_.. Colombia: Desanclaje de expectativas
> de IPC erosiona la credibilidad

Economia y mercados al dia

Martes, 4 de agosto de 2026

* Global: Avances diplomaticos reducen riesgos geopoliticos. Qatar senalé avances
hacia un acuerdo de corto plazo entre EE.UU. e Irdn y confirmd que ya circula una
propuesta entre las partes, aunque aun no se ha alcanzado un pacto definitivo. La
iniciativa busca reactivar las conversaciones y evitar una nueva escalada del conflicto.

j En este contexto, el Brent retrocedid e incluso se ha ubicado por debjo de los USD 80
por barril.

Estados Unidos: Déficit comercial de EE.UU. disminuye por menor demanda de
importaciones. El déficit comercial de EE.UU. se redujo 5,6% mensual hasta USD
73.300 millones en junio, explicado principalmente por una caida de 1,8% en las
importaciones, la primera del afio. Las exportaciones también descendieron (-0,9%
mensual), aunque en menor magnitud. La moderacion de las importaciones sugiere
una normalizacion de los flujos comerciales tras el adelantamiento de compras
observado previamente en medio de la incertidumbre arancelaria.
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* Estados Unidos : Fed mantiene flexibilidad ante sefiales mixtas de inflacion. Anna
Paulson, presidenta de |la Fed de Filadelfia, afirmdé que mantiene una postura de
“mente abierta” sobre la trayectoria de las tasas y que las préximas decisiones
dependeran de la evoluciéon de la inflacion subyacente. Aunque destacd la reciente
mejora de los datos de inflacidon, advirtié que esta sigue elevada, estimandola entre
2,4% vy 2,8%, y seinalé que podrian requerirse tasas mas restrictivas si el progreso hacia
la meta del 2% se estanca.

e Brasil: Actividad econdmica decepciona en junio. La produccion industrial cayo 1,8%
m/m desestacionalizado en junio (+1,7% anual), por debajo de nuestra proyeccién y de
la expectativa del mercado (ambas de -0,8% m/m). El resultado estuvo explicado
principalmente por una contraccion de 1,8% m/m en la manufactura (+1,0% anual),
mientras que la mineria y las actividades extractivas retrocedieron 0,6% m/m (+5,2%
anual).

Itad. Establecimiento bancario.



* Colombia: Las expectativas de inflacion desancladas apuntan a un deterioro en la
credibilidad de la meta de inflacidn.

De cara al Informe de Politica Monetaria del martes, el Banco de |la Republica publico su
Informe semestral al Congreso, adoptando un tono cauteloso respecto a las perspectivas
de inflacion. El banco central enfatizé que las expectativas de inflacidon permanecen muy
por encima de la meta del 3% y advirtid que su persistente desanclaje refleja un deterioro
en la credibilidad de la meta de inflacion que sustenta el marco de politica monetaria de
Colombia.

El Banco de la Republica continda observando que los riesgos para la inflacion estan
sesgados al alza. Entre las principales preocupaciones se encuentran la posible
materializacion de un fendmeno de El Nifio fuerte o muy fuerte, nuevos ajustes en los
precios de los combustibles, el gas y otros precios regulados, el traspaso de mayores
costos laborales y las tensiones geopoliticas que podrian impulsar al alza los precios
internacionales del petrdleo y los alimentos.

FINANCIERA

El Banco de la Republica considera que la elevada inflacidon, los desafios fiscales y la
incertidumbre externa justifican mantener una postura monetaria restrictiva para
asegurar la convergencia hacia la meta.

ITENDENCIA
DE COLOMBIA

Itad. Establecimiento bancario.
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Fuente: BanRep, Itau.

Datos claves de la jornada:

Hoy, el Banco de la Republica publicara su Informe de Politica Monetaria del 2T26, tras
W 12 decision de politica monetaria de julio. El informe incluird proyecciones
macroecondmicas actualizadas.

Hoy se publicaran los datos de exportaciones de junio. Estimamos que las exportaciones
alcanzaron USD 4.800 millones (+22,3% anual), siendo el sexto mes consecutivo con
crecimientos de doble digito.
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Informacion relevante

La informacidn contenida en este informe fue producida por Itaii Colombia S.A, a partir de las condiciones actuales del mercado y las recientes coyunturas econdmicas,
basada en informacion y 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 jurisdiccidén. 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 inversién basadas en la
informacién contenida y divulgada en este documento. Asimismo, el presente documento de andlisis 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 Econdmico de Itau 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 autorizacidn previa de Itad 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 Itad, entre ellas Itat CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itad Securities Services Colombia S.A., Itall Asset Management Colombia S.A., Itatl Comisionista de
Bolsa Colombia S.A. y/o Itad Casa de Valores S.A. no se responsabilizan por la informacién contenida en la presente Publicacidn, su divulgacion Unicamente tiene efectos
informativos y por tanto es importante resaltar que: a) Esta Publicacién no constituye ni puede ser interpretada como una recomendacion o asesoria para tomar alguna
decision o accidn de parte de los clientes o como una oferta por parte de las empresas de Itat y sélo representa una interpretacion realizada por quienes la escriben, el
contenido y alcance de la interpretacidn puede variar sin previo aviso seglin el comportamiento de los mercados b) El contenido de la Publicacidn ha sido obtenido de
fuentes de informacidn publicas y consideradas creibles, las empresas de Itau no garantizan la exactitud de la misma, ni se comprometen a actualizarla. La operativa de
mercados financieros puede conllevar riesgos considerables y requiere una vigilancia constante de las posiciones que se adquieren y del entorno del mercado. c) Las
empresas de Ital no asumen responsabilidad alguna por pérdidas derivadas por la accién u omision del uso de la informacidn, operaciones, practicas o procedimientos
descritos en la Publicacion. d) La distribucidn de ésta Publicacidn se encuentra prohibida sin el permiso explicito de las empresas de Itau.

Condiciones de uso

Este reporte ha sido preparado por el area de Estrategia de Itau Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial Itau, entre ellas Itai CorpBanca Colombia S.A.y sus filiales Itat Securities Services Colombia S.A., Itau 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 publicacién. La
divulgacién 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) Este reporte ha sido 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 compafiia del Grupo Empresarial Itau; (c) Esta publicacién no constituye una oferta mercantil y no obliga a ninguna de las empresas del
Grupo Empresarial Itau, incluida Itad Comisionista de Bolsa S.A.; (d) El contenido de esta publicacion ha sido obtenido de fuentes de informacién publicas, consideradas
creibles, pero fuera del control de las empresas Grupo Empresarial Itad. 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; (e) La informacién contenida en esta publicacidn estd sujeta a variaciones seguin el comportamiento de los
mercados, de forma que se sugiere su verificacion, ya que las empresas del Grupo Empresarial Itad 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 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, précticas o procedimientos descritos en el documento; (g) La distribucion de ésta publicacion se
encuentra prohibida sin la autorizacién y previa y escrita de Itai 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 accidn 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: Cuando se espera que la accion 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.

Condiciones de uso

Este reporte ha sido preparado por el area de Estrategia de Itau Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial Itau, entre ellas Itai 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 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 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 publicacion 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 informacidn 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 informacidn contenida en la publicacion, 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; (d) La informacién contenida en esta
publicacidn esta sujeta a variaciones segiin el comportamiento de los mercados, de forma que se sugiere su verificacion, ya que las empresas del Grupo Empresarial Itad
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 Itat 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 publicacidn, asi como por operaciones, practicas o procedimientos
descritos en el documento; (g) La distribucién de ésta publicacion se encuentra prohibida sin la autorizacién y previa y escrita de Itai Comisionista de Bolsa S.A.

Es posible que esta publicacién incluya informacion y/o sugerencias frente a activos o emisores que también son abordados en informes de Itau BBA. En este caso, se
aclara que la informacidn 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 armdnica con los demds documentos que publica Itat BBA, y las
demas compaiiias del Grupo Empresarial Itau.

Itat ComisionistaDeBolsa
Colombia S.A

Ital. Establecimiento bancario.
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