iz Analisis econémico
y Estrategia de mercado.
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Perspectiva semanal

Lunes, 22 de abril de 2024

Pulso Econdmico de la Semana

> Estados Unidos: El martes se publicardn los datos del PMI manufacturero (ant. 51,9) y el PMI de servicios (ant. 51,7). El jueves se revelardn las
nuevas peticiones de subsidio por desempleo (ant. 212K). Por otro lado, el jueves se publicard el PIB trimestral, donde proyectamos un 2,6%

intertrimestral (ant. 3,4%; bbg. 2,5%).

| 2 Eurozona: El lunes se publicara la confianza del consumidor del mes de abril (ant. -14,9). Por otro lado, el martes se revelard el PMI
manufacturero del mes de abril, prevemos un 47,3 (ant. 46,1; bbg 46,5). Por su parte, proyectamos el PMI de servicios de abril estable al 51,5

(ant. 51,5; bbg. 51,8).

> México: El viernes se publicaran los datos de la tasa de desempleo del mes de marzo (ant. 2,60%). También, se revelara la balanza comercial de

mazo (ant. -0,58B)

Colombia: Confianza empresarial seguiriasiendo  Estados Unidos: Publicacién del PCE. (26 de

pesimista. (23 de abiril)

El martes se publicara la confianza empresarial de marzo.
Segun Fedesarrollo, la confianza comercial (O=neutral)
cayo al 10,9% en febrero, lo que supone un descenso de 3,6
puntos porcentuales con respecto a enero, y se situa por
debajo del +12,7% de febrero del afo pasado. La caida
estuvo relacionada con una expectativa menos favorable
para el proximo semestre, pero parcialmente
contrarrestada por una mejor evaluacion de las
condiciones econdémicas actuales. Por su parte, la
confianza industrial cayd en el margen, volviendo a terreno
negativo hasta el -0,3%, 0,5pp menos que en enero (+4,2 en
febrero de 2023), dado el aumento de los inventarios. En un
contexto de desaceleracién de la actividad econémica,
tasas de interés altas e inflacion todavia elevada, es
probable que la confianza de las empresas siga en terreno
negativo.

Colombia: indices de Confianza
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abril)

El viernes se publicara el PCE correspondiente de marzo.
El PCE es el indicador que mide los cambios en los precios
de los bienes y servicios, esta medida es de mayor
referencia para los miembros de la Reserva Federal. Por su
parte, el PCE subyacente de febrero fue del 0,3% (enero
0,5% dato revisado al alza del 0,4%). Ademas, los recientes
datos de IPC mostraron una inflaciéon todavia fuerte que
no cede al rango objetivo, con un IPC subyacente en 0,36%
(anteriormente 0,4%). Para marzo se espera que el PCE
subyacente se ubique en el 0,28% (ant. 0,26%; bbg. 0,3%) y
que el PCE supercore esté en 0,35% intermensual (ant.
0,18%). Con los datos de inflacion reciente y de solidez en
la economia, las probabilidades de 3 recortes este aio se
reducen, segun varias intervenciones de los miembros de
laFED.

Estados Unidos: Precios del gasto en consumo personal (%)
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Perspectiva semanal de Estrategia

Divisas
Peso colombiano

Atentos al PIB

* Parael peso colombiano, esperamos que los
datos de PIB en Estados Unidos marquen la
tendencia a visperas de la Reunién de la Reserva
Federaly del Banco de la Republica.

* Elpeso colombiano ha encontrado untecho sobre
los $3.950- $3.970 que podria probarlo de nuevo
sivemos un dato fuertede PIBen EE.UU, delo
contrario esperamos que los 3850 3830 funcionen
COmo piso.

* Tantoelindice dolar DXY como el petréleoson
variables claves para el peso colombiano en su
comportamiento reciente.

* Niveles paralasemana: Soportes: $3.756, $3.740,
$3.700 Resistencias: $3.790, $3.820, $3.850.
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Renta variable
Internacional

Crecimiento

® Larentavariableinternacionalha mostrado
una dinamica volatil, que hallevado al
S&P500 a experimentar retrocesos cercanos
al 6,0%, desde el maximo observado a
finales de marzo.

® Elcontextode mayores presiones
inflacionarias que han llevado a cambios en
la expectativa de recortes de tasas hasido el
principal motor de la volatilidad.

® Estasemanaseraclave eldatodePIBen
EE.UU, donde la mayor parte de los analistas
tienen un sesgo alcista, dadas los ultimos
datos de consumo, ventas minoristas, PMIs
entre otras cosas, que sigue marcandouna
dindmica saludable en la actividad del pais
norteamericano. Lo anterior, podria traer
algo de presion bajista al finalizar la semana,
silas sorpresas alcistas es unarealidad.

® Esperamosunrango de operacion entre los
4.850-5100 puntos.

Local
Riesgos

En elmercado de acciones, el Colcap tuvo una
amplia volatilidad alo largo de lasemana, sin
embargo, no logrd cerrar por debajo de los
1.300 puntos. La dinamica del petrdleo ha sido
pieza fundamental para el desempeiio del
indice, y de mantener niveles por encima de los
USD80 seguimos apostando a un Colcap que
pueda alcanzar niveles de 1.450 puntos.

Sinembargo, la reforma pensional puede ser
un factor de volatilidad para la renta variable,
pues la disminucion en las cotizaciones de los
afiliados podria traer un impacto sobre el
volumen de negociacion total.

Aun asi, todavia no hay claridad sobrela
politica de inversién del fondo de ahorro, lo
que seria una posible solucién a la ausenciade
flujos de AFPs. Esperamos entonces que la
volatilidad pueda darle espacio al indice hacia
los 1.280-1.300 puntos, pero insistimos en que
el escenario de commodiitiesseqguiria
dandonos ventaja, y limitar las
desvalorizaciones.

* Niveles Colcap: Resistencia: 1.450 puntos,
Soporte: 1.350 puntos.
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Rentafija
Internacional

Alritmo del PIB

® Después de unasemana volatil paralos
bonos por el ajuste de expectativas frentea
la préxima movida de la FED, comienzael
periodo de reuniones de bancos centrales
en elmundo, donde seqguramente dejaran
ver también un tono mas agresivoenla
lucha contralainflacion, manteniendola
volatilidad.

® Unaescalada enlas tensiones geopoliticas
en medio oriente podria contribuir a
correcciones en los tesoros a medida que la

busqueda de activos refugio se intensifique.

® Lasemanaapuntaamantenerlos
retrocesosy se podria poner a prueba de
nuevo el nivel del 5,0% en la nota a 10 afos,
de ver cifras de crecimiento mejoresalo
esperado.

® Niveles Tesoros a 10 afos: Resistencia:
4,80%, 4,60%. Soporte: 4,34%, 4,50%.

Local

A probar niveles

® Los TES continuariansiguiendo de cercala
dinamicadelos tesorosy con varias
publicaciones claves en EE.UU de
crecimientoy masindicadores de inflacidn,
se pondran a prueba de nuevo niveles de
resistenciaen el segmentomedioy largo de
la curva, que empezarian a sugerir compras
tacticas de notener sorpresas.

® Ladeuda corporativa continua ajustandose
alas desvalorizaciones de la deuda publicay
los indexados vuelven a ganar atractivoa
medida que las expectativas de inflacion
siguen presionadas al alzay el BanRep
seguiria con recortes modestos.

® 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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