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*' Estados Unidos vs. Colombia

Economiay mercados al dia

Martes, 10 de noviembre 2026

EE. UU: La inflacidn nucleo se ubicd en 0,3% mensual en octubre, por encima de
nuestra estimacioén (0,20%) y del consenso de mercado (0,2%). En términos de 12
meses, la inflacidn nucleo fue de 2,8%, frente a 2,6% en septiembre. La inflacion total
fue de 0,35% mensual, superior a nuestra estimacion (0,22%) y ligeramente por encima
del consenso (0,3%). El IPC total aumenté 3,9%, frente a 3,7% el mes anterior. Nuestra
vision: La inflacidon resultd significativamente mas alta y mas generalizada, como
evidencia el fuerte aumento de nuestro indice de difusién. Por ello, revisamos al alza
nuestra proyeccion de PCE nucleo a 0,37%, desde 0,25%. En nuestra opinidn, este
escenario deberia llevar rapidamente la discusion de la Fed hacia alzas consecutivas
de tasas, en lugar de una senda de ajuste mas gradual.

Colombia: Segun Hacienda, déficit primario de 2026 podria acercarse a 3,5% del PIB. El
viceministro Juan Sebastian Betancur reconocid que seria dificil alcanzar el recorte
inicialmente previsto de COP21,9 billones, 1,1% del PIB, por lo que espera un déficit
primario cercano a 3,5% del PIB, frente a la meta de 3,3%. En la ley de rescate, nuevos
recortes estan limitados por el gasto en salud, pensiones y transferencias territoriales,
mientras se estudian devoluciones del IVA cada 15 dias. MinHacienda estima ademas
que el impulso fiscal aporta cerca de 2pp a la inflacidn, actualmente en 6,30%.

Colombia: Inflacidn de octubre por debajo de expectativas e inflacién basica se
modera. Los precios al consumidor aumentaron 0,20% m/m en octubre (+0,37% en
septiembre, +0,18% hace un ano), por debajo del consenso de mercado de Bloomberg
de 0,27% pero mas cerca de nuestra estimacion de 0,23%. Las principales
contribuciones positivas en el mes fueron vivienda y servicios publicos (+0,30% m/m;
+9 pbs), alimentos (+0,19% m/m; +4 pbs) y restaurantes (+0,23% m/m; +3 pbs). Los
precios de alimentos explicaron la sorpresa frente a nuestro prondstico. La inflacion
excluyendo alimentos subié 0,20% m/m (+0,31% un afo antes), mientras que la
inflacion excluyendo alimentos y energia aumentd 0,16% m/m (+0,31% m/m en
octubre de 2025).
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* Lainflacion total anual apenas aumento 1 pb desde septiembre a 6,30% a/a, mientras
que la inflacién basica cayé 16 pbs a 6,31% a/a. Con un tipo de cambio aun favorable, la
inflacion de bienes durables cayd 50 pbs a -1,77% a/a. Nuestra visién: Luego de que el
gobierno mantuviera el aumento del precio de la gasolina en noviembre, nuestra
estimacion preliminar para la inflacion de este mes (a publicarse el 7 de diciembre)
oscila entre 0,35% y 0,45% m/m, lo que implica que el IPC total repuntaria de nuevo a
alrededor de 6,6%-6,7% a/a impulsado por los precios de energia. Nuestro prondstico
base para la inflacidn de cierre de 2026 se mantiene en 7,0%, impulsado por presiones
en servicios y presiones en precios de alimentos relacionadas con el clima. A pesar de
la pausa en la reunién de octubre, condiciones financieras globales mas restrictivas,
expectativas de inflacion por encima de la meta y presiones adicionales de precios
relacionadas con El Nifo deberian mantener a la Junta abierta a un mayor ajuste.
Seguimos esperando un ultimo aumento de 25 pbs, llevando la tasa terminal a 12,50%
a fines de 2026, seguido de un ciclo de flexibilizaciéon gradual hacia 11,00% a fines de
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Datos clave de la jornada:

g Colombia: Mafiana Fedesarrollo publicara el indice de Confianza del Consumidor de
octubre. En septiembre, el indicador se ubicé en 15,7% (+0,2pp mensual; 0 = nivel
neutral), respaldado por el subindice de expectativas. Tras el terremoto del 10 de agosto
y ante las primeras sefiales de moderacion de la actividad en el 3T26, la confianza del
consumidor se moderaria, aunque compensada por la apreciacion del COP.
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Informes econdmicos

Recibe informacion especializada para estar al tanto del desarrollo de los
mercados financieros y sus movimientos mas relevantes.

Contenidos economicos pensados para ti:
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Informaciénrelevante

Lainformacién contenida en este informe fue producida por Itad Colombia S.A, a partir de las condiciones actuales del mercadoy las recientes coyunturas econémicas,
basadaen informacién y datos obtenidos de fuentes publicas, que se consideran fidedignas, pero cuya veracidad no se garantiza. Esta informaciéon no constituyey, en
ningun caso, debeinterpretarse como una oferta de negocio juridico o solicitud para comprar o vender algin instrumento financiero, o para participar en una estrategia
de negocio en particular en cualquier jurisdiccién. 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 inversiéon basadas enla
informacién contenida y divulgada en este documento. Asimismo, el presente documento de analisis no puede entenderse como asesoria en los temas que trata por
parte de quienlo recibe. Este informe fue preparadoy publicado por el equipo de Itad Analisis Econdmico de Itad Colombia S.A. Este material es para uso exclusivo de sus
receptoresy su contenido no puede ser reproducido, publicado o redistribuido en ninguna forma, en todo o en parte, sin la autorizacién previa de Itat Colombia S.A.El
contenido de la presente comunicaciéon 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

Lasempresasltay, entre ellas Itat CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itau Securities Services Colombia S.A., ltau Asset Management Colombia S.A., Itai Comisionista
de Bolsa Colombia S.A. y/o Itat Casa de Valores S.A. no se responsabilizan por la informacién contenida en la presente Publicacién, su divulgacién Unicamente tiene
efectosinformativosy por tanto es importante resaltar que: a) Esta Publicacion no constituye ni puede ser interpretada como una recomendacion o asesoria para tomar
alguna decisién o accién de parte de los clientes o como una oferta por parte de las empresas de [tat y sélo representa una interpretacion realizada por quienes la
escriben, el contenido y alcance de la interpretacion puede variar sin previo aviso segun el comportamiento de los mercados b) El contenido de la Publicacién ha sido
obtenido de fuentes de informacién publicas y consideradas creibles, las empresas de Itat no garantizan la exactitud de la misma, ni se comprometen a actualizarla. La
operativade mercados financieros puede conllevar riesgos considerables y requiere una vigilancia constante de las posiciones que se adquiereny del entorno del
mercado. ¢) Las empresas de [tal no asumen responsabilidad alguna por pérdidas derivadas por la accién u omisiéon del uso de la informacién, operaciones, practicas o
procedimientos descritos en la Publicacién. d) La distribucién de ésta Publicacién se encuentra prohibida sin el permiso explicito de las empresas de Itau.

Condiciones de uso

Este reporte ha sido preparado por el rea de Estrategia de Itati Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial Itay, entre ellas Itai CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itad Securities Services Colombia S.A,, Ital Asset Management Colombia S.A, Itad
Comisionista de Bolsa Colombia S.A. e Itat 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) 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 [tali BBA y de ninguna otra de las
compafiia del Grupo Empresarial Itad; (c) Esta publicacién no constituye una oferta mercantily no obliga a ninguna de las empresas del Grupo Empresarial ltau, incluida Itau
Comisionistade 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 ltau. Por lo tanto, no se garantizan la exactitud o idoneidad de lainformacién contenida en la publicacion, 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) Lainformacién contenida en esta publicacion esta sujeta a variaciones seguin el comportamiento de los mercados, de forma que se sugiere su verificacion, ya que las
empresas del Grupo Empresarial ltalino se comprometen a actualizarla; (f) La operativa de los mercados financieros puede conllevar riesgos considerablesy requiere una
vigilancia constante de las posiciones que se adquiereny del entorno del mercado. Como tal, las empresas del Grupo Empresarial Iltat 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 distribucion de ésta publicacion se encuentra prohibida sin la autorizacion y previay escrita de [tai Comisionista de Bolsa S.A.

Rating

Las sugerenciasgenerales que se presentan en este reporte frente a activos o emisores particulares se rigen bajo el siguiente criterio:

-Comprar: Cuando se espera quela accion 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 esperaque la acciontenga un desempefio por debajo del promedio de mercado.

Esimportante mencionar que el rating representala evaluacion del desempefio de la accion en el mediano plazo (1afio) por parte del analista designado. Sin embargo, este
rating puede ser revisado en cualquier momento del tiempo, basandose en acontecimientos puntuales que puedanimpactar el precio final de la accion.

Condiciones de uso

Este reporte ha sido preparado por el drea de Estrategia de ltau Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial ltau, entre ellas Ital CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itau Securities Services Colombia S.A,, Ital Asset Management Colombia S.A.,
[tau Comisionista de Bolsa Colombia S.A. e ltat Casade Valores S.A,, no se responsabilizan por la calidad de la informacién contenida en la presente publicacién. La divulgacion
de este documento Unicamente tiene efectos informativos, y por tanto esimportante resaltar: (a) El contenido de la presente publicaciéon no constituye una recomendacion
profesional para realizarinversiones 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
publicacién no constituye una oferta mercantily no obliga a ninguna de las empresas del Grupo Empresarial Itay; (c) El contenido de esta publicacion ha sido obtenido de
fuentes de informacion publicas, consideradas creibles, pero fuera del control de las empresas Grupo Empresarial ltau. Por lo tanto, no se garantizan la exactitud o idoneidad de
lainformacién contenida en la publicacién, y tampoco se garantiza la calidad de las interpretaciones realizadas por los funcionarios designados parala elaboracién de este
documento, quienes podrian variar su criterio en cualquier momento y sin previo aviso; (d) La informacién contenida en esta publicacién estd sujeta avariaciones segun el
comportamiento de los mercados, de forma que se sugiere su verificacion, ya que las empresas del Grupo Empresarial ltad no se comprometen a actualizarla; (e) La operativa
delos mercados financieros puede conllevar riesgos considerablesy requiere una vigilancia constante de las posiciones que se adquiereny del entorno del mercado. Como tal,
las empresasdel Grupo Empresarialltad 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 publicacion, asi como por operaciones, practicas o procedimientos descritos en el documento; (g) La distribucion de ésta publicacion se encuentra
prohibidasinla autorizaciény previay escritade Ital Comisionista de Bolsa S.A.

Es posible que esta publicaciénincluyainformacion y/o sugerencias frente a activos o emisores que también son abordados en informes de Itau BBA. En este caso, se aclaraque
lainformacion contenida en el presente documento corresponde a estrategias tacticas de corto plazo, que no constituyen un cambio de la perspectiva estructural que
presentaltal BBA en susinformes. El presente documento debe entenderse de forma armdnica con los demds documentos que publica ltat BBA, y las demds compaiiias del
Grupo Empresarial ltau.

Itat ComisionistaDeBolsa
Colombia S.A
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