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=2 Colombia—Indicadores
lideres de actividad seran el
centro de atencion

Lunes, 9 de febrero de 2026

Perspectiva semanal

Pulso EcondmicodelaSemana

» Estados Unidos: La semana estard marcada por la publicacién de las
ndéminas no agricolas de enero, en Itau anticipamos una generacion de 40 mil
puestos de trabajo, una cifra inferior al consenso (70 mil) y una tasa de
desempleo estable en 4,4%. La publicacion se realizara el miércoles, tras el
acuerdo en el Congreso que puso fin a un breve periodo de paralizacion y
desbloqued la publicacion de algunos datos. Durante la semana, también
tendremos las expectativas de inflacién anual de la Fed de Nueva York el
lunes, seguidas de la publicacion de las ventas minoristas de diciembre al dia
siguiente. El viernes se publicara el indice de precios al consumo (IPC) de enero
para la métrica nucleo en Itau proyectamos una variacion mensual de 0,37%
(vs. 0,3% del consenso)

» EUrozona: La préoxima semana, la atenciéon se centrard en la segunda
estimacion del PIB del cuarto trimestre y en los ultimos datos de empleo, tras
un periodo en el que los indicadores recientes han seguido destacando el
impulso mas resistente de la economia de la zona del euro.

» Brasil: La atencidn se centrara en la publicacidn del IPCA de enero de 2026,
que se prevé que muestre un aumento del 0,26% mensual con una
composicion moderada de los servicios. La métrica anual se ubicaria en 4,4%
(vs. 4,3% en diciembre). Estos datos seran cruciales para comprender la
dindmica de lainflacidn y las posibles implicaciones para la politica monetaria.
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» Colombia: El miércoles, Fedesarrollo publicard el indice de confianza del

consumidor correspondiente al mes de enero. En diciembre, la confianza del
consumidor aumentd 2,9pp hasta situarse en el =19,9% (0 = neutral), el nivel
mas alto desde diciembre de 2014, con mejoras generalizadas en todos los
componentes. El resultado se vio impulsado por el subindice de condiciones
econdmicas, que aumento 5pp hasta situarse en el —16,9%, respaldado por un
aumento de 7,4pp en el subindice de situacion de los hogares hasta el —18,8%,
también el nivel mas alto desde 2014.

El viernes se publicaran los indicadores de actividad de diciembre. En
noviembre, las ventas minoristas reales aumentaron un 7,5% anual (+10%
interanual en octubre), mientras que las ventas minoristas subyacentes
(excluidos los combustibles y los vehiculos) aumentaron un 11,7% interanual.
Por su parte, la industria manufacturera crecio un 1,7 % interanual (+1,1% en el
mes anterior). Esperamos que la industria manufacturera crezca un 1,5%
interanual en diciembre. Se prevé que las ventas minoristas aumenten un
8,0% anual, respaldadas por las ventas de vehiculos y equipos informaticos.

CO -Ventas Minoristas habrian continuado
con un crecimiento robusto al cierre de 2025
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Perspectiva semanal de
Estrategia

o Peso colombiano
D IVI Sa Compras del Ministerio

°* Semana con cifras esperadas desde el frente internacional, donde la
inflacion en EE.UU cederia del 2,7% hasta el 2,5% lo que seguiria dando
espacio a mas pistas sobre los catalizadores del délar para los préximos
meses.

En el frente local, el Ministerio de Hacienda continuaria con su estrategia de
compra de dodlares hasta conformar una caja cercana a USD12.000-
USD15.000 mn en busqueda de cancelar el TRS y ademas prepararse para
momentos de estrés de mercado.

Lo anterior daria mas via libre al peso colombiano, a moverse al ritmo de
catalizadores como la regién, que ha logrado una buena dinamica durante
el 2026 en medio del buen carry, expectativa electoral y un DXY que no
parece ser un dolor de cabeza por ahora mientras se mantenga por debajo
de los 100 puntos.

* Seguimos recomendando compras cerca de los $3.600 y ventas por encima
de los $3.680.

° Niveles para la semana: Resistencias: $3.670, $3.680, $3.700 Soportes:
$3.640 $3.630, $3.620.



Renta variable

Internacional y local

Conservadores

® Las acciones mantienen una dinamica positiva en lo corrido del afio, con el Colcap
valorizandose cerca de 14%, seguido de Brasil 13%, Chile, 6,0% y México 10%.

® Aunque el apetito se mantiene, la correccion de los ultimos dias de mercados emergentes
obedece a una mayor fortaleza del DXY en medio de la nominacién de Warsh como
presidente de la FED y que pone en duda una FED mas flexible.

® Aunque el apetito por Latam podria continuar, a nivel local, los titulos corto plazo empiezan a
ofrecer una rentabilidad atractiva, que pueden empezar a hacer competencia a la renta
variable en medio de un dividendo yield que probablemente este afio sera a un solo digito.

® Recomendamos entonces tomas de utilidades parciales en el mercado de acciones, pero aun
con exposicion, teniendo en cuenta que el resultado electoral también lograria permear la
dindmica de los activos locales.



Internacional

Buscando mas informacion

Los tesoros contindan buscando pistas del estado del mercado laboral y la variacién de
precios que, de mayor informacion de la proxima movida de la FED, aunque el
catalizador grande vendria de la mano del cambio del presidente en mayo.

Esta semana el sesgo de creacion de empleos es bajista y la inflacion se mantenga
contenida, por lo que el mercado arranca con poco movimiento, pero con cautela.

El nodo a 10 aios sigue en su lateral entre el 4,20% y el 4,30% y esperamos se mantenga
ahi durante la semana.

Niveles UST10: Resistencia: 4,34%, 4,20%. Soporte:4,15%, 4,00%.

Local

Inflacién por debajo de lo esperado

La sorpresa bajista en inflacion del mes de enero moderaria las presiones vendedoras
en la parte corta de la curva en pesos, que incorporaba una variacion de los precios
mucho mas agresiva a la observada. Las expectativas del mercado también cedieron,
con una curva forward que paso de incorporar una tasa de politica monetaria a un afo
del13% al 12,42%, después de conocer el dato.

La curva en pesos continda ampliando su inversidon 10-2s y en este escenario de ciclo
alcista el belly gana atractivo, al no recoger la sensibilidad del reprecio monetario ni
verse impactado por los fundamentales fiscales como la curva larga, por lo que
posiciones tacticas podrian funcionar, buscando los pisos de los laterales.

Nuestras estrategias en UVRs siguen dando frutos y a pesar de la sorpresa, se mantiene
el atractivo por carry los proximos meses, con una inflacidn mensual que de todas
maneras se ubicé por encima del promedio y del dato de 2025.

Niveles TES 2036: Resistencia: 12,70%, 12,40%. Soporte:11,95%, 11,75%.
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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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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.

Suscribete aqui

bk
EH
B

(o]
(=]
-
©
>

Escanea el cddigo

Dale play @ y siguenos & spotify

b - . a nuestro podcast Itau Inversiones Colombia. E g E
- Itad Inversiones
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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 hasido 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 publicacidn 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 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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