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Grafico de la semana

La inflacion de los Estados Unidos se alined con las expectativas del mercado, repuntando al 2,6% en octubre. La variacion mensual se ubicd en 0,2% con
respecto a septiembre, la cual fue impulsada principalmente por el incremento en los precios de la vivienda. Por su parte, la inflacidon subyacente
mantuvo un ritmo de 0,3% m/m. El presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell, sefialé que dadas las condiciones macroecondmicas no habria
premura en el recorte de tasas, generando una reaccion menos optimista en los mercados frente a la decisidon de tasas en diciembre.

Inflacion en EEUU
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Fuente: Reuters, Scotiabank Economics.
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¢Qué paso en los mercados a nivel global esta semana?

Los mercados retomaron el sentimiento de aversion al riesgo en medio de los Hecho dest e
nombramientos del gabinete de Trump y confirmacién de mayorias republicanas echo destacado:
en el Congreso Estadounidense. Las declaraciones de Powell ante menores Ventas minoristas y produccién industrial en EEUU

recortes de tasas ajustaron las expectativas del mercado, lo cual se ve reflejado % Var m/m
en la desvalorizacién de la renta fija, con tesoros a dos afos operando al 4,28% al 11 Produccion
cierre de la semana. Manufacturera

Ventas Minoristas

Noticias macro:

* Donald Trump se apresura al nombramiento de sus miembros de gabinete
presidencial. A lo largo de la semana, Trump designé cargos relacionados al
préximo secretario de Estado, jefa de gabinete, secretario de salud, director _q
de servicios de inmigracion y aduanas, entre otros. A su vez, se confirmo una 3
mayoria de republicanos en puestos de la Camara y el Senado, lo cual ha
incrementado la probabilidad de materializar las propuestas de Trump.

ene.-21 abr.-22 jul.-23 oct.-24
* La OPEP reviso a la baja la proyeccion de demanda de crudo para 2024 y

2025. La organizacion de paises productores de petréleo rebajé el
crecimiento en la demanda con respecto a la proyeccién del mes pasado de
1,93 millones de barriles diarios a 1,82 millones para 2024, y de 1,64 millonesa * Las ventas minoristas de octubre en Estados Unidos
1,54 millones para 2025. sorprendieron al alza con un crecimiento del 0,4% m/m.
Excluyendo automdviles, las ventas incrementaron Unicamente
en 0,1% m/m frente al 0,3% esperado. Esto se atribuye a los
escasos despidos junto con el incremento del ingreso de los
hogares dado el repunte de los mercados bursatiles.

Fuente: Bloomberg, Scotiabank Economics.
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+ China present6 cifras de actividad econémica alentadoras. Las ventas
minoristas superaron las expectativas del mercado, mientras que, si bien la
produccién industrial se situdé ligeramente por debajo de lo esperado, esta
viene presentando expansiones desde meses pasados. A su vez, el Gobierno
anuncié nuevas medidas de estimulos para la recuperacién del sector ¢ La produccién manufacturera cayé en -0,5% en octubre con
inmobiliario. respecto al mes anterior. Esta contraccion se atribuye a la

huelga de Boeing junto con los efectos de los huracanes Milton y

Helene a lo largo del pais. Por su parte, la produccién industrial

se contrajo en -0,3% con respecto a septiembre, a su vez

manteniéndose en terreno negativo.

* La primera revision preliminar del PIB del 3T de la Eurozona mantuvo un
crecimiento del 0,4%. A su vez, mantuvieron el crecimiento del empleo en
0,2% con respecto al segundo trimestre del afio. Por su parte, el PIB de Japdn
crecié en 0,3% con respecto al mismo periodo del afio pasado, lo cual se

atribuye a la fortaleza del consumo privado. P
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¢Qué pasé con los activos locales esta semana?

El movimiento local se vio influenciado por el sentimiento de aversion al riesgo Hecho destacado:
global perjudicando los activos latinoamericanos. A pesar de los resultados de

las elecciones, los mercados presentan un nivel de estrés elevado. Por su parte, Crecimiento anual de las ventas minoristas y la
produccién industrial

la recomendacién de subponderacion de activos colombianos por parte de JP

m Morgan no tuvo mayor efecto en los mercados. En la renta fija, la curva continta 70 | % Varara
= aplanandose con una ligera desvalorizacion promedio de 6 pb en la semana.
. . 50
el Noticias macro:
30
+ JP Morgan rebajé la recomendacion sobre el peso colombiano. Dado el
e . S ; 10 155
ruido fiscal frente al incumplimiento de las expectativas de recaudo, la banca ,
o de inversién recomienda subponderar los activos colombianos en los  _1o -4,23
— portafolios de inversién. A su vez, afirman que la renta fija refleja una prima
. . ;. . . L . -30
o de riesgo implicita producto del posible incumplimiento de la regla fiscal. Produccién Manufacturera Ventas Minoristas
 El Indice de Confianza al Consumidor (ICC) mejoré en octubre. El ICC se  -50
U ubicé en -3,7% mostrando mejorias en los indicadores condiciones y feb.-20 ene.-21 dic.-21 nov.-22 oct.-23 sep.-24

expectativas econdmicas, donde los consumidores fueron mas optimistas  Fuente: Dane, Scotiabank Economics.
frente a las condiciones futuras y actuales, junto con una mayor

. e . ) - En septiembre las ventas minoristas perdieron el impulso,
disponibilidad de comprar bienes durables, vehiculos y vivienda.

mientras la produccion manufacturera se mantuvo en terreno

+ El ministro de Hacienda, Ricardo Bonilla, se refirié al escenario fiscal y la negativo. Ambos indicadores de actividad no cumplieron con lo
baja probabilidad de acelerar la velocidad en el recorte de tasas. Ante el esperado por el mercado. El comercio continué en su tendencia
poco tiempo para aprobar la Ley de Financiamiento, el ministro sefialé la al alza dado el incremento en ventas de vehiculos y equipos de
posibilidad de una reforma tributaria 3,0 para el préximo afo. Por su parte, telecomunicaciones.

se refirié al salario minimo sefialando que la negociacién del se daria en base
al 5,2% proyectado como inflacién de cierre de 2024, ademas indicé que hay
menor probabilidad de un recorte de tasas de 75pbs en diciembre.

* Por su parte, la produccion industrial mantuvo su tendencia a
la baja, reflejando un balance negativo en 27 de 39 actividades,
destacando la caida en la produccion de bebidas y productos

* La nueva reforma a la salud avanzé en su primer debate en la Camara. Al farmacéuticos, lo cual fue parcialmente contrarrestado por el
principio de la semana se aprobd el 36,2% del articulado de la reforma. Se incremento en la produccién de azlcary panela.
espera que la discusion se reanude el lunes 18 de noviembre.
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Evolucion USDCOP teodrico vs USDCOP observado

Movimiento de la tasa de cambio explicada y no explicada por el modelo

_ Pesos fundamental - Variacién Semanal
4400 280 | Pesos No explicado
mmmmm Monedas Latam
230
E 4300 ,N m CDS5Y
] 180 Diferencial de Tasas
4200 ”\“/ . BRENT
m 130 Cambio observado vs nivel semana anterior
4100
U .
4000
V 30
w 3900 N
-20
xoll
-70
m 3700 120
e Fundamental Observado
3600 -170
m 2-9-24 9-9-24  16-9-24  23-9-24  30-9-24  7-10-24  14-10-24  21-10-24  28-10-24  4-11-24
m 3500 Fuente: Scotiabank Economics.
jU|-23 nov-23 mar-24 jU|-24 nov-24 CDS5Y: Swaps de Credit Default Swaps.
BRENT: Precio del petréleo de referencia Brent.
Monedas Latam: Correlacion entre el USDCOP y el comportamiento de tres monedas latinoamericanas (USDCLP, USDMXN, USDBRL).
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Fuente: Bloomberg, Scotiabank Colpatria

Diferencial de Tasas: Diferencia entre |a tasa de 3 meses colombianay estadounidense.

La tasa de cambio cerré en 4.430 pesos, lo que representa un aumento de 1,62% con respecto al cierre de la semana anterior,
retomando la tendencia de incrementos observados en semanas anteriores.

La fortaleza del DXY llevo a la tasa de cambio a alcanzar nuevos maximos anuales rompiendo la barrera de los $4.500, sin embargo, al
final de la semana dicho comportamiento se reversé parcialmente. Por su parte, se observan niveles superiores a los observados la
semana anterior debido a una expectativa mas moderada de recorte de tasas de interés por parte de la Reserva Federal.

El valor del modelo fundamental se mantuvo por debajo del nivel observado, con una brecha de 95 pesos, con un componente no
explicado por los fundamentales que puede asociarse al entorno internacional dadas las recientes elecciones en EEUU.
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Proximos eventos de la semana ‘ Noviembre

Reino Unido
2am. Ventas minoristas

México
7am. Ventas minoristas

Festivo en Brasil

Festivo en Méxicoy Argentina

Eurozona
4am. Cuenta corriente / 5am.

Inflacion al consumidor Reino Unido

2am. Inflacién al consumidor /
Indice de Precios al Productor
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4am. Balanza comercial Estados Unidos

8:30am. Nuevas peticiones de
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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 9,25 5,75
Tasa de Cambio - USDCOP (Fin de periodo) 4080 4850 4000 4116 4156
13,8 1,2 10,1 10,9 1,2

Tasa de Desempleo (Promedio)
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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

La vision de Scotiabank es ser el socio financiero mas confiable de nuestros clientes para lograr un crecimiento sostenible y rentable y maximizar el rendimiento total para los accionistas. Guiados por nuestro propdsito,
“por nuestro futuro”, ayudamos a nuestros clientes, sus familias y sus comunidades a lograr el éxito a través de una completa gama de asesoria, productos y servicios en los sectores de banca personal y comercial,
gestion patrimonial, banca privada, corporativa y de inversién, y mercados de capitales. Con activos de aproximadamente $1.4 billones (al 31 de julio de 2024), Scotiabank cotiza en la Bolsa de Valores de Toronto (TSX:
BNS) y en la Bolsa de Valores de Nueva York (NYSE: BNS). Para obtener mas informacion, visite www.scotiabank.com y siganos en X @Scotiabank.
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