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Pulso Econdmico de la Semana

» Estados Unidos: El miércoles la FED publicara su Libro Beige, con un resumen de los comentarios sobre la

situacion econdmica actual sobre los distritos de la Reserva Federal.

» Chile: El viernes se publicara la inflacion del mes de febrero. En Itau esperamos una variacion de 0,41% mensual,

correspondiente a un 4,8% anual.

» Brasil: Los dias lunes y martes sera feriado por Carnaval.

» Colombia: El martes se publicaran los datos de exportaciones de enero. En Itad estimamos que las
exportaciones alcancen los 3.862 millones de USD (+6,7% anual), pero aun arrastradas por las materias primas

(principalmente las exportaciones de carbdn).

Estados Unidos: Mercado laboral seria
resiliente (miércoles y viernes)

A lo largo de la semana se publicaran datos del
mercado laboral para el mes de febrero. El
miércoles se publicard el cambio de empleo no
agricola ADP, el cual fue de 183K en enero. Por su
parte, el viernes se publicard el dato de las
néminas no agricolas y la tasa de desempleo. En
enero, las ndminas no agricolas anotaron una
creacion de 143K nuevos puestos de trabajo, y la
tasa de desempleo se ubicd en el 4,0%. Para
febrero, el mercado espera un cambio de empleo
no agricola de 145K. En Ital esperamos una
creacion de 190K nuevos puestos de trabajo
(bbg. 155K) y una tasa de desempleo de 4,0%
(bbg.4,0%).

Tasade desempleo se mantendria estable
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Colombia: Inflaciéon mensual aumentaria
(Viernes 07)

El viernes se publicard la inflacion del mes de
febrero. En enero, los precios al consumidor
subieron un 0,94% mensual. La inflacién total anual
apenas vario situandose en el 5,22%. Para febrero,
en Itau esperamos una inflacién sin alimentos de
119%. Por grupos, vivienda y alimentos seria el
mayor contribuyente este mes, después del
anuncio del aumento de las tarifas de gas por parte
de las empresas distribuidoras. Estimamos una
contribucion del gas de entre 18-25pb. En general,
esperamos que la inflacidon total presente una
variacion de 0,98% mensual, lo que equivale a un
511% anual.

Alimentos ayudarian a contener la inflacion de febrero
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Perspectiva semanal de Estrategia

Divisas
Peso colombiano

Resiliencia?

* Unasemana volatil para el peso colombiano, a la espera de si
los aranceles de Trump entrardn en vigor el proximo martes 4
de marzo. Por ahora, parece que la buenaracha del mercado
ha comenzado a frenar, a la expectativa de lo que seran las
nuevas politicas del mandatario norteamericano.

* Laregidnentoncesresponde a un DXY que otra vez vuelve a
superarlos 107 puntos y donde los datos de mercado laboral
gue se conoceran esta semana en EE.UU, seguirdn
mostrando la salud de la economia de EE.UU que por ahora
pareceresiliente.

* Brasily México de nuevo volviendo a techos técnicos
importantes, que podrian darle espacio de nuevo al peso
colombiano por encima de los $4.200 si se llegan a romper.

* Esperamosentonces un rango entre los $4.050y los $4.250
en el peso colombiano.

* Niveles paralasemana: Resistencias: $4.185, $4.217, $4.250
Soportes: $4.120, $4.088, $4.056.
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Ruido por crecimiento Dividendos

® Enelmercadode acciones, el Colcap cerrélasemana

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

® Lasacciones en EE.UU acumulan dos semanas con

desvalorizaciones, y esta semana estaranen la mirade
los inversionistas, pues se ha puestoendudalla
resiliencia de laeconomia en EE.UU.

Elindicador adelantado de PIB que calculala FED de
Atlanta muestra una posible contraccion para el
primer trimestre del afio, lo que probablemente limite
el apetito por acciones norteamericanas, y donde las
dudas sobre el gasto fiscal de Trump se materialice, en
un afio donde la inflacién sigue sobre la discusiéon de
los inversionistas.

Estasemana, con datos de mercado laboraly con un
mercado que tiene dudas sobre la entrada en vigor de
los aranceles en EE.UU, esperamos volatilidad en las
acciones, que podria extenderse haciaemergentesy
experimentar correcciones negativas.

pasada con una correccién de 1,4%, pero con Grupo
Sura Pfy Mineros liderando la dinamica de las
acciones locales. Es probable que, en medio de una
menor toma de riesgo, a la espera de los eventos
externos, el Colcap contintdie con su proceso de
correccion, que lollevaria a ubicarse por debajo de los
1.600 puntos.

Es importante destacar que las compafiias han
comenzado con sus propuestas de dividendos, conun
yield promedio en el mercado de 7,0%
aproximadamente, donde se destacan acciones como
laBVC, Terpely BHI.

Esta semana el mercado estard atento a los resultados
de Ecopetrol del 4T24, donde se espera estabilidad
tanto en términos de ingresos, asicomo un EBITDAyY
utilidad que se ubicaria en niveles de $12 billones y
$3,8 billones respectivamente.

Niveles Colcap: Resistencia: 1.680 puntos, Soporte:
1.500 puntos.
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Rentafija
Internacional

Tesoros raleando

* Elmercado empiezaaincorporar un escenariode
desaceleracionen EE.UU, esperando cerca de 60 pbs
derecortes por parte de la FED el resto del afloy un
crecimiento negativo para el primer trimestre,
derivado del impacto de corto plazo de las politicas
arancelariasde Trump.

* Lacurvadetesoros 3 meses-10 afios vuelve a
invertirsey fuertes valorizaciones de entre 30 y 35 pbs
el ultimo mes reflejan el sentimiento de mercado de
ver una econémica debilitada.

» Eltesoroa10 afios pasd rapidamente del 4,50% al
4,25% a cierre de mesy el camino hacia abajo
dependera de las cifras de empleo esta semana que
podrian dejarnos ver el 4,0% y posteriormente el 3,8%.

» Estasemana se pausan las emisiones de tesoros, por lo
que la volatilidad por ese lado estara controlada.

* Niveles Tesoros a 10 afios: Resistencia: 4,50%, 4,34%.
Soporte: 4,20%, 4,00%.

Local

éSe extendera el movimiento?

» Ese movimientollevé alos TES a encontrar de nuevo la
parte baja del canal lateral, donde sugerimos empezar
atomar utilidad en las posiciones tacticas y preferimos
esperar a ver si un movimiento del tesoro por debajo
del 4,20% logra impulsar mas a los bonos soberanosy
se rompen los laterales, para volver a montar las
posiciones con mayor conviccion.

* Sibien el espacio de valorizacion es amplio, el ruido
fiscaly tributario va a continuar el resto del afio, con
un ministerio de hacienda que limite las ganancias por
medio de sus operaciones de canjes.

* Ladeuda corporativa no ha cambiado mucho de
panorama, con los indexados de corto plazo siendo los
favoritos de los inversionistas.

» Niveles TES 2036: Resistencia: 11,91%, 12,00%.
Soportes: 11,57%, 11,30%,
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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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