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INFORME SEMANAL

EXPECTATIVAS

Sin lugar a duda, uno de los principales factores que observaremos durante esta semana esta
relacionado con los resultados que se publicaran el préoximo viernes respecto al desempeio del
mercado laboral en Estados Unidos y su incidencia en la evolucién futura de la economia.
Recordemos que el mes pasado, cuando se supo que la tasa de desempleo subioé del 4.1% al 4.3%,
se evidencié que el crecimiento en el numero de ocupados durante lo que va del 2024 no era
significativo en comparacion con los resultados del afio anterior. Por el contrario, observamos un
incremento en el nUmero de desocupados, junto con un aumento en las reclamaciones de subsidios
de desempleo, datos que sugieren que el mercado laboral en Estados Unidos venia deteriorandose.
Esto generd preocupacion en el mercado ante la posibilidad de una desaceleracién o recesion
econdmica como consecuencia de las fuertes restricciones financieras y la responsabilidad de la
Reserva Federal respecto al recorte en las tasas de interés, con el objetivo de proporcionar a la
economia norteamericana los incentivos necesarios para generar una nueva dinamica econémica.

La mas reciente revisién en términos de creacién de ndminas, entre marzo de 2023 y marzo de 2024,
indico un ajuste a la baja de cerca de 818 mil néminas frente al total reportado.

En este contexto, los resultados esperados del empleo en Estados Unidos mantienen las
expectativas del mercado, no solo en cuanto a la posibilidad de mantener estable la tasa de
desempleo, sino también en lo referente a la creacidn de nuevas néminas no agricolas para agosto,
cuyos resultados se espera sean mejores en comparacion con el mes anterior. Esto alinearia las
expectativas de un posible primer recorte en la Tasa de Politica Monetaria por parte de la FED el
proximo 18 de septiembre, donde se anticipa una reduccién de al menos 25 puntos basicos.
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Durante la semana anterior, conocimos la actualizacién de informacién del Mercado Laboral (ML)
con corte a julio del 2024 en Colombia, donde los resultados reportados por el DANE de la Tasa de
Desempleo (TD), son mejores en comparacién con los datos del primer semestre del afio; sin
embargo, en materia de ocupacioén, los resultados revelaron un crecimiento débil; con respecto a
los desocupados, los resultados evidenciaron un incremento en este rubro. Analizamos este temay
revisaremos brevemente resultados de renta fija local, el desempefiio de los tipos de cambio tanto
local como de la regidn y finalizamos con la revision del calendario econdmico y expectativas de
variables para la semana.
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| Evolucion Tasa Desocupacion
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La tasa de desempleo para el mes de julio alcanzdé un solo digito y se ubicd en niveles del 9.9% para
el total nacional, lo que representa un mejor desempefio en comparaciéon con los resultados
mensuales en lo corrido del afio; sin embargo, si se comparan los resultados con los del afio
inmediatamente anterior, observamos que el efecto base que trae la TD desde julio de 2023 que
alcanzé el 9.6%, es menor en comparacién con los resultados de julio de 2024, por lo tanto podemos
concluir que en el ultimo afo el nimero de desocupados crecidé con relacién a la fuerza de trabajo
(ver grafica, arriba). Para las principales ciudades, la tasa de desempleo se mantuvo estable en
niveles del 10.2%, que en comparacién con los resultados de los primeros seis meses del afio es
mejor; sin embargo, los resultados no son mejores en comparacién con los resultados de julio del
2023 que alcanzaron niveles del 9.8%.

La tasa de desempleo desestacionalizada se ubicd en niveles del 10.0% para el total nacional y para
las principales ciudades también alcanzd niveles del 10.0%. El comportamiento de la inflacidn en
junio frente al efecto base del afio pasado que vimos la TD en un solo digito (9.5% total nacional y
principales ciudades y dreas metropolitanas), resulta dificil de compensar por el débil desempefio
del mercado laboral en lo corrido del afio. (ver gréfica, abajo).
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El nimero de ocupados pasé de 23.182MM en julio del 2023 a 23.203MM en julio del 2024, lo que
representa un aumento de cerca del 0.09%, que corresponde a cerca de 0.021MM de personas que
salieron de este rubro durante este periodo de tiempo. Respecto a los desocupados, pasaron de
2.454MM en julio del 2023 a 2.555MM en julio de 2024, que representa un incremento del 4.10%,
y una variacion neta positiva de cerca de 101Mil personas que ingresaron a este rubro durante el
mismo periodo de tiempo (ver grafica, abajo).
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| Evolucion Mercado Laboral
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Fuente: DANE
Poblacién JUL-2023 JUL-2024 Variacién %
Ocupados 23,181.8 23,203 21 0.09%
Desocupados 2,454.1 2,555 101 4.10%
Poblacién Fuera de FT 13,929.2 14,384 455 3.27%
PET 39,565.1 40,142.1 577 1.46%
FT (PEA) 25,635.9 25,757.7 122 0.48%
TGP 64.79 64.17 FT/PET -0.63
TO 58.59 57.80 Ocupados/PET -0.79
™ 9.57 9.92 Desocupados/FT 035
TD (Ciudades) 9.79 10.21
TD (desestacionalizada) 9.50 10.02 2024: £(10.4) | F(10.7) | M(10.9) | A(10.5) | M(10.4) | J(10.6)
PRONOSTICO TD 10.2 107 * 0.50

Fuente: DANE, *Bloomberg | Calculos Fiduprevisora

En cuanto a los resultados de Renta Fija Local, en la semana que va desde el 23/AG0/2024 hasta el
30/AG0/2024, observamos un comportamiento mixto; donde las tasas cayeron en la parte mediay
larga de la cuerva de los TES tasa fija, y en la parte corta las tasas aumentaron; en las referencias
TES UVR las tasas cayeron en promedio en la parte corta de la curva y en la parte madia y larga
vimos el comportamiento contrario.
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Fuente: Bloomberg

Para las referencias tasa fija, las tasas aumentaron en promedio 8 puntos basicos en la parte corta
de la curva, y en la parte media y larga de la curva, las tasas cayeron en promedio -5pb. Para las
referencias indexadas a la UVR, las tasas disminuyeron en promedio -30 puntos bdsicos en la parte
corta de la curva, en la parte media y larga de la curva, las tasas aumentaron en promedio -3pb (ver
grafica, arriba).
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| Délar-DXY | EUR - CAD - GBP
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Frente al desempefio del dolar comparado con monedas pares y medido por el indice DXY, podemos
observar como durante la semana el délar se fortalecid y subid hasta los 101.7 puntos, lo que
representa una variacion semanal positiva del 0.97% frente a las monedas comparables. En la
contraparte, observamos que el euro y el yen se debilitaron en -1.29% y -1.23% respectivamente.
La libra se debilitd6 y el délar canadiense se fortalecid en el orden del: -0.66% y 0.13%
respectivamente (ver grafica, arriba).

En términos generales, el délar se fortalecié durante la semana, frente a los mejores resultados del
PIB en Estados Unidos para el segundo trimestre, pese a que el dato inicial de crecimiento
econdmico fue del 2.8%, la segunda revisidn indicéd que la economia crecié al 3.0% durante este
periodo. Otro factor determinante, tiene que ver con los resultados en materia del deflactor de
inflacion conocido por sus siglas en inglés como PCE (Gastos de Consumo Personal) que, pese a que
la variacién anual no fue mejor en comparacién con los resultados del mes anterior, nos permite
mantener las expectativas hacia el futuro frente a una menor inflacién, y frente al inicio en los
recortes de la TPM por parte de la FED en septiembre.
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Divisas: USD/COP | LATAM

Semanal 8/23/2019 - 8/30/2024

WUSD-COP X-RATE (R1) 4177.58 +149.07 | [
WSMAVG (50) on Cierre (USDCOP REGN) 3985.63
B SMAVG (100) on Cierre (USDCOP REGN) 4254.22
SMAVG (200) on Cierre (USDCOP REGN) 4057.72
®Colombia Curncy Mkt COP (R2)

5000 5000
4179.99 +152.09 [

usb/cop

o 1
W ‘ A W,
" lm"ﬂ“ oy ' Fo W

LA"". - 3500 13500

4500 4500
4370459

3900.66

2021 2022 2023 2024

Copyrishes 2024 Blocmbers Fiance L3,

31402024 14:30:51

Fuente: Bloomberg.
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Finalmente, el comportamiento del tipo de cambio para la semana estimada desde el 23/AG0/2024
hasta el 30/AG0O/2024, revelé como el peso colombiano presenté una importante devaluacién de
cerca del -3.57% llevando el tipo de cambio a niveles del COP$4,177.58, lo que representd un
aumento en el tipo de cambio de cerca de COP$149.07 frente al cierre de la semana anterior, que
alcanzo los COPS4,028.51 por ddlar en el mercado spot (ver gréfica, arriba). En la regiéon observamos
el mismo comportamiento de las monedas frente a un délar fortalecido, donde el peso mexicano,
el real brasilero, el peso argentino, el peso chileno y el sol peruano se devaluaron en torno a-3.13%,
-2.16%, -0.56%, -0.27 y -0.04% respectivamente.
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RESUMEN PRINCIPALES VARIABLES SEMANA 35

[del 23 de agosto al 30 de agosto | 2024]

INFORME SEMANAL

30/08/2024 29/08/2024  23/08/2024 31/12/2003  30/08/2023
REMTA FUA INTERNACIONAL
VARIACION PBS VARIACION

DEUDA SOBERANA o
CIERRE o o INDICE CIERRE - _ o
INTERNACIONAL SEMANAL ANO CORRIDO 1DIA SEMANAL ANO CORRIDO “

RENTA VARIABLE

ESTADOS UNIDOS ESTADOS UNIDOS
TREASURY 2 ANOS 3.92 0 -33 a7 S&P 500 5,648.40 1.00% 0.24% 18.42% 25.11%
TREASURY 10 AROS 3.90 4 10 2 2 NASDAQ 17,713.63 112% -0.92% 18.00% 26.35%
TREASURY 30 ANOS 4.20 5 10 17 -3 DOW JONES 41,563.08 055% 0.94% 10.28% 19.13%
BONOS EURDPEQS EUROPA
B. ALEMAN 10ANOS 2.30 3 8 28 24 DAX 18,006.92 -0.03% 1.47% 12.87% 18.97%
B. FRANCES 10 AROS 3.03 3 [ 47 -4 CAC 40 7,630.95 -0.13% 0.71% 1.16% 3.62%
IBEX 35 11,401.90 038% 1.10% 12.87% 19.38%
MBONO 10ANOS 9.66 -6 13 72 37 FTSEMIB 34372.67 053% 2.15% 13.25% 18.87%
BRASIL 10 ANOS 12322 29 56 185 119
NIKKEI 38,647.75 074% 0.74% 15.49% 19.53%
TR RTR R Csl 300 332143 133% 0.17% -3.20% -12.33%
oo HANG SENG 17,989.07 113% 2.14% 5.52% -2 67%
MEXBOL 51,985.87 -2.19% -2.81% -9.41% -2.42%
26-nov-25 6.85 -2 -35 -243 -267 coLcap 136228 200% 2.35% 13.98% 12.1%%
FUENTE: Hloombe rg
26-ago-26 8.48 2 10 -01 -137
3-nov-27 2.04 8 -36 -90
MONETARIO
28-abr-28 9.24 8 7 -17 72 -
VARIACION
o amo w52 e Mt | O] o | s | akocomoo |
26-mar-31 9.70 10 5 2 -56 1DiA SEMANAL | ARNO CORRID!
Mar-31 (V) 9.54 6 3 -10 -2
- DXY 101.70 035% 0.97% 0.36% -1.41%
30-jun-32 9.84 4 - 4 =7 EURO 110 -0.26% -1.29% 0.08% 1.14%
LA LS = < i = YUAN 7.00 -0.08% -0.42% -0.12% -2 6%
SHul-36 1038 3 3 7 28 YEN 146.17 081% 1.25% 3.64% -0.05%
28-may-42 1078 1 -7 45 -13 MXN 19.73 -D.61% 3.23% 16.24% 17.85%
26-oct-50 1089 1 -18 65 5 P 91068 -0.11% 0.27% 3 60% 6.90%
7-may-25 1.85 -10 -55 -145 -235 coP 417999 1.45% 3.78% 7.90% 2.04%
17-mar-27 478 10 8 122 47 FUENTE: Bloombe g
18-abr-29 5.02 3 8 133 73
25-mar-33 5.04 4 7 104 71 COMMODITIES
4abr-35 5.11 =il 1 a0 45 VARIACION
25-feb-37 5.17 3 -2 100 52 COMMODITIES CIERRE
S I S S R [= [==]me=] =]
wi 7ss adex A 2em | eam
21-may-24 -17.09 o o -2,235 -2,235 BRENT 78.80 -1.44% -0.28% 2.28% -8.22%
9-mar-28 5.52 i 2 -96 -134 ORO 2,503.39 -072% -0.37% 21.35% 28.89%
18-sep-37 7.24 o] 6 33 -51 COBRE 911814 -0.08% -0.60% 7.73% 7.96%
18-ene-41 7.45 1 8 43 53 CAFE 244.05 -1.44% -1.31% 29.61% 53.15%
FUENTE: Hoombe rg FUENTE: Hoombe rg
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FONDOS DE INVERSION COLECTIVA - FIC

Durante la semana el mercado de valores continua con la tendencia de tasas a la baja que hemos
venido comentado en los Ultimos informes y ante las pocas noticias que podrian incidir en su
comportamiento, esta tendencia viene dandose de manera paulatina, situacidon que favorece los
intereses econdmicos de todos nuestros adherentes a los Fondos de Inversiéon Colectiva, reportando
altas rentabilidades a lo largo de la semana que se ubican en niveles del 11% E.A. las promedio
semanal y entre el 10.50% y 11% E.A. las tasas promedio mes.

Seguimos atentos a los fundamentales econédmicos que pueden incidir en el futuro de las tasas,
siendo el mas importante, el inicio del ciclo bajista de las tasas de politica monetaria en Estados
Unidos por parte de la FED, aunque el momento de inicio no se confirma si es en este mes de
septiembre dado un pequefio repunte de la inflacién que se publico el pasado viernes.
Independiente de lo anterior, la tendencia bajista de las tasas sera un hecho que se seguird dando
en lo que resta del 2024.

Para esta semana esperamos que el mercado de valores continue presentando un buen
comportamiento similar al de las ultimas semanas, continuando las correcciones a la baja en las
tasas, lo cual podra reflejarse en altas rentabilidades que se podran dar a lo largo del periodo; en
este sentido, seguimos recomendando seguir invertidos en nuestros Fondos de Inversidn,
reiterando que las rentabilidades podran ubicarse en altos niveles en dias puntuales.

Desde la Gerencia de Fondos seguiremos atentos a los movimientos del mercado de valoresy a la
evolucidn de los principales indicadores econémicos buscando establecer estrategias optimas que
den los mejores resultados para nuestros inversionistas.

PORTAFOLIOS DE TERCEROS
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Para esta semana el mercado se mantuvo atento a las publicaciones del PCE (medida para calcular
el nivel de gasto de consumo personal en Estados Unidos) y publicacién de la revision del PIB
publicado a finales de julio para segundo trimestre. La variacion de precios medido con el PCE estuvo
de acuerdo con lo esperado para julio en 0,2% y mostré una leve disminucidn en la variacién de los
Ultimos 12 meses con 2.6% respecto al 2.7% esperado por el mercado, este dato alimenté adn mas
la probabilidad de reduccidn de tasa en septiembre por parte de la FED. El contraste al PCE fue la
revisiéon de dato de PIB para segundo trimestre, pasando de 2,8% a 3% donde los analistas
esperaban que se mantuviera estable. De esta forma, fue una semana con volatilidad en la renta fija
global con los tesoros de 10 afios moviéndose entre 3,8%y 3,9%, devolviendo algo de la rentabilidad
generada la anterior semana.

Los titulos al descuento de deuda publica a plazo de un afio (TCO) mantuvieron sus niveles con 8pb
de valorizacién en promedio y las referencias de TES de 6pb, resaltandose los TES del 2025 con 21pb.
Por otro lado, la curva en UVR presentd valorizaciones generalizadas siguiendo el movimiento de
TES tasa Fija con cerca de 6pb en promedio, con los UVR 2025 nuevamente resaltdndose con una
reduccion en tasa de 55pb. La valorizacién de la deuda publica interna mantuvo su correlacién con
el movimiento de tesoros en el largo plazo.
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La deuda privada presentd un desempefio positivo. Los titulos en tasa fija se valorizaron siguiendo
el comportamiento de la deuda publica local con cerca de 11 pb en promedio, cerrando un mes con
valorizaciones de cerca de 71pb en promedio. Con valorizaciones en los titulos en IBR de menos de
180 dias de 31pb en promedio y sin grandes movimientos en los margenes de IPC. Los portafolios
administrados de terceros durante la semana anterior presentaron comportamientos positivos y
estables, acumulando un mes de rentabilidades altas tras la valorizacidn de los activos de renta fija,
se mantiene la expectativa de disminucién en la inflacién y tasa de intervencién del Banco de la
Republica a corto y mediano plazo dentro de la estrategia. Sin embargo, los resultados individuales
de cada uno dependerdn de la composicién y estructura en particular, segin su duracién y su
participacién en cada indicador.

CALENDARIO ECONOMICO Y PRONOSTICO

Durante la semana que va desde el 2/SEP/2024 hasta el 6/SEP/2024, estaremos atentos a los
resultados en materia de mercado laboral en Estados Unidos, cuyos prondsticos iniciales indican
que la tasa de desempleo podria mantenerse estable en los niveles del 4.3%, y respecto a la creacidn
de nuevas nominas no agricolas, el mercado estd esperando un incremento de cerca de 165 mil,
frente a las 114 mil nédminas de julio.

Respecto a decisiones de los bancos centrales sobre la Tasas de Politica Monetaria, el préximo
martes 03 de septiembre el Banco Central de Chile posiblemente recorte las tasas en cerca de 25
puntos basicos, llevandola del 5.75% al 5.50%. En este mismo sentido, se espera que el préximo
miércoles 04 de septiembre el Banco Central de Canada realice el tercer recorte en lo corrido del
afio de la TPM en cerca de 25 puntos basicos, llevandola del 4.50% al 4.25%.

'SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Finalmente conoceremos los resultados en materia de inflacion en Colombia, cuyas expectativas del
mercado indican que la inflacién de agosto se ubicara por debajo del 6.86% que alcanzé en julio y
baje a niveles del 6.35%.

A continuaciodn, relacionamos las principales variables y prondsticos para esta semana:

LUNES MARTES MIERCOLES JUEVES VIERNES
NPSD (S) 231K (Pr. 230K)
PMI M (AGO) 48.0 (Pr. 48.0)P* RSD (S) 1.868K (Pr. 1.865k)  NNNA (AGO-M) 114K (Pr. 165K)
usa FESTVO ISMM (AGO) 46.8 (Pr. a7.5)p*  ADF (ACO-M 12K (P240K) oy ¢ 661 55,2 (pr. 55.2)p D (AGO-M) 4.3 (Pr. 4.2)
ISM'S (AGO) 51.4 (Pr. 51.1)P*
CANADA FESTIVO TPM (SEP) 4.50 (Pr. 4.25)
REINOUNIDO  PMI M (AGO) 52.5 (Pr. 52.5)P* PMIS (AGO) 53.3 (Pr. 53.3)
ITALIA PMI M (AGO) 47.4 (Pr. 48.0)P* PMIS (AGO) 51.7 (Pr. 52.4)
FRANCIA PMI M (AGO) 42.1 (Pr. 42.1)P* PMI'S (AGO) 55.0 (Pr. 55.0)
ALEMANIA PMI M (AGO) 42.1 (Pr. 42.1)P* PMIS (AGO) 51.4 (Pr. 51.4)
CHINA PMI M (AGO) 49.8 (Pr. 50.0)P* PMI'S (AGO) 52.1 (Pr. 52.1)
CHILE TPM (SEP) 5.75 (Pr. 5.50) IPC (A-AGO) 4.6 (Pr. 4.7)
COLOMBIA EXPORTACIONES PP IPC (A-AGO) 6.86 (Pr. 6.35)

M:mes | A:afio | S:semanal | Pr: pronostico | P*: Preliminar | IPC: inflacion | IPC-N: inflacidn niicleo | PIB: producto intemo bruto | TPM: tasa politica monetaria | IPP: indice de precios al productor | VM: Ventas
Minoristas | TD: tasa desempleo | PMI M: PMI Manufacturero | PMI S: PMi Servicios | VMin: ventas minoristas | NPSD: nuevas peticiones subsidio desempleo | LC: Licencias Construccion | ISE: Indicador Seguimiento
Economia | SD: Subsidios Desempleo | V-NEW: Venta Viviendas Nuevas | NNNA: Nuevas Néminas No Agricolas | RSD: Renovaciones subsidio desempleo | PF: Pedidos de Fébrica BB's (durables y no) | IMP: Indice
Materias Primas | P. IND: Produccion Industrial | P. MAF: Produccion Manufacturera | *: Dato Confirmado | T-Bill: Subasta Deuda Puplica EEUU. | INICIO-V: Inicio Construccion Viviendas Nuevas.

Vicepresidencia de Inversiones
Fiduprevisora S.A

“El contenido de la presente comunicacion o mensaje no constituye una recomendacion profesional para
realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del decreto 2555 o a las normas que lo modifiquen,
sustituyan o complementen”
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