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. La mayor toma de riesgo de la semana anterior se disipa los primeros dias de la semana, en medio de los ataques

de Irdn contra dos barcos en el estrecho de Ormuz, que siguen amenazando la diplomacia del conflicto.

. La historia parece darnos un rango de negociacidn a los precios del petréleo entre los USD95 bl y USD99 b,
siendo los USD95 el nivel que se observa una vez la esperanza de cese al fuego se aviva. Hoy de nuevo los precios
intentan cruzar la figura de los USD100 bl, pero con un margen de afectacién menor en el resto de los activos.

. El DXY opera cerca de los USD98 puntos (+0,08%), mientras que las monedas de la regidn operan en terreno
mixto. Chile en verde (+0,24%), mientras que Brasil y México retrocede -0,22% y -0,09% respectivamente.

. El Peso colombiano se mantiene operando por debajo de los $3.600, donde como lo menciondbamos ayer, la
clave serian rupturas adicionales en el Real Brasilero que aln no se materializan en medio de la aversion al riesgo
global que de nuevo se intensifica hoy.

. Esperamos una jornada lateral para el peso colombiano y una menor toma de riesgo para los activos locales.

Resumen del dia anterior
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Lo que esta pasando.

EE. UU. intensifica presién maritima sobre Irdn. EE. UU. abordé el petrolero sancionado M/T Tifani, la primera
interdiccién desde que impuso el blogqueo maritimo a Irdn hace poco mas de una semana, marcando una
escalada tactica clave. Washington ha forzado el desvio de 28 embarcaciones y mantiene el estrecho de
Ormuz practicamente sin trafico comercial, elevando los riesgos geopoliticos para energia y fletes. La accién
ocurre antes de nuevas negociaciones con Iran, en un conflicto de siete semanas que ha venido impactando
alos mercados.

Warsh plantea “cambio de régimen” en la Fed. Kevin Warsh, nominado de Trump para presidir la Fed, pidi6
un nuevo marco para enfrentar la inflacion persistente, argumentando que el banco central falld tras la
pandemia y que los altos precios siguen afectando a los hogares. Durante su audiencia en el Senado, hablé
de un “cambio de régimen” en la politica monetaria, sin detallar implicaciones concretas para las tasas de
interés. Este discurso refuerza la incertidumbre sobre el futuro marco de la Fed, con riesgo de menor
previsibilidad en la estrategia antiinflacionaria si es confirmado.

MinHacienda cuestiona el marco de politica monetaria. El MinHacienda argumentd que un alza de 200 pb
reduciria el crecimiento del PIB 2026 en 0,36 pp (a 2,6%), destruiria 48 mil empleos y podria inducir recesion,
mientras considera la inflacidn reciente marginal y de oferta. También sefialé que subidas de tasas han
elevado el costo del servicio de la deuda en COP 1,8 billones (0,1% del PIB) y defendié que la politica
monetaria debe abrirse a debate democratico, mas alld de encuestas a analistas.

Déficit comercial sigue amplio pese a repunte exportador. El déficit comercial se ubicé en USD 1.235 millones
en febrero, en linea con el consenso y sin cambios interanuales, aunque por debajo de nuestra prevision
(USD 1.400 millones). Las importaciones crecieron 8,5% a/a, apoyadas por manufacturas, mientras que las
exportaciones subieron 11,4% a/a, pero con materias primas aun débiles; el déficit 12M se mantiene en USD
16.400 millones. Desde Itau, proyectamos que el déficit en cuenta corriente suba de 2,4% del PIB en 2025 a
3,2% en 2026, con riesgos a la baja por mejor balance comercial y remesas mas débiles.

CO — Exportaciones mejoran, aunque limitadas por commodities
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Lo que viene.

Hoy, Christine Lagarde intervendrd dando mayores perspectivas sobre el futuro de la politica monetaria.
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Monedas Latam

Cierre Maximo Minimo Var1D% Var5D% Vari1M% Var3M% VarYTD%
copP 3.579 3.588 3.559  0,20% 0,04% -3,78% -2,52% -5,31%
BRL 4,97 5,25 520 0,17% -0,40% 5,25% 6,32% -10,07%
CLP 891,84 893 891 -0,29% 0,74% 2,03% -2,49% -0,98%
MXN 17,34 17,35 17,28  0,10% 0,48% 2,59% 0,76% -3,87%
DXY 98,49 99 98  -0,10% -0,45% -1,16% 0,14% -0,17%
Commodities
Cierre Maximo Minimo VariD% Var5D% Var1M% Var3M% VarYTD%
Brent 100,3 100,4 96,5 1,8% 5,6% -10,6% 56,5% 64,8%
WTI 91,4 91,4 87,6 1,9% 0,1% -7,1% 53,9% 59,1%
o Oro 4.744,2 4.833,2 4.668,8 0,5% -1,0% 7,6% -3,9% 9,8%
a
g Plata 77,7 80,2 75,4 1,2% -1,6% 12,4% -19,3% 8,4%
) Cobre 61,2 6141 606,9 0,7% -0,5% 12,6% 3,7% 55%
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Actualizate

Informes econdmicos

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

Contenidos econdmicos pensados para ti:

#l  Peso al dia: inicia tu jornada con la informacién mas relevante.
Economia y mercados del dia: conoce los temas econdmicos.
(:) Cierre de mercado: lo esencial al final de cada jornada.

20l Revision mensual: analisis completo al entorno econdémico.

1—I . 7 .
=g Perspectiva semanal: pulso econdmico de la semana.

Mantente informado con criterio. Si aln no te has inscrito o quieres compartirlos.

Suscribete aqui
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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 Itau, entre ellas Itad Colombia S.A. y sus filiales Itad Securities Services Colombia S.A., Itau Asset
Management Colombia S.A., Itall Comisionista de Bolsa Colombia S.A. e Ital 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 publicaciéon no constituye una recomendacién 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 ha sido preparado por funcionarios designados del area de Estrategia de Itad Comisionista de Bolsa
S.A., y no compromete el criterio de Ital BBA y de ninguna otra de las compafifa 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) Elcontenido de esta publicacion 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 informacion contenida en
la publicacién, y tampoco se garantiza la calidad de las interpretaciones realizadas por los funcionarios designados para la
elaboracion de este documento, quienes podrian variar su criterio en cualquier momento y sin previo aviso; (e) La informacion
contenida en esta publicacion esta sujeta a variaciones segun 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 publicacién, asi como por
operaciones, practicas o procedimientos descritos en el documento; (g) La distribucidn de esta publicacion se encuentra prohibida sin
la autorizacion previa y escrita de Ital 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 accion esté en linea con el desempefio de mercado
. Vender: Cudndo se espera que la acciéon 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 (1 afio) 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.

Este reporte ha sido preparado por el &rea de Estrategia de Ital Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial Itad, entre ellas Ital Colombia S.A. y sus filiales Itau Securities Services Colombia S.A,, Itau Asset
Management Colombia S.A., Ital Comisionista de Bolsa Colombia S.A. e Ital Casa de Valores S.A., no se responsabilizan por la calidad
de lainformacién contenida en la presente publicacién. La divulgacidon de este documento Unicamente tiene efectos informativos, y
por tanto es importante resaltar: (a) El contenido de la presente publicacidon no constituye una recomendacién 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 publicacién no constituye una oferta mercantil y no obliga a ninguna de las empresas del Grupo Empresarial
Itad; (c) El contenido de esta publicacion ha sido obtenido de fuentes de informacion 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 informacion
contenida en esta publicacion esta sujeta a variaciones segun el comportamiento de los mercados, de forma que se sugiere su
verificacion, ya que las empresas del Grupo Empresarial Itall 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 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 publicacién, asi como por
operaciones, practicas o procedimientos descritos en el documento; (g) La distribucién de esta publicacién se encuentra prohibida sin
la autorizaciény previa y escrita de Itai Comisionista de Bolsa S.A.

Es posible que esta publicacion incluya informacion y/o sugerencias frente a activos o emisores que también son abordados en
informes de Itall BBA. En este caso, se aclara que la informacion contenida en el presente documento corresponde a estrategias
tacticas de corto plazo, que no constituyen un cambio de la perspectiva estructural que presenta Ital BBA en sus informes. El
presente documento debe entenderse de forma armdnica con los deméas documentos que publica Ital BBA, y las deméas compafiias
del Grupo Empresarial Itau.
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