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INFORME SEMANAL

EXPECTATIVAS

Esta semana, el mercado financiero de Estados Unidos esta centrado en dos eventos clave: las elecciones
presidenciales y la decisién de la Reserva Federal sobre las tasas de interés, ambos con el potencial de influir
considerablemente en las expectativas econdmicas.

En cuanto a las elecciones presidenciales, alin no esta claro hacia qué lado se inclinara la balanza, debido a la
paridad que muestran las encuestas y el empate técnico que se maneja en cuanto a los colegios electorales. En
esta ocasion, los estados pendulares tendran un gran protagonismo y seran determinantes en el rumbo que
tomara el pais, ya sea en la continuidad de un mandato demdcrata o en un regreso a la senda republicana.

Dicho esto, abordaremos los posibles escenarios y las consecuencias de una victoria, ya sea de Donald Trump
o de Kamala Harris:

e En caso de que Donald Trump gane las elecciones, el mercado anticipa que continuarda con politicas
como los recortes de impuestos y la desregulacion, las cuales suelen beneficiar a sectores como los
combustibles fésiles y la defensa. Sin embargo, su enfoque proteccionista, particularmente en lo que
respecta al aumento de aranceles, podria intensificar las presiones inflacionarias, lo que llevaria a la
Reserva Federal a mantener, o incluso aumentar, las tasas de interés para controlar dicha inflacion.

e Por otro lado, si Kamala Harris resulta ganadora, se espera que su administracion priorice el gasto

publico y una mayor carga fiscal progresiva, favoreciendo sectores como las energias renovables y la
gl salud. Este enfoque probablemente resultaria en un crecimiento econdmico mas moderado en
8 comparacion con el que impulsaria Trump. Los analistas consideran que, con Harris al mando, el
entorno fiscal seria menos agresivo, lo que podria permitir a la Reserva Federal un mayor margen para
relajar las tasas de interés, beneficiando el mercado de bonos a largo plazo y reduciendo la volatilidad
en los mercados financieros.

En cuanto a la decisién de politica monetaria de la Reserva Federal del préximo 7 de noviembre sera crucial
para determinar la direccién econdmica hacia el cierre de afio. Esta decisidn permitira evaluar si el banco central
mantendrd una postura restrictiva o comenzara a flexibilizar su enfoque. La Reserva tomara esta medida
después de contar con una vision mas clara de los resultados de las elecciones presidenciales, asi como de los
datos recientes sobre el indice de precios del gasto en consumo personal (PCE) —un indicador clave de
inflacion—, el crecimiento del empleo y el desempefo de la economia en el Ultimo trimestre. Estos factores
proporcionan una base sélida para evaluar el impacto de las politicas actuales y anticipar los posibles ajustes
necesarios para equilibrar el crecimiento econémico con el control de la inflacidn.
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La semana pasada se publicé la actualizaciéon de los datos del Mercado Laboral en Colombia, con corte a
septiembre de 2024. Segun el DANE, la Tasa de Desempleo (TD) muestra una mejora continua para los tres
primeros trimestres del afio. Ademas, el nimero de personas ocupadas registrd un crecimiento considerable,
asi como también se presentd un dato alentador para el nimero de personas ocupadas el cual tuvo una leve
disminucion. Analizamos estos temas y revisaremos brevemente resultados de renta fija local, el desempefio
de los tipos de cambio tanto local como de la regidn y finalizamos con la revisién del calendario econémico y
expectativas de variables para la semana.

Evolucion Tasa Desocupacion
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En septiembre de 2024, la tasa de desempleo nacional alcanzé el 9,1%, consolidandose en un solo digito desde
julio y mejorando frente al 9,3% registrado en el mismo mes de 2023. Esta reduccién continua indica una
recuperacion sostenida del mercado laboral nacional a lo largo del afio, mostrando un desempefio favorable
en comparacion con los primeros meses de 2024. En las principales ciudades, la tasa de desempleo para
septiembre de 2024 se situé en 9,2%, por debajo del 9,6% observado en septiembre de 2023 (ver grdfica
arriba). Aunque se presentan ligeras fluctuaciones mensuales, el desempleo urbano ha seguido una tendencia
de reduccidn estable, con menor volatilidad respecto al afio anterior, lo que sugiere una mayor solidez en el
mercado laboral urbano durante 2024.

La tasa de desempleo desestacionalizada a nivel nacional en septiembre de 2024 fue de 9,84%, un incremento
respecto al 9,67% registrado en el mismo mes de 2023. En contraste, las principales ciudades mostraron un
mejor desempefio, con una tasa de 9,65% en 2024, inferior al 10,04% del afio anterior. Aunque en el contexto
urbano se observa una leve mejora respecto a los meses previos de 2024, los datos reflejan una estabilidad
favorable en el empleo urbano, mientras que a nivel nacional persiste una debilidad en la recuperacion de la
fuerza laboral. (ver grdfica abajo).
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El nimero de personas ocupadas aumenté de 23,101 millones en septiembre de 2023 a 23,213 millones en
septiembre de 2024, lo que representa un crecimiento del 0,11%, equivalente a aproximadamente 107 mil
personas adicionales. Por otro lado, el nimero de desocupados pasé de 2,356 millones en septiembre de 2023

a 2,334 millones en septiembre de 2024, lo que implica una disminucidn del 0,95%, con una variacidn neta de
cerca de -22 mil personas que se sumaron a este grupo en el mismo periodo. (ver grdfica, abajo).
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En términos generales, los resultados del mercado laboral de septiembre reflejan un desempefio favorable, ya
que la tasa de desempleo mejord respecto a los resultados acumulados del afio y se ha mantenido en un solo
digito durante los ultimos tres meses. Es importante destacar el crecimiento interanual en el nimero de
personas ocupadas y la disminucién que ha presentado el nimero de desocupados en lo que va del afio. Vale
la pena sefalar que, en agosto, la mayoria del aumento en la ocupacidn provino del empleo formal.

Durante la semana del 25 de octubre al 01 de octubre de 2024, las tasas de los TES tasa fija experimentaron un

ligero aumento a lo largo de toda la curva de rendimientos, desplazandola hacia arriba. De manera similar, las
tasas de los TES UVR mostraron incrementos moderados a lo largo de toda la curva.

Deuda Publica: TES Tasa Fija/UVR
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En las referencias TES tasa fija, las tasas aumentaron en promedio 3 puntos basicos (pb) en el tramo corto de
la curva, y 14 pb en los tramos medio y largo. En las referencias indexadas a la UVR, las tasas aumentaron en
promedio 15 pb en el tramo corto y 17 pb en los tramos medio y largo. (ver grdfica, arriba).
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Délar-DXY | EUR - CAD - GBP
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En relacién con el desempefio del ddlar frente a sus principales pares y medido por el indice DXY, se observa

gue la moneda estadounidense se fortalecid esta semana, alcanzando los 104.2 puntos, lo que representa un
incremento semanal de 0.02% respecto a las principales divisas. En sentido opuesto, el franco suizo, la libra
esterlina, la corona sueca, el délar canadiense y el yen registraron depreciaciones de -0.37%, -0.29%, -1.14%, -
0.41% y -0.46%, respectivamente, caso contrario para el euro quien se aprecié en un 0.35% (ver grdfica arriba).
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El fortalecimiento del délar se da gracias a que la economia estadounidense ha mostrado signos de resiliencia,
con un mercado laboral estable y un crecimiento moderado del PIB para el tercer trimestre, lo cual ha sostenido
la confianza en el délar como activo refugio. A pesar de las preocupaciones sobre una desaceleracidn en la
economia global, EE.UU. ha evitado una recesion significativa, lo cual ha reforzado aiin mas la percepcion del
ddlar como una inversion segura.
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Durante la semana del 25 de octubre al 01 de noviembre de 2024, el peso colombiano se deprecio con una
variacion negativa de aproximadamente un -2.44%, lo que llevo el tipo de cambio a COP$4,435.79. Esto
representa un aumento de COP $103.79 frente al cierre de la semana anterior, que fue de COP $4,332.00 por
ddlar en el mercado spot (ver grdfica arriba). A nivel regional, las principales monedas también mostraron un
desempefio negativo frente a un délar en ascenso: el sol peruano, el peso argentino, el real brasilefio, el peso
mexicano y el peso chileno se devaluaron en -0.15%, -0.54%, -2.77%, -1.47% y -1.45, respectivamente.
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RESUMEN PRINCIPALES VARIABLES SEMANA 44
[del 25 de octubre al 01 de noviembre | 2024]

INFORME SEMANA

31/12/2003

1/11/2024  31/10/2024  25/10/2024
RENTA FIJA INTERNACIONAL

1/11/2023

RENTA VARIABLE

) - VARIACION PBS VARIACION
DEUDA SOBERANA .
CIERRE - iNDICE CIERRE
ESTADOS UNIDOS ESTADOS UNIDOS
TREASURY 2 ANOS an -a S&P 500 5,728.80 041% -1.37% 20.10% 35.18%
TREASURY 10 ANOS 438 10 14 50 -35 NASDAC 18,239.92 0.80% -1.50% 21.51% 39.65%
TREASURY 30 AROS 458 10 8 55 -35 DOW JONES 42,052.19 0.69% -0.15% 11.58% 26.38%
BONOS EUROPEQS EUROPA
B. ALEMAN 10 AROS 2.40 2 1 38 -36 DAX 19,254.97 093% -1.07% 14.94% 29.03%
B. FRANCES 10 Afi0S 3.6 4 12 60 -22 CAC 40 7,409.11 080% -1.18% -1.78% 6.87%
IBEX 35 11,843.00 1.45% 0.26% 17.23% 30.50%
MBONO 10AROS 1022 14 13 128 15 FISEMIB 34,676.17 115% -0.29% 14.25% 23.91%
BRASIL 10 ARIOS 1298 19 29 262 133
FUENTE: Soombe 15 NIKKEI 38053.67 -2.66% 0.37% 13.71% 20.47%
R ARIRTGEA csl 300 3,890.02 -0.03% -1.68% 13.37% 8.93%
AR HANG SENG 20,506.43 093% -0.41% 20.29% 19.91%
VENCIMIENTOS CIERRE X _ - -
i MEXBOL 50,622.39 -0.08% -2.24% -11.79% 1.68%
26n0v-25 679 o 5 a9 e COLCAP 1,352.80 -0.4%% 1.37% 13.15% 24.29%
I6-ago-26 878 15 3 ) 202 FUENTE: Hoomberg
3nov-27 9.62 18 5 22 -129
28-abr-28 9.93 6 2 52 g7 MONETARIO .
VARIACION
e | e | o | socomsa | 9o |
26-mar-31 1053 10 10 85 -65 1DiA SEMANAL | ARO CORRIDO afio
Mar-31 (V) 1037 10 13 73 75
0jun-32 toes . ) o - DXY 104.28 0.29% 0.02% 2.91% -2.43%
EURO 108 -0.46% 0.35% -1.86% 2.50%
IR LD L i e =0 YUAN 7.13 0.15% 0.11% 0.41% -2.56%
Sjul-36 1135 12 22 123 -23 p— — — > mLET T
LT L7y z iE 1L =i MXN 2028 122% 1.49% 19.52% 14.17%
26-oct-50 172 16 17 148 2 D TmaT — — ST e
s lew  2aw  maw e
7-may-25 145 -16 -56 -185 271 cop 4,433.30 022% 2.30% 14.44% 7.87%
17-mar-27 5.13 3 9 157 58 FUENTE: Hoombe g
18-abr-29 5.39 1 2 170 7
25-mar-33 5.50 0 19 150 59 COMMODITIES
4-abr-35 5.58 4 28 146 60 VARIACION

BONOS GLOBALES DENOMINADOS EN USD WTI 69.49 033% -3.19% -3.01% -13.61%

21-may-24 -17.09 o o -2,235 -2,225 BRENT 73.10 -0.08% -3.88% -5.11% -13.62%
S-mar-28 6.01 5 4 -47 -147 ORO 2,736.53 -0.27% -0.40% 32.65% 38.03%
18-sep-37 7.95 8 34 104 -44 COBRE 0,444.83 0.76% -0.26% 11.59% 17.62%
18-ene-41 817 8 31 115 -45 CAFE 242 95 -1.21% -2.19% 29.02% 49.78%
FUENTE: Bloombe rg FUENTE: Hoombe rg
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FONDOS DE INVERSION COLECTIVA - FIC

Durante la semana el mercado de valores ha seguido con el mismo comportamiento que lo ha caracterizado
en las ultimas semanas, donde la volatilidad sigue siendo una constante y vista principalmente en los titulos de
deuda publica TES. El factor relevante de este comportamiento sigue influenciado por las negociaciones de los
Bonos del Tesoro Americano que han continuado con una tendencia alcista en las tasas, donde las elecciones
en EEUU es el hecho generador de las volatilidades en los mercados de valores a nivel global.

Sin embargo, con la expectativa de recortes en la tasa de politica monetaria por parte del Banco de la Republica
como efectivamente se dio el pasado viernes, disminuyéndola en 50 puntos basicos, las tasas de valoracién en
los titulos de deuda privada tuvieron un mejor desempefio, lo cual nos permitié que las tasas de rentabilidad
de nuestros Fondos de Inversién Colectiva presentaran un buen desempefio favoreciendo los intereses de
todos los adherentes a los Fondos administrados.

Esta semana serdn las elecciones presidenciales en Estados Unidos y por lo tanto esperamos que el mercado
inicie con muchas expectativas por parte de analistas e inversionistas y por ende la volatilidad podra continuar
en los mercados de valores; dependiendo de los resultados, los mercados seguirdn expectantes mientras se
asume la noticia y por lo tanto esperamos que la referida volatilidad continue durante esta semana, aunque no
vemos afectaciones en las rentabilidades de los Fondos.

Seguiremos atentos a los movimientos del mercado de valores y a la evolucidn de los principales indicadores
econdmicos buscando establecer estrategias optimas que den los mejores resultados para nuestros
inversionistas.

PORTAFOLIOS DE TERCEROS

Continuamos viendo volatilidad en los mercados atribuida a las elecciones presidenciales. El mercado se inclina
hacia un escenario en el cual las tasas de interés podrian mantenerse elevadas en caso de un segundo mandato
de Donald J. Trump, lo cual, en términos relativos, generaria una mayor inflacién en comparacién con una
victoria de la candidata Harris. Por otro lado, varios reportes indican que los inversionistas estan considerando
que el legado de la administracion Biden-Harris (caracterizado por alta inflacién, incremento en el
endeudamiento y un mayor déficit fiscal) ejercerd una presién continua sobre la curva de bonos del Tesoro de
Estados Unidos, debido a la necesidad de financiar dicho déficit.

Esta situacion ha generado presidn a lo largo de la curva de los bonos del Tesoro, los cuales se desvalorizaron
en promedio 13 puntos basicos durante la semana. Este movimiento también ha impactado la deuda publica
interna, especialmente en los titulos TES indexados a la UVR, que registraron una desvalorizacidon promedio de
11 puntos basicos. En cuanto a la deuda privada, aunque se han producido algunas correcciones, ciertos
diferenciales aun permanecen bastante ajustados.

Datos relevantes

El PIB de Estados Unidos crecié un 2,8% anual en el tercer trimestre, por debajo del 3,0% que esperaban los
analistas, pero superior a la tasa no inflacionaria del 1,8% estimada por la Fed. Este crecimiento refleja un
aumento en el gasto del consumidor, impulsado por la baja inflacién y el incremento salarial. Aunque la
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economia mostroé resiliencia a pesar de los aumentos en las tasas de interés para controlar la inflacién, el
desempefio fue ligeramente inferior al del trimestre anterior, cuando el PIB crecié un 3,0% anual.

En cuanto al mercado laboral de octubre en Estados Unidos, se esperaba que la creacién de empleo no agricola
alcanzara los 100,000 puestos (después de los 254,000 de septiembres), pero el dato final fue de solo 12,000.
La tasa de desempleo se mantuvo en 4,1%, y los salarios continuaron con un crecimiento interanual del 4,0%.
Ademas, el indice ISM del sector manufacturero, que se esperaba aumentara marginalmente a 47,6 puntos
desde los 47,2 de septiembre, resulté en 46,5 puntos.

CALENDARIO ECONOMICO Y PRONOSTICO

Durante la semana del 4 al 8 de noviembre de 2024, estaremos atentos a dos eventos relevantes. Por un lado,
el martes se celebraran los comicios en Estados Unidos, donde se enfrentan por la presidencia la demdcrata
Kamala Harris y el republicano Donald Trump. El otro evento para seguir tendra lugar el jueves, cuando la
Reserva Federal anunciard su decision sobre la politica monetaria, en la que se espera un recorte de 25 puntos
basicos.

Para Colombia, se proyecta que la inflacién de octubre alcance el 5,71%, una reduccion frente al 5,81% de
septiembre.

A continuacidn, relacionamos las principales variables y prondsticos para esta semana:
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VICEPRESIDENCIA DE INVERSIONES
Direccion de Investigaciones Economicas
NOV-2024

INFORMACION IMPORTANTE: las estimaciones futuras, cdlculos y/o proyecciones, son estrictamente indicativas y estdn basados en asunciones o en
condiciones de mercado, las cuales pueden cambiar debido a que estdn sujetas a variaciones, diversos riesgos e incertidumbres que nos impiden asegurar
que los mismos resultardn correctas o exactas, o que la informacion, interpretaciones y conocimientos en los que se basan resultardn vdlidos. En ese
sentido, los resultados reales pueden diferir sustancialmente de las proyecciones futuras acd contenidas, razén por la cual el uso de la informacion
suministrada es de exclusiva responsabilidad del usuario y no constituye una oferta, ni una demanda en firme, para la realizacion de transacciones con
la Fiduciaria o con Terceros.

Este informe es realizado por la Oficina de Investigaciones Econdmicas de la FIDUPREVISORA S.A. y en ningun caso debe considerarse o interpretarse
como una asesoria, recomendacion o sugerencia por parte de la Entidad para la toma de decisiones de inversion o la realizacion de cualquier tipo de
transacciones o negocios, razon por la cual el uso de la informacion suministrada es de exclusiva responsabilidad del usuario, donde los valores tasas de
interés y demds datos de cardcter financiero y econdmico que alli se encuentren, son puramente informativos y no constituyen una oferta, ni una demanda
en firme, para la realizacion de transacciones con la fiduciaria o con terceros. En adicion, la informacion registrada no vincula la posicién de la Entidad,
pues representa la perspectiva de los analistas y por lo tanto la exonera de responsabilidad alguna, en el sentido que no es responsable por el contenido
y veracidad de la informacion publicada, dado que la misma se obtiene de fuentes externas.

Las obligaciones de la sociedad administradora de los fondos de inversion colectiva relacionadas con la gestion del portafolio son de medio y no de
resultado. Los dineros entregados por los inversionistas a la cartera colectiva no son depdsitos, ni generan para la sociedad administradora las
obligaciones propias de una institucion de depdsito y no estdn amparados por el seguro de depésito del Fondo de Garantias de Instituciones Financieras
FOGAFIN, ni por ninguno otro esquema de dicha naturaleza.

La inversion en los fondos de inversion colectiva estd sujeta a los riesgos de inversion, derivados de la evolucion de los precios de los activos que componen
el portafolio de la respectiva cartera colectiva.

“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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“Defensoria del Consumidor Financiero — Dr. JOSE FEDERICO USTARIZ GONZALEZ. Carrera 11 A No 96-51 - Oficina 203, Edificio Oficity de la ciudad de
Bogotd D.C. PBX 6108161 / 6108164, Fax: Ext. 500. Correo electrdnico: defensoriafiduprevisora@ustarizabogados.com, de 8:00 am - 6:00 pm, lunes a
viernes en jornada continua.” Las funciones del Defensor del Consumidor son: Dar tramite a las quejas contra las entidades vigiladas en forma objetiva y
gratuita. Ser vocero de los consumidores financieros ante la institucion. Usted puede formular sus quejas contra la entidad con destino al Defensor del
Consumidor en cualquiera agencia, sucursal, oficina de corresponsalia u oficina de atencion al publico de la entidad, asimismo tiene la posibilidad de
dirigirse al Defensor con el dnimo de que éste formule recomendaciones y propuestas en aquellos aspectos que puedan favorecer las buenas relaciones
entre la Fiduciaria y sus Consumidores. Para la presentacion de quejas ante el Defensor del Consumidor no se exige ninguna formalidad, se sugiere que
la misma contenga como minimo los siguientes datos del reclamante: 1. Nombres y apellidos completos 2. Identificacion 3. Domicilio (direccion y ciudad)
4. Descripcion de los hechos y/o derechos que considere que le han sido vulnerados. De igual forma puede hacer uso del App “Defensoria del Consumidor
Financiero" disponible para su descarga desde cualquier Smartphone, por Play Store o por App Store.
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