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SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Grafico de la semana

Segun el Fondo Monetario Internacional, la guerra en Oriente Medio ha deteriorado las perspectivas econémicas
globales y llevaria a una desaceleracion del crecimiento mundial hasta 3,1% en 2026 y 3,2% en 2027, bajo el supuesto
de que el conflicto sea limitado. EL choque geopolitico presiona al alza la inflacion en el corto plazo, afecta con mayor
intensidad a las economias emergentes y eleva los riesgos financieros en un contexto de alta deuda y fragmentacion
internacional. Aunque el mayor gasto en defensa podria impulsar temporalmente la actividad, también genera presiones
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Fuente: Fondo Monetario Internacional, DAVIbank Economics.

*Actualizado a abril de 2026.

2026

3,1

PIB mundial

fiscales e inflacionarias.

Proyecciones de crecimiento econémico*

m2027

Economias avanzadas Economias de mercados emergentes y en desarrollo
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VIGILADO

¢ Qué paso en los mercados a nivel global esta semana?

Los mercados siguen volatiles vigilantes de las sefiales de resolucién de la guerra en
Irdn; tanto los bonos como las acciones fueron volatiles. El indice S&P 500 crecié en la
semana operando cerca a 7124 puntos. La tasa de los tesoros 10 afios se consolida en
4,24%, el indice DXY del valor del délar se debilité en la semana a 98,17. El precio del
crudo Brent cerré la semana en 90,54 USD/b.

Noticias macro:

» Estados Unidos bloqued puertos iranies en el Golfo Pérsico, generando tensiones en
el estrecho de Ormuz y empujando el BRENT por encima de los $100 USD/b. Pese al
fracaso inicial de las negociaciones, ambas partes retomaron contacto y avanzaron en
conversaciones sobre el programa nuclear. Al final de la semana los anuncios de la
reapertura del estrecho y el avance de las negociaciones empujoé el precio del petréleo
nuevamente a la baja.

+ Israel y Libano retomaron contacto en Washington, por primera vez en 30 afos en
un encuentro promovido por el secretario de Estado y se centraron en el
desmantelamiento de Hezbola.

+ Buenas noticias para Venezuela. Esta semana amplié su apertura al capital
extranjero al firmar un acuerdo con Chevron para elevar su participacion al 49%, en
Estados Unidos se redujeron parcialmente las sanciones financieras contra el Banco
Central y el FMI anunci6 la reanudacién de su relacionamiento tras mas de dos
décadas de estar apartados.

« Elecciones presidenciales en Peri. Al cierre de la semanal el conteo no termind, por
el momento, Keiko Fujimori va liderando la primera vuelta con cerca del 17% de los
votos, mientras Rafael Aliaga y Roberto Sanchez disputaban en empate técnico el
segundo cupo al balotaje del 7 de junio.

« Reino Unido y Francia lideraron una cumbre para discutir la iniciativa Libertad
Maritima de Navegacion, que buscaria conformar una fuerza naval respaldada por 40
paises para garantizar el transito por Ormuz. Mientras tanto, China calificé el bloqueo
estadounidense como “peligroso e irresponsable” y llamé a un alto al fuego integral,
en su condicién de mayor comprador de crudo irani.
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Hecho destacado:
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China: Producto Interno Bruto
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Fuente: Bloomberg, DAVIbank Economics.

China registr6 un crecimiento econdémico de 5% interanual en el
primer trimestre de 2026, superando las expectativas del
mercado y acelerandose frente al 4,5% del trimestre anterior,
apoyada en exportaciones sélidas, un repunte de la produccion
industrial y el buen desempefno de la manufactura de alta
tecnologia.

En paralelo, Pekin mantuvo contactos indirectos con Estados
Unidos en el contexto de la guerra con Iran, mientras el
presidente Donald Trump afirmd que China habia facilitado
acercamientos diplomaticos
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¢ Qué paso con los activos locales esta semana?

Esta semana el mercado de deuda publica se valorizé en promedio 17 pbs, siendo los
titulos de largo plazo los mas beneficiados, valorizandose en promedio 29 pbs. La tasa
de cambio por su parte cerré en 3.584 pesos, uno de los menores niveles desde mediados
de 2021.

Noticias macro:

El Consejo de Estado mantuvo suspendido el primer decreto del salario minimo de
2026, que fijaba un aumento del 23,7%, aunque aclar6 que la medida cautelar no
afecta el decreto transitorio de febrero, que sigue vigente. Al cierre de la semana, el
Consejo de Estado también anuncié que estudiard el decreto que reglamenta el
funcionamiento del Banco de la Replblica y que plantea que sin asistencia del Ministro
de Hacienda, la junta del emisor no podria sesionar, el estudio tardaria hasta 30 dfas.

La Corte Constitucional tumb6 los impuestos creados bajo la emergencia econémica
de diciembre de 2025 y ordend devolver cerca de $25 bn recaudados; los Titulos de
Devolucién de Impuestos (Tidis) son el mecanismo principal de reintegro, con un plazo
de 30 dias, mientras el presidente Petro sostiene que los impuestos no se cobraron.

EL Ministerio de Hacienda anuncié plan de recompra de deuda por USD $4 MM en
bonos de moneda extranjera, en el marco de las reuniones del FMI, y reafirmé el
compromiso de desmontar antes de la primera vuelta presidencial el TRS por USD $9,3
MM.

EL gerente del Banco de la Republica, Leonardo Villar, y el ministro de Hacienda,
German Avila, atendieron a debate en el congreso en torno al aumento de la tasa de
interés al 11,25%, con posiciones opuestas sobre el manejo de la inflacién y sus efectos
sobre el crecimiento. Ademas, el codirector César Giraldo reconocié tensiones con el
equipo técnico en entrevista con un medio local.

Colombia y Ecuador escalaron tensiones comerciales, con la imposicion de aranceles
del 100% por parte de Ecuador, luego del fracaso de las gestiones diplomaticas del
MinComercio. El presidente Petro ofrecid a Ecuador negociar energia a cambio de
revertir la medida, en un contexto de posible crisis energética por fendmeno del nifo.

La produccion manufacturera crecié 1,4% anual, mientras las ventas minoristas se
dispararon 10,9%, impulsadas por bienes durables y tecnologia; confirmando una
reactivacion solida del consumo, aunque la industria aGn mostré cal’das&an ventas y
empleo.

Hecho destacado:
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Fuente: Fedesarrollo, DAVIbank Economics.

Seglin Fedesarrollo, el indice de Confianza del Consumidor (1CC)
Colombia continudé mejorando en marzo de 2026, alcanzando
19,3%, su nivel mas alto en mas de un afo, impulsado
principalmente por una mejor percepciéon de las condiciones
econémicas actuales.

Frente a marzo de 2025, la recuperacion fue significativa,
reflejando un cambio favorable tanto en la vision del presente
como del futuro econémico. Aunque la confianza aumentd en
ciudades como Medellin y Bucaramanga y en los estratos bajo y
medio, persistieron senales de cautela en el gasto,
especialmente en la compra de vivienday vehiculos
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Evolucién USDCOP teérico vs USDCOP observado Movimiento de la tasa de cambio explicaday no explicada por el
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BRENT: Precio del petréleo de referencia Brent.
Monedas Latam: Correlacion entre el USDCOP y el comportamiento de tres monedas latinoamericanas (USDCLP, USDMXN, USDBRL).
Diferencial de Tasas: Diferencia entre la tasade 3 meses colombianay estadounidense.

Fuente: Bloomberg, DAVIbank

+ Latasa de cambio cerrd la semana en 3.584 pesos en el mercado spot, lo que representa una variacion de -1,4% respecto al cierre de la semana anterior.

+ El movimiento de la tasa de cambio estuvo parcialmente alineado con lo sugerido por el modelo fundamental, la bajada del USDCOP responde a la
apreciacion de las monedas de Latam y fue contrarrestado por factores no explicados.

« Ladiferencia entre el valor observado y el valor fundamental fue de 94 pesos, siendo el valor fundamental mas alto que el observado.

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
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Pronosticos Colombia

Variable 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Crecimiento del PIB (Var anual%) 1 7,3 0,7 1,6 2,6 2,7 2,9
Inflacién al Consumidor(%) 5,62 13,12 9,28 5,20 5,10 6,58 478
Tasa Banco de la RepUblica (%) 3,0 12,0 13,0 9,50 9,25 12,00 9,0
5 Tasa de Cambio — USDCOP (Fin de 4080 4850 4000 4405 3780 3821 3924
g periodo)
%;-; Tasa de Desempleo (Promedio) 13,8 1,2 10,2 10,2 8,9 9,8 10
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Pagina web:

E E Links a reportes destacados:
- 1. Anélisis Nacional y de Coyuntura

2. Reportes en Inglés
Cf=

Reconocimientos 2025:

« Top 2: Expectativas Tasa de Politica Monetaria — Encuesta ANIF

« Top 4: Expectativas de Inflaciéon - Encuesta de Expectativas BanRep

« Top 2: Agregados Macroeconémicos — Premios AIE, Nuam Fedesarrollo

Research Team Colombia
EconomicsColombia@davibank,com
DAVIbank | Capital Markets

Carrera7 No 114-33 | Piso 16 | Bogota, Colombia
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Aviso Legal:

Este documento ha sido elaborado por DAVIbank Establecimiento Bancario, para ser distribuido entre sus clientes y entre los de sus filiales en Colombia: Fiduciaria y Comisionista, entidades
sometidas a la inspeccién, vigilancia y control por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Este documento tiene fines informativos. No debe interpretarse como una recomendacién profesional ni como un informe de investigacién para tomar decisiones de inversién, conforme a lo
previsto en los articulos 2.40.1.1.2 y 2.40.1.1.3 del Decreto 2555 de 2010 y sus normas complementarias.

La informacién aqui contenida se expone a titulo meramente informativo y no constituye una recomendacion personalizada de inversion, ni invitacién, oferta, solicitud, sugerencia u obligacién
por parte de DAVIbank, ni sus filiales en Colombia, sus administradores, representantes, asociados, directores, socios, empleados, asesores o contratistas. En ese orden de ideas, la informacion
contenida en este documento se publica para su utilizacién general y no tiene en cuenta objetivos especificos de inversion, situacién financiera o necesidades de algln inversionista en
particular. El uso de la informacién suministrada es de exclusiva responsabilidad de su receptor. El lector debe tener claro que el objetivo del documento no es predecir el futuro, ni garantizar
un resultado financiero, asi como tampoco garantizar el cumplimiento de los escenarios presentados. La informacién contenida es de caracter estrictamente referencial y asi debe ser
interpretada.

Las personas interesadas, deben buscar asesoramiento profesional autorizado sobre la conveniencia de tomar decisiones de inversion y deben comprender que es posible que las declaraciones
con respecto a las perspectivas futuras no se realicen.

Las opiniones contenidas en este documento se han compilado o se han obtenido de fuentes informacién publicas que se consideran confiables, pero no se hace ninguna declaracién de
garantia, expresa o implicita, en cuanto a su exactitud o integridad.

Ni DAVIbank ,ni sus filiales aceptan responsabilidad alguna por cualquier pérdida directa, indirecta o consecuente derivada de cualquier uso de la informacién contenida en este documento.

La informacién contenida en este documento se basa en ciertos supuestos y analisis de la informacion disponible en el momento en que esta se prepard, los cuales pueden ser o no correctos.
Por lo anterior, no hay ninguna certeza acerca de que las proyecciones contenidas en este documento se cumpliran; por lo cual, nada de lo contenido en este documento es o debe ser
considerado como una promesa o garantia en cuanto al comportamiento de las proyecciones en el futuro.

Las opiniones, estimaciones y proyecciones contenidas en este documento estan sujetas a cambios, sin previo aviso.

Este documento no constituye, ni debe entenderse como: (i) una oferta para vender o una invitaciéon para comprar valores; (ii) una propuesta para realizar operaciones comerciales; (iii) una

asesoria personalizada en materia de inversion.

DAVIbank pertenece a Davivienda Group S.A.
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