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Comportamiento local

El mercado de deuda publica presentd un incremento en volimenes negociados. Los TES TF COP pasaron de $421.901 millones a $1.4 billones en Master
Trader y en SEN su volumen negociado fue de $4.03 billones, aumentando aproximadamente $2.7 billones. Los TCO en MT aumentaron en
aproximadamente $205.000 millones, llegando a $446.000 millones y en SEN las negociaciones aumentaron durante la jornada, el volumen negociado
fue de $1.2 billones.

Por su parte, la tasa fija registrd valorizaciones en el tramo largo de la curva, con mayor impacto en el nodo de 730 y 1095 dias (4.65 y 3.41 pbs
respectivamente); presentd desvalorizaciones en el tramo corto y medio de la curva especialmente en el nodo de 549 dias con 3.66 pbs. Por su parte, la
deuda indexada al IPC presentd un comportamiento mixto a lo largo de la curva, destacando la valorizacion del nodo de 184 dias con 13.95 pbs; mientras
que las desvalorizaciones se concentraron en la parte media de la curva, con el nodo de 730 dias como es mas afectado, que se encuentra en 17.49 pbs
respectivamente. En el caso del IBR, se observaron valorizaciones en el tramo largo de la curva, siendo mas relevante el nodo de 730 dias (4.11 pbs); sin
embargo, los nodos de 61y 92 dias registraron desvalorizaciones de 8.26 y 5.90 pbs respectivamente.
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El fondo presentd una rentabilidad de 8.55%e.a. a 30 dias y 8.68%e.a. a 360 dias, con una duracién de 206 dias. La volatilidad se ubicd
en 0.12% y el indice Sharpe en 65.92, reflejando una adecuada relacidn riesgo-retorno. En la jornada, el desempefio estuvo favorecido
por la dindmica del IBR, que impulsé la estabilidad en los retornos de corto plazo. Le permitié sostener un comportamiento positivo,

Kasegurando estabilidad frente a la volatilidad general. /
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El fondo obtuvo una rentabilidad de 7.69%e.a. a 30 dias y 8.01%e.a. a 90 dias, con una duracion de 117 dias. La volatilidad se mantuvo
en 0.11% y el indice Sharpe cerr6 en 61.99, destacando el control en el riesgo. El desempefio se impulsado por la evolucién del IBR,
que favorecio la generacion de valor en el corto plazo. El comportamiento del mercado reflejo presiones sobre la curva de deuda

Q)rporativa, aunque el fondo mantuvo rendimientos consistentes para los inversionistas. /
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El Fondo Capital Inteligente registrod una rentabilidad de 8.08%e.a. a 30 dias y 7.85%e.a. a 360 dias, con una duracién de 462 dias. La
estructura del portafolio estuvo influenciada tanto por el comportamiento de la TF en la parte media y larga, como por el IBR, que
contribuyd a mitigar los efectos negativos de la curva de deuda publica. En un contexto de ajustes en la deuda privada y publica, la
combinacion de TF e IBR permitié que el fondo mantuviera niveles de retorno estables, mostrando resiliencia ante la presién en los

Qlazos largos. /
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Comportamiento internacional

Estados Unidos:

Los PMI de manufactura y de servicios se desaceleraron mas de lo
que anticipaba el promedio de los analistas. El PMI de manufactura
se ubicod en 52.0 puntos en septiembre, por debajo de los 52.2
puntos que esperaba el promedio de los analistas y de los 53.0
puntos de la lectura anterior. Ademas, el PMI de servicios se ubico
en 53.9 puntos en septiembre, por debajo de los 54.0 que esperaba
el promedio de analistas y de los 54.5 puntos del mes anterior. Con
lo que el indice compuesto se ubicéd en 53.6 puntos, por debajo de
los 54.6 puntos del mes anterior, lo que representa la
desaceleracion del indicador por segundo mes consecutivo. Los
empresarios encuestados manifestaron su preocupacion por el
aumento de los costos debido a los aranceles, que, frente a una
demanda debilitada, han llevado a disminuirles el margen de
ganancias. En contraste, aumentd la confianza empresarial frente a
las perspectivas futuras, gracias a que esperan que la Fed siga
recortando las tasas de interés, lo que ayudaria a compensar
algunos impactos de los aranceles. Los resultados son consistentes
con la desaceleracion que espera el promedio de analistas, que
proyecta un crecimiento de 1.2% t/a en 3T25, significativamente por
debajo del 3.3% t/a en 2T25, y que soporta la expectativa de que la
Fed continue con el ciclo de recortes.

México:

El indice de actividad econdémica se contrajo mas de lo que
esperaban el promedio de analistas al registrar una caida de 1.14%

a/a enjulio, superior a la de 0.45% a/a que anticipaban los analistas
y que contrasta con el crecimiento positivo de 1.30% a/a del mes
anterior. El resultado de hoy podria dar indicios de un menor
crecimiento del PIB, que el promedio de analistas estima de 0.2%
en 3T25, ligeramente superior al 0.1% a/a en 2T25 y refuerza la
expectativa de los analistas de que el Banco de México recorte las
tasas de interés en 25 Pbs hasta 7.50 %, desde la de 7.75% actual
en su reunion del jueves.

Eurozona:

Los resultados del PMI tuvieron un comportamiento mixto en
septiembre. El PMI de fabricacion registré un deterioro hasta los
49.5 puntos en septiembre, por debajo de los 50.7 puntos del mes
anterior y que los analistas esperaban que se mantuviera, con lo
que el indice volvid a terreno contractivo. Por otro lado, el PMI de
servicios aumentd mas de lo que esperaban los analistas al ubicarse
en 51.4 puntos en septiembre, superior a los 50.5 puntos del mes
anterior y que los analistas anticipaban que se mantuviera. Con lo
que el indice compuesto aumentd hasta 51.2 puntos en septiembre,
ligeramente por encima de los 511 puntos que esperaba el
promedio de los analistas y de los 51.0 puntos del mes anterior. El
promedio de analistas anticipa que en el consolidado del afio el PIB
se acelere hasta 1.2% a/a, superior al 0.9% a/a en 2024 y que la
inflacion se mantenga alrededor de la meta del 2.0%, con lo que
anticipan que la tasa se mantenga inalterada en 2.0% en lo que
resta del afio y en el proximo.
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Curva de TES en pesos
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Curva de TES en UVR
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Variaciones de los TES en Pesos
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Gréfica 1. Precios de negociacién de Petréleo Brent
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Gréfica 2. Precios de Cotizacion Intradia del délar Spot
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Gerencia de Fondos de Inversion Colectiva
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“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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