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De qué se esta hablando hoy:

» Colombia: Ayer, el Gobierno presentd la propuesta de la Reforma Pensional al Senado para su
segundo debate. Sin embargo, de los 10 miembros de la comisién, solo cinco firmaron la propuesta
presentada, lo que refleja que alin no hay un consenso general. La propuesta mantiene su idea central
de que las contribuciones obligatorias deberian ir a Colpensiones para niveles de ingresos de hasta
tres salarios minimos (y el resto iria a administradoras de fondos privadas) y ahorro voluntario.

Tema del dia:

Colombia: Minutas del BanRep muestran puntos de vista divergentes en la Junta. En la reunién de politica de
septiembre, la Junta decidié mantener la tasa de politica en 13,25%, por tercera reunidn consecutiva. Dos de
los siete miembros de la Junta estuvieron a favor de comenzar el ciclo de flexibilizacion con un recorte de 25
puntos basicos. Todos los miembros de la junta reconocieron que la inflacién elevada afecta la actividad
econdmica y limita la financiacién a largo plazo para los sectores publico y privado. Por lo tanto, ante la esperada
desaceleracion de la actividad, todos los miembros de la Junta compartieron la idea de encontrar el mejor
momento para iniciar el ciclo de flexibilizacién. Sin embargo, la mayoria (5 de los 7 miembros de la Junta) voto
a favor de mantener las tasas en 13,25%, reconociendo que el ajuste monetario ha moderado significativamente
el exceso de demanda en 2022, normalizado el crecimiento del crédito y reducido el déficit de cuenta corriente.
Sin embargo, la inflacion general y subyacente siguen siendo excesivamente altas, en comparacion con las
economias avanzadas y las economias de la regién que ya han comenzado su ciclo de flexibilizacién. Los dos
miembros que optaron por un recorte de 25 puntos basicos reconocieron que la inflacién sigue siendo rigida y
que las expectativas de inflacién aun estan por encima de la meta. Sin embargo, los miembros consideraron
que el ciclo de ajuste iniciado en septiembre de 2021 ha logrado su propdsito de desacelerar la demanda
interna, reflejado en el importante debilitamiento de la inversidn, lo que llevé a un estrechamiento del déficit
de cuenta corriente que se espera sea de 3,4% del PIB al final de 2023 (6,2% en 2022). La proxima reunion de
la Junta del Banrep se celebrara el 31 de octubre.

Mercados actualizados:

» La TRM que rige para hoy es de $4.252,09. Esperamos que el rango del COP esté entre $4.334 y $4.434.

» La tasa de rendimiento de los bonos colombianos a 10 afios llegd a 11.60%, constante frente al cierre
anterior; ademas, los Tesoros americanos al mismo plazo disminuyeron al 4,73%.

Datos claves de la jornada:

» Estados Unidos: Declaraciones de Barkin y Daly, miembros Fed, donde el mercado espera mas sefales
sobre cual serda su decisién en la préxima reunion de politica monetaria de la Reserva el préximo 31 de
octubre.
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Informacién relevante

Lainformacion contenida en este informe fue producida por Itati Colombia S.A, a partir de las condiciones actuales del mercadoy las recientes coyunturas econémicas,
basada eninformaciény datos obtenidos de fuentes publicas, que se consideran fidedignas, pero cuya veracidad no se garantiza. Esta informacién no constituyey, en
ninguin 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 jurisdiccién. Toda la informacién y estimaciones que aqui se presentan derivan de nuestros estudios internos y pueden ser modificadas
en cualquier momento sin previo aviso. Itat Colombia S.A. no asume ningun tipo de responsabilidad legal por las decisiones de inversién basadas en la informacién
conteniday 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 Analisis Econdmico 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 ninguna forma, 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.
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