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Grafico de la semana

El Banco de la Republica recortd su tasa de interés en 50 pbs, situandola en 10,25%. En una votacién dividida de 4 miembros a favor de la decisiéon y 3 en
busca de un recorte de 75pbs. Las minutas mostraron un consenso en que la inflacion ha mostrado un avance hacia la meta y la necesidad de dar
continuidad al ciclo de flexibilizacion, sin embargo, dentro de los argumentos de mantener el ritmo de recortes se encuentra la persistencia en la inflacion
de servicios, el aumento en las primas de riesgo y la incertidumbre sobre la decisién del salario minimo y el panorama fiscal.
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é¢Qué paso en los mercados a nivel global esta semana?

El mercado se vio influenciado principalmente por el conflicto en Oriente Medio y
cifras del mercado laboral en EE.UU. A lo largo de la semana, los precios del
petréleo pasaron de 70 a 78 USD/b, al tiempo que las bolsas registraron caidas
en medio del sentimiento de aversion al riesgo, sin embargo, la sorpresa positiva
en la creacion de empleos en EE.UU genero repuntes al final de la semana.

Noticias macro:

Escalan las tensiones geopoliticas en Oriente Medio. Las fuerzas armadas
iranies arremetieron con misiles contra las tropas israelies en represalia de la
invasion terrestre en el Libano y bombardeos en Beirut. Por lo pronto, no se
tiene claro una respuesta de Israel, sin embargo, los temores persisten sobre
las afectaciones que pueda traer el conflicto en la produccién y suministro de
petroleo.

La huelga de estibadores en EEUU fue corta, permitiendo continuidad en
operaciones. El sindicato de estibadores llegd a un acuerdo provisional sobre
un aumento en los salarios durante seis afos, extendiendo los contratos hasta
el 15 de enero de manera que puedan concretar puntos con respecto a la
automatizacion de algunas labores. La huelga en los puertos de la Costa Este
y Costa del Golfo habria generado pérdidas diarias de US $5.000 M.

El sector de servicios mostré un buen desempefiio. El PMI de servicios se
mantuvo en terreno de expansion en EE.UU y la eurozona. Alemania y Espaia
presentaron crecimientos mientras, Francia se mantuvo en contraccion. La
fortaleza del sector servicios ha contrarrestado las contracciones de la
industria y demas sectores sobre la actividad econémica.

En Latinoamérica, Claudia Sheinbaum asumié oficialmente su rol como la
primera presidenta de México el 1de octubre.
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Fuente: Haver, Scotiabank Economics.

En Estados Unidos, las cifras de empleo de septiembre
generaron sorpresas positivas. La creacion de 254 mil nuevos
empleos no agricolas se ubicd muy por encima de los 147 mil
esperados, generando reacciones positivas en los mercados
globales. Por su parte, la tasa de desempleo se situé en 4,1%,
ubicandose ligeramente por debajo del 4,2% esperado.

La lectura positiva de las cifras del mercado laboral abre la
discusion sobre el ritmo de recortes de la proxima reunion de
la Fed del 7 de noviembre. El mercado ha mantenido la
expectativa de un recorte de 25 pb tras las mas recientes
declaraciones de Jerome Powell.
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¢Qué pasé con los activos locales esta semana?

El mercado local se vio influenciado por la aversién al riesgo en los mercados
globales, sin embargo, al final de la semana el peso colombiano se alejé de sus
pares siendo una de las Unicas monedas de la regidn en mostrar una
valorizacion semanal.

Noticias macro:

La Comision de Regulacion de Energia y Gas (Creg), establecié medidas
para garantizar el suministro de energia. La entidad pasé de un estado de
vigilancia a uno de riesgo, anunciando varias medidas, entre ellas la
generacién de energia a través de termoeléctricas y otras en relacién con la
eficiencia del consumo. Entre tanto, el Tribunal de Cundinamarca declard en
desacato al Presidente Gustavo Petro por no incumplir con los
nombramientos de los expertos de la Creg.

Ecopetrol anuncié nuevas inversiones para incrementar las reservas de
crudo y gas. La junta directiva aprobd inversiones por US $1.000M en
nuevos proyectos de exploracion y produccion para el periodo 2024-2026.
Ademas, se anuncio el descubrimiento de un gran poso gasifero en el Caribe,
el cual podria cubrir alrededor del 80% de la demanda diaria del pais, lo cual
garantizaria el abastecimiento energético en el corto y mediano plazo.

Persisten preocupaciones sobre el panorama fiscal. El Comité Autonomo
de la Regla Fiscal (Carf) instd la necesidad de la evaluacion del impacto fiscal
de las reformas que adelanta el Gobierno, ademas de resaltar la
incertidumbre en el recaudo tributario y las presiones del gasto, que podrian
llevar al incumplimiento de la regla fiscal. Por su parte, S&P Global Ratings
afirmd que la inversién podria mantenerse débil ante la incertidumbre fiscal
y econémica que enfrenta el pais.

El debate de la reforma laboral avanzé en su segundo debate en la
Plenaria de la Camara con la aprobacion de 32 articulos y se espera que la
proxima semana que entra continle su discusion.
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Fuente: Dane, Scotiabank Economics

La tasa de desempleo de agosto se situé en 9,7%,
incrementandose en 0,4 pp con respecto a agosto del 2023. La
tasa de desempleo urbana se deteriord en la misma magnitud,
ubicandose en 10%. Sin embargo, en términos marginales, la
tasa de desempleo nacional se mantuvo estable, al tiempo que la
urbana se incrementdé del 10% en julio al 10,2% en agosto.

La creacion de +257 mil empleos se concentraron en el sector
de servicios, liderado por actividades de ocio y comercio,
mientras, la administracion publica y la construccién fueron las
que mas restaron mano de obra. Se destaca que el 62,2% de los
nuevos puestos de trabajo correspondieron a empleos
informales.
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o Evolucién USDCOP tedrico vs USDCOP observado Movimiento de la tasa de cambio explicada y no explicada por el modelo
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* La tasa de cambio cerré en 4.169,4 pesos, lo que representa una reduccion de 0,18% con respecto al cierre de la semana anterior, a
pesar de un fortalecimiento del délar a nivel global; y unos fundamentales sugerian depreciacién en la moneda.

* Latasa de cambio tuvo un comportamiento al alza a lo largo de la semana, influenciada por la aversion al riego en los mercados, luego
de una escalada del conflicto en Medio Oriente, no obstante, al final de la semana el valor no explicado que se atribuye al
comportamiento de los flujos ayudo a contrarrestar los movimientos.

* El comportamiento del valor sugerido por el modelo fundamental fue contrario al valor observado, sin embargo, la brecha se redujo a
17 pesos, siendo el fundamental mas bajo que el observado.
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Proximos eventos de la semana ‘ Octubre

Festivo en China

Eurozona

3:30am. Confianza del inversor
/ 4am. Ventas minoristas /
5am. Reunién Eurogrupo

Chile

6:30am. Exportaciones /
Importaciones /Balanza
Comercial

Colombia
10am. Exportaciones / 6pm.
Inflacién al consumidor

Japén

6:30pm. Ingresos de los
trabajadores / Gastos de los
hogares
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Festivo en Pera

Alemania
1am. Actividad industrial

Francia
1:45am. Balanza Comercial

Eurozona
5am. Reunién Eurogrupo

Chile
6am. Inflacién al consumidor

Estados Unidos
7:30am. Importaciones /
Exportaciones / Balanza
Comercial

Canada

7:30am. Importaciones /
Exportaciones / Balanza
Comercial

Argentina
2pm. Actividad industrial

X Miércoles9 E&

Alemania

1am. Balanza Comercial
México

7am. Inflacién al consumidor

Brasil
12pm. Inflacién al consumidor

Estados Unidos
Tpm. Minutas FOMC

Eurozona
6:30am. Minutas del BCE

Brasil
7am. Ventas minoristas

Estados Unidos

7:30am. Inflacion al
consumidor / Nuevas
peticiones de subsidios por
desempleo

México
9am. Minutas de Banxico

Argentina
2pm. Inflacion al consumidor

Perti

6:30pm. Decisidn de politica
monetaria / Balanza Comercial

Reino Unido
1am. PIB de agosto / Actividad
industrial / Balanza Comercial

Alemania
1am. Inflacién al consumidor

México
7am. Actividad industrial
Estados Unidos

7:30am. indice de precios al
productor (IPP)

Canada
7:30am. Tasa de desempleo

Japon
6:50pm. Ventas minoristas
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Pronosticos Colombia

Variable 2021 2022 2023 2024 2025
Crecimiento del PIB (Var anual%) 1 7,3 0,6 1,5 2,9
Inflaciéon al Consumidor(%) 5,62 1312 9,28 5,23 3,09
Tasa Banco de la Republica (%) 3,0 12,0 13,0 9,0 5,5
Tasa de Cambio - USDCOP (Fin de periodo) 4080 4850 4000 4116 4156
Tasa de Desempleo (Promedio) 13,8 1,2 10,1 10,9 1,2
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Disclaimer:

eEste documento ha sido elaborado por Scotiabank Colpatria S.A. Establecimiento Bancario, para ser distribuido entre sus clientes y entre los de sus filiales en Colombia: Fiduciaria Scotiabank Colpatria S.A. Sociedad de
Servicios Financieros y Scotia Securities (Colombia) S.A. Sociedad Comisionista de Bolsa, entidades sometidas a la inspeccion, vigilancia y control por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia.

*El contenido del presente documento no constituye una recomendacién profesional o un informe de investigacion sobre inversiones para realizar inversiones, en los términos de los articulos 2.40.1.1.2 y 2.40.1.1.3 del
Decreto 2555 de 2010 o de las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen.

eLa informacidn aqui contenida se expone a titulo meramente informativo y no constituye una recomendacién personalizada de inversion, ni invitacion, oferta, solicitud, sugerencia u obligacién por parte de Scotiabank
Colpatria S.A., ni sus filiales en Colombia, sus administradores, representantes, asociados, directores, socios, empleados, asesores o contratistas. En ese orden de ideas, la informacién contenida en este documento se
publica para su utilizacion general y no tiene en cuenta objetivos especificos de inversidn, situacion financiera o necesidades de algun inversionista en particular. El uso de la informacién suministrada es de exclusiva
responsabilidad de su receptor. El lector debe tener claro que el objetivo del documento no es predecir el futuro, ni garantizar un resultado financiero, asi como tampoco garantizar el cumplimiento de los escenarios
presentados. La informacion contenida es de caracter estrictamente referencial y asi debe ser interpretada.

elas personas interesadas, deben buscar asesoramiento profesional autorizado sobre la conveniencia de tomar decisiones de inversion y deben comprender que es posible que las declaraciones con respecto a las
perspectivas futuras no se realicen.

eLas opiniones contenidas en este documento se han compilado o se han obtenido de fuentes informacion publicas que se consideran confiables, pero no se hace ninguna declaracion de garantia, expresa o implicita, en
cuanto a su exactitud o integridad.

*Ni Scotiabank Colpatria S.A., ni sus filiales aceptan responsabilidad alguna por cualquier pérdida directa, indirecta o consecuente derivada de cualquier uso de la informacidn contenida en este documento.

eLa informacion contenida en este documento se basa en ciertos supuestos y analisis de la informacién disponible en el momento en que esta se prepard, los cuales pueden ser o no correctos. Por lo anterior, no hay
ninguna certeza acerca de que las proyecciones contenidas en este documento se cumpliradn; por lo cual, nada de lo contenido en este documento es o debe ser considerado como una promesa o garantia en cuanto al
comportamiento de las proyecciones en el futuro.

eLas opiniones, estimaciones y proyecciones contenidas en este documento estan sujetas a cambios, sin previo aviso.

eEste documento no es, y no debe interpretarse como: (i) una oferta de venta o solicitud de una oferta para comprar valores; (ii) una oferta para realizar transacciones comerciales; o (iii) una asesoria de inversion.

© Marca registrada de The Bank of Nova Scotia, utilizada bajo licencia. * Scotiabank se refiere a The Bank of Nova Scotia.

Acerca de Scotiabank Colpa
Scotiabank Colpatria cuenta con un amplio portafolio de productos destinados a clientes de los segmentos Corporativo, Empresarial, Pyme y Banca Privada asi como créditos de consumo, préstamos hipotecarios, entre

otros dirigidos al segmento Retail. Es uno de los principales emisores de tarjetas de crédito -incluyendo las de marca compartida- y créditos rotativos. Tiene presencia en 22 ciudades colombianas, una amplia red de
oficinas, corresponsalia bancaria y més de 700 cajeros automaticos propios a nivel nacional, mas de 190 de ellos multifuncionales para pagos y depdsitos en linea. Para acceder al variado portafolio de productos se
puede consultar la pagina web: www.scotiabankcolpatria.com, con la fuerza comercial en las sucursales o en la linea de atencién en Bogotd (601) 756 1616 y a nivel nacional 01 8000 522222.
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