Mercado cambiario
Persistencia de conflicto geopolitico mantiene presion alcista

para el USD/ cor
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Esctichanos: | Resumen
° b ¢ £l DXY se mantiene cerca de 100 puntos, respaldado por el choque energético, la incertidumbre
En YouTube geopolitica y expectativas de tasas altas por mas tiempo en EE.UU.
e El peso colombiano mantiene un sesgo de depreciacion moderada, condicionado por la fortaleza
Desempeiio USD/COP del délar global y la cautela en los mercados internacionales.
Evolacionldiatia e El euro y la libra contintan bajo presion por su mayor vulnerabilidad al shock energeético y el
USD,/COP = -~ Promedio 50D - - - Promedio 200D deterioro del sentimiento econémico en Europa.
$4,450 .
<1300 | Narrativa de los mercados
sass0 BRI T . . . " , .
- MRace. S =ae_ La incertidumbre por la falta de avances diplomaticos entre EE.UU. e Iran, especialmente por el
s;gso i, o control del Estrecho de Ormuz, ha deteriorado las proyecciones globales. La OCDE mantuvo el
' TN, crecimiento mundial de 2026 en 2.9%, revirtiendo el aumento previo a 3.2%. En EE.UU., aunque la
23'700 N prevision de crecimiento subié de 1.7% a 2%, se proyecta una inflacién de 4.2%, la mas alta del G7. Un
3,550

escenario adverso con energia al alza podria reducir la produccién global otro 0.5%. En la Eurozona,
la confianza del consumidor esta en minimos de dos afios. El crecimiento de los préstamos a hogares
fue 3% interanual en febrero de 2026, mientras el crédito empresarial subi6 a 2.9%. En Reino Unido,
la inflacioén fue 3.0% en febrero, pero el conflicto en Oriente Medio elevo la proyeccién del IPC a
3.5%-4% para 2026. La OCDE hizo el mayor recorte de crecimiento del G20 para el pais (de 1.2% a
0.7%), y con la confianza del consumidor en -53 puntos, el BoE evalta endurecer su politica
monetaria ante un pico inflacionario cercano a 3.7%.
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China consolida su ventaja en la economia de la IA con produccién masiva de tokens a bajo costo,
entre USS$2 y USS3 por millon, muy por debajo de los USS15 de competidores estadounidenses. Esta
eficiencia se basa en arquitecturas de “mezcla de expertos” y energia renovable barata. Pese a
desafios de estabilidad en tecnolégicas y desconfianza regulatoria de datos, Pekin busca acuerdos

—ig

L BB BRRBRRBL G QS comerciales en agricultura y aeronautica en la proxima visita de Donald Trump, en medio de
R g2 % é“ g E E S L:'-j £ 3 tensiones por seguridad energética. En Japén, el gobierno impulsa una agenda de autosuficiencia en
888 7 8 asasa Sy 17 areas estratégicas, como IA y biotecnologia, para reducir la dependencia de la industria

Volatilidad diaria automotriz y del apoyo de seguridad de EE. UU. En México el gobierno defiende la imposiciéon de

aranceles a importaciones chinas para proteger sectores como el textil y automotriz, citando

(diferencia valor max y min en el dia) . . . L. . o
distorsiones donde el acero ingresa a USSI50 por tonelada. En politica exterior, México mantuvo los

g’ gg convenios de salud con Cuba, desmarcandose de otros paises regionales que cedieron a presiones de
$130 Washington. Colombia enfrenta un déficit proyectado en el subsidio de combustibles de COPS$10.7B
L . Y (I para 2026, con brechas de precio de COPS1,100 en gasolina y COPS8,300 en diésel. La Contraloria
sss;g advierte riesgos en el recaudo de COP$8.68B de la emergencia econdmica y fallas en la ejecucion de
sso H-SAd At oy LU RVIAY L4 obras. El sector construccién registra una crisis con caidas del 40.7% en iniciaciones de obra,
$30 especialmente en vivienda social. Pese a la gestion de deuda que redujo el saldo de TES en COPS11.1
= N R billones, el orden putblico ha generado pérdidas por COPS$S60 mil millones. El Gobierno busca
EEFEZ2 95338 ¢8: formalizacién minera y mantiene metas de subastas de deuda por COPS60 billones. Los gremios
E8gRYRRIBIERG empresariales pidieron a la Corte Constitucional decidir antes del 1 de abril sobre el impuesto al
patrimonio para empresas creado en la emergencia econémica. El sector privado advierte que la
Sonty di‘“i‘_’ peeocii B medida, con tarifas entre 0.5% y 1.6%, podria afectar la liquidez, la inversion y el empleo.
Volumen === Promedio 50D Promedio 200D
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62000 | Délar estadounidense
' YK iUl alNEHLY P El dolar estadounidense’ muestra un comportamiento de consolidacion durante la jornada,
$1,000 manteniéndose alrededor de 99.6 puntos luego de las ganancias acumuladas en lo corrido del mes.
$500 La divisa estadounidense continta respaldada por la incertidumbre asociada al conflicto en Medio
- Oriente y su impacto sobre los precios de la energia, factor que ha elevado las preocupaciones

B RBBEEE858888 inflacionarias y reforzado la expectativa de que la Fed mantenga una postura monetaria restrictiva
E L‘% E E“ Z? % E § E § § § E durante mas tiempo. En este contexto, el dolar ha seguido beneficiandose de su condiciéon de activo
R L L R refugio y de la ventaja relativa de la economia estadounidense frente al shock energético, dado que

Fuente: Banrep EE.UU. es un exportador neto de energia. A pesar de que el mercado cambiario operd en rangos

" Valor correspondiente al Indice DXY que mide la fortaleza del délar estadounidense frente a una canasta de seis monedas: el euro (EUR), el yen
japonés (JPY), la libra esterlina (GBP), el do6lar canadiense (CAD), la corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).


https://youtube.com/shorts/Lj3CbiZsou0?feature=share
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relativamente estrechos mientras los inversionistas esperan mayor claridad sobre la evolucion del
conflicto, la permanencia del petréleo en niveles elevados y la probabilidad de tasas altas por mas

. . tiempo contintian dando soporte estructural al dolar frente a sus principales pares.
Commodity Ult. precio Var (%)

Materias primas

. s . .
WTI 94.05 4.13% Calendario econdmico del dia
. . . ) Esperado Esperado Tendencia
Hora Pais Evento Periodo Unidad Previo Observado c P N 4
Cafe 316.5 0'13% : _ onsenso cclvalores observac a/espera a
02:00 ALE GfK confianza del consumidor Apr Indicador -248 -28 -28 -27,7 1
02:45 FRA Confianza del consumidor Mar Indicador 91 89 89 90 1
Maiz 466.75 -0.11% 02:45 FRA Confianza de fabricacion Mar Indicador 102 99 101 103 !
03:00 ESP PIB QoQ 4TF - 0,80% 0,80% 0,80% 0,80% =
03:00 ESP PIB 4TF Var. Anual (%) 2,60% 2,70% 2,60% 2,60% 1
Cobre 5.52 -0.14% 04:00 EURO Oferta de dinero M3 Feb Var. Anual (%) 3,30% 3,00% 3,20% 3,10% !
04:00 ITA Confianza de fabricacion Mar Indicador 88,5 88,8 87,6 877 1
04:00 ITA Indice confianza consumidor Mar Indicador 974 92,6 958 95,6 1
_ o g ) : |
Brent 101.2 1.00% 0700 BRA IBGE inflacién IPCA-15 Mar  Var.Mensual%)  0,84% 044% 0,28% 0,30% !
07:00 BRA IBGE inflacion IPCA-15 Mar Var. Anual (%) 4,10% 3,90% 3,73% 3,70% 1
Gas N 2.92 -1.19% 0730 US Peticionesiniciales de desempleo 21-mar Miles 205 210 - 216 T
: : 07:30  US Reclamos continuos 14-mar Miles 1851 1819 - 1833 B
14:00 MEX Tipo inta un dia 26-mar Tasa (%) 7,00% pendiente 6,75% 6,75% 1
Oro 44414 -2.38% 19:01 UK GfK confianza del consumidor Mar Indicador -19 pendiente -24 -20 1
o 0, .z
Plata 68.25 5.67% Informacion relevante de monedas
Fuente: Investing Var % Promedio mévil
&
e Apertura  jornada . o Rango iiltimo afic Rango esperado hoy
anterior 40 dias 200 dias .
anterior
Desarrolladas Min Actual Max
P, Dxy 99.60 99,63 h 0.03% 99.15 9821 98.42 9622 99.63 109.65 98.9 - 100.4
0.911 1156 1202
N Euro 1161 L1156 L] -0.43% 116 i v — e L144 - 1164
0.780 1337 1382
N Libra Esterlina 134 1337 L] -0.36% 134 135 1 g " %@ 1324 - 1345
N YenJapones 15872 15946 & 046% 15797 15633 BLeE e 1046 adig 158.25 - 160.56
WA Dolar Canadiense 1276 1381 L] 037% 137 137 138 1331 1361 Y 1376 - 1389
1403 1439 L679
wf"‘"\)"T Dolar Australiano 1429 1439 L] 0.68% 142 142 50 gb— 9 1428 - 1457
L1575 1721 1812
M"\r“ Dolar Neozelandés 1713 1721 L] 0.49% 170 168 170 —————————@ 1711- 1742
W Corona Sueca 9.30 9.34 [ 042% 9.23 9.09 9.37 B 932 .96 9.24-949
Emergentes .
3g02 3681 4486 3,660 - 3,710
Peso Colombiano 3,681 - L] -0.42% 37277 3,697 3,871
W (3,640 - 3,730)
852.4 915.58 1010.0
W Peso Chileno 862.27 915.58 L] 6.18% 900.67 880.88 oy G——4———@ 910.1- 938.32
mul"" Peso Mexicana 1715 om o 262% 17.64 1744 18.26 .m 67 o7 o "" 17.65 - .97
m...-—'jﬂ Real Brasilero 522 522 L] -0.16% 52 521 5.39 S04, 522 629 520-530
M Yuan 6.91 690 h -0.10% 689 6.90 7.08 690 LES 6.85 - 6.92

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
| Peso colombiano (COP)

El dolar global inicia la jornada estabilizado cerca de la zona de 99.5-100 puntos, tras el rally
observado en lo corrido del mes impulsado por la incertidumbre geopolitica asociada al conflicto
en Medio Oriente y por la persistencia de precios elevados del petréleo, factores que mantienen
vigentes las expectativas de una Fed con tasas altas por mas tiempo. Aunque el mercado cambiario
se mueve en rangos relativamente estrechos a la espera de sefales mas claras sobre una posible
desescalada entre EE.UU. e Iran, el tono defensivo en los mercados financieros continta
favoreciendo al dolar frente a las monedas emergentes. En este contexto, las divisas
latinoamericanas podrian replicar el sesgo de depreciacion observado recientemente, luego de una
sesion previa mixta en la region en la que el USD/COP cerr6 en COPS3,681 tras fluctuar entre
$3,675 y $3,699, reflejando principalmente ajustes al tono del délar global. Para la jornada de hoy, el
comportamiento de la tasa de cambio local seguird condicionado por la evolucién del ddlar
internacional y por el sentimiento de riesgo global, mientras el mercado también monitorea datos
de empleo en EE.UU. y nuevas sefales sobre el conflicto geopolitico que podrian definir la
direcciéon del dolar en el corto plazo. En linea con lo anterior, anticipamos un rango de
negociacion acotado entre COP$3,660 y COP$3,710 con posibles extensiones hacia COP$3,640 y
COP$3,730 por doélar.

| Euro

El euro permanecidé bajo presién durante la sesién y se mantuvo por debajo de la zona de 1.16
dolares, reflejando un entorno de mayor cautela en los mercados financieros ante la incertidumbre
geopolitica y el impacto potencial del encarecimiento de la energia sobre la actividad econdémica
europea. La moneda comun también se vio afectada por datos débiles de confianza del consumidor
en Alemania y por la percepcién de que la eurozona es mas vulnerable al shock energético derivado
del conflicto en Medio Oriente. Aunque el mercado continta descontando entre dos y tres alzas
adicionales del BCE hacia finales de afio, el deterioro en el sentimiento econémico y la persistente
aversion al riesgo han limitado la capacidad del euro para recuperar terreno frente al dolar,
manteniéndolo cerca de los niveles minimos observados en los tltimos dias.
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| Libra Esterlina

La libra esterlina también registr6é una jornada de debilidad moderada y retrocedié hacia la zona de
1.33 délares, en linea con el tono defensivo observado en las monedas europeas. El movimiento
estuvo influenciado por el deterioro en los indicadores de confianza del consumidor en el Reino
Unido y por el impacto del aumento en los precios de la energia, que ha elevado las preocupaciones
sobre inflacion y crecimiento. Aunque el mercado anticipa al menos dos alzas adicionales de tasas
por parte del BoE —con una probabilidad elevada de un movimiento en los proximos meses—, el
contexto global de aversion al riesgo y el fortalecimiento del délar han predominado sobre estos
factores, generando presiones bajistas sobre la moneda britanica en el corto plazo.



| Glosario

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).
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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 diversificacion 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
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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