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=+ Global-Tensiones

geopoliticas presionan
mercados de energia

Lunes, 2 de Marzo de 2026

Perspectiva semanal

Pulso EcondmicodelaSemana

Global: Tras el inicio de la guerra en Irdn, seguiremos de cerca los
acontecimientos geopoliticos. Por lo pronto, los precios del petréleo marcan
subidas importantes debido al riesgo de interrupciones en los flujos que
transitan por el Estrecho de Ormuz, por donde pasa alrededor del 20% de |la
oferta global de petrdleo. Se espera que la OPEP+ aumente ligeramente la
produccion, y en el corto plazo los precios del petrdleo probablemente
fluctuen en torno a USD80-85 por barril (en comparacidén con un equilibrio
previo de USD60-65), reflejando una mayor prima de riesgo, dado que Irdn
representa cerca del 3,5% de la oferta mundial. Asimismo, el aumento de las
tensiones esta fortaleciendo los activos refugio, como el délar y el oro.

Estados Unidos: Esta semana se publicardn indicadores sobre el mercado
laboral y el consumo. En Ital proyectamos las ndminas no agricolas se
desaceleren a 50 mil ya que sectores como la salud y la construccion se
reversarian tras la recuperacion de enero. Es probable que la tasa de
desempleo aumente hasta el 4,4%. En cuanto a la actividad, se prevé que las
ventas minoristas se contraigan en 0,4%, aunque el grupo de control deberia
mantenerse resiliente, con un aumento mensual del 0,2% (-0,1% en
diciembre).

Chile El viernes, el INE publicard los datos del IPC de febrero, donde
prevemos una variacion mensual de 0,12% (0,07% consenso), en linea con
una inflacion anual del 2,5% (2,8% en febrero). Ademas, prevemos un IPC
subyacente (IPC sin volatiles) del 0,33%, en linea con el 3,5% anual.
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Colombia: El viernes se publicara el IPC de febrero. En enero, los precios al
consumo subieron un 1,18% mensual. En términos anuales, la inflacion total
aumentd 25pbs desde diciembre, hasta situarse en el 5,35%. Para febrero,
esperamos un 1,07% mensual (+1,14% hace un afio), lo que corresponde a un
IPC del 5,28% anual (una caida de 7pb con respecto a la cifra de enero),
impulsado principalmente por la educacién, los alimentos, vivienda y los
hoteles y restaurantes. La educacion realizara la mayor contribucién de 30pbs
con una variacion 6,7% mensual. Ademas, los precios de los alimentos
también respaldarian el resultado con un aumento de 1,5% mensual (+1,2%
previsto anteriormente; +1,7% en enero), lo que contribuiria con 23pb a Ia
cifra mensual. Proyectamos un IPC sin alimentos del 0,99% mensual (5,13%
en términos anuales). La encuesta de analistas de BanRep prevé una inflacidon
mensual de 1,27% (con un minimo y un maximo entre el 0,96% vy el 1,64%).
Nuestra prevision a la baja con respecto al consenso (1,29% intermensual) se
explica por una caida sustancial de los precios de la electricidad (-1,6%
intermensual; -4,7pb) y una reduccién de los precios de la gasolina (-
3,1%mensual, -10pb).

Mercados atentos a inflaciones basicas en Febrero
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Perspectiva semanal de
Estrategia
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D IVI S a Peso colombiano
Se potencia la aversion al riesgo

La volatilidad en los activos locales estuvo acompafnada por los resultados
de las encuestas electorales de la semana anterior, lo que logré generar un
efecto negativo sobre los mercados locales en general.

Las encuestas del fin de semana tuvieron un tinte ligeramente mas
equilibrado, que podria moderar la volatilidad desde el frente politico.

Sin embargo, el ambiente geopolitico global resultaria en mayor aversion al
riesgo, luego de los ataques durante el fin de semana entre EE.UU e Iran. El
petréleo llegd a niveles cercanos USD8O0 por barril y la aversion al riesgo se
incrementa, lo que podria materializarse en mayores ventas de emergentes.

En este contexto esperamos una semana alcista para el peso colombiano,
pero también atentos a los datos de mercado laboral que seguiran
marcando el camino de la Reserva Federal.

Esperamos un rango de negociacién entre los $3.700 y $3.850

Niveles para la semana: Resistencias: $3.720, $3.730, $3.736 Soportes:
$3.710 $3.700, $3.680.



Renta variable

Internacional y local
Conflicto bélico lastraemergentes

® En el mercado de acciones los principales indices bursatiles a nivel global registran
desvalorizaciones cercanas al 1,0% en EE.UU, mientras que el viejo continente se
ve mayormente afectado con caidas en el EuroStoxx cercanas al 3,0% en medio del
conflicto bélico en medio oriente.

® La aversion al riesgo se profundiza con un VIX que sube mas de 18% en el inicio de
la semana hasta los 23 puntos y donde el apetito por activos refugio de
incrementa, con el oro subiendo cerca de 2,0% y operando cerca de maximos
histdricos.

® Los emergentes por supuesto seran los primeros en sentir la menor toma de riesgo
y en el caso de Colombia se profundizarian las pérdidas de la semana anterior que
estuvieron explicadas por algunas encuestas electorales que no dejaron muy a
tono al mercado.

® Seguimos neutrales en la renta variable, pero recomendando todavia esos activos
gue pueden favorecerse de los ruidos Geopoliticos, como es el caso del oro,
petrdleo y a nivel local acciones como Mineros de manera mas tactica.



Renta fija

Internacional

Buscando refugio

La busqueda de activos refugio por el conflicto geopolitico en medio oriente
se ve reflejada en unos tesoros que buscaron minimos sobre el 3,92% en la
nota a 10 afios y 3,38% en la de 2 afios. El sentimiento se modera con la
apertura de Wall Street y los bonos corrigen entre 5 y 8 pbs con los agentes
cerrando posiciones largas después de las fuertes valorizaciones.

La dinamica en la semana seguira marcada por los avances de la guerra de
EE.UU con Iran y esperamos la volatilidad se mantenga elevada.

Niveles UST10: Resistencia: 4,16%, 4,08%. Soporte:4,00%, 3,90%.

Local

Conelviento en contra

Los TES empiezan a sentir el peso de las encuestas de intencion de voto y la
probabilidad de que continue la ideologia actual de gobierno. La curva en
pesos retrocedio 50 pbs en promedio la semana pasada, con la parte corta
mostrando mayor sensibilidad con desvalorizaciones de mas de 100 pb,
aplanando aun mas la curva, con varios nodos por encima del 14%. La curva
en UVR también se desvalorizo unos 50 pbs y ubica varios nodos por encima
del 7%.

A esto se le suman el offer del Ministerio que vendié al menos COP 2,6
billones de TES en febrero, contrastado con un offshore que continua con un
buen apetito en lo corrido del afo, con compras totales por COP 19 billones,
entre spot y NDF.

Los titulos se encaminan a buscar maximos de 2022, cuando alcanzaron
niveles por encima del 15%. Que ademas incorpora un overpricing del ciclo
de politica monetaria, sugiriendo niveles de tasa cercanos al 13% en un afio.

Por lo que los TES tienen todo el viento en contra actualmente, con ruido
politico, el reprecio del ciclo de politica monetaria y un Ministerio poniendo
presion de oferta. Mantenemos la neutralidad en los TES a cara de la alta
incertidumbre.

Niveles TES 2036: Resistencia: 14,00%, 13,50%. Soporte:13,00%, 12,85%.
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Informes econdmicos

Recibe informacion especializada para estar al tanto del desarrollo de los
mercados financieros y sus movimientos mas relevantes.

Contenidos economicos pensados para ti:
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Peso al dia: inicia tu jornada con la informacion mas relevante.
Economia y mercados del dia: conoce los temas econdmicos.
Cierre de mercado: lo esencial al final de cada jornada.
Revision mensual: andlisis completo al entorno econdmico.

Perspectiva semanal: pulso econdmico de la semana.

Mantente informado con criterio. Si aun no te has inscrito o quieres compartirlos.
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SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
VIGILADO DE COLOMBIA

Informacion relevante

La informacién contenida en este informe fue producida por Itat Colombia S.A, a partir de las condiciones actuales del mercado y las recientes coyunturas econémicas,
basada en informaciény datos obtenidos de fuentes publicas, que se consideran fidedignas, pero cuya veracidad no se garantiza. Esta informacién no constituye y, en
ningun caso, debe interpretarse como una oferta de negocio juridico o solicitud para comprar o vender algun instrumento financiero, o para participar en una estrategia
de negocio en particular en cualquier jurisdiccion. Toda la informacién y estimaciones que aqui se presentan derivan de nuestros estudios internos y pueden ser
modificadas en cualquier momento sin previo aviso. Itat Colombia S.A. no asume ningun tipo de responsabilidad legal por las decisiones de inversidn basadas en la
informacion contenida y divulgada en este documento. Asimismo, el presente documento de analisis no puede entenderse como asesoria en los temas que trata por
parte de quien lo recibe.

Este informe fue preparado y publicado por el equipo de Itat Andlisis Econémico de Itati Colombia S.A. Este material es para uso exclusivo de sus receptores y su
contenido no puede ser reproducido, publicado o redistribuido en ninguna forma, en todo o en parte, sin la autorizacién previa de Itai Colombia S.A.

El contenido de la presente comunicacién o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del
Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen.

Condiciones de Uso: Las empresas Itau, entre ellas Itai CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itad Securities Services Colombia S.A., Itati Asset Management Colombia
S.A,, Itati Comisionista de Bolsa Colombia S.A. y/o Itat Casa de Valores S.A. no se responsabilizan por la informacién contenida en la presente Publicacién, su divulgacion
Unicamente tiene efectos informativos y por tanto es importante resaltar que: a) Esta Publicaciéon no constituye ni puede ser interpretada como una recomendacion o
asesoria para tomar alguna decisién o accién de parte de los clientes o como una oferta por parte de las empresas de Itad y sélo representa una interpretacion realizada
por quienes la escriben, el contenido y alcance de la interpretacion puede variar sin previo aviso segtin el comportamiento de los mercados b) El contenido de la
Publicacién ha sido obtenido de fuentes de informacién publicas y consideradas creibles, las empresas de Itad no garantizan la exactitud de la misma, nise comprometen
aactualizarla. La operativa de mercados financieros puede conllevar riesgos considerables y requiere una vigilancia constante de las posiciones que se adquiereny del
entorno del mercado. ) Las empresas de Ital no asumen responsabilidad alguna por pérdidas derivadas por la acciéon u omisién del uso de la informacién, operaciones,
practicas o procedimientos descritos en la Publicacién. d) La distribucién de ésta Publicacién se encuentra prohibida sin el permiso explicito de las empresas de Itau.

Condiciones de uso

Este reporte ha sido preparado por el drea de Estrategia de Itat Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial Itad, entre ellas Itati CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itad Securities Services Colombia S.A., Itat Asset Management Colombia
S.A,, Itat Comisionista de Bolsa Colombia S.A. e Itau Casa de Valores S.A., no se responsabilizan por la calidad de la informacién contenida en la presente publicacion. La
divulgacion de este documento Gnicamente tiene efectos informativos, y por tanto es importante resaltar: (a) El contenido de la presente publicacién no constituye una
recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o
complementen; (b) Este reporte hasido preparado por funcionarios designados del drea de Estrategia de Itau Comisionista de Bolsa S.A., y no compromete el criterio de
Itat BBA y de ninguna otra de las compaiiia del Grupo Empresarial Itau; (c) Esta publicacién no constituye una oferta mercantil y no obliga a ninguna de las empresas del
Grupo Empresarial Itay, incluida Itad Comisionista de Bolsa S.A; (d) El contenido de esta publicacién ha sido obtenido de fuentes de informacién publicas, consideradas
creibles, pero fuera del control de las empresas Grupo Empresarial Itau. Por lo tanto, no se garantizan la exactitud o idoneidad de la informacién contenida enla
publicacién, y tampoco se garantiza la calidad de las interpretaciones realizadas por los funcionarios designados para la elaboracién de este documento, quienes podrian
variar su criterio en cualquier momento y sin previo aviso; (e) La informacién contenida en esta publicacion estd sujeta a variaciones seguin el comportamiento de los
mercados, de forma que se sugiere su verificacion, ya que las empresas del Grupo Empresarial Ital no se comprometen a actualizarla; (f) La operativa de los mercados
financieros puede conllevar riesgos considerables y requiere una vigilancia constante de las posiciones que se adquieren y del entorno del mercado. Como tal, las
empresas del Grupo Empresarial Ital no asumen ningun tipo de responsabilidad por las posibles pérdidas derivadas de acciones u omisiones que tome cualquier persona
con base en el uso de la presente publicacion, asi como por operaciones, practicas o procedimientos descritos en el documento; (g) La distribucién de ésta publicacién se
encuentra prohibida sin la autorizacién y previa y escrita de Itad Comisionista de Bolsa S.A.

Rating:
Las sugerencias generales que se presentan en este reporte frente a activos o emisores particulares se rigen bajo el siguiente criterio:
Comprar: Cuando se espera que la accién tenga un desempefio mejor que el promedio de mercado
Mantener: Cuando se estima que el desempefio de la accién esté en linea con el desempefio de mercado
Vender: Cuando se espera que la accién tenga un desempefio por debajo del promedio de mercado.
Es importante mencionar que el rating representa la evaluacién del desempefio de la accién en el mediano plazo (1afio) por parte del analista designado. Sin embargo,
este rating puede ser revisado en cualquier momento del tiempo, basandose en acontecimientos puntuales que puedan impactar el precio final de la accién.

Condiciones de uso

Este reporte ha sido preparado por el drea de Estrategia de Itai Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial Itad, entre ellas Itad CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itau Securities Services Colombia S.A,, Itau Asset Management Colombia
S.A,, Itat Comisionista de Bolsa Colombia S.A. e Itati Casa de Valores S.A., no se responsabilizan por la calidad de la informacién contenida en la presente publicacién. La
divulgacion de este documento Unicamente tiene efectos informativos, y por tanto es importante resaltar: (a) El contenido de la presente publicacién no constituye una
recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o
complementen; (b) Esta publicacidn no constituye una oferta mercantil y no obliga a ninguna de las empresas del Grupo Empresarial Itay; (c) El contenido de esta
publicacién ha sido obtenido de fuentes de informacién publicas, consideradas creibles, pero fuera del control de las empresas Grupo Empresarial Itau. Por lo tanto, no se
garantizan la exactitud o idoneidad de la informacién contenida en la publicacién, y tampoco se garantiza la calidad de las interpretaciones realizadas por los
funcionarios designados para la elaboracién de este documento, quienes podrian variar su criterio en cualquier momento y sin previo aviso; (d) La informacién contenida
en esta publicacién esta sujeta a variaciones seglin el comportamiento de los mercados, de forma que se sugiere su verificacion, ya que las empresas del Grupo
Empresarial Itat no se comprometen a actualizarla; (e) La operativa de los mercados financieros puede conllevar riesgos considerables y requiere una vigilancia constante
de las posiciones que se adquieren y del entorno del mercado. Como tal, las empresas del Grupo Empresarial Itad no asumen ningtin tipo de responsabilidad por las
posibles pérdidas derivadas de acciones u omisiones que tome cualquier persona con base en el uso de la presente publicacidn, asi como por operaciones, practicas o
procedimientos descritos en el documento; (g) La distribucién de ésta publicacién se encuentra prohibida sin la autorizacién y previa y escrita de Itat Comisionista de
Bolsa S.A.

Es posible que esta publicacién incluya informacién y/o sugerencias frente a activos o emisores que también son abordados en informes de Itau BBA. En este caso, se
aclara que lainformacién contenida en el presente documento corresponde a estrategias tacticas de corto plazo, que no constituyen un cambio de la perspectiva
estructural que presenta Itat BBA en sus informes. El presente documento debe entenderse de forma arménica con los demas documentos que publica Ital BBA, y las
demds compaiiias del Grupo Empresarial Itad.

Itatl ComisionistaDeBolsa
Colombia S.A

Ital. Establecimiento bancario.



‘olJesUeq 0UBIWIDA|GeIST NeY|

wzonvNMoNgaNSiNeEans_O AV TIDTA



	Diapositiva 1
	Diapositiva 2
	Diapositiva 3
	Diapositiva 4
	Diapositiva 5
	Diapositiva 6
	Diapositiva 7
	Diapositiva 8
	Diapositiva 9
	Diapositiva 10

