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Colombia: BanRep indica mayor
7 inflacion y una senda de tasas al alza

Economia y mercados al dia

Miércoles, 5 de agosto de 2026

Global: Mercado apuesta por un acuerdo sobre Ormuz. Donald Trump afirmo que las
conversaciones con Iran avanzan “muy bien” y seifalé que en las préximas 48 horas
podria conocerse si se alcanza un acuerdo. Reportes de prensa indican que EE.UU., Iran
y Oman estarian cerca de anunciar un pacto temporal de 60 dias para garantizar la
navegacion en el Estrecho de Ormuz. El optimismo sobre una salida diplomatica ha
impulsado una caida de cerca de 9% en el precio del Brent desde el inicio de la semana.

Estados Unidos: Contratacion privada en EE.UU. pierde impulso. Las empresas del
sector privado en EE.UU. crearon 44.000 empleos en julio, el menor aumento del afioy
muy por debajo de las expectativas del mercado, tras una ganancia revisada de 95.000
en junio. A pesar de la desaceleracion en la contratacidn, el crecimiento salarial se
mantuvo soélido, con aumentos de 7% anual para quienes cambiaron de empleo y de
4,4% para quienes permanecieron en sus puestos. Los datos sugieren una moderacion
gradual del mercado laboral, aungue aun consistente con una economia resiliente.

Kashkari reitera postura favorable a mayores tasas. Neel Kashkari, presidente de la
Fed de Minneapolis, afirmd que es momento de comenzar a subir gradualmente las
tasas de interés y sefald que un incremento podria darse tan pronto como en
septiembre. El funcionario argumentdé que la politica monetaria no es suficientemente
restrictiva y que actuar temprano ayudaria a evitar un ciclo de ajustes mas agresivo en
el futuro si la inflacion sigue persistente.

Europa: Paises Bajos respalda a Klaas Knot para presidir el BCE. El gobierno de Paises
Bajos respaldé formalmente la candidatura de Klaas Knot, exgobernador del banco
central neerlandés, para suceder a Christine Lagarde al frente del BCE. Knot es
considerado uno de los principales candidatos gracias a su amplia experiencia en el
Consejo de Gobierno del BCE y a su reputacion como una voz relativamente mas
restrictiva en materia de inflacidon.

Itad. Establecimiento bancario.
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* Colombia: Informe de Politica Monetaria: Mayores prondsticos de inflacion y una
senda de tasas al alza

El equipo técnico de BanRep revisd al alza la inflacidon de cierre de 2026 a 6,9% (desde
6,4% en abril) y la de 2027 a 4,3% (desde 3,7%), manteniéndose por encima del rango
meta. La revisidon incorpora mayores precios de alimentos y regulados, los efectos de El
Nifio, presiones de costos asociadas al conflicto en Medio Oriente y una demanda mas
fuerte de lo previsto. La inflacion basica para 2026 fue revisada ligeramente a la baja hasta
6,2%, pero aumento a 4,2% para 2027.

En materia de politica monetaria, el equipo técnico mantuvo sin cambios la tasa neutral
real en 3,1% para 2026 y 3,4% para 2027, y sefaldé una senda de tasas implicita algo
superior a la descontada por los analistas. Adicionalmente, ahora asume que la Fed
mantendra las tasas sin cambios durante 2026 y 2027. Por el lado de actividad, el
crecimiento del PIB para 2026 fue revisado al alza a 2,5% (desde 2,4%), mientras que el de
2027 se redujo a 1,9% (desde 2,1%). La brecha del producto seguiria positiva en 2026
(+0,4%), reflejando una demanda que continua creciendo por encima de la capacidad
productiva de la economia.

Nuestra vision: A pesar de la pausa de julio, el informe mantiene un mensaje claramente
restrictivo. Los riesgos inflacionarios siguen al alza y la senda implicita de tasas continda
apuntando a una postura monetaria mas contractiva. En consecuencia, esperamos que
BanRep retome el ciclo de alzas en septiembre y lleve la tasa de politica a 13,0% al cierre
de 2026.

Itad. Establecimiento bancario.

Pronésticos equipo técnico REEaiBlI BEpSiiteL
2026 2027 2026 2027
Crecimiento 2.5 1.9 2.4 2.1
PIB potencial 2.3 2.8 24 2.8
. .y . Brecha de producto(%) 04 -0.5 0.3 -0.4
Colombia: Inflacion revisada  |1asa de desempleo (promedio) 8.8 0.8 8.9 0.8
: Inflacién (a/a) 6.9 43 6.4 3.7
aI.aIza, |mpulsada por Regulados 7.1 5.1 6.1 4.2
alimentos y regulados Nucleo 6.2 4.2 6.3 3.8
Alimentos 9.0 3.8 71 3.0
Deficit de cuenta corriente -2.5 -2.6 -2.5 -
Petroleo (Brent) 84 73 83 78
Crecimiento Socios comerciales 2.1 2.1 2.0 2.0
Prima de riesgo 183 185 214 223
Tasa de interés real neutral 3.1 3.4 3.1 3.4

Fuente: BanRep, Itad.

Datos claves de la jornada:

Hoy, el Banco de la Republica publicara las minutas de julio, que detallaran los

4 argumentos detras de la sorpresiva pausa en 12% de la tasa de interés.
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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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