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Colombia- Minutas revelarian mayor
detalle de la pausa de BanRep

Lunes, 3de agosto de 2026

Perspectiva semanal

» Estados Unidos: La semana estara dominada por el informe de mercado

laboral de julio. Se espera que las ndminas no agricolas de julio aumenten en
105 mil empleos, por encima de los registros recientes (57 mil en junio),
mientras que la tasa de desempleo subiria ligeramente a 4,3%. Antes del dato
principal, el reporte ADP apuntaria a una creacién de 60 mil empleos y la
encuesta JOLTS mostraria vacantes cercanas a 7,25 millones. En conjunto, las
cifras sugeririan un mercado laboral resiliente, aunque sin presiones
suficientes para modificar significativamente la discusion de la Fed.

Eurozona: La atencién se concentrara en las ventas minoristas de junio y en
los precios al productor. Las ventas minoristas registrarian un crecimiento
moderado de 0,1% mensual, mientras que la evolucion de los precios
industriales permitira evaluar la transmision de los costos energéticos hacia la
inflacion.

México: Banxico optaria por estabilidad. Se espera que la tasa de referencia
permanezca estable en 6,5%, con una comunicacion que mantendria un tono
prudente y dependiente de los datos. La publicacion de la inflacidén de la
segunda quincena de julio servira para evaluar la velocidad de convergencia
de los precios hacia la meta.

Brasil: El miércoles, el Copom recortara tasa SELIC en 25pbs a 14% como
consecuencia de lareciente correccion en inflacion.

Itau. Establecimiento bancario.
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Colombia: El martes se conocera el informe de politica monetaria de 2726y el
miércoles las minutas de la reunién de julio. Los documentos revelaran la
actualizacidon de supuestos macroecondmicos del equipo técnico la discusion
entre los diferentes grupos de la Junta, particularmente la evaluacion sobre la
velocidad del proceso de convergencia de la inflacién a la meta, la fortalezade la
actividad econdmicay los riesgos asociados al frente fiscal. El documento podria
ofrecer senales adicionales sobre la posibilidad de continuar o pausar futuros
ajustes de tasa de interés.

Colombia: El martes se conoceran las exportaciones de junio. Estimamos que
las ventas externas alcancen USD 4.800 millones, equivalentes a una expansion
anual de 22,3%. El desempeio esperado estaria respaldado por unas
exportaciones no tradicionales dinamicas y por precios de petroleo mas
elevados.

Colombia : EI 7 de agosto se llevara a cabo la posesion presidencial de Abelardo
De La Espriella. Se espera el discurso de posesién para identificar senales sobre
consolidacion fiscal, inversion, seguridad y agenda legislativa. También seran
relevantes los primeros decretos del nuevo gobierno y los anuncios sobre
nombramientos en entidades econdmicas clave, elementos que podrian influir
sobre las expectativas de mercado y la percepcion de riesgo pais.

COLOMBIA - Equipo técnico revelara nuevas proyecciones de inflacion
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Perspectiva semanal de
Estrategia

Divisas

Peso colombiano
BanRep poniendo piso en el COP

* El peso colombiano continua siendo la moneda protagonista de la region,
acumulando una valorizacion cercana al 8,3% durante julio. Sin embargo, la
semana pasada el Banco de la Republica sorprendid al mercado al
mantener la tasa de interés sin cambios, cuando el consenso esperaba un
incremento de 50 puntos basicos.

® Esta decision reduce parte del diferencial de tasas que respaldaba el
comportamiento de la moneday abre espacio para una correccion de corto
plazo. Adicionalmente, el Banco activd el programa de acumulacion de
reservas internacionales por hasta USD 4.000 millones mediante el
mecanismo de subastas.

* Si bien esta medida no constituye, por si sola, un catalizador direccional
para el mercado, se suma a un entorno menos favorable para el peso en el
corto plazo.

®* En este contexto, esperamos un sesgo alcista para la tasa de cambio
durante la semana, que logre llevar al peso colombiano por encima de los
$3.200.

® Niveles para la semana: Resistencias: $3.280, $3.300, $3.335 Soportes:
$3.220 $3.200, $3:180.



Renta variable

Internacional y local

Resultados corporativos

® En el mercado de acciones, el indice tuvo una buen cierre de semana, en medio de
avances de mas del 10% en acciones como Cibest, y luego que el Banco Central
mantuviera la tasa inalterada, dejando menor aversion para el mercado de renta
variable por posibles efectos negativos en los costos de financiacion.

® El escenario de retorno en el indice durante 2025-2026 ha estado acompanado de
una expansion de multiplos, que parecen ya llegar a niveles “justos” pero que
dependera del desempeiio de las utilidades en los proximos meses.

® Esta semana tendra lugar el reporte de resultados de Ecopetrol, donde el
mercado espera que la utilidad del 2T26 alcance los $5,3 bn, lo que representaria
un incremento de 85% frente al 1T26. Este contexto, estaria acompanado del
incremento de los precios del petrdleo que pasé de USD77 bl en promedio en el
1T26 a USD97 bl en el segundo trimestre del afio. Sin embargo, los riesgos bajistas
podrian venir de la mano de una tasa de cambio que en lo corrido del afno se ha
apreciado cerca de un 17%.



Renta fija

Internacional
Contindan las presiones

® Lasrecientes presiones en los mercados internacionales, derivadas del conflicto geopolitico
entre Estados Unidos e Iran, han elevado las expectativas de inflacion y reforzado la
perspectiva de una politica monetaria mas restrictiva por parte de la Reserva Federal. En
este contexto, la prima por plazo de los bonos del tesoro alcanzé su nivel mas alto desde
2008, acercandose a los 300 puntos basicos. A su vez, desde la llegada de Kevin Warsh a la
presidencia de la Reserva Federal, el mercado ha exigido una mayor prima por riesgo sobre
la deuda soberana estadounidense, reflejada en un deterioro del desempenio relativo de los
tesoros frente a la deuda soberana de otras economias desarrolladas, en un entorno
caracterizado por un tono mas hawkish y un forward guidance menos explicito.

® Como resultado, la nota del tesoro a 10 aflos se mantiene por encima del 4,60 %, mientras
que la referencia a 30 afios continda cotizando por encima del 5,20 %. Esto ocurre pese a que
la semana inicia con una moderacién en las tensiones geopoliticas, tras las declaraciones del
presidente Donald Trump sobre su disposicion a retomar las negociaciones con Iran, lo que
ha brindado un alivio parcial a los mercados sin modificar, por ahora, el panorama de tasas
delargo plazo.

® Niveles UST10Y: Resistencia: 4,70%, 4,50%. Soporte:4,42%, 4,34%.

Local
Catalizador positivo

®* El mercado local continda mostrando una alta sensibilidad a la direccion de los mercados
internacionales. No obstante, a el cierre de la semana pasada recibid un importante
catalizador tras la decision sorpresiva del Banco de la Republica de mantener inalterada su
tasa de intervencidn, en contraste con el consenso del mercado, que anticipaba un
incremento de 50 puntos basicos.

® Estadecision podria favorecer un empinamiento de la curva de rendimientos, acompanado
de valorizaciones generalizadas que estimamos entre 30 y 40 puntos basicos, con una
mayor sensibilidad en el tramo corto de la curva. Asimismo, la curva de TES UVR deberia
verse favorecida por la revision al alza de las expectativas de inflacién del Banco de la
Republica para el cierre de 2026, que fueron ajustadas a 6,9 %, por encima del 6,6 %
esperado por el consenso de analistas. En conjunto, estos factores permiten anticipar un
inicio de semana favorable para la renta fija local.

® Por otra parte, el mercado primario de deuda corporativa retoma dinamismo con la emision
de bonos sostenibles de deuda publica interna del Metro de Medellin, programada para el 4
de agosto. La colocacion contempla tres referencias: IPC a 10 afios, IPC a 14 anos y UVR a 30
anos, por un monto objetivo de COP 300.000 millones.

® Niveles TES 2036: Resistencia: 12,30%, 12,00%. Soporte:11,70%, 11,50%.
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Puedes acceder a los analisis
econdmicos de Itau Latam

donde podras leer algunos informes de
otros paises que se encuentran en inglés.

Conoce mas aqui

# FOCUS

Premros o‘

I 3
%
J \‘
\ '
Areas de Investigaciones ﬁ\ )&
Econémicas

q‘\\\
"
2
\\:~°'

Hemos sido ganadores en los premios AIE (Bolsa
de Valores Colombia) por mas de 5 aflos y en los
ultimos 4 afos hemos recibido los siguientes
reconocimientos:
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Informes econdmicos

Recibe informacion especializada para estar al tanto del desarrollo de los
mercados financieros y sus movimientos mas relevantes.
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Peso al dia: inicia tu jornada con la informacion mas relevante.
Economia y mercados del dia: conoce los temas econdmicos.
Cierre de mercado: lo esencial al final de cada jornada.
Revision mensual: andlisis completo al entorno econdmico.

Perspectiva semanal: pulso econdmico de la semana.

Mantente informado con criterio. Si aun no te has inscrito o quieres compartirlos.
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SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
VIGILADO DE COLOMBIA

Informacion relevante

La informacién contenida en este informe fue producida por Itat Colombia S.A, a partir de las condiciones actuales del mercado y las recientes coyunturas econémicas,
basada en informaciény 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 jurisdiccion. 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 inversidn basadas en la
informacion 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 quien lo recibe.

Este informe fue preparado y publicado por el equipo de Itat Andlisis Econémico de Itati 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 autorizacién previa de Itai 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 Itau, entre ellas Itai CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itad Securities Services Colombia S.A., Itati Asset Management Colombia
S.A,, Itati 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 divulgacion
Unicamente tiene efectos informativos y por tanto es importante resaltar que: a) Esta Publicaciéon 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 Itad y sélo representa una interpretacion realizada
por quienes la escriben, el contenido y alcance de la interpretacion puede variar sin previo aviso segtin 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 Itad no garantizan la exactitud de la misma, nise comprometen
aactualizarla. La operativa de mercados financieros puede conllevar riesgos considerables y requiere una vigilancia constante de las posiciones que se adquiereny del
entorno del mercado. ) Las empresas de Ital no asumen responsabilidad alguna por pérdidas derivadas por la acciéon u omisién 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 drea de Estrategia de Itat Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial Itad, entre ellas Itati CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itad Securities Services Colombia S.A., Itat 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 Gnicamente 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 compaiiia del Grupo Empresarial Itau; (c) Esta publicacién no constituye una oferta mercantil y no obliga a ninguna de las empresas del
Grupo Empresarial Itay, incluida Itad Comisionista de Bolsa S.A.; (d) El contenido de esta publicacién ha sido obtenido de fuentes de informacién 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 informacién contenida enla
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 publicacion estd sujeta a variaciones seguin el comportamiento de los
mercados, de forma que se sugiere su verificacion, ya que las empresas del Grupo Empresarial Ital 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 Ital 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 distribucién de ésta publicacién se
encuentra prohibida sin la autorizacién y previa y escrita de Itad 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 accién tenga un desempefio mejor que el promedio de mercado

- Mantener: Cuando se estima que el desempefio de la accién esté en linea con el desempefio de mercado

-Vender: Cuando se espera que la accién 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 (1afio) 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 drea de Estrategia de Itai Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial Itad, entre ellas Itad 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 Itati Casa de 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 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 publicacién no constituye una oferta mercantil y no obliga a ninguna de las empresas del Grupo Empresarial Itau; (c) El contenido de esta
publicacién ha sido obtenido de fuentes de informacién 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 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; (d) La informacién contenida
en esta publicacién esta sujeta a variaciones seglin el comportamiento de los mercados, de forma que se sugiere su verificacion, ya que las empresas del Grupo
Empresarial Itat 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 Itad no asumen ningtin 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 publicacién se encuentra prohibida sin la autorizacién y previa y escrita de Itat Comisionista de
Bolsa S.A.

Es posible que esta publicacién incluya informacién y/o sugerencias frente a activos o emisores que también son abordados en informes de Itau BBA. En este caso, se
aclara que lainformacién 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 arménica con los demas documentos que publica Ital BBA, y las
demds compaiiias del Grupo Empresarial Itad.

Itatl ComisionistaDeBolsa
Colombia S.A

Ital. Establecimiento bancario.
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