[zz2» CO: Inflacién sera clave

Perspectiva semanal

Lunes, 04 de agosto de 2025

VIGILADO SL.-’E:HINré:gg%ﬁg:f}gﬁ—‘:fwcwtiﬁ

Pulso Econdmico de la Semana

Estados Unidos: El martes se publicara la balanza comercial de junio y el PMI de servicios. El mercado espera
que parajulio el indice de servicios pase de 52,9 a 55,2 puntos.

Brasil: EI martes el Banco Central publicard las minutas de su ultima reunidén. EI miércoles se publicara la
balanza comercial de julio. Prevemos un superavit de 5.600 millones de doélares (7.500 millones en julio-2024).
Eljueves se hard efectiva la tasa arancelaria del 50% impuesta por el presidente Trump.

Chile: El jueves se publicara la balanza comercial de julio. Esperamos un superavit de 0,1 billones de délares,
debido a la desaceleracion del crecimiento en exportaciones mineras y las fuertes importaciones de bienes de
capital y de consumo. El viernes se publicara el IPC. Esperamos una variaciéon mensual de 0,7% y anual de 4,1%.

México: El jueves, el Banxico decidira la tasa de interés. Se espera una tasa de 7,75% (recorte de 25 pbs) en una
decision dividida (4-1).

Colombia: Equipo técnico actualizara Colombia: Se espera un aumento enel IPC

proyecciones macro (Lunes 04). (Viernes 08).
El lunes se publicars el informe de politica El viernes se publicara la inflacién del mes de julio.
monetaria (IPOM). Este informe sigue a la En junio, la inflaciéon fue de 0]1% mensual y 4,8%
decisién del banco de mantener sin cambios la anual y la inflacion subyacente bajé hasta 5,3%.
. . . . iuli o,

tasa de interés por segunda reunién consecutiva Para julio, proyectamos un aumento gEI 0,31%
en julio. El IPOM incluird las proyecciones mensual (frente al 0,20% de hace un afio) y una
macroecondémicas actualizadas del equipo tasa anual del 4,93% (12 pbs mas que en junio). Se
técnico, los parémetros estructurales y la guia espera que esta aceleracion esté impulsada por los
sobre tasas. Ese mismo dia, se publicaran las precios de la vivienda, los servicios publicos y los
minutas de la reunién de julio del BanRep. En Ita( alimentos, con contribuciones mas moderadas de
prevemos posibles cambios al alza en inflacién, los hotelesy restaurantesy el transporte.
crecimientoy tasareal neutral.
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Perspectiva semanal de Estrategia

Peso colombiano

Al ritmo del DXY

El peso colombiano cierrala semana con una valorizacién de
solo 0,3% pero dejando como techo un nivel interesante que
no se observaba desde el 13 de junio después de la
publicacion del MFMP. Los dnimos en el peso colombiano
habian estado incentivados por un escenario de délar débil, y
la expectativa de flujos, sin embargo, algo en la ecuacién
empezd a salirse de tono. La debilidad del DXY se empezd a
convertir en correcciony la semana pasada el délar global
alcanzé niveles de 100 puntos, que se esfumad con los datos
débiles de empleo.

Las monedas de la regidn se han movido al ritmo del DXY,
donde Colombia parece pegarse mas al movimiento del real
brasilero, y Chile por otro lado nos muestrasu cara
idiosincratica, a tres meses de elecciones, y lo que también
podria traer volatilidad a la moneda o de cierta maneranos
muestra cudl puede ser el escenario para el peso colombiano
el préximo afio cerca a las elecciones de mayo.

La particular ausencia de caja también desaté un
movimiento alcista en el peso colombianoy vamos a estar
entonces muy dependientes de cudndo se materializariala
operacion del Ministerio, y si el DXY continuaria con
debilidad.

Parece que volvemos entonces a un rango entre los $4.100 y
$4.200, donde consideramos que la ruptura sostenida de los
$4.190 es clave, siendo este el nivel del 13 de junio.

Niveles parala semana: Resistencias: $4.150, $4.180, $4.200
Soportes: $4.100 $4.080, $4.074.
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Renta variable

Internacional

Cautela

® Enelmercado de acciones, julio fue un mes positivo en

general, con los principales indices accionarios a nivel
global registrando valorizaciones de 2,0% en
promedio. El optimismo estuvo acompafado de las
buenas cifras que superaban el consenso en términos
de utilidades en la mayoria de los sectores en EE.UU.

Agosto empezd con unos datos flojos de empleo en
EE.UU lo que se materializé en una correcciénde la
renta variable, asi como una menor toma de riesgo
que puede dejar las primeras semanas de agosto con
un sin sabor para los inversionistas, pero con animos
que vienen del lado del recorte de tasas de la Reserva
Federal, donde las apuestas estan en un primer
recorte para septiembre.

Local

Eventos corporativos

El Colcap por su parte protagonizé en laregidny se
valorizd mas de 6,0% en el mes, jalonado por CIBEST,
Cemargos e ISA, en medio de los eventos corporativos
locales.

Seguimos apostando por el mercado local, y con el
desenrosque del GEA consideramos que la liberacién
de valor seguird generando espacio para las acciones
locales.

Sin embargo, parece que el indice sigue encontrando
el techo de los 1.780—-1.800 puntos, que seguramente
seraresuelto con mas claridad el préximo afio en afio
electoral.

Niveles Colcap: Resistencia: 1.800 puntos, Soporte:
1.720 puntos.
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Internacional Local

Probando niveles ¢Cuando llegara el salvavidas de crédito

El mercado sigue digiriendo los débiles datos del
mercado laboral de julio en EE.UU, que generaron un
fuerte movimiento de valorizaciones cerrandola
semana pasaday que se mantiene empezando esta.

El sentimiento de una posible desaceleracion
econdmicase profundizay ahora el mercadovuelve a
descontar en un 86% un recorte de tasa de interés de
21 pbs para la reunién de septiembre de la FED.

Esta semana se volveran a poner a prueba los niveles
claves, con una nota a 10 afios que sigue en sus
laterales entre 4,20% vy 4,40%y que esta semana
espera emision USD 42 mil millones en ese nodoy
otras dos en plazos de 3 aflos y 30 afos.

Niveles Tesoros a 10 aios: Resistencia: 4,50%, 4,30%.
Soporte: 4,34%, 4,20%.

publico?

* Los bonos soberanos locales tuvieron otrasemana
alcista con ambas curvas retrocediendo entre 20-25
basicos, continuando con el movimiento de
correccidn, pero que en esta ocasion rompid los
niveles técnicos techos hacia el alza. El movimiento
borrala mayoria de las ganancias del mes de julio que
se potenciaron con la publicacién del Marco fiscal de
mediano plazo, donde se establecia laintencién de
crédito publico de ser un comprador natural sobrela
curvaque llevaria a valorizaciones.

* Apesardelosretrocesos de las Ultimas dos semanas,
los TES en pesos cierran julio con una valorizacion
acumulada de 30 basicos en promedio que en algun
punto del mes alcanzo a ser de 80 basicos.

* Elmes cerrdsin la consolidacién de dichas
operaciones, sin embargo, noticias recientes
reportaron la aprobacion de las autoridades parala
realizacion de los repos y vimos un ministerio de
hacienda que comenzd a hacer la emision de TCOs
para poder cubrir el haircut de esas operaciones de
repo, por lo que para el mes de agosto podriamos
comenzar a ver la conformacién de dicho portafolio.

* Conun ministerio que parece estar mas cercade
ejecutar su estrategia, esperamos un agosto mas
positivo parala curvay seguimos favoreciendo
posiciones tacticas, puntualmente en las referencias
gue estan mas al descuento en la curvamediay larga,
comolosonlos36ylos50s.

» Niveles TES 2036: Resistencia: 12,20%, 12,00%.
Soportes: 11,81%, 11,66%.
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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 Ital 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 area de Estrategia de Itai Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial Itau, entre ellas Itai CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itad Securities Services Colombia S.A., Itad Asset Management Colombia
S.A., Itati Comisionista de Bolsa Colombia S.A. e Itau Casa de Valores S.A., no se responsabilizan por la calidad de la informacion 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) 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
[tal BBA y de ninguna otra de las compaiiia del Grupo Empresarial Itau; (c) Esta publicacién no constituye una oferta mercantily no obliga a ninguna de las empresas del
Grupo Empresarial Itay, incluida Itat 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 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 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 Itat 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 [tat 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 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 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, basdndose 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 Itau, entre ellas Itai CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itad Securities Services Colombia S.A., Ital Asset Management Colombia
S.A., Itau 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 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 Itaud. Por lo tanto, no se
garantizan la exactitud o idoneidad de la informacién 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; (d) La informacion contenida
en esta publicacidn estd sujeta a variaciones segutin el comportamiento de los mercados, de forma que se sugiere su verificacion, ya que las empresas del Grupo
Empresarial Itati 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 publicacion, asi como por operaciones, practicas o
procedimientos descritos en el documento; (g) La distribucién de ésta publicacion se encuentra prohibida sin la autorizacion y previa y escrita de Itad 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 Itad BBA en sus informes. El presente documento debe entenderse de forma arménica con los demds documentos que publica Itati BBA, y las
demas compafiias del Grupo Empresarial Itau.
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