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INFORME SEMANAL

EXPECTATIVAS

Durante la semana, se publicardn los datos del indice de Precios al Consumidor (IPC) para noviembre en
Colombia, un indicador clave para medir la evolucién de la inflacién y evaluar el impacto de las politicas
econdmicas recientes. Segun la Encuesta de Opinién Financiera de Fedesarrollo y la Bolsa de Valores de
Colombia, el mercado proyecta un rango entre 5,10% y 5,20%, con una expectativa mediana de 5,14%. Este
rango refleja el optimismo por la continuidad en la tendencia de desaceleracidn, impulsada las estrategias de
politica monetaria implementadas durante el afio.

Desde la Fiduprevisora, nuestros andlisis sugieren un rango ligeramente mds alto, entre 5,18% y 5,25%, con una
mediana esperada de 5,18%. Esta diferencia se fundamenta en factores como el impacto estacional del cierre
de afio, el aumento en la demanda de ciertos productos y servicios en noviembre y diciembre, y ajustes
recientes en precios regulados. Para el cierre de 2024, tanto la encuesta del mercado como nuestras
estimaciones coinciden en una expectativa mediana de 5,10%. Sin embargo, el mercado proyecta un rango de
entre 5,00% y 5,16%, mientras que nosotros consideramos un intervalo mas cerrado, de 5,07% a 5,13%.

Mirando hacia 2025, las expectativas del mercado reflejan un escenario inflacionario mds controlado y alineado
con las metas del Banco de la Republica. De acuerdo con la Encuesta de Opinidn Financiera, el IPC podria
situarse en un rango cercano al 3,92% para noviembre del préximo afio. Este prondstico sugiere un retorno
gradual hacia los niveles de inflacidn objetivo. Sin embargo, teniendo en cuenta que, con las nuevas adiciones
a la junta directiva del banco de la Republica, este pueda tomar politicas expansivas en pro del crecimiento
economico. Estos resultados subrayan la necesidad de mantener un enfoque cuidadoso en las decisiones en las
tasas de interés para consolidar la senda de inflacidn a niveles objetivo y garantizar un crecimiento sostenible.
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La semana pasada se publicé la actualizacién de los datos del Mercado Laboral en Colombia, con corte a octubre
de 2024. Segun el DANE, la Tasa de Desempleo (TD) muestra una mejora continua para el segundo y tercer
trimestre del afo. Ademas, el nUmero de personas ocupadas registré un crecimiento considerable mientras
qgue el nimero de personas desocupadas reveld un leve aumento. Analizamos estos temas y revisaremos
brevemente resultados de renta fija local, el desempefio de los tipos de cambio tanto local como de la region
y finalizamos con la revisién del calendario econdmico y expectativas de variables para la semana.
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| Evolucion Tasa Desocupacion

Tasa de Desempleo nacional (2023-2024) Tasa de Desempleo P. ciudades (2023-2024)
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En octubre de 2024, la tasa de desempleo nacional se mantuvo en 9,1%, consolidandose en un solo digito desde
julio y mejorando frente al 9,2% registrado en el mismo mes de 2023. Esta reduccién sostenida refleja una
recuperacion consistente del mercado laboral a lo largo del aifo, mostrando un desempefio mas favorable en
comparacion con los primeros meses de 2024. Sin embargo, en las principales ciudades, la tasa de desempleo
para octubre de 2024 fue del 9,5%, superior al 9,0% observado en octubre de 2023. Aunque la tasa urbana
aumentd en 0,30 puntos porcentuales respecto al mes anterior, se mantuvo por debajo del 10%, destacandose
como un avance importante en el contexto urbano. (Ver grafica arriba).
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La tasa de desempleo desestacionalizada a nivel nacional en octubre de 2024 permanecié en 10,01%, igual al
valor registrado en el mismo mes de 2023. En contraste, las principales ciudades mostraron un deterioro
respecto al afio anterior, con una tasa de 10,36% en octubre de 2024, frente al 9,87% de 2023. Mientras que
en meses anteriores las principales ciudades lideraron la recuperacién del mercado laboral, en octubre se
observd una inversién en esta tendencia, donde el desempefio nacional fue superior al urbano. Este cambio

podria explicarse por una desaceleracidon temporal en sectores clave de las areas metropolitanas. (Ver grdfica
abajo).
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| Evolucion Tasa Desocupacion
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El nimero de personas ocupadas aumenté de 23,08 millones en octubre de 2023 a 23,39 millones en octubre
de 2024, lo que representa un crecimiento del 1,35%, equivalente a aproximadamente 311 mil personas
adicionales. Por otro lado, el nimero de desocupados subid ligeramente de 2,347 millones a 2,351 millones en
el mismo periodo, un incremento marginal del 0,17%, lo que implica una variacion neta de cerca de 4 mil
personas. (ver grdfica, abajo).
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Poblacion 0CT-2023 0CT-2024 Variacion %
é Ocupados 23.081,8 23.393 311 1,35%
%g Desocupados 2.347,3 2.351 4 0,17%
§§ Poblacién Fuera de FT 14.283,4 14.541 257 1,80%
Eg PET 39.712,6 40.285,4 573 1,44%
g FT (PEA) 25.429,1 25.744,6 315 1,24%
] TGP 64,03 63,91 FT/PET -0,13
3 TO 58,12 58,07 Ocupados/PET -0,05
o
g D 9,23 9,13 Desocupados/FT -0,10
TD (Ciudades) 8,95 9,47
TD (desestacionalizada) 10,01 10,01 2024: M(10.4) | J(10.6) | J(10.0) | A(9.96) | S(9.8)
PRONOSTICO TD 10,2 10,4 * 0,20

Fuente: DANE, *Bloomberg | Célculos Fiduprevisora

En términos generales, los resultados del mercado laboral de octubre son positivos, manteniendo niveles
consistentes con el mes anterior y consoliddndose como el cuarto mes consecutivo con una tasa de desempleo
en un solo digito a nivel nacional. Cabe destacar que el mayor crecimiento en la ocupacion se dio en el empleo
formal, lo cual es un indicativo de una mejora estructural en la calidad del mercado laboral. Para 2024, la
expectativa de la tasa de desempleo se mantiene en torno al 10,4%, consolidando una perspectiva
moderadamente optimista hacia el cierre del afio.

Durante la semana del 22 al 29 de noviembre de 2024, las tasas de los TES de tasa fija experimentaron una
subida generalizada a lo largo de toda la curva de rendimientos, desplazandola hacia arriba. De manera similar,
las tasas de los TES UVR también mostraron subidas en todos los tramos de la curva. (Ver grdfica abajo).
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| Deuda Publica: TES Tasa Fija/UVR
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En cuanto a las referencias de los TES de tasa fija, las tasas subieron en promedio en 24 puntos basicos (pb) en
el tramo corto de la curva, y 28pb en los tramos medio y largo. Por su parte, en las referencias indexadas a la

UVR, las tasas aumentaron en promedio 6pb en el tramo corto, mientras que en los tramos medio y largo el
rendimiento fue de 5pb.
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En relacién con el comportamiento del délar frente a sus principales pares, medido por el indice DXY,
se observd un debilitamiento de la moneda estadounidense durante la semana. El ddlar alcanzé los 105,73
puntos, lo que representd una disminucidon semanal de -1,69% respecto a las principales divisas. Igualmente, el
délar canadiense tuvo una devaluacion de -0,20%. En contraste, el yen, la libra esterlina, el euro, el franco suizo
y la corona sueca registraron apreciaciones de 3,35%, 1,64%, 1,53%, 1,46% y 1,28%. (Ver grafica arriba).
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Fuente: Bloomberg | OTRAS MONEDAS | CRC: colon costarricense. PYG: guarani paraguayo. GTQ: quetzal guatemalteco. HNL: lempira hondurefia. DOP: peso dominicano. ARS: peso argentino. UYU: peso uruguayo.
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En el caso del peso colombiano, durante la semana del 22 al 29 de noviembre de 2024, se deprecié un -0,38%,
lo que llevd el tipo de cambio a COP $4,433.36. Esto representa una subida de COP $16.8 frente al cierre de la
semana anterior, que se encontraba en COP $54,416.49 por ddlar en el mercado spot. A nivel regional, el real
brasilefo y el peso argentino también mostraron un desempefio negativo de -2,75% y -0,61%, respectivamente.
Mientras que el peso chileno, el sol peruanoy el peso mexicano presentaron valorizaciones de 1,27%, 0,73% y
0,30%, respectivamente. (Ver grafica arriba).
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RESUMEN PRINCIPALES VARIABLES SEMANA 48

[del 22 al 29 de noviembre | 2024]

29/11/2024

28/11/2024  22/11/2024

INFORME SEMANA I

RENTA FIJA INTERNACIONAL

VARIACION
31/12/2023 29/11/2023 ) clo
iNDICE CIERRE
1DIA SEMAN ANO CORRI
VARIACION PBS

DEUDA SOBERANA CIERRE ESTADOS UNIDOS
INTERNACIONAL m“ S&P 500 6,032.38 0.56% 1.06% 26.47% 32.56%
NASDAQ 19,218.17 0.82% 1.13% 28.02% 34.78%
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FUENTE: Bloomberg HANG SENG 19,423.61 0.29% 1.01% 13.94% 14.30%

RENTA FIJA LOCAL

SA FIJA

VARIACION PBS MEXBOL 49,812.64 -0.26% 1.22% -13.20% 5.65%
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Mar-31 (V) 10.34 14 26
30-jun-32 10.57 -2 23
18-oct-34 10.92 2 30
9-jul-36 11.11 -2 26
28-may-42 11.56 3 36
26-oct-50 11.63 0 36

TES UVR
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70 8 YUAN 7.25 0.03% -0.02% 2.07% 1.69%
69 4 YEN 149.77 -1.18% -3.24% 6.19% 1.72%
94 20 MXN 20.38 -0.25% -0.30% 20.06% 17.89%
100 33 cLP 973.68 -0.38% -1.25% 10.77% 12.18%
123 53 BRL 5.97 -0.66% 2.83% 22.94% 21.71%
139 76 cop 4,434.98 1.18% 0.43% 14.48% 11.15%

FUENTE: Bloomberg
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FUENTE: Bloomberg
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FONDOS DE INVERSION COLECTIVA - FIC

Esta semana se observé volatilidad en el mercado local de valores, principalmente como resultado de la
incertidumbre generada por el elevado déficit fiscal del pais y las medidas necesarias para corregirlo. Esta
situacion ha generado preocupacion en las calificadoras de riesgo, que monitorean de cerca tanto las cifras
fiscales como las estrategias implementadas para reducir el déficit.

Durante el periodo, se registraron desvalorizaciones en toda la curva de TES, influenciadas principalmente por
la presion vendedora de los inversionistas extranjeros (offshore), lo que impulsé al alza las tasas de los titulos
de deuda publica. De forma similar, las tasas de los titulos de deuda privada también experimentaron
desvalorizaciones, derivadas de negociaciones al alza en el mercado secundario.

A pesar de estas condiciones, los Fondos de Inversién administrados continlan mostrando rentabilidades
positivas gracias a la composicién estratégica de sus portafolios, que han permitido mitigar la volatilidad y
generar resultados favorables para los clientes de los Fondos de Inversién Colectiva.

Para la préoxima semana, se espera un comportamiento mas estable en el mercado de valores, considerando
gue los fundamentales previamente sefalados han sido en gran parte descontados en las tasas actuales. Sin
embargo, no se descarta la posibilidad de dias con volatilidad, impulsada por negociaciones al alza tanto en
deuda publica como privada.

Permaneceremos atentos a los movimientos del mercado y a la evolucién de los principales indicadores
econdmicos, con el objetivo de implementar estrategias dptimas que maximicen los resultados para nuestros
clientes.

PORTAFOLIOS DE TERCEROS

'SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA
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La semana en Estados Unidos estuvo marcada por el Dia de Accién de Gracias, lo que generéd una menor
actividad en los mercados. Durante este periodo, la deuda publica global mostré estabilidad, destacando el
inicio de la semana con la nominacidn de Scott Bessent como Secretario del Tesoro por parte de Donald Trump.
La noticia fue bien recibida por el mercado, ya que se espera que Bessent adopte un enfoque moderado frente
a las propuestas fiscales de la administracion.

Por otro lado, Trump anuncié la imposicion de un arancel del 25% a productos de México y Canad3,
condicionado a que estos paises implementen medidas mas estrictas contra la migracién ilegal y el narcotrafico.
Ademas, planted un arancel del 10% sobre las importaciones de China, lo que debilité las monedas globales y
reactivo el debate sobre el impacto inflacionario de estas medidas.

El miércoles, el mercado se enfocd en la primera revision del PIB del tercer trimestre, que confirmé un
crecimiento del 2,8%, sin cambios respecto a la publicacidn inicial.

En el dmbito local, se oficializé un recorte de $28,4 billones en el Presupuesto Nacional de 2024, y el Ministro
de Hacienda reiterd el compromiso con la regla fiscal. La renta fija local se mantuvo influenciada por los
movimientos de monedas de mercados emergentes tras las declaraciones de Trump. Los titulos de tesoreria
(TES) a tasa fija mostraron una desvalorizacién de 36 puntos basicos (pb), aunque cerraron el mes sin
variaciones significativas en promedio. Las referencias de corto y mediano plazo se valorizaron, mientras que
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las de largo plazo, como los 2046 y 2050, perdieron 14 pb en promedio. La curva en UVR también ajustd, con
una desvalorizacion promedio de 6 pb.

En deuda privada, la baja liquidez persistio, impactada por la volatilidad en los TES y UVR. Los titulos a tasa fija
se valorizaron en promedio 15 pb, los atados al IPC 11 pb, y los IBR permanecieron sin cambios significativos,
con una ligera valorizacién promedio de 5 pb. La expectativa de reduccién en la inflacién y en la tasa de
intervencion del Banco de la Republica sigue marcando la estrategia a corto y mediano plazo.

En general, los portafolios registraron rentabilidades positivas durante la semana, consolidando la valorizacion
acumulada en el mes. No obstante, los resultados individuales variaron segun la composicidon y duracién de
cada portafolio.

CALENDARIO ECONOMICO Y PRONOSTICO

Durante esta semana, la atencidon estara centrada en los datos del mercado laboral de Estados Unidos,
particularmente en el reporte de las Néminas no Agricolas de noviembre, que se publicara el viernes 6 de
diciembre. Las estimaciones preliminares indican un crecimiento de alrededor de 200 mil nuevos empleos,
mientras que la tasa de desempleo se espera que se mantenga estable en 4,1%.

Adicionalmente, se divulgaran los datos de inflacién en Chile y Colombia. En el caso de Chile, las proyecciones
apuntan a una reduccién en la inflacién de noviembre, desde el 4,70% registrado en octubre a un estimado de
4,20%. Para Colombia, se espera una disminucion de la inflacidn del 5,41% en octubre al 5,13% en noviembre,
reflejando un avance en el control de los precios.

'SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

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

VIGILADO

DICIEMBRE 2 3 4 5 6
LUNES MARTES MIERCOLES JUEVES VIERNES
EUROPA

ADP (NOV-M) 233K (Pr. 158K)
PMI M (NOV) 48.8 (Pr. 49.0)

NPSD (S) 213K (Pr. 215K NNNA (NOV-M) 12K (Pr. 200K)

usa ISE (M-NOV) 46.5 (Pr. 47.6) 'I)SME'(Z_(,’\:';\I/)) :;'8 ((:;' ;’;';) RSD (S) 1.907K (Pr. 1.904K) TD (NOV) 4.1 (Pr. 4.1)
REINOUNIDO  PMI M (NOV) 48.6 (Pr. 48.6) PMI'S (NOV) 50.0 (Pr. 50.0)
FRANCIA PMI M (NOV) 43.2 (Pr. 43.2) PMI'S (NOV) 45.7 (Pr. 45.7)
ALEMANIA PMI M (NOV) 43.2 (Pr. 43.2) PMI'S (NOV) 49.4 (Pr. 49.4)
CHINA PMI M (NOV) 50.3 (Pr. 50.6) PMI'S (NOV) 52.0 (Pr. 52.4)
CHILE IPC (A-NOV) 4.7 (Pr. 4.2)
COLOMBIA

IPC (A-NOV) 5.41 (Pr. 5.13)
M:mes [ A:afio [ S:semanal | Pr: pronostico | P*: Preliminar [ IPC: inflacion [ IPC-N: inflacion ndcleo | PIB: producto interno 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 Nominas No Agricolas | RSD: Renovaciones subsidio desempleo | PF: Pedidos de Fdbrica BB's (durables y
no) | IMP: Indice Materias Primas | P. IND: Produccién Industrial | P. MAF: Produccién Manufacturera | *: Dato Confirmado | T-Bill: Subasta Deuda Pdplica EEUU. | INICIO-V: Inicio Construccién Viviendas
Nuevas.
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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”

'SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

“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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