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Politica de Inversion

Informacion de Desempefio

E Fondo puede invertir Gnicamente en activos de renta fija por medio de titulos
de deuda publica de orden nacional e instituciones oficiales especiales local de
corto y de mediano plazo en pesos colombianos y/o UVR. Adicionalmente puede

invertir en depositos a la vista en cuentas de ahorros y/o corrientes en

Comité de Inversiones

Un miembro de Junta la directiva de la Sociedad Administradora del Fondo
Inversién.

El Gerente General de la Sociedad Administradora del fondo de Inversion.

El Vicepresidente Financiero del Scotiabank Colpatria.

El Gerente tesoreria ALM y/o Gerente Mercado Capitales Scotiabank Colpatria.
El Gerente de Riesgo Mercado y Liquidez Fiduciaria Scotiabank Colpatria.

La rentabilidad efectiva neta del Fondo De Inversion Colectiva Mas conservador a 180 dias quedé en el 0%, la rentabilidad efectiva Neta 30 dias fue
de -14.81% para la aprticipacion A, -14.92% para la participacion B, -15.04% para la participacion C, 15.32% para la participacion D, 15.89% para la
participacion E y 16.59% para la participacion F. Las cuentas de ahorros tienen un 15.46%, TES 17.64%, las cuentas corrientes un 0.02% y

descuento 66.87%

Rentabilidad Neta Mensual Deuda Publica
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Ver detalle de la informacion de desempefio en la
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COMPOSICION POR CALIFICACION
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Anélisis Gastos:

El Gasto més representativo del Fondo de Inversién Colectiva son otros gastos, que representa el 73% respecto al

total de los Gastos O

que cor

a un promedio

del 0.71% sobre el valor del Fondo de Inversién

Colectiva. Otros gastos a cargo del Fondo de Inversion son : Pérdida en Venta de inversiones con una participacién del 0.0%.

Valor fondo Deuda Publica
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Composisién Fondo Principales 10 Emisores Fecha Vr. Portafolio Cop Vr. Unidad Vr. Riesgo cop Dur (dias) 30 Dias
[ Emisor _______ ValorMercadoCop _______ % _____ 30-09-23 2,270,635,000 10,013.78 5,094,919 471 154%
Ministerio Hacienda 2,353,495,000 84.52% 31-10-23 2,277,735,000 10,022.72 7,093,521 472 1.68%
Scotiabank Colpatria 222,607,154 7.99% 30-11-23 2,317,960,000 10,141.41 6,222,334 413 1.02%
Bogota 204,953,289 7.36% 31-12-23 2,353,495,000 10,288.18 5,188,111 383 1.23%
Itau 1,034,522 0.04%
Davivienda 2,578,637 0.09%
TOTAL 2,784,668,602 100.00%
. . B ) L Rentabilidad del Fondo de Inversiéon
El Fondo mantuvo una diversificacion en emisores con las maximas
calificaciones crediticias Participacion Mensual Semestral Anual Comision
A 14.81% 0.00% 0.00% 1.56%
Composicién FIC por Indicador B 14.92% 0.00% 0.00% 1.45%
In dor Valor Mercado Coj % . [ 15.04% 0.00% 0.00% 1.35%
Rentabilidad Neta
CTA AHORROS 430,569,274 15.46% D 15.32% 0.00% 0.00% 1.10%
CTA CORRIENTE 604,328 0.02% E 15.89% 0.00% 0.00% 0.60%
DESCUENTO 1,862,100,000 66.87% F 16.59% 0.00% 0.00% 0
TES 491,395,000 17.65% A 16.59% 0.00% 0.00%
TOTAL 2,784,668,602 100.00% B 16.59% 0.00% 0.00%
Rentabilidad Bruta ¢ 16.59% 0.00% 0.00%
El fondo estuvo di en los di cuentas de D 16.59% 0.00% 0.00%
ahorros tienen un 15.46%, TES 17.64%, cuentas corrientes un 0.02% y E 16.59% 0.00% 0.00%
descuento 66.87% F 16.59% 0.00% 0.00%
c FIC por Califi BALANCE GENERAL A 31 DE DICIEMBRE ANOS 2023 Analisis
Calificacion Valor mercado Cop % Vertical (*) Horizontal
AA + - 0.00% (CIFRAS EN MILES DE PESOS) dic-23
AAA 431,173,602 15.48% DISPONIBLE 431,174 15.52% 0.00%
Nacion 2,353,495,000 84.52% PACTOS DE REVENTA 0 0.00% 0.00%
No Requiere 0 0 INVERSIONES 2,353,495 84.70% 0.00%
TOTAL 2,784,668,602 100.00% CUENTAS POR COBRAR [ 0.00% 0.00%
La calificacion crediticia del FIC es AAA, se encuentra invertida en un 15.48% en ?;sgf:gﬂxg: 2784, ng 1200233% ggg:;:
titulos calificados AAA, un 84.52% en Riesgo Nacion y un 0.00% en deuda AA+. R
PASIVOS 6,059 0.22% 0.00%
Composicién portafolio FIC por Plazo TOTAL PASIVOS 6,059 0.22% 0.00%
Plazo Valor Mercado Coj % BIENES FIDEICOMITIDOS 2,778,610 100.00% 0.00%
m%‘m TOTAL PATRIMONIO 2,778,610 100.00% 0.00%
181-365 1,862,100,000 66.87% TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 2,784,669
1a 3 afos 491,395,000 17.65%
3 abafos 0 0 :STADO DE RESULTADOS 31 DE DICIEMBRE ANOS 2023 Analisis
TOTAL 2,784,668,602 100.00% Vertical (*) Horizontal
) e B o (CIFRAS EN MILES DE PESOS) dic-23
S;:lsnuggi;;n;qo:\o::ﬁta;sdésot:k;\;c‘ig;: 0-180 dias con un 15.48% 185-365 INGRESOS OPERACIONALES: 157,368 0 0.00%
GASTOS OPERACIONALES 79,693 0 0.00%
RDTOS ABONADOS A FIDEICOMITENTES -77,675 0 0.00%
Valor unidad Resultado operacional neto 155,349 [] 0.00%
20200
1y = (*)Analisis Vertical realizado sobre el patrimonio total a Diciembre 31 de 2023 en Miles de Pesos ($ 638.181.625)
7=
A A AL ANALISIS EVOLUCION DE GASTOS
hicd Composicién de los Gastos Comision Perd.Vta Invers Otros Gastos __Total Gastos
(CIFRAS EN MILES DE PESOS)
- 314ul-23 0 0
sep-3 oct-3 nov-3 dic23 31-ago-23 0 0
" = " B 30-sep-23 1,156 4 1,160
El segundo semestre del 2023 la evolucion de la unidad fue de 261 puntos, 31-oct-23 1,378 1,900 3,278
lo que generé una rentabilidad del 14.81% Efectiva neta 30-nov-23 1,346 5,325 6,671
31-dic-23 1,407 7,304 8,711
COMPOSICION POR EMISOR - PRINCIPALES EMISORES TOTALES 5,287 0 14,533 19,820
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Este material es para informacion de los Inversionistas y no et concebido como una oferta o una solicitud para vender o comprar activos. La informacion contenida es s6lo una guia generaly no debe ser usada como base para la toma de
decisiones de inversién. En relacién con el FIC existe un Prospecto de Inversién y un Contrato de suscripcién de derechos que contiene informacion relevante que puede ser i
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Corte 30 de Junio de 2023 a 31 de Diciembre de 2023

Informacion de Desempefio
Entorno internacional
EI 2023 fue un afio de alta volatilidad en un contexto en el que el que los conflictos geopoliticos fueron constantes. Los temores por una
recesion fuerte dominaron el inicio del afio y con esto, la expectativa de una imposibilidad de que las tasas de politica monetaria
pudieran seguir subiendo. Sin embargo, los temores de un aterrizaje fuerte se fueron disipando con el paso del tiempo y la resiliencia
de la economia al contexto de alta inflacion y altas tasas de interés se afirmé en un entorno de mercados laborales apretados, que
sirvieron de colchon para los hogares que tuvieron opcion para ajustar sus presupuestos.
Las tasas escalaron a niveles no vistos desde antes de la Gran Crisis Financiera, y los mercados sufrieron fuertes fluctuaciones en la
medida en que el mercado consistentemente se operd con la expectativa de escenarios menos agresivos a los propuestos por los
bancos centrales.

La inflacion bajo significativamente desde los maximos en mas de 40 afios observados meses atras, el progreso fue alentado
mayormente por menores precios de la energia y los alimentos, mientras que, la inflacion de servicios continué siendo una fuente de
preocupacion para las autoridades de politica monetaria. La actividad econémica se resintio y a pesar de la reapertura completa de
China a principios de afio, el mundo no tuvo un empujén tan fuerte como se anticipo, y por el contrario en China surgieron
preocupaciones sobre el sector inmobiliario que detonaron en la i de estimul
En medio de todo lo anterior, los bancos centrales al parecer consolidaron el fin del ciclo de aumento en las tasas de interés. Si bien los
dltimos movimientos alcistas fueron a mediados del afio, la puerta a nuevas subidas de tasa se mantuvo abierta y solo fue a final del
afo cuando los fundamentales econémicos dieron confianza para afirmar el fin del ciclo alcista. En diciembre, la Reserva Federal no
solo confirmé el fin del ciclo de alza de tasas de interés, también anticipé que en 2024 iniciaria el ciclo de recortes, la prevision apunta a
75 pbs de reduccion en las tasas de interés.

El pulso entre los mercados financieros y los bancos centrales continta pues los primeros anticipan recortes de tasas en el primer
trimestre de 2024, mientras que los segundos advierten que la tarea de controlar la inflacion no esta completa y que la pregunta
prudente es cuanto tiempo mas debe durar una postura restrictiva en las tasas de interés.

En Scotiabank Economics se anticipa que en 2024 las economias continuaran mostrando un aterrizaje suave, mientras que en
Latinoamérica, Brasil, Chile y Peri empezaron el ciclo de recorte en las tasas de interés luego de tener evidencia de una caida
significativa de la inflacion y una desaceleracion economica importante.

Entorno nacional

Durante 2023, el ajuste de la actividad econdmica hacia niveles mas acordes con la capacidad productiva de largo plazo ha conducido
a una reduccion del déficit de la cuenta corriente. En particular, los datos i el miércole de novi por el DANE
revelaron que el PIB real de Colombia se contrajo un 0,3% a/a en el tercer trimestre de 2023, representando la primera contraccion
anual desde la pandemia, un suceso bastante atipico para los i Las las ventas minoristas y la
construccion fueron los tres sectores que mas contribuyeron a la del PIB, compensadk ini ion publica, la
explotacion de minas y canteras, la agricultura y las actividades relacionadas con el ocio.

Desde la perspectiva de la demanda, en el tercer trimestre de 2023, el consumo privado continué moderandose, un hecho que el
banco central acoge con satisfaccion. La demanda de bienes duraderos y i presenté un fio muy débil (-12,8%
alay -7,2% ala, respectivamente). En contraste, el consumo de bienes no duraderos como los alimentos se acelero (+0,6% de
expansion interanual), mientras que el consumo de servicios se desaceler6 (+0,4% ala). El principal factor en el PIB del tercer trimestre
de 2023 provino de una caida significativa de las inversiones (-33,5% ala), que se explico en gran medida por una disminucion en los

i ios, mientras que la ion de capital fijo cayé un 11% anual.

por la

De esta manera, esperamos un crecimiento del PIB para 2023 y 2024 a 1,1% y 1,8% respectivamente. La inflacién en Colombia tardé
mas tiempo que sus pares regionales en encontrar su pico. Durante el primer trimestre la inflacion continué al alza en gran medida
respondiendo a los efectos de la indexacion, el aumento en el precio de la gasolina, la ain elevada inflacion de alimentos y una tasa de
cambio que se mantenia en niveles altos. Fue asi como durante el primer trimestre del afio la inflacion se aceler6 del 13,12% de cierre
de 2022 al 13,34% en marzo, y posteriormente siguié un proceso de moderacion que ha sido lento comparado con lo ocurrido en otros
paises de la region.

De cara al 2024 se espera que la inflacion siga en tendencia de para los alimentos un riesgo a sera el impacto
del Fenémeno del “El Nifio”, sin embargo, al no preverse una duracion extendida de este fenémeno, creemos que el impacto sera
limitado. En el frente de regulados, los ojos se trasladan de la gasolina al diese, sin embargo, el efecto puede acotarse un poco porque
el diésel tendra un efecto de base estadistica generado por la gasolina que podria aminorar el impacto. Asi Scotiabank Colpatria
anticipa que la inflacion cerraria 2024 a una cifra cercana al 4,50%

El Banco de la Republica terminé su ciclo de alzas en la tasa de interés en abril del 2023, alcanzando un nivel del 13,25% y por ocho
meses la conservo estable. La inflacion a noviembre se mantuvo por encima de doble digito y las expectativas de inflacion aun sin
consolidar la posibilidad de llegar al rango meta antes de finalizar el 2024, sin embargo, la economia colombiana mostré un balance
negativo en el tercer trimestre y junto con esto un déficit en cuenta corriente del 1,7% del PIB que sin lugar a dudas es una sefal
contundente de la respuesta de la demanda interna a las condiciones de subida de tasas de interés, alta inflacién e incluso contexto
poli idio reducir en 25 pbs la tasa de
intervencién a 13%, advirtiendo que el ciclo de recortes sera un proceso cauteloso y que se seguird monitoreando el profeso en
inflacion y en la actividad econdmica. Para el 2024 se proyecta que la tasa de interés podria bajar desde el actual 13% a 7% al final del
2024 en un proceso que probablemente podria acelerarse en el primer trimestre del 2024 y que en la segunda parte del afio podria
mostrar recortes mas cautelosos.

En 2023 la politica fiscal perdié protagonismo pues gracias a la inercia de crecimiento econémico, los ingresos fiscales no supusieron
una restriccion material y con la aprobacion de la reforma tributaria el panorama parecia despejado y en efecto, se mantuvo asi gran
parte del afio. Sin embargo, en el ambito fiscal hubo dos fuentes de impacto importante en la economia y en las expectativas de los
agentes del mercado.

Por ultimo, para 2024 habra dinamicas relevantes para el tipo de cambio. Una recuperacion gradual de la actividad econémica
supondra un piso para la negociacion del tipo de cambio. En lo anterior también influira el programa de acumulacion de Reservas
Internacionales por parte del Banco de la Republica. Desde el punto de vista il i la di: entre las ias de la
Reserva Federal y del mercado abre el chance a ver volatilidad si el momento de recorte de tasas en Colombia no coincide con el del
banco estadounidense. Por otro lado, no se descarta que eventos locales supongan la necesidad de volver a incorporar primas de
riesgo en el FX. Asi para final del 2024 se espera una leve depreciacion del tipo de cambio a 4116 pesos.

Tabla 1. Estimaciones Producto Interno Bruto y Precios al consumidor

Dado lo anterior, a los mercados de renta fija internacionales les ha costado mucho trabajo el mantener una trayectoria positiva en el
segundo semestre del afio presentandose una alta volatilidad. Ee observaron caidas aumentos significativos en las tasas de los bonos
a nivel global desde julio hasta finales de octubre; para luego presentar una fuerte caida en las tasas de los mismos (con su
consecuente aumento en los precios) en los dos Gltimos meses del afio en la medida que los inversionistas descontaran unas bajadas
en las tasas de interés de la FED y una caida en la inflacion mas rapida en el 2024. Los bonos del tesoro de EEUU tocaron niveles
maximos no observados desde la crisis financiera del afio 2007. Si bien se han normalizado algo las curvas de rendimientos en los
mercados decsarrollados (en EEUU estas aun se encuentran invertidas aunque en menor magnitud que finalizando el primer semestre
(la curva de EEUU entre los titulos de 2 a 10 afios pas¢ de estan invertida en mas de 100 pbs a comienzos del segundo semestre del
ano a estar invertida en 35 pbs a finales del afo .

El mercado local de renta fija no ha sido ajeno al movimiento observado afuera (si bien se ha mantenido muy volatil con los TES
cayendo en tasa a lo largo del final del afio. Este movimiento se vié con mayor magnitud en la parte corta y media de la curva soberana
empinandola. Adicionalmente el aumento en la liquidez de los bancos con la salida de recursos de la DTN en el Banco de la Republica;
junto con la expectativa que se tenia de fin del ciclo alcista en tasas generd caidas muy marcadas en las tasas de captacion de los

En este periodo segUn datos de Asofiduciarias, el AUM de los FICs administrados por el sector
aumento mas de 9.3 billones de pesos en la segunda mitad del afio (aunque con mucha volatilidad
en el monto administrado en dicho periodo.

Tabla 2. Tasassdaa@laracidn dovda nihlics Colombia

TESTF | 30/06/2023 | 30/09/2023 | 31/12/2023

2024 088 860 997 @ s @ 1w
2005 280 1055 925 & s @ w0
2026 083 1086 939 & 20 & w0
2027 280 1105 938 & a2s0 & w0
2028 983 1109 940 & 280 @ -wam0
2030 2.92 1132 959 & wso & me
2031 1000 1150 966 & w20 & -0
2032 1008 1170 988 & 2020 & -wis0
2033 1023 1183 993 & 2970 & w0
2034 1021 11.85 998 & 250 & -wsw0
2036 1015 1187 1013 & 240 @ mwm
2042 1058 1210 1032 & 2540 & s
2050 1051 1196 1023 & 2140 & -m2m

Fuente: Precia - Calculos Fiduciaria Scotiabank Colpatria
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Fuente: Precia - Calculos Fiduciaria Scotiabank Colpatria

La Fiduciaria Scotiabank Colpatria presenté aumentos en el valor de los FICs administrados
durante el segundo semestre del afio de 2.41% pasando de un AUM de 928.4 MM a 950.80 MM;
donde el aumento en los AUMs se dio principalmente durante la segunda mitad del semestre.

En general los Fondos de Inversién Colectiva administrados por la Fiduciaria durante el segundo
semestre tuvieron un aumento en su rendimiento significativo respecto a su benchmark,
ubicandose en los primeros lugares de rentabilidad del sector y respecto a sus pares. Esto acorde
a las estrategias menos defensivas planteadas desde comienzos del afio buscando aumentar la
duracién de los fondos para aprovechar las rentabilidades ofrecidas en el mercado actual ante
expectativas de un escenario bajista en tasas en los proximos meses, con la inversion a tasas mas
altas en titulos indexados a corto plazo. Se han obtenido resultados positivos, con rentabilidades
positivas a lo largo de todos los meses a pesar de la alta volatilidad observada en el mercado y el

ambiente adverso de los de deuda iva a del del semestre.
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Tabla 8. |
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Fuente: Elaboracién interna
Tabla 9. Evolucion cifras FIC 1525 — a lll trimestre 2023

ADVERTENCIA: Jas obligaciones asumidas por Fiduciaria Scotiabank Colpatria S.A., administradora del_Fondo De Inversion Colectiva Abierta 1525 S.A. relacionadas con la gestién del portafolio, son de medio y no de
resultado. Los dineros entregados por los suscriptores al Fondo De Inversion Colectiva no son un depdsito, ni generan para la sociedad administradora las obligaciones propias de una institucion de depdsito y no estdn

amparadas por el seguro de deposito del Fondo de Garantias de Instituciones Financieras FOGAFIN,

ni por' ninguno de dicha naturaleza. La inversion en el

ondo De Inversin Colectiva esta sujeta a los riesgos derivados de

los activos que cngonen el portafolio del Fondo De Inversién Colectiva. Los datos suministrados réflejan el comportamiento histérico del Fondo De Inversion Colectiva, pero no implica que su comportamiento en el futuro
e.

sea igual o semejani

Este material es para informacién de los Inversionistas y no estd concebido como una oferta o una solicitud para vender o comprar activos. La informacién contenida es solo una guia general y no debe ser usada como base para la toma
de decisiones de inversién. En relacién con el FIC existe un Prospecto de Inversion y un Contrato de suscripcién de derechos que contiene informacién relevante que puede ser consultada en www.scotiabankcolpatria.com




