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MENSUAL ABIERTO EFECTIVO A LA VISTA

ENTORNO ECONOMICO

El seguimiento de las principales variables econémicas, como la inflacidn, las restricciones financieras, el crecimiento, el
desempleo, y la geopolitica, entre otras, en un entorno cada vez mas dindmico y con altos flujos de informacion, nos permite
construir escenarios de analisis y comprensién tanto de aspectos coyunturales como estructurales, que facilitan la toma de
decisiones. En este informe, revisamos la evolucion de dichas variables a lo largo del mes y presentamos una breve perspectiva
sobre las expectativas para los préximos meses. En términos generales, analizaremos las decisiones tomadas por los bancos
centrales durante el mes, los resultados en materia de inflacién y las expectativas de crecimiento. A nivel local, también
examinaremos brevemente el comportamiento del tipo de cambio y del mercado laboral. Abordaremos estos aspectos de
manera integral.

Los mas recientes informes sobre la evolucion de la inflacion en las principales economias globales, especialmente en los paises
del G7, evidencian un comportamiento alcista en los niveles inflacionarios en comparacién con el mes anterior. A continuacion,
se presentan algunos casos destacados. En Estados Unidos, la inflacion anual correspondiente a noviembre de 2024 se situd en
el 2.75%, lo que indica un aumento de 15 puntos basicos (pb) desde el 2.60% de octubre. La inflacién subyacente mostré una leve
caida, alcanzando el 3.32%, 1 punto bésico menos que en octubre (3.33%). Se estima que para diciembre la inflacién general
interanual podria aumentar a 2.86%, mientras que la inflacién ntcleo bajaria a 3.28%.

En la Eurozona, la inflacién presenté variaciones al alza en noviembre con respecto al mes anterior, observandose incrementos
en varios paises. En Alemania, el nivel de inflacién se elevé al 2.2% (octubre: 2.0%); en Portugal, subié al 2.5% (octubre: 2.3%); en
Espafa, al 2.4% (octubre: 1.8%); en Francia, al 1.3% (octubre: 1.2%); y en lItalia, al 1.3% (octubre: 0.9%). En consecuencia, la
inflacion general en la Eurozona aumento, alcanzando el 2.2% en noviembre de 2024, frente al 2.0% registrado en el mes anterior.
En los demds paises del grupo del G7, la inflacion mostré una tendencia menos favorable. En el Reino Unido, la inflacion en
noviembre aumento al 2.6%, frente al 2.3% del mes anterior. En Canada, bajé al 1.9%, en comparacion con el 2.0% registrado en
octubre. Por el contrario, en Japdn, la inflacion subié al 2.9%, desde el 2.3% reportado en octubre. En conjunto, los datos recientes
sobre inflacién en el G7, excluyendo a Canadj, reflejan incrementos en los indices de precios respecto al mes previo.

En la region, los resultados son mixtos en comparacion con el mes anterior. Brasil tuvo una variacidon positiva de 11 puntos
basicos pasando a 4.87%. En Perq, la inflacion subié del 2.01% en octubre al 2.27% en noviembre. Por otro lado, Chile tuvo una
variacion negativa de 50 puntos basicos, llegando a niveles de 4.20% comparado al 4.70% registrado en octubre. México también
presentd el indice en una tendencia a la baja, con resultados de 4.76% en octubre y 4.55% en noviembre. Cabe destacar que en
los ultimos meses la inflacion en los cuatro paises mostré alzas significativas, por lo que Brasil tomé la decisién de aumentar su
tasa de politica monetaria, mientras que México y Chile retoman variaciones negativas, Perd no tiene mayores presiones en
términos de inflacion para aumentar sus tasas de interés.

En Colombia, la inflacion anual mostré una reduccidn en noviembre de 2024, ubicandose en el 5.20%, descendiendo en 21
puntos basicos en comparacién a octubre de 2024 donde se ubicé en el orden de 5.41%. Para diciembre de 2024, se proyecta que
la inflacion oscile entre el 5.08% y el 5.14%. Las proyecciones sugieren que la inflacion en Colombia continuard ajustandose para
2025, apoyada por los altos tipos de interés y una caida sostenida en los precios de los bienes, se estima que la inflacién cierre
2025 en torno al 3.4%.

Sobre las decisiones de los bancos centrales para controlar el efecto inflacionario, podemos resaltar que las tasas en Estados
Unidos, cierra el aio con un recorte de 25 puntos basicos en diciembre, llevando la tasa a niveles de 4,25%, mientras tanto, para
el primer semestre de 2025 el mercado espera que la tasa se mantenga estables en estos niveles hasta mayo, donde con una
probabilidad superior al 46% se espera un primer recorte de al menos 25 puntos basicos que lleve a la tasa a niveles del 4.25%y
que esta tasa se mantenga hasta finales de 2025. Esta decision responde al desempefio moderado de la economiay al
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comportamiento reciente del mercado laboral, donde, pese a una leve disminucién en septiembre, la tasa de desempleo se
mantuvo cercana al 4.1% en octubre y el dato mas reciente para cierre de ano alcanzé el 4.2%. Ademas, los datos del crecimiento
econdmico para el tercer trimestre de 2024 mostraron un mejor desempeno en el orden del 3.1% en comparacion con los datos
preliminares del 2.8% para el mismo periodo. Estas medidas reflejan la intencién de la FED de respaldar la actividad econémica
en un contexto de desaceleracion, mientras vigila de cerca los indicadores de inflacion y empleo.

En Europa y Canad3, los bancos centrales continuaron con los recortes en la TPM. En la Eurozona, el Banco Central Europeo
recortd sus tasas en 25 puntos basicos llevandola a 3,15%. El Banco Central de Canada también realizé un recorte de 50 puntos
basicos, llevando a la tasa a 3.25%. Los demas paises del G7, mantuvieron sus tasas estables para cierre del ano: Reino Unido en
4,75%y Japon en 0.25%; cabe destacar que Japdn, por primera vez en mas de 17 afos, decidié aumentar la TPM a 0.25% durante
el segundo y tercer trimestre 2024. El marcado deterioro del yen durante el tGltimo afio y en lo que va de 2024 llevé al emisor a
incrementar los tipos de interés. Es posible que para 2025 aumenten su tasa de interés alineado con la posiciéon de proteccién a
sumoneda.

En Latinoamérica, los bancos centrales hicieron modificaciones a sus tasas a excepcion de Pert que mantuvo sus tasas en 5.00%.
México y Chile redujeron sus tasas en 25 puntos basicos, llevandolas a 10.00% y 5.00%, respectivamente. En contraste, Brasil
aumento sus tasas debido al repunte de la inflacion de los ultimos meses, sumando 100 puntos bésicos a la tasa que para
noviembre se encontraba en 11.25% y para diciembre finalizé en 12.25%.

El Banco de la Republica de Colombia, por mayoria, decidio realizar un nuevo recorte de 25 puntos basicos en la Tasa de Politica
Monetaria (TPM), reduciéndola del 9,75% al 9,50%. Las principales encuestas del pais habian anticipado un recorte de 50 puntos
basicos, basado en la notable disminucion de la inflacién en los ultimos meses, que paso del 6,86% en julio al 6,12% en agosto,
del 5,81% en septiembre al 5.41% en octubre y que finalmente en noviembre se ubicé en 5.20%; sin embargo, el banco central
parece no llevar presiones significativas, para implementar recortes mas agresivos, salvo por las recomendaciones del gobierno
y ciertos sectores econémicos que consideran cruciales mayores reducciones en la tasa de intervencién para estimular la
economia nacional, que para el tercer trimestre del afo evidencié un mejor resultado.

Sobre las expectativas de crecimiento, segun las estimaciones actualizadas en Bloomberg, se prevé que el crecimiento
econdmico global se mantenga estable en torno al 3,2% para 2024, un leve aumento respecto a la proyeccién anterior de 3,1%.
y para 2025 se espera un 3.0%, En la Eurozona, las expectativas de crecimiento han sido revisadas a la baja debido al débil
desempeno de Alemania, manteniendo el 0,8% en la zona para 2024 y corrigiendo a 1.0% desde el 1,2% del mes pasado, para
2025.

En Estados Unidos, las proyecciones de crecimiento para 2024 se mantienen en los niveles del mes anterior, ubicandose en 2,7%
para 2024y 2,1% para 2025. Dentro del grupo de paises del G7, las proyecciones se mantienen en los niveles del mes anterior. En
el Reino Unido, se anticipa que el crecimiento se mantenga en 0,9% para 2024 y del 1,4% para 2025. Para Japén se espera que el
crecimiento se mantenga en -0.2 para 2024 y 1.2% para 2025. En Francia, las expectativas se mantienen en 1,1% para 2024 y se
corrigen a 0,7% para 2025 (anteriormente 0.9%). Por su parte, en ltalia, se prevé un crecimiento del 0,5% en 2024 y del 0,8%
(anteriormente 0,9%) en 2025.

En América Latina, las proyecciones de crecimiento también se ajustaron. En Brasil, se espera un crecimiento del 3,2% para 2024
(anteriormente 3.0%) y del 2,0% para 2025. En Colombia, la Encuesta de Opinién Financiera realizada por la BVC y Fedesarrollo,
publicada en diciembre de 2024, estima un crecimiento del 1,8% para 2024 y del 2,6% para 2025. Por su parte, el Banco de la
Republica proyecta un crecimiento del 1,9% para 2024 y del 2,9% para 2025, mientras que el Ministerio de Hacienda prevé un
rango de crecimiento entre el 1,9% vy el 2,0% para 2024, y del 3,0% para 2025.

En México, las proyecciones indican que el crecimiento econémico se mantendra en el 1,5% para 2024 y en el 1,2% para 2025. En
Chile, se espera un crecimiento del 2,4% en 2024 y del 2,2% en 2025. En Peru, las previsiones han mejorado, proyectando un
crecimiento del 3,0% para 2024 y del 2,9% para 2025. Finalmente, en la regién del Caribe y América Latina, las expectativas para
2024 también han mejorado, con un crecimiento estimado del 2,1% (anteriormente 2,0%) y que se mantenga en 2,6% para 2025.
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En Colombia, el indice de Seguimiento a la Economia (ISE), publicado por el DANE en diciembre de 2024, mostré un avance
positivo en octubre creciendo el 2.94% en la serie original y el 3.13% en la serie ajustada. Las actividades, primarias, secundarias
y terciarias revelaron incrementos anuales en octubre del 4.41%, 1.38% y 2.93%, respectivamente. Las actividades secundarias
mostraron un avance este mes a comparacién de los dos meses anteriores que evidenciaron niveles en negativo, posiblemente
influenciado por las altas restricciones financieras, y por la disposicién de compra de vivienda en dichos meses, ya que en octubre
la perspectiva de intencion de adquisicion de compra de vivienda aumentd, asi como el indice de condiciones econémicas, de
acuerdo con la encuesta de opinién del consumidor de Fedesarrollo. En el acumulado del afo, el ISE reflej6é un crecimiento del
1,84% entre enero y octubre del 2024.

A finales de diciembre, el DANE divulgdé los datos preliminares del mercado laboral correspondientes a noviembre de 2024. La
tasa de desempleo nacional bajé a niveles de 8,2%, mientras que en las principales ciudades fue del 8,0%. En cuanto a la tasa
desestacionalizada a nivel nacional oscilé entre el 10,3% en enero y el 9,5% en noviembre, evidenciando una relativa estabilidad
durante el afo. Comparando el periodo de noviembre de 2023 a noviembre de 2024, el nimero de ocupados aumenté en
aproximadamente 420 mil personas, mientras que el nimero de desocupados disminuyé en cerca de 195 mil.

En cuanto al mercado cambiario, al cierre de diciembre el tipo de cambio se ubicé en COP$4,409.15 por USD, comparado con
COP$4,419.59 en septiembre, lo que representa una apreciacion del 0,24%. Ademas, la prima de riesgo del pais mostré un
incremento: el CDS a 5 afos cerré en 212 puntos basicos al 31 de diciembre de 2024, lo que equivale a un aumento del 5,80%
respecto a los 197 puntos basicos registrados en el mes anterior.

Las rentabilidades de los TES mostraron un comportamiento mixto: los TES tasa fija en el tramo corto, medio y largo de la de la
curva, las tasas aumentaron en promedio 84, 86 y 102 punto bdsico respectivamente. Los TES UVR en el tramo corto las tasas
cayeron en promedio 37 puntos basicos, y en los tramos medio y largo de la curva aumentaron las tasas en promedio 6 y 24
puntos basicos respectivamente.

Resumen principales drivers de diciembre: A nivel global, los recortes en las tasas de politica monetaria (TPM) continuaron siendo
un factor relevante. El Banco Central Europeo redujo su tasa en 25 puntos basicos, pasando de 3,40% a 3,15%, mientras que en
Canada se aplicd un recorte mas agresivo de 50 puntos basicos, llevdndola al 3,25%. En Estados Unidos, la Reserva Federal
implementd un recorte de 25 puntos basicos, situando la tasa en 4,25%, con expectativas de estabilidad hasta mayo de 2025.

En América Latina, varios bancos centrales realizaron ajustes, destacando el Banco de la Republica de Colombia, que recorté su
TPM en 25 puntos basicos, llevandola a 9,50%, en linea con la disminucién sostenida de la inflacion. Localmente, el DANE reporté
estabilidad en el mercado laboral, con una tasa de desempleo nacional del 8,2% en noviembre, un incremento anual del empleo,
y una ligera apreciacion del peso colombiano frente al délar, cerrando el tipo de cambio en COP$4,409.15 por USD. los TES tasa
fija en el tramo corto, medio y largo de la de la curva, las tasas aumentaron en promedio 84, 86 y 102 punto bdsico
respectivamente.

COMENTARIO DEL GERENTE DE LOS FONDOS DE INVERSION COLECTIVA

Cerramos el 2024 con un comportamiento favorable en las rentabilidades de los Fondos de Inversion Colectiva administrados
con fundamento en la evolucion de las tasas vistas en el mes de diciembre, aunque se presenté una volatilidad en el mercado
local para la segunda y tercera semana del mes, que afortunadamente no afectaron los resultados econémicos de los
inversionistas en los FIC.

Resultado de lo anterior las rentabilidades promedio mes en diciembre para los Fondos de Inversién se ubicaron entre el 7.00%
y 7.60% E.A. y las que se obtuvieron en el acumulado del 2024 para el FIC Vista se ubicé en el 9.48% E.A., 9.53% E.A. para el FIC
Plazo y 9.64% E.A. para el FIC de Alta Liquidez tasas totalmente competitivas para las opciones comparable del mercado de
valores y frente a nuestra competencia.

Dentro de los principales fundamentales econémicos que se presentaron en diciembre para destacar, se menciona la
disminucién por parte del BANREP en la tasa de politica monetaria de apenas 25pbs, situacion que tomo por sorpresa a los
analistas los cuales descontaban una disminucién de 50pbs, dejandola para el cierre de 2024 en el 9.50%, dejando la
incertidumbre si en las préximas reuniones no se siga con el ciclo bajista en la tasa de politica monetaria que venia ejecutando el
Banco de la Republica.
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Esperamos un inicio de afo con algo de volatilidad en los mercados de valores por efecto de la posesion del presidente Trump
en EEUU y la expectativa que se pueda entre inversionistas y analistas mientras se aclaran sus posiciones econémicas y
obviamente la evolucién de los indicadores econédmicos globales. Sin embargo, esperamos un 2025 que siga corrigiendo las
tasas a la baja de manera paulatina, situacién que podria reflejar altas rentabilidades diarias en periodos puntuales para los
Fondos de Inversién administrados.

De igual manera reiteramos nuestro interés de continuar atentos al comportamiento de los mercados y a la evolucién de las
variables econémicas globales, con el propésito de establecer las mejores estrategias de inversiéon que nos permitan estar en
linea con la tendencia actual y continuar presentando resultados favorables para todos nuestros inversionistas en los Fondos de
Inversion Colectiva.

[T FONDO INVERSION COLECTIVA ABIERTO EFECTIVO A LA VISTA
La duracién del Fondo de Inversion Colectiva Efectivo a la Vista cerré el mes de diciembre 2024 con 191 dias y obtuvo una
rentabilidad mensual neta de 7.05% E.A. Por la naturaleza del Fondo a la Vista, los inversionistas tienen la disponibilidad de sus
recursos de forma inmediata. El riesgo de mercado y de liquidez del portafolio es conservador considerando el disponible del

Fondo, la calidad crediticia de sus activos es calificada 100% AAA 'y Nacién.
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Estimado(a) adherente,

Le informamos que, a partir del proximo mes, el boletin que recibe actualmente estara disponible para su descarga desde nuestra
pagina web. De igual manera, podra acceder a los extractos relacionados con sus inversiones a través de este mismo medio.

Por tal motivo, queremos notificarle que dejaremos de enviar esta informacién por correo electrénico. A continuacion, le
compartimos la ruta de acceso para que pueda consultar y descargar los documentos de manera agil y segura:
https://www.fiduprevisora.com.co/boletines/

https://fic.fiduprevisora.com.co/

Agradecemos su comprension y estamos a su disposicion para cualquier consulta o asistencia que requiera.

“Defensoria del Consumidor Financiero: Dr. JOSE FEDERICO USTARIZ GONZALEZ. Carrera 11 A No 96-51 - Oficina 203, Edificio Oficity en la ciudad de Bogota D.C. PBX (601) 6108161 / (601)
6108164, Fax: Ext. 500. E-mail: defensoriafiduprevisora@ustarizabogados.com de 8:00 am - 6:00 pm, lunes a viernes en jornada continua”. Las funciones del Defensor del Consumidor son: Dar
trdmite a las quejas contra las entidades vigiladas en forma objetiva y gratuita. Ser vocero de los consumidores financieros ante la institucion. Usted puede formular sus quejas contra la entidad
con destino al Defensor del Consumidor en cualquiera agencia, sucursal, oficina de corresponsalia u oficina de atencién al publico de la entidad, asimismo tiene la posibilidad de dirigirse al
Defensor con el animo de que éste formule recomendaciones y propuestas en aquellos aspectos que puedan favorecer las buenas relaciones entre la Fiduciaria y sus Consumidores. Para la
presentacion de quejas ante el Defensor del Consumidor no se exige ninguna formalidad, se sugiere que la misma contenga como minimo los siguientes datos del reclamante: 1. Nombres y
apellidos completos 2. Identificacion 3. Domicilio (direccién y ciudad) 4. Descripcion de los hechos y/o derechos que considere que le han sido vulnerados. De igual forma puede hacer uso
del App "Defensoria del Consumidor Financiero" disponible para su descarga desde cualquier smartphone, por Play Store o por App Store.

Kl Fiduprevisora Direccion de Fondos de Inversién Colectiva
Calle 72 No. 10-03, oficina 306

i Bogotd D.C. - Colombia
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