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Comportamiento local

El mercado de deuda publica en Colombia presentd una contraccion en los volimenes de negociacion en la jornada del 14 de agosto. Los
TES TF COP presentaron un nivel de operaciones en Master Traider de $936.000 millones y en SEN $2.36 billones, mostrando una
reduccion frente a la jornada anterior ($1.8 billones y $2.39 billones respectivamente). De manera similar, los TCO negociados en SEN se
redujeron, llegando a los $153.500 millones en MT. Es importante destacar que, en SEN no se registraron operaciones en el cierre previo.

Por el contrario, el mercado de deuda privada local registré movimientos mixtos. En tasa fija, el 14 de agosto, la curva presenté movimientos
mixtos, en el corto plazo, desvalorizaciones en el nodo de 30 dias con 16,12 Pbs, en contraste el de 273 dias con valorizaciones importantes

de 18,27 Pbs. Ademas, en IPC se registraron valorizaciones generalizadas, exceptuando el de 730 dias que registro una desvalorizacion de
5.83 Pbs.
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El fondo Objetivo mostrd un avance gradual en sus rendimientos a 30 dias, cerrando en 8,37%e.a. al 14 de agosto. El comportamiento
reciente evidencia baja volatilidad (0.06%) y un indice Sharpe de 154.56, lo cual representa un atractivo para inversionistas con perfiles
conservadores. La duracion de 0,34 afios (123 dias), junto con una fuerte posicion en liquidez, le otorgan alta flexibilidad para ajustarse
kalas condiciones de mercado, priorizando la conservacion del capital. /
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El fondo presento un rendimiento a 30 dias de 9,89%e.a. y un rendimiento estable a 360 dias en 8,91%e.a. Su volatilidad se ubica en
0,11% y su indice Sharpe de 82.0, confirma su perfil de riesgo bajo y una estabilidad destacada frente a cambios en el mercado. Con
una duracion promedio de 0,48 afios (175 dias), manteniendo una capacidad de maniobra ante variaciones en las tasas de intereés.
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El F60 presentd un incremento en su rendimiento a 30 dias hasta el 13,27%e.a., acompafiado de una recuperacion en el plazo de 360
dias, ubicandose en 8,33%e.a. Su volatilidad se mantiene moderada (0.65%) y un indice Sharpe de 17.63, le otorga estabilidad. Con

una duracion de 1,48 afios (543 dias), levemente superior a la de otros fondos similares.
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Comportamiento internacional

Colombia:

Sorprendi6é a la baja el crecimiento de las ventas minoristas que se
desaceleraron mas de lo esperado, al registrar un crecimiento de 10.1%
a/a junio, por debajo del 13.2% a/a del mes anterior, y del 11.6% a/a que
anticipaba el promedio de los analistas. La desaceleracion en el
crecimiento de las ventas minoristas se dio en la mayoria de los sectores,
sin embargo, destacd el menor crecimiento de ventas de los “Vehiculos
automotores y motocicletas”, el de “Repuestos y partes de vehiculos” y
“Equipo de informatica y telecomunicaciones” que estuvo contenido por
el mayor ritmo de ventas de “Electrodomésticos y muebles para el hogar”
y “Articulos y utensilios para uso doméstico”. Por su parte, el crecimiento
de la produccion manufacturera también registr6 una mayor
desaceleracion a la esperada al ubicarse en 2.2% a/a en junio, por debajo
del 3.0% de mayoydel 2.7% que esperan los analistas. La desaceleracion
se debid al menor dinamismo en “Elaboracion de bebidas”, “Fabricacion
de productos minerales” y de “Sustancias quimicas basicas”. Los
resultados conocidos una antesala clave para los datos de actividad
econdmica que se conoceran el viernes. El consenso de analistas
proyecta que el crecimiento del PIB se mantenga en 2.7 %a/a en el 2T25,
igual al del trimestre previo.

Estados Unidos:

La inflacién de los precios al productor sorprendié al alza, al ubicarse en
3.3 % a/a en julio, significativamente por encima del 2.5% a/a que
esperaba el promedio de analistas y del 2.3% a/a del mes anterior.
Aunque este repunte no representa el mayor del afo, pues en enero
alcanzé 3.8 % al/a, si constituye una sefal de alerta debido a que, de
mantenerse esta trayectoria alcista, podria intensificarse el traslado
hacia los precios al consumidor. Este comportamiento contrasta con la

estabilidad observada en la inflacién IPC publicada el martes, lo que
genera sefales mixtas respecto alimpacto de los aumentos arancelarios.
Por otro lado, las solicitudes iniciales de subsidio por desempleo se
ubicaron en 224 mil en la ultima semana reportada, ligeramente por
debajo de las 225 mil esperadas por el promedio de los analistasy de las
227 mil de la semana anterior. El promedio moévil de cuatro semanas se
mantiene moderado en 221 mil, significativamente por debajo de las 245
mil que alcanzaron a mediados de junio, lo que evidencia la resiliencia
del mercado laboral estadounidense, actualmente en situacién de pleno
empleo. Con estos datos, el mercado y el consenso de analistas
continuan anticipando que la Fed podria retomar el ciclo de recortes de
tasas en la reunién de septiembre, con al menos dos recortes de 25
puntos basicos antes de finalizar el afio. No obstante, la probabilidad del
recorte en septiembre se redujo a 96 %, desde el 101 % estimado antes
de conocerse los resultados de hoy.

Reino Unido:

El crecimiento econdmico se desaceler6 menos de lo esperado al
ubicarse en 1.2% a/a en el 2T25, por debajo de 1.3% a/a del trimestre
anterior, pero superior al 1.0% a/as que anticipaba el promedio de los
analistas. Esta sorpresa positiva se atribuye a un desempefo mejor de lo
esperado en el mes junio, a pesar de la debilidad observada en abril y
mayo. Cabe destacar que se espera que la actividad econdmica
experimente una desaceleracién mas marcada en la segunda mitad del
afno, lo que sostiene la expectativa de que el Banco de Inglaterra continue
con su un ciclo de recortes en su tasa de interés desde el 4.0 % actual,
hasta 3.75% a final del afo. La reduccién de la tasa de interés estara
contenida por las presiones inflacionarias persistentes. En junio, la
inflacién se ubicé en 3.6 %, lo que representa un desvio de 126 Pbs por
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encima de la meta establecida por el Banco Central. Este repunte en los Resumen de mercado:
precios podria limitar el margen de maniobra para una politica monetaria
mas expansiva, generando un dilema entre el estimulo al crecimientoy el 14-ago-25 13-ago-25  Variacién Diaria

control de la inflacion. Dow Jones 44851,0 44922,3 -0,16%

S&P 500 6462,2 6466,6 -0,07%

. Euro Stoxx 50 5434,7 5388,3 0,86%

Peru:

Brent (US/Barril) 66,9 65,6 1,97%

ElBanco Central de Reserva del Peru decidira hoy sobre la tasa de interés WTI (US/Barril) 64,0 62,7 2,15%
de referencia. El consenso del mercado anticipa que la autoridad

usDCoP 4053,8 4028,0 0,64%

monetaria mantendra la tasa en 4.5%, como lo hizo en su reunién de julio.
Esta prevision se da en un contexto en que las presiones al alza en
inflacidon se disiparan en el corto plazo, pues los analistas y el propio
Banco Central en su Reporte de Inflacidon de junio 2025, proyectan que la
inflacion cerraria 2025 en 2.2%, cercano al centro del rango meta. Por el
lado de la actividad econémica, se espera una desaceleracién del
crecimiento, que pasaria de 3.4% en 2024 a 3.1% en 2025. Esta
moderacion estaria explicada por una menor demanda externa y una
caida en la produccién minera, factores que afectarian negativamente las
exportaciones. Este escenario, debera ser cuidadosamente evaluado por
el Directorio del Banco Central al momento de tomar su decisién. En este
contexto, los analistas esperan que pueda haber un recorte de la tasa de
interés de politica en el cuarto trimestre del afno hasta 4.25%.

FIDUCOLDEX



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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FOMDO DE INVERSION
COLECTIVA

Jairo Alonso Gonzalez Melo

Gerente de FICs

FONDO DE INVERSION
FONDO DE INVERSION COLECTIVA

coLEcTIVA

Natalia Forero Espinosa

c o
Tegorizh®

Estudiante en practica profesional

Area de investigaciones econémicas de Bancéldex. '| er |Ugdl‘

Ana Maria Rodriguez Pulecio "Renta Fija Pesos de Corto Plazo”
Prixtar 2024

Ejecutiva de analisis econémico

Maria Paula Basto Lozano

Analista de investigaciéon econdmica.

“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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