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* Global: Memorando de entendimiento que podria firmarse en los préximos dias.
Trump anuncié que el acuerdo con Iran podria firmarse este fin de semana en Francia,
incluso después de seqguir atacando a Iran por tercer dia consecutivo, tomar el control
de la isla de Kharg y otras infraestructuras petroleras. En este contexto el barril de
petréleo Brent rompe el umbral de USD90 por barril por primera vez desde el inicio del
conflicto.

» Estados Unidos: Expectativas de inflacion de la Universidad de Michigan mejoraron de
. forma contundente. El indice de confianza del consumidor de la Universidad de
Michigan subid 4,1 puntos hasta situarse en 48,9 en el informe preliminar de junio,
superando las previsiones en medio de los alivios otorgados al precio de la gasolina. En
linea con lo anterior, las expectativas de inflacion disminuyeron en junio. Para las
expectativas de inflacidon para el proximo afo, la mediana se redujo en 0,2pp a 4,6% y
sorprendid al consenso que descontaba una aceleracion a 4,9%. Por su parte, las
expectativas de inflacidon para los préoximos 5-10 afios descendieron en 0,5pp hasta
3,4%, muy por debajo de lo esperado por el consenso (4,1%) y mas que compensando
el fuerte aumento de las expectativas de inflacion a largo plazo registrado en el
informe de mayo (3,9%). La mejora, se registra previo a la reunion de la Reserva
Federal de Junio la préxima semana, donde K. Warsh sera el sucesor oficial de J.
Powell.
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 Brasil: Inflacién sorprende al alza de nuevo. El IPCA de mayo se situé en el 0,58%,
ligeramente por encima de nuestra proyeccion (0,56%) y superando el consenso del
mercado (0,53%). En los ultimos 12 meses, el IPCA subid un 4,7%, frente al 4,4%
registrado en abril. Por su parte, los servicios nucleo confirmaron una ligera
desaceleracion, impulsada principalmente por los servicios diversos. Para el conjunto
del afo, prevemos que el IPCA se situe en el 5,4% y seguimos considerando que el
balance de riesgos se inclina al alza.
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Colombia: Moody’s considera que la perspectiva fiscal depende del resultado
electoral. En su revisidon soberana periddica, Moody’s (Baa3 con perspectiva estable )
la agencia destaca que las proximas elecciones del 21 de junio seran fundamentales
para definir la trayectoria fiscales e institucionales, sobre todo teniendo en cuenta que
las cuentas publicas se han debilitado desde 2024 debido a una sobreestimacion de
los ingresos y a las crecientes presiones del gasto social. El escenario base de la
agencia prevé una estabilizacion de la deuda publica en el 60% del PIB, con un maximo
temporal del 65% para 2030, que depende de una reduccion gradual del déficit fiscal
de la proxima administracion.

Es importante destacar que la agencia sefala la posibilidad de una mejora de la
calificacién si las politicas gubernamentales abordan eficazmente las rigideces
fiscales estructurales o generan mayores ingresos mediante un crecimiento mas
solido y una dinamica de inversion mas fuerte. Por el contrario, un aumento
continuado de la carga de los intereses, junto con un débil rendimiento de los
ingresos, erosionaria la resiliencia fiscal y la confianza de los inversionistas, lo que
daria lugar a una calificacién mas baja.
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Fuente: Ministerio de Hacienda , Itad.

Datos claves de la jornada:

El Marco Fiscal de Mediano Plazo sera publicado a las 2pm COT. Mientras que el Plan
Financiero publicado en febrero prevé un déficit nominal equivalente al 5,1% del PIB en
2026 (frente al 6,4% en 2025 y el 6,7% en 2024) y un déficit primario del 2,1% (frente al
3,5% en 2025y el 2,4% en 2024), los analistas siguen proyectando déficits fiscales por
encima del 6%. Segun el Ministerio de Hacienda, las sucesivas OMD han reducido los
pagos de intereses del 4,8% al 3,1% del PIB en 2026.
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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 segtn 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

Estereporte ha sido preparado por el rea de Estrategia de Itat Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial Itau, entre ellas Itat CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itau 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 lainformacién 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 prohibidasin la autorizacion y previay escrita de ltai 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 accién 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.

Esimportante mencionar que el rating representala evaluacion 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 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 pararealizarinversiones 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 Itad; (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 Itad. Por lo tanto, no se garantizan la exactitud o idoneidad de
lainformacién contenida en la publicacion, y tampoco se garantizala calidad de las interpretaciones realizadas por los funcionarios designados para la elaboracién de este
documento, quienes podrian variar su criterio en cualgquier momento y sin previo aviso; (d) La informacion contenida en esta publicacion estd sujeta a variaciones 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; (€) La operativa
de los mercados financieros puede conllevar riesgos considerablesy requiere unavigilancia constante de las posiciones que se adquiereny del entorno del mercado. Como tal,
las empresas del Grupo Empresarial ltat no asumen ninguin tipo de responsabilidad por las posibles pérdidas derivadas de acciones u omisiones que tome cualquier persona con
baseen el uso de la presente publicacion, asicomo por operaciones, practicas o procedimientos descritos en el documento; (g) La distribucion de ésta publicacion se encuentra
prohibidasinla autorizaciony previay escritade Itai 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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