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INFORME DEL REVISOR FISCAL DE FIDUCIARIA POPULAR S.A. SOBRE EL FONDO DE
INVERSION COLECTIVA ABIERTO RENTAR EN CUMPLIMIENTO DEL NUMERAL 3.3.3.7.
DEL CAPITULO 3, TiTULO I, PARTE |, DE LA CIRCULAR EXTERNA 029 DE 2014

Sefores Accionistas
Fiduciaria Popular S.A.:

Informe sobre la auditoria de los estados financieros
Opinidén

He auditado los estados financieros del Fondo de Inversion Colectiva Abierto Rentar (el Fondo),
administrado por Fiduciaria Popular S.A. (la Fiduciaria), los cuales comprenden el estado de
situacién financiera al 31 de diciembre de 2022 y los estados de resultado integral, de cambios
en los activos netos de los inversionistas y de flujos de efectivo por el aho que termind en esa
fecha y sus respectivas notas, que incluyen las politicas contables significativas y otra
informacién explicativa.

En mi opinién, los estados financieros que se mencionan, preparados de acuerdo con
informacién tomada fielmente de los libros auxiliares y adjuntos a este informe, presentan
razonablemente, en todos los aspectos de importancia material, la situacién financiera del
Fondo, administrado por la Fiduciaria al 31 de diciembre de 2022, los resultados de sus
operaciones vy sus flujos de efectivo por el aho-que termind en esa fecha, de acuerdo con
Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera aceptadas en Colombia, aplicadas de
manera uniforme con el ano anterior.

Bases para la opinion

Efectué mi auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria aceptadas en
Colombia (NIAs). Mis responsabilidades de acuerdo con esas normas son descritas en la
seccion “Responsabilidades del Revisor Fiscal en relacién con la auditoria de los estados
financieros” de mi informe. Soy independiente con respecto al Fondo, administrado por la
Fiduciaria, de acuerdo con el Cédigo de Etica para profesionales de la Contabilidad emitido por el
Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores (Codigo IESBA - International
Ethics Standards Board for Accountants, por sus siglas en inglés) incluido en las Normas de
Aseguramiento de la Informacién aceptadas en Colombia junto con los requerimientos éticos
que son relevantes para mi auditoria de los estados financieros establecidos en Colombia y he
cumplido con mis otras responsabilidades éticas de acuerdo con estos requerimientos y el
Cédigo IESBA mencionado. Considero que la evidencia de auditoria que he obtenido es
suficiente y apropiada para fundamentar mi opinién.
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Asuntos clave de auditoria

He determinado que no existen asuntos clave de auditoria que se deban comunicar en mi
informe.

Otros asuntos

Los estados financieros al y por el ano terminado el 31 de diciembre de 2021 se presentan
exclusivamente para fines de comparacion, fueron auditados por otro contador publico,
miembro de KPMG S.A.S. quien en su informe de fecha 21 de febrero de 2022, expresé una
opinién sin salvedades sobre los mismos.

Responsabilidad de la Administracion y de los encargados del gobierno corporativo de la
Fiduciaria que administra el Fondo en relacion con los estados financieros

La Administracion de la Fiduciaria es responsable por la preparacion y presentacion razonable de
estos estados financieros de acuerdo con Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera
aceptadas en Colombia. Esta responsabilidad incluye: disefar, implementar y mantener el
control interno que la Administracién considere necesario para permitir la preparacién de
estados financieros libres de errores de importancia material, bien sea por fraude o error;
seleccionar y aplicar las politicas contables apropiadas, asi como establecer los estimados
contables razonables en las circunstancias.

En la preparacién de los estados financieros, la Administracion es responsable por la evaluacion
de la habilidad del Fondo, administrado por la Fiduciaria para continuar como un negocio en
marcha, de revelar, segun sea aplicable, asuntos relacionados con la continuidad del mismo y de
usar la base contable de negocio en marcha a menos que la Administracién pretenda liquidar el
Fondo o cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa mas realista que proceder de
una de estas formas.

Los encargados del gobierno corporativo de la Fiduciaria son responsables por la supervision del
proceso de reportes de informacion financiera del Fondo.

Responsabilidades del Revisor Fiscal en relacion con la auditoria de los estados
financieros

Mis objetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros
considerados como un todo, estan libres de errores de importancia material bien sea por fraude
o error, y emitir un informe de auditoria que incluya mi opinién. Seguridad razonable significa un
alto nivel de aseguramiento, pero no es una garantia de que una auditoria efectuada de acuerdo
con NIAs siempre detectara un error material, cuando este exista. Los errores pueden surgir
debido a fraude o error y son considerados materiales si, individualmente o en agregado, se
podria razonablemente esperar que influyan en las decisiones econdmicas de los usuarios,
tomadas sobre la base de estos estados financieros.
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Como parte de una auditoria efectuada de acuerdo con NIAs, ejerzo mi juicio profesional y
mantengo escepticismo profesional durante la auditoria. También:

- ldentifico y evallo los riesgos de error material en los estados financieros, bien sea por
fraude o error, diseno y realizo procedimientos de auditoria en respuesta a estos riesgos
y obtengo evidencia de auditoria que sea suficiente y apropiada para fundamentar mi
opinién. El riesgo de no detectar un error material resultante de fraude es mayor que
aquel que surge de un error, debido a que el fraude puede involucrar colusion,
falsificacién, omisiones intencionales, representaciones enganosas o la anulacidon o
sobrepaso del control interno.

- Obtengo un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el objetivo
de disenar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias.

- Evalto lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de los
estimados contables y de las revelaciones relacionadas, realizadas por la
Administracion.

- Concluyo sobre lo adecuado del uso de la hipdtesis de negocio en marcha por parte de
la Administracion y, basado en la evidencia de auditoria obtenida, sobre si existe o no
una incertidumbre material relacionada con eventos o condiciones que puedan indicar
dudas significativas sobre la habilidad del Fondo para continuar como negocio en
marcha. Si concluyera que existe una incertidumbre material, debo llamar la atencion en
mi informe a la revelacion que describa esta situacion en los estados financieros o, si
esta revelaciéon es inadecuada, debo modificar mi opinién. Mis conclusiones estan
basadas en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de mi informe. No obstante,
eventos o condiciones futuras pueden causar que el Fondo deje de operar como un
negocio en marcha.

- Evalto la presentacién general, estructura y contenido de los estados financieros,
incluyendo las revelaciones, v si los estados financieros presentan las transacciones vy
eventos subyacentes para lograr una presentacion razonable.

Comunico a los encargados del gobierno del Fondo, administrado por la Fiduciaria, entre otros
asuntos, el alcance planeado y la oportunidad para la auditoria, asi como los hallazgos de
auditoria significativos, incluyendo cualquier deficiencia significativa en el control interno que
identifique durante mi auditoria.

Informe sobre otros requerimientos legales y regulatorios
Con base en el resultado de mis pruebas, en mi concepto durante 2022:

a) La contabilidad del Fondo ha sido llevada por la Fiduciaria conforme a las normas legales y a
la técnica contable.
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b) Las operaciones registradas en los libros auxiliares de la Fiduciaria se ajustan al reglamento
del Fondo.

c) La correspondencia y los comprobantes de las cuentas se llevan y se conservan
debidamente.

d) En la Fiduciaria, se ha dado cumplimiento a las normas e instrucciones de la
Superintendencia Financiera de Colombia relacionadas con la implementacién e impacto en
el estado de situacion financiera y en el estado de resultado integral de los sistemas de
administracion de riesgos aplicables al Fondo.

Para dar cumplimiento a lo requerido en los articulos 1.2.1.2. v 1.2.1.5. del Decreto Unico
Reglamentario 2420 de 2015, en desarrollo de la responsabilidad del Revisor Fiscal contenida en
el numeral 3° del articulo 209 del Cédigo de Comercio, relacionada con la evaluacion de si hay y
son adecuadas las medidas de control interno, de conservacion y custodia de los bienes de la
Sociedad o de terceros que estén en su poder, emiti un informe separado sobre la Fiduciaria
que administra el Fondo, de fecha 20 de febrero de 2023.

(oo L

Claudia Liliana Lagt=4 Hidalgo
Revisor Fiscal de Fiduciaria Popular S.A.
T.P. 165723 -T
Miembro de KPMG S.A.S.

20 de febrero de 2023
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FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO RENTAR
ADMINISTRADO POR FIDUCIARIA POPULAR S.A.
Estado de Situacion Financiera
(Expresado en millones de pesos colombianos)

31 de diciembre de 31 de diciembre de
Nota 2022 2021

Activo

Efectivo 6 $ 68.065 $ 106.484
Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados 7 166.461 147.028
Gastos pagados por anticipado 8 5 5
Total Activo $ 234.531 $ 253.517
Pasivo

Cuentas por pagar 9 $ 281 $ 332
Pasivo no financiero 10 15 2
Total Pasivo $ 296 $ 334
Activo Neto de los Inversionistas 11

Activos netos atribuibles a inversionistas adherentes al Fondo de $ 234.235 $ 253.183

Inversion Colectiva

Las notas que acompanan son parte integral de los estados financieros.
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ARIA DEL PILAR ALBORNOZ RODRIGUEZ SALAMANCA CLAUDIA LILIANA LAGEYNA HIDALGO
Representant£ Legal(*) Contador Publico(*) Revisor Fiscal de Fiduciaria Popular S.A.
T.P. 156110-T T.P 155723-T

Miembro de KPMG S.A.S.
(Véase informe del 20 de febrero de 2023)

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



FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO RENTAR
ADMINISTRADO POR FIDUCIARIA POPULAR S.A.
Estado de Resultado Integral
(Expresado en millones de pesos colombianos)

Por el aino terminado al:
31 de diciembre de 31 de diciembre de
Nota 2022 2021

Ingresos Operacionales: 12

Cambios Netos en el Valor Razonable de Activos Financieros - Instrumentos de

Deuda con Cambios en Resultados 10.584 3.092

Cambios Netos en Ingresos Financieros Operaciones de Mercado Monetario y Otros Intereses 8.620 1.757

Venta de Activos Financieros a Valor Razonable, Neto 18 3

Diversos 9 0

Total ingresos operacionales 19.231 4.852
Gastos Operacionales: 13

Comisiones de Administracion del Fondo 4.319 4.128

Gastos por Transacciones Bancarias y Bolsa de Valores 350 232

Honorarios 91 98

Comisiones por Custodia y Administracién de Titulos 86 91

Rendimientos por Compromisos de Transferencias de Operaciones Repo, Neto - 8

Impuestos y Tasas 19 18

Diversos 3 5

Total gastos operacionales 4.868 4.580
Total Resultado Integral 14.363 272
Las notas que acompafian son parte integral de los estados financieros.
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ARIA DEL PILAR ALBORNOZ RODRIGUEZ HILDA G SALAMANCA CLAUDIA LILIANA LAGYNA HIDALGO
Representarite Legal(*) Contador Publico(* Revisor Fiscal de Fiduciaria Popular S.A.
T.P. 156110-T T.P 155723-T

f Miembro de KPMG S.A.S.
(Véase informe del 20 de febrero de 2023)

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



FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO RENTAR
ADMINISTRADO POR FIDUCIARIA POPULAR S.A.
Estado de Cambios en los Activos Netos de los Inversionistas
(Expresado en millones de pesos colombianos)

Por los afos terminados al 31 de diciembre de 2022 y 2021

Saldo Inicial al 1 de enero de 2021

Aportes
Retiros

Aumento en los activos netos de los inversionistas por rendimientos

Saldo Final al 31 de diciembre de 2021

Saldo Inicial al 1 de enero de 2022

Aportes
Retiros

Aumento en los activos netos de los inversionistas por rendimientos

Saldo al 31 de diciembre de 2022

Las notas que acompanan son parte integral de los estados financieros.
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MARIA DEL PILAR ALBORNOZ RODRIGUEZ HILDA GARCIA SALAMANCA
Representajite Legal (*) Contador Publico(*)
T.P. 156110-T

) Los suscritos Representante Legal y Contador Publico certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos estados
financieros y que los mismos han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad del Fondo.

Participaciones en Fondos
de Inversién Colectiva

$ 363.845

4.621.788
(4.732.722)

272

$ 253.183

253.183

5.241.459
(5.274.769)

14.363

$ 234.235

CLAUDIA LILIANA LA\'Ij' NA HIDALGO

Revisor Fiscal de Fiduciaria Popular S.A.

T.P 155723-T
Miembro de KPMG S.A.S.

(Véase informe del 20 de febrero de 2023)



FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO RENTAR
ADMINISTRADO POR FIDUCIARIA POPULAR S.A.
Estado de Flujos de Efectivo
(Expresado en millones de pesos colombianos)

Anos terminados al 31 de diciembre de:

Flujo de efectivo por las actividades de operacion:

Aumento en los activos netos de los inversionistas por rendimientos $

Conciliacién entre el aumento de los activos netos de los afiliados y los flujos de efectivo usado en
las actividades de operacion.

Intereses cobrados por activos financieros

Cambios en activos y pasivos operacionales:

Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados
Compra de activos financieros a valor razonable con cambios en resultados
Venta de activos financieros a valor razonable con cambios en resultados
Redenciones de activos financieros a valor razonable con cambios en resultados
Cambios netos en el valor razonable de activos financieros- Instrumentos de Deuda
Cambios netos en valoracion de posiciones en corto de operaciones repo
Cambios netos en venta de activos financieros a valor razonable

Gastos pagados por anticipado

Cuentas por pagar y pasivos no corriente

Aportes de activo neto atribuibles a los Inversionistas

Retiros de activo neto atribubles a los Inversionistas

Efectivo neto usado en las actividades de operacion $
Efectivo al comienzo del afio $
Efectivo al final del afo $

Las notas que acompafian son parte integral de los estados financieros.
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ARIA DEL PILAR ALBGRNOZ RODRIGUEZ
Representanie Legal(*)

HILDA (& Jé;SALAMANCA

Contador Publico(*)
T.P.156110-T

T.P 155723-T

Miembro de KPMG S.A.S.

2022 2021
14.363 272
19.937 9.822
(39.370) 41.228
(169.448) (164.974)
87.698 143.273
72.919 75.849
(10.584) (3.081)
- (14)
(18) (3)
- (5)
(38) 51
5.241.459 4.621.788
(5.274.769) (4.732.722)
(38.419) (59.566)
106.484 166.050
68.065 106.484

CLAUDIA LILIANA LAGUNA HIDALGO

Revisor Fiscal de Fiduciaria Popular S.A.

/ (Véase informe del 20 de febrero de 2023)

) Los suscritos Representante Legal y Contador Publico certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos estados financieros y que los mismos

han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad del Fondo.



FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO RENTAR
ADMINISTRADO POR FIDUCIARIA POPULAR S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2022 y 2021
(Expresadas en millones de pesos, excepto los valores de la unidad)

Nota 1 - Entidad Reportante

El Fondo de Inversion Colectiva Rentar (en adelante el Fondo) de naturaleza abierta y sin
personeria juridica, sin pacto de permanencia lo que significa que la redencion de los
recursos podra realizarse en cualquier momento 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 permitan 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. 90007541-6 del 30 de julio de 1990, bajo los parametros establecidos por
el Estatuto Organico del Sistema Financiero; inicié sus operaciones el 27 de diciembre de
1991 y tiene una duracién hasta por el término que se prolongue la duracion de la Sociedad
Administradora.

El Fondo operd con base en el Decreto 2175 de 2007; a partir del 1 de julio de 2015, se rige
con el Decreto 2555 de 2010.

El reglamento del Fondo ha presentado modificaciones, las cuales han sido aprobadas por
la Junta Directiva:

1. En su sesion del 15 de agosto de 2012, segun consta en el Acta No. 296, aprob¢ las
modificaciones al reglamento del Fondo, las cuales fueron autorizadas por la
Superintendencia Financiera de Colombia, segun oficio 2012082683-009 del 17 de
enero de 2013.

2. En sesion del 26 de noviembre de 2014, tal como consta en el Acta No. 334 y en la
sesion del 25 de febrero de 2015, segun Acta No. 338, aprob6 cambios al reglamento
las cuales la Superintendencia Financiera de Colombia, a través de comunicacion
No. 2014118204-009-000 del 19 de mayo de 2015 autoriz6 las modificaciones.

3. En sesion del 28 de junio de 2017, segun Acta No.371 aprobo los cambios al
reglamento y la Superintendencia Financiera de Colombia autoriza su modificacion
en comunicacion No. 2017078325-008-000 del 18 de agosto de 2017.

4. En sesion del 27 de junio de 2018, segun Acta No.386 aprobd los cambios al
reglamento y la Superintendencia Financiera de Colombia autoriza su modificacion
en comunicacion No. 2018095062-000-000 del 23 de julio de 2018.
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ADMINISTRADO POR FIDUCIARIA POPULAR S.A.

5. En sesién del 21 de abril de 2021, segun Acta No. 436 aprobd los cambios al
reglamento y la Superintendencia Financiera de Colombia autoriza su modificacion
en comunicacion No. 2021115387-000-000 del 20 de mayo de 2021.

6. En sesion del 17 de agosto de 2022, segun Acta No. 463 aprob¢ los cambios al
reglamento y la Superintendencia Financiera de Colombia autoriza su modificacion
en comunicacion No. 2022161872-000-000 del 14 de septiembre de 2022.

7. En sesion del del 16 de noviembre de 2022, segun Acta No.466, la Junta Directiva
aprobd los cambios al reglamento y la Superintendencia Financiera de Colombia
autoriza su modificacion en comunicacion mediante oficio No. 2022187170-000-000
del 23 de noviembre de 2022.

Los principales cambios obedecieron a ajustes formales relativos a la denominacion 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 eliminacién de la figura
del Contralor Normativo, incluir las nuevas disposiciones introducidas por el Decreto 1387
de 2022, asi como aquellos adicionales que no afecten o modifiquen los derechos
econdmicos de los inversionistas tal como lo establecié el numeral 3.1.2 de la Circular
Externa 026 de 2014 de la Superintendencia Financiera de Colombia.

a. Denominacién 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 econdmicos también colectivos.

El Fondo es de naturaleza abierta, lo que significa que los inversionistas pueden entregar
sus recursos y redimir su participacion en cualquier momento, de conformidad con lo
establecido en su reglamento.

Los activos que forman parte del Fondo constituyen un patrimonio independiente y separado
de los activos propios de la Sociedad Administradora y de aquellos que ésta administre en
virtud de otros negocios.

Los activos del Fondo no constituyen prenda general de los acreedores de la Sociedad
Administradora y estaran excluidos de la masa de bienes que pueda conformarse para
efectos de cualquier procedimiento de insolvencia o de cualquier otra accién contra la
Sociedad Administradora. En todo caso, cuando la Sociedad Administradora actue por
cuenta del Fondo se considera que compromete unicamente los recursos de este.

A partir del 1 de abril de 2018 el Fondo ofrece a los inversionistas distintos tipos de
participaciones, bajo las condiciones y el plan de inversiones establecidas en su reglamento;
estas participaciones fueron aprobadas por la Superintendencia Financiera de Colombia a
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través del comunicado No. 2017078325-008-000; 2018095062-000-000 del 18 de agosto de
2017 y 23 de julio de 2018 respectivamente.

El Fondo contaba con doce (12) tipos de participaciones, las cuales se diferencian por: (i) el
monto total de los recursos de los que es titular el inversionista, (ii) las comisiones de
administracion aplicables, (iii) el objetivo de inversion del adherente (iv) por la naturaleza del
inversionista.

El Fondo a partir del 1 de agosto de 2021, a través de una nueva reforma a su reglamento
modifico los tipos de participacién clasificandolos por sectores econdmicos alineados con los
objetivos de mercado del Banco popular y de la Sociedad Administradora. Por tanto, ofrece
a los inversionistas 8 tipos de participacién los cuales se diferencian por: i) el monto total de
los recursos de los que es titular el inversionista, (ii) las comisiones de administracion
aplicables, (iii) el objetivo de inversion del adherente (iv) por la naturaleza del inversionista,
tal y como se procede a describir a continuacion:

Las participaciones diferenciales TP1, Participacion Inversionistas del Sector Energético:
dirigida a personas juridicas privadas, cuyo objeto social es la exploracion, explotacion,
refinacion, transporte, almacenamiento, distribucion, comercializacién de hidrocarburos, sus
derivados y productos, la generacion, transmision, comercializacion y distribucion de energia
y companias dedicadas a la explotacion del subsuelo en forma de yacimientos y a la
extraccion de minerales; que cumplan con los requisitos de ingreso y monto minimo de
apertura definidos en su Reglamento.

Monto Total de Inversién y

. Comision de Administracion
Permanencia

Tipo de Participacion

TP1 COP $0,2 0,7% Efectivo Anual

Las participaciones diferenciales TP2, Participaciéon Inversionistas de Economia Solidaria:
dirigida a entidades vigiladas por la Superintendencia de la Economia Solidaria; que cumplan
con los requisitos de ingreso y monto minimo de apertura definidos en su Reglamento.

Monto Total de Inversiony

. Comision de Administracion
Permanencia

Tipo de Participacion

TP2 COP $%0,2 1,2% Efectivo Anual

Las participaciones diferenciales TP3, Participacion Inversionistas Grandes Contribuyentes
y Educacion: dirigida a los siguientes tipos de Inversionistas: (i) Personas naturales o
juridicas con calificacion vigente como “Grandes Contribuyentes”, mediante resolucion
expedida por la Direccion de Impuestos y Aduanas Nacionales (DIAN) o su delegado, vy (ii)
instituciones educativas, con licencia de operacion del Ministerio de Educacion Nacional; que
cumplan con los requisitos de ingreso y monto minimo de apertura definidos en su
Reglamento.
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Monto Total de Inversioén y

. Comision de Administracion
Permanencia

Tipo de Participacion

TP3 COP $0,2 1 % Efectivo Anual

Las participaciones diferenciales TP4, Participacion Inversionistas Diamante y Zafiro: dirigida
a los siguientes tipos de Inversionistas: (i) Inversionistas diamante, definidos como las
personas naturales a quienes se les haya reconocido una pension de vejez o invalidez, y (ii)
Inversionistas Zafiro, definidos como docentes del sector publico o privado, que cumplan con
los requisitos de ingreso y monto minimo de apertura definidos en su Reglamento.

Monto Total de Inversion y

. Comision de Administracion
Permanencia

Tipo de Participacién

TP4 COP $0,2 1,3 % Efectivo Anual

Las participaciones diferenciales TP5, Participacion Inversionistas de Fideicomisos: dirigida
a inversionistas que tengan la calidad de ser patrimonios autbnomos y/o Encargos
Fiduciarios administrados directamente por Fiduciaria Popular S.A., y/o administrados por
consorcios o uniones temporales donde Fiduciaria Popular S.A. tenga participacion, que
cumplan con los requisitos de ingreso y monto minimo de apertura definidos en su
Reglamento.

Monto Total de Inversiony

. Comision de Administracion
Permanencia

Tipo de Participacion

TP5 COP $0,2 2 % Efectivo Anual

Las participaciones diferenciales TP6, Participacion Inversionistas Fideicomisos
Inmobiliarios: dirigida a cualquier clase de patrimonios auténomos y/o encargos fiduciarios
que administren activos provenientes de negocios fiduciarios inmobiliarios y sean
administrados por Fiduciaria Popular S.A. que cumplan con los requisitos de ingreso y monto
minimo de apertura definidos en su Reglamento.

Monto Total de Inversién y
Permanencia

TP6 COP $0,2 2 % Efectivo Anual

Tipo de Participacion Comision de Administracién

Las participaciones diferenciales TP7, Participacidn Inversionistas Institucionales vy
Pensionales: dirigida a los siguientes tipos de Inversionistas: (i) Inversionistas Institucionales
definidos como entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia, y (ii)
Inversionistas Pensionales, de conformidad con el articulo 7.2.1.1.2 del Decreto 2555 de
2010, que cumplan con los requisitos de ingreso y monto minimo de apertura definidos en
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su reglamento.

Monto Total de Inversiony

\ Comision de Administracion
Permanencia

Tipo de Participacion

TP7 COP $0,2 0,7 % Efectivo Anual

Las participaciones diferenciales TP8, Participacion para Otros Inversionistas: dirigida a los
inversionistas personas naturales y juridicas, que no posean las caracteristicas de los
anteriores tipos de participacion y cumplan con los requisitos de ingreso y monto minimo de
apertura definidos en su Reglamento.

Monto Total de Inversion y

. Comision de Administracion
Permanencia

Tipo de Participacién

TP8 COP $0,2 1,5 % 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, informacién y valoracién de la Sociedad Administradora derivados
de cada uno de los distintos tipos de participaciones diferenciales so6lo 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 participacion 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.

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 27.6 del reglamento del
Fondo.

b. Informacién y Revelacion Plena:

Se establecio para la Sociedad Administradora la obligacion de informar debidamente al
inversionista, previo a su vinculacién, sobre la naturaleza del Fondo, el riesgo que asume al
invertir, asi como los gastos en que se incurre para la administracion del mismo.

c. Politica de Inversién, Composiciéon del Portafolio y Perfil de Riesgo:

El Fondo, 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 permitan a los adherentes tener un manejo eficiente de su flujo de caja, bajo
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los criterios de seguridad, rentabilidad y liquidez.

La estrategia de inversion busca mantener un portafolio de renta fija a corto plazo, con
excelente calidad crediticia y diversificacion por factores de riesgo y plazo, que busque una
mezcla adecuada entre rentabilidad y riesgo acorde con el perfil del Fondo.

La mayoria de las inversiones se realizan en titulos indexados al IPC, IBR y DTF, con un
plazo no mayor a 3 afios, con el objetivo de lograr mayor estabilidad en los resultados a los
inversionistas.

Perfil de Riesgo:
d. Calificacion del Fondo:

Las calificaciones del Fondo de Inversion Colectiva Abierto Rentar dadas por el Comité
Técnico de Calificacion de Value and Risk Ratting S.A. con Acta No. 592 del 13 de mayo de
2022, son:

Riesgo de Crédito: F-AAA
Riesgo de Mercado: VrM 2
Riesgo de Liquidez: Medio
Riesgo Administracion y Operacional: 1+

e. Limites a la Participacion

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 27.6 del reglamento del
Fondo. El Fondo establece de acuerdo con el articulo 29 del reglamento que ningun
inversionista podra poseer mas del diez por ciento (10%) del activo neto del Fondo.

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 (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, 2483 de 2018, 2270 de 2019, 1432
de 2020, 938 de 2021y 1611 de 2022.

Las NCIF aplicables se basan en las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF), completas, emitidas y traducidas oficialmente al espafiol por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (International Accounting Standards Board — IASB, por sus
siglas en inglés).
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El Fondo lleva sus registros contables de acuerdo con lo establecido en el catalogo unico de
informacion financiera con fines de supervision establecido por la Superintendencia
Financiera de Colombia. La Contabilidad del Fondo mantiene independencia de la Sociedad
Administradora y demas negocios fiduciarios que son administrados por esta.

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:

e La NIIF 9 respecto a la clasificacion y la medicion de las inversiones, para este caso
continuan aplicando lo requerido en la Circular Basica Contable y Financiera de la
Superintendencia Financiera de Colombia (SFC).

b. Bases de Medicion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico con excepcion
del efectivo es reconocido por su costo, el costo es el valor razonable de la contraprestacion
entregada en la compra de efectivo o su equivalente, los activos Financieros de Inversion —
Inversiones a Valor Razonable con Cambio en Resultados, que son medidos a valor
razonable.

c. Moneda Funcional y de Presentaciéon

Las partidas incluidas en los estados financieros se expresan en la moneda del ambiente
econdmico 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 2022 y 2021.

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

Nota 3 - Uso de Estimaciones y Juicios

La preparacion de los estados financieros a fin de ejercicio de conformidad con las NCIF
requiere que la administracion realice juicios, estimaciones y supuestos que afectan la
aplicacién de las politicas contables y los montos de activos, pasivos y pasivos contingentes
en la fecha del balance, asi como los ingresos y gastos del afo. Los resultados reales
pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos relevantes son revisados regularmente. Las revisiones de las
estimaciones contables son reconocidas en el periodo en el que la estimacion es revisada y
en cualquier periodo futuro afectado.

La informacion sobre juicios, estimaciones y supuestos criticos en la aplicacion de politicas
contables que tienen el efecto mas importante en los estados financieros, se describe a
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continuacion:

Negocio en Marcha: La Gerencia prepara los estados financieros sobre la base de un
negocio en marcha. En la realizacion de este juicio la gerencia considera la posicidon
financiera actual del Fondo, sus intenciones actuales, el resultado de las operaciones y el
acceso a los recursos financieros en el mercado financiero y analiza el impacto de tales
factores en las operaciones futuras.

Valor Razonable de Instrumentos Financieros: La informacion sobre los valores
razonables de instrumentos financieros de nivel 2 fueron valuados usando asunciones que
son basadas en datos observables del mercado, lo cual es revelado en la nota 5.

Nota 4 - Politicas Contables Significativas

Las politicas contables y métodos de calculo han sido aplicados consistentemente en la
preparacion de los estados financieros a 31 de diciembre de 2022 de acuerdo con las
Normas de Contabilidad y de Informaciéon Financiera aceptadas en Colombia (NCIF), a
menos que se indique lo contrario.

A continuacion, se indican las principales politicas de contabilidad utilizadas:
a. Efectivo

Se compone de los saldos en efectivo y depdsitos a la vista con vencimientos originales de
tres (3) meses o menos desde la fecha de adquisicidn que estan sujetos a riesgo poco
significativo de cambios en su valor razonable y son usados por el Fondo en la gestién de
sus compromisos a corto plazo.

Los repos efectuados en el Fondo en situacidon normal son, repos intradia (no overnight)
unicamente con el Banco de la Republica y no responden a una politica sino a un mecanismo
(no negociado) operativo para movilizar recursos entre diferentes entidades bancarias.

b. Activos Financieros a Valor Razonable con Cambios en Resultados

Incluye los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados y posiciones
activas adquiridas por el Fondo con el fin de obtener una rentabilidad sobre los recursos
captados, en desarrollo del cumplimiento de las politicas de inversion.

La valoracion de las inversiones tiene como objetivo fundamental el registro contable y la
revelacion a valor razonable de los instrumentos financieros; las entidades vigiladas deben
utilizar para la valoracién la informacion suministrada por los proveedores de precios para
todos los instrumentos que aplique, de acuerdo con lo previsto en el Decreto 2555 de 2010
o las normas que lo modifiguen o adicionen, asi como las instrucciones previstas en el
Capitulo IV, Titulo IV de la Parte Ill de la Circular Basica Contable y Financiera (C.E.100 de
1995).
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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 propdsito de revelar un resultado econémico 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 analisis 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
valoracion de las inversiones.

Profesionalismo: La determinacion 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 Valoracioén Contabilizacién

La contabilizacion de
estas inversiones debe
efectuarse en las
respectivas cuentas
“Inversiones a Valor

El Fondo clasificara en el | Las inversiones
Portafolio Negociable las | negociables se valoran
inversiones en renta fija en | en forma diaria,
el cual se incluyen los titulos | registrando sus
que tienen por objeto | resultados con la misma

Inversiones
Negociables

aprovechar las
oportunidades de mercado
(generadas por las
fluctuaciones de precios)
para realizar utilidades en el
corto plazo.

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 en la
Circular Basica Contable
y Financiera (Circular
Externa 100 de 1995)
emitida por la
Superintendencia
Financiera de Colombia.
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Razonable con cambios
en Resultados” del
Catalogo Unico de
Informacién Financiera
(CUIF) con fines de
supervision.

La diferencia que se
presente entre el valor
actual de mercado y el
inmediatamente anterior
del respectivo valor se
debe registrar como un
mayor o menor valor de
la inversion y su
contrapartida  afectara
los resultados del
periodo.
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c. Gastos Pagados por Anticipado

Cuentas que incluyen aquellas erogaciones que cumplan las condiciones para ser activos:
i) que sea probable que el Fondo obtenga beneficios econdmicos derivados del mismo v, ii)
que el importe pueda ser valorado fiablemente. Las partidas de gastos pagados por
anticipado de las cuales es posible que el Fondo obtenga un beneficio econémico futuro son
las que, por acuerdo con el tercero, se pueda obtener la devolucidén del dinero restante, en
caso de que el bien o servicio objeto del prepago no sea utilizado por todo el tiempo de lo
pactado en el contrato.

Para su reconocimiento como gasto pagado por anticipado, su valor debe ser cuantificable
fiablemente, la erogacion debe cubrir mas de un mes desde el momento inicial del pago y
la obtencidn de un beneficio a futuro por el desembolso anticipado. De lo contrario se
reconocera como gasto en el estado de resultados.

d. Cuentas por Pagar

Representan las obligaciones contraidas por el Fondo a favor de terceros por conceptos
tales como: comisiones y honorarios, retiros de aportes y anulaciones entre otros; el Fondo
reconocera en su medicion inicial y posterior los pasivos financieros por su valor de
transaccion como valor razonable.

El Fondo eliminara de su estado de situacién financiera un pasivo financiero o parte de este,
cuando se haya extinguido.

e. Activos Netos de los Inversionistas

Un inversionista en el Fondo se reconocera como tal y gozara de los derechos vy
prerrogativas que de dicha condicidén se derivan, siempre y cuando: i) se realice la entrega
efectiva de los recursos y ii) como parte del proceso de conocimiento del cliente se tenga la
plena identificacion de la propiedad de los recursos. En el momento que confluyan la entrega
de los recursos con la identificacion plena de la propiedad de los mismos, en ese momento
se constituiran las participaciones en el Fondo por parte del inversionista.

El numero de unidades de participacion en el Fondo sera calculado con referencia al valor
de la unidad de participacién el dia de entrega de los nuevos recursos por parte del
inversionista.

De conformidad con la normatividad vigente los aportes efectuados por los inversionistas del
Fondo son considerados como instrumentos financieros, dichos instrumentos cumplen con
las siguientes condiciones:

e El inversionista del Fondo unicamente tiene el derecho de una participacion de los
activos netos del Fondo.
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o El Fondo emitira a los inversionistas certificados de participacién de sus inversiones,
los cuales no son titulos valores.

e 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 la cuenta de
aportes en dinero 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 Minimo de Participaciones

El Fondo debera tener un patrimonio minimo equivalente a 39.500 (treinta y nueve mil
quinientas) Unidades de valor tributario (UVT) y tendra un plazo para obtenerlas de 1 (un)
afo contado a partir de inicio de operaciones del Fondo. para reunir el monto minimo de
participaciones exigido la Superintendencia Financiera de Colombia podra prorrogar el plazo
exigido por una sola vez hasta por seis (6) meses, previa solicitud justificada de la sociedad
administradora de Fondos de Inversion Colectiva.

‘Las obligaciones de la sociedad administradora del fondo de inversion colectiva
relacionadas con la gestion del portafolio son de medio y no de resultado. Los dineros
entregados por los inversionistas a los fondos de inversion colectiva no son depdsitos, ni
generan para la sociedad administradora las obligaciones propias de una institucion de
depdsito y no estdn amparados por el seguro de depdsito del Fondo de Garantias de
Instituciones Financieras- FOGAFIN, ni por ninguno otro esquema de dicha naturaleza. La
inversion en el fondo de inversion colectiva esta sujeta a los riesgos de inversion, derivados
de la evolucion de los precios de los activos que componen el portafolio del respectivo fondo
de inversion colectiva”.
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h. Monto total de los Inversionistas

Como se informa en el Reglamento del Fondo en su articulo 29, ningun adherente podra
poseer directamente mas del 10% del valor total de los Activos Netos de los Inversionistas

i. Ingresos Operacionales

El Fondo reconoce los ingresos en el estado de resultados por la existencia de incrementos
en los beneficios econdmicos futuros, relacionados con el incremento en los activos o con
las disminuciones en los pasivos, siempre que ese ingreso pueda medirse de forma fiable.

Los ingresos que percibe el Fondo por la ejecucion de su objeto se dividen principalmente
en utilidad en valoracion de activos financieros, utilidad en venta de activos financieros e
intereses generados por las cuentas bancarias remuneradas.

j- Gastos Operacionales

Los gastos estaran compuestos por pérdidas en las actividades ordinarias del Fondo u otras
partidas que cumplan con el concepto del gasto.

Los gastos seran reconocidos en el estado de resultados cuando haya surgido un
decremento en los beneficios econdmicos futuros, relacionado con un decremento en los
activos o un incremento en los pasivos, y ademas el gasto pueda medirse con fiabilidad.

k. Impuestos

De acuerdo con las normas legales vigentes el Fondo no esta sujeto a impuesto sobre la
renta y complementarios segun el articulo 23-1 del Estatuto Tributario, ni contribuyente del
impuesto de industria y comercio. Sin embargo, esta obligado a presentar declaracién de
ingresos y patrimonio de conformidad con el articulo 598 del Estatuto Tributario.

A partir del 1 de noviembre de 2013, de acuerdo con lo estipulado en el Capitulo Il del Titulo
IV de la Parte Il del Libro | del Decreto 1625 de 2016, (antes Decreto 2418 del 31 de octubre
de 2013) el Fondo efectua retencion entre el 0% y 7% sobre los rendimientos entregados a
los inversionistas segun el articulo 368-1 del Estatuto Tributario, dependiendo del
subyacente donde invierta los recursos el Fondo.

La Sociedad Administradora debe cumplir con la expedicion del certificado a los
inversionistas, donde se les informa la base gravada y no gravada para el calculo del
impuesto de renta.

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 no financieros. El Fondo cuenta
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con un marco de control establecido en relacion con la medicion de los valores razonables.
Esto incluye un equipo de medicion que tiene la responsabilidad general por la supervisidon
de todas las mediciones significativas del valor razonable, incluyendo los valores razonables

de Nivel 3 que reporta directamente al Gerente Financiero y Gerente de Inversiones.

De acuerdo con la NIIF 13 “Medicidn 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 al valor razonable del Fondo; utilizandolos 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 medicién.
¢ 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 medicién 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 medicién total.

El Fondo reconoce las transferencias entre los niveles de la jerarquia del valor razonable al

final del periodo sobre el que se informa durante el que ocurrié el cambio.

A continuacién, un resumen de los importes de las inversiones reconocidas a valor

razonable:

Metodologia de Principales
31 de diciembre de 2022 Nivel 2 > datos de
valoraciéon
entrada
Titulos emitidos o garantizados Precio promedio
por otras instituciones 140.671 Ingresos P
. . . y de mercado
financieras colombianas
Titulos emltldos o] garaptlzados 23764 Ingresos Precio promedio
por el gobierno colombiano y de mercado
Titulos emitidos o garantizados Precio promedio
: 2.026 Ingresos
por entidades del sector real y de mercado
Total Activos Financieros a
Valor Razonable 166.461
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Metodologia de Principales
31 de diciembre de 2021 Nivel 2 - . datos de
valoracién
entrada

Titulos emitidos o garantizados
por otras instituciones $ 132.687 Ingresos
financieras colombianas

Titulos emitidos o garantizados

Precio promedio
y de mercado

Precio promedio

por el gobierno colombiano 12.294 Ingresos y de mercado

Titulos emitidos o garantizados Precio promedio
. 2.047 Ingresos

por entidades del sector real y de mercado

Total, Activos Financieros a

Valor Razonable $ 147.028

Mediciones de Valor Razonable sobre Bases Recurrentes

Mediciones de valor razonable sobre bases recurrentes son aquellas que las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) requieren o permiten en el estado de
situacién financiera al final de cada periodo contable.

Los niveles de jerarquia de los activos financieros de inversion al 31 de diciembre de 2022 y
2021 corresponden al nivel 2; los principales datos de entrada son: precio promedio, precio
estimado, precio tedrico y precio de mercado.

La clasificacion en el Nivel 2 de los instrumentos financieros que cotizan en mercado se
valoran de acuerdo con: i) precios de mercado cotizados vy ii) cotizaciones de corredores o
fuentes de precio alternativas apoyadas por entradas observables. Estas incluyen
inversiones en titulos del sector real, nacion y sector financiero.

Las Inversiones en el Nivel 2 incluyen posiciones que no se negocian en mercado activos
y/o estan sujetas a restricciones de transferencia, las valoraciones pueden ajustarse para
reflejar la falta de liquidez o no transferibilidad, que generalmente se basan en la informacién
disponible del mercado.

Durante los periodos terminados al 31 de diciembre de 2022 y 2021, las inversiones no
presentaron transferencias entre niveles. Cabe mencionar que el Fondo no posee
inversiones en el nivel 1y 3.

Nota 6 - Efectivo

El siguiente es el resumen del efectivo:
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31de 31 de

diciembre Ccr::jiic:?c(:a diciembre Cclf:tl:iii(:?c?a
de 2022 de 2021

Cuentas de Ahorro
Banco GNB Sudameris S.A. $ 16.493 AA+ $ 34.587 AA+
gjaAn.co Santander de Negocios Colombia 670 AAA 20.154 AA-
Banco Mundo Mujer S.A. 6.520 AA- 13.101 AAA
Banco Falabella S.A. 259 AAA 11.685 AAA
Banco Popular S.A. 9.123 AAA 8.969 AAA
Banco Comercial AV Villas S.A. 1.514 AAA 5.437 AAA
Bancolombia S.A. 3.276 AAA 2.634 AAA
Banco de Bogota 676 AAA 2.419 AAA
Banco Davivienda S.A. 1.980 AAA 1.726 AAA
Banco Caja Social S.A. 646 AAA 702 AAA
Citibank Colombia S.A. 443 AAA 538 AAA
Scotiabank Colpatria S.A. 746 AAA 519 AAA
Itau CorpBanca Colombia S.A. 1.013 AAA 411 AAA
Banco de Occidente 2.761 AAA 380 AAA
g.axw.co Bilbao Vizcaya Argentaria Colombia 1183 AAA 378 AAA
Banco Agrario S.A. 79 AAA 297 AAA
Banco W S.A. 10.514 AA 288 AA-
gaAn.co de Comercio Exterior de Colombia 163 AAA 120 AAA
Banco Coomeva 7.882 AAA - AAA
Banco Cooperativo Coopcentral 200 AAA 100 AAA
Total Cuentas de Ahorro $ 66.141 $ 104.445
Cuentas Corrientes
Banco Popular S.A. $ 1.594 AAA 1.872 AAA
Bancolombia S.A. 100 AAA 138 AAA
Banco de Occidente 16 AAA 16 AAA
PASAN: $ 67.851 $ 106.471
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VIENEN:

Itad CorpBanca Colombia S.A.
Banco de Bogota

Banco GNB Sudameris S.A.
Citibank Colombia S.A.

Banco Davivienda S.A.

Banco Caja Social S.A.

Banco Comercial AV Villas S.A.

Banco Agrario S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria Colombia
S.A.

Banco Falabella S.A.

Scotiabank Colpatria S.A.

Banco Santander de Negocios Colombia
S.A.

Banco Coomeva
Banco Cooperativo Coopcentral
Total Cuentas Corrientes

Total Efectivo

$

$

31de

31 de

diciembre Ccr::jiic:?c?a diciembre Cclf:tliii(:?cci'a
de 2022 de 2021

67.851 $ 106.471

201 AAA 1 AAA

1 AAA 1 AAA

1 AA+ 1 AA+

1 AAA 1 AAA

1 AAA 1 AAA

1 AAA 1 AAA

1 AAA 1 AAA

1 AAA 1 AAA

1 AAA 1 AAA

1 AAA 1 AAA

1 AAA 1 AAA

1 AAA 1 AAA

1 AAA - AAA

1 AAA 1 AAA
1.924 2.039
68.065 106.484

Al 31 de diciembre de 2022 frente al cierre anual a diciembre de 2021. el efectivo presentd
una disminucién del 36,08% debido a los retiros de recursos de los adherentes y la estrategia

de inversion del periodo.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 existen las siguientes partidas conciliatorias pendientes

por regularizar:

I~ 31 de diciembre de
Antiguedad 2022
Entre 31 y 60 dias 850
Entre 61 y 90 dias 36
Entre 91 y 180 dias 5
Mayor a 360 dias 2
Total 893
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31 de diciembre de
Antigiliedad 2021
Menor a 30 dias 3.265
Entre 31 y 60 dias 2
Entre 181 y 360 dias 11
Total 3.278

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021. el efectivo no presentaba restricciones ni gravamenes
por ningun concepto.

Los depésitos por rendimientos de cuentas remuneradas han generado un ingreso de $8.646
y $1.757 al 31 de diciembre de 2022 y 2021 respectivamente.

Nota 7 - Activos Financieros a Valor Razonable con Cambios en Resultados

El siguiente es el resumen de los activos financieros a Valor Razonable con Cambios en
Resultados:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2022 de 2021
Titulos emitidos o garantizados por otras instituciones
financieras colombianas - Vigilados por la
Superintendencia Financiera de Colombia
Certificados de Depodsito a Término
Banco Davivienda S.A. $ 24223 $ 17.182
Banco Falabella S.A. 0 13.013
Scotiabank Colpatria S.A. 28.038 10.345
Itau CorpBanca Colombia S.A. 1.906 10.043
Financiera del Desarrollo Territorial S.A.- Findeter S.A. 20.242 9.995
Financiera de desarrollo Nacional FDN 504 0
GM Financial Colombia S.A. Compafiia de Financiamiento. 0 9.975
Corporacién Financiera Colombiana S.A. 0 9.131
Banco BBVA Colombia S.A. 14.714 8.622
Banco Finandina S.A. 7.885 7.925
La Hipotecaria Compariia de Financiamiento S.A. 0 5.039
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Banco de Comercio Exterior de Colombia S.A.
Compaiiia de Financiamiento TUYA S.A.
Banco de Bogota

AV Villas

RCI Colombia S.A.

Banco de Occidente

Bancolombia S.A.

Bonos Emitidos por entidades vigiladas por la
Superintendencia Financiera de Colombia

RCI Colombia S.A.
Banco W S.A.

Banco Davivienda S.A.

Total Titulos emitidos o garantizados por otras
instituciones financieras colombianas — vigilados por la
Superintendencia Financiera de Colombia

Titulos emitidos o garantizados por el gobierno
colombiano

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

Total Titulos emitidos por el gobierno colombiano

Titulos emitidos o garantizados por entidades del sector
real

Organizacion Terpel S.A.

Titulos emitidos o garantizados por entidades del sector
real

Total Activos Financieros a Valor Razonable con
Cambios en Resultados

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2022 de 2021
6.442 3.453
0 3.021
9.865 2.982
8.961 0
3.011 2.962
4.124 1.044
5.029 0
0 12.070
3.864 3.927
1.863 1.958
140.671 $ 132.687
23.764 $ 12.294
23.764 $ 12.294
2.026 $ 2.047
2.026 $ 2.047
166.461 $ 147.028

A cierre del periodo del 31 de diciembre de 2022 los activos financieros aumentaron en
13.22% con respecto al cierre del 31 diciembre de 2021, explicado principalmente por el
aumento en el volumen administrado entre estos periodos y conforme a las estrategias

trazadas en el comité de inversiones.

A 31 de diciembre de 2022 y 31 de diciembre de 2021, las inversiones en activos financieros

estan libres de restricciones y gravamenes.
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La participacién 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.

El siguiente es el resumen de la calidad crediticia determinada por las diferentes calificadoras

de riesgo:
Calidad Crediticia

31 de diciembre de

31 de diciembre de

2022 2021
BRC 1+ $ 58.081 $ 66.423
F1+ 34.465 30.690
AAA 17.268 25.769
Riesgo Nacion 23.764 12.294
AA+ 4.845 11.852
VrR1+ 28.038 0
Total General $ 166.461 $ 147.028
Maduracion del Portafolio
31 de diciembre de 2022:
INVERSION <1 afo De 1 a 20 afios Total
Titulos Inversiones Negociables en
Titulos de Deuda $ 144.349 | $ 22.112 166.461
Total $ 144.349 | $ 22.112 166.461
31 de diciembre de 2021:
INVERSION <1 afno De 1 a 20 afios Total
Titulos Inversiones Negociables
en Titulos de Deuda $ 971141 $ 49.914 147.028
Total $ 97.114 | $ 49.914 147.028
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Nota 8- Gastos pagados por Anticipado

El siguiente es el resumen de gastos pagados por anticipado:

31 de diciembre de 31 de diciembre de
2022 2021
Calificadora Value & Risk Rating $ 5 $
Total Gastos Pagados por anticipado $ 5 $

(a) Corresponden a cuentas pagadas por el Fondo, a la empresa Value & Risk Rating por
el servicio de los procesos de calificacién que realiza el Comité Técnico de la entidad al
Riesgo de Crédito, de Mercado, de Liquidez, Administrativo y Operacional del Fondo
durante el periodo, la cual tiene una periodicidad anual entre los meses de mayo a mayo
de cada ano,

Nota 9 - Cuentas por Pagar

El siguiente es el resumen de las cuentas por pagar:

31 de diciembre de 31 de diciembre de
2022 2021
Diversas (a) $ 191 § 207
Comisiones y Honorarios (b) 85 81
Retiros de Aportes 6 44
Total cuentas por Pagar $ 281 $ 332

(a) Corresponde principalmente a encargos cancelados por $117 y $133 al cierre de
diciembre 2022 y 2021 respectivamente, los cuales fueron pagados en el mes de enero
de 2023.

(b) El importe por pagar Comisiones y/o Honorarios. a favor del Custodio, Revisoria Fiscal,
Deceval y Sociedad Administradora, los cuales fueron pagados en el mes de enero de
2023.

Los saldos de cuentas por pagar a 31 de diciembre de 2022 y 2021 presentan una
antigiedad no mayor a 30 dias.
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Nota 10 — Pasivo no Financiero

El siguiente es el resumen del pasivo no financiero:

31 de diciembre de 31 de diciembre de
2022 2021
Retencion en la Fuente $ 15 $ 2
Total Pasivo no Financiero $ 15 $

Corresponde a las retenciones tributarias practicadas sobre los pagos efectuados por el
Fondo en el mes de diciembre. las cuales son canceladas a la autoridad tributaria en el mes
de enero del afio siguiente.

Nota 11 - Activos Netos de los Inversionistas

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

Periodo Valor unidad Numero de Unidades Valor del Fondo
(en pesos)
31 de diciembre de 2022 12.966,89 18.064.092,69 $234.235
31 de diciembre de 2021 10.386.58 24.395.404.95 $253.183

Al 31 de diciembre de 2022, los activos netos de los inversionistas respecto al 31 de
diciembre de 2021 disminuyeron en 7,48%. situacion que se presento principalmente por los
retiros de recursos de los adherentes.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el Fondo esta conformado por 1.855 (mil ochocientos
cincuenta y cinco) y 2.014 (dos mil catorce) 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 por categoria de inversionistas del
Fondo:
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Al 31 de diciembre de 2022

Concepto TP1 TP2 TP3 TP4
Valor Unidad en pesos $10,635.68 $10,598.66 $10,628.39 $10,583.84
No. Unidades 110,962.78 86,052.51 612,010.35 55,807.84
No. Inversionistas 2 29 45 19
Porcentaje de Rentabilidad 6.4819% 5.9559% 6.1657% 5.8513%
(Acumulada)
Activos Netos $1,180 $912 $6,505 $590
Concepto TP5 TP6 TP7 TP8
Valor Unidad en pesos $10,481.11 $12,594.90  $11,871.02 $10,554.32
No. Unidades 11,258,633.45  1,332,265.47 4,614,740.91 3,361,952.33
No. Inversionistas 81 469 21 1,189
Porcentaje de Rentabilidad
(Acumulada) 5.1250% 5.1126% 6.4819% 5.6428%
Activos Netos $118.003 $16.780 $54.782 $35.483
Al 31 de diciembre de 2021
Concepto TP1 TP2 TP3 TP4
Valor Unidad en pesos $11.982,30 11.148,39 9.988,25 10.002,89
No. Unidades 2.518.936,97 4.029.128.78  499.612.08 122.671.58
No. Inversionistas 585 24 1 29
oy entabilidad -0.3865% 0.8994% 0% 0%
Activos Netos $ 30.183 $44.918 $4.990 $1.227
Concepto TP5 TP6 TP7 TP8
Valor unidad en pesos $10.011,14 $9.998,78 $9.970,14 $9.990,57
No. de Unidades 729.066,63 43.208,00 11.709.846,06 4.742.934,85
No. Inversionistas 45 5 94 1.231
Porcentaje de Rentabilidad (Acumulada) 0% 0% 0% 0%
Activos Netos $7.299 $ 432 $ 116.749 $ 47.385
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Nota 12 - Ingresos Operacionales

El siguiente es el resumen de los ingresos operacionales:

Ao terminado el
31 de diciembre de 31 de diciembre de
2022 2021

Cambios Netos en el Valor Razonable de Activos
Financieros - Instrumentos de Deuda con $ 10.584 $ 3.092
Cambios en Resultados (a)

Cambios Netos en Ingresos Financieros Operaciones

del Mercado Monetario y Otros Intereses (b) 8.620 1.757
Venta de Activos Financieros a Valor Razonable, Neto 18 3
Diversos 9 0
Total Ingresos Operacionales $ 19.231 § 4.852
(@) Corresponde a valoracién del portafolio de inversiones a 31 de diciembre de 2022 se
registra incremento del 242% frente al cierre de diciembre de 2021 debido
principalmente a la estrategia de inversion definidas en la administracion del fondo.
(b) Son intereses obtenidos a través de cuentas bancarias remuneradas. representan el

44.92% y 36.11% del total de los ingresos del Fondo al cierre de diciembre de 2022 y
2021 respectivamente. Atribuyéndose una mayor participacion al Banco GNB
Sudameris S.A. con el 18.72%. al Banco Mundo Mujer con el 15.09%. Banco de
Occidente con el 16.90% y el Banco Santander de Negocios Colombia S.A. con el
16.30%. del total de los ingresos por este concepto. El incremento al cierre de 2022
con respecto al cierre de 2021 se origina por el aumento en la tasa de interés de
referencia (tasa de interés del Banco de la Republica) lo que ocasioné el incremento
en las tasas de remuneracion de las cuentas bancarias.

Notas 13 - Gastos Operacionales

El siguiente es el resumen de los gastos operacionales:

Ano terminado el

31 de diciembre 31 de diciembre de

de 2022 2021
Comisiones de Administracion del Fondo (a) $ 4319 $ 4.128
Gastos por Transacciones Bancarias Bolsa de Valores (b) 350 232
Honorarios (c) 91 98
Comisiones por Custodia y Administracion de Titulos (d) 86 91
Rendimientos por Compromisos de Transferencias por 0 8
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Operaciones Repo

Impuestos y Tasas 19 18
Diversos 3 5
Total Gastos Operacionales $ 4868 $ 4.580

(a) Comisiones por administracién 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 comisién previa y fija por
cada tipo de participacion diferencial. descontada diariamente y calculada con base en
el valor neto de los inversionistas del dia anterior.

Para este fin. se aplicara la siguiente formula:
Valor Comisién Diaria = Valor de cierre del dia anterior * {[(1+ Porcentaje de Comision
E.A.) * (1/365)]-1}

A 31 de diciembre de 2022 frente al cierre anual a diciembre de 2021, las comisiones
presentaron un aumento del 4,63%, originado por las variaciones en el volumen de
recursos administrados y las comisiones aplicables en cada tipo de participacion.

(b) Gastos por Transacciones Bancarias y Bolsa de Valores

Corresponde a los gastos originados por uso de la red de establecimientos bancarios.
gastos bancarios que se originen en el depdsito y transferencia de los recursos del
Fondo y cobros de |la Bolsa de Valores.

c) Gasto por honorarios

Este rubro hace referencia al gasto por Revisoria Fiscal y al servicio Calificacién al Fondo
que otorga la Sociedad Calificadora de Valores Value & Risk Rating. Los cuales
representan el 1,86% y 2.13% del total de los gastos al cierre de 31 de diciembre de
2022 y 2021 respectivamente.

(d) Comisiones por custodia y administracion de titulos

El Fondo ha contratado los servicios de Cititrust S.A. para que ejerzan las funciones de
custodio de los valores que integran el portafolio del Fondo. a partir del 4 de septiembre
2015 de acuerdo con lo establecido en la Circular Externa 019 de 2015 de la
Superintendencia Financiera de Colombia. Las comisiones por custodia y administracion
de titulos representan. el 1,76% y 1,98% de los gastos al cierre de diciembre de 2022 y
2021 respectivamente.
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Notas 14 - 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 interés, riesgo de flujo de caja por tasas de interés y riesgo de precio), riesgo de
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 financiacién del terrorismo.

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

La Sociedad Administradora cuenta con un Comité de Inversiones y un Comité de Riesgos
Financieros cuya conformacién cuenta con un miembro de Junta Directiva y un miembro
independiente, que se reune con una periodicidad mensual para discutir, medir, controlar y
analizar la gestion de riesgos financieros del Fondo (SARM,SARL y SAREC entendido este
ultimo como sistema de administracion de riesgo de emisor y contraparte); lo concerniente
al analisis y seguimiento del Sistema de Administracion del Riesgo Operativo y Continuidad
de Negocio (SARO-PCN) y del Sistema de Administracién 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 efectuan
seguimiento tanto técnico como fundamental a las diferentes variables que influyen en los
mercados a nivel interno y externo, con el fin de dar soporte a las decisiones estratégicas.

Los riesgos asumidos en la realizacion 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 segun su estrategia especifica, la profundidad de los mercados en
que se opera, su impacto en la ponderacion 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
macroecondmicas es fundamental, en el logro de una combinacion 6ptima de riesgo,
rentabilidad y liquidez.
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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).

Igualmente, la Sociedad Administradora cuenta con un modelo interno paramétrico de
gestion interna basado en la metodologia del Valor en Riesgo (VaR) 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 porta-
folios. 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% segun
el modelo de distribucién 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 VaR 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 contribucién al riesgo de los negocios de la Tesoreria. De igual manera, el VaR 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 VaR son evaluadas periédicamente y
sometidas a pruebas de backtesting que permiten determinar su efectividad. En adicion, la
Sociedad Administradora cuenta con herramientas para la realizacion de pruebas stress y/o
sensibilizaciéon 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 exposicion 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
jerarquicos de la Tesoreria en funcién de la experiencia que el funcionario posea en el
mercado, en la negociacion de este tipo de productos y en la administracion de portafolios.

Los objetivos y estrategias de inversion implementada en los Fondos de Inversion Colectiva
son aprobados por el Comité de Inversiones, instancia que efectua un monitoreo permanente
para que las mismas sean en todo momento consecuentes con la composicion del pasivo
de cada fondo y su comportamiento respecto a los diferentes movimientos de mercado.

En el 2022 los mercados financieros presentaron altas volatilidades y desvalorizaciones en

las curvas de TES Pesos y UVR, asi como en las posiciones de deuda privada. Escenarios
que responden a las altas presiones inflacionarias tras la rapida recuperacion postpandemia,
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el conflicto de Rusia Ucrania, y las consecuencias que la politica Cero Covid que China
aportaron a las cadenas de abastecimientos, eventos que contribuyeron afectaciones en el
precio de los commodities agricolas y energéticos. De igual forma, la Junta Directiva del
Banco de la Republica adoptdé una politica monetaria contractiva, para hacer frente a los
escenarios inflacionarios, elevando la tasa de politica monetaria a niveles historicos. Por otro
lado, el délar tuvo un comportamiento volatil al presentar un fortalecimiento de alrededor del
20.82% en lo corrido del afo, el cual inicié el 2022 en $3.981,16 y cerré en diciembre en
$4.810,20 llevando el Peso colombiano a una depreciacion histérica, contribuyendo de forma
adicional a la incertidumbre y generando escenarios inflacionarios adicionales a la economia
local.

De manera particular, las estrategias que se definieron por parte del Comité de inversiones
tuvieron en cuenta el incremento inusual en los niveles de incertidumbre y por lo tanto las
posibilidades de retiros asociados a la mayor volatilidad esperada en los retornos de corto
plazo. Este hecho llevé a definir politicas y acompanar la estrategia de inversién para
garantizar la liquidez necesaria para atender la restitucion de recursos a los clientes que lo
solicitaran.

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.

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 2022
Promedio Maximo Minimo Ultimo

Tasa de Interés en pesos 42 216 4 117
Tasa de Interés en UVR 11 24 1 18
Tasa de Interés DTF 28 75 7 41
Tasa de Interés IPC 809 1,270 400 886
VeR Total 832 1,362 394 878

Ver Regulatorio Valores Maximos, Minimos y Promedio

A 31 de diciembre de 2021

Promedio Maximo Minimo Ultimo
Tasa de Interés en pesos 170 300 108 155
Tasa de Interés en UVR 2 8 - 8
Tasa de Interés DTF 27 64 13 35
Tasa de Interés IPC 598 796 386 796
VeR Total 596 821 386 821
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b. Riesgo de Variacién 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 2022 y 2021, 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.

Para ello, cuenta con las siguientes actividades de monitoreo:

¢ 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.

e 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.

e Monitoreo de la Contribucion de cada Factor de Riesgo al VaR Total:
Mensualmente, el area de riesgos, valida la concentracién por factor de riesgo de tasa
de interés al VaR total, informando de la misma al comité de inversiones y a la Junta
Directiva.

e 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 correccion, 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
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Al 31 de diciembre de 2022:

De seis a
Concepto Menos de un En.tre unoy doce De ’1 a20 Total
mes seis meses anos
meses

Efectivo $ 68,065 $ 68,065
Inversiones

negociables en $ 18,047 $ 66,216 $ 60,086 $ 22,112 $ 166,461
titulos de deuda

Total $ 86,112 $ 66,216 $ 60,086 $ 22,112 $ 234,526

Al 31 de diciembre de 2022, si las tasas de interés hubieran sido 100 puntos basicos
menores, manteniendo las demas variables de valoracién constantes, el aumento del valor
del portafolio seria de $300,888 reflejando un valor del portafolio de $467,349 como

resultado de un incremento en el valor razonable de las inversiones.

Por otro lado, si al 31 de diciembre de 2022, si las tasas de interés hubieran sido 100 puntos
basicos mas altas, manteniendo las demas variables de valoracion constantes, la
disminucion del valor del portafolio seria de $300,888 reflejando un valor del portafolio de
$134,426 como resultado de un incremento en el valor razonable de las inversiones.

Al 31 de diciembre de 2021:

De seis a
Concepto Menos de un En_tre unoy doce De 1 az20 Total
mes seis meses anos
meses

. $
Efectivo $ 106,484 106,484
Inversiones $
negociables en $ 29,616 $ 4,054 $ 63,444 $ 49,914 147 028
titulos de deuda ’
Total $ 136,100 $ 4,054 $ 63,444 $49,914| $ 253,512

Al 31 de diciembre de 2021, si las tasas de interés hubieran sido 100 puntos basicos
menores, manteniendo las demas variables de valoracion constantes, el aumento del valor
del portafolio seria de $1,353 reflejando un valor del portafolio de $148,381 como resultado
de un incremento en el valor razonable de las inversiones.
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Por otro lado, si al 31 de diciembre de 2021, si las tasas de interés hubieran sido 100 puntos
basicos mas altas, manteniendo las demas variables de valoracion constantes, la
disminucion del valor del portafolio seria de $1,353 reflejando un valor del portafolio de
$145,674 como resultado de un incremento en el valor razonable de las inversiones.

d. Riesgo de Emisor y Contraparte

El Fondo tiene exposiciones al riesgo de crédito el cual, consiste en que el deudor cause
una peérdida financiera a la Sociedad Administradora por no cumplir sus obligaciones. La
exposicion al riesgo de crédito de la Sociedad Administradora surge como resultado de sus
actividades de Tesoreria, en sus transacciones con contrapartes y emisores de instrumentos
financieros.

Los principios y reglas para el manejo del riesgo de crédito en la Sociedad Administradora
se encuentran consignados en el Manual de Inversiones y Riesgos Financieros, concebido
para la actividad de tesoreria.

La maxima autoridad en la materia es la Junta Directiva, quien orienta la politica general. La
Junta Directiva ha delegado su facultad de asignacion y seguimiento de cupos de emisor y
contraparte en el Comité de Riesgos Financieros que cuenta en su conformacion, con un
miembro de Junta Directiva y un miembro independiente

El control del riesgo se realiza a través de tres mecanismos esencialmente: asignacién anual
de cupos de emisor y contraparte, control diario del consumo de los cupos asignados y la
evaluacién mensual de cambios sobre emisores de instrumentos financieros.

A continuacién, se presenta la composiciéon del portafolio por calificacidén de riesgo de crédito
y por sector econdmico, al 31 de diciembre de 2022 y 2021:

31 de diciembre de 2022

Calificacién Valoracion | % Participacion| Pais [Moneda
AAA $ 17,268 10% Colombia| Pesos
VrR1+ 28,038 17% Colombia| Pesos
F1+ 34.465 21% Colombia| Pesos
NACION 23,764 14% Colombia| Pesos
AA+ 4,845 3% Colombia| Pesos
BRC1+ 58.081 35% Colombia| Pesos
Total Negociables |$ 166,461 100%
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Participacion de calificacion por tipo de emisor

Sector Participacion
SECTOR o
FINANCIERO 84.51%
DEUDA PUBLICA 14.28%
SECTOR REAL 1.22%
Total 100%
31 de diciembre de 2021
Calificacién Valoracion | % Participacion| Pais [Moneda
AAA $ 25,769 18% Colombia| Pesos
BRC1+ 66,424 45% Colombia| Pesos
F1+ 30,690 21% Colombia| Pesos
NACION 12,294 8% Colombia| Pesos
AA+ 11,852 8% Colombia| Pesos
BRC1 0 0% Colombia| Pesos
Total Negociables |$ 147,028 100%

Participacion de calificacion por tipo de emisor

Sector Participacion
SECTOR o
FINANCIERO Sl
DEUDA PUBLICA 8.4%
SECTOR REAL 1.4%
Total 100%

e. 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.
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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 operacion 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 depdsitos, la estructura del activo y del pasivo, el grado de liquidez de los
activos y la efectividad general de la gestién 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 través de Comité de Riesgos Financieros, la Alta Direccion conoce la situacién 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.

A continuacion, se presenta la informacién de los principales indicadores de riesgo de
liquidez:

A 31 de diciembre de 2022:

MRP Normal STRESS (ES) |STRESS (P95) -CNDC
MRP 5D 42,836 104,642 130,180
MRP 5D % 18.29% 44.67% 55.58%
MRP 1D 19,156 46,797 58,218
MRP 1D % 8.18% 19.98% 24.85%
IRL 5D % 2396.26% 980.93% 788.50%
IRL 1D % 1071.64% 438.68% 352.63%
Valor Portafolio 234,235
Valor Fondo Haircuts 205,293
HAIRCUT GLOBAL 12.36% | % de disponible 28.97%
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A 31 de diciembre de 2021:

MRP Normal STRESS (ES) |STRESS (P95) -CNDC
MRP 5D 86,366 131,503 140,817
MRP 5D % 34.12% 51.95% 55.63%
MRP 1D 38,624 58,810 62,975
MRP 1D % 15.26% 23.23% 24.88%
IRL 5D % 1305.35% 857.30% 800.60%
IRL 1D % 583.77% 383.40% 358.04%
Valor Portafolio 253,154
Valor Fondo Haircuts 225,475
HAIRCUT GLOBAL 10.93% | % de disponible 41.92%

f. Riesgo Operacional

La Sociedad Administradora cuenta con el Sistema de Administracion de Riesgo
Operacional (SARO) implementado de acuerdo con los lineamientos establecidos en el
capitulo XXIII 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 Financieros.

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.

En el Manual de Riesgo Operacional 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 Gerencia de Riesgos, participa dentro de las actividades de la organizacion a travées
de su presencia en los Comités Estratégicos y Tacticos y apoya la gestidén del Sistema
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 Informacién donde
se analiza el riesgo operacional asociado a los activos de informacion generados en los
procesos de la Sociedad Administradora.
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La evolucion de las cifras resultantes de cada actualizacion del perfil de riesgo
operacional de la sociedad administradora durante los anos terminados al 31 de
diciembre de 2022 y 2021, se muestra a continuacion:

Al 31 de Al 31 de
diciembre de diciembre de
2022 2021
Numero de Procesos 25 25
Riesgos 126 125
Fallas 492 482
Controles 630 604

Las pérdidas registradas por eventos de riesgo operacional para el afio 2022 fueron de $159,
correspondientes a eventos reportados como tipo A, a su vez se registraron recuperaciones
por $118 del afio 2022 y $154 de periodos anteriores.

Durante el afio 2022, se presentaron 269 eventos de riesgo operacional con pérdidas
registradas por eventos de riesgo operacional de $159, de acuerdo con la clasificacion de
riesgos de Basilea y segun su afectacion contable, los eventos se originaron en Ejecucion y
Administracion de Procesos (62,58%, $100), Fraude Interno (27.77%, $44), Fallas
Tecnolodgicas (9.46%, $15), Clientes, productos y practicas empresariales (0,15%) vy
Relaciones y seguridad laborales (0,04%).

Las pérdidas registradas por eventos de riesgo operacional para el afio 2021 fueron de $459,
correspondientes a eventos reportados como tipo A, a su vez se registraron recuperaciones
por $356 del afo 2021 y $531 de periodos anteriores.

Durante el afo 2021 se presentaron 273 eventos de riesgo operacional, 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 (92%), Fallas Tecnoldgicas (6%),
Clientes, productos y practicas empresariales (2%).

g. Riesgo de Lavado de Activos y de Financiacién del Terrorismo y la Proliferacion
de Armas de Destruccion Masiva (SARLAFTPADM)

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

Siguiendo las recomendaciones internacionales y la legislacion nacional sobre
SARLAFTPADM. los riesgos 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 y su perfil de riesgo. conocimiento del mercado. entre otras. con el proposito de
identificar operaciones inusuales y reportar las operaciones sospechosas a la Unidad de
Informacién y Analisis Financiero (UIAF). en los términos que establece la Ley.

Este sistema de administracion de riesgo es fortalecido por la segmentacién desarrollada
por nuestra entidad 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
en la entidad 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 Financiacion del Terrorismo y Proliferacion de Armas de Destruccion Masiva
(SARLAFTPADM). 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 I. Titulo IV. Capitulo IV de la Circular Basica Juridica de
la Superintendencia Financiera de Colombia. la Fiduciaria presenté oportunamente los
informes y reportes institucionales a la Unidad de Informacion y Analisis Financiero (UIAF);
de la misma manera. suministré a las autoridades competentes la informacién que fue
requerida de acuerdo con las prescripciones legales. dado que dentro de las politicas de la
Fiduciaria se ha establecido el procedimiento de apoyo y colaboracion con las autoridades
dentro del marco legal.

La Sociedad Administradora mantiene la politica que sefala que las operaciones se deben

tramitar dentro de los mas altos estandares éticos y de control. anteponiendo las sanas
practicas financieras y el cumplimiento de la Ley al logro de las metas comerciales. aspectos
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que desde el punto de vista practico se han traducido en la implementacion de criterios.
politicas y procedimientos utilizados para la administracién del riesgo SARLAFTPADM. los
cuales se han dispuesto para la mitigacidn de estos riesgos al mas bajo nivel posible. como
tradicionalmente lo ha venido haciendo la Sociedad Administradora.

El Sistema de Administraciéon de Riesgo de Lavado de Activos y de la Financiacion al
Terrorismo y la Proliferacion de Armas de Destrucciéon Masiva (SARLAFTPADM) de la
Sociedad Administradora. funciona como complemento del trabajo comercial desarrollado.
teniendo en cuenta que el control hace parte de la gestion comercial. y en donde se
aprovechan estos procesos para atender de manera Optima y oportuna las necesidades o
requerimientos de los clientes.

De acuerdo con los resultados de las diferentes etapas relacionadas con el SARLAFTPADM
y los informes de los entes de control. Contraloria y Revisoria Fiscal. asi como los
pronunciamientos de la Junta Directiva con relacion a los informes presentados por el Oficial
de Cumplimiento trimestralmente. la Sociedad Administradora mantiene una adecuada
gestion del riesgo de Lavado de Activos y Financiacion del Terrorismo y Proliferacion de
Armas de Destruccion Masiva (SARLAFTPADM).

Durante el afio 2022 y 2021 se realizé seguimiento a los informes elaborados por la Auditoria
Interna y la Revisoria Fiscal en materia de SARLAFTPADM. a fin de atender las
recomendaciones orientadas a la optimizacién del Sistema; de acuerdo con los informes
recibidos. los resultados de la gestion del SARLAFTPADM en la Sociedad Administradora
se consideran satisfactorios.

h. Riesgo Legal

La Gerencia Juridica soporta la labor de gestién del riesgo legal en las operaciones
efectuadas por la Sociedad Administradora.

En particular. define y establece los procedimientos necesarios para controlar
adecuadamente el riesgo legal de las operaciones. velando que éstas cumplan con las
normas legales. que se encuentren documentadas. analiza y redacta los contratos que
soportan las operaciones realizadas por las diferentes unidades de negocio.

En lo relacionado con situaciones juridicas vinculadas con la Sociedad Administradora se
debe sefialar que. en los casos requeridos. la gerencia de la Sociedad Administradora
efectud provisiones para aquellos casos cuya probabilidad de perdida se considera probable.

Nota 15 — Otra informacion a revelar

a. Normas y Enmiendas aplicables a partir de 1 de enero de 2023 y 2024

Los siguientes pronunciamientos contables emitidos son aplicables a los periodos anuales
que comienzan después del 1 de enero de 2023 y 2024, y no han sido aplicados en la
preparacion de estos Estados Financieros. La Fiduciaria tiene previsto adoptar los
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pronunciamientos contables que les correspondan en sus respectivas fechas de aplicacion

y no anticipadamente.

Norma de informacion
financiera

Tema de la
norma o
enmienda

Detalle

Reforma de la Tasa de
interés de Referencia
(modificaciones a las
NIIF 9, NIC 39 y NIIF 7)

Decreto 938 de
2021

Periodos anuales que comienzan en o
después del 1 de enero de 2023. Se
permite su aplicacion anticipada.

Reforma de la Tasa de
Interés de Referencia —
Fase 2 (modificaciones
a las NIIF 9, NIC 39,
NIIF 7, NIIF 4 y NIIF 16)

Decreto 938 de
2021

Periodos anuales que comienzan en o
después del 1 de enero de 2023. Se
permite su aplicacion anticipada.

Contratos Onerosos -
Costos de Cumplimiento
de un contrato
(Modificaciones a la NIC
37)

Decreto 938 de
2021

Periodos anuales que comienzan en o
después del 1 de enero de 2023 a
contratos existentes en la fecha de la
aplicaciéon. Se permite su aplicacion
anticipada. El efecto de la aplicacién no
reexpresara la informacion comparativa.

Mejoras Anuales a las
Normas NIIF 2018-2020

Decreto 938 de
2021

Periodos anuales que comienzan en o
después del 1 de enero de 2023. Se
permite su aplicacion anticipada.

Ampliacién de la
exencion temporal de la
aplicacion de la NIIF 9 —
Instrumentos
Financieros
(Modificaciones a la NIIF
4)

Decreto 938 de
2021

Periodos anuales que comienzan en o
después del 1 de enero de 2023.

Definicion de
Estimaciones Contables
(Modificaciones a la NIC
8)

Decreto 1611
de 2022

Periodos anuales que comienzan en o
después del 1 de enero de 2024. Se
permite su aplicacién anticipada y sera
aplicada prospectivamente a los cambios
en las estimaciones contables y cambios
en las politicas contables que ocurran en o
después del comienzo del primer periodo
de reporte anual en donde la compafia
aplique las modificaciones.
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Norma de informacién | Tema de la Detalle
financiera norma o

enmienda
Informacion a revelar Decreto 1611 Periodos anuales que comienzan en o
sobre Politicas de 2022 después del 1 de enero de 2024. Se
Contables permite su aplicacion anticipada.
(Modificaciones a la NIC
1)

a. Hechos posteriores

Entre el 31 de diciembre de 2022 (final del periodo sobre el que se informa) y 20 de febrero
de 2023 (fecha del informe del Revisor Fiscal), no se han presentado eventos que requieran
ajustes y/o revelaciones en los estados financieros.

b. Provisiones y/o contingencias

No existen procesos judiciales por lo tanto no generan provision durante los periodos
terminados al 31 de diciembre de 2022 y 2021.

c. Aprobacion de estados financieros

El 2 de enero de 2023, la administracion aprobd la transmision de los estados financieros al
corte del 31 de diciembre de 2022 del Fondo de Inversion Colectiva Rentar, a la
Superintendencia Financiera de Colombia.

d. Hechos relevantes

Panorama internacional:

Al finalizar el ano 2021 e iniciando el 2022, las economias a nivel internacional empezaron
a evidenciar algunos signos de desaceleracion economica tras la postura contractiva de la
politica monetaria global, las repercusiones econdémicas del conflicto militar entre Rusia y
Ucrania y las olas persistentes de Covid-19 en China continuaron generando confinamientos,
bloqueos e interrupciones en la cadena de suministro. Todo lo anterior terminé por disminuir
las perspectivas de crecimiento a nivel global para el 2023.

En economias desarrolladas y emergentes, la inflacion continué experimentando niveles
histéricamente altos y acelerandose por encima de las expectativas de inicio del periodo,
provocando un endurecimiento de la politica monetaria mas prolongado de lo esperado. De
esta manera, la Reserva Federal de Estados Unidos, el Banco Central Europeo y el Banco
de Inglaterra continuaron su ciclo alcista de tasas de interés hasta 4.5%, 2.75% y 3.5%
respectivamente, alcanzando los niveles mas altos de los ultimos 12 afos.
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A su vez, dentro de las economias emergentes, la mayoria de los bancos centrales
continuaron su ciclo alcista de tasas de referencia, aunque en menor proporcién frente al
primer semestre de 2022. Particularmente, en Brasil y Chile aumentaron sus tasas en 0.5y
2.25 puntos porcentuales, en contraste con los incrementos de 4 y 5 puntos porcentuales
del primer semestre, terminando su ciclo alcista en agosto y octubre, respectivamente. Por
su parte, el Banco de la Republica de Colombia incrementé 4.5 puntos porcentuales su tasa
hasta 12%.

En medio de un entorno con inflaciones histéricamente altas y perspectivas de
desaceleracién econdmica, la incertidumbre frente a la duracién de la politica monetaria
contractiva continué generando volatilidad en los mercados de renta fija a nivel global
reflejandose en desvalorizaciones en sus precios, en linea con el comportamiento de los
bonos soberanos de Estados Unidos cuya tasa de interés de negociacion a 10 afios
incrementd de 3% a 3.8%.

Panorama Local:

En el contexto local, adicional a las presiones internacionales, factores como los altos niveles
de inflacién y la incertidumbre politica derivada por el nuevo gobierno continuaron generando
alta volatilidad en los mercados. Al respecto, la inflacién anual alcanz6 un nuevo maximo al
ubicarse en 13.12% al cierre de 2022, superando las expectativas de los analistas vy
ubicandose como el nivel mas alto de los ultimos 23 afos, lo que supondra nuevos retos
para el banco central iniciando 2023.

Dado lo anterior, los TES Tasa Fija a 10 afnos acumularon un alza de 1.5 puntos
porcentuales, pasando de 11.6% a 13.1% a cierre de diciembre. De la misma manera, se
incrementaron las tasas de interés de los titulos de deuda privada, aunque en mayor
proporcion debido a las necesidades de liquidez por parte de las entidades financieras para
cumplir con el minimo regulatorio del indicador de Coeficiente de Fondeo Estable Neto
(CFEN).

Con base en lo anterior, se espera que durante la primera parte de 2023 continue el ciclo
alcista en inflacion y tasas de interés, los cuales deberian moderarse durante la segunda
mitad del afio en la que el mayor endeudamiento de los hogares y las altas tasas de interés
podrian terminar en una desaceleracion importante que podria venir acompanada de menor
inflacién, asi como de la estabilizacion de la politica monetaria.
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