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Pulso Econdmico de la Semana

> Colombia: El préximo lunes se publicaran las minutas de la reunién de politica monetaria de marzo, en la que, en una decision
dividida 5-1-1, el BanRep acelerd el ritmo de recortes a 50 puntos basicos. El jueves se publicaran los datos de las exportaciones de
febrero. En enero, las exportaciones alcanzaron los 3.700 millones de USD, con un aumento del 1,3% interanual (-4,2% en
diciembre). En el margen, las exportaciones aumentaron un 7,9% intertrimestral (+21,5% en el cuarto trimestre; -17,1% en el tercer
trimestre). Para febrero, estimamos que las exportaciones alcanzaron los 4.000 millones de USD (contraccion del 5,4%), siguiendo

arrastradas por el carbény las exportaciones no tradicionales.

> Estados Unidos: El préximo lunes se publicara el ISM manufacturero de marzo, esperamos un aumento al 48,0 (ant. 47,8; bbg:48,5).

> Eurozona: El miércoles se publicara la inflacidon mensual de marzo (ant. 0,6%) y la inflacidon anual (ant. 2,6%). El viernes se revelaran
las ventas minoristas mensuales de febrero (ant. 0,1%) y las ventas anuales (ant. -1,0%).

> China: El proximo martes se publicara el PMI compuesto de marzo (ant. 52,5) y el PMI de servicios de marzo (ant.52,5).

Colombia: Se mantendria el proceso
desinflacionario en el mes de marzo. (05 de abril)

El viernes el DANE publicara el indice de precios al
consumidor de marzo. Los precios al consumo aumentaron
un 1,09% de enero a febrero (1,66% en febrero de 2023). Los
principales contribuyentes del mes fueron la educacion
(+8,74% intermensual), la vivienda y los servicios publicos
(+1,07% intermensual), los restaurantes y hoteles (+1,13%
intermensual) y el transporte (+0,86%), mientras que los
precios de los alimentos siguieron sin reflejar presiones
significativas relacionadas con ElI Nifo (+0,54%). En
conjunto, la inflacién general anual cayo6 al 7,74% (8,35% de
enero), mientras que la inflacion subyacente bajé al 7,59%.
Para marzo, esperamos que la inflacién aumente un 0,57%
intermensual, impulsada por la vivienda y los servicios
publicos, los alimentos y la hoteleria. Prevemos un IPC
subyacente (sin alimentos) del 0,52% (8,61% interanual). En
términos anuales, la inflacién bajaria al 7,22% desde el
7,74% defebrero.

Colombia: Tasa de inflacién.
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Estados Unidos: Mercado laboral seguiria
manteniéndose fuerte. (05 de abril)

El viernes, se publicara la tasa de desempleo del mes de
marzo. El proximo martes se publicara la encuesta JOLTS
de febrero y prevemos que sera de 8700K (ant. 8.863K;
bbg: 8775K ). El miércoles se revelara el dato de cambio de
empleo ADP de marzo, en donde el mercado espera un
dato de 150K (ant: 140K). Finalmente, el viernes, se
publicard el dato de ndminas no agricolas, en donde
esperamos un dato de 220K (ant:275K ; bbg:200K). Para
marzo prevemos que la tasa de desempleo sea del 3,7%
(ant. 3,9%; bbg. 3,8%), que, aunque para febrero cedid,
seguiria indicando un mercado laboral fuerte. En la dltima
reuniéon celebrada por la FED, Powell indicé que los
recortes de tasa se podrian dar si habia indicios de
debilitamiento de datos clave como el mercado laboral, ya
que la inflacién ha venido convergiendo a pesar de no
encontrarse en el objetivo del 2,0%.

Estados Unidos: Tasa de desemplo y participacion (%)
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Perspectiva semanal de Estrategia

Divisas
Peso colombiano

Compras

El desempeno del peso colombiano ha estado
asociado a un entorno favorable enlaregion,
liderado por el peso mexicano, que alcanza
minimos desde 2015y donde parece que los
operadores siguen apostandole a las estrategias
de carryque favorecen las monedas Latam.

El escenario de politica monetaria menos
agresivo que en paises como Chiley Brasil, ha
generado un mayor espacio a monedas como el
mexicanoy el Colombiano, asi como unas tasas
reales elevadas que siguen siendo atractivas para
los inversionistas.

En este contexto de una alta correlacion con el
peso mexicano, esperamos que la moneda local
siga favoreciéndose, sin embargo, temas
relacionados con las elecciones en México
podrian traer volatilidad a laregion.

Esperamos esta semana un rango de operacion
entrelos $3.830- $3.930, con un sesgo entre
lateraly alcista para el peso colombiano.

Niveles paralasemana: Soportes: $3.937, $3.911,
$3.880 Resistencias: $3.980, $4.026, $4.050.
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Renta variable
Internacional

Semanadeinflacion

® Lasacciones hantenido un ano positivo, en
medio de un panorama de buen crecimiento
y unainflacién que ha dado sefiales de
retrocesos.

® Lascifras del PMIs en EE.UU sorprendieron
positivamente al mercado, en donde el PMI
manufacturero volvié a zona de expansion
por primera vez desde septiembre de 2021,
soportando laidea de una economia que no
deberia deteriorarse de manera
significativa.

® Eneste contexto, sequimos favoreciendola
exposicion a acciones donde consideramos
que el espacio del S&P500podriaincluso
excederlos 5.300 puntos.

® Estasemanaladinamicade los activos
también dependera de las cifras de empleo
en EE.UU que se conoceran afinal de
semana.

Local

Colcap protagonista

® Enelmercadolocal, el Colcap cerrd marzo
con un avance de mas de 6,0% en USD,
superando a indices como el S&P500. En el
ano corrido la dinamica del indice bursatil ha
superado alaregion, y hatenidoun
comportamiento muy similar al mercado
europeo.

® Enmedio de retornos mas acotados desde
ellado de larentafija, esperamos que esta
dinamica siga favoreciendo las acciones
locales, con un Colcap que puede alcanzar
rapidamente niveles de 1.400 puntos, pero
con algunos espacios paraligeras
correcciones.

® Estasemanasera el pago de dividendos de
Bancolombiay Ecopetrol, asi como el plazo
maximo para las aceptaciones de la OPA de
Nutresa, por lo que los eventos corporativos
estaran presentesalo largo de lasemana.

® Conlos niveles actuales de ddlar,
recomendamos la exposicion al ETF IBO1,
buscando estrategias de cobertura, en caso
de que, lamoneda rebote al alza.

*® Niveles Colcap: Resistencia: 1.320 puntos,
Soporte: 1.250 puntos.
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Rentafija
Internacional

Buscando confirmacion

® Renovadas presionesinflacionariasen
EE.UU no parecen haber afectado
sustancialmentelas probabilidades de
recortes de tasa de interés. El mercado sigue
esperando 75 pbs para este afio,
comenzando en junio.

®* Ademas, de las cifras del mercado laboral, 14
intervenciones de miembros FED
mantendran la volatilidad en la semana,
buscando mas pistas del futuro camino de
politica monetaria.

® Eltesoroa10 afios mantiene las operaciones
entreel 4,20%y el 4,30% sin mayor
volatilidad y donde no parece haber un
catalizador fuerte pararomper de nuevo el
4,34% al alza, por lo que seguimos
favoreciendo exposicion sobre estos niveles.

® Niveles Tesoros a 10 afos: Resistencia:
4,34%, 4,21%. Soporte: 4,00%, 3,91%.

Local

Esperando lainflacién

® Los TES estaranatentos a lainflacion de
marzo en Colombia que se reporta a cierre
de semana, por lo que esperamos otra
semana al ritmo del tesoro.

® Eltrade de empinamientosigue siendola
apuesta del semestre.La partelargadela
curva haresistido bien los niveles clavesy
reforzamos nuestra estrategia en TES del 42
que siguen viéndose baratosy UVRs del 37
que son los de mayor retroceso en el ano
corrido.

® Niveles TES 2033: Soportes: 10,00%, 9,90%,
Resistencia: 10,20%, 10,42%.
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Informacion relevante

La informacién contenida en este informe fue producida por Itat Colombia S.A, a partir de las condiciones actuales del mercado vy las recientes coyunturas econémicas,
basada eninformacién y datos obtenidos de fuentes publicas, que se consideran fidedignas, pero cuya veracidad no se garantiza. Esta informacion no constituye y, en
ningun caso, debe interpretarse 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 jurisdiccion. Toda la informaciény estimaciones que aqui se presentan derivan de nuestros estudios internos y pueden ser
modificadas en cualquier momento sin previo aviso. Itai Colombia S.A. no asume ningun tipo de responsabilidad legal por las decisiones de inversién basadas en la
informacion contenida y divulgada en este documento. Asimismo, el presente documento de andlisis 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 Itad Analisis Econédmico 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 ningunaforma, en todo o en parte, sin la autorizacién previa de Itad 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., Itat Asset Management Colombia
S.A,, Itati Comisionista de Bolsa Colombia S.A. y/o Ital 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 Itau y sélo representa una interpretacion realizada
por quienes la escriben, el contenidoy alcance de la interpretacién puede variar sin previo aviso segun 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 accion 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 Itad.

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 Itay, entre ellas Itat CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itau Securities Services Colombia S.A,, Ital Asset Management Colombia S.A.,
[tat 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 publicacién. La divulgacién
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 &rea de Estrategia de Itau Comisionista de Bolsa S.A., y no compromete el criterio de Itall BBA y de ninguna otra de
las compafifa del Grupo Empresarial Itau; (c) Esta publicacién no constituye una oferta mercantil y no obliga a ninguna de las empresas del Grupo Empresarial Itad, incluida Itad
Comisionista de Bolsa S.A,; (d) El contenido de esta publicacién ha sido obtenido de fuentes de informacién publicas, consideradas crefbles, 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 elaboracion de este documento, quienes podrian variar su criterio en cualquier momento'y sin previo aviso;
(e) Lainformacién contenida en esta publicacion estd sujeta a variaciones seguiin el comportamiento de los mercados, de forma que se sugiere su verificacion, ya que las
empresas del Grupo Empresarial Itali 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 ltal 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 autorizacion 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 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: Cudndo se espera que la accion tenga un desempefio por debajo del promedio de mercado.
Esimportante mencionar que el rating representa la evaluacion del desempefio de la accion en el mediano plazo (1 afio) 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 accion.

Condicionesde uso

Este reporte ha sido preparado por el drea de Estrategia de Itad Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial Itau, entre ellas Ital CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itad Securities Services Colombia S.A,, Ital Asset Management Colombia S.A,
[tai Comisionista de Bolsa Colombia S.A. e Ital Casa de Valores S.A., no se responsabilizan por la calidad de la informacién 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
publicaciéon no constituye una oferta mercantil y no obliga a ninguna de las empresas del Grupo Empresarial Itad; (c) 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
lainformacion contenida en la publicacion, y tampoco se garantiza la calidad de las interpretaciones realizadas por los funcionarios designados para la elaboracion de este
documento, quienes podrian variar su criterio en cualquier momentoy sin previo aviso; (d) La informacion 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 Itali 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 publicacidn, 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.

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 la informacién contenida en el presente documento corresponde a estrategias tacticas de corto plazo, que no constituyen un cambio de la perspectiva estructural que
presenta Ital BBA en sus informes. El presente documento debe entenderse de forma armdnica con los demds documentos que publica Ital BBA, y las demas compafiias del
Grupo Empresarial Itad.
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