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Perspectiva semanal

Lunes, 12 de agosto de 2024

Pulso Econdmico de la Semana

Estados Unidos: El martes se publicara el resultado del IPP. En Itau esperamos un resultado de 0,15%, (bbg.

0,1%; ant. 0,18%).

El jueves se publicara el resultado de las ventas minoristas. En Itau esperamos un resultado de 0,5%, (bbg

0.4%; ant, 0.0%),

Colombia: El dia de hoy, Fedesarrollo publicara los datos de confianza del consumidor para el mes de julio.
En medio de unas tasas de interés altas, una inflacion aun elevada y una gran incertidumbre politica
interna, es probable que la confianza de los consumidores siga siendo pesimista.

El miércoles se publicaran los indicadores de actividad de junio. Esperamos que la produccion
manufacturera se contraiga un -1,9% anual en junio y que las ventas minoristas aumenten un 0,7% anual.

El viernes se publicara la balanza comercial de junio. Esperamos un déficit comercial de 1.100 millones USD

(aumentando en 300 millones USD desde junio de 2023).

Estados Unidos: Inflacion en la miradelos
mercados (miércoles 14)

El miércoles se publicara la inflacién de julio. En
junio, la inflacién tuvo una variacién anual del 3%, por
debajo del consenso (ant. 3,3%; bbg 3,1%), siendo la
variacion mas baja desde junio de 2023. El IPC
subyacente anual fue del 3,3%, también por debajo de
lo esperado por el mercado (ant. 3,4%; bbg. 3,4%). Esta
cifra mostrd un descenso continuado de la inflacién de
los servicios, especialmente una moderacién mayor a
la esperada de los arriendos. Para julio, en Itad
esperamos una inflacion mensual del 0,17% (ant. -
0,06%) y una inflacibn mensual subyacente del
0,15% (bbg. 0,2%; ant. 0,06%). Lo anterior se traduce
en unainflacién anual del 2,9% (ant. 2,2%; bbg. 2,9%)

IPC: aumentaria con respecto al mes pasado
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Colombia: PIB, economia creceriaenel
segundo trimestre (jueves 15)

El jueves se publicaran los datos del PIB para el 2T24.
Durante el 1724, la economia aumentd un 0,7% anual
(+0,3% en 4T23). Secuencialmente, la economia
crecié un 1,1% desestacionalizado entre el 4T23 vy el
1T24, sobre la base de la anterior subida del 1,0%,
impulsada principalmente por el ocio, la
administracion publica y la agricultura. Para el 2T24,
esperamos que la actividad crezca un 1,7% anual, por
encima del 0,7% del 1T24, con un crecimiento
secuencial del +0,5% trimestral anualizado,
impulsado por la agricultura, servicios publicos y la
administracion publica, pero adn arrastrado por la
industria manufacturera, la construccion y el
comercio.

Crecimiento anual del PIB por sectores (%)
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Divisas

Peso colombiano

Mas sensible al VIXy menos a la inflacién

Para el peso colombiano, la semana vendra liderada por el
movimiento VIX que es el indice que mida la volatilidad y que
nos ha dejado huella tras el Ultimo viaje hacia los $4.200.

La clave con este indice es que pueda recuperar niveles abajo
delos 20 puntos para que el peso colombiano pueda recorrer
con mayor fluidez hacia niveles cercanos a los $4.000 pesos o
menos.

Por ahora la sensibilidad podria mantenerse con un sesgo de
resistencia sobre los $4.060y en un rango entre los $4.000 -
$4.150.

Los datos de inflacidn en estados unidos, sera un catalizador
clave durante la semanaincluso opacando los datos de PIB
colombiano.

Silatendencia se mantiene a la baja en lainflacidn, es
probable que tengamos presién bajista en lamoneda
recogiendo las expectativas de recortes por parte de la
Reservafederal.

Por ahora creemos que el mercado estara mas sensible al VIX
y alos datos de empleo o actividad y menos a los de
inflacion.

Niveles paralasemana: Resistencias: $4.095, $4.118, $4.150.
Soportes: $4.042, $4.012, $3.980.

Itat ComisionistaDeBolsa
Colombia S.A.

Ital. Establecimiento bancario.



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
VIGILADO DE COLOMBIA

Renta variable

Internacional

Rebote

® Enelmercadode acciones, luego de la volatilidad
experimentada a principios de la semana anterior, nos
encontramos con un mercado en correccion,
recibiendo un VIX que logré estabilizarse cerca de los
20 puntos.

® E|IS&P500 muestraun crecimiento en las utilidades del
trimestre de 9,0%. Hasta ahora han reportado cercade
440 compaiiias de las 500 del S&P500y se observa
una moderacién en el crecimiento de las utilidades del
sector tecnoldgico en contraste con el 1T24.

® Sibien hemos hecho un call de mayor neutralidad,
consideramos que estos espacios de volatilidad
también pueden ser susceptibles de compra, pero
muy atentos si se da una ruptura de los 5.100 puntos
que nos llevaria hacia los 5.000 puntos como segundo
nivel de entrada

Local

Resultados

El Colcap cerrd la semana anterior con una correccién
de -2,33%, pero recuperd de nuevo niveles por encima
delos 1.300 puntos.

Elinicio de latemporadade resultados del 2T24, dejaa
Bancolombia con unas utilidades de $1,48 billones, con
una disminucién de -1,42% en la variacién anual, en
medio de una combinacién de unos ingresos por
intereses que tuvieron una reduccién de 1,45% y unas
provisiones que contribuyeron favorablementeala
dindmica de las cifras del trimestre con una
disminucién de -22%.

La accidn se ubica sobre niveles de $32.400 que
podrian ser susceptibles de compra, peroen
escenarios de mayor volatilidad podria dar niveles
debajo de $31.500-

Adicionalmente, insistimos en la recomendacion
tactica de Ecopetrol, quellegd a un piso que ha
probado en diferentes ocasiones sobre los $2.000,
donde la toma de utilidad estaria cercaalos $2.250 -
$2.300.

Las acciones locales probablemente tengan un rango
de movimiento mas acotado que dejaria al indice local
enunrango entrelos 1.280 - 1.320 puntos

Niveles Colcap: Resistencia: 1.280 puntos, Soporte:
1.350 puntos.
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Rentafija
Internacional

Inflacidn en la mira

® Semanade correccionesen larentafijainternacional,
luego del sobre descuento que hizo el mercado
referente al préximo movimiento de la reserva federal
y el apetito por activos refugio derivado de datos
econdmicos débiles y un banco central japones
moviendo sus fichas.

® Eltesoroa10 afios vuelve a coquetear con el 4,0%,
pero respetdndolo alabajay donde el canal de
operacion empieza a oscilar entre el 3,8%y el 4,0%.

® Estasemanaelfocoserd el dato de inflacién en EE.UU
gue con una sorpresa bajista profundizarialas
valorizaciones en los tesoros y en larentafijaen
general.

® Niveles Tesoros a 10 afios: Resistencia: 4,20%, 4,00%.
Soporte: 3,80%, 3,20%.

Local

Curva cortaraleando

* Los bonos soberanos locales se favorecieron del
entorno internacional mas favorable para los activos
deriesgoy lasorpresainflacionarialocal y se
valorizaron a cara de un Banco de la Republica que
podria acelerar el ritmo de recortes de tasa de interés.

» Continuala dindmica de empinamientodela curva,
que hafavorecido nuestras posiciones en el segmento
cortoy donde ahora sumamos el nodo del 2028 que
empieza a asomarse a niveles minimos del afio y al
igual que los 26s y 27s buscarian niveles de comienzos
del 2022.

® Niveles TES2033: Resistencia: 10,43%, 10,20%.
Soportes: 9,92%, 9,75%,
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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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