








FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO FIDULIQUIDEZ
ADMINISTRADO POR FIDUCIARIA POPULAR S.A.

Estado de Flujos de Efeclivo

{(Expresados en millones de pesos colombianos)

Aifios terminados al 31 de diciembre de:

2018 2017
Flujo de efectivo por actividades de operacion:
Incremento en los activos netos de los inversionistas por Rendimientos $ 11.899 5 14.323
Conciliacion entre el incremento en los activos netos de los inversionistas y los
flujos de efectivo (usados en) provistos por las actividades de operacion
Intereses cobrados por activos financieros 13.784 13.493
Cambios en activos y pasivos operacionales:
Cuentas por cobrar 9 (9)
Cuentas por pagar (9) (5)
Activos financieros (71.786) (43.426)
Aportes de activos netos atribuibles a los inversionistas 21.271 17.310
Efectivo neto (usado en) provisto por las aclividades de operacion S (24.832) S 1.686
Efectivo al comienzo del afio 106.635 104,949

Efectivo al final del afio

Las notas en las paginas 5 a 35 son parte integral de los estados financieros.
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Representante Legal(®) = ontador Publico — Revisor Fiscal Fiduciaria Popular S.A.
T.P. 211384-T T.P. 128543-T

Miembro dé KPMG S.AS.
(Véase mi informe del 12 de febrero de 2019)

(*) Los suscritos Representante Legal y Conlador Publico certificamos que hemos verificado previamenle las afirmaciones contenidas en eslos estados financieros y que
los mismos han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad del Fondo.



FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO FIDULIQUIDEZ
ADMINISTRADO POR SOCIEDAD ADMINISTRADORA POPULAR S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2018 y 2017
(Expresadas en millones de pesos, excepto los valores de la unidad)

Nota 1 - Entidad Reportante

El Fondo de Inversion Colectiva Abierto Fiduliquidez (en adelante el Fondo) es de
naturaleza abierta sin personeria juridica y administrado por Fiduciaria Popular S.A (en
adelante Sociedad Administradora), del cual cada suscriptor es propietario de partes
alicuotas; es una alternativa de inversion con perfil de riesgo conservador, que tiene como
objetivo principal la inversion de recursos colectivos en valores, con excelente calidad
crediticia, que le permiten a los adherentes tener un manejo eficiente de su flujo de caja,
bajo los criterios de seguridad, rentabilidad y liquidez.

El Fondo fue aprobado por la Superintendencia Financiera de Colombia mediante
autorizacion No. 2008050894-010 del 10 de octubre de 2008, bajo los parametros
establecidos por el Estatuto Organico del Sistema Financiero; inicié sus operaciones el 9
de enero de 2009 y tiene una duracion hasta por el término que se prolongue la duracién
de la Sociedad Administradora.

En cumplimiento del Decreto 1242 de 2013, la Junta Directiva en sesion del 16 de febrero
de 2011, aprobdé cambios al reglamento segln consta en el acta No 277 y mediante
comunicacion 2011031339-009 del 19 de Julio de 2011 la Superintendencia Financiera de
Colombia, autorizé los cambios.

El reglamento del Fondo ha presentado modificaciones, las cuales fueron aprobadas por la
Junta Directiva en las sesiones del 26 de noviembre de 2014 (Acta No.334), el 25 de febrero
de 2015 (Acta No. 338) y el 28 de junio de 2017 (Acta No. 371); dichas modificaciones
fueron autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia el 19 de mayo de 2015
y el 15 de agosto de 2017, en sus comunicaciones 2014117549-009-000 y 2017078322-
008-000 respectivamente.

Los principales cambios corresponden a ajustes formales relativos a la denominacién del
producto como Fondo de Inversion Colectiva, las reglas relativas a la denominacion del
custodio de valores en lo concerniente a los servicios obligatorios, la eliminacion de la figura
del Contralor Normativo, asi como aquellos adicionales que no afecten o modifiquen los
derechos economicos de los inversionistas tal como lo establecio el numeral 3.1.2 de la
Circular Externa 026 de 2014 de la Superintendencia Financiera de Colombia.

a. Denominacion y Naturaleza:
El Fondo es un mecanismo o vehiculo de captacion y administracion de sumas de dinero,

integrado con el aporte de un numero plural de personas, recursos que seran gestionados
de manera colectiva para obtener resultados econémicos también colectivos.






FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO FIDULIQUIDEZ
ADMINISTRADO POR FIDUCIARIA POPULAR S A.

Nota 1- Entidad Reportante (Continuacion)

Monto Total de Recursos del

e Comision de Administracion
Inversionista

Tipo de Participacion

TP6 Entre COP $0.2 y COP $999 2,4% Efectivo Anual
TP7 Entre COP $1.000 y COP $1.999 2,2% Efectivo Anual
TP8 Entre COP $2.000 y COP $4.999 2,1% Efectivo Anual
TP9 Entre COP $5.000 y COP $9.999 1,5% Efectivo Anual
TP10 COP $10.000 o un valor superior. 1% Efectivo Anual

A la participacion diferencial TP11 se vincularan los inversionistas que tengan la calidad de
Negocios Fiduciarios de caracter inmobiliario administrados por la Sociedad
Administradora.

Monto Total de Recursos del

Tipo de Participacion [HosrelBniat

Comision de Administracién

TP11 COP $0.2 o un valor superior. 2 % Efectivo Anual

La movilizacion entre los tipos de participacion se realizara de manera automatica de
conformidad con los cambios que se presenten en el monto total de los recursos de los que
son titulares los inversionistas.

Los deberes de reporte, informacion y valoracion de la Sociedad Administradora derivados
de cada uno de los distintos tipos de participaciones diferenciales, solo seran procedentes
una vez uno o varios inversionistas se vinculen efectivamente a la participacion de la que
se trate.

Para efectos de determinar la clase de participacién diferencial a la que se encuentra
vinculado el inversionista, se tendra en cuenta el monto total de los recursos de los que es
titular en el Fondo.

Para los anteriores efectos, se sumaran los recursos contenidos en todos los encargos de
inversion que el inversionista posea en el Fondo, salvo los correspondientes a la
participacion diferencial TP11.

El saldo minimo de permanencia para todos los tipos de participaciones diferenciales del
Fondo sera de $0.2, de conformidad con lo establecido en el articulo 27.4 del reglamento
del Fondo.






FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO FIDULIQUIDEZ
ADMINISTRADO POR FIDUCIARIA POPULAR S.A.

Nota 2 - Bases de Preparacion de los Estados Financieros
a. Marco Técnico Normativo

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas de Contabilidad y
de Informacion Financiera aceptadas en Colombia en adelante (NCIF), establecidas en la
Ley 1314 de 2009, reglamentadas por el Decreto Unico Reglamentario 2420 de 2015
modificado por los Decretos 2496 de 2015, 2131 de 2016, 2170 de 2017 y 2483 de 2018.

Las NCIF aplicables en 2018 se basan en las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF), junto con sus interpretaciones, emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (International Accounting Standards Board — IASB, por sus
siglas en inglés); las normas de base corresponden a las traducidas oficialmente al espariol
y emitidas por el IASB al primer semestre de 2016.

El Fondo lleva su registros contables de acuerdo con lo establecido en el catalogo tnico de
informacion financiera con fines de supervision establecido por la Superintendencia
Financiera de Colombia. Para propositos de presentacion de acuerdo con las (NCIF),
algunas cifras han sido reclasificadas.

El Fondo aplica a los presentes estados financieros las siguientes excepciones
contempladas en Titulo 4 Regimenes especiales del Capitulo 1 del Decreto 2420 de 2015:

La NIC 39 y la NIIF 9 respecto a la clasificacion y la valoracién de las inversiones, para este
caso contintan aplicando lo requerido en el Capitulo I-1 de la Circular Basica Contable y
Financiera (C.E.100 de 1995) expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia.

b. Bases de Medicion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo historico con
excepcion de los Activos Financieros de Inversion — Inversiones a Valor Razonable con
Cambio en Resultados, que son medidos a valor razonable.

c. Moneda Funcional y de Presentacion

Las partidas incluidas en los Estados Financieros se expresan en la moneda del ambiente
economico primario donde opera el Fondo (pesos colombianos) y es reportado a los
inversionistas en pesos colombianos. Los Estados Financieros se presentan “en pesos
colombianos”, que es la moneda funcional de presentacion para los periodos acumulados
terminados al 31 de diciembre de 2018 y 2017.

Toda la informacion es presentada en millones de pesos y ha sido redondeada a la unidad
mas cercana.






FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO FIDULIQUIDEZ
ADMINISTRADO POR FIDUCIARIA POPULAR S.A.

Nota 4 - Politicas Contables Significativas (Continuacion)

La determinacion del valor razonable debe cumplir, como minimo, con los siguientes
criterios:

Objetividad: La determinacion y asignacion del valor razonable de un titulo o valor se
efectua con base en criterios técnicos y profesionales, que reconocen los efectos derivados
de los cambios en el comportamiento de todas las variables que puedan afectar dicho
precio.

Transparencia y Representatividad: El valor razonable de un titulo o valor se debe
determinar y asignar con el propésito de revelar un resultado econdémico cierto, neutral,
verificable y representativo de los derechos incorporados en el respectivo titulo o valor.

Evaluacion y Analisis Permanentes: El valor razonable que se atribuya a un titulo o valor se
debe fundamentar en la evaluacion y el anadlisis permanente de las condiciones del
mercado, de los emisores y de la respectiva emision. Las variaciones en dichas condiciones
se reflejan en cambios del valor o precio previamente asignado, con la periodicidad
establecida para la valoracién de las inversiones.

Profesionalismo: La determinacién del valor razonable de un titulo o valor se debe basar en
las conclusiones producto del analisis y estudio que realizaria un experto prudente y
diligente, encaminados a la busqueda, obtencion, conocimiento y evaluacién de toda la
informacion relevante disponible, de manera tal que el precio que se determine refleje los
montos que razonablemente se recibirian por su venta.

A continuacion se indica la forma en que se clasifican, valoran y contabilizan los diferentes
tipos de inversion:

Clasificacion Caracteristicas Valoracion Contabilizacion
Inversiones El Fondo clasificara en el | Las inversiones | La contabilizaciéon de
Negociables Portafolio Negociable las | negociables se valoran en | estas inversiones debe

inversiones en renta fija en el
cual se incluyen los titulos
que tienen por objeto
aprovechar las oportunidades
de mercado (generadas por
las fluctuaciones de precios)
para realizar utilidades en el
corto plazo.

forma diaria, registrando
sus resultados con la
misma frecuencia.

Estos activos se deberan
valorar de acuerdo con el
precio suministrado por el
proveedor de precios para
valoracion designado
como oficial para el
segmento

correspondiente, de
acuerdo con las
instrucciones establecidas
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efectuarse en las
respectivas cuentas
“Inversiones a Valor
Razonable con cambios
en Resultados” del

Catalogo  Unico de
Informacion  Financiera
(CUIF) con fines de
supervision.

La diferencia que se
presente entre el valor
actual de mercado y el
inmediatamente anterior






FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO FIDULIQUIDEZ
ADMINISTRADO POR FIDUCIARIA POPULAR S.A.

Nota 4 - Politicas Contables Significativas (Continuacion)

o El inversionista del Fondo tnicamente tiene el derecho de una participacion de los
activos netos del Fondo.

o ElFondo emitira a los inversionistas certificados de participacion de sus inversiones,
los cuales no son titulos valores.

o Los instrumentos entregados a los inversionistas del Fondo estan subordinados al
pago de los demas pasivos del Fondo y por consiguiente, no tiene prioridad sobre
otros derechos a los activos del Fondo en el momento de su liquidacion de acuerdo
con las normas legales colombianas.

e Los flujos de efectivo totales esperados y atribuibles al instrumento a lo largo de su
vida se basan sustancialmente en los resultados, en el cambio en los activos netos
reconocidos o en el cambio del valor razonable de los activos netos reconocidos a
lo largo de la vida del instrumento.

f. Derechos de los Inversionistas

Corresponde a los aportes individuales en dinero que efectuaron los inversionistas; las
sumas recibidas por operaciones de consignacion de aportes se registran en esta cuenta y
se convierten a unidades de acuerdo con el valor de la unidad que rija el dia de su
consignacion.

Los rendimientos del Fondo se entienden incluidos en el valor de la unidad de participacion
en ésta y se pagaran a los inversionistas con la redencion de sus derechos de participacion
en la misma.

g. Monto Total de los Inversionistas

De acuerdo a lo establecido en el Decreto 2555 de 2010 y el Reglamento del Fondo,
Fiduciaria Popular S.A. no podra gestionar recursos a través de Fondos de Inversion
Colectiva que superen el equivalente a cien (100) veces el monto del capital pagado, la
reserva legal, ambos saneados y la prima en colocacion de acciones, de la respectiva
Sociedad Administradora, menos el tltimo valor registrado de las inversiones participativas
mantenidas en sociedades que puedan gestionar recursos de terceros bajo las
modalidades de administracién de valores, administracion de portafolios de terceros o
administracion de fondos de inversién colectiva.
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FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO FIDULIQUIDEZ
ADMINISTRADO POR FIDUCIARIA POPULAR S.A.

Nota 5 - Determinacion de Valores Razonables

Algunas politicas y revelaciones contables del Fondo requieren la medicion de los valores
razonables tanto de los activos y pasivos financieros como de los no financieros. El Fondo
cuenta con un marco de control establecido en relacién con la medicion de los valores
razonables. Esto incluye un equipo de medicion que tiene la responsabilidad general por la
supervision de todas las mediciones significativas del valor razonable, incluyendo los
valores razonables de Nivel 3 que reporta directamente al Gerente Financiero y
Administrativo, Gerente del Fondo de Inversién Colectiva y Vicepresidencia Corporativa.

De acuerdo con la NIIF 13 “Medicién a valor razonable”, el valor razonable es el precio que
seria recibido por la venta de un activo o pagado para transferir un pasivo en una
transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de medicion.

Jerarquia del Valor Razonable

La Fiduciaria en calidad de Sociedad Administradora, analiza los activos y pasivos
recurrentes registrados a valor razonable del Fondo; utilizando los siguientes niveles de
jerarquia:

» Nivel 1: Son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que la entidad pueda acceder a la fecha de medicion.

e Nivel 2: Son entradas diferentes a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que
sean observables para el activo o el pasivo, ya sea directa o indirectamente.

¢ Nivel 3: Son entradas basados en datos de mercado no observables para el activo o el
pasivo.

Si las variables usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo puede
clasificarse en niveles distintos de la jerarquia del valor razonable, entonces la medicion del
valor razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la jerarquia del valor
razonable que la variable de nivel mas bajo que sea significativa para la medicion total.
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FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO FIDULIQUIDEZ

ADMINISTRADO POR FIDUCIARIA POPULAR S.A.

Nota 6 - Efectivo

El siguiente es el resumen del efectivo:

Cuentas de Ahorro:

Banco Sudameris S.A.
Banco Popular S.A.
Bancolombia S.A.

Banco de Bogota S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco AV Villas S.A.
Banco Citibank S.A.

Banco BBVA S.A.

Banco BCSC Colmena S.A
Banco Itat Corpbanca S.A.
Banco Colpatria S.A.
Banco Agrario S.A.

Banco Santander S.A.
Total Cuentas de Ahorro

Cuentas Corrientes:

Banco Popular S.A.
Banco AV Villas S.A.
Banco de Occidente S.A.
Bancolombia S.A.

Banco de Bogota S.A.

Banco BCSC Colmena S.A.

Banco Citibank S.A.

Banco Agrario S.A.

Banco BBVA S.A.

Banco Itau Corpbanca S.A.
Banco Colpatria S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Sudameris S.A.
Banco Santander S.A.
Total Cuentas Corrientes

Total Efectivo

31 de diciembre

Calidad

de 2018
48.008
23.685

3.010
1.643
1.415
634
556
553
489
480
594
219
244

0

81.530

259

s S T . - T S Sy N T % |

273

81.803
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Crediticia

AA+

EEEFEREEEEEE
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31 de diciembre  Calidad
de 2017 Crediticia
38.034 AA+
35.110 AAA
5.947 AAA
6.024 AAA
9.978 AAA
1.328 AAA
2.811 AAA
489 AAA
3.140 AAA
629 AAA
471 AA+
810 AAA
679 AAA
253 AAA
105.703
696 AAA
1 AAA
1 AAA
1 AAA
1 AAA
1 AAA
1 AAA
1 AAA
1 AAA
224 AA+
1 AAA
1 AAA
1 AA+
1 AAA
932
106.635







FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO FIDULIQUIDEZ
ADMINISTRADO POR FIDUCIARIA POPULAR S A.

Nota 7 - Activos Financieros (Continuacion)

Al 31 de diciembre de 2018, los activos financieros aumentaron en 29,08% respecto al 31

de diciembre de 2017, esto corresponde al resultado obtenido por las condiciones del
mercado de valores.

Al 31 de diciembre de 2018 y de 2017; las inversiones en activos financieros estan libres
de restricciones y gravamenes.

La participacion de las inversiones y el efectivo dependen del comportamiento del valor de
los fondos, asi como las rentabilidades reportadas para las cuentas bancarias frente a la
rentabilidad de las inversiones admisibles que hacen parte del portafolio.

Calidad Crediticia 31 de diciembre de 2018 31 de diciembre de 2017
BRC 1+ $ 100,902 §$ 48.672
F1+ 57.034 51.955
AAA 41.079 ' 67.485
AA+ 27.247 6.098
VIR 1+ 17.193 14.184
RN 14.009 11.068
Total $ 257.464 $ 199.462

Maduracion del Portafolio

31 de diciembre de 2018:

INVERSION <1 afo >1 a 20 afios Total
Titulos Inversiones Negociables $ 175.128 | $ 82.336| % 257.464
Total $ 175.128 | $ 82.336| % 257.464

31 de diciembre de 2017:

INVERSION <1 afio >1 a 20 afios Total
Titulos Inversiones Negociables $ 114.811($ 84651 $ 199.462
Total $ 114.811 | ¥ 84.651| $ 199.462
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FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO FIDULIQUIDEZ
ADMINISTRADO POR FIDUCIARIA POPULAR S.A.

Nota 10 - Activos Netos de los Inversionistas (Continuacion)

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el Fondo esta conformado por 308 (trescientos ocho) y
473 (cuatrocientos setenta y tres) inversionistas respectivamente.

Las inversiones y los derechos de los inversionistas se manejan a través de un sistema
computarizado basado en unidades; las unidades miden el valor de los aportes de los
inversionistas y representan cuotas partes del valor patrimonial del respectivo Fondo. El
mayor valor de la unidad representa los rendimientos que se han obtenido.

A continuacion se relaciona el valor neto de los aportes de los inversionistas del Fondo:

Al 31 de diciembre de 2018:

Concepto TP1 TP2 TP3 TP4 TP6
Valor Unidad $15.237,67 $15.248,88 $15.260,40 $15.282,86 $15.147,84
Nimero de
Unidades 665.489,40 526.636,44 553.471,37 1.272.347,30 1.746.447,75
No. Inversionistas 139 6 3 3 113
Porcentaje de
Rentabilidad 3,783% 3,859% 3,938% 4,091% 3171%
(Acumulada)

Activos Netos $10.141 $8.031 $8.446 $19.445 $26.455

Al 31 de diciembre de 2018 el Fondo no posee inversionistas en la participacion TP5.

Concepto TP7 TP8 TP9 TP10 TP11
Valor Unidad $15.170,19 $15.181,32 $15.248,96 $15.305,77 $15.192,58
Nimero de
Unidades 887.047,24 3.325.084,23 3.667.912,00 9.587.025,13 1.307,42
No. Inversionistas 9 15 8 8 4
Porcentaje de
Rentabilidad 3,323% 3,399% 3,860% 4,247% 3,476%
(Acumulada)

Activos Netos $13.457 $50.479 $55.932 $146.737 $20

Al 31 de diciembre de 2017, el Fondo no ofrecia a los inversionistas participaciones
diferenciales.
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FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO FIDULIQUIDEZ
ADMINISTRADO POR FIDUCIARIA POPULAR S.A.

Nota 12 - Gastos de Operacion (Continuacion)
a. Comisiones Administracion del Fondo

De acuerdo con el articulo 41 del Reglamento del Fondo, la Sociedad Administradora
percibira como unico beneficio por la gestion del Fondo, una comision previa y fija
estipulada para cada tipo de participacion diferencial descontada diariamente, calculada
con base en el valor neto de los inversionistas del dia anterior. Para este fin, se aplicara la
siguiente formula:

Valor Comision Diaria = Valor de cierre del dia anterior * {[(1+ Porcentaje de Comision E.A.)
A (1/365)]-1}

Al 31 de diciembre de 2018 frente al mismo cierre anual a diciembre de 2017, las comisiones

presentaron un aumento del 23,30% debido:

(i) Al crecimiento del saldo del activo neto de los inversionistas v,

(i) A la clase de participacion diferencial que se encuentran vinculados cada uno de los
inversionistas.

b. Gastos de transacciones

Corresponde a los gastos originados por uso de la red de establecimientos bancarios,
gastos bancarios que se originen en el deposito y transferencia de los recursos del Fondo
y demas gastos que se originen por estos contratos.

c. Comisiones por custodia y administracion de titulos

El Fondo ha contratado los servicios de Cititrust S.A. para que ejerza las funciones de
custodio de los valores que integran el portafolio del Fondo, a partir del 4 de septiembre de
2015, de acuerdo a lo establecido en la Circular Externa 019 de 2015 de la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Nota 13 - Gestion de Riesgos y Gobierno Corporativo

Las actividades de Gestion del Fondo la exponen a variedad de riesgos financieros: riesgo
de mercado (incluyendo riesgo de cambio de moneda extranjera, riesgo de valor razonable
por tasa de interes, riesgo de flujo de caja por tasas de interés y riesgo de precio), riesgo
de crédito (emisor y contraparte) y riesgo de liquidez. Ademas de lo anterior el Fondo esta
expuesto a riesgos operacionales, legales y de lavado de activos y financiacion del
terrorismo.
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FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO FIDULIQUIDEZ
ADMINISTRADO POR FIDUCIARIA POPULAR S.A.

Nota 13 - Gestion de Riesgos y Gobierno Corporativo (Continuacion)

De acuerdo con las normas establecidas por la Superintendencia Financiera de Colombia,
el proceso de gestion de riesgos del Fondo se enmarca dentro de los lineamientos
disefiados por la Alta Direccién, congruentes con las directrices generales de gestion y
administracién aprobados por la Junta Directiva.

La Sociedad Administradora cuenta con un Comité de Inversiones y Riesgos Financieros
conformado por miembros de la Junta Directiva, que periédicamente se reune para discutir,
medir, controlar y analizar la gestion de riesgos financieros del Fondo (SARM y SARL); lo
concerniente al analisis y seguimiento del Sistema de Administracion del Riesgo Operativo
y Continuidad de Negocio (SARO-PCN) y del Sistema de Administracion de Riesgos de
Lavado de Activos y Financiacion del Terrorismo (SARLAFT) se desarrolla en el Comité de
Auditoria de la Junta Directiva.

a. Riesgos de Mercado

La Alta Direccion y Junta Directiva de la Fiduciaria como Sociedad Administradora del
Fondo, participan activamente en la gestion y control de riesgos, mediante el analisis de un
protocolo de reportes establecido y la conduccién de diversos Comités, de manera integral
efectiian seguimiento tanto técnico como fundamental a las diferentes variables que in-
fluyen en los mercados a nivel interno y externo, con el fin de dar soporte a las decisiones
estratégicas.

Los riesgos asumidos en la realizaciéon de operaciones, son consistentes con la estrategia
de negocio general del Fondo y se plasman en una estructura de limites para las posiciones
en diferentes instrumentos seglin su estrategia especifica, la profundidad de los mercados
en que se opera, su impacto en la ponderacién de activos por riesgo y nivel de solvencia
asi como estructura del estado de situacion financiera.

Estos limites se monitorean diariamente, semanal o mensualmente y se reportan
mensualmente a la Junta Directiva. Asi el analisis y seguimiento de los diferentes riesgos
en que incurre el Fondo en sus operaciones, es fundamental para la toma de decisiones y
para la evaluacion de los resultados. Por otra parte, un permanente analisis de las
condiciones macroeconémicas, es fundamental en el logro de una combinacion optima de
riesgo, rentabilidad y liquidez.

La Sociedad Administradora utiliza el modelo estandar para la medicién, control y gestion
del riesgo de mercado de las tasas de interés, las tasas de cambio y el precio de las
acciones en el libro de Tesoreria, en concordancia con los requerimientos de la
Superintendencia Financiera de Colombia contenidos en el Capitulo XXI de la Circular
Basica Contable y Financiera, (C.E. 100 de 1995).
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Nota 13 - Gestién de Riesgos y Gobierno Corporativo (Continuacion)

Igualmente, la Sociedad Administradora cuenta con un modelo interno paramétrico de
gestion interna basado en la metodologia del Valor en Riesgo (VeR) de Risk Metricks, el
cual le ha permitido complementar la gestion de riesgo de mercado a partir de la
identificacion y el analisis de las variaciones en los factores de riesgo (tasas de interés,
tasas de cambio e indices de precios) sobre el valor de los diferentes instrumentos que
conforman los portafolios. La metodologia se encuentra construida con base en
distribuciones estadisticas de los retornos por tipo de activo o mercado. El nivel de
confianza utilizado es del 95% seguin el modelo de distribucion de probabilidad normal, con
un horizonte de tiempo de 1 dia. La medicion se realiza diariamente, y se publica un reporte
interno dirigido a la Direccion y a los funcionarios del area de Inversiones.

El uso de la metodologia del VeR permite estimar las utilidades y el capital en riesgo,
facilitando la asignacion de recursos a las diferentes unidades de negocio, asi como
comparar actividades en diferentes mercados e identificar las posiciones que tienen una
mayor contribucion al riesgo de los negocios de la Tesoreria. De igual manera, el VeR es
utilizado para la determinacion de los limites a las posiciones de los negociadores y revisar
posiciones y estrategias rapidamente, a medida que cambian las condiciones del mercado.

Las metodologias utilizadas para la medicion de VeR son evaluadas periédicamente vy
sometidas a pruebas de backtesting que permiten determinar su efectividad. En adicién, la
Sociedad Administradora cuenta con herramientas para la realizacion de pruebas stress y/o
sensibilizacion de portafolios bajo la simulacién de escenarios extremos.

A través de estos elementos, se han determinado los diferentes limites de riesgo con los
que se monitorea que la exposicién de los portafolios no sea superior al apetito de riesgo
definido por las instancias correspondientes.

Igualmente, la Sociedad Administradora ha establecido cupos de contraparte y de
negociacion por operador. Estos limites y cupos son controlados diariamente por el Middle
Office. Los limites de negociacion por operador son asignados a los diferentes niveles je-
rarquicos de la Tesoreria en funcion de la experiencia que el funcionario posea en el
mercado, en la negociacién de este tipo de productos y en la administracion de portafolios.

Finalmente, dentro de la labor de monitoreo de las operaciones se controlan diferentes
aspectos de las negociaciones tales como condiciones pactadas, operaciones poco
convencionales o por fuera de mercado y operaciones con vinculados.

De acuerdo con el modelo estandar, el valor en riesgo de mercado (VeR) a diciembre de
2018 y 2017 para el Fondo fue de $309 y $279 respectivamente, equivalente al 0,091% y
0,14% del valor total del portafolio. Los indicadores de VeR que presenté Fondo durante
los periodos terminados a 31 diciembre de 2018 y 2017, se resumen a continuacion.
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Nota 13 - Gestion de Riesgos y Gobierno Corporativo (Continuacion)

La siguiente tabla resume la exposicion del Fondo ante cambios en las tasas de interés:

VeR Regulatorio Valores Maximos, Minimos y Promedio
A 31 de diciembre de 2018

Promedio Maximo Minimo Ultimo
Tasa de Interés en pesos 71 95 50 87
Tasa de Interés en UVR 9 26 0 0
Tasa de Interés DTF 443 794 162 243
Tasa de Interés IPC 239 329 158 300
VeR Total 460 746 285 309

VeR Regulatorio Valores Maximos, Minimos y Promedio
A 31 de diciembre de 2017 )

Promedio Maximo Minimo Uitimo
Tasa de Interés en pesos 99 17 50 69
Tasa de Interés en UVR 72 92 57 0
Tasa de Interés DTF 197 362 78 264
Tasa de Interés IPC 182 329 83 128
VeR Total 282 435 166 279

b. Riesgo de Variacion en el Tipo de Cambio de Moneda Extranjera:

El Fondo, de acuerdo con su composicion y las operaciones desarrolladas durante los
periodos terminados a diciembre de 2018 y 2017, no estuvo expuesto a variaciones en el
tipo de cambio que surgen de exposiciones en varios tipos de monedas.

c. Riesgo de Tasa de Interés

El Fondo tiene exposiciones a los efectos de fluctuaciones en el mercado de tasas de
interés que afectan su posicion financiera y sus flujos de caja futuros. Los margenes de
interés pueden incrementar como un resultado de cambios en las tasas de interés pero
también pueden reducir y crear perdidas en el evento de que surjan movimientos
inesperados en dichas tasas. La Sociedad Administradora monitorea sobre bases diarias y
establece limites sobre el nivel de variacion en el precio de los activos por cambios en las
tasas de interés.
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Para ello, cuenta con las siguientes actividades de monitoreo:

L]

Monitoreo del consumo de limites: Los limites establecidos por la Junta Directiva
son monitoreados diariamente e informados a la Alta Gerencia y a los operadores de
la mesa de dinero.

Monitoreo de las posiciones especulativas: Cuando se tome las posiciones
especulativas, el area de riesgo debe monitorear el cumplimiento de los puntos
basicos mediante el MEC+ observador que posee el area. Si los puntos basicos son
superados, el area de riesgo solicita a la Gerencia de Inversiones liquidar las
posiciones que han sobrepasado los limites.

Monitoreo de la contribucion de cada factor de riesgo al VeR total:
Mensualmente, el area de riesgos, valida la concentracién por factor de riesgo de tasa
de interés al VeR total, informando de la misma al comité de inversiones y a la Junta
Directiva.

Monitoreo de la volatilidad de los factores de riesgo atados a la tasa de interés:
El area de riesgo realiza un constante seguimiento a la volatilidad de las tasas de
interés que afectan el portafolio y a la correccién, elaborando un informe para la Alta
Gerencia.

A continuacion la tabla presenta los montos acumulados de los activos por su valor en libros
categorizados por los vencimientos contractuales:

A 31 de diciembre de 2018:

Menos deun | Entreunoy | De seis a doce

Concepto Waiis Stis Wiauds itean De 1 a 20 afios Total
Efectivo $ 81.803 0 0 0% 81.803
Inversiones
negociables en 9.628 82.142 83.358 82.336 257.464
titulosdedevwda | | | 4 |\
Total Activos $ 91.431| % 82142 | % 83.358 | $ 82.336 | $ 339.267

Al 31 de diciembre de 2018, si las tasas de interés hubieran sido 100 puntos basicos
menores con todas las otras variables mantenidas constantes, el aumento del valor del
portafolio seria de $2,17 reflejando un valor del portafolio de $341, como resultado de un
incremento en el valor razonable de las inversiones.

Al 31 de diciembre de 2018, si las tasas de interés hubieran sido 100 puntos basicos mas
altas con todas las otras variables mantenidas constantes, la disminucion del valor del
portafolio seria de $2,17 reflejando un valor del portafolio de $337, como resultado de una
disminucion en el valor razonable de las inversiones.
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Nota 13 - Gestion de Riesgos y Gobierno Corporativo (Continuacion)

A continuacion se presenta la composicion del portafolio por calificacion de riesgo de crédito

y por sector economico, al 31 de diciembre de 2018 y 2017:

31 de diciembre de 2018

Calificacion Valoracion % Participacion Pais Moneda
BRC 1+ $ 100,903 39% Colombia Pesos
F1+ 57,034 22% Colombia Pesos
AAA 41,079 16% Colombia Pesos
AA+ 27,247 11% Colombia Pesos
VIR1+ 17,192 7% Colombia Pesos
RN 14,009 5% Colombia Pesos

Total Negociables $ 257,464 100%
Sector %Participacién
SECTOR FINANCIERO 95%
DEUDA PUBLICA 5%
TOTAL 100%
31 de diciembre de 2017
Calificacion Valoracion % Participacion Pais Moneda
AAA 67.485 34% Colombia Pesos
F1+ 51.955 26% Colombia Pesos
BRC 1+ 48.672 24% Colombia Pesos
VIR1+ 14.184 7% Colombia Pesos
RN $ 11.068 6% Colombia Pesos
AA+ 6.098 3% Colombia Pesos
Total Negociables $ 199.462 100%
Sector % Participacion
SECTOR FINANCIERO 94%
DEUDA PUBLICA 6%
Total 100%
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Nota 13 - Gestion de Riesgos y Gobierno Corporativo (Continuacion)
f. Riesgo de Liquidez:

El riesgo de liquidez esta relacionado con la imposibilidad de cumplir con las obligaciones
adquiridas con terceros, clientes y contrapartes del mercado financiero en cualquier
momento, moneda y lugar, para lo cual la Sociedad Administradora revisa diariamente sus
recursos disponibles en el Fondo.

La Sociedad Administradora gestiona el riesgo de liquidez mediante un modelo interno en
concordancia con las reglas relativas a la administracion del riesgo a través de los principios
basicos del Sistema de Administracion de Riesgo de Liquidez (SARL), el cual establece los
parametros minimos prudenciales que deben supervisar las entidades en su operacién para
administrar eficientemente el riesgo de liquidez al que estan expuestas.

Para medir el riesgo de liquidez del Fondo, la Sociedad Administradora calcula
mensualmente Indicadores de Riesgo de Liquidez (IRL) y Maximo Retiro Probable (MRP)
segun lo establecido en el modelo estandar de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Como parte del analisis de riesgo de liquidez del Fondo, la Sociedad Administradora mide
la volatilidad de los depositos, la estructura del activo y del pasivo, el grado de liquidez de
los activos y la efectividad general de la gestion de activos y pasivos; lo anterior con el fin
de mantener la liquidez suficiente para enfrentar posibles escenarios de stress propios o
sistémicos.

Permanentemente, se monitorean la disponibilidad de recursos para anticipar los posibles
cambios en el perfil de riesgo de liquidez del Fondo y poder tomar las decisiones
estratégicas segun el caso. En este sentido, el Fondo cuenta con indicadores de alerta en
liquidez que permiten establecer y determinar el escenario en el cual éste se encuentra, asi
como las estrategias a seguir en cada caso. Tales indicadores incluyen entre otros, el IRL,
el saldo de activos liquidos netos, los requerimientos de liquidez netos, la razon de
cobertura, entre otros indicadores.

A traves del Comité de Inversiones y Riesgos Financieros, la Alta Direccion conoce la
situacion de liquidez del Fondo y toma las decisiones necesarias teniendo en cuenta los
activos liquidos de alta calidad que deban mantenerse, la tolerancia en el manejo de la
liquidez o liquidez minima, las necesidades de flujo de caja, establecidas en el presupuesto,
los resultados Fondo y los cambios en la estructura de balance.
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A continuacion se presenta la informacién de los principales indicadores de riesgo de
liquidez:

Al 31 de diciembre de 2018:

Diciembre 31 de 2018 MRP Normal STRESS (ES) STRESS (P95) -CNDC

MRP 5D (24.675) (52.414) (111.430)
MRP 5D % (7,28%) (15,46%) (32,87%)
MRP 1D (11.035) (23.440) (49.833)
MRP 1D % (3,25%) (6,91%) (14,70%)
IRL 5D % (8,50%) (18,06%) (38,40%)
IRL 1D % (3,80%) (8,08%) (17,17%)
ViIr Portafolio 306.109 0 0
VIR Fondo Haircuts 290.150 0 0
HAIRCUT GLOBAL 14,417% % de disponible 29,553%

Al 31 de diciembre de 2017:

Diciembre 31de 2017 | = MRP Normal |  STRESS (ES) | STRESS (P95) -CNDC

MRP 5D (26.395) (29.766) (103.665)
MRP 5D % (8,63%) (9,73%) (33,89%)
MRP 1D (11.804) (13.312) (46.361)
MRP 1D % (3,86%) (4,35%) (15,16%)
IRL 5D % (9,85%) (11,11%) (38,68%)
IRL1D % (4,40%) (4,97%) (17,30%)
Vir Portafolio 305.867 0 0
VIR Fondo Haircuts - 267.981 0 0
HAIRCUT GLOBAL 12,39% % de disponible 32,36%

g. Riesgo Operativo

La Sociedad Administradora cuenta con el Sistema de Administracion de Riesgo Operativo
(SAROQ) implementado de acuerdo a los lineamientos establecidos en el capitulo XXIIl de
la Circular Basica Contable y Financiera (Circular Externa 100 de 1995), de la
Superintendencia Financiera de Colombia; este sistema es administrado por la Gerencia de
Riesgos y Procesos.

La Sociedad Administradora ha fortalecido el entendimiento y control de los riesgos en
procesos, actividades, productos y lineas operativas; ha logrado reducir los errores e
identificar oportunidades de mejoramiento que soporten el desarrollo y operacion de nuevos
productos y/o servicios.
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En el Manual de Riesgo Operativo de la Sociedad Administradora, se encuentran las
politicas, normas y procedimientos que garantizan el manejo del negocio dentro de niveles
definidos de apetito al riesgo. También se cuenta con el Manual del Plan de Continuidad de
Negocio en caso de no disponibilidad de los recursos basicos.

La Sociedad Administradora lleva un registro detallado de sus eventos de Riesgo Operativo,
suministrados por los lideres de Proceso y con el registro en las cuentas del gasto
asignadas para el correcto seguimiento contable.

La Gerencia de Riesgos y Procesos, participa dentro de las actividades de la organizacion
a través de su presencia en los Comités Estratégico y Tacticos, y apoya la gestion del Sis-
tema de Atencion al Consumidor Financiero (SAC) mediante la identificacion, medicion y
control de los riesgos derivados de la implementacion de dicho sistema y del registro de
riesgos y controles asociados con el cumplimiento de la Ley Sarbanes — Oxley (SOX).
Igualmente, esta Gerencia hace parte del Comité de Seguridad de la Informacion donde se
analiza el riesgo operativo asociado a los activos de informacion generados en los procesos
de la Sociedad Administradora.

La evolucion de las cifras resultantes de cada actualizacion del perfil de riesgo operativo de
la Sociedad Administradora durante los afios terminados al 31 de diciembre de 2018 y 2017,
se muestra a continuacion:

Al 31 de Diciembre de | Al 31 de Diciembre de
2018 2017
Nimero de Procesos 15 15
Riesgos 110 115
Controles 737 855

Las pérdidas registradas por eventos de riesgo operativo para el afio 2018 fueron de $345
y para el afio 2017 fueron de $56.

Durante el afio 2018 se presentaron 154 eventos de riesgo operativo, los cuales, de acuerdo
con la clasificacion de riesgos de Basilea, los mas representativos son los asociados a fallas
en la Ejecucion y Administracion de Procesos (90%), Clientes (5%) y Fallas Tecnoldgicas
con el (1%).

e. Riesgo de Lavado de Activos y de Financiacion del Terrorismo (SARLAFT)

Dentro del marco de la regulacion de la Superintendencia Financiera de Colombia y en
especial siguiendo las instrucciones impartidas en la Parte | Titulo IV Capitulo IV de la
Circular Basica Juridica (C.E. 029 de 2014), la Sociedad Administradora presenta
resultados satisfactorios con relacion a la gestion del Sistema de Administracion de Riesgo
de Lavado de Activos y de la Financiacion al Terrorismo (SARLAFT), los cuales se ajustan
a la norma vigente, a las politicas y metodologias adoptadas por la Junta Directiva y a las
recomendaciones de los Estandares Internacionales relacionados con este tema.
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Las actividades desplegadas en cuanto a SARLAFT se desarrollaron teniendo en cuenta
las metodologias adoptadas por la Sociedad Administradora, lo que permite continuar con
la mitigacion de los riesgos a las cuales se encuentra expuesta, esto como consecuencia
de la aplicacion de controles disefiados para cada uno de los factores de riesgo definidos
en la Parte | Titulo IV Capitulo IV de la Circular Basica Juridica (C.E. 029 de 2014) de la
Superintendencia Financiera de Colombia (Cliente, Producto, Canal y Jurisdiccion),
manteniendo un perfil aceptable, aspecto que se corrobora en la no existencia de eventos
o situaciones que fueran contrarios a la buena reputacion que la Sociedad Administradora
ha sostenido en materia de SARLAFT.

Siguiendo las recomendaciones internacionales y la legislacién nacional sobre los riesgos
de Lavado de Activos y Financiacion de Terrorismo (SARLAFT) identificados por la
Sociedad Administradora son administrados dentro del concepto de mejora continua y
encaminada a minimizar razonablemente la existencia de estos riesgos en la Sociedad
Administradora.

La Sociedad Administradora continia con esta gestién, razén por la cual cuenta con
herramientas tecnoldgicas que le han permitido implementar la politica de conocimiento del
cliente, conocimiento del mercado, entre otras, con el propésito de identificar operaciones
inusuales y reportar las operaciones sospechosas a la Unidad de Informacion y Analisis
Financiero (UIAF), en los términos que establece la Ley.

Este sistema de administracion de riesgo, es fortalecido por la segmentacién desarrollada:;
la cual permite por cada factor de riesgo (cliente, producto, canal y jurisdiccion), realizar la
identificacion de riesgo y el monitoreo de las operaciones efectuadas a fin de detectar
operaciones inusuales partiendo del perfil de los segmentos.

De otro lado, la Sociedad Administradora mantiene su programa institucional de
capacitacion dirigido a los colaboradores, en el cual se imparten las directrices respecto al
marco regulatorio y los mecanismos de control que se tienen sobre la prevencion de Lavado
de Activos y Financiacién de Terrorismo (SARLAFT), impulsando de esta forma la cultura
del SARLAFT, la cual se cumple a satisfaccion y de acuerdo con lo programado.

En cumplimiento de lo establecido en las normas legales y de acuerdo con los montos y
caracteristicas exigidas en la Parte | Titulo IV Capitulo IV de la Circular Basica Juridica
(C.E. 029 de 2014) de la Superintendencia Financiera de Colombia; la Sociedad
Administradora presento oportunamente los informes y reportes institucionales a la Unidad
de Informacion y Andlisis Financiero (UIAF); de la misma manera, suministré a las
autoridades competentes la informacion que fue requerida de acuerdo con las
prescripciones legales, dado que dentro de las politicas de la Sociedad Administradora se
ha establecido el procedimiento de apoyo y colaboracién con las autoridades dentro del
marco legal.
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Nota 14 — Otra informacion a revelar
a. Impacto de las Normas emitidas pero aun no efectivas

De acuerdo con lo indicado en los Decretos 2170 de 2017 y 2483 de 2018, los cuales
establecen normas emitidas aplicables a partir de 2019; se identificé que dichas normas
no generan impacto al no tener alcance sobre los estados financieros del Fondo.

b. Impacto de la adopcion de nuevas normas (NIIF 9 y NIIF 15)

Considerando que las nuevas normas NIIF 9y NIIF 15 vienen en aplicacion desde el pasado
1° de enero de 2018, las mismas se han evaluado de acuerdo con los componentes de los
estados financieros determinando que no representan un impacto en los estados
financieros del Fondo, en este periodo de aplicacion inicial.

e NIIF 9 Instrumentos financieros

La Sociedad Administradora evalué el impacto de la aplicacion de la NIIF9 determinando
que los instrumentos financieros establecidos con esta norma estan regulados actualmente
en el Capitulo I-1 de la Circular Basica Contable y Financiera (C.E.100 de 1995) expedida
por la Superintendencia Financiera de Colombia.

e NIIF 15 Ingresos de contratos con clientes

La aplicacion de la NIIF15 no tuvo impacto en los estados financieros del Fondo, ya que
sus ingresos provienen principalmente de la valoracion del portafolio de inversiones y los
rendimientos de cuentas bancarias remuneradas, los cuales se abonan en forma diaria de
acuerdo al resultado del mismo. Al no existir contratos que puedan generar un ingreso
determinado, la NIIF15 no tendria alcance para su aplicacion en el Fondo.

c. Hechos posteriores

Entre el 31 de diciembre de 2018 (final del periodo sobre el que se informa) y 12 de febrero
de 2019 (fecha del informe del Revisor Fiscal), no se han presentado eventos que requieran
ajustes y/o revelaciones en los estados financieros.

d. Aprobacion de estados financieros

Los Estados Financieros y las Notas que se acompanan fueron autorizados por la Junta
Directiva y el Representante Legal, de acuerdo con Acta No. 395 del 12 de febrero de 2019,
para ser presentados a la Asamblea General de Accionistas para su aprobacion, la cual
podra aprobarlos o modificarlos.
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