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Lunes, 26 de enero de 2026

Estimado inversionista,

Durante la jornada se evidencidé un desempefio positivo en los fondos Fiducoldex, Capital Inteligente y Objetivo, los cuales registraron
rentabilidades favorables. Este comportamiento se enmarca en un entorno de alta especulacion y formacion de expectativas, influenciado
por los recientes resultados relacionados con la intencién de voto de cara a las elecciones presidenciales en Colombia 2026. Adicionalmente,
el Banco de la Republica ha sefialado que el incremento del salario minimo ha intensificado las expectativas inflacionarias, lo que podria
generar un aumento de la inflacion entre 2,0 % y 2,5 %, segun sus estimaciones. En este contexto, se anticipa un ajuste al alza en las tasas de
interés, de manera diferenciada por sectores, como medida para mitigar el impacto del choque inflacionario.

Comportamiento local

En mercado de la deuda corporativa se presentd un comportamiento mixto durante la jornada. En la TF se evidencio una conducta mixta a
lo largo de la curva con un promedio de (0.77) pbs al alza. La deuda indexada al IPC presentd una jornada marcada por desvalorizaciones en
la parte larga de la curva, sin embargo, con nodos valorizados de 30 a 184 y los mas apreciados 1095 y 3650 dias con (5.98) y (6.33)
respectivamente. lo que condujo a un promedio de (0.54) pbs. Por su lado, el IBR presentd un comportamiento de desvalorizaciones a lo
largo de la curva con valorizaciones en los 365 y 549 dias con (015) y (1.23) pbs respectivamente, presenta un promedio de 2.60 pbs.

En cuanto a la deuda publica, se evidencid una disminucién en los volumenes negociados durante la jornada. Los TES TF COP se redujeron
en $207 millones en MT, bajando a $773 millones; en cierre, SEN pas6 de $2.2 billones a $2.1 billones, presentando un descenso de $94
millones frente a la jornada previa. Por otro lado, los TCOs no presentaron negociaciones en la jornada.
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ﬂiducoldex FIC \

D:% Riesgo: Conservador g Activo: Renta Fija Pesos Entidades Publicas e5e3 AUM: 1.7 Billones

El FIC Fiducoldex presentd una rentabilidad a 30 dias de 5.23% e.a. y una rentabilidad a 360 dias de 8.12% e.a, dada la valorizacion del
fondo por los aportes brindados de tasa fija e IPC a lo largo de la curva. El fondo mantiene una duracion promedio de 146.84 dias,
con el fin de mantener plazos cortos y medios. Con respecto al riesgo, se evidencia volatilidad de 0.34% y un indice Sharpe de 11.02,

Qstentando la eficiente gestion del riesgo teniendo en cuenta las dinamicas en el mercado. /

~

Fiducoldex Objetivo FIC
2,
I=7 Riesgo: Conservador a Activo: Renta Fija Baja Duracion gé@ AUM: 362 Mil Millones

LB |

El FIC Objetivo obtuvo una rentabilidad a 30 dias de 6.51% e.a. y una rentabilidad a 180 dias de 7.32% e.a., manteniéndose constante
y firme. El portafolio cuenta con una duracion promedio de 87.19 dias, orientado hacia una baja exposicidon con instrumentos de renta
fija. Este enfoque se traduce en reducida volatilidad de 0.13% y un indice Sharpe de 28.81, demostrando 6ptimos resultados teniendo

en cuenta la duracién y exposicion de riesgo del fondo. /
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Fiducoldex Capital Inteligente
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El FIC Capital Inteligente registré una variacion a 30 dias de 3.13% e.a. y una rentabilidad a 360 dias de 6.78% e.a., resultados explicados
por la exposicion en titulos de tasa fija en los tramos cortos y medios de la curva, al igual que los indexados al IPC en el tramo largo;
fortaleciendo asi la productividad del portafolio, el cual cuenta con una duracién ubicada en 432.54 dias. En términos de riesgo, el

fondo presenta una volatilidad de 1.07% y un indice Sharpe de 1.55, niveles consistentes con el perfil de inversion. /
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Comportamiento nacional e internacional

Colombia: De acuerdo con el DANE, las importaciones se ubicaron
en USD $5.8 mil millones en noviembre, lo que representa un
incremento de 0.3% a/a, desacelerandose desde el de 14.0% a/a en
el mes anterior. El menor crecimiento en las importaciones se
explicd por una desaceleracion en las importaciones de bienes de
capital, intermedio y de consumo. Ademas, las importaciones
cayeron en téerminos mensuales por encima de lo que lo hicieron
las exportaciones, con lo que el déficit de la balanza de bienes
disminuyo hasta los US$ 1.55 mil millones en noviembre, por debajo
de los US$ 1.91 mil millones en el mes anterior. A pesar de la mejora
en el ultimo mes, el déficit de lo conocido del 4T25 es superior al
del trimestre previo y son consistentes con las proyecciones del
Banco de la Republica, que estiman que el déficit de la cuenta
corriente sera de 2.5% en el consolidado del afio, superior al de
2.4% en lo corrido del afio hasta 3T25 y del 1.8% en 2024, aunque
aun por debajo del déficit historico de 3.0%. Por otro lado, hoy el
Dane publicara el resultado del Indicador de Seguimiento a la
Economia (ISE) para el mes de noviembre, para el que el promedio
de analistas anticipa acelere su crecimiento a 3.8% a/a, superior al
de 2.9% a/a en octubre. Con ese crecimiento, lo conocido en el
4T25 representa un crecimiento del 3.0%, consistente con la
expectativa que en el consolidado del afio la economia colombiana
crezca 2.9%, superior al de 1.7% en 2024.

Estados Unidos: En linea con lo que esperaba el promedio de los
analistas, la inflacion PCE aument6 a 2.8% a/a en noviembre,

superior a la de 2.7% a/a en el mes anterior, recien conocida debido
al retraso de publicacion de estadisticas producto del shutdown. El
incremento de la inflacién estuvo explicada por la aceleracion el
aumento de los precios de los servicios, bienes no duraderos y
duraderos. Con lo que la inflacién PCE nucleo (que excluye
alimentos y energia) se acelero hasta 2.8% a/a en noviembre, en
linea con lo que esperaban los analistas, pero por encima de la de
2.7% a/a en el mes anterior. Por otro lado, el crecimiento del gasto
personal se mantuvo en 0.5% m/m en noviembre, como lo
anticipaba el promedio de analistas. Ademas, los ingresos
personales registraron un crecimiento de 0.3% m/m en noviembre,
inferior al de 0.1% m/m en el mes anterior y del de 0.4% m/m que
esperaba el promedio de los analistas. Cabe destacar que la
tendencia de mayor crecimiento del gasto personal que el de los
ingresos es consistente con la aceleracion en el consumo privado
que ha jalonado el crecimiento de la actividad econdmica. De
hecho, en la reciente encuesta de Bloomberg el promedio de
analistas corrigio al alza el prondstico de crecimiento del PIB de
1.0% t/aa2.1% a/aen 4T25y del 2.0% a 2.2% a/a en el consolidado
de 2025, aunque en todo caso inferior al de 2.8% a/a registrado en
2024.

Japon: La inflacion total se desacelerd significativamente al ubicarse
en 2.1% a/a en diciembre, por debajo de la de 2.9% a/a en el mes
anterior y de la de 2.2% a/a que esperaba el promedio de analistas.
La disminucion de la inflacion estuvo explicada por una base
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estadistica favorable en los precios de los alimentos y por la
desaceleracion en los precios de los combustibles debido a los
subsidios establecidos por el gobierno nacional. Sin embargo, la
inflacion sin alimentos ni energia se desaceler6 menos de lo que
espera el promedio de analistas, hasta ubicarse en 2.9% a/a en
diciembre, por debajo de la de 3.0% a/a en el mes anterior, pero
superior a la de 2.8% a/a que se esperaba. Mas tarde, el Banco de
Japon mantuvo inalterada la tasa de interés de politica en 0.75%,
como esperaba el promedio de los analistas. La decision fue
tomada por mayoria de 8 a 1, en donde el miembro disidente voto
por incrementar la tasa por segundo mes consecutivo, debido a
que la inflacidon nucleo se mantuvo 180 pbs por encima de la meta
de inflacion del 2.0%. De hecho, el Banco actualizd sus pronosticos
en donde corrigi6 al alza el crecimiento para 2025, 2026 y 2027,
mientras que aumentd el de la inflacion para el horizonte de
analisis. Con los datos, los mercados adelantaron a abril el siguiente
aumento de la tasa de interés, que antes prevista se retrasaria hasta
junio, sin embargo, mantuvieron la expectativa de que se efectien
dos incrementos mas a lo largo del afio hasta ubicarla en 1.25%.
Con estos resultados, el yen se apreci6 frente al dolar 1.18% hasta
ubicarse en 157.5 yenes por dolar, por debajo de los 159 que
operaban antes de que se conociera la informacion.

México: El indice de actividad econémica sorprendio a la baja al
contraerse en 0.08% a/a en noviembre, deteriorandose desde el

crecimiento positivo de 1.8% a/a en el mes anterior y por debajo
del de 1.15% a/a que esperaba el promedio de analistas. El
deterioro del indicador estuvo explicado por la mayor contraccion
en el sector industrial y a la desaceleracion el de la agricultura y
servicios. El resultado podria sesgar a la baja el crecimiento que el
promedio de analistas anticipa para el consolidado de 2025, hasta
un crecimiento de 0.4% a/a significativamente inferior al de 1.5%

a/a en 2024. La desaceleracion de la actividad econdmica ha sido
el principal argumento para que el Banco de México recorte la tasa
de interés, llevandola a 7.0% desde la de 10% en que se ubicaba al
inicio del afo 2025. De cara a 2026, el consenso de analistas
proyecta que continle el ciclo de recortes, hasta ubicar la tasa en
6,50% a mediados del afio.

23-ene-26 22-ene-26 Variacion Diaria
Dow Jones 49083,6 49384,0 -0,61%
S&P 500 6913,1 6913,4 0,00%
Euro Stoxx 50 5948,2 5956,2 -0,13%
Brent (US/Barril) 66,0 64,1 2,97%
WTI (US/Barril) 61,1 59,4 3,00%
USDCOP 3650,0 3602,0 1,33%
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Grafica 1. Precios de negociacién de Petrdleo
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Gerencia de Fondos de Inversion Colectiva

Jairo Alonso Gonzalez Melo
Gerente de FICs

Shirley Katerine Castafio Moreno
Trader de FICs

Diego Fernando Saenz Monsalve
Director de Estrategia de Inversiones
Laura Valentina Bocanegra Narvaez

Estudiante en practica profesional

Area de investigaciones econdmicas de Bancoéldex.

Ana Maria Rodriguez Pulecio
Ejecutiva de analisis econdmico
Maria Paula Basto Lozano

Analista de investigacién econdmica.
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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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