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Pulso Econdmico de la Semana

> Estados Unidos: El martes se conocerad el dato de confianza del consumidor de The Conference Board del mes
de noviembre. El mercado esperaun 112.0 (ant. 108.7).

»  El martes la FED publicara las minutas de su ultima reunién de politica monetaria, en la cual se tomé la
decision de recortar las tasas de interés en 25pb hasta el rango de 4,50% - 4,75%. En las minutas esperamos
conocer los argumentos del FOMC para tomar esta decision.

> Eurozona: El viernes se publicara el IPC del mes de noviembre. En Itad esperamos una variacion del 2,4% anual
(bbg. 2,3%; ant. 2,0%), con una inflacién subyacente anual de 2,8% (bbg. 2,8%; ant. 2,7%).

»  Colombia: El viernes, BanRep celebrara su reunidon ordinaria, sin toma de decision de tasa de interés. En esta
reunion la junta podria reiterar su objetivo de inflacidon para los proximos 12-18 meses (actualmente en 3%;
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rango de +-1pp).

Estados Unidos: PCE se mantendria
estable (Miércoles 27)

El miércoles se publicara el Core PCE del mes de
octubre. El indice de precios de los bienes y
servicios consumidos por los hogares con fines de
consumo, excluidos alimentos y energia. Este es
considerado el indicador preferido de inflacion de
la FED ya que incluye una cobertura mas amplia de
bienes y servicios. En septiembre, el PCE anot6
una variacion de 0,3% mensual (bbg. 0,3%), lo que
se traduce en un 2,7% (bbg. 2,3%). Para octubre, en
Ital esperamos un PCE subyacente mensual de
0,25% mensual (bbg. 0;3%; ant. 0,3%).

indice de precios PCE mantendriasu nivel

8.0

7.0 | pcE anual
PCE anual
6.0  subyacente

50
4.0
3.0
20

1.0

0.0
Sep-19 Sep-20 Sep-21 Sep-22 Sep-23 Sep-24

Fuente:Bloomberg, Itat

Colombia: Desempleo aumentaria
levemente (Viernes 29)

El viernes se publicardn los datos del mercado
laboral correspondientes al mes de octubre. En
septiembre la tasa de desempleo nacional bajé al
9,1%, lo que supone un descenso de 0,1pp en un aio,
mientras que la tasa de desempleo urbano cayd al
92% (un descenso de O,5pp en un afo).
Secuencialmente, el empleo cayd un 0,8% mensual
desestacionalizado con respecto a agosto, pero
aumentd un 1,0% entre el 2T24 y el 3T24. Para
octubre, en Itad esperamos que la tasa de
desempleo urbano se sitte en el 9,0% (estable con
respecto al aflo anterior), y la tasa nacional de
desempleo en el 9,3% (una subida de 0,1pp con
respecto a octubre de 2023).

Desempleo se mantiene en niveles bajos
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Divisas
Peso colombiano

Descansando
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El peso colombiano tuvo una semana sin mayor movimiento,
a pesar de la continua fortaleza del DXY que amenazd los 107
puntos al alzay que serd un nivel clave para seguir
monitoreando.

Si bien los ruidos fiscales siguen sobre la mesa, consideramos
que los catalizadores que seguird la divisa local siguen
estando del lado del ddlar global, asi como el desempefio de
las monedas de la regién, donde los techos se han respetado
y han permitido al peso colombiano mantener algo de
estabilidad.

Es probable que sin mayores datos macrola semana
mantenga una tendencia similar al comportamientodela
semana anterior y donde esperamos que sin conocer cifras
de mercado laboral en EE.UU, el comportamiento ain no
esté definido para el DXY y deje en una sensacionincémoda
al peso-ddlar.

Esperamos un rango de operacion entre los $4.360 - $4.480

Niveles paralasemana: Resistencias: $4.480, $4.450, $4.430.
Soportes: $4.390, $4.383, $4.367.
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Renta variable

Internacional
Encalma

® Elmercado accionario seguiria su tendencia positiva,
sin embargo, es probable que, como los demas
activos, esté esperando cifras gruesas
macroecondémicas en EE.UU la préxima semana.

® Sibien el cambio de gobierno en EE.UU, no deberiaser
un catalizador principal, si consideramos que la
politica de recorte de impuestos podria seguir
impulsando el mercado.

® Lasemana probablemente seatimidaen
movimientos, sin mayor espacio para datos
macroecondmicos, y con una aversion al riesgo
controlada con el VIX operando por debajo de los 16
puntos.

Local

Colcap con sorpresas positivas

En el mercado de acciones, algunos nombres han
venido dando sorpresas positivas que podrian ser una
sefal de un buen diciembre, asi como un 2025 que
podria darnos sorpresas.

Bancolombia Pf cerrd finalmente el GAP de junio de
2022, superando los $36.100 y buscando
probablemente una ligera correccidn, antes de seguir
con el optimismo hasta los $38.000.

Ecopetrol, ha venido en un proceso de recuperaciony
el GAP que tiene con el mercado en general se acentua
y hace parecer atractiva la accidn, principalmente
para perfiles arriesgados, a pesar de los ruidos de
gobierno corporativo.

Sin muchos datos parala semana, esperamos que €l
Colcap probablemente pueda tener algunos dias de
ajustes, antes de seguir el camino hacia los 1.450
puntos, que podrian volver a revivirse, en medio de
buenas sefiales técnicasy los eventos corporativos
que estan por venir.

Niveles Colcap: Resistencia: 1.400 puntos, Soporte:
1.340 puntos.
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Rentafija
Internacional

Alritmode laFED de nuevo

® Elmercadono parece estar poniéndole cuidado al
incremento de tensiones entre Rusiay Ukrania a
medida que un desescalamiento es muy probable. La
usual demanda de tesoros como activo refugio no se
ha visto incrementada de manera sustancial.

® Conunmercado que deja de lado por el momento el
impacto de las movidas de la nueva administracién en
EE.UU, los tesoros se mueven de nuevo al ritmo de las
expectativas derecorte de tasadeinterésdela
Reserva Federal, que para diciembretiene la
probabilidad del lanzamiento de una moneda.

® Esperamos que la nota de 10 afios se mantenga
estable en el canal entre el 4,34% vy el 4,44% a medida
que no haya un catalizador de politica monetariaala
vistay mientras sigue averiguando si el peor escenario
politico (tarifas, deportaciones, etc) se materializa, con
un foco especial en la eleccidn del secretario del
tesoro.

® Niveles Tesoros a 10 afios: Resistencia: 4,50%, 4,34%.
Soporte: 4,20%, 4,00%.

Local
Sesgo positivo

® Los TES por su lado se han visto beneficiados de los
mensajes de responsabilidad fiscal del gobierno las
ultimas semanasy un Fitch Ratings que valora dichas
medidas, pero donde aun no salimos del peligro
esperando el pronunciamiento de S&P, que suele ser
mas acido.

® Sibien la perspectivafiscal ain tiene muchos retos en
ellargo plazo, este impulso permitio salir de los
laterales de las Ultimas dos semanas y con unos titulos
que ya incorporan una calificaciéninferior ala actual,
cualquier noticia que continue sumando al
sentimiento de pafitos de agua tibia en el corto plazo
para los desbalances fiscales, mantendrialas
valorizaciones.

® Claroesta, todo dependera de un tesoro que no
rompa el 4,50% al alza.

® Niveles TES2033: Resistencia: 10,50%, 10,20%.
Soportes: 10,00%, 9,85%,
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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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