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- Pivote

La semana termina con una aversion al riesgo avivada, representada en un VIX que sube mds de 8,0% a esta hora, en medio de las
continuas ventas observadas en el sector tecnolégico, en medio de los resultados de algunas compafiias que decepcionaron las
expectativas del mercado. Sin embargo, este sentimiento no se traslada totalmente a los activos refugio que a esta hora operan en
terreno lateral.

EIDXY se ubica por debajo de los 102 puntos, acumulando tres jornadas de retrocesos contenidos y a la espera de una semana clave
en medio de las elecciones de mitad de término en EE.UU. El petréleo en cambio parece no encontrar aun untecho y hoy sube cerca
de 2,0% hasta los USD117 bl, alcanzando maximos de abril y alimentando las preocupaciones no solamente por los choques
inflacionarios, sino los posibles efectos en la economia.

En laregién las monedas registraban una semana mixta, donde Brasil lidera las pérdidas acumulando una desvalorizacién de mas de
8,0% en lasemanay donde hoy la jornada de nuevo inicia con volatilidad y una depreciacién de mas del 1,0%.

A nivellocal, comienzan las discusiones sobre la ley de ajuste fiscal donde el gobierno planea ejecutar un recorte del 2,2% del PIB, y
con unas necesidades de financiacién locales amplias. Lo anterior mantendria todavia un mercado en viloy una tasa de cambio que
estaria buscando pistas de las necesidades de monetizacién del Gobierno hacia finales del afio. Esperamos una jornada entre lateral y
alcista para latasa de cambio local.
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N\ Lo que esta pasando.
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Global: Petréleo de nuevo al alza. Los precios del petréleo suben alrededor de 2% hoy viernes tras el ataque a
un petrolero que transitaba por el estrecho de Ormuz y nuevos ataques reivindicados por los huties contra
infraestructura energética saudi, aumentando los temores sobre el suministro en Oriente Medio. El Brent de
diciembre avanzé 2,5% hasta USD 117,75/barril, mientras el WTI subid 2,1% a USD 104,13/barril, en medio de
los esfuerzos diplomaticos para reactivar las negociaciones entre Washingtony Teheran.

EE.UU.: Hassett espera que la Fed actte si la inflacién vuelve a sorprender al alza. El director del Consejo
Econdmico Nacional, Kevin Hassett, afirmé que la Fed probablemente subiria las tasas si los datos de
inflacidon de octubre resultan elevados. Sin embargo, considera que el repunte de septiembre podria haber
sido temporal, en parte por los mayores precios de la energia. Sus declaraciones llegan después de que la
Fed mantuviera las tasas en 3,75%-4,00% y reiterara que necesita mas informacion para definir su préximo
movimiento.

Colombia: El Gobierno radica un plan de rescate fiscal equivalente al 2,2% del PIB. El proyecto de ley busca un
ajuste de alrededor de COP 40-42 billones (2,2% del PIB) mediante recortes del gasto, medidas tributarias y
un marco fiscal mas estricto. Por el lado del gasto, establece para 2027 una reduccién del 50% en los costes
de los contratos de prestacién de servicios profesionales vy, para 2028, una reduccién nominal del 20% en el
gasto de personal del Gobierno central, al tiempo que otorga facultades temporales para reestructurar
entidades publicas. Por el lado de los ingresos, la propuesta eleva al 39% la tarifa maxima del impuesto sobre
la renta de las personas naturales introduce mayores impuestos para las instituciones financieras, el
patrimonio y algunos bienes sujetos a impuestos especificos, mientras reduce la tarifa general del impuesto
de renta corporativa al 33% en 2027y al 31% a partir de 2028. Asimismo, contempla una reforma mas amplia
del IVA que entraria en vigor en 2028.

US —Mercado reduce apuestas de nuevas alzas de la Fed

ed's Policy Path Projections
Rate hike premium by end of 2027 falls after Fed meeting

./ Fed dot plot ~ Pre-Fed pricing Post-Fed pricing ~ EFFR Overnight swaps pricing
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Fuente: Bloomberg, Itau.

> Loqueviene

Esperamos que BanRep realice una ultima subida de 25 pb en la reunién de octubre, llevando la tasa a 12,5% al
cierre de 2026, ante expectativas de inflacién aun elevadas y riesgos asociados a El Nifio y la indexacion.
Posteriormente, proyectamos una reduccion gradual de la tasa hasta 11,0% al cierre de 2027.
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Monedas Latam

Cierre Maximo Minimo Var 1D% Var 5D% Var 1M% Var3M% Var YTD%

COP 3170 3.183 3.157 0,21% 0,13% -4.81% -0,76% -16,14%

BRL 544 543 534 1,07% 8.45% -4.85% 6,99% -0,67%

CLP 993,25 996,80 988,99 0,22% -0,18% -1,92% 6,81% 9.33%

MXN 18,91 18,92 18,84 0,25% 1,33% -4.44% -8,28% 4,76%

DXY 101,74 102 102 0,29% 0,06% 0,29% 1,88% -3,48%
Commodities

Cierre Maximo Minimo Var 1D% Var 5D% Var 1M% Var3M% Var YTD%

Brent 117,3 118,0 1152  2.1% 0,5% 13,3% 31,8% 92.8%
- own 67,3 68,2 670  -1,9%
o Oro 39564 40689 40055  -1,6% -1,0% -4.8% -3.6% -8,4%
3 Plata 50,1 54,4 520  -4,0% 71% 17,2% 15,2% -30,2%
O
" Cobre 619,1 620,95 61150  0,2%
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Actualizate

Informes econdmicos

Recibe informacion especializada para estar al tanto del desarrollo de los
mercados financieros y sus movimientos mas relevantes.

Contenidos econdmicos pensados para ti:

#l  Peso al dia: inicia tu jornada con la informacién mas relevante.
Economia y mercados del dia: conoce los temas econdmicos.
(:) Cierre de mercado: lo esencial al final de cada jornada.

20l Revision mensual: analisis completo al entorno econdémico.

1—I . 7 .
=g Perspectiva semanal: pulso econdmico de la semana.

Mantente informado con criterio. Si aln no te has inscrito o quieres compartirlos.
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VIGILADO

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 Itau, entre ellas Itad Colombia S.A. y sus filiales Itad Securities Services Colombia S.A., Itau Asset
Management Colombia S.A., Itall 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 publicacién. La divulgacion de este documento Unicamente tiene efectos informativos, y
por tanto es importante resaltar: (a) El contenido de la presente publicaciéon no constituye una recomendacién 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 area de Estrategia de Itad Comisionista de Bolsa
S.A., y no compromete el criterio de Ital 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 Itay, incluida Itad Comisionista de Bolsa
S.A; (d) Elcontenido de esta publicacion ha sido obtenido de fuentes de informacién publicas, consideradas creibles, pero fuera del
control de las empresas Grupo Empresarial Itau. Por lo tanto, no se garantizan la exactitud o idoneidad de la informacion 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) 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 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 Ital 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 distribucidn de esta publicacion se encuentra prohibida sin
la autorizacion previa y escrita de Ital 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 accién 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 acciéon tenga un desempefio por debajo del promedio de mercado.

Es importante mencionar que el rating representa la evaluacién del desempefio de la accién en el mediano plazo (1 afio) por parte del
analista designado. Sin embargo, este rating puede ser revisado en cualquier momento del tiempo, basandose en acontecimientos
puntuales que puedan impactar el precio final de la accién.

Este reporte ha sido preparado por el &rea de Estrategia de Ital Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial Itad, entre ellas Ital Colombia S.A. y sus filiales Itau Securities Services Colombia S.A,, Itau Asset
Management Colombia S.A., Ital Comisionista de Bolsa Colombia S.A. e Ital Casa de Valores S.A., no se responsabilizan por la calidad
de lainformacién contenida en la presente publicacién. La divulgacidon de este documento Unicamente tiene efectos informativos, y
por tanto es importante resaltar: (a) El contenido de la presente publicacidon no constituye una recomendacién 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 publicacién no constituye una oferta mercantil y 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 la informacién contenida en
la publicacién, y tampoco se garantiza la calidad de las interpretaciones realizadas por los funcionarios designados para la
elaboracién de este documento, quienes podrian variar su criterio en cualquier momento y 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 Itall 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 Itad 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 distribucién de esta publicacién 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 Itall BBA. En este caso, se aclara que la informacion 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 deméas documentos que publica Ital BBA, y las deméas compafiias
del Grupo Empresarial Itau.
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Colombia S.A
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