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Pulso Econdmico de la Semana

Estados Unidos: Del 19 al 22 de esta semana se llevara a cabo la Convencidon Nacional Demdcrata. Tendrdn
invitados importantes del partido demdcrata como Barack Obama y Bill Clinton.

El dia de hoy habra una comparecencia de Raphael Bostic, miembro FED. A la espera de posibles pistas

sobre la politica monetaria.

El viernes habra comparecencia de Powell, en la cual podra indicar un recorte en septiembre, dependiente

de los datos.

México: El jueves se publicara el PIB del 2T24. En Itau estimamos que este crecerd un 2,2% anual (1,6% en
1T24), impulsado por efectos de base de calendario debido a las vacaciones de semana santa.

Colombia: El miércoles a las 3:00pm, desde Itau llevaremos a cabo el webinar Vision de lideres, un espacio
donde se hablara de coyuntura econémica y retos de la politica monetaria con Bibiana Taboada, miembro

delajunta directiva del Banco de la Republica.

Estados Unidos: Publicacion minutas FED
(miércoles 21)

El miércoles, la FED publicard las minutas de su
reunion de politica monetaria. Estas seran las
minutas de la reunién del mes de julio. Recordemos
que la FED decidié mantener sus tasas estables en el
5,25% - 5,5%, en linea con nuestra prevision (bbg;
5,5%). Con estas, obtendremos una visidn mas
concisa de las posturas de la politica monetaria de
todos los miembros del comité, de cdmo ven cada
uno de ellos la evolucién del mercado laboral vy el
riesgo de actividad. También se conocera mas
acerca de las razones por las cuales decidieron
mantener la tasa de interés estable. Esperamos que
algunos miembros muestren cautela sobre la
debilidad del mercado laboral.
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México: Inflacién quincenal caeria
(jueves 22)

El jueves se publicarad el dato de inflacién de la
primera quincena de agosto. Segun el ultimo
comunicado de prensa sobre datos de inflacion, el
INEGI empezard a publicar indices de inflacién con
una nueva base a partir de la primera mitad de
agosto. Sin embargo, observamos que no hay
informacion sobre la nueva composicion ponderada
del indice. En Itau esperamos que el IPC bisemanal
aumente un 0,05% (0,32% hace un afo y la mediana
quinguenal 0,24%), mientras que la inflacion
subyacente se situaria en el 0,19% (0,19% hace un
afo). Esperamos que el indice no subyacente
empiece a disminuir. Con nuestra prevision, el IPC
total caeria al 5,24% (ant. 5,52%), mientras que la
inflacion subyacente se situaria en el 4,08%.

Variacién anual IPC (%)

8.0

40

0.0
Jul-18 Jan-18 Jul-19 Jan-21 Jul-22 Jan-24

Fuente: INEGI; Itad

Itat ComisionistaDeBolsa
Colombia S.A

Ital. Establecimiento bancario.




Perspectiva semanal de Estrategia

Divisas
Peso colombiano

Poco direccionamiento
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Para el peso colombiano, esperamos una semana con poco
direccionamiento en medio de publicaciones
macroecondémicas en Estados Unidos que no tienen mayor
relevancia.

El mercado cerré por completo el episodio de volatilidad de
hace algunos diasy estd a la espera de los datos de empleo
en Estados Unidos que todavia tardan un par de semanas
mas.

En el mientras tanto consideramos que los niveles entre los
$3.980 - $4.000 son pisos importantesy arriba de nuevo los

4070 - 4100 funcionarian como techos claves.

Niveles paralasemana: Resistencias: $4.050, $4.070, $4.100.

Soportes: $4.000, $3.980, $3.950.
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Renta variable

Internacional
Recuperacién

® Enelmercadode acciones, la caida de masde 30%en
el VIX, ha dejado un mercado con correcciones
positivas y sin un catalizador claro a seguir en las
proximas dos semanas.

® Sinembargo, los datos de actividad como PMIS, entre
otros, podrian seguir dando pistas de lasalud de la
economia.

® Aun asi, el S&P500 sigue con la tendencia positivay de
mantenerla podria llegar a experimentar niveles
cercanos a 5.800 puntos. En este contexto, todavia las
acciones siguen teniendo espacio en los portafolios,
pero con un nivel de ponderaciéon menory para
inversionistas con un perfil de mas largo plazo, que
puedan soportar las volatilidades que puedan venir en
los préximos meses.

Local

Sin catalizador

® Anivelregional, las bolsas de nuevo encuentran una
sincronia, donde el Colcap sigue de cercaaBrasily a
México, buscando niveles de 1.390 puntos, luego de
cerrar sobre niveles de 1.360 puntos.

® Acciones como Cemargos parecen tener un
catalizador detrds, conla entrada al indice MSCl de
compafiias de baja capitalizacidn, en el rebalanceo
que tiene lugar a finales de agosto. Sin embargo, no ha
logrado alcanzar maximos adicionales, en medio de un
mercado mucho mas sesgado a seguir el ambiente
internacional.

® Esperamos una tendencia mas lateral para esta
semana, sin un catalizador mas que un petréleo en
niveles todavia saludables, asi como la expectativa de
recorte de tasas por parte de la FED en septiembre,
que creemos ya estd incorporada en el mercado.

® Niveles Colcap: Resistencia: 1.280 puntos, Soporte:
1.450 puntos.
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Rentafija
Internacional

Buscando pistas

® Larentafijainternacionales seguirarecogiendo
cualquier dato de actividad que pueda dar mas
sefiales de la magnitud del préximo movimiento de la
Reserva Federal.

® Estasemana, en especial, seran claves los mensajes en
el simposio de Jackson Hole paraincorporar un primer
recorte de 25050 pbs.

® Esperamoslanota del tesoro a 10 aflos mantengael
canal lateral entre 3,80%y 3,90%, con un sesgo mas
bajista, a carade un par de semanas sin catalizadores
fuertes.

® Niveles Tesoros a 10 afios: Resistencia: 4,00%, 3,90%.
Soporte: 3,80%, 3,20%.

Local

De vuelta al ritmo del tesoro

e Los bonos soberanos colombianos, se moverian al
ritmo de la dindmicainternacional en ausencia de
catalizadores locales, a medida que los TES vuelven a
ganar correlacién con el tesoro, pasando del 23% a
54% en el Ultimo mes.

* Las extendidas valorizaciones en los nodos mas cortos
dela curva en pesos empiezan a sugerir dificultad
para extender las ganancias. Por lo que sugerimos
tomar utilidad en los TES del 26, TES del 27y TES UVR
del 27y seguimos monitoreando el espacio adicional
en nuestros demas trades abiertos.

* Ladeuda corporativa parece empezar a acelerar las
valorizacionesy las rentabilidades al vencimiento a
doble digito ya son cosa del pasado, por lo que
insistimos en raspar la olla hasta el final.

® 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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