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Grafico de la semana

La lectura de inflacion de Estados Unidos fue de 2,4% a/a, situdndose ligeramente por encima del 2,3% esperado. A pesar de superar las expectativas, la
inflacion al consumidor contintio desacelerdndose al igual que el indice de Precios al Consumidor (IPP), el cual se ubicé 1,8% a/a, inferior al 1,9% de
agosto. Por su parte, las nuevas peticiones de subsidios por desempleo se ubicaron por encima de los esperado, lo que supone algo de debilidad en el
mercado laboral. Las cifras alimentaron las expectativas de una continuidad en el recorte en las tasas por parte de la Reserva Federal.

Inflacion en Estados Unidos
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Fuente: Haver, Scotiabank Economics.
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é¢Qué paso en los mercados a nivel global esta semana?

El sentimiento de aversion al riesgo persistid en los mercados. Las cifras de Hecho destacado:

inflacion y empleo en EEUU no generaron mayor volatilidad en los mercados. Por

su parte, el precio del petréleo se vio influenciado por el desanimo del mercado Inflacién al consumidor (IPC)
chino, sin embargo, al final de la semana repunté cerca a los 80 USD/b dadas las

16 | %ala
tensiones geopoliticas en Oriente Medio. 14 )
Brasil
. . 12
Noticias macro: o | ——Chite

+ Las tensiones geopoliticas en Oriente Medio se encuentran en su punto mas M2

8
alto tras un aino de conflicto. Israel mantuvo sus bombardeos en Beirut 6
mientras Hezbola respondié con cohetes contra el norte de Israel. Entre tanto, 4
el primer ministro de Israel, Benjamin Netanyahu, se reunié en Washington 2
para discutir posibles objetivos militares en represalia al ataque de Iran, aun
asi, EEUU ha insistido en que no haya represalias. Sin embargo, Iran e Israel
han manifestado su intencién sobre futuras agresiones, lo que mantiene en  Fuente: Bloomberg, Scotiabank Economics.
incertidumbre a los mercados frente a la escalada del conflicto.
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+ En Latinoamérica, las cifras de inflacion de septiembre se
alinearon con las expectativas del mercado. En México la
inflacion se desacelerd al 4,58% retomando su senda bajista
desde agosto. En Chile, la inflacion descendié al 4,1%, con
reducciones en su componente de alimentos y bebidas no
alcohdlicas. El Banco Central de Chile espera que la inflacién
cierre en 4,5%.

* Miembros de la Reserva Federal coincidieron en futuros recortes de tasas.
Las preocupaciones de la Fed se han trasladado a equilibrar los riesgos de la
inflacién con los del mercado laboral. De acuerdo con las minutas de su
reunién de septiembre, los miembros que votaron por un recorte de 50pb
resaltaron el enfriamiento en el empleo, mientras todos los miembros de la
junta coincidieron en la desaceleracién de la inflacién. Por esto mismo, las
expectativas del mercado apuntan a un recorte de 25 pb el 7 de noviembre.
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* La inflacion de Brasil se incremento, sin embargo, se situé en
linea con lo esperado. La inflacion anual de septiembre fue de
4,42%, por encima del 4,24% de agosto. El incremento de 25 pb
en la tasa del Banco de Brasil habria en su ultima reunién ha
mantenido en alerta a los mercados ante una posible
aceleracioén en la inflacion.

ViGiLADe T 3 ‘@ Scotiabank. (& COLPATRIA

* Bancos centrales decidieron sobre la politica monetaria. El Banco Central de
Peru sorprendié al mantener su tasa de interés en 5,25%, puesto que el
mercado esperaba un recorte de 25 pb. Por su parte, el Banco de Corea
recortd sus tasas de interés en 25 pb al 3,25% tras mantenerlas estables por
dos afos.
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¢Qué pasé con los activos locales esta semana?

El mercado local continta influenciado por la aversion al riesgo en los mercados
globales. Por su parte, los riesgos fiscales impactaron sobre el apetito de la
Ultima subasta de TES del afio, en promedio la curva se subié 10 pb.

Noticias macro:

La inflacién de septiembre se desaceleré al 5,81% siendo la mas baja de
casi tres afios. La inflacion se ubicd en 0,24%m/m por debajo de las
expectativas del mercado. La mayor contribucién fue del rubro de
educacioén, dado al ajuste en los precios de las matriculas. Por su parte, la
inflacion de alimentos presentd una leve subida a pesar del paro camionero,
cuyo efecto inflacionario se normalizé a lo largo del mes. La lectura positiva,
se espera apoye un recorte de 50 pb por parte del Banrep en su reunién del
31de octubre.

Fitch Ratings resalté dificultades en la recuperacién del grado de
inversion. A través de su evento, la calificadora remarcd la incertidumbre
fiscal y el bajo crecimiento econémico como preocupaciones centrales ante
la recuperacion del grado de inversion perdido en 2021.

El Consejo Nacional Electoral (CNE) abrié una investigacion al presidente
Gustavo Petro. La investigacién se abrié por violar los topes de recursos
empleados en campafia en $5.300 millones, de los cuales se resalta la no
declaracién de gastos y la omision de reportar fondos recibidos por Fecode y
la Unidn Sindical Obrera.

La junta directiva de Ecopetrol ratificé a Ricardo Roa como presidente de
la compaiiia en medio de la investigacion del CNE en su contra. A su vez, la
petrolera pausé su emisiéon de bonos por US $1,8 MM.

La reforma laboral avanzé en su segundo debate ante el Congreso. La
mayoria de los articulos han sido aprobados y se espera que su discusion
finalice el 16 de octubre.
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Hecho destacado:

Fuente: IRC, Scotiabank Economics

Evoluciéon Subastas TES 2024
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El ministerio de Hacienda completé su cronograma de
subastas de TES del 2024. Luego de la colocacién de $730 MM
el gobierno completé la meta del MFMP. Se espera que la oferta
pendiente de $1bn en TES verdes sea a finales de octubre o en
noviembre del presente afio.

Tras semanas de discusion, la comisién interparlamentaria de
Crédito Publico dio concepto favorable para la emisién de US
$3,5 MM en bonos. La aprobacion representaria la mitad de lo
solicitado por Min Hacienda para cerrar el 2024 y prefinanciar
presupuesto del préoximo aflo. Esta decision mitigaria los
temores de default ya que alrededor de US $630 M se
destinarian para cubrir la cuota del FMI.
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o Evolucién USDCOP teérico vs USDCOP observado ~ Movimiento de la tasa de cambio explicada y no explicada por el modelo
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jun-23 oct-23 feb-24 jun-24 oct-24 CDS5Y: Swaps de Credit Default Swaps.
BRENT: Precio del petréleo de referencia Brent.
F Monedas Latam: Correlacion entre el USDCOP y el comportamiento de tres monedas latinoamericanas (USDCLP, USDMXN, USDBRL).

. . Diferencial de Tasas: Diferencia entre |a tasa de 3 meses colombianay estadounidense.
Fuente: Bloomberg, Scotiabank Colpatria

* La tasa de cambio cerré en 4.211,4 pesos, lo que representa un aumento del 1,01% con respecto al cierre de la semana anterior, dado
un fortalecimiento del délar a nivel global.

* Latasa de cambio presentd un comportamiento al alza a lo largo de la semana, debido a la persistencia del sentimiento de aversién al
riesgo por el conflicto en Oriente Medio. Y a pesar del incremento en los precios del petréleo, la correlacién con las monedas
latinoamericanas llevé al alza a la tasa de cambio.

* El valor del modelo fundamental estuvo en linea con el movimiento observado, con una brecha de 16 pesos, siendo el fundamental
mas bajo que el observado.
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Proximos eventos de la semana ‘ Octubre

Festivo en Colombia, Canada,
Japén, y Argentina

México
7am. Confianza del
consumidor

Brasil
7am. Indice de actividad
econdmica del Banco Central

Estados Unidos
2pm. Comparecencia de
Waller de la Fed

Japén
11:30pm. Actividad industrial

Reino Unido

Jam. Tasa de desempleo /
Ingresos medios de los
trabajadores

Espafia
2am. Inflacién al consumidor

Francia
2:45am. Inflacién al
consumidor

Eurozona
4am. Actividad Industrial /
Confianza al inversor

Canada

7:30am. Inflacién al
consumidor / Ventas
mayoristas

Colombia

10am. Indicador de
produccion industrial / Ventas
minoristas / indice de
Confianza al Consumidor

Peru

Reino Unido

1am. Inflacién al consumidor /
indice de precios al productor
(IPP)

Italia
3am. Inflacién al consumidor

Japon
6:50pm. Balanza Comercial

E Miércoles16 E&

Eurozona

4am. Inflacion al consumidor /
Balanza comercial / 7:15am.
Decisién de politica monetaria
/ 7:45am. Rueda de prensa
BCE

Estados Unidos

7:30am. Ventas minoristas /
Nuevas peticiones de
subsidios por desempleo /
8:15am. Indicador de actividad
industrial

Chile
4pm. Decision de politica
monetaria

Japon
6:30pm. Inflacién al
consumidor

China

9pm. PIB3T / Tasa de
desempleo / Produccién
industrial / Ventas minoristas

Reino Unido
1am. Ventas minoristas

Espaiia
3am. Balanza comercial / 5am.
Confianza al consumidor

Eurozona

3am. Cuenta corriente / 5am.
Cumbre de lideres de la Unién
Europea

Estados Unidos

7:30am. Permisos de
construccién / 11:10am.
Comparecencia de Waller de
la Fed

Argentina
2pm. Balanza Comercial

10am. PIB de agosto
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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 5,31 3,98
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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