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Brasil: EI miércoles el COPOM celebrara su reunién de politica monetaria, en la cual esperamos una aceleracién

Pulso Econdmico de la Semana

del ciclo de subida. Esperamos un incremento de 50pb, llevando la tasa SELIC al 11,25%.

El viernes se publicara el IPC correspondiente al mes de octubre. En Ital esperamos una variacion de 0,59%

(ant. 0,44%), lo que se traduce en 4,8% anual (ant. 4,42%).

México: El Jueves se publicara el IPC del mes de octubre. En Itau esperamos una variacion mensual de 0,5%

(ant. 0,05%), lo que se traduce en 4,71% anual (ant. 4,58%).

Estados Unidos: Mercados atentos a
elecciones (Martes5)

El dia de hoy se llevaran a cabo las elecciones
presidenciales. Recordemos que la decision esta
entre el candidato republicano Donald Trump,
expresidente de los EE.UU, y Kamala Harris, actual
vicepresidenta. Por ahora, encuestas siguen dando
una leve ventaja a Kamala Harris en la intencién de
voto, pero con Trump con una tendencia mas
favorable en las ultimas semanas y evidenciando
favoritismo en los llamados “swing states”,
especialmente en uno clave Pensilvania. A
diferencia de las elecciones pasadas, las
encuestas reflejan una contienda muy apretada
entre ambos candidatos, por lo que los estados
pendulares seran claves en definir caal sera el
préximo presidente de Estados Unidos.

Encuestas nacionales muy apretadas
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Estados Unidos: FED recortariatasaen 25pb

(Jueves?)

El jueves, la FED celebrard su reunién de politica
monetaria de noviembre. En septiembre, el FOMC
decidié reducir su tasa de interés en 50pb hasta el
rango de 4,75% - 5,00%. Este fue el primer recorte en 4
anos. Todos los miembros votaron a favor de este
recorte, a excepcion de Michelle Bowman, quien voté a
favor de un recorte de 25pb. El presidente de la FED,
Jerome Powell, dijo que la medida era “fuerte”, pero
que era necesaria a medida que aumentan las
preocupaciones sobre el mercado laboral. A pesar del
dato débil de mercado laboral de octubre, para la
reunién de noviembre, en Itau esperamos que la FED
decida recortar la tasa de interés en 25 pb hasta el
rango de 4,50% - 4,75% (bbg. 4,50% - 4,75%).

FED recortariatasadeinterés
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Pulso Econdmico de la Semana

»  Chile: El viernes se publicara la inflacion del mes de octubre. En Ital esperamos una variacion de 0,7% mensual,
llevando la inflacidn anual a 4,4%.

> Colombia: El miércoles se publicaran los datos de exportaciones de septiembre. En Itad esperamos que
alcancen los 4.000 millones de USD (-2,9% anual), arrastradas por las menores exportaciones de materias
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Colombia: Publicacién del Informe de Politica
Monetaria del BanRep (Martes 5)

Actualizaciéon de proyecciones del equipo técnico y
minutas de Ultima decision seran clave. Equipo
técnico de BanRep actualizara sus prondsticos
macro en publicacién del IPoM. El informe se
publicara después de la decision de politica
monetaria de octubre, en la que, en una decision
dividida por 4-3, el BanRep mantuvo el ritmo de
recortes de 50pb, y proporcionara mas
informacion sobre el escenario macroeconémico,
en consonancia con la decision y las orientaciones
de la junta. Adicionalmente, el miércoles se
publicaran las minutas de la reuniéon de politica
monetaria de octubre, las cuales dardn una mejor
visidn sobre las razones de la decisién de la junta.

Minutas mostrarian los argumentos para

recortar 50pb latasa
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Colombia: Continuaria proceso
desinflacionario (Viernes 8)

El viernes se publicara el IPC correspondiente al mes
de octubre. En septiembre, los precios al consumidor
aumentaron un 0,24% mensual, o que se traduce en
una inflacién anual del 5,81%. Por su parte, la
inflacion subyacente se mantuvo practicamente
estable del 6,09% al 6,08%. Para octubre, en Itau
esperamos un IPC subyacente (sin alimentos) del 0,18%
(6,14% en términos anuales). Por su parte, esperamos
que los alimentos tengan un aumento casi nulo en
octubre, por lo que no contribuiria al resultado
mensual, pero con un sesgo a la baja. En conjunto,
esperamos una inflacién del 0,15% mensual (0,25%
hace un aio), correspondiente a un 5,71% anual
(10pb menos que en septiembre), ante una dindmica
aun favorable de los precios de la energia y de los
alimentos.

Inflacién continuaria cayendo, pero a un ritmo mas lento
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Perspectiva semanal de Estrategia

Divisas

Peso colombiano

A prueba con las elecciones en EE.UU

Elecciones en Estados Unidos seran claves para confirmar el
sesgoreciente del mercadoy pasar pagina. Si el mercado
logra defender los techos recientes, es probable que se
produzcan cambios de tendencia.

Los eventos locales hanincidido en la devaluacién del peso
colombiano, es probable que noticias adicionales de
moderacidn liberen presién sobre la moneda.

Esperamos que se mantenga al alza la sensibilidad del peso,
los niveles empiezan a tomar atractivo para venta de délar.

Esperamos una semana que nos mantenga entre los $4.380 —
$4.480

Niveles paralasemana: Resistencias: $4.450, $4.470, $4.500.
Soportes: $4.350, $4.390, $4.402.
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Renta variable

Internacional
Semana clave

® Enelmercado accionariointernacional tuvo una
semana dificil con retrocesos importantes del sector
tecnoldgico, poca liquidez y unos datos de actividad
que dejaron desvalorizaciones marcadas.

® Estasemana podriavenir elimpulso de ver de nuevo
maximos en el SP500 con un resultado electoral que
termine favoreciendo los corporativos.

® Esperamosde nuevo volatilidad, pero mas moderada.

Local

Eventos corporativos sacando la cara

A diferencia de la dinamicainternacional, el Colcap
tuvo una semana positiva, conincrementos de 1,4%
frente al retroceso de 2,0% dela regidny vuelve a
tocar el techo de los 1,364 puntos que ha hecho 4
veces este afo.

Los eventos corporativos siguen siendo el motor local,
con la OPA de minerosy el desenroque del GEA que
dejo valorizaciones enla semanade 15 -20 pbs en
nombres con corficolombiana, grupo sura grupo
argos, cemargosy Nutresa.

Esta semana se podria dar la ruptura de ese techo en
el Colcap que permita ver de nuevo los 1,380 puntos.

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

Esperando los resultados

® Octubre dejé presiones vendedoras en los bonos
soberanos estadounidenses por 50 pbs en promedio,
incorporando una posible victoria de Trump que
implique mayores desbalances fiscales, mas presiones
inflacionariasy mayor incertidumbre.

® Lostitulosreaccionaranesta semana al resultado
electoraly niveles del 4,50% son posibles de nuevo en
los tesoros a 10 afos.

® Porlo que mantenemos la neutralidad en estos niveles
y seguimos esperado los resultados, para poder
montar posiciones con mayor confianza.

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

Local

Probando techos

® Eneldmbitolocal, los TES retrocedieron 90 pbs en
promedio en la curva en pesosy 50 pbs en la curvaen
UVRs.

® Lamayor prima de riesgo exigida por los nuevos
ruidos de desbalances fiscales empieza a sumar
distancia frente a la dindmicaregional y las
desvalorizaciones dejan niveles atractivos en TES que
se ven atractivos parair exponiéndose gradualmente,
pero que no descartan mayores retrocesos.

® Enesesentido, con unos activos que ya han hecho un
recorridoimportante de lo que podria resultar de los
eventos esta semana, la volatilidad podria moderarse
los préoximos dias, aunque el mercado mantienela
ansiedad a tope.

® 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.
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