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Comportamiento local

Los mercados globales registran bajas ante sefiales de enfriamiento del mercado laboral en EE. UU. y menor dinamismo en la actividad de
China, lo que incrementa la cautela entre los inversionistas. Paralelamente, en Colombia el peso se mantiene firme gracias al retorno de flujos
externos y a un entorno regional menos volatil. En la renta fija local, la demanda por titulos indexados como los TES UVR gana traccion,
apoyada en el alivio de las expectativas de inflacion tras datos recientes.

Durante la jornada se presentd una reduccion en cuento a volumenes negociados. Los TES TF COP disminuyeron sus negociaciones en
aproximadamente $673.674 millones, llegando asi hasta $666.242 millones en MT; en cierre SEN pasamos de $4.1 billones hasta $2.0 billones,
registrando una reduccion de $2.09 billones. Por su parte los TCO pasaron de $113.000 millones hasta $88.000 millones, aproximadamente
$25.000 millones menos que el dia anterior en MT; en SEN se presentd un volumen negociado de $21.000 millones, aproximadamente
$419.000 millones menos durante jornada previa ($440.000 millones).

Frente al mercado de la deuda corporativa presentamos un dinamismo durante la jornada. La TF presenté comportamiento de mixto,
valorizaciones se presentaron a lo largo de la curva, especialmente reflejadas en el nodo de 1460 dias con 17.80 pbs; en promedio las
valorizaciones fueron de 2.46 pbs; las desvalorizaciones se marcaron principalmente en los nodos de 61y 365 dias, con 3.83 y 4.99 pbs
respectivamente. La deuda indexada al IPC presento valorizaciones a lo largo de la curva, marcadas principalmente en los nodos medios y
largos con un promedio de 3.12 pbs; las desvalorizaciones se ubicaron principalmente en los nodos de 273 y 1095 dias, con 1.35 y 5.21 pbs
respectivamente. Por su lado, el IBR se marco por un comportamiento mixto a lo largo de la curva, las desvalorizaciones se ubicaron en los
nodos medios y largos de la curva, en promedio 0.48 pbs; las valorizaciones se presentaron principalmente en la parte corta de la curva, los
nodos de 61y 92 dias, con 7.07 y 5.56 pbs como los mas beneficiados.
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El fondo registré una rentabilidad de 8.00%e.a. a 30 dias y 8.78%e.a. a 360 dias, con una duracion promedio de 208 dias. La volatilidad
se ubicd en 0.15% vy el indice Sharpe en 48.87, reflejando un ajuste moderado en la relacién riesgo-retorno. El desempefio se vio
influenciado por la estabilidad en la deuda indexada al IBR y el leve repunte en los rendimientos de la deuda publica, lo que permitié

mantener niveles atractivos de rentabilidad. La estrategia continda centrada en instrumentos de corto plazo, con el objetivo de

reservar liquidez y aprovechar oportunidades en el tramo corto de la curva. /
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El fondo registré una rentabilidad de 7.61%e.a. a 30 dias y 7.84%e.a. a 90 dias, con una duracién promedio de 108 dias. La volatilidad
se mantuvo en 0.08% y el indice Sharpe fue de 78.53, reflejando la solidez y estabilidad del portafolio frente a las condiciones del
mercado. Su desempefio se explicd por la exposicion a instrumentos de tasa fija (IBR) y una eficiente gestion de liquidez que permitio
mantener rendimientos consistentes. El fondo conserva su orientacién hacia un horizonte de corto plazo, enfocado en preservar capital

Qofrecer retornos estables. /
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Durante la jornada, el fondo registré una rentabilidad de 7.19%e.a. a 30 dias y 8.27%e.a. a 360 dias, con una duracion promedio de
487 dias. La volatilidad alcanzd 0.53%, mientras que el indice Sharpe se situ6 en 12.25, manteniendo un perfil de riesgo conservador
dentro del mercado. El comportamiento respondié a movimientos mixtos en el mercado y a la expectativa de estabilidad en la politica
monetaria, factores que incidieron en los resultados del fondo. El fondo conserva un enfoque de mayor plazo, priorizando la

Qversiﬁcacién en instrumentos indexados al IPC y la gestion activa del riesgo crediticio. /
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Comportamiento nacional e internacional
Colombia:

Se conocieron las minutas de la ultima reunién de la Junta Directiva del
Banco de la Republica, en la que se decidid por mayoria mantener
inalterada la tasa de interés de politica monetaria en 9.25%. La decision
se fundamento en el repunte de la inflacidn total, que alcanzé 5.2% en
septiembre, y en el aumento de las expectativas inflacionarias, todas por
encima de la meta del 3%. Entre los factores clave se destacan la
desaceleracion en el ritmo de descenso de la inflacién, elincremento del
déficit fiscal proyectado que eleva la prima de riesgo pais y la persistente
incertidumbre global derivada de tensiones geopoliticas y politicas
arancelarias en Estados Unidos. A pesar del dinamismo de la demanda
interna y la mejora del mercado laboral, los miembros mayoritarios
sefialaron que persisten riesgos inflacionarios, como la indexacion de
precios, el posible impacto de un alto incremento del salario minimo en
2026 y el fortalecimiento de la demanda interna, que ha ampliado el
déficit comercial. De hecho, por primera vez en mucho tiempo, varios
miembros sefialaron que se podrian considerar aumentos futuros de la
tasa de interés si se materializan algunos riesgos inflacionarios que,
aunque no hacen parte del escenario central, tampoco deben
subestimarse.

China:

Deterioro més pronunciado al esperado en las cifras de comercio
exterior. Las exportaciones se contrajeron -1.1% a/a en octubre por
primeravez en ocho meses, superando la desaceleracion que anticipaba
el promedio de los analistas, que pronosticaban un crecimiento de 2.9%
ala, significativamente por debajo del de 8.3% registrado en el mes
anterior. El resultado es consistente con los datos adelantados de PMI
manufacturero y de servicios que se desaceraron en octubre por caidas
en las nuevas 6rdenes desde el exterior. Por otra parte, las importaciones
se desaceleraron mas de lo que esperaban los analistas al registrar un

incremento de 1.0% a/a en octubre, por debajo del 2.7% a/a que
esperaban los analistas y de los 7.4% a/a en septiembre. El resultado
estuvo explicado por una demanda interna que se mantiene débil, ante el
menor dinamismo del mercado inmobiliario y del mercado laboral. Los
resultados implicaron entonces una disminucion del superavit comercial
a USD$90.1 mil millones en octubre, por debajo de los USD$90.5 mil
millones del mes anterior y en contraste con el incremento hasta
USD$96.9 mil millones que anticipaba el promedio de los analistas. El
deterioro en el comercio internacional es consistente con la
desaceleracion que se espera de la actividad econdmica para el cuarto
trimestre. El promedio de analistas estima que el PIB crezca 4.3% a/a en
4725, inferior al 4.8% registrado en 3T25. Con los datos conocidos el
precio del petroleo disminuyd 0.9% desde los USD$64.4 el barril hasta
alcanzar USD$63.8.

México:

En linea con lo que anticipaba el promedio de los analistas, el Banco de
México disminuy6 25 pbs la tasa de interés, hasta ubicarla en 7.25% en
su reunién de ayer. La decisién fue adoptada por mayoria, con una
votacion de 4 a 1. De acuerdo con el comunicado, la medida se
fundamenté en el débil desempeno de la actividad econdmica, que
registrd una contraccion 0.3% a/a en el tercer trimestre, en linea con la
expectativa de crecimiento de apenas 0.5% para el cierre de 2025,
significativamente inferior del 1.5% observado en 2024. El documento
también destaco los riesgos a la baja derivados de la desaceleracion
econdmica en EE.UU, su principal socio comercial, y del impacto de los
aranceles impuestos por ese pais. No obstante, uno de los miembros
voté a favor de mantener la tasa inalterada en 7.5%, argumentando que
persisten presiones inflacionarias, especialmente en la inflacién
subyacente sin alimentos ni energéticos, que no ha mostrado sefiales de
desaceleracion. De hecho, en octubre, la inflacion subyacente se
mantuvo en 4.28% anual, ligeramente por encima del 4.27% esperado
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por el mercado y alin 128 pbs por encima de la meta del Banco Central.
Por su parte, la inflacion general se desaceler6 a 3.57% a/a, inferior a la
de 3.76% a/a registrada en septiembre, aunque marginalmente superior
a la de 3.56% previsto por los analistas. Para lo que resta del afo, el
consenso anticipa un nuevo recorte de la tasa de interés hasta 7.0% en lo
que resta del afo, y que continle con el ciclo hasta ubicarla en 6.5% a
finales de 2026.

Chile:

La inflacion se desaceleré mas de los que anticipaban los analistas al
ubicarse en 3.4% a/a en octubre, significativamente por debajo de la de
3.7% a/a que anticipaba el promedio de los analistas y de la de 4.4% a/a
registrada en el mes anterior. El resultado se explico principalmente por
la desaceleracién de los alimentos y bebidas, trasporte, asi como a la
mayor contraccion de los precios del vestuario y calzado. Con los datos
conocidos el mercado adelanté a diciembre el recorte de la tasa de
interés en 25 pbs que la ubicaria en 3.75%, cuando a comienzos de la
semana, el mercado habia postergado el recorte a enero, luego de que la
actividad econdmica se acelerara mas de lo esperado en septiembre.

Resumen de mercado:

7-nov-25 6-nov-25 Variacion Diaria
Dow Jones 46949,3 46912,3 0,08%
S&P 500 6711,8 6720,3 -0,13%
Euro Stoxx 50 5566,5 5611,2 -0,80%
Brent (US/Barril 63,7 63,4 0,52%
WTI (US/Barril) 59,8 59,4 0,66%
usDCOP 3783,0 3785,0 -0,05%
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Curva de TES en pesos Variaciones de los TES en Pesos Grafica 1. Precios de negociacién de Petréleo Brent
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Gerencia de Fondos de Inversion Colectiva
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Jairo Alonso Gonzalez Melo

Gerente de FICs
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COLECTIVA

FONDO DE INVERSION
coLEcTIVA

Shirley Katerine Castafo Moreno . .
Tegorizh®
Trader de FICs

Natalia Forero Espinosa

Estudiante en practica profesional '| er |Ugdl‘

"Renta Fija Pesos de Corto Plazo”
Prixtar 2024

Area de investigaciones econdmicas de Bancoéldex.

Ana Maria Rodriguez Pulecio

Ejecutiva de analisis econdmico

“El contenido de la presente comunicacién o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del
articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen”
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