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Pulso Econdmico de la Semana

» Estados Unidos: El martes se publicara la encuesta JOLTs de ofertas de empleo del mes de noviembre. En Itau
esperamos un dato de 7.850K(bbg. 7.900K; ant. 8098K).

» Alolargo de la semana se llevaran a cabo comparecencias de varios miembros FED: Bostic el lunes y el martes,
Daly el martes y Goolsbee el miércoles.

» México: Eljueves se llevara a cabo la reunién de politica monetaria del Banxico. En Itald esperamos un recorte de
50pb hasta el 9,50% (bbg. 9,75%; ant. 10%)

» Colombia: El martes se publicaran las exportaciones de diciembre. En Itad estimamos que alcancen los USD
4179 millones (-0,6% anual), arrastradas por las materias primas.

» Elmartes BanRep publicara su informe de politica monetaria para el 4T24. Esperamos mas informacion sobre el
escenario macroeconomico y probables revisiones al alza de las estimaciones de inflacion. El miércoles, se

publicaran las minutas de la reunidn de politica monetaria de enero.

Estados Unidos: Mercado laboral se
mantendriaresiliente (Miércoles y viernes)

A lo largo de la semana se publicaran datos del
mercado laboral para el mes de enero. El miércoles
se publicara el cambio de empleo no agricola ADP,
el cual fue de 122K en diciembre. Por su parte, el
viernes se publicard el dato de las nédminas no
agricolas y la tasa de desempleo. En diciembre, las
ndminas no agricolas anotaron una creaciéon de
256K nuevos puestos de trabajo, y la tasa de
desempleo se ubicé en el 4,1%. Para enero, el
mercado espera un cambio de empleo no agricola
de 165K. En Itau esperamos una creaciéon de 230K
puestos de trabajo y una tasa de desempleo de
4,1% (bbg. 4,1%).

La creacion de nominas seriafuerte en enero
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Colombia: El proceso desinflacionario
sufriria una pausa (viernes 07)

El viernes se publicara la inflacién del mes de enero.
En diciembre, los precios al consumidor aumentaron
un 0,46% mensual en diciembre. En conjunto, la
inflacion total anual se mantuvo estable desde
noviembre en el 5,2%, lo que supone una caida total
de la inflacion de 408pb a lo largo del 2024. Para
enero, en Ital esperamos una inflaciéon del 0,90%
mensual (0,92% hace un afio), lo que corresponde a
un 519% anual. Ademas, prevemos un IPC
subyacente mensual (sin alimentos) de 0,88% y de
5,50% anual. Por grupos, el transporte seria el
principal contribuyente en el mes (+1,89% m/m),
seguido de vivienda y servicios publicos (0,63% m/m)
y alimentos (1,0% m/m)

Inflacién aumentaria en el primer mes del afio
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Perspectiva semanal de Estrategia

Divisas
Peso colombiano

Aranceles

* Lasnoticias del fin de semanasobre imposicién de tarifas
trajeron volatilidad al peso mexicano que alcanzd niveles de
MXN21y que probablemente lastre el comportamiento de las
monedas delaregién alolargo de lasemana.

* Durante el mandato de Trump en 2016, la moneda se devalud
hastalos MXN22, y en un evento de retaliacionesy contintas
declaraciones sobre el inicio de la guerra comercial, es un
escenario que no descartamos.

* Porellado del DXY, lafortaleza en el indice ddlar vuelve a
ganar terreno, ante los temores por los impactos de las
politicas arancelarias en inflacién y de nuevo opera en 109
puntos.

* Lascondiciones estarian dadas entonces para una semana
alcista en el peso colombiano, pero donde la menor
volatilidad que se ha observado en los Ultimos dias parece
estar obedeciendo a temas de flujos puntuales.

* Esperamosun rango de operacion parala semanaentre los
$4.150 - $4.380.

* Niveles paralasemana: Resistencias: $4.267, $4.355, $4.430
Soportes: $4.180, $4.150, $4.126.
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Renta variable

Internacional

Volatilidad

® Eneldmbitointernacional, las accionesinician la
semana con desvalorizaciones de mas de 2,0%y en
medio de temores sobre el escenario inflacionarioen
el proceso tarifario que inicié Donald Trump.

® Elviejo continente no es la excepcidn e iniciacon una
dindmica negativa, con la mayoria de las bolsas
operando enrojoy con un sentimiento de aversién al

riesgo que también lastrd las plazas bursatiles de Asia.

® Estasemanallas cifras de mercado laboral en EE.UU
serdn claves para los activos, sin embargo, la
volatilidad podria extenderse, pues las cifras mas
relevantes de empleo las conoceremos a final dela
semana.

® Esperamos que el S&P500 pueda volver hacia los 5.800

puntos, en medio de un mayor nivel de aversion al
riesgo.

Local

Dividendos

En el mercado de acciones, el Colcap logré cerrar el
GAP previo a elecciones, superando los 1.500 puntos.

Elindice ha tenido una dindmica positiva, en medio de
una mejora en los volumenes de negociacién, asicomo
una visién mas constructiva por el lado de los
extranjeros.

Lo anterior enmarcado en una expectativa que parece
estar basada en las elecciones del 2026, luego del
lastre del mercado en los Ultimos tres afios.

En este contexto, enrelativo con las bolsas de la
region, el Colcap tendria espacio haciaunrango entre
los 1.600 —1.800 puntos, y que ademas deberd estar
acompafiado de los fundamentales de las compafiasy
variables con el petrdleo.

Por ahora creemos que esta semana estara mucho
mas del lado negativo, en medio de la volatilidad
asociada a los aranceles a nivel global.

Niveles Colcap: Resistencia: 1.600puntos, Soporte:
1.450 puntos.
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Rentafija
Internacional

Empleo

® ConunaReservaFederal que dejé sin cambios la tasa
de politica monetaria, los tesoros mantienen un rango
de operacionentre el 4,5%y el 4,6%y con un mercado
indeciso ante el escenario de lallegada de Trump.

® Elrumbo del mercado solo podria estar marcado por
los datos de inflacidon y mercado laboral, que seran el
alimento paralos tesoros en las proximas semanas.

® Elmercado esperauna menor generacion de puestos
de trabajo en enero, sin embargo, la tasa de
desempleo se mantendria en el 4,1%, lo que seguiria
dejando un empleoresiliente y todavia pocas
apuestas por una FED que acelere bajadas de tasas.

® Niveles Tesorosa 10 afios: Resistencia: 5,00%, 4,80%.
Soporte: 4,45%, 4,50%.

Local

Ruido fiscal

En el mercadolocal, la rentafija se alejé del
movimiento de los tesoros, en medio del escenario
fiscal que sigue generando ruido a las referencias
locales.

El Banco de la Republica sorprendid al consenso de
analistas y mantuvo su tasa de interés inalterada, en
respuesta alaincertidumbrefiscal y los riesgos
globales eninflacion.

Sin embargo, con un enero donde la volatilidad estuvo
mas contenida la curva de TES TF experimentd una
valorizacion en promedio cercanaa 30 pbs, jalonado
por un tesoro que estuvo con una dinamica lateral
sobre el 4,5%, asi como una menor percepcion de
riesgo pais.

Febreroinicia con algunas noticias que podrian traer
algo mas de incertidumbrey esta semana
probablemente volveremos a estar mas sesgados al
desempefio del tesoros, antes de conocer las cifras de
empleoen EE.UU.

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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