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Apreciado inversionista,

Durante los ultimos dias, el mercado colombiano ha presentado un comportamiento atipico, caracterizado por movimientos simultaneos

tanto en la curva de deuda publica (TES) como en los distintos segmentos de deuda corporativa. Estos ajustes han generado episodios de

volatilidad transitoria en los portafolios de renta fija, reflejando condiciones técnicas de corto plazo y no un deterioro estructural en la calidad

de los activos. Queremos transmitir un mensaje claro de tranquilidad: estos movimientos responden principalmente a dinamicas propias del
mercado y no afectan las perspectivas de estabilidad y recuperacion de los fondos.
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Presento correcciones moderadas en linea con la deuda corporativa y con los movimientos de tasas del mercado. Pese a esto, mantiene
niveles solidos de TIR, esta se mantiene cerca del 8.50% EA, en promedio, la cual se reflejo en la rentabilidad del fin de semana, cuando
el portafolio no tiene exposicion a las variaciones de los precios; un indice Sharpe alto, reflejando una buena gestiéon riesgo-retorno
incluso en momentos de estrés. La baja volatilidad del portafolio respalda la estabilidad estructural del fondo. Los ajustes recientes son
técnicos, no fundamentales, y se esperan normalizaciones graduales en la medida en que el mercado estabilice sus tasas. (vas informacion

en la parte inferior)

FIC Objetivo

Continla mostrando un comportamiento estable pese a la volatilidad reciente del mercado. Su estrategia de baja duracién y su
exposicion defensiva permitieron que el portafolio mantuviera una trayectoria coherente con su promesa de valor, centrada en la
preservacion del capital, reflejada en una volatilidad minima y un indice Sharpe sobresaliente. En momentos de incertidumbre, Objetivo
sigue actuando como un vehiculo sélido, consistente y plenamente alineado con el perfil conservador del inversionista, cumpliendo
de manera firme y continua su objetivo principal: proteger el capital mientras ofrece retornos estables. (as informacion en la parte inferior)
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FIC Capital Inteligente

El fondo ha sido uno de los mas impactados por la combinacion poco habitual de presiones en la curva de TES y movimientos amplios
del ddlar, una coyuntura que normalmente genera ajustes temporales en referencias de corta y mediana duracion. Aun asi, el portafolio
mantiene activos de alta calidad y liquidez adecuada, y la estructura de vencimientos permite que el fondo recupere valor a medida
que la curva se estabilice.

Es importante resaltar que cuando los TES suben sus tasas (y el tipo de cambio presenta variaciones fuertes), la TIR del portafolio
aumenta, fortaleciendo el rendimiento esperado hacia adelante. Por eso, aunque los movimientos recientes puedan percibirse como
bruscos, son episodios temporales y se espera que, con la normalizacion del mercado (especialmente en TES y en el ddlar), las
rentabilidades del fondo también se estabilicen gradualmente. El mensaje central es de calma y paciencia: la estrategia del fondo esta
disefiada precisamente para atravesar estos ciclos sin comprometer su vision de largo plazo. (vas informacion en la parte inferior)
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Comportamiento local

En cuanto a la deuda publica, se presentd un dinamismo en cuanto a volimenes negociados durante la jornada. Los TES TF COP aumentaron
sus negociaciones en aproximadamente $604.624 millones, llegando asi hasta $1.4 billones en MT; en cierre SEN pasamos de $1.0 billones
hasta $2.2 billones, registrando un aumento de $1.2 billones. Por su parte, los TCO presentaron negociaciones en MT para la jornada de
aproximadamente $26.000 millones, dejando una reduccién frente a la jornada previa ($83.000 millones); en SEN no se presentaron
negociaciones para la jornada anterior.

El mercado de la deuda corporativa presentd un comportamiento marcado por correcciones durante la jornada. La TF presento
desvalorizaciones promedio de 2.70 pbs; las valorizaciones se marcaron en los nodos de 365y 730 dias, con 5.59 y 4.81 pbs respectivamente.
La deuda indexada al IPC presentd un comportamiento marcado por desvalorizaciones a lo largo de la curva, con un promedio de
desvalorizacion de 1.90 pbs; el nodo de 2190 dias presentd una fuerte correccion dejando una valorizacion de 9.18 pbs. Por su lado, el IBR
tuvo desvalorizaciones en promedio de 5.90 pbs, principalmente las desvalorizaciones se ubicaron en el nodo de 365 dias con 17.49 pbs.
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El FIC Fiducoldex mantuvo un comportamiento estable pese a la presion moderada observada en la deuda corporativa y publica. Las
rentabilidades se ubicaron en 5.22%e.a. a 30 dias y 8.51%e.a. a 360 dias, mostrando estabilidad en la parte larga de la curva. El
portafolio reflejo baja volatilidad (0.35%) y un Indice Sharpe de 15.44, lo que confirma una relacién riesgo-retorno controlado. El
fondo contintia posicionado estratégicamente en la Tasa Fija (TF), la participacion que se tiene en nodos largos le favorece la captura

Qvalorizaciones futuras. /
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El FIC Objetivo presentd un desempefio equilibrado con rentabilidades entre 6.46% e.a. a 30 dias y 7.26% e.a. a 90 dias, acompafiando
el movimiento general del mercado, que mostré leves valorizaciones en los instrumentos corporativos y estabilidad en la deuda
publica. Con una volatilidad de 0.11% y un indice Sharpe de 51.19, el fondo demuestra un perfil altamente defensivo y consistente. Su
exposicion se mantiene en plazos corto—medio (365 a 730 dias), lo que permite reaccionar rapidamente ante cambios del mercado.

Qomportamiento del fondo sigue siendo estable y confiable, transmitiendo tranquilidad a los inversionistas. /
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El FIC Capital Inteligente registré estabilidad en sus rendimientos con —=0.97% e.a. a 30 dias y 7.31% e.a. a 360 dias, consistentes con el
ajuste marginal de la deuda corporativa observado en el mercado. El entorno de renta fija mostrd ligeras valorizaciones en tasa fija
(TF), lo cual se reflejd en un comportamiento mixto. Su volatilidad de 0.95% y su indice Sharpe de 0.68 son consistentes con su
estructura conservadora, enfocandose en nodos largos entre 1095 y 1825 dias, mantiene una exposicion estable orientada a capturar

mejoras graduales en valorizaciones cuando el mercado se estabilice. El fondo continla sélido y bien diversificado, visualizando los
niveles de riesgo para los inversionistas.
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Comportamiento nacional e internacional
Colombia:

EL DANE publico el boletin sobre la Productividad Total de los Factores
(PTF) y productividad laboral al 3T25. Del crecimiento del 2.91% del valor
agregado del PIB en lo corrido del ano, la productividad total de los
factores aportd 0.91%. La productividad laboral por hora trabajada en
volumen registré un crecimiento de 0.57%, mientras que la productividad
laboral por persona empleada registré una disminucién de -0.32%. Las
cifras seran insumo importante para la definicién del incremento del
salario minimo, que seguin recomendacion técnica se estima suba entre
la inflacién observada del afo anterior, o la inflacién estimada del afo a
la vista, mas el incremento de la productividad. En el caso de realizar
incrementos del salario minimo muy por encima de ese nivel, se estima,
genere presiones en la inflacion que limitaran los recortes de las tasas de
interés por parte del Banco de la Republica.

Japén:

En linea con lo que esperaba el promedio de los analistas, la inflacion de
Tokio se mantuvo en 2.7% a/a y la inflacion sin alimentos ni energia en
2.8% a/a en noviembre. El indicador adelantado de la inflacion en Japén
sigue mostrando aumento en los precios consistentemente superiores a
la meta del Banco de Japén de 2.0%. Por otra parte, la produccién
industrial y las ventas al por menor sorprendieron al alza. La produccidn
industrial registr6 un crecimiento de 1.5% a/a en octubre, inferior al
crecimiento de 3.8% a/a en el mes anterior, pero en contraste con la
contraccioén de 0.5% a/a que esperaba el promedio de los analistas. Las
ventas al por menor aceleraron su crecimiento al aumentar 1.7% a/a en
octubre, superior al de 0.8% a/a que anticipaba el promedio de los
analistas y del de 0.2% a/a registrado en el mes anterior. Los resultados
que mostraron una inflacién aun alta y una actividad econdmica mas
fuerte de lo que se esperaba, aumentaron la probabilidad de que el Banco

de Japon incremente las tasas de interés en diciembre. Los mercados
esperan que la tasa se ubique en 0.6%, 10 pbs por encima de la de 0.5%
actual.

Resumen de mercado:

28-nov-25 27-nov-25 VELEETLIDIEE!
Dow Jones 47716,4 47427,1 0,61%
S&P 500 6849,1 6812,6 0,54%
Euro Stoxx 50 5668,2 5653,2 0,27%
Brent (US/Barril 63,2 63,3 -0,22%
WTI (US/Barril) 58,6 58,7 -0,17%
usDCOP 3755,0 3729,0 0,70%
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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

FONDO DE INVERSION
CLECTIVA

FONDO DE INVERSION
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Shirley Katerine Castafio Moreno . o
C"scomﬂ"o ATegor12h®

Trader de FICs
Natalia Forero Espinosa

Estudiante en practica profesional ler |Ugdl‘

"Renta Fija Pesos de Corto Plazo”
Prixtar 2024

Area de investigaciones econémicas de Bancéldex.

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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