lar canadiense (CAD), la corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).
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contintia limitando la toma de riesgo a nivel global y mantiene al indice dolar operando en niveles
cercanos a la zona de 99 puntos. Aunque el mercado reaccioné inicialmente con debilidad del
dolar ante el anuncio de un cese al fuego entre EE.UU. e Iran, la fragilidad del acuerdo —sumada al
repunte reciente del petroleo— ha moderado parte de ese movimiento y mantiene a las monedas
emergentes operando con cautela. En este contexto, las divisas latinoamericanas inician la jornada
con una dinidmica mas cauta luego de la apreciacion generalizada observada ayer, cuando la
debilidad del dolar permitié avances relevantes en la region. En el caso del peso colombiano, ayer
el USD/COP registré una caida significativa hasta COP$3,639 impulsada por factores externos,
aunque al cierre emergieron elementos de cautela en el frente local tras la rebaja de la calificacion
soberana de Colombia por parte de S&P, lo que ya se reflejaba en una leve correccién alcista en el
mercado Next Day hacia niveles cercanos a COPS3,665. De esta forma, para la sesion de hoy el
comportamiento de la tasa de cambio en Colombia probablemente estara determinado por el
balance entre el entorno externo —marcado por la evolucion del dolar global y del precio del
petréleo— y el ajuste del mercado a la mayor prima de riesgo local tras el cambio en la calificaciéon
soberana. En linea con lo anterior, anticipamos un rango de negociacion acotado entre
COP$3,620 y COP$3,670 con posibles extensiones hacia COP$3,600 y COP$3,690 por dolar.

| Euro

El euro se mantiene estable ligeramente por debajo de 1.17 délares tras haber alcanzado maximos
de un mes durante la reaccion inicial del mercado al anuncio del cese al fuego entre EE.UU. e Iran,
reflejando un entorno de negociacién dominado mas por factores geopoliticos que por datos
macroecondémicos. La moneda tnica ha logrado sostener parte de sus ganancias recientes gracias
a la expectativa de que el BCE mantenga una postura relativamente restrictiva en el horizonte de
mediano plazo, con el mercado incorporando al menos dos incrementos adicionales de tasas hacia
finales de 2026. Sin embargo, la fragilidad del acuerdo en Medio Oriente ha limitado un avance
mas soélido del euro, ya que el aumento en los precios del petroleo —derivado del bloqueo en el
Estrecho de Ormuz y de la intensificacion del conflicto en Libano— introduce riesgos
inflacionarios y de crecimiento para la economia europea, altamente dependiente de las
importaciones energéticas. En este contexto, el comportamiento del euro refleja un equilibrio
entre dos fuerzas opuestas: por un lado, el soporte proveniente de expectativas de politica
monetaria relativamente restrictiva por parte del BCE y, por otro, la demanda por activos refugio
que favorece al dolar en episodios de mayor tension geopolitica. En términos generales, el euro
continia operando en un rango relativamente acotado frente al délar, con movimientos
condicionados principalmente por la evolucién del conflicto en Medio Oriente y las expectativas
de politica monetaria en ambas economias.

| Libra Esterlina

La libra esterlina se mantiene estabilizada cerca de 1.34 dolares tras registrar una apreciacion
significativa en la sesion previa, cuando el anuncio del cese al fuego gener6 un breve episodio de
debilitamiento del ddlar que permitié a la moneda britanica alcanzar su nivel mas alto en
aproximadamente un mes. Sin embargo, la reversién parcial de ese movimiento refleja la
persistente cautela del mercado frente a la fragilidad del acuerdo en Medio Oriente,
particularmente ante la escalada militar en Libano y la continuidad del bloqueo en el Estrecho de
Ormuz, factores que han impulsado nuevamente los precios del petroleo y reforzado el
posicionamiento defensivo en los mercados globales. En el plano fundamental, la libra contintia
respaldada por las expectativas de que el BoE a mantenga una politica monetaria relativamente
restrictiva en el horizonte de mediano plazo, con el mercado incorporando al menos un
incremento adicional de tasas hacia finales de 2026. No obstante, el avance de la moneda se
mantiene limitado por la fortaleza estructural del dolar en episodios de aversion al riesgo y por la
sensibilidad de la economia britanica a choques externos de energia y crecimiento global. En
consecuencia, la libra opera actualmente en un rango relativamente estrecho frente al délar, con
una dinamica dominada por la interaccion entre expectativas de politica monetaria y la evolucién
del riesgo geopolitico global.

| Glosario
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BanRep: acronimo para el Banco de la Reptiblica.

BCE: acroénimo 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 inflacion de EE.UU.

Breakeven: inflacion esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acrénimo 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: acronimo en inglés para la Administracion de Informacion
Energética (Energy Information Administration).

Fed: se refiere a la Reserva Federal de EE.UU.

FOMC: acrénimo en inglés para el Comité de Operaciones de Mercado
Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).

Gilts: bonos del Reino Unido.

IEA: acrénimo en inglés para la Agencia Internacional de Energia
(International Energy Agency).

IPC: acronimo 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 diversificaciéon no garantiza ganancias ni protege
contra las pérdidas. La informaciéon 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 indicacion 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 andlisis que las acompafan 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 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 decision 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 informacién aqui contenida puede ser objeto de cambios sin previo aviso. La remuneracion de los autores no esté 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
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Valores S.A.
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