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Hoy se cumple el deadline para un posible cese al fuego en Medio Oriente. No obstante, las expectativas de desescalamiento del

conflicto comienzan a moderarse, mientras el VIX repunta hacia niveles cercanos a 25 puntos (+5,5% en la sesion).

A pesar de este contexto, los activos globales muestran cautela. El ddlar continda sin lograr una ruptura sostenida por encima de los
100 puntos, en un entorno donde el petréleo se mantiene en un rango elevado entre USD 100 y USD 120/bl.

En LatAm, las monedas operan con tono mixtoy baja conviccion. Chile y Brasil retroceden 0,27% y 0,11%, respectivamente, mientras
que México presenta una valorizacion marginal de 0,16%.

El peso colombiano mantiene su resiliencia relativa. Sin embargo, el cierre alcista de la jornada previa introduce una divergencia
frente a sus pares, en un contexto donde el mercado continda evaluando riesgos institucionales asociados a un posible bloqueo en
la toma de decisiones del Banco Central, ante la ausencia del Ministro de Hacienda.

En el frente idiosincratico, persisten focos de atencion. Destaca la licencia no remunerada de Ricardo Roa en Ecopetrol, que podria
interpretarse como una estrategia para reducir ruido en medio de los procesos judiciales en curso.

Paralajornada, esperamos una dindmica alcista en el USD/COP.

Resumen del dia anterior

Apertura Maximo Minimo Cierre
$3.645,0 $3.689,2 $3.640,0 $3.685,48
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Trump intensifica amenazas contra Irdn. Trump intensificd las amenazas contra Irdn, advirtiendo ataques
masivos si No se reabre el estrecho de Ormuz antes del plazo fijado, y dejé claro que la libre navegacién es
condicién central para cualquier alto al fuego. Teheran rechazé la tregua, exigiendo el fin permanente de la
guerra, reconstruccion y levantamiento de sanciones, mientras el conflicto sigue presionando al mercado
petrolero, con el Brent cerca de US$109/barril y el WTI alrededor de US$112/barril.

Sector de servicios se modera. El ISM de servicios cayd a 54,0 en marzo desde 56,1 en febrero (consenso:
54,9), sefialando una desaceleracién, aungue aun en expansion (>50).

Gobierno abrird debate publico sobre la tasa de interés. El ministro de Hacienda, German Avila, confirmé que
la préxima semana el Gobierno realizara el primer foro nacional para debatir la politica monetaria y la tasa de
interés, tras el alza de 100 pb decidida por el BanRep. El evento convocard a economistas internacionales
(entre ellos Stiglitz, Piketty y Mazzucato), academia y sectores productivos, con el objetivo de cuestionar la
meta de inflacion del 3% y ampliar el debate econdmico. Avila criticd que subir tasas es ineficaz frente a
choques externos (energia, guerra en Iran) y advirtié que el impacto se traslada al crédito, la inversion y el
crecimiento.

Fitch Ratings destacé que el retorno del pais a la categoria de grado de inversion requerird un periodo de
ajuste prolongado. Segun la calificadora, Colombia se enfrenta a al menos tres o cuatro afios mas de
consolidacion fiscal antes de recuperar finalmente la categoria de grado de inversidn. Fitch subraya que
estabilizar la deuda exigiria una correccién fiscal de casi 4 puntos porcentuales del PIB, un escenario que se
considera dificil en las condiciones actuales. Para 2026, Fitch espera que las nuevas directrices fiscales del
Gobierno, que incluirian la racionalizacién del gasto y operaciones de gestion de la deuda, reduzcan los
pagos de intereses.

Global - El rally del petréleo impulsado por la guerra se esta acelerando

Near- and medium-term prices push higher

WOctober WTI contract # Front-month WTI contract
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Hoy publicaran las minutas de la Ultima reunién de politica monetaria tras la decision del BanRep de subir la tasa

' de interés oficial en 100 puntos basicos.
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Monitor de ddlar

Monedas Latam

Cierre  Maximo

COP 3.685 3.689

BRL 5,16 5,25

CLP 922,82 923

MXN 17,76 17,80

DXY 99,90 100
Commodities

Cierre  Maximo

Brent 110,5 m,8

WTI 115,0 116,6

Oro 4.649,4 4.706,7

Plata 71,8 73,6
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Puedes acceder a los analisis
econdmicos de Itau Latam

donde podras leer algunos informes de

otros paises que se encuentran en inglés.
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Hemos sido ganadores en los premios AIE
(Bolsa de Valores Colombia) por mas de 5
afios y en los Ultimos 3 afios hemos recibido

los siguientes reconocimientos:

2022

Categoria: Innovacion —
Podcast Itau Inversiones
Galardon: Bronce

Andlisis econémico

Carolina Monzén Urrego Angela Gonzdlez
carolina.monzon@itau.co Angela.gonzalezc@itau.co
Juan David Robayo Vargas Contacto Tesoreria

juan.robayo@itau.co
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Galarddn: Oro
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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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