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-8 contexto Econémico

Durante noviembre, se observaron ajustes en el mercado de renta fija, tanto en deuda publica como privada, lo que
impacté las rentabilidades de los Fondos de Inversion Colectiva que participan en este segmento.

En Estados Unidos se publicaron cifras macroeconémicas rezagadas debido al cierre parcial del gobierno. En este
contexto, la inflacién interanual se ubicé en 3% en septiembre, ligeramente por encima del 2.9% registrado en
agosto. La inflacion mensual fue de 0.3%, impulsada principalmente por el incremento en los precios de la
gasolina. El mercado laboral continta debilitdndose, lo que podria motivar nuevos recortes en las tasas de interés
por parte de la Reserva Federal. Cabe destacar que en noviembre no se tomaron decisiones de politica monetaria
por parte de la Fed.

En Colombia, el IPC de octubre presenté una variacion anual de 5,51%, superior en 0,10 puntos porcentuales frente
al mismo periodo del afio anterior (5,41%). El comportamiento mensual se explicé principalmente por las
divisiones de Alojamiento, agua, electricidad, gas y otros combustibles, y Restaurantes y hoteles,. En noviembre
tampoco hubo decision de politica monetaria por parte del Banco de la Republica.

Las encuestas recientes de analistas econémicos reflejan un aumento en las expectativas de inflacién para el
cierre de 2025y para 2026, lo que abre la posibilidad de que el Banco de la Republica suba tasas en lugar de
reducirlas, como se esperaba previamente. Este contexto llevé a que los instrumentos de renta fija incorporaran
las nuevas expectativas.

Comportamiento del Mercado:

» En el mercado de deuda publica las correcciones se explican principalmente por la incertidumbre fiscal,
aunque el Gobierno ha realizado operaciones que favorecen el comportamiento de los TES, el incremento del
gasto sin una fuente clara de financiacidn estructural mantiene las tasas en niveles elevados.

« En el mercado de deuda privada, los instrumentos indexados al IBR fueron los mds desvalorizados (71 pbs en
promedio), seguidos por los denominados en tasa fija (69 pbs) y los indexados al IPC (34 pbs).

» El mercado de renta variable. Los mercados internacionales se vieron presionados por preocupaciones
alrededor de la valoracion actual de compafias de inteligencia artificial que sugieren estar altas. En Noviembre
el indice Colcap repuntd nuevamente, llegando a los 2.073,28 puntos y registrando una valorizacion de 4,3%
mensual y se presentaron resultados corporativos positivos principalmente en sector financiero.
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FIC’s de Renta Fija

. AUM Rentabilidad
Estrategia Mensual
Durante el mes la estrategia se enfocé en reducir la *Valor Plus 1.96 B 4,34% E.A.
duracién de los portafolios y aumentar el porcentaje de * Confianza Plus 1.46 B 3,89% E.A.
liquidez con el objetivo de mitigar los eventos de * Liquidez 1525 Plus 1.57B 6,47% E.A.
volatilidad y los impactos negativos en rentabilidad. +Deuda Corporativa 60K 1,50% E.A.

« Capital Plus 9,7K 3,89% E.A.
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FIC’s de Renta Variable
Estrategia
A nivel internacional, se mantuvo una posicién neutral AUM Rentabilidad
en EE. UU., sobre ponderacion en Jap6n y Emergentes. Mensual
De manera local, se mantuvo una mayor ponderacién en )
el sector financiero y en companias defensivas como * Acciones Plus 8.86 K 72,25% E.A.
GEB e ISA. En eventos corporativos, los portafolios * Sostenible Global 2.78 K -36,8% E.A.
participaron en la emisién de acciones de Davivienda
Group y en la recompra de Cemargos.
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FIC’s Balanceados y Alternativos

Estrategia AU Rentabilidad
En el caso del FIC Estrategia Moderada se replicé la Al
estrategia planteada en cada activo. Para el caso de « Estrategia Moderada 476 K 4,84% E.A.
del FIC AIternativgs '1 80 Plus se realizé la 'inversién en « Alternativos 180 Plus 1’69 K 11,26% E.A.
el nuevo compartimiento del FCP Alternativos Plus.
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