iz Analisis econémico
y Estrategia de mercado.
Perspectiva semanal

Lunes, 29 de abril de 2024

Pulso Econdmico de la Semana

> Colombia: El martes se publicaran los datos del mercado laboral correspondientes al mes de marzo. La tasa de desempleo alcanzé el 11,7% en
febrero, lo que supone un aumento de 0,3 puntos porcentuales en un afo. Por su parte, la tasa de desempleo urbano se situd en el 11,6%.
Secuencialmente, el empleo total cayd un 0,5% intermensual respecto a enero. Para marzo, esperamos una tasa de desempleo urbano del
11,1% y una tasa nacional del 10,7%. El viernes, el BanRep publicara el informe de politica monetaria del 2T24. El informe se publicard después
de la decisidn de politica monetaria de abril y ofrecera mas informacion sobre el escenario macroeconémico de acuerdo con la decision y las
orientaciones de la Junta.

> Estados Unidos: El proximo miércoles se publicard la encuesta JOLTS de marzo con una proyeccion de 8.700M (ant. 8.756M; bbg. 8.700M). Por
otro lado, el jueves saldrdn cuadles son las nuevas peticiones de subsidios por desempleo, la Ultima semana revisada fueron de 207K.
Finalmente, el viernes, se revelara la tasa de desempleo del mes de abril ddnde prevemos que se ubique al 3,7% (ant. 3,8%; bbg. 3,8%). Ademas,
se sabra el dato de las néminas no agricolas con una proyeccion en Itat de 270K (ant. 303K; bbg. 210K).

> Eurozona: El martes se publicaran los datos de inflacién del mes de abril. Prevemos una inflacion mensual del 0,6% (ant. 0,8%), mientras que la
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inflacion anual seria del 2,4% (ant. 2,4%; bbg. 2,4%).

Colombia: Seguirialasendaderecortesen
50pbs. (30de abril)

El martes el Banco de la Republica celebrara su tercera
reunion de politica monetaria del afio. En marzo, en una
decision dividida, la Junta aumentd el ritmo de recortes de
tasas de 25 a 50 puntos basicos, situando la tasa oficial en el
12,25%. Los dos votos en contra favorecian un recorte de 75
y 100 puntos basicos. En marzo, la inflacion general cayo al
7,36% (7,74% en febrero), mientras que la inflacion
subyacente bajé del 7,59% al 7,32%. La convergencia de la
inflacion ha continuado hasta 2024, pero la inflacion sigue
muy por encima del objetivo, lo que justifica una senda
prudente de recortes de tasas. Las recientes declaraciones
de la Junta remarcaron la necesidad de ser cautelosos.
Creemos que la Junta mantendra el ritmo de recortes con
50 pb en la préxima reunién de politica monetaria. Las
actas de lareunién se publicaran el 6 de mayo.

Colombia; Tasa de interés e Inflacion. (%)

16.00% :
Inflacion

14.00% Tasade interes

12.00% 12.25%
10.00%
8.00%

7137%
6.00%
400%
200%

0.00%
Mar-20 Jul-20 Nov-20Mar-21 Jul-21 Nov-2 1Mar-22 Jul-22 Nov-22Mar-23 Jul-23 Nov-23Mar-24

Fuente: BanRep; DANE; Itau

Estados Unidos: FED se mantendriasin recortes
enlastasas. (01de mayo)

El miércoles, FED celebrara su reunién para tomar decision
de politica monetaria. La ultima reuniéon de la FED
celebrada en marzo, por decision undnime mantuvieron la
tasa en el 550%. Sin embargo, los datos de inflacién
mostraron no seguir cediendo, la solidez del mercado
laboral y la fortaleza de la economia en general, han
generado dudas en los miembros de la FED, quienes en
varias pronunciaciones han nublado las posibilidades de
recortar las tasas en el corto plazo, e incluso algunos
miembros han sugerido que solo habria un recorte o
ninguno este afio. Powell en una postura mas hawkish
afirmé que era prudente seguir viendo los datos a futuro,
donde la convergencia de la inflacién sea sostenible hacia
elrango objetivode la FED del 2,0%.

Estados Unidos: Tasa Fed, inflaciény desempleo (%)
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Fuente: Bloomberg, Itad

Itat ComisionistaDeBolsa
Colombia S.A

Ital. Establecimiento bancario.



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
VIGILADO DE COLOMBIA ’

Perspectiva semanal de Estrategia

Divisas
Peso colombiano

Al ritmo de las materias primas

Finalmente para el peso colombiano, estaremos
pendientes de una semana cargada de eventos.
Las monedas de la region tuvieron una semanaen
el agregado positiva tras la volatilidad que
propusieron los datos conocidos para Estados
Unidos.

La resiliencia de las monedas de laregion
seguimos considerando que estaasociadaala
fortaleza de las materias primas que mantienen
niveles positivos y que da atractivo en flujos.

Colombiatiene ademas una tasa de politica
monetaria elevada que seguird dominada por la
cautela dandole espacio a mantener un
diferencial de tasas relativamente mejor que
otros paises de laregion.

Esperamos una semana con operaciones entrelos
$3.830y $3.970.

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

Utilidades

® Lasacciones globales, inicianla semana con
un sentimiento positivo, a la espera de
resultados de compafiias como Appley
Amazon que puedan seguir soportando los
largos en el sector tecnolégico.

® EIS&P500 de nuevo opera por encima de los
5100 puntos, sinembargo, estasemana
también se conoceran datos de mercado
laboral en EE.UU, lo que seqguird siendo un
catalizador principal para los pasos a seguir
dela ReservaFederal.

® Cercadelamitad del S&P500 ha reportado
con sorpresas generalizadas positivas en las
utilidades, por lo que el escenario de politica
monetaria podria tener un contrapeso enlas
volatilidades de mercado.

Local

Petrdleo

En elmercado de acciones, el Colcap
registré una valorizacion de +2,88% durante
la semana, a pesar de los ruidos
relacionados con lareforma pensional. pero
en un contexto donde el petrdleo recuperd
también niveles muy cerca de los USD90 por
barrily con avances cercanos al +2,37%.

Esto puede ser untermdémetrode comola
variable clave parala bolsa local sigue
siendo la dinamica de los commodities. A
esto se suma la temporada de resultados
que también sera clave, y donde las
utilidades de las compaiiias podrian
comenzar a ver recuperacion, pero todavia
con un panoramaretador por un
crecimiento que se ralentizariaen el 2024y
un escenario de politica monetaria mucho
menos acelerado enrecortesde lo
esperado.

Mantenemos recomendacion en activos
como Mineros, GEBy Cemargosy enel
ambito internacional, estamos apostados a
ETF que tengan exposicion al sector de
energiaen EE.UU, oroy tecnologia que
probablemente siga liderando la dinamica
de los mercados globales.

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

Itat ComisionistaDeBolsa
Colombia S.A.

Ital. Establecimiento bancario.



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
VIGILADO DE COLOMBIA

Rentafija
Internacional

Financiamiento en lamira

® Semanaimportante paralarentafija
internacional que se movera alritmodela
reunion de politicamonetariadelaFEDy
datos de empleo, pero que tendraenel
radar el anuncio trimestral de
financiamiento de EE.UU el miércolesy
podria generar volatilidad en la dinamica.

1.Una emision abultada centradaen
bonos (largo plazo) y/o un objetivo alto
parala TGA=ventade bonosy
acciones.

2.Una emision baja centrada en letras
deltesoro y/o un objetivo bajo parael
TGA= compra de bonos, en especial de
corto plazoy acciones al alza.

® Lanotadeltesorocontindaoperando entre
el 4,60%y el 4,73% manteniendo la cautela
previo a los eventos claves, pero con un
arranque de semana que parece mas
calmado.

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

Local

Semana de BanRep

® Elambito local, sequird de cerca dicho
movimiento, pero se enfocardademasenla
decisidon de politica monetaria del Banco de
la Republica que no deberia generar
mayores sorpresas enlos activos y que
mantendra la alta sensibilidad a la dinamica
del tesoro.

® Conamenazasfiscalesy unritmo de gastos
mas acelerado que los ingresos empiezaa
surgir la posibilidad de una emision de TES
mas alta al cupo aprobado este ano, que
ademas venga acompanada de mayores
canjes, por lo que mantenemos la cautelaen
la parte larga de la curva, esperando ver
dichos catalizadores hasta donde pueden
llevar los rendimientos de los bonos.

® Niveles TES 2033: Soportes: 10,66%, 10,42%,
Resistencia: 11,00%, 11,40%.

Itat ComisionistaDeBolsa
Colombia S.A.

Ital. Establecimiento bancario.



VIGILADO

Nuestro equipo

Vicepresidencia
Treasury & Global Markets

CamilaVasquez
camila.vasquez@itau.co

Gerencial General
Itat Comisionista de Bolsa

Felix Buendia
Felix.buendia@itau.co

Analisis econémico

CarolinaMonzén Urrego
carolina.monzon@itau.co

Juan David Robayo Vargas
juan.robayo@itau.co

Daniel Infante
daniel.infante@itau.co

Contacto Tesoreria

macroeconomia@itau.co
T.(571) 6448362

Premios

" 0
Areas de Investigaciones *\
Econdémicas

Conoce mas en nuestro portal:
www.banco.itau.co/web/personas/analisis-economico - vy -estrateqgia

Estrategia de mercados

Camilo Diaz
camilo.diaz@itau.co

Valeria Alvarez
Valeria.alvarez@itau.co

SharonTellez
Sharon.vargas@itau.co

ContactoItat Comisionista
estrategiaitaucomisionista@itau.co
T.(571) 3394540

-
| Dale JEVAO

a nuestro podcast Itat Inversiones Colombia.

Empleo en EE;UU:
e inflacion en Colombia

[s=2] 1 al 8 de marzos

1:26

« ] »

Escanea el cédigo
ysiguenos & spotify

O por Apple Podcasts

Unbanco
hecho de futuro

Itati ComisionistaDeBolsa
Colombia S.A

Itad. Establecn inero vancario.


http://www.banco.itau.co/we/personas/análisis-economico

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
VIGILADO DE COLOMBIA

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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