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* Los mercados internacionales operan con un tono mixto este miércoles. En renta variable, las bolsas
europeas avanzan impulsadas por el repunte del sector energético, mientras que los futuros de Estados
Unidos registran leves desvalorizaciones a la espera de los resultados de Alphabet y Tesla.

¢ El sentimiento continia marcado por las tensiones geopoliticas en Medio Oriente, que han impulsado al
Brent nuevamente hacia la zona de US$94 por barril, aumentando las preocupaciones sobre las presiones
inflacionarias y manteniendo elevadas las tasas de los bonos del Tesoro estadounidense.

* Enlaregidn, las monedas Latam operan en terreno mixto. El real brasilefio lidera las valorizaciones con un
avance cercano al 0,35%, mientras que el peso chileno y el peso mexicano retroceden alrededor de 0,15%.
Este comportamiento se da en un contexto de un ddlar con desempefio mixto a nivel global y de un mayor

apetito por activos refugio ante el incremento de los riesgos geopoliticos.

* Esperamos una jornada lateral para el peso colombiano.
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-\ Lo que esta pasando.

@ Escalada en Oriente Medio impulsa al petréleo. Estados Unidos e Iran completaron diez dias consecutivos
de ataques, mientras crecen las amenazas al transporte maritimo en el estrecho de Ormuz y el mar Rojo.
El conflicto ha dificultado los esfuerzos para restablecer la tregua alcanzada en junio. Como resultado, el
petrdleo ha subido cerca de 20% en julio, con el Brent cotizando alrededor de US$94 por barril.

Los servicios sociales impulsaron la actividad econédmica en mayo. Durante el quinto mes del afo, el

A4 Indicador de Seguimiento a la Economia (ISE) registré un crecimiento de 4,1% anual, superando tanto el
consenso del mercado (2,9%) como nuestra proyeccion (3,0%). En términos secuenciales, la actividad
econdmica se expandié 0,7% mensual desestacionalizado entre abril y mayo (frente a 0,3% mensual en
abril), constituyéndose en el segundo mayor avance mensual observado en 2026. Hacia adelante, si bien
los datos recientes reflejan una dindmica de actividad mas favorable, seguimos anticipando una
moderacidn gradual del crecimiento, con una expansién del PIB de 2,2% en 2026, luego del crecimiento de
2,6% observado en 2025.

El déficit comercial se mantuvo elevado en mayo. El déficit comercial de bienes aumenté a USD 1.222

' millones en mayo, USD 226 millones mas que un afio atras. Las importaciones totales (FOB) crecieron un
10,5% anual (+16,2% el mes anterior), mientras las exportaciones aumentaron un 19,2% anual (+11,5% el
mes anterior). En nuestra opinion, el aumento de los precios del petréleo y el sélido desempefio de las
exportaciones no tradicionales estan impulsando una recuperacion de las exportaciones, contribuyendo a
contener el déficit comercial.

CARF alerta por deterioro fiscal y mayor carga de intereses. El déficit fiscal acumulado a mayo de 2026
aumento a 2,5% del PIB, deteriorandose 0,2 pp frente al mes anterior, mientras que el déficit primario se
ubicé en 0,4% del PIB. El recaudo neto alcanzé COP 128,8 billones (+10,7% anual), aunque quedd por
debajo de la meta de la DIAN. La principal preocupacién del CARF es el costo de la deuda: el pago de
intereses absorbid 29,6% de los ingresos tributarios, muy por encima del promedio histérico de 22,7%

CO — Actividad crece por encima de las expectativas
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> Lo que viene.

O Mafiana, la reunién de politica monetaria del BCE sera el principal evento internacional de la semana.
Esperamos que la tasa de referencia permanezca estable en 2,25%, con el foco puesto en las sefiales sobre los
préoximos movimientos del banco central.
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Monedas Latam

Cierre Maximo Minimo Var1D% Var 5D%
COP 3.218 3.226 3.218  -0,09% 1,11%
BRL 5,06 5,09 507 -0,19% -0,28%
CLP 936,55 938,63 936,25 0,10% 1,20%
MXN 17,41 17,44 17,39 0,02% 0,11%

DXY 101,13 101 101 0,04% -0,64%

Commodities

Cierre Maximo Minimo Var1D% Var 5D%
Brent 94,3 95,5 91,3 3,6% 11,0%
WTI 87,1 85,0 814 32%
Oro 4132,7 4.086,9 4.000,0 1,4% 1,8%
Plata 59,5 59,2 56,1 1,1% 2,9%

Cobre 619,1 620,95 611,50 @ 0,2%

Var 1M%

-6,24%
1,54%
-3,17%
-0,24%

0,11%

Var 3M% Var YTD%

-9,57%
-1,99%
-5,05%
-0,41%

2,57%

-14,87%
-8,12%
3,84%
-3,45%

-2,85%

Var 1M% Var 3M% Var YTD%

21,0%

-1,4%

-8,7%

-7,5%

-12,8%

-23,5%

54,9%

-4,3%

-17,0%
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2% Nuestro equipo

Estrategia de mercados Analisis econédmico

Valeria Alvarez Carolina Monzdén Urrego Angela Gonzalez '
Valeria.alvarez@itau.co carolina.monzon@itau.co Angela.gonzalezc@itau.co
Sharon Téllez Juan David Robayo Vargas Contacto Tesoreria
Sharon.vargas@itau.co juan.robayo@itau.co macroeconomia@itau.co

Contacto Itat Comisionista
estrategiaitaucomisionista@itau.co

Puedes acceder a los analisis
economicos de Itau Latam

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

Conoce mas aqui
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Areas de Investigaciones “Q\ /‘b'

Econémicas
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Hemos sido ganadores en los premios AIE (Bolsa
de Valores Colombia) por mas de 5 afos y en los
ultimos 3 afios hemos recibido los siguientes
reconocimientos:

2022 2023

Categoria: Innovacién — Categoria: Prondsticos
Podcast Itau Inversiones puntuales TRM
Galardén: Bronce Galarddn: Oro

@ Corporate ‘ = extel ‘ Istiggional

Extel Awards 2025
1 en Brasil
1 en Latam

Conexiones que impulsan

2024

Categoria: Prondsticos
puntuales agregados
Galardon: Plata
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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 econdmicos pensados para ti:

A ’ . . . . . .7 7
7l Peso al dfa: inicia tu jornada con la informacién mas relevante.

Economia y mercados del dia: conoce los temas econédmicos.

(:) Cierre de mercado: lo esencial al final de cada jornada.

il Revision mensual: analisis completo al entorno econdmico.

22  Perspectiva semanal: pulso econdmico de la semana.

Mantente informado con criterio. Si aun no te has inscrito o quieres compartirlos.

Suscribete aqui
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Escanea el codigo

Dale play @ y siguenos @ spotify

a nuestro podcast Itau Inversiones Colombia.

1:26

- ll o O por @ Apple Podcasts
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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 Colombia S.A. y sus filiales Itat Securities Services Colombia S.A., Ital Asset
Management Colombia S.A., Itai Comisionista de Bolsa Colombia S.A. e Itall Casa de Valores S.A., no se responsabilizan por la calidad de la
informaciéon 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 publicacion 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 Itai Comisionista de Bolsa S.A., y no compromete el criterio de Ital BBAy
de ninguna otra de las compaiiia del Grupo Empresarial Itay; (c) Esta publicacion no constituye una oferta mercantil y no obliga a ninguna de las
empresas del Grupo Empresarial Itad, incluida Itai Comisionista de Bolsa S.A.; (d) El contenido de esta publicacién 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 la informacidn contenida en la publicacidn, 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 esta sujeta a variaciones segun el comportamiento de los mercados, de forma que se sugiere su
verificacion, ya que las empresas del Grupo Empresarial Itad 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 distribucidon de esta publicacidn se encuentra prohibida sin la autorizacion previa y escrita de Itau
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 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 espera que la accion tenga un desempeiio por debajo del promedio de mercado.

Es importante mencionar que el rating representa la evaluacion del desempefio de la accidn en el mediano plazo (1 afio) 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.

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 Itad Colombia S.A. y sus filiales Itat Securities Services Colombia S.A., Ital Asset
Management Colombia S.A., Itai 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 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) 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 informacidn publicas, consideradas creibles, pero fuera del control de las empresas Grupo Empresarial Itad. 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 informacidn contenida en esta publicacion estd sujeta a variaciones segun el comportamiento de
los mercados, de forma que se sugiere su verificacidn, ya que las empresas del Grupo Empresarial Ital 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 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 publicacién, asi como por
operaciones, practicas o procedimientos descritos en el documento; (g) La distribucidn de esta publicacion se encuentra prohibida sin la
autorizacidn y previa y escrita de Itad Comisionista de Bolsa S.A.

Es posible que esta publicacién incluya informacion y/o sugerencias frente a activos o emisores que también son abordados en informes de Itau
BBA. En este caso, se aclara que la informacion contenida en el presente documento corresponde a estrategias tdcticas 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
armonica con los demas documentos que publica Itat BBA, y las demds compafiias del Grupo Empresarial Itad.

Itai ComisionistaDeBolsa

Colombia S.A.
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