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i1, Estados Unidos: Posible amentoenla
inflacion anual

Perspectiva semanal

Lunes, 10 de febrero de 2025

Pulso Econdmico de la Semana

» Brasil: EI martes se publicara el IPC del mes de enero. En Ital esperamos una variacién de 0,16% mensual (ant.
0.52%), lo que se traduce en un 4,6% anual (ant. 4,83%).

» Colombia: EI miércoles, Fedesarrollo publicara los datos de confianza del consumidor correspondientes al mes
de enero. En un contexto de tasas de interés altas e inflacion aun elevada parece improbable un repunte
significativo de la confianza del consumidor.

» El viernes se publicard la balanza comercial de diciembre. En Ital esperamos que las importaciones (CIF)
alcancen los 5.521 millones de USD, impulsadas por los bienes de consumo. Por lo tanto, esperamos un déficit
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comercial de 698 millones de USD.

Estados Unidos: Posibleamentoenla
inflacién anual (Miércoles 12)

El miércoles se publicara el resultado de la inflacién
del mes de enero. En diciembre, la inflacidn
presentd una variacion de 0,39% mensual, y la
inflacion subyacente presentd una variacion
mensual de 0,23%. En términos anuales, la inflacion
aumento en 2,9%, y subyacente 3,3%. La sorpresa
bajista en la inflacién subyacente se explica por
una caida en los bienes y servicios subyacentes
como vivienda, servicios de salud y servicios de
transporte. Por su parte, la inflacién Supercore de
Powell (excluyendo alimentos, energéticos vy
arriendos) presentd una variacion de 0,21%. Para
enero, en Itad esperamos que la inflacién presente
una variacion de 0,36% mensual (bloomberg. 0,3%),
lo que se traduce en un 3% anual.

Inflacién subyacente se estabilizaria.
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Colombia: Indicadores de actividad serian
mixtos (viernes 14)

El viernes se publicaran los indicadores de actividad
de diciembre. En noviembre, las ventas minoristas
aumentaron un 10,4% anual (+9,8% el mes anterior),
mientras que las ventas minoristas basicas
(excluyendo combustibles y vehiculos), aumentaron
un 1,6% con respecto a octubre, dando lugar a un
aumento del 7,0% anual. Por su parte, el sector
manufacturero aumentd un 0,3% mensual, lo que
supone una contraccién del -0,8% anual (1,1% en
octubre). Para diciembre, en Ital esperamos que el
sector manufacturero caiga un 0,4% anual,
arrastrado aun por la produccion de ventas de
vehiculos y productos farmacéuticos. Por su parte,
las ventas minoristas aumentarian un 8,5%,
impulsadas por las mayores ventas de vehiculos.

Resultados mixtos de actividad
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Perspectiva semanal de Estrategia

Divisas
Peso colombiano

¢Balanza equilibrada?

® Lasemana anterior termind cargada de datos en EE.UU, con
un mercado laboral que todavia muestra cierta resiliencia,
pero con una menor generacion de empleo en 2024 con un
promedio mensual de 164.000 puestos de trabajo, en
contraste con los 216.000 observados en 2023.

® Esta semana a la espera de las cifras de inflacién en EE.UU, es
probable que el rango de operacidn en el DXY se mantenga
entre los 107 y los 109 puntos, donde los mensajes de Trump
siguen generando ruido, pero no parecen tener mayor
impacto en el mercado, dado el didlogo post amenazas.

® El peso colombiano, ha logrado ubicarse en el top 3 de
monedas con mejor desempefio, en medio de menos ruidos
provenientes de la regién, asi como un DXY estable, y aunque
el reto parece estar del lado fiscal en Colombia, los ruidos
externos que se han disipado han logrado generar optimismo
en el mercado local, a excepcion del mercado de deuda.

® Es probable que la tendencia bajista se vaya agotando a
medida que el real brasilero y el peso mexicano han
mantenido una dindmica mas lateral, sin embargo, el peso
chileno volvera de nuevo a la ecuacién en medio de un
panorama politico similar al de Colombia, a la espera de las
elecciones en noviembre de este afio.

® Esperamos una semana con un rango de operacion entre los
$4.000 - $4.250.

* Niveles paralasemana: Resistencias: $4.267, $4.355, $4.430
Soportes: $4.180, $4.150, $4.126.
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Renta variable

Internacional

Inflacidn

En el mercado global, el S&P500 registré una dindmica
lateral la semana anterior, todavia sostenido por
encimade los 6.000 puntos.

En Europa la sensacién fue similar, con el Euro Stoxx
subiendo solo un +0,73%, acumulando 5 semanas de
valorizaciones, pero donde los activos probablemente
todavia siguen de cercalaagendade Trumpen
cuanto a temas arancelarios, pero que cada vez mas
parecen tener menos espacio de volatilidad.

Esta semana el mercado estara atento al dato de
inflacion en EE.UU, luego de las cifras de mercado
laboral en EE.UU, que decepcionaron las expectativas
delos analistas, pero donde parece que la creaciéon de
empleo sigue siendo saludable, entorno que seguiria
favoreciendo la renta variable global.

Esperamos un rango de negociacion entre los 5.898
puntosy 6.150 puntos.

Local

Apuestas

® Enelmercadode acciones, el Colcap no logré volver al

piso de los 1.450, con un continuo optimismo por los
eventos corporativos venideros del 2025, una mejor
dindmica econdmica para el 2025, asi como las
apuestas electorales para el 2026.

Los extranjeros potenciaron el desempefio del indice,
con compras por $97.000 millones en eneroy
soportando la valorizacion del 10% en el indice.

Ecopetrol de nuevo en la mira, con noticias sobre la
venta de su participacién en el Permian, que
terminaria pasandole factura alaaccion, dadala
participacion dentro de la produccién total al rededor
del 10%, por lo que, si bien consideramos que es una
opcién atractiva de largo plazo para perfiles
arriesgados, no descartamos que el ruido politico siga
generandole rezago del resto del mercado.

Nuestra apuesta del trimestre estard enfocada en
Bancolombia Pf, Grupo Sura Pf, GEB y Cemargos,
donde se combina una apuesta por los catalizadores
de eventos corporativosy los buenos rendimientos
por dividendos.

Niveles Colcap: Resistencia: 1.600puntos, Soporte:
1.450 puntos.
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Rentafija
Internacional

Esperando inflacién

® Comienzaotrasemana clave paralos activos conla
publicacion de las cifras de inflacién de enero en
EE.UU que ya podrian reflejar las nuevas politicas
migratoriasy tarifarias de Trump.

® Lavolatilidad estard presente en la semana donde
ademas varias intervenciones de miembros del FOMC,
incluido Powell ante el congreso serviran para buscar
pistas de las proximas movidas de la FED y marcaranla
pauta de los rendimientos de los bonos.

® Subastasde tesorosde 3,10y 30 aflos sumaranala
volatilidad, en medio de un tesoro que a finales de
enero alcanzd el tope de endeudamiento de USD 36
billonesy entra en las nuevas discusiones del manejo
fiscal.

® Niveles Tesorosa 10 afios: Resistencia: 4,65%, 4,60%.
Soporte: 4,40%, 4,50%.

Local

éCuentas claras, chocolate espeso?

e Enmaterialocal, los bonos soberanos tienen varios
catalizadores los proximos dias.

* Lasorpresainflacionaria alcista de enero favorece las
posiciones indexadas a lainflacién de corto plazoy
confirman la movida del Banco de la Republicade
mantener sin cambios la tasa de interés.

* Lapublicacién del Plan Financiero para 2025, confirma
las expectativas del mercado de un déficit fiscal de
6,8%, con un ministro que insiste haber cumplido la
reglafiscal.

* Los mensajes de responsabilidad fiscal parael
préximo afio y diversos ajustes que buscan mantener
la confianza inversionista sumado a un mercado que
ya venia incorporando este escenario desde
noviembre del afio pasado, no deberia significar
desvalorizaciones significativas en la semana.

® Niveles TES2036: 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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