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Lunes, 27 de enero de 2025

Pulso Econdmico de la Semana

» Eurozona: El jueves se llevard a cabo la reunién de politica monetaria del BCE. En Itau esperamos un recorte de
25pb hasta el 2,75% (bbg. 2,75%)

» Brasil: EI miércoles el COPOM llevara a cabo la reunion de politica monetaria. En Itad esperamos un aumento de
100pb hasta el 13,25% (bbg. 13,25%).

» Chile: El martes el BCCh tendra su decisidon de politica monetaria. En Ital esperamos que se mantenga la tasa
estable en el 5,0% (bbg. 5,0%; ant. 5,0%).

» Colombia: El jueves se publicara la balanza comercial de noviembre. En Ital esperamos un déficit comercial de
1.000 millones de USD.

» Elviernes se publicaran los datos del mercado laboral de diciembre. En Itat esperamos una tasa de desempleo
urbano de 9,1%, y una tasa de desempleo nacional del 9,2%.

Estados Unidos: FED mantendriatasa de Colombia: BanRep podriainclinarse por una
interés (miércoles 29) pausa (viernes 31)

El miércoles la FED llevard a cabo su reunion de El viernes se llevara a cabo la reunién de politica
politica monetaria. En la reunién de diciembre de monetaria del BanRep. En la reunion de diciembre de
2024, la FED decidio recortar la tasa de interés en 2024, BanRep decidié recortar la tasa de interés en
25pb hasta el rango de 4,25% - 4,50%. En sus 25pb hasta el 9,50% (Primera vez que la junta
declaraciones, Jerome Powell establecié que hay ralentizé el ciclo de recortes desde marzo, como
mucha incertidumbre sobre la inflacién, y que la FED resultado de la preocupaciéon por las condiciones
debe ser mas prudente al considerar nuevos ajustes financieras mundiales y la incertidumbre fiscal
en la tasa de interés. Declard que los nuevos recortes interna. Para la reunién de enero, en Itad prevemos
dependeran de los datos. Ademas, el FOMC elevd sus una pausa en el ciclo de recortes, manteniendo la
expectativas de inflacion a 2,5% en 2025. Para la tasa en el 950% como consecuencia de las
reunion de enero, en Itad esperamos que la FED crecientes tensiones comerciales con Estados
decida hacer una pausa en el ciclo de recortes, Unidos. Previo a los acontecimientos del fin de
manteniendo la tasa estable en el 4,25% - 4,50%. semana, el aumento en las expectativas de inflacién

sobre el techo del rango meta ya se consolidaba
como un argumento para estabilidad.
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Perspectiva semanal de Estrategia

Divisas
Peso colombiano

Todavia con los fundamentales

* Parael peso colombiano, un ambiente mucho mas
controlado en cuanto riesgo permitié ver la ruptura de los
$4.200. Los planetas se alinearon para los activos
colombianos, pues la menor fortaleza del DXY impulso
algunas rupturas importantes en monedas como el real
brasileroy el peso mexicano que habian ejercido mucha
presion ala moneda local.

* Lanoticiade una calificacién que no se tocaria, también
manda un buen mensaje al mercadoy logra darle unimpulso
alatendencia bajista del peso colombiano, que podria
descansar, luego de unas semanas bastante agitadas de
apreciaciones, pero que dependerd de qué tanto mas se
pueda extender la debilidad del délar y elimpacto enlas
demas monedas Latam.

* LaFED seraprotagonistadurante lasemana, y la dinamicade
la moneda también seguird muy de cercalos mensajes del
préximo miércoles. Aunque la tendencia se ve agotada, sila
aceleracion en la bajada continua la ruptura de los $4.150
podria llevar ala moneda a experimentar niveles de $4.050.

* Lastensiones comercialesentre EE.UUy Colombia
amenazaron el desempefo de los activos locales, sin
embargo, con lo acordado esperamos que la volatilidad que
se esperaba pueda mitigarse y sigamos de cerca los
fundamentales externos.

® Niveles paralasemana: Resistencias: $4.217, $4.259, $4.350
Soportes: $4.130, $4.090, $4.050.
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Renta variable

Internacional

Volatilidad

® Lasemanatendria unaconnotacion de volatilidad
asociada a las noticias provenientes de China, sobre
un nuevo modelo de inteligencia artificial que
amenazan las tecnoldgicas norteamericanas.

® Eneste contexto el VIX revierte las buenas jornadas de
la semana pasaday sube mas del 40% durante la
manana del lunes.

® EINasdaqg100 terminariasiendo el indice bursatil con
mayor amenaza, con una dindmica negativa, y una
caida cercanaal 4,0%.

® EIS&P500 que se ubicd por encima de los 6.100 puntos
la semana pasada, experimentaria de nuevo niveles
por encima de los 6.000 puntos durante la semana,
pero donde el catalizador principal serala reuniéon de
la FED en EE.UU el préximo miércoles.

Local

Dividendos

Mientras tanto, en el mercadolocal, el Colcap
experimentd una semana positiva con el indice
valorizandose cerca de 1,8%, superando los 1.400
puntos.

Laregion no fue la excepcidon con Méxicoy Chile
acompanando el movimiento de Colombiay
valorizdndose 2,5% vy 1,58% respectivamente.

Esta semana, serd clave la dindmica del ambiente
externo que viene con volatilidad, pero atentos alos
mensajes de politica monetaria en EE.UU.

Los inversionistas comienzan a hacer sus apuestas en
acciones para inicio de afio, donde compaiiias como
Terpel, Mineros, GEB y Ecopetrol generarianlos
mejores rendimientos por dividendo durante el 2025.

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

Activos refugio

Los tesoros estaran en el ojo del huracadn durantela
semana, antes de la reunidn de politica monetaria de
laReserva Federal.

Este evento seria el principal catalizador de lasemana,
asi como las cifras del PCE que se conocerdn a cierre
de semanay que seguiran siendo la principal fuente
de alimento del Banco Central en EE.UU.

Los tesoros vuelven a niveles del 4,5% proveniente de
unos operadores que buscan activos refugio, en
medio de las noticias de China, pero donde es
probable que la renta fija global se vea golpeada por
una preferencia mayor hacia délary tesoros.

Niveles Tesoros a 10 afos: Resistencia: 5,00%, 4,80%.
Soporte: 4,62%, 4,50%.

Local

éSe despeja el panorama?

El mercado de renta fija recibid la tan anhelada noticia
de S&P, dejando sin cambios la calificacién de
Colombiay donde afinal de la semanavimos
valorizacionesentre 10y 20 pbs en las referencias
mas largas.

Conun panorama menos incierto a nivel global y sin
ruidos de posibles flujos de salida, el mercado
entonces seguird de cercala reunidn de politica
monetaria de la Reserva Federal, donde comolo
mencionaba Angela previamente, no esperamos un
recorte paraesta reuniéony probablemente los
creadores de politica monetaria seguiran recibiendo
los préximos datos de inflacidn, que tienen un ruido
menos, pues el discurso de Trump halogrado aliviar
los temores de los operadores.

Aun asi, los tesoros han tenido una dindmica lateral,
probablemente muy dependientes de los préximos
pasos de la FED, lo que también serd un catalizador
relevante paralarentafijalocal.

Esperamos una semana con algo de correcciones,
pero que dependerd del movimiento del tesoro, y
donde vemos estructuralmente un mayor espacio en
la parte larga de la curva, asociado a los descuentos
que se observaban desde el afio pasado, sin
desconocer las posibles presiones que pueden tener
algunas referencias desde el lado de la oferta del
ministerio.

Niveles TES 2036: Resistencia: 11,9%, 12%. Soportes:
11,30%,11,5%,
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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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