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Apreciado inversionista,

Durante las ultimas semanas, el mercado de renta fija en Colombia ha presentado movimientos atipicos que han generado desvalorizaciones
temporales; sin embargo, se trata de un episodio transitorio del mercado y no de un deterioro en la calidad de las inversiones del fondo.
Especificamente ayer se presentaron captaciones por encima de las tasas de valoracion del mercado, lo que afecté la curva de deuda privada,
junto con los movimientos de deuda publica, desvalorizaciones influenciadas por prima de liquidez del mercado a la nacion, y la préxima
reunion de la Junta Directiva del Banco de la Republica, donde el consenso apunta a la mantencion de la tasa de politica en 9,25%. El escenario,
influenciado por una inflacion proyectada aun elevada y por las expectativas asociadas al ajuste del salario minimo, generé movimientos
transitorios tanto en la deuda publica como en la deuda corporativa.

Historicamente, fondos con caracteristicas similares han logrado recuperarse en periodos relativamente cortos gracias a la causacion diaria
de rendimientos. En este contexto, realizar retiros implicaria materializar pérdidas transitorias innecesarias, por lo que recomendamos
mantener la calma y el horizonte de inversion. El portafolio cuenta con activos de alta calidad crediticia, duraciones acordes a la naturaleza
de cada fondo lo que favorece una rapida adaptacion y recuperacion, y meétricas histéricas de alta estabilidad, con baja volatilidad y una
elevada proporcion de dias positivos. Desde Fiducoldex continuamos monitoreando activamente la duracion, la liquidez y la calidad crediticia,
apoyados en analisis especializados, para proteger y optimizar su inversion.
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Comportamiento local

El mercado de la deuda corporativa presentd un comportamiento mixto durante la jornada. La TF presentd desvalorizaciones promedio de
8.11 pbs; las cuales se marcaron en los nodos de 549 y 1460 dias, con 24.39 y 49.90 pbs; puntualmente tuvimos valorizaciones en los nodos
de 30y 730, de 4.29 y 9.20 pbs. La deuda indexada al IPC presentd una jornada marcada por desvalorizaciones a lo largo de la curva, con un
promedio de 8.90 pbs. Por su lado, el IBR tuvo comportamiento mixto, las desvalorizaciones a lo largo de la curva alcanzaron un promedio
de 8.27 pbs; los nodos de 184 y 273 dias presentaron valorizaciones de 1.96 y 0.62 pbs.

En cuanto a la deuda publica, se registr6 un comportamiento mixto en los volimenes negociados durante la jornada. Los TES TF COP
aumentaron sus negociaciones en $172.963 millones en MT, hasta $1.06 billones; en cierre, SEN pasé de $1.01 billones a $1.2 billones, dejando
un aumento de $201.000 millones frente a la jornada previa. Por su parte, los TCOs presentaron negociaciones en MT por $12.000 millones,
reduciendo el nivel frente a la jornada previa ($180.500 millones); en SEN no se presentaron negociaciones para la jornada.
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El FIC Fiducoldex presentd un desempefio favorable en la jornada, beneficiandose del efecto base del fondo, lo que impulsé una
recuperacion en la valoracion del portafolio. Las rentabilidades se ubicaron en 5.22% e.a. a 30 dias y 8.46% e.a. a 360 dias,
manteniendo una trayectoria consistente en el horizonte anual. El fondo tiene una volatilidad controlada de 0.51% y un indice Sharpe
de 7.42, reflejo de una adecuada gestion del riesgo. El posicionamiento en plazos medio—largo continla siendo estratégico,

Qrmitiendo obtener beneficios en un entorno de normalizacion gradual de tasas. /
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El FIC Objetivo mantuvo un comportamiento sélido y adecuado, destacandose en un entorno de mayor volatilidad del mercado. Las
rentabilidades se ubicaron en 6.10% e.a. a 30 dias y 7.50% e.a. a 180 dias, consistentes con su perfil conservador. Con una volatilidad
de 0.15% y un indice Sharpe de 33.2, el fondo contintia cumpliendo de manera firme su promesa de valor centrada en la preservacién
Qel capital, actuando como un ancla de estabilidad dentro del portafolio de los inversionistas. J
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El FIC Capital Inteligente mostrd una recuperacion parcial tras los episodios recientes de volatilidad en la deuda corporativa y publica,
en un contexto de ajustes tecnicos en distintos nodos de la curva. La rentabilidad se ubico en =1.43% e.a. a 30 dias y 7.21% e.a. a 360
dias, evidenciando que, pese a la presion de corto plazo, el desempefio anual permanece estable. La volatilidad observada (1.18%)
responde a la sensibilidad del fondo a movimientos en tasas, coherente con su estrategia de inversion. Es importante resaltar que
estos movimientos son transitorios: el posicionamiento actual permite que, a medida que las tasas se estabilicen, el portafolio se
gneﬁcie de valorizaciones posteriores, reforzando la expectativa de normalizacién de las rentabilidades. /

FIDUCOLDEX



Comportamiento nacional e internacional

Colombia:

De acuerdo con la dltima encuesta de Fedesarrollo, la confianza del
consumidor aumento hasta los 17.0 puntos en noviembre, superior a los
13.6 puntos registrados en el mes anteriory en contraste a los -5.7 puntos
del mismo mes del afio anterior. EL avance importante en el indicador se
dio gracias a una mejor percepcioén de las condiciones actuales y de las
expectativas en los proximos 12 meses del hogar y de la economia en
general. Elresultado delindicador en noviembre se posiciona COMO mas
alto en mas de 10 afos y ratifica la senda de recuperacidon que viene
desde mediados de 2023. A nivel regional, la confianza mejoré en las
cuatro de las ciudades encuestas (Bogota, Barranquilla, Medellin y
Bucaramanga) a excepcion de Cali en donde disminuyd ligeramente en el
ultimo mes. Por niveles socioeconémicos, la mejor lectura se registré en
los tres niveles socioecondmicos. Y finalmente, mejord la disposicion a
comprar bienes durables y de vivienda. Los datos conocidos refuerzan la
expectativa del consumo de los hogares dinamico, lo que continuara
jalonando el crecimiento econdémico, que el promedio de analistas
econdmicos y nosotros esperamos que sea de 2.9% a/a en el
consolidado del afo, y limitando la desaceleracion de la inflacion. Por
otro lado, mas tarde el Dane publicara el resultado del Indicador de
Seguimiento a la Economia (ISE) para el mes de octubre. El promedio de
analistas y nosotros anticipamos que el ISE desacelere su crecimiento a
2.9% a/a en octubre, inferior al de 4.0% a/a registrado en el mes anterior.

Estados Unidos:

La inflacion del IPC sorprendié a la baja al ubicarse en 2.7% a/a en
noviembre, desacelerandose desde la de 3.0% a/a en septiembre, pues
el dato de octubre no fue publicado debido al shutdown, y en contraste
con la aceleracion a 3.1% a/a que esperaba el promedio de los analistas.
Elresultado se explico por la desaceleracién en los precios de los bienes,
que habian sido responsables del aumento de la inflacién en los meses

previos, los servicios y alimentos; a pesar del mayor ritmo de aumento en
los precios de la energia. De hecho, la inflacién subyacente (que excluye
alimentos y energia) se desacelerd hasta 2.6% a/a en noviembre, por
debajo de la de 3.0% a/a registrada en septiembre y que el promedio de
analistas esperaba que se mantuviera inalterada. El mejor
comportamiento de la inflacidn ratifica la expectativa de la mediana de
miembros del Comité de la Fed, los mercados y analistas de que la
Reserva Federal continle recortando tasas el préximo ano, debido a la
debilidad del mercado laboral. Los mercados reaccionaron aumentando
la probabilidad de recortes implicita en la curva de swaps; sin embargo,
el momento exacto del ajuste sigue siendo incierto.

Eurozona:

En linea con lo que anticipaban los analistas y el mercado, el Banco
Central Europeo (BCE) decidié mantener inalterada la tasa de interés en
2.0%. En su comunicado, el Emisor destacd la resiliencia de la actividad
econdmicay la inflacidn cercana a la meta del 2.0%. Ademas, actualizé
sus proyecciones: estima que la inflacién se ubique en 2.1% a/a en
promedio en 2025, sin cambios frente a la proyeccidén anterior, y en 1.9%
a/a en 2026, por encima del 1.7% previsto en septiembre. En cuanto al
crecimiento econdmico, corrigié al alza el PIB, pasando de 1.2% a 1.4%
en 2025y de 1.0% a 1.2% en 2026. De cara al préoximo ano, el promedio
de analistas y los mercados anticipan que el BCE mantenga inalterada la
tasa de interés en 2.0%, en linea con la estabilidad de precios y la
consolidacién gradual de la actividad econdmica.

Reino Unido:

En linea con lo que esperaba el promedio de los analistas y el mercado,
el Banco de Inglaterra recorté la tasa de interés en 25 pbs, llevandola a
3.75% desde la de 4.0%. La decision fue adoptada por mayoria de 5 a 4,
convotos disidentes que abogaron por mantener la tasa sin cambios ante
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la persistencia de la inflacién, que aun se ubica 120 pbs por encima de la
meta del 2.0%. Los miembros que apoyaron el recorte destacaron la
reciente desaceleracion de la inflacién y sefialaron que los riesgos
alcistas se han moderado. Ratificaron su expectativa de que la inflacién
converja hacia el objetivo en el corto plazo, respaldada por la debilidad
de la actividad econdmica, el deterioro del mercado laboraly una postura
monetaria que sigue siendo contractiva. Para 2026, el consenso de
analistas anticipa que el Banco continue con el ciclo de recortes,
llevando la tasa a 3.25% hacia finales del afio.

Resumen de mercado:

18-dic-25 17-dic-25 Variacion Diaria
DowJones 47979,1 47886,0 0,19%
S&P 500 6773,3 67214 0,77%
Euro Stoxx 50 5741,7 5681,7 1,06%
Brent (US/Barril) 59,7 59,7 -0,05%
WTI (US/Barril) 56,0 55,9 0,02%
uUsbCcoP 3858,0 3867,0 -0,23%
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Curva de TES en pesos
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Variaciones de los TES en Pesos
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Variaciones de los TES en UVR
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Grafica 1. Precios de negociaciéon de Petrdleo
Brent
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Grafica 2. Precios de Cotizacién Intradia del délar
Spot
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Gerencia de Fondos de Inversion Colectiva
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Jairo Alonso Gonzalez Melo

Gerente de FICs

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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