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> Colombia: El préximo jueves se publicara la tasa de desempleo respectiva a enero. La tasa de desempleo alcanzé el 10% en
diciembre, 0,3 puntos porcentuales menos en un afio, mientras que la tasa de desempleo urbano se situd en el 10,2% en
diciembre (-0,6 puntos porcentuales en un afio). Para enero, esperamos una tasa de desempleo urbano del 13,7% (0,8 puntos
menos en un afo) y una tasa nacional del 13,3% (0,4 puntos menos en un ano). Y también se realizard la primera reunion
ordinaria del BanRep, no esperamos ninguin anuncio relevante sobre cuestiones operativas.

> Estados Unidos: El préximo martes revelaran la confianza del consumidor del mes de febrero (114,8). El miércoles se publicaran
los datos del PIB del 4T23 (ant. 4,9%; bbg. 3,3%). Y el jueves, saldran las peticiones por subsidio de desempleo.

> China: El jueves serd publicado el PMI manufacturero (ant. 49,2; bbg. 49,1; Itau: 48.9) y el PMI no manufacturero (ant. 50,7; bbg.

50,8; Itau: 50,2).

/

Estados Unidos: Publicacién del indice de precios
al consumo de enero. (29 de febrero)

/

El jueves se publicara el PCE correspondiente de enero.
El indicador que mide los cambios en los precios de los
bienes y servicios, es la medida de inflacion de mas
referencia para los miembros de la Reserva Federal.
Estimamos el PCE subyacente en 0,40% (bbg 0,4%; ant.
017%) tras los mas recientes datos de IPC y el IPP, con el
IPC subyacente en 0,4% (anteriormente 0,3%). Para enero
se espera que el PCE subyacente se ubique en 0,40% y
que el PCE supercore esté en 0,60% (ant. 0,28%). Alta
inflacién indicaria que la FED empiece con el ciclo de
recortes después de mayo.

Estados Unidos: Precios del gasto en consumo personal (%)
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Colombia: Publicacion de cuenta corriente. (01
de marzo)

El viernes, el Banco de la Republica publicara el déficit de
cuenta corriente del 4T23. En el tercer trimestre del afo
se registrd un déficit de cuenta corriente de 1.700
millones de USD (4.500 millones menos que en el 3T22),
equivalente al 1,7% del PIB. La reduccidon del déficit
comercial y de servicios, junto con el aumento de las
transferencias, condujeron a la reduccion global en el
3T23. Para el 4T, estimamos un déficit de cuenta
corriente de 2.800 millones de USD (2,8% del PIB; 1.900
millones menos en un ano), cerrando el afilo con un
déficit de cuenta corriente de 9.900 millones de USD
(27% del PIB; 21.300 millones de USD de déficit
registrado en 2022).
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Perspectiva semanal de Estrategia

Divisas
Peso colombiano

Baja volatilidad

® Paraladivisalocal esperamos una dindmica que
mantenga la baja volatilidad pero con un sesgo al
alza enlatendencia de la moneda.

® Los flujos monetizados para el pago de impuestos
han sido insuficientes para agregar revaluaciony
la posibilidad de una Reserva Federal mas rigida
entasas de interés que los movimientos que
podrian hacerse enlaregidon ponen en el centro
los diferenciales de tasa de interés que podrian
generar presion al alza.

® Losdatos en Estados Unidos seguiran agregando
volatilidad a lo esperado en materia de tasas de
interés, incluso al revisar los datos preliminares de
PIB para el primer trimestre de este afio, el
nowcast de la FED de Atlanta ya se ubica arriba
del estimado del consenso de analistas.

® Esperamos unasemanaconunrangode
operacion entrelos $3.930y $4.030.

® Niveles paralasemana: Soportes: $3.810, $3.850,
$3.880 Resistencias: $3.960, $3.990, $4.030.



Renta variable
Internacional

Tecnologiaenla mira

® Enelfrente externo, la euforia se mantiene
en medio de resultados mejor de lo
esperados en las acciones tecnoldgicas, en
donde NVIDIA ha estado en el ojode los
inversionistas, liderando el movimiento del
SP500, junto con las siete magnificas.

® Lasreacciones negativas podrian venir esta
semana de incorporar la posibilidad de una
Reserva Federal con menos flexibilidad y la
continuidad de la reduccién de la hojade
balance. Mientras que noticias econdmicas
positivas, fortalecerian el prospecto de
nuevos maximos en la acciones.

Local

Continua el optimismo

®* Enelmercadolocal, el Colcapregistroenla
semana anterior una valorizacién de 2,6%,
favorecido por unos resultados que han
sorprendido las expectativas de mercado,
asi como los eventos corporativos
venideros.

® PfBancolombiallega a niveles de tomade
utilidad, aprovechando el optimismo de la
semana pasada, para de nuevo recomprar la
accion sobre niveles de $31.500.

® Enelcasode Cemargos, laconversionde
acciones de preferencial a ordinarias con
una relacionde 1a 0.85 podria darle mayores
posibilidades de entrar al MSCI Emerging
Markets.

® Estasemanaesperamos que el Colcap
pueda recuperarlos 1.300 puntos en medio
de los eventos corporativos y los resultados
del 4T2023.

® Lascompaniiasfinancieras hanregistrado
resultados mixtos con Bancolombia
esperando un ROE del 14% para el 2024 y
Davivienda un aproximado entre el 2% y 4%.

® Niveles Colcap: Resistencia: 1.300 puntos,
Soporte: 1.220 puntos.



Rentafija
Internacional

Semana ocupada

® Comienzaunasemana abultada en datos
macroeconémicos en EE.UU incluyendo
revisiones de PIB del 4T, el indicador favorito
dela FED para medir lainflacidn, datos de
PMI, mas intervenciones del FOMCy mas
subastas de tesoros, que traeran volatilidad
enlarentafija.

® Luego de datos fuertes econémicosy de
inflacién, tanto el mercado, como los
analistas se alinearon con la Reserva Federal
e incorporanlos primeros recortes hasta
junioy las expectativas por la préxima
movida del emisor, seguiran siendo el motor
de los activos de deuda.

® Niveles Tesoros a 10 afos: Resistencia:
4,34%, 4,21%. Soporte: 4,00%, 3,91%.

Local

Buscando oportunidades

® Los bonos soberanos registraron
desvalorizaciones enla semana, buscando
la parte alta del canal y sin mayores
desviaciones de la dindmica lateral.

® Enmediode la pocaamplitud, y teniendo en
cuentaque los TES tasa fija hoy tienenun
carry negativo fondeandose a latasa de
politica monetariay que los TES UVR
muestran un carry ligeramente positivo,
inflaciones implicitas moderadas y que
ademas se pueden estar favoreciendo que
inflaciones mensuales cercanas al 1%,
planteamos una siguiente estrategiade
compraenlos TES UVR del 29 que se ven
baratosy cortos en las referencias claves en
la curvalarga de los TES tasafija que
muestran patrones claves que sugieren
rebotes.

® Niveles TES 2025: Soportes: 8,00%, 8,20%,
Resistencia: 8,62%, 8,81%.
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Informacion relevante

La informacion contenida en este informe fue producida por Itad Colombia S.A, a partir de las condiciones actuales del mercado y las recientes coyunturas econémicas,
basada eninformacién y datos obtenidos de fuentes publicas, que se consideran fidedignas, pero cuya veracidad no se garantiza. Esta informacién no constituye y, en
ningun caso, debe interpretarse como una oferta de negocio juridico o solicitud para comprar o vender algun instrumento financiero, o para participar en una estrategia
de negocio en particular en cualquier jurisdiccion. Toda lainformacién y estimaciones que aqui se presentan derivan de nuestros estudios internos y pueden ser
modificadas en cualquier momento sin previo aviso. Itad 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 analisis 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 Itat Andlisis Econémico de Itat Colombia S.A. Este material es para uso exclusivo de sus receptores y su
contenido no puede ser reproducido, publicado o redistribuido en ninguna forma, en todo o en parte, sin la autorizacion previa de Itai Colombia S.A.

El contenido de la presente comunicacion 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 Itad CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itad Securities Services Colombia S.A., Itali Asset Management Colombia
S.A., Itati Comisionista de Bolsa Colombia S.A. y/o Itat Casa de Valores S.A. no se responsabilizan por la informacion contenida en la presente Publicacién, su divulgacion
Unicamente tiene efectos informativos y por tanto es importante resaltar que: a) Esta Publicacion 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 interpretacion puede variar sin previo aviso seguin 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, ni se comprometen
aactualizarla. La operativa de mercados financieros puede conllevar riesgos considerables y requiere una vigilancia constante de las posiciones que se adquieren y del
entorno del mercado. ) Las empresas de Ital no asumen responsabilidad alguna por pérdidas derivadas por la accién u omisién del uso de la informacién, operaciones,
practicas o procedimientos descritos en la Publicacion. d) La distribucion de ésta Publicacién se encuentra prohibida sin el permiso explicito de las empresas de Itau.

Condiciones de uso

Este reporte ha sido preparado por el drea de Estrategia de Itad Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial Itay, 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) Este
reporte ha sido preparado por funcionarios designados del drea 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 publicacion 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 seguin el comportamiento de los mercados, de forma que se sugiere su verificacion, ya que las
empresas del Grupo Empresarial Ital 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 ltat 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 publicacién, 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 accién 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 Itat Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial Itay, entre ellas [tal CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itau Securities Services Colombia S.A,, Itad Asset Management Colombia S.A.,
[tat 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
publicacion no constituye una oferta mercantily no obliga a ninguna de las empresas del Grupo Empresarial Itad; (c) El contenido de esta publicacion ha sido obtenido de
fuentes de informacion publicas, consideradas creibles, pero fuera del control de las empresas Grupo Empresarial Itau. Por lo tanto, no se garantizan la exactitud o idoneidad de
lainformacion 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 momentoy sin previo aviso; (d) La informacién 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 Ital 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 publicacion, asi como por operaciones, practicas o procedimientos descritos en el documento; (g) La distribucion de ésta publicacion se
encuentra prohibida sin la autorizaciény previa y escrita de Itai Comisionista de Bolsa S.A.

Es posible que esta publicacion incluya informacion y/o sugerencias frente a activos o emisores que también son abordados en informes de Itau BBA. En este caso, se aclara
que lainformacion 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 armanica con los demas documentos que publica Itat BBA, y las demas compafiias del
Grupo Empresarial Itau.

Itad ComisionistaDeBolsa
Colombia S.A.

Ital. Establecimiento bancario.



