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Pulso Econdmico de la Semana

> Eurozona: El miércoles se publicara el dato de IPC de junio. Se espera una variacion del 0,2% mensual (ant. 0,2%;
Itad. 0,22%).

> Estados Unidos: El martes se publicara el resultado de las ventas minoristas. Se espera una variacion del -0,2%
(ant. 0,1%).

> Colombia: Hoy se publicaran los indicadores de actividad. Esperamos que el sector manufacturero se contraiga
un -3,8% anual en mayo, y que las ventas al por menor caigan en 2,7% anual.

> Hoy en la noche, BanRep publicara la encuesta mensual realizada a los analistas, quienes en encuesta pasada
consideraban que la tasa de interés a final de afo cerraria en 8,5%.

> El viernes se publicara el dato de la balanza comercial de mayo. Estimamos que las importaciones (CIF)

alcanzaran los USD $5.300M (contraccion: 2%), y un déficit comercial de USD $600M, lo cual se considera

estable conrespecto a mayo.

Banco Central Europeo: decisién tasa deinterés
(jueves18)

El jueves tendra lugar la reunién del Banco Central
Europeo. En esta, se decidird la tasa de interés.
Actualmente, el BCE esta alcanzando con éxito la
estabilidad de precios, y se espera una reduccidon
gradual de su endurecimiento monetario en los
proximos meses. La inflacion se ha desarrollado en
linea con las expectativas del BCE en los ultimos meses,
mientras que la economia de la Eurozona confirma las
proyecciones de una recuperacién gradual pero
continua. Con respecto al recorte de tasas, el mercado
no espera que se reduzcan. Hace algunas semanas,
algunos miembros del BCE pidieron activamente una
reduccion en julio (4 recortes en 2024), mientras que
otros miembros insinuaron que preferirian apoyar solo
un recorte mas. Esperamos que la tasa se mantenga
estableen el nivel de 4,25%.
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Colombia: publicacion ISE (Jueves 18)

El jueves se publicara el Indicador de Seguimiento a la
Economia (ISE) del mes de mayo. En abril, la actividad
aumentoé inesperadamente en un 5,5% anual (ant. -
1,47%). La subida anual fue superior al consenso (bbg.
2,5%; Itad 1,4%). El ISE aumentd un 2,0% de marzo a
abril (deshaciendo en parte el sorprendente -0,9% de
marzo). Para mayo, esperamos una expansion anual
del 1,8%, impulsada principalmente por el sector
primario. A su vez, ante una dindmica de la actividad
mejor de la esperada, movemos al alza nuestra
expectativa de crecimiento de la economia del 1,2% al
1,4% para este afio.
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Peso colombiano

Moderacion en los movimientos

En el peso colombiano esperamos un comportamiento
en donde la divisa muestre un sesgo positivo. Sin
embargo, puede empezar a moderar las valorizaciones
llegando a los $3.880 en done podria empezar a
moderarse y a tener movimientos entre +40y -40
pesos.

Por ahora pareciera probable ver los $3.840 como nivel
objetivo en este camino bajista, para este movimiento
sera calve que sigamos viendo buena dinamica en el
peso mexicanoy en el real brasilero, monedas que
tienen espacio de mayor ajuste positivo pero que
podrian de nuevo verse afectadas por algun
pronunciamiento.

Niveles parala semana: Soportes: $3.920, $3.880,
$3.840. Resistencias: $3.980, $4.000, $4.020.
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Renta variable

Internacional
Elecciones

® Enelmercado internacional, la mayor
probabilidad de victoria de Trump enlas
elecciones de noviembre, luego del ataque al
candidato el fin de semana, llevaria a mayores
avances en la renta variable norteamericana, en
medio de las posibles politicas de menores
impuestos y mayor gasto que traerian mayor
crecimiento y que para las acciones traerian
mejores consecuencias.

® Losresultados de los bancos siguen en la mira de
los inversionistas, donde Goldman Sachs también
supero las estimaciones con un EPS de USD8,62,
vs el USD8, 35.

® Estasemana se esperan resultados de compaiiias
como Bank of America, Microsfot, J&J, Netflix,
entre otros, lo que mantendria la atencion de los
inversionistas en las cifras del segundo trimestre
del afio, en ausencia de fundamentales macro
relevantes para los principales activos de riesgo.

Local
Oportunidades en el MGC

En el mercado de acciones, la historia del Colcap
en las ultimas semanas ha sido muy similar. Un
mercado que no reacciona igual que sus pares
regionales, Brasil y México corrigen, luego de la
volatilidad asociada a las elecciones en Méxicoy
por el contrario Colombia no logra buscar niveles
por encima de los 1.400 puntos.

Sin embargo, las desvalorizaciones tampoco han
sido marcadas, por el contrario, los 1.380 puntos
han sido el objetivo del indice en las Ultimas
jornadasy parece que la lateralidad en el indice va
a quedarse por un tiempo mas. Aun asi,
consideramos que un recorte de tasas en
septiembre por parte de la FED, podria traer un
ambiente de toma de riesgo en la region, pero que
estara sujeto a la dinamica de los paises que hoy
tienen riesgos idiosincraticos asociados.

En medio de un mercado local relativamente débil
0 con poca fortaleza para la ruptura de los 1.400,
las oportunidades en el mercado global
colombiano siguen asomandose por la ventana.

Nvidia entré a cotizar al MGC y se empiezan a
abrir oportunidades para los inversionistas de
diversificar los sectores que hoy tienen en sus
portafolios. La inteligencia artificial sequira
siendo la fuente principal de avances enlarenta
variable norteamericanay podria ser una buena
apuesta de largo plazo.

Niveles Colcap: Resistencia: 1.420 puntos,
Soporte: 1.330 puntos.
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Rentafija

Internacional
Semanade inflacion

¢ Comienza unasemana baja en publicaciones
macroecondmicas fuertes, pero con un
sentimiento positivo para el mercado, que
incorpora ahora un banco central en Estados
Unidos que pueda ejecutar mas de unrecorte de
tasa de interés este afo.

® Lanotadeltesoro mantendria la lateralidad entre
4,20% - 4,30%, donde el piso parece fuerte de
romper, pero con fundamentales positivos
esperamos una dindmica positiva.

® Subasta de tesoros a 20 anos por USD 13 mil
millones y TIPS a 10 afios USD 19 mil millones,
miércoles y jueves, junto con varias
intervenciones de miembros del FOMC, que
pueden traer volatilidad.

® Niveles Tesoros a 10 afios: Resistencia: 4,40%,
4,34%. Soporte: 4,30%, 4,20%.

Local
Monitoreando niveles

» Esefundamental positivo a nivel internacional,
sumado a un entorno local estable, empieza a
sentirse en el mercado de bonos local que prueba
niveles técnicos clavesy llega a los niveles de
entrada que habiamos establecido enla curva
larga en 50s y 42s y que seguimos favoreciendo.

 Por otro lado, en medio de un mercado de deuda
corporativa ausente en emisiones, la
Titularizadora colombiana buscara colocar TIPS,
titularizando cartera hipotecaria del BBVA, que
seguramente resultara en una rentabilidad
superior a las ofrecidas por entidades financieras
AAA actualmente.

® Niveles TES 2033: Soportes: 10,66%, 10,42%,
Resistencia: 11,00%, 11,40%.
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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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