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' débiles de lo esperado en julio

Colombia: Indicadores de actividad mas

Economia y mercados al dia

Jueves, 17 de septiembre de 2026

Reino Unido: Banco de Inglaterra mantiene tasas, pero advierte sobre nuevos riesgos
inflacionarios. El Banco de Inglaterra mantuvo su tasa de referencia en 3,75%, aunque
advirtié que podria verse obligado a subirla si el conflicto en Medio Oriente sigue
presionando los precios de la energia. La decision fue dividida, con tres de los nueve
miembros del comité votando por un aumento inmediato. La entidad sefalé que el
encarecimiento del petréleo y el gas ha elevado los riesgos para la inflacion, que
alcanzo 3,1% en agosto y podria superar el 4% a comienzos del préximo ano. Aunque el
impacto sobre precios y salarios ha sido limitado hasta ahora, el banco advirtié que
una prolongacion de las tensiones energéticas aumentaria la probabilidad de un nuevo
endurecimiento monetario.

EE.UU.: La Fed sube tasas y refuerza su mensaje de lucha contra la inflacidn. La
Reserva Federal elevd su tasa de referencia en 25 pb, hasta 3,75%-4,0%, en la primera
subida desde 2023, y dejo claro que aun no considera resuelto el problema
inflacionario. La Fed entregd un mensaje claramente restrictivo, reflejando
preocupacion por una inflacion que sigue siendo demasiado alta y mostrando
disposicion a realizar una o incluso dos alzas adicionales. El comunicado adoptd un
tono mas agresivo al enfatizar una convergencia mas rapida de la inflacion hacia la
meta y eliminar la referencia a choques de oferta, sugiriendo una vision de una
inflacion mas persistente y vinculada a la demanda. Las proyecciones reforzaron esa
lectura, practicamente no muestran oposicion a una nueva subida de tasas en 2026 y
evidencian que una parte importante del Comité aun contempla dos incrementos
adicionales en 2027. Kevin Warsh evitd entregar una guia clara sobre la frecuencia de
futuras subidas. Sin embargo, su afirmacion de que "la decision de hoy demuestra que
hablamos en serio” fue una de las sefales mas contundentes de la conferencia,
reforzando la percepcion de una Fed decidida a devolver la inflacién a la meta, incluso
si ello implica mantener una politica monetaria restrictiva durante mas tiempo del que
descontaba previamente el mercado.
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* Colombia: Indicadores de actividad mas débiles de lo esperado en julio. Las ventas
minoristas crecieron 5,3% anual en términos reales en julio (15,0% anual en junio),
muy por debajo del consenso de Bloomberg (9,8%) y de nuestra proyeccién (8,9%). Las
ventas minoristas nucleo (excluyendo combustibles y vehiculos) cayeron 3,4% mensual
(-0,9% mensual el mes anterior), lo que resultd en un crecimiento real anual de 4,0%
(8,6% anual en junio). Por su parte, la produccion manufacturera se contrajo 0,3%
mensual desestacionalizada, lo que llevo a una caida de 2,3% anual en términos reales
(frente a un crecimiento de 4,1% en junio), ubicandose por debajo del consenso de
Bloomberg (-0,6%) y de nuestra estimaciéon (-1,5%). El resultado mas débil de la
actividad en julio refleja parcialmente una base de comparacion mas exigente y
efectos calendario.

* Nuestra vision: La actividad industrial y el consumo de los hogares se moderaron en
julio pese a la fortaleza del mercado laboral. Mantenemos nuestra proyeccion de
crecimiento del PIB en 2,4% para 2026 y 2027. Tras el terremoto del 10 de agosto,
esperamos registros de actividad mas débiles en los préoximos meses. La moderacién
de la demanda, junto con una mejora de las expectativas de inflacion de mediano
plazo, podria dar espacio al Banco de la Republica para extender la pausa en su ciclo
de alzas de tasas.
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Fuente: BanRep, Itau.

Datos claves de la jornada:

3 Hoy se publicaran las cifras del PIB correspondientes al segundo trimestre de 2026.
Esperamos una caida de 0,9% trimestral desestacionalizada y un crecimiento de 1,6%
anual en el segundo trimestre de 2026, en linea con lo sugerido por el indicador mensual
oficial de actividad econdmica.
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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


