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i1, Colombia: PIB reflejaria una
recuperacion gradual de la economia

Perspectiva semanal

Lunes, 17 de febrero de 2025

I_I

Pulso Econdmico de la Semana

» Estados Unidos: EI miércoles se publicaran las minutas de la reunién de la FED de enero en la cual se decidio
mantener la tasa de interés estable. Esperamos que las minutas no muestren urgencia para un recorte de la tasa
deinterés por lo pronto.

» Meéxico: El viernes se publicard la confirmacién final del PIB para el 4T24. En Itau esperamos un 0,47% anual
(desde 0,57% en la publicacién preliminar).

» Colombia:El dia de hoy se reanudaran las sesiones ordinarias del Congreso.

Colombia: PIB reflejaria una recuperaciéon México: Minutas mostrarian divisién
gradual de la economia (Miércoles 12) (viernes14) 3
om
El dia de hoy se publicara el PIB para el 4T24. En El jueves, el Banxico publicara las minutas de su 3¢
el 3T24, la actividad aumentdé un 2,0% anual dltima reunién de politica monetaria. En la reunion, 3
(+2]1% en el 2T24). Secuencialmente, la economia en una decisién dividida, Banxico recorté su tasa éé
crecié un 0,2% (desestacionalizado) del 2724 al de interés en 50pb hasta el 9,50%. Cuatro S
3T24  (+0,5%  anteriormente), impulsada miembros votaron a favor del recorte de 50pb g
principalmente  por la  agricultura, el mientras que uno lo hizo por un recorte de 25pb.
entretenimiento y las actividades financieras y Esperamos que las minutas ayuden a arrojar luz
de seguros. Para el 4Q24, en Ital prevemos un sobre la decisién y la orientacién hacia adelante, g
crecimiento del 2,2%, por encima del 2,0% anual para sefialar un movimiento adicional de la misma =
del 3T24, equivalente a un 0,25% trimestral, magnitud para la préxima reunién. Las minutas S
impulsado por los servicios, agricultura y el también ser&n importantes para conocer el debate é
comercio, pero aun arrastrado por el sector que tuvo lugar con el nuevo miembro de la junta E
minero, la industria manufacturera y la que ya voté en la reunién del 6 de febrero. e
construccién. Asi prevemos que el PIB en 2024 -

haya crecido un1,8% anual.

PIB creceriaun 2.2% anual en 4724 Minutas mostrarian division enla junta
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Perspectiva semanal de Estrategia

Divisas
Peso colombiano

Optimismo geopolitico

* Elpeso colombiano cerréla semana pasadaconun
movimiento muy lateral, pero logrando buscar niveles por
debajo de los $4.100. La dindmica de la regién ha logrado
influenciar la dindmica de la moneda, con Chile liderando las
ganancias de la semana, en medio de dos factores
principales: la expectativa de cambio de gobiernoenla
segunda parte del 2025, asi como un cambio enla curva
implicita de politica monetaria para los préoximos meses, en
medio de una inflacién que sorprendié al alza al mercado.

* Adicionalmente, el descanso del DXY ha contribuido también
para el movimiento de las monedas, en medio del optimismo
que ha generado el posible acercamiento entre Rusiay
EE.UU, que logra esperanzar a los inversionistas para un cese
al fuego entre Rusia y Ucrania, y genere menos ruido sobre
los precios del petroleo.

* Aunque lamoneda logra estabilizarse sobre los $4.100, no
descartamos niveles por debajo de los $4.000, si las
condiciones de mercado siguen generando menor aversiony
dando mayor espacio a los mercados emergentes. Por ahora,
con ausencia de datos macro, esperamos un rango de
negociacion paralasemanaentrelos $4.000y $4.240.

* Niveles paralasemana: Resistencias: $4.160, $4.200, $4.242
Soportes: $4.080, $4.050, $4.000.
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Renta variable

Internacional Local

Apetito por emergentes Colcap liderando laregion

® Enelmercadolocal, el Colcap experimentd una
semana positiva con un avance de +2,38%. El indice
lidera el comportamiento de los indices de la region,
sin embargo, estd acompafado de México, Brasily
Chile, conavances de 9,0%, 7,03%y 9,6%
respectivamente. Insistimos que el afio ha estado
mucho mas volcado hacia mercados emergentes, lo
que también explica el comportamiento positivo de
las monedas de la region.

® Enelmercadode acciones, el 2025 se ha caracterizado
por un mayor apetito por mercados emergentes, en
contraste con el apetito por indices norteamericanos.
El S&P500 acumula en el ailo una valorizacién cercana
al 4,0%, mientras que, en paises como China, la
valorizacidon acumulada del afio de mas de 13%. Las
acciones tecnolégicas, han perdido protagonismo con
un avance de solo 5.0%, probablemente limitado por
las altas valoraciones que se observaron el aio
pasado, asi como una menor desaceleraciéonen la

R .
inflaciéon que dejaria a una FED todavia cautelosa. Acciones como Ecopetroly Pf Aval, son las

protagonistas del afio, dado el descuento observado
en 2024 y donde consideramos siguen teniendo
espacio para estrategias tacticas. Ecopetrol, de caraa
las elecciones del 2026 y con un petrdleo entre USD60
y USD70 bl sigue teniendo espacio hacia niveles de
$2.200 - $2.400, mientras que Pf Aval podria alcanzar
niveles cercanosa los $613.

® Aunque todavia es muy temprano para hablar sobre el
escenario de paz entre Ucraniay Rusia, este panorama
podria dejar un mejor espacio para los mercados
emergentes, que hoy todavia se limitan en
valorizaciones dada la fortaleza del délar. Europa
también ha logrado recibir de manera positiva estas
noticias de sus paises vecinos, con el EuroStoxx600

. . - ® Esperamosentonces una semana entre lateral
subiendo al rededor del 10% en lo corrido del ano. P y

alcista para el Colcap y de romper los 1.555 puntos,

. . podria alcanzar los 1.620 puntos.
Esperamos una semana lateral para las acciones, pero

con un continuo apetito por mercados emergentes. ® Niveles Colcap: Resistencia: 1.620puntos, Soporte:

1.450 puntos.
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Rentafija
Internacional

Semanalenta

® Comienzaunasemana lenta paralos activos con
pocos fundamentales macroecondmicosy sin
cambios en el discurso de la Reserva Federal en
materia de politica monetaria, que sugiere una
semana con poco movimiento para los activos.

® Losbonosinternacionalesregistraron una alta
sensibilidad a las noticias tarifarias, pero con un Trump
que ya dejo ver sus cartas de un actuar mas
moderado, los activos no deberian seguir viéndose tan
impactados a nueva informacién referente alaguerra
comercial.

® Eltesoroa10 aios buscard mantener el 4,50% como
nivel de congestidn, con una curva corta que
mantiene los laterales.

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

Local

Con espacio de valorizaciones

* Enmaterialocal, con menos ruidofiscal, la primade
riesgo pais se hareducidoy la dindmica se pegariade
nuevo al entorno internacional, que junto conun
movimiento técnico que llega a techos importantes,
esperamos valorizaciones en la semana para los bonos
soberanos.

* Elapetito por los TES haincrementado en la ultima
semana, con buenos volumenes de negociaciony
donde favorecemos posiciones tacticasen TES TF 33s
y 50s.

* Ladeuda corporativaindexada sigue concentrando el
apetito en IBRs e IPCs de corto plazo por unas sendas
bajistas de inflacidny politica monetaria mas lentas.

¢ 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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