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' deterioro fiscal bajo el PGN 2027

Colombia: Fitch advierte mayor

Economia y mercados al dia

Jueves, 5 de septiembre de 2026

Global: Petréleo supera los US$102 por barril ante el riesgo de una guerra
prolongada con Iran. El petréleo Brent superd los USS102 por barril, impulsado por la
escalada del conflicto entre EE.UU. e Iran y la creciente percepcion de que las
tensiones podrian extenderse por mas tiempo. Los ataques a petroleros y las
interrupciones en el transito por el estrecho de Ormuz han aumentado los temores
sobre la oferta global de crudo.

Europa: El BCE vuelve a subir las tasas ante el impacto inflacionario de la guerra con
Iran. El Banco Central Europeo (BCE) elevd nuevamente sus tasas de interés en 25
puntos basicos, en respuesta al repunte de los precios de la energia provocado por el
conflicto entre EE.UU. e Iran. La decision refleja la preocupacion de las autoridades por
evitar que el aumento del petrdleo y el gas se traduzca en presiones inflacionarias mas
persistentes. Aunque la actividad econdmica de la eurozona se ha mantenido
relativamente resiliente, el BCE advirti6 que los riesgos para la inflacion han
aumentado.

Colombia: Gobierno expide decretos para mitigar el impacto de El Nifio. El Gobierno
declardé la emergencia econémica y expidid 11 decretos orientados a enfrentar los
efectos de El Niflo sobre el agro, el abastecimiento de agua y la seguridad alimentaria.
Entre las principales medidas se incluyen la ampliacién del mecanismo de Obras por
Impuestos para financiar infraestructura en las zonas mas afectadas, la agilizacion de
inversiones en sistemas de riego y almacenamiento de agua, y nuevos instrumentos
para apoyar a los productores agropecuarios afectados por la sequia. Adicionalmente,
se establecen mecanismos para facilitar la atencion de emergencias, acelerar
proyectos publicos y fortalecer la capacidad de respuesta ante riesgos climaticos y de
abastecimiento.

Itau. Establecimiento bancario.



* Colombia: Fitch advierte que el Presupuesto General de la Naciéon de 2027 implica un
déficit fiscal mucho mayor y una trayectoria de deuda mas pronunciada. Fitch
considera que el presupuesto de 2027 ofrece una vision mas realista de los desafios
fiscales de Colombia, pero proyecta una posicion fiscal significativamente mas débil de
lo previsto anteriormente. La calificadora destacd que el Gobierno ahora estima un
déficit del Gobierno Central de 7,2% del PIB en 2026, frente al 5,3% previsto
previamente, mientras que para 2027 proyecta un déficit de 9,4% del PIB, frente al
4,5% contemplado en la propuesta presupuestal anterior y al 5,8% del PIB proyectado
previamente por Fitch.

* Si bien la préoxima Ley de Ajuste Fiscal del Gobierno busca una consolidacion
equivalente a 2,2% del PIB, Fitch considera que los déficits seguirian ubicandose muy
por encima de su escenario base anterior incluso si la medida se implementara en su
totalidad.

* Finalmente, Fitch advirti6 que la deuda publica seguird una trayectoria mas
pronunciada y permanecera por encima de la mediana de los paises con calificacion
‘BB’. La calificadora senalé que la falta de una consolidacion fiscal creible podria
aumentar la presion sobre la calificacion soberana de Colombia.
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Datos claves de la jornada:

" Hoy, el Banco Central celebrarda su reunion de politica monetaria. Esperamos que
mantenga la tasa sin cambios, en un contexto de persistencia inflacionaria y actividad
econdmica aun por encima de su potencial.
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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.



	Sección sin título
	Diapositiva 1
	Diapositiva 2
	Diapositiva 3
	Diapositiva 4
	Diapositiva 5


