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Colombia: Presupuesto 2027 en riesgo

' por vicio de tramite

Economia y mercados al dia

Miércoles, 21 de octubre de 2026

Global: Rusia enviara su primer cargamento de diésel a EE.UU. tras acuerdo con
Trump. Rusia despachara el jueves un petrolero con 40.000 toneladas métricas de
diésel, después de levantar el 9 de octubre su prohibicion a las exportaciones del
combustible. Moscu anticipé envios adicionales y Donald Trump sefald que Rusia
exportaria inicialmente 300.000 toneladas, seguidas de 500.000 en noviembre. Segun
Vladimir Putin, los precios globales del diésel han caido 5%-6% tras el acuerdo.

Europa: Kazaks ve posible que el BCE necesite subir mas las tasas si la inflacion sigue
alta. El miembro del BCE Martins Kazaks sefialé que podria ser necesario un mayor
endurecimiento monetario si persisten las presiones inflacionarias. Al mismo tiempo,
advirtié que el aumento de los rendimientos de los bonos ya esta endureciendo las
condiciones financieras y podria frenar la economia, por lo que el BCE debe actuar con
cautela.

Colombia: El Presupuesto 2027 enfrenta incertidumbre juridica por un vicio de
tramite en el Congreso. El presupuesto recientemente aprobado por COP 635 billones
(30% del PIB) enfrenta incertidumbre juridica después de que el Senado y la Camara
aprobaran versiones diferentes del articulo 65, relacionado con operaciones de
cobertura para riesgos fiscales derivados de los precios del petrdleo, los combustibles y
la tasa de cambio COP/USD. El Senado aprobd el articulo tal como fue presentado
originalmente, mientras que la Camara habria incorporado una modificaciéon que no
habia sido aprobada por el Senado, lo que habria requerido un proceso de conciliacidon
antes de la fecha limite del 20 de octubre. Si el vicio de tramite invalida el proyecto de
ley, el Gobierno tendria que expedir el Presupuesto 2027 por decreto, posiblemente
utilizando como referencia la version aprobada en el primer debate legislativo. El
monto total podria mantenerse cerca de COP 635 billones, pero algunas asignaciones
aprobadas durante los debates en plenaria podrian quedar excluidas, principalmente
aquellas destinadas a los sectores de salud y energia. El impacto final dependera de Ia
solucion juridica adoptada por el Gobierno y de la interpretacion del error de
procedimiento.

Itau. Establecimiento bancario.



* Colombia: Déficit comercial continuaria ampliandose por el dinamismo de las
importaciones. Hoy se publicara la balanza comercial de agosto. En julio, el déficit
comercial se situé en USD 2.800 millones, USD 200 millones por encima del registrado
un afo atrds. Asi, el déficit acumulado de 12 meses alcanzé USD 18.500 millones,
frente a USD 16.400 millones en 2025, equivalente a 3,3% del PIB. Para agosto,
esperamos que las importaciones (CIF) hayan alcanzado USD 7.500 millones (+27,6%
anual), impulsadas por los bienes de consumo. En consecuencia, proyectamos un
déficit comercial de USD 2.700 millones, USD 1.100 millones mayor que un afo atras.

* Nuestra perspectiva: A pesar de una mejor dinamica de las exportaciones, impulsada
por mejores precios de los commodities, el fuerte dinamismo de las importaciones
continuaria ampliando el déficit comercial. Por tanto, a pesar del soporte de las
remesas, estimamos que el déficit de cuenta corriente cierre en 2,5% del PIB (2,4%

g del PIB en 2024).
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Fuente: Dane, Itau.

Datos claves de la jornada:

#£ Maiana se conoceran las solicitudes de subsidio por desempleo correspondientes a la
semana terminada el 17 de octubre, para las que el consenso espera un dato cercano a
200 mil.
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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 interpretacidon puede variar sin previo aviso segln el comportamiento de los mercados b) El contenido de la Publicacién 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 omisidn del uso de la informacién, 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
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