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Miércoles, 25 de febrero de 2026

Estimado inversionista,

Durante la jornada, los Fondos Fiducoldex y el FIC Objetivo registraron rentabilidades positivas. El FIC Capital Inteligente presentd una
variacion diaria levemente negativa, asociada a ajustes recientes en el mercado de renta fija, sin que ello modifique su desempefio favorable
en horizontes mas amplios.

El mercado de deuda publica continud reflejando presiones al alza en las tasas de los TES a tasa fija, con incrementos cercanos a 20 puntos
basicos en promedio, particularmente en referencias intermedias y largas que han concentrado mayores colocaciones durante el mes.
Ademas, las expectativas de inflacion implicitas en los titulos soberanos han mantenido una trayectoria ascendente, especialmente en los
tramos entre dos y cinco afios, afectando al ajuste en precios observado en el mercado secundario.

Adicionalmente, se conocieron borradores regulatorios relacionados con el traslado de recursos pensionales desde el régimen de ahorro
individual hacia el régimen publico, asi como nuevas disposiciones adoptadas en el marco de la emergencia climatica, incluyendo
contribuciones adicionales a ciertos sectores y medidas extraordinarias de ejecucion presupuestal.

En este contexto, el comportamiento de Capital Inteligente responde principalmente a la sensibilidad de su portafolio frente a movimientos
en tasas de interés. Las variaciones observadas obedecen a dinamicas de mercado y a la actualizacion de expectativas macroeconémicas,
mientras la administracion mantiene una gestion prudente del riesgo, acorde con la estructura y objetivos de los fondos.
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Comportamiento local

En el mercado de la deuda corporativa se evidencié un comportamiento de desvalorizacion en las curvas. En la TF se observa un promedio
en la curva de 3.39, las mayores desvalorizaciones en los nodos de 61, 273 y 365 dias con 13.86, 12.63 y 10.13 pbs respectivamente. La deuda
indexada al IPC presentd una jornada marcada por desvalorizaciones en gran parte de la curva, en especial en el nodo de 273 con 16.13 y
valorizacion en el nodo de 92 dias con (28.12) pbs, obteniendo un promedio de 0.48 pbs. Por su lado, el IBR percibié un comportamiento de
disminucién de valor, con desvalorizaciones en los nodos de 184, 365 y 730 dias con 13.76, 14.65 y 28.77 pbs respectivamente, para un
promedio 12.97 pbs.

En cuanto a la deuda publica, se presencid un aumento en los volimenes negociados durante la jornada. Los TES TF COP se incrementaron
en $732 mil millones en MT, llegando hasta $2.5 billones; en cierre, SEN pasé de $2.4 billones a $3.5 billones, registrando un crecimiento de
$1.084 mil millones frente a la jornada previa. Por otro lado, los TCOs presentaron negociaciones de $301 mil millones en Master Trader frente
a los $6 mil millones de la jornada previa, de parte de SEN se evidenciaron operaciones se $15 mil millones.
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El FIC Fiducoldex presentd una rentabilidad de 7.14% e.a. en el horizonte de 30 dias y de 7.97% e.a. en el acumulado de 360 dias,
manteniendo un comportamiento estable en linea con su objetivo de preservacion de capital y generacion de rendimientos
consistentes. Durante la jornada, el desempefio estuvo impulsado principalmente por titulos a tasa fija con indexacion a IPC e IBR,
los cuales concentraron el mayor aporte positivo dentro del portafolio y respaldaron la dindmica reciente de valorizacion. La duracion
promedio se ubicd en 133.27 dias, reflejando un posicionamiento de corto a mediano plazo que limita la sensibilidad ante
desplazamientos en la curva de rendimientos. En materia de riesgo, la volatilidad descendi® a 0.24% vy el indice de Sharpe se
incrementd a 23.16, evidenciando una mejora en la eficiencia junto a una trayectoria de retornos favorable.
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El FIC Objetivo presento una rentabilidad de 7.74% e.a. en los ultimos 30 dias y de 7.15% e.a. en 180 dias. Durante la jornada, aunque
el mercado de renta fija registré una desvalorizacion generalizada en los segmentos de tasa fija, los titulos que componen el portafolio
del fondo, especialmente aquellos indexados a IPC e IBR, mostraron un comportamiento positivo que permitié una dinamica
favorablepara el portafolio. La duracion promedio se ubicd en 75.88 dias, manteniendo una estructura de baja sensibilidad frente a
movimientos en la curva de rendimientos. En cuanto a los indicadores de riesgo, la volatilidad permanecio en 0.13% vy el indice de
Qarpe ascendio a 53.69, reflejando un buen desempefio incluso en un entorno de presion sobre los activos de renta fija.
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El EI FIC Capital Inteligente registrd una rentabilidad de 1.46% e.a. en 30 dias y de 6.23% e.a. en el acumulado de 360 dias,
manteniendo un balance positivo en el horizonte anual. En la jornada se presenté una variacion diaria negativa como consecuencia

de las fuertes desvalorizaciones en el mercado de renta fija, que afectaron la valoracion del portafolio. Dado que el fondo mantiene
una duracién cercana a 413 dias, su sensibilidad ante movimientos en tasas es mayor en el corto plazo; sin embargo, esta
caracteristica forma parte de su estrategia y es la que le permite consolidar retornos positivos en horizontes mas amplios. Parte de
este efecto fue compensado por el desempefio de titulos a tasa fija indexados a IBR y por la valorizacién del doélar. En términos de
riesgo, la volatilidad se ubicé en 0.65% y el indice de Sharpe en 1.60, mostrando una mejora en la relacion entre riesgo asumido y

retorno generado en el periodo de analisis /
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Comportamiento nacional e internacional

Colombia: De acuerdo con la ultima encuesta del Citi Bank, el
promedio de analistas espera que la inflacion se ubique en 1.28%
m/m en febrero, superior a la de 1.14% m/m en el mismo mes del
afo anterior, con lo que la inflacion anual aumentaria hasta 5.50%
a/a, superior a la de 5.35% a/a en enero. La incertidumbre es muy
amplia pues el rango de prondstico se encuentra entre 5.17% a/a 'y
5.86% a/a. En Bancoldex esperamos una inflacion de 1.45% m/my
de 5.68% a/a en febrero. Los resultados de la encuesta ponen en
evidencia las presiones al alza sobre la inflacion que gener¢ el
incremento del salario minimo, pues estima que la inflacion
aumentara hasta 6.40% a/a a final del afio. Nuevamente, el rango
de prondstico es muy amplio (entre 5.80% a/a y 6.81% a/a), en
Bancoéldex esperamos 6.58% y en todos los casos superior a la
inflacion actual. Las persistentes presiones inflacionarias llevaran al
Banco de la Republica a seguir con los incrementos de las tasas de
interés. La mediana de analistas espera que en la reunién de marzo
se realice un incremento de la tasa de intervencion de 75 pbs hasta
ubicarla en 11.0%, en Bancoldex proyectamos que el incremento
sera de 100 pbs hasta 11.25%. Para el cierre del afio, nosotros y la
mediana de analistas espera incrementos hasta 11.75% a lo largo
del afio, con un rango de prondéstico muy amplio entre el 11.25% y
el 13.50%.

Estados Unidos: El Gobernador de la Fed, Cristopher Waller,
reconocié que el sélido dato del mercado laboral en enero podria
justificar mantener las tasas de interés de la Fed estables si se

confirma su fortaleza. Cabe recordar que Waller hizo parte de los
dos votos disidentes que en la Ultima reunion votaron por recortar
las tasas 25 pbs, pues ha defendido la necesidad de continuar con
recortes debido a sefiales de debilidad en el mercado laboral. Sin
embargo, reiteré que su decision sobre apoyar o no un recorte de
tasas en la reunion del 17 y 18 de marzo dependera del informe de
empleo de febrero, pues advirtié que las cifras de enero podrian
contener "mas ruido que sefial”, dado que las revisiones del 2025
mostraron un crecimiento del empleo casi nulo, lo que sugiere un
mercado laboral mucho mas fragil de lo que parecia. Ademas,
sefiald que la inflacion subyacente, excluyendo los efectos de los
aranceles impuestos bajo el expresidente Trump, esta cerca del
objetivo del 2.0%, por lo que el mercado laboral se convierte en el
factor decisivo para la politica monetaria. El promedio de analistas
y el mercado continla incorporando que las tasas de interés se
mantendran inalteradas todo el primer semestre del afio y se
debate si se realizaran dos recortes de 25 pbs en las reuniones de
julio y de diciembre.

Sorpresas al alza en indicadores de actividad econdmica vy
manufactura. El indice de actividad econémica de la Fed de Chicago
sorprendié al alza al ubicarse en 0.18 puntos en enero,
recuperandose de los -0.21 puntos en el mes anterior y de los -0.01
puntos que esperaba el promedio de los analistas. El repunte en el
indice se explico por la recuperacién de la produccion, ingreso y
empleo, a pesar de que las ventas siguen en terreno negativo. La
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lectura superior a 0.0 indica que el crecimiento la economia
nacional es superior al del promedio histérico. Por otro lado, el
indice manufacturero de la Reserva Federal de Dallas se ubicé en
0.2 puntos en febrero, superior al -1.2 en el mes anterior y a los -
0.5 puntos que esperaba el promedio de los analistas, lo que indica
una recuperacion del sector en el dltimo mes.

Peru: El crecimiento del PIB se desaceleré menos de lo que
anticipaba el promedio de analistas. El PIB creci6 3.2% a/a en el
cuarto trimestre, aunque por debajo del 3.4% a/a en 3725, fue
superior al de 3.0% a/a que esperaba el promedio de analistas. La
desaceleracion de la actividad econdmica se dio tanto en el
consumo privado, como en el publico, y a pesar de la aceleracion
en la inversion. Sin embargo, en el consolidado de 2025 el PIB
crecio 3.4%, por debajo del de 3.5% en 2024, aunque levemente
superior al de 3.3% que esperaba el promedio de analistas. La
desaceleracion entre 2024 y 2025 estuvo explicada principalmente
por la desaceleracion del consumo publico a pesar del mayor

dinamismo del consumo privado y de la inversion. Finalmente, se
mantiene la expectativa de que el Banco Central de Reserva del
Perd mantenga inalteradas las tasas de interés en 4.25% buena
parte del afo, pero que, dada la desaceleracion que se espera en
la segunda mitad del afio que implique un crecimiento de 3.0% en
2026, el promedio de analistas anticipa que el Banco recorte 25 pbs
hasta ubicarla en 4.0% a finales del afio.

24-feb-26 23-feb-26 Variacion Diaria
Dow Jones 49174,7 48804,1 0,76%
S&P 500 6882,1 6837.8 0,65%
Euro Stoxx 50 6116,6 6113,9 0,04%
Brent (US/Barril) 71,4 71,5 -0,15%
WTI (US/Barril) 66,2 66,3 -0,11%
uUsbDCop 3704,0 3683,3 0,56%
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Grafica 1. Precios de negociaciéon de Petrdleo
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Gréfica 2. Precios de Cotizacién Intradia del
dolar Spot
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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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