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Pulso Econdmico de la Semana

»  Estados Unidos: El jueves se publicara la confirmacion del PIB anualizado para el 2T24. El mercado espera
unresultado de 2,9% (ant. 3,0%).

> Eljueves se publicara el resultado de durables no transportacion de agosto (Bloomberg. 0,1%; ant. -0,2%).

> El viernes se publicaran los resultado de ingresos y gastos personales para el mes de agosto. El mercado
espera un resultado de 0,4% de los ingresos (ant. 0,3%), y un 0,1% en los gastos (Itau. -0,05%; ant. 0,5%).

»  Colombia: El miércoles se publicara la confianza empresarial de agosto. En un contexto de tasas de interés
e inflacion elevados y de gran incertidumbre politica, parece poco probable un repunte significativo de la
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confianza empresarial en el corto plazo.

Estados Unidos: Core PCE mensual
aumentaria. (Viernes 26)

El viernes se publicara el indice de precios PCE
subyacente del mes de agosto. Este mide la
variaciéon de los precios de los bienes y servicios
consumidos por los hogares con fines de consumo,
excluidos los alimentos y la energia. Para julio, el PCE
subyacente mensual se ubicd en 0,16%, (Itau. 0,15%;
bbg. 0,2%), estable desde un 0,16 en junio revisado a la
baja. Esto se traduce en un 2,6% anual levemente por
debajo de la expectativa (Itad. 2,7%; bbg. 2,7%; ant.
2,6%). Para agosto, en Itad esperamos un resultado
de 0,17% mensual (Bloomberg. 0,2%),
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México: Tasade interés se reduciria
(Viernes 26)

El viernes el Banxico anunciara su nueva tasa de
interés. En su sexta reunidn de politica monetaria del
afo. En su reunién anterior celebrada en agosto,
Banxico tomo la decisidn de reducir la tasa de interés
en 25 pb, en linea con nuestra previsién y con el
consenso del mercado de Bloomberg, hasta el
10,75%. Fue una decision dividida, con dos miembros
votando a favor de una pausa. Para esta reunién, en
Itat esperamos que la tasa de politica monetaria se
reduzca en otros 25pb hasta el 10.50%. También
esperamos una reduccion de 25pb en cada una de las
siguientes reuniones, lo que llevaria a una tasa del
10,0% para cierre de afio.

Tasadeinterésse reduciria
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Divisas
Peso colombiano

Politica monetaria

® Parael peso colombiano esperamos una semana que tenga
como gje principal el descuento que el mercado empiece a
hacer sobre la decision que tomaria el Banco de la Republica
en medio del rumbo que han tomado las politicas monetarias
delaregiény delareservafederal.

® Por ahoranovemosun catalizador que saque del lateral al
peso colombianoy por ahora la dindmica se mantendria
atada al movimiento que tome el DXYy sumezclaconlas
monedas de laregion.

® Enelespectrodedata que tendremos esta semana, el dato
en estados unidos de inflacion de consumo, se llevaria las
miradas de las monedas. Esperamos una semana con un

rango de operacién entre los $4.100 - $4.230.

*® Niveles paralasemana: Resistencias: $4.206, $4.233, $4.250.
Soportes: $4.150, $4.130, $4.100.
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Renta variable

Internacional Local

Rompiendo niveles Neutral
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Una semana mixta en los mercados de acciones, con el
S&P500 subiendo en lasemana cercade 1,58%y
rompiendo los maximos del afio, con dos
catalizadores:recorte de la FED y una economia que
segun el Banco Central en EE.UU seguird saludable sin
mayor peligro de una desaceleracion mas marcada.

Sin embargo, la data de actividad econdmica seguira
siendo la fuente principal de los activos, por lo que el
optimismo de la semana podria mermarse. De
continuar con la tendencia positiva, el S&P500 podria
ir a buscar niveles por encima de los 6.000 puntos,
donde creemos que todavia hay que mantener
posiciones tacticas.

Sin embargo, estructuralmente una correccién podria
darle espacio al indice entre los 5.000 -5.100 puntos,
donde nos sentimos mas cdmodos con la posicion de
compra.

En el mercadolocal, el Colcap no cambiala dindmica
de lateralidad defendiendo los 1.300 puntos, pero
incluso con un petrdéleo que acumulé un avanceen la
semana de mas de 4,0%, no logra consolidar niveles
cercanos alos 1.400 puntos.

La baja liquidez del mercado, asi como una renta fija
mucho mas favorecida del ciclo bajista de politica
monetaria, limita las ganancias en las acciones locales,
sinun catalizador que pueda potenciar las
valorizaciones.

Sin embargo, la accién de Cemargosllega a uno de los
pisos del afio sobre los $7.700, donde la
recomendacién tactica de compra podria hacer
sentido hasta los $8.500.

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

Buscando mas pistas

® Arrancaunasemana lenta paralos mercados después
derecibir la tan esperada noticia del comienzo de ciclo
derecortesdelaFED.

® Sibienlamagnitud del recorte fue de 50 pbs, los
mensajes de Powell de la posibilidad de no mantener
ese mismo ritmo de recortes el resto del afio, dejaron
un mercado de nuevo confundido y que va a seguir
buscando pistas en nueva informacién econdémica,
pero sobre todo en los diversos discursos de los demas
miembros del comité esta semana.

® Lanotadetesoroa10 afios mantiene el movimiento
por debajo del 3,80% y esperamos lateralidad entre el
3,75%Yy 3,64%.

® Niveles Tesoros a 10 afios: Resistencia: 3,80%, 3,70%.
Soporte: 3,63%, 3,30%.

Local

Mercado lateral

® Con el sobredescuento que habia hecho el mercado,
los bonos soberanos locales tuvieron una semana
vendedora pero que con lavolatilidad intermedia
llegaron alos niveles de toma de utilidad enlas
posiciones largas en 27s, 28sy 42s.

® Seguimos monitoreando techos fuertesenla curva
larga que deberian dar nuevo espacio de entrada para
retomar las valorizaciones.

® Estasemana el movimiento seguird dependiendo dela
dindmicainternacional, aunque en menor magnitud.
Donde la lateralidad parece ser la constante.

® Niveles TES 2033: Resistencia: 10,20%, 9,85%. Soportes:

9,75%,9,52%,
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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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