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Pulso Econdmico de la Semana

> Global: El martes, el FMI publicara la actualizacion de las proyecciones del World Economic Outlook.

> Estados Unidos: A lo largo de la semana veremos comparecencias de varios miembros FED, tales como
Bowman, Logan, Kashkari, Schmid, Harker, entre otros.

> Brasil: El jueves se publicara el indice IPCA -15 de octubre. En Itad estimamos un aumento del 0,56% mensual,
lo que llevaria a una tasa anual de 4,5% (ant. 4,1%). La composicion mostrara una aceleracion de los servicios y
bienes subyacentes (4,5% trimestral, desde 4,0% en septiembre).

»  México: El jueves se publicara el resultado del IPC quincenal. En Ital esperamos una variacion del 0,36%, lo
que se traduce en un 0,17% subyacente.

»  Colombia: El lunes se publicara la balanza comercial de agosto. En Ital esperamos un déficit comercial de
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1.200 millones de USD (aumentando en 100 millones de USD desde agosto de 2023).

Estados Unidos: Mercados atentos al Beige
Book de la FED (Miércoles 23)

El miércoles, la FED publicara el libro beige del mes
de octubre. Este es un resumen de los comentarios
sobre la situacion econdmica actual por los
distritos de la Reserva Federal. Cada banco de la
FED recopila informacion sobre las condiciones
econdmicas actuales de su Distrito. En el Libro
Beige anterior, se observé que la economia crecid
a un ritmo moderado en el tercer trimestre y una
serie de regiones registraron una actividad plana
o en declive. El libro Beige de la préxima semana
reflejara los efectos del Huracan Milton de principios
de este mes. La mayoria de los distritos
probablemente indicaran un ligero aumento de la
actividad econémica.

Beige Book mostraria un ligero aumento en la actividad

mBeige Book
—Regional Feds Services
Regional Feds Manufacturing
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México: Crecimiento de actividad
econdmica se moderaria (Martes 22)

El martes, el INEGI publicard el resultado de la
actividad econdmica correspondiente al mes de
agosto. Este es considerado un anticipo del PIB y es
conocido como el Indicador Global de la Actividad
Econdmica (IGAE). Este permite un anadlisis mas
detallado y frecuente del crecimiento econdémico
para detectar posibles cambios de tendencia con
mayor rapidez que el PIB. En Julio, el IGAE sorprendi6
al alza al presentar una variacién del 3,8% anual,
impulsado por un repunte inesperado de los bienes
agricolas. Para agosto, en Itad esperamos un
crecimiento del 0,8% anual (bbg. 0,9%).

Actividad se moderaria en agosto.
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Divisas
Peso colombiano

Sensibilidad al alza

® Parael peso colombiano esperamos una semana que se
mantenga con sesgo alcista, muy dependiente todavia de los
movimientos de laregion, en especial del peso mexicano,
que en lamedida que se acerque alos $20, va a seguir
ejerciendo presion sobre nuestra divisa.

® Asimismo, fortalezas adicionales en el DXY llevaran a que se
complementen los dos choques para eventualmente tener
una presiony llevar al peso colombiano hacia los $4.300.

® Por ahora esperamos un rango de operacion entre los $4.180
- $4.280 para esta semana con la probabilidad de que, en un
ambiente todavia presionado en las divisas, en especial
regionales, poder ver al peso colombiano con sensibilidad al
alza.

® Niveles paralasemana: Resistencias: $4.290, $4.302, $4.330.
Soportes: $4.238, $4.204, $4.180.
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Renta variable

Internacional
Resultados

® Elmercado accionariointernacional, ha venido
impulsado por los resultados corporativos del tercer
trimestre del afio, sin embargo, hasta ahora solo se
registran cifras del 14% de las compaiiias que
pertenecen al S&P500, y que han superado las
expectativas de los analistas en términos de utilidad
por accion.

® Enlocorridodel afio el S&P500 acumulauna
valorizacidon de +22,95%, y alcanza niveles cerca de
5.865 puntos, y si bien las valoraciones se ven
elevadas, es probable que octubre contintie con
avances, en medio de resultados corporativos, asi
como unas cifras de actividad econdmica que siguen
sorprendiendo al alza, y que borran del mapala
posibilidad de unarecesién.

® Los mercados emergentes, todavia no encuentran
traccion, en medio de un DXY que llega hacia niveles
cercanos a los 104 puntos, y en un momento de
fortaleza que limitalas valorizaciones en las plazas
bursatiles. Si bien de largo plazo, el escenario puede

cambiar, todavia la volatilidad podria estar presente, si
los datos econémicos siguen soportando una Reserva

Federal menos flexible.

Local

Colcap repunta

En el mercado accionario, despues de un septiembre
negativo, el colcap extendid la buenarachadela
semana pasaday acumulavalorizaciones por 4.7% en
los Ultimos 6 dias de negociacion.

Durante la semana el indice logro romper los 1.330
puntos al alzay cerro en la parte alta del canal lateral
que formo desde mediados de agosto, por encima de
los 1.360 puntos.

Elimpulso vino de lamano de las acciones
internacionales, con un SP500 que sigue haciendo
nuevos maximos histdricos con resultados
corporativos del 3er trimestre positivos del sector
financieroy tecnoldgico, pero donde auin solo han
reportado 72 de las 500 empresas, por lo que la
volatilidad se mantendria presente.

De mantenerse la dindmica positiva en las acciones, de
la mano de una actividad resilienteen EE.UU, y en
ausencia de ruidos locales y regionales, el siguiente
objetivo del indice local serian los 1380 - 1.400 puntos.

Niveles Colcap: Resistencia: 1.390 puntos, Soporte:
1.320 puntos.
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Rentafija
Internacional

Sigue la lateralidad

Otra semana con pocos fundamentales paralarenta
fija internacional, que sigue buscando pistas del
préximo movimiento de la FED, pero que no tendra
mayores sefiales previo al dato de empleo en EE.UU en
un par de semanas.

El nivel del 4,10% es clave para no ver una extension
del movimiento al 4,20%- 4,34%, por lo que el mercado
mantiene las operaciones oscilando sobre ese nivel.

Esta semana no esperamos mayor volatilidad con solo
un par de subastas de tesoros a 20 aflosy TIPS a 5 afios
cerrandola semana.

Niveles Tesoros a 10 afos: Resistencia: 4,20%, 4,00%.
Soporte: 3,80%, 3,64%.

Local

Al ritmo del BanRep

® Laposibilidad de un banco delarepublica
manteniendo el ritmo de recortes de tasa de interés en
50 pbs paralo que resta del aio, se refuerza con unas
cifras de actividad econdmica sélidas que siguen
sorprendiendo a los analistas.

® Losbonos soberanos locales sintieron el golpe
cerrando la semanapasaday el retroceso ya acumula
70 pbs en el Gltimo mes.

® Hemosinsistido que bajo las condiciones
internacionales de un tesoro por encima del 4,0%,
ruidos regionales politicos y desbalances fiscales
locales, los TES mantendrian las presiones alcistas, por
lo que nos mantenemos neutrales e incluso
subponderando de maneratactica la renta fija local.
Rupturas de niveles claves sugieren movimientos
técnicos al alza mas profundos.

® Estructuralmente, esperamos se de una correccién de
este movimiento en el mediano plazo a medida que los
bancos centrales en el mundo se acerquen a sus tasas
deinterés neutrales.

® Niveles TES2033: Resistencia: 10,20%, 10,00%.
Soportes: 9,85%, 9,75%,
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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.

Itat ComisionistaDeBolsa
Colombia S.A.

Ital. Establecimiento bancario.



