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1. ENTORNO ECONÓMICO: 
 
En el primer semestre del año, tanto la inflación como la política monetaria de los bancos 
centrales, fueron los datos más seguidos por los analistas en el mundo. La Reserva 
Federal, liderada por Jerome Powell, ha sido enfática durante lo corrido del año que su 
decisión de disminuir sus tasas de interés continuará dependiendo del comportamiento de 
la inflación y del empleo. Por lo anterior, durante el año han mantenido su tasa de interés 
en el rango de 4.25% a 4.50%, ya que, si bien la inflación ha venido cediendo, iniciando el 
año en 3% y cerrando mayo en 2.4%, ésta no ha tenido el comportamiento esperado, 
pues se proyectaba que la misma convergiese en el 2%, finalizando los primeros seis 
meses del año.  En cuanto al mercado laboral, en Estados Unidos, para cierre de 
semestre, las nóminas no agrícolas aumentaron en 147 mil puestos y la tasa de 
desempleo se mantuvo en 4.1%, sorprendiendo a los analistas que esperaban un 
aumento hasta el 4.30%.  
 
Adicionalmente, otro factor que ha repercutido tanto en la inflación como en la decisión de 
la FED es la política arancelaria del actual presidente del país, Donald Trump, quien inició 
su nuevo periodo de mandato en enero del 2025. Si bien estas propuestas eran conocidas 
desde las elecciones, no era claro cuáles países afectaría y la magnitud de estos 
aranceles. El 2 de abril Trump denominó esta fecha como “Día de la Liberación”, en 
donde anunció los nuevos aranceles que entrarían en rigor para todos los países. Durante 
lo corrido del año, Trump anunció diferentes aranceles detonando una guerra comercial, 
en donde las tarifas oscilaban entre el 10% y más del 100%. Los países destacados en 
esta guerra fueron China con 145%, la Unión Europea 39%, Japón 46%, Vietnam 90%, 
entre otros. Lo anterior, desencadenó que países como China respondieran con aranceles 
recíprocos del 125%. Finalmente, Estados Unidos y China, llegaron a un acuerdo bilateral 
para reducir los aranceles mutuos al 30% y 10%, respectivamente. Las negociaciones con 
los demás países continúan, mientras que la confianza de los inversionistas ha mejorado, 
en la medida que los datos económicos aún no muestran deterioro ante la incertidumbre 
generada por dichas políticas.  En cuanto a las proyecciones del FMI para Estados Unidos 
se espera que en 2025 crezca un 2.7%, con una revisión al alza respecto al último 
informe, ya que la demanda interna ha permanecido sólida, impulsada por un mercado 
laboral fuerte y aceleración en las inversiones. Esta proyección supera a las de otras 
economías que sólo se espera un crecimiento de 1.9%, sin embargo, confirman que las 
políticas del actual presidente, Donald Trump, pueden generar alta volatilidad e 
incertidumbre en los mercados mundiales, por lo cual para 2026, esperan un crecimiento 
inferior al del 2025 con 2.1%. 
 
El Banco Central Europeo durante lo corrido del año decidió realizar tres recortes en su 
tasa de interés, inició febrero en 2.90%, bajando a marzo al 2.65%, abril 2.40% y cerró 
junio en 2.15%. Esto debido al buen comportamiento de la inflación durante el semestre, 
que inició en enero en 2.5% y cerró en junio en 2%. Para lo que queda del año esperan 
que la inflación cierre el 2025 en 2% y revisaron sus proyecciones del 2026 a la baja por 
los menores precios de la energía y la apreciación que ha venido teniendo el euro. 
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En China, el PIB creció 5.4% en el primer trimestre, impulsado por el anticipo de 
exportaciones por los nuevos aranceles por parte de Estados Unidos, los estímulos 
fiscales y monetarios, mayor consumo y producción industrial. Adicionalmente, el PMI 
manufacturero en junio logró ubicarse en terreno expansivo en 50.4, por encima de lo 
esperado del 48.3, impulsado porque la industria manufacturera china está 
experimentando un proceso de modernización, el cual esperan continúe el resto del año. 
Para el segundo semestre del año esperan que el crecimiento sea del 5%, si bien deberán 
enfrentarse a desafíos por debilidades comerciales y la inestabilidad inmobiliaria, esperan 
continuar entregando estímulos que permitan impulsar el consumo. 
 
En mercados emergentes de la región, el Banco Central de Brasil, ha decidido aumentar 
las tasas de interés, siendo los más agresivos en la región, ya que en total subieron 
durante primer semestre 275 pbs, iniciando en enero en 13.25% para terminar en su 
última reunión de Política Monetaria en junio al 15%, alcanzando el nivel más alto desde 
2006. Lo anterior ha sido una respuesta al comportamiento de la inflación que, si bien ha 
descendido durante el año, esta no ha tenido el comportamiento esperado, ya que 
continua lejos del 4.5% objetivo. En enero el dato se ubicó en 5.48% y en junio cerró al 
5.35%. Adicionalmente, existe una alta incertidumbre externa económica y financiera 
debido a las políticas comerciales y fiscales de Estados Unidos. 
 
En México, el Banco Central redujo sus tasas de interés 150 pbs durante el semestre. En 
febrero la tasa se ubicaba en 10%, cerrando en junio al 8.5%, en donde podrían 
considerar futuros recortes, pero más moderados, esperando que la inflación llegue al 3% 
objetivo en tercer trimestre de 2026. El Banco Central de Perú, ha tenido mayor cautela 
en sus recortes, con solo dos bajadas de tasa de 25 pbs cada uno, empezando el año en 
4.75%, para culminar sin cambios en junio al 4.50%, ya que la inflación se ha mantenido 
entre 1.7%- 2%, dentro del rango meta de 1%-3%. En contraste, el Banco Central de 
Chile mantuvo su tasa en 5% desde enero hasta junio, después de tres recortes 
consecutivos en 2024, en un contexto de incertidumbre externa por tensiones 
comerciales, que podría llegar a repercutir en el dato de inflación en los próximos meses. 
 
En el ámbito local, durante el primer semestre del año, uno de los temas más seguidos 
por los analistas fue las perspectivas que tenían las diferentes calificadoras para 
Colombia, ya que por la incertidumbre fiscal y política del país se esperaba una baja de 
calificación desde principio de año, en especial porque el Comité Autónomo de la Regla 
Fiscal (CARF) anunció que el actual Gobierno no lograría cumplir la Regla Fiscal este 
año. A pesar de este panorama, comenzado año Standard and Poor’s (S&P) ratificó la 
calificación crediticia en BB+, ya que consideraban que persistía una democracia fuerte 
por la división de poderes y el buen accionar e independencia en la toma de decisiones 
del Banco de La República. Sin embargo, a final de semestre la perspectiva cambió, ya 
que, Moody’s bajó la calificación soberana de Colombia de Baa2 a Baa3, pasando de una 
perspectiva negativa a estable. Igualmente, S&P rebajó su calificación por la limitada 
flexibilidad fiscal, aumento de deuda y por la ausencia de una Regla Fiscal clara, pasando 
de BB+ a BB, informando que si en los próximos meses no se ve una estabilización clara 
en las cuentas públicas y plan de crecimiento podría haber más reducciones. 
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Estas reducciones en la calificación de Colombia también se explican por la publicación 
del Marco Fiscal de Mediano Plazo (MFMP), ya que el Gobierno anunció que activará la 
“cláusula de escape” que permite desviar el cumplimiento de la regla fiscal durante tres 
años. Lo anterior justificado por el Gobierno con tres argumentos: 
 
- Alta presión fiscal por las obligaciones pendientes con el Fondo de Estabilización de 

Precios de los Combustibles. 
- Subsidios energéticos a los sectores más pobres. 
- Pago de la Línea de Crédito Flexible al FMI. 
 
Para financiar este déficit, el Gobierno aumentó su meta de subastas de TES este año 
pasando de 45 billones a 58 billones de pesos (14 mil billones de dólares). Con esta 
mayor emisión de deuda, se espera que la deuda total sobre PIB se ubique en el 63%, 
muy cerca al límite superior del 70%, y muy por debajo del ancla (55%). Es de resaltar 
que el Ministerio de Hacienda pronostica el mayor déficit fiscal desde la Pandemia, con el 
7.1% del PIB para el 2025 y el 6.2% para el 2026.  
 
Por otro lado, la inflación continuó su senda bajista, ya que iniciando el año el dato se 
ubicó en 5.20% y para cierre de junio logró romper el 5%, ubicándose en 4.82%, 
acercándose cada vez más al 3% objetivo. Sin embargo, el Banco de La República ha 
mantenido su cautela en la decisión de tasas de interés, a pesar de las presiones, debido 
al alto riesgo fiscal, que puede llegar a limitar futuros recortes. Durante el primer semestre 
sólo realizó una reducción de 25 pbs en abril, ubicándose en enero en 9.50% y cerrando 
en junio en 9.25%. Si bien la reducción del mes de abril tuvo una votación unánime, la 
decisión de mantener la tasa estable en junio fue por mayoría, con cuatro votos a favor de 
no hacer recortes, dos por un recorte de 50 pbs y uno por 25 pbs. 
 
Otra maniobra que ha utilizado el Gobierno durante el año es el canje de TES, buscando 
recoger los títulos con vencimiento más próximo por vencimientos de más largo plazo, 
postergando las necesidades de caja. Durante el primer semestre han realizado dos 
canjes. El primero en mayo, en donde el Ministerio de Hacienda recogió títulos con 
vencimiento en el 2025 y 2026 en tasa fija, entregando títulos con vencimiento en 2029. 
Después se anunció otro canje en donde recogían 2026 y entregaban 2029, 2033, 2040, 
2046 y 2050.  
 
El comportamiento de deuda pública en tasa fija durante el primer semestre del año 
presentó comportamientos mixtos en toda la curva, la parte más corta (2026, 2027 y 
2028) tuvo en promedio una disminución en tasa de 27 pbs, mientras que la parte media 
(2030, 2031, 2032, 2033, 2034 y 2036) aumentó en promedio 40 pbs, donde el mayor 
aumento lo obtuvo los TES con vencimiento 2032, subiendo 53 pbs, pasando de 11.57% 
a 12.10%. Adicionalmente, se crearon dos nuevas referencias con vencimiento 2029 y 
2040. La curva en UVR presentó en promedio un aumento de 104 pbs, en donde las 
referencias del 2029 y 2049, presentaron los aumentos más altos, con 122 pbs y 121 pbs, 
respectivamente. La volatilidad en esta deuda pública se exacerbó principalmente por la 
incertidumbre política y fiscal, sumando la renuncia del ministro de Hacienda, Diego 
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Guevara, presuntamente por desacuerdos con el Gobierno, ya que su postura principal 
fue la reducción de gasto y recortes presupuestarios para sí poder estabilizar la política 
fiscal, dando así un poco de tranquilidad a los mercados. El nuevo ministro seleccionado 
fue Germán Ávila, presidente del Grupo Bicentenario, principal grupo económico y 
financiero del Estado, quien una vez posicionado aclaró que, en su administración, el foco 
estaría centrado permitirle al Gobierno el cumplimiento de su presupuesto en inversión y 
gasto. Así pues, los inversionistas fueron más escépticos con las cifras fiscales que fueron 
presentadas en febrero de 2025, las cuales no cuadraban con la realidad fiscal vivida 
durante el semestre. Sin embargo, con la presentación del Marco Fiscal de Mediano Plazo 
en la segunda semana del mes de junio, el ministro de Hacienda sinceró las cifras y el 
director de Crédito Público presentó su estrategia para aumentar los niveles de caja y 
además abaratar la deuda, disminuyendo los plazos de colocación. El mercado también 
estuvo atento a las reformas debatidas durante todo el semestre, como la laboral, cuyo 
texto fue aprobado en su último debate. Dentro de los artículos aprobados está adelantar 
la hora de inicio de la jornada laboral nocturna, pasando de las 9:00 pm a 7:00pm o el 
artículo 25 que establece que las empresas que no cumplan con la cuota de aprendices 
SENA deberán asumir un pago equivalente a 1.5 salarios mínimos por cada uno no 
vinculado. El proyecto fue aprobado en plenaria y en el segundo semestre del año pasará 
a conciliación con la Cámara de Representantes. Por otro lado, la reforma pensional que 
fue aprobada por el Congreso el año pasado, fue declarada inconstitucional por la Corte 
Constitucional, al presentar vicios en la forma en la que fue aprobada, razón por la cual, 
tuvo que ser devuelta a la Cámara de Representantes para ser nuevamente debatida y 
aprobada.  
 
El comportamiento de deuda privada durante el primer semestre del año en Colombia 
tuvo comportamientos mixtos. En IBR todos los plazos de la curva presentaron 
valorizaciones, bajando en promedio 29 pbs, presentando las mayores disminuciones en 
la parte corta y media de la curva. La mayor disminución se presentó a 180 días, en 
dónde bajó 41 pbs, mientras que a tres años disminuyó 32 pbs. La razón de estas 
valoraciones fue el cambio en la percepción del mercado con respecto a la reducción de 
tasas por parte del Banco de la República, esperando que la misma finalice el 2025, en 
niveles por encima del 8%, cuando el mercado proyectaba a principios del año una tasa 
entre el 7.5% y el 7.75%. En tasa fija igualmente, las mayores valorizaciones las presentó 
la parte corta y media, bajando 80 pbs en el nodo de seis meses, mientras que a año y 
medio bajó sólo 4 pbs. En contraste en la parte larga, de dos a cinco años, subió en 
promedio 47 pbs, presentando una mayor desvalorización a cinco años con 66 pbs y tres 
años con 54 pbs. En IPC, la parte larga, de dos años a diez años, presentó las mayores 
desvalorizaciones de todas las curvas, presentando en promedio un aumento de 81 pbs, 
obteniendo las mayores desvalorizaciones en los periodos de nueve y diez años, con 120 
pbs y 112 pbs, respectivamente. 
Por el lado de MSCI Colcap, la Bolsa de Colombia cerró el primer semestre con un alza 
de 20.93%, siendo la segunda con mejor desempeño en la región, después de Chile, que 
tuvo un crecimiento de 22.41%, destacándose frente a bolsas extranjeras, como el S&P 
500, que durante lo corrido del año sólo subió 4.94%. Algunas acciones de la Bolsa 
superaron el crecimiento del MSCI Colcap, como Mineros, que tuvo el mejor desempeño, 
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con una valorización acumulada de 69.21%. Mineros actualmente se encuentra en una 
nueva OPA, con la que Sun Valley, espera adquirir la participación que tiene 
Corficolombiana. Otras acciones que tuvieron valorizaciones importantes, que, si bien no 
están en el MSCI Colcap, hacen parte importante del mercado colombiano, fueron 
Fabricato creció 65% y Nutresa 64.51%. 
 
2. OBJETIVO DE INVERSIÓN Y RIESGOS ASOCIADOS. 
 

El Fondo de Inversión Colectiva tiene como objetivo la inversión en valores denominados 
en pesos colombianos, inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores RNVE, 
emitidos por el Sector Financiero, Real y la Nación. Las clases de inversiones serán en 
títulos de renta fija, Bonos, CDT, TES. La calificación mínima en la escala de largo plazo 
para los valores en los cuales invertirá el Fondo de inversión Colectiva será AA+ y para 
las inversiones que se tengan en depósitos o valores de corto plazo (menos de un año), 
deberán contar como mínimo con la segunda más alta calificación de corto plazo. La 
maduración promedio del portafolio, entendida esta como el plazo promedio ponderado de 
las inversiones del portafolio del Fondo no podrá ser superior (5) años. 
 
Por sus características, el tiempo de recuperación de los recursos en caso de aumento en 
la volatilidad de los activos que constituyen el portafolio del Fondo es bajo, por lo cual se 
considera un vehículo de inversión apropiado para aquellas personas naturales o jurídicas 
que pretendan obtener rendimientos de corto plazo con baja exposición al riesgo y una 
volatilidad baja, acorde con el perfil de riesgo asumido; razón por la cual se considera de 
perfil conservador. 
 
El FIC GNB ABIERTO se clasifica como un Fondo de Inversión Colectivo Abierto sin pacto 
de permanencia, donde las participaciones adquiridas se clasifican por segmentos de 
acuerdo con el tipo de cliente y saldo diario, tal como se encuentra descrito en el 
reglamento. Igualmente se clasifica como un producto simple y se perfila como producto 
universal. 
 
La política de inversión para el FIC GNB ABIERTO se cumplió durante el primer semestre 
del año 2025, enmarcada dentro de las decisiones adoptadas por el Comité de 
Inversiones celebrado de manera mensual, que teniendo en cuenta el perfil de riesgo del 
Fondo, aprobó las estrategias de inversión las cuales son el reflejo de los retornos 
obtenidos del portafolio durante el semestre. 
 
Los principales riesgos asociados a los activos que se mantuvieron en el portafolio 
durante el primer semestre del año 2025 fueron:  
 
El riesgo de tasas de interés que se produce por la variación en la valoración a precios de 
mercado, qué ante un mayor plazo de las inversiones, es más elevado, estuvo acorde con 
el plazo de las inversiones realizadas. El FIC Abierto tuvo una maduración promedio de 
sus inversiones (sin incluir el disponible) de 190 días durante el primer semestre del año 
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2025, disminuyéndose en 30 días de los 220 registrados en promedio para el segundo 
semestre del año 2024. 
 

El riesgo de liquidez, que es la posibilidad de no poder cumplir con los flujos de caja 
esperados o inesperados, dado insuficiencia de recursos líquidos o la imposibilidad de 
liquidar inversiones por falta de liquidez del mercado fue muy bajo, teniendo en cuenta el 
porcentaje que se mantuvo sobre recursos líquidos durante el semestre, tal y como se 
muestra en el gráfico No. 3.  La administración de este riesgo se realiza a partir de 
monitoreo del pasivo del fondo y el cumplimiento de los niveles de liquidez mínimos 
establecidos en la metodología de seguimiento del riesgo de liquidez realizado por el área 
de riesgos de la Sociedad Administradora. 
 
El riesgo de crédito es la contingencia de pérdida por el deterioro en la situación financiera 
del emisor o el país donde se encuentre el mismo. La calificación mínima aceptada, tanto 
en el corto como en el largo plazo, así como los análisis periódicos de los emisores 
admisibles, limitan este riesgo. Como se muestra en el gráfico No. 7. La calificación 
crediticia de las inversiones que componen el portafolio es la más alta, tanto en el corto 
como en el largo plazo. No se presentaron eventos de riesgo de crédito durante el primer 
semestre del año 2025. 
 

3. COMPOSICION DEL PORTAFOLIO Y ESTRATEGIA DE INVERSIÓN: 
 

El Fondo mantuvo un porcentaje de sus activos a la vista durante el primer semestre del 
año 2025 entre depósitos en cuentas corrientes, cuentas de ahorro, depósitos 
remunerados con el Banco de la República y operaciones activas del mercado monetario 
equivalentes al 31.70% en promedio (gráfico No. 2) frente al 31.01% en promedio del 
segundo semestre del año 2024, incrementándose un 0.69%. 
 
El 68.30% promedio restante, correspondió a inversiones sobre títulos valores a plazo; 
dentro de este rubro, la participación más significativa estuvo en el rango de días al 
vencimiento comprendido entre 0 y 180 días con una participación promedio del 33.81% 
(gráfico No. 4), las cuales se incrementan un 6.22% respecto al segundo semestre del 
año 2024 y disminuyen sustancialmente aquellas de plazo comprendidas entre 181 y 360 
días, las cuales cierran el semestre en un 25.02% de participación promedio, en 
comparación con el 28.97% en promedio registradas para el segundo semestre del año 
2024,  en respuesta a la nueva composición de activos en el Fondo. 
 
La mayoría de las inversiones realizadas en el portafolio durante el primer semestre del 
año 2025 fueron en tasa fija, principalmente sobre deuda privada con un promedio del 
40.64% (gráfico No. 6), frente al 44.54% en promedio del segundo semestre del año 2024, 
disminuyéndose un 3.90%. Le siguen las inversiones indexadas al indicador IBR con un 
promedio del 17.09% (gráfico No. 6), frente al 13.02% en promedio del primer semestre 
del año 2024 incrementándose un 4.07%, estrategias implementadas teniendo en cuenta 
que la tasa de interés de política monetaria establecida por el Banco de la Republica 
permaneció relativamente estable en el 9.25% durante lo corrido del año 2025 por varios 
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razones: la inflación sigue por encima del rango objetivo, las expectativas del indicador 
tanto del mercado como de las encuestas, se mantuvieron elevadas lo que sugiere un   
 
 
proceso de convergencia hacia la meta del 3.00% más gradual y una incertidumbre fiscal 
elevada con una estimación del déficit que que se incrementó hasta el 7.10% del PIB para 
el año 2025, frente a un objetivo inicial del 5.10%, luego de la flexibilización de la regla 
fiscal. Las inversiones indexadas al IPC continuaron bastante reducidas durante el 
semestre, cerrando en promedio con un 5.38% (gráfico No. 6), frente al 7.60% en 
promedio del segundo semestre del año 2024, presentando una reducción del 2.21%. Si 
bien el IPC se ha mantenido elevado, las expectativas de un mayor rendimiento por 
indexación en el largo plazo para este tipo de activos no fue el más favorable y su margen 
frente a otros instrumentos de renta fija desanimó a los inversionistas finales.   
 
Las posiciones en TES tasa fija expresados tanto en pesos como en moneda UVR en 
conjunto, cierran el primer semestre del año 2025 con un promedio del 5.19% (gráfico No 
6), frente al 3.84% en promedio del segundo semestre del año 2024, incrementándose un 
1.35%. La exposición más importante durante el primer semestre del año 2025 fue en 
TES expresados en moneda UVR con un promedio del 3.23% incrementándose un 
2.94%, frente al 0.29% registrado para segundo semestre del año 2024; por el contrario, 
las inversiones denominadas en pesos (COP) registraron una reducción del 1.58% al 
cerrar el primer semestre del año 2025 con un promedio del 1.97% frente al 3.55% 
registrado para el segundo semestre del año 2024.  
 
En cuanto a calificación, el 100% de las inversiones realizadas durante el primer semestre 
del año 2025, fueron sobre emisores con la más alta calificación crediticia, tanto en el 
largo como en el corto plazo: el 77.93% en promedio (gráfico No. 8) de los activos del 
Fondo estuvieron vinculadas a emisores con calificaciones representadas en la escala 
AAA, BRC1+, F1+ y VRR1+. El porcentaje restante del 22.07% en promedio (gráfico 
No.8) fueron riesgo soberano Colombia, representado en títulos de tesorería TES emitidos 
tanto en pesos como en moneda UVR. Dentro de este rubro se encuentran incluidas, 
todas las garantías recibidas en las operaciones activas del mercado monetario 
(simultáneas activas), efectuadas durante el primer semestre del año 2025. 
 
El plazo promedio de las inversiones que conforman el portafolio del Fondo se disminuyó 
en 31 días sin incluir el disponible, pasando a 190 días de los 220 días registrados en 
promedio para el segundo semestre del año 2024 (gráfico No. 10). De igual forma, 
incluyendo los depósitos a la vista se presentó una reducción, en esta ocasión de 20 días 
en promedio, pasando a 157 días de los 177 días registrados en promedio para el 
segundo semestre del año 2024. 
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Gráfico 7      
 Gráfico 8 
 

 
 
Gráfico 9                             Gráfico 10    

 
 

4. INFORMACION DE DESEMPEÑO DEL FONDO DE INVERSIÓN COLECTIVA. 
  

La rentabilidad neta para el Fondo durante el primer semestre del año 2025 fue del 
8.108% ea (Segmento Fideicomisos), frente al 8.612% ea del segundo semestre del año 
2024, reduciéndose 0.504 pbs. El portafolio presentó una volatilidad para el mismo 
período del 0.132%, frente a 0.246% del segundo semestre del año 2024; reduciéndose 
un 0.114%, acorde con el comportamiento de los activos y la estrategia desarrollada.  
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Los activos en deuda privada que mayor rentabilidad generaron al Fondo para el período 
comprendido entre el 01 de enero y el 30 de junio del año 2025 fueron: 1) Los activos 
indexados al IPC con una rentabilidad del 10.86% ea y participación promedio poco 
significativa dentro del portafolio del 5.28%, aportando el 0.57% a la rentabilidad total del 
Fondo. 2) Los activos indexados al indicador IBR con una tasa del 10.83% ea y 
participación promedio del 16.67%, aportando el 1.80% a la rentabilidad total del Fondo. 
3) Los activos en tasa fija sobre de deuda privada con una rentabilidad del 10.36% ea y 
una participación promedio del 40.05%, aportando a la rentabilidad total del Fondo el 
4.14%. 
 
De los activos a plazo sobre el mercado de deuda pública para el período comprendido 
entre el 01 de enero y el 30 de junio del año 2025, los títulos de tesorería TES expresados 
en pesos (COP) fueron los de mejor comportamiento; generaron una rentabilidad del 
11.99% ea, con una participación promedio poco relevante del 1.98%, aportando el 0.24% 
a los resultados definitivos del Fondo. Los TES expresados en moneda UVR obtuvieron 
una rentabilidad del 10.20%, con una participación promedio del 3.26%, aportando a los 
resultados definitivos del Fondo el 0.33%.  
 
Los recursos líquidos: depósitos en cuentas de ahorro, cuentas corrientes y depósitos 
remunerados con el banco de la república con una participación promedio del 16.30%, 
generaron una rentabilidad del 7.39% ea, aportaron el 1.22% dentro de la rentabilidad 
total del Fondo. Las operaciones de simultáneas activas, que se constituyen en otra 
alternativa para manejar los recursos a la vista, con una participación promedio del 
16.45%, obtuvieron retornos del 9.44%, aportaron el 1.56% a los resultados definitivos del 
Fondo. 
 
En cuanto a la volatilidad anualizada de las inversiones del Fondo que hicieron parte del 
portafolio para período comprendido entre el 01 de enero y el 30 de junio de 2025, los 
títulos de tesorería TES en pesos, fueron los más volátiles con el 2.74%, dado que son los 
activos de mayor liquidez y su comportamiento está muy ligado a los datos económicos 
que se reportan tanto a nivel local como internacional. En el mercado de deuda privada, 
las inversiones indexadas al IPC fueron las de mayor volatilidad, registrando un 0.29%, 
seguidas de las inversiones indexadas al IBR con el 0.21% y las de Tasa Fija en Deuda 
Privada con el 0.14%; acordes con el comportamiento de cada segmento del mercado 

 



 

INFORME DE GESTIÓN Y RENDICIÓN DE CUENTAS   
FONDO DE INVERSION COLECTIVA FONDO GNB ABIERTO 
Primer Semestre de 2025 
 

 

 

Nota Importante: El material contenido en este documento es para fines informativos únicamente y no constituye asesoría o 
recomendación para la compra o venta de inversiones. Este documento no tiene valor contractual y no constituye una oferta 
comercial, ni una recomendación para la compra o venta de ningún instrumento financiero de una jurisdicción donde dicha oferta 
sea ilegal. La información aquí contenida es sólo una guía económica general y no debe ser usada como base para la toma de 
decisiones de inversión. Las obligaciones asumidas por Servitrust GNB Sudameris son de medio y no de resultado, por lo tanto, no se 
garantizan rentabilidades mínimas de ningún tipo. 

 
 
5. EVOLUCIÓN EN EL VALOR DE LA UNIDAD DEL FONDO DE INVERSIÓN 
COLECTIVA. 

 
El valor de la unidad (Segmento Fideicomisos), que representa el valor en partes iguales 
(alícuotas) en las que se divide el patrimonio gestionado del Fondo, y que un inversionista 
hubiera mantenido durante el primer semestre del año 2025, avanzó hasta los 
81.619,217944 al cierre del 30 de junio de 2025 de los 78.524,179045 registrados al 31 de 
diciembre de 2024, producto de los rendimientos obtenidos de las inversiones realizadas 
durante el semestre. Los datos mencionados anteriormente hacen referencia al segmento 
correspondiente a Fideicomisos, participación que hace parte de la segmentación del 
Fondo por tipo de cliente y saldo diario.   

 

6. EVOLUCIÓN DE LOS GASTOS DEL FONDO DE INVERSIÓN COLECTIVA. 
 

De los gastos generados en el total del Fondo durante el primer semestre del año 2025 
(incluyendo toda su categorización por tipo de cliente y saldo), el rubro de mayor 
importancia fue el gasto generado por la Comisión Fiduciaria la cual fue del 93.735% en 
promedio del total de los gastos aplicados. El 6.265% restante corresponde aquellos que 
se encuentran contemplados en el reglamento; dentro de los cuales se destacan: 
Custodio, Revisoría Fiscal, Calificadora de Riesgos, Servicios de la Bolsa de Valores de 
Colombia entre otros. (tabla No.3). La tabla que se presenta a continuación describe la 
participación mensual de cada rubro dentro de los gastos aplicados al Fondo y su 
evolución. 
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7. ESTADOS FINANCIEROS DEL FONDO DE INVERSIÓN COLECTIVA. 

 

Las variaciones más significativas en el estado de situación financiera, comparando el 
cierre del 30 de junio 2025, frente al 31 de diciembre del 2024, están explicadas entre 
otros sobre el rubro de efectivo, dado el menor monto de recursos invertidos entre 
cuentas de ahorro y cuentas corrientes; mientras que los menores rendimientos del 
portafolio, producto de la disminución en las tasas de rentabilidad sobre los diferentes 
activos del portafolio, se evidencian en el rubro de activos financieros de inversión a valor 
razonable-instrumentos de deuda. 
 

 
Comparando el estado de resultados entre el 30 de junio de 2025 y el 30 de junio de 
2024, uno de los cambios más significativos por el lado de ingresos operacionales se 
registra en el rubro de activos financieros de inversión a valor razonable-instrumentos de 
deuda, producto de las menores tasas de retorno en los activos que componen el 
portafolio, en línea con la tasa de interés de política monetaria establecida por el Banco 
de la República. 
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Los Estados Financieros podrán ser consultados en la página WEB de la Fiduciaria a 
través del siguiente link: https://www.servitrust.gnbsudameris.com.co/fondos-inversion-
colectiva/fondo-de-inversion-colectiva-gnb-abierto#! 
 
8. CALIFICACIÓN DEL FONDO.   
 
El Comité Técnico de calificación de Valué and Risk S.A., Sociedad Calificadora de 
Valores, asignó las calificaciones de FAAA (Triple A) al riesgo de crédito, VrM1 (uno) al 
riesgo de mercado y 1+ (uno más) al riesgo administrativo y operacional del Fondo de 
Inversión Colectiva GNB Abierto, el 05 de abril de 2024. 
 

9. INFORMACIÓN DEL DEFENSOR DEL CONSUMIDOR. 
 

Nombre: Luis Humberto Ustariz González 
Teléfono: 6-108161 
Correo electrónico: defensoria@ustarizabogados.com 
 
 
 
 
 

https://www.servitrust.gnbsudameris.com.co/fondos-inversion-colectiva/fondo-de-inversion-colectiva-gnb-abierto
https://www.servitrust.gnbsudameris.com.co/fondos-inversion-colectiva/fondo-de-inversion-colectiva-gnb-abierto
mailto:defensoria@ustarizabogados.com
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10. INFORMACIÓN DEL CONTACTO DEL REVISOR FISCAL. 
 

Nombre: Andrés Leonardo Figueroa Gutiérrez 
Teléfono: 7-7431111 
Correo electrónico: andres.figueroa@pwc.com 
 
11. HOJA DE VIDA DEL ADMINISTRADOR DEL FONDO. 
 

Nombre: Pedro Luis González Zabala 
Profesión: Economista – Universidad Javeriana 
Estudios especializados: Especialización en Negocios Internacionales, Universidad 
Externado de Colombia. 
Experiencia (en años): Mas de 15 años en administración de portafolios de inversión en el 
sector Fiduciario 
 
Advertencia: 
“Las obligaciones de la sociedad administradora del fondo de inversión Colectiva relacionadas con la 
gestión de portafolio son de medio y no de resultado. Los dineros entregados por los inversionistas a los 
fondos de inversión colectiva no son depósitos, ni generan para la sociedad administradora las obligaciones 
propias de una institución de depósito y no están amparados por el seguro de depósito del Fondo de 
Garantías de Instituciones Financieras - Fogarín, ni por ninguno otro esquema de dicha naturaleza. La 
inversión en el fondo de inversión colectiva está sujeta a los riesgos de inversión, derivados de la 
evolución de los precios de los activos que componen el portafolio del respectivo fondo de inversión 
colectiva”. Art 3.1.1.9.3 del Decreto 1242 de 2013. 

 
 


