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1. Aspectos Generales

El Portafolio, tiene como objetivo principal la inversién de recursos en titulos de contenido
crediticio con un perfil de riesgo de crédito conservador, que le permitan a los participes buscar
un crecimiento de su capital en el mediano y largo plazo, tener un manejo adecuado de sus
recursos, bajo los criterios de seguridad, rentabilidad y liquidez. El Fondo Voluntario de Pensién
MULTIOPCION, no utilizara herramientas de apalancamiento.

A continuacién, Fiduciaria de Popular S.A, como sociedad administradora, presenta el informe
de Rendicion de Cuentas del primer semestre de 2022 con corte 30 de junio del 2022. Este
informe explica de manera detallada y pormenorizada la gestién realizada durante el periodo
analizado. La informacion adicional relacionada con su funcionamiento, el detalle de su
composicion y los drganos tanto de control como administrativos se pueden encontrar en la
pagina web www.fidupopular.com.co

2. Informacién econdémica y de desempeiio

Durante el primer semestre del afio, los mercados globales comenzaron a verse impactados por

la disminucién de las expectativas de crecimiento a nivel global y una tendencia persistente al
alza en la inflacion que aceleré la implementacidn de politicas monetarias restrictivas por parte
de los bancos centrales. La recuperacién econdmica se enfrenté a hechos inesperados como la
propagacion de la variante édmicron del Covid-19, la disrupcidn prolongada en las cadenas de
suministro y el conflicto militar entre Rusia y Ucrania. Lo anterior no solo disminuyd las
perspectivas de crecimiento a nivel global para los proximos afos, sino también aceleré las
presiones inflacionarias en materias primas y bienes de consumo.

Bajo este contexto, las economias desarrolladas y emergentes experimentaron durante el
semestre, niveles de inflacién histéricamente altos y por encima de las expectativas de inicio del
periodo. Este hecho condujo a los bancos centrales a reaccionar con politicas monetarias mas
restrictivas de lo esperado, retirando estimulos monetarios e incrementando sus tasas de
interés de referencia. Es asi como la Reserva Federal de Estados Unidos realizé tres incrementos,
acumulando 1.25 puntos porcentuales, llevando su tasa de referencia de 0.25% a 1.50%.

Dentro de las economias emergentes, América Latina fue la regidn con mayores ajustes en las
tasas de interés de politica monetaria, seguida por América Central y Asia Emergente. En
particular, las politicas mas agresivas se tomaron en Brasil y Chile, donde sus bancos centrales
alcanzaron incrementos de 9 y 8.5 puntos porcentuales, ubicando sus tasas en 13.25% y 9%,
respectivamente al finalizar el primer semestre. Siguiendo esta tendencia, el Banco de la
Republica de Colombia tuvo una reaccion mdas moderada e incrementd su tasa en 5.75 puntos
porcentuales hasta 7.5%.

Tras las decisiones reactivas de politica monetaria en medio de una inflacidn creciente y la
incertidumbre relacionada con todos los asuntos geopoliticos y de cadenas de suministro, los
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mercados de renta fija a nivel global presentaron desvalorizaciones en sus precios, en linea con
el comportamiento de los bonos soberanos de Estados Unidos, cuya tasa de interés de
negociacién a 10 anos se incrementd 1.5 puntos porcentuales, de 1.5% a 3%.

En el contexto local, la mayor inflacién por encima de las expectativas condujo al Banco de la
Republica a acelerar su incremento en la tasa de referencia, lo que, sumado a la incertidumbre
politica derivada de las elecciones presidenciales y el contexto internacional, aumentaron la
volatilidad en los titulos de deuda publica local, particularmente los TES Tasa Fija a 10 afios
acumularon un alza de 3.4 puntos porcentuales, pasando de 8.2% al inicio del afio a 11.6% al
cierre de junio.

Por su parte, las tasas de interés de los titulos de deuda privada también presentaron una
tendencia al alza, aunque con mayor fuerza. La necesidad de las entidades financieras por
cumplir el indicador de Coeficiente de Fondeo Estable Neto (CFEN) llevd a que algunas entidades
financieras realizaran permanentemente captaciones a tasas inusualmente altas, causando
desvalorizacion incluso en titulos estratégicos tales como los indexados al IPC e IBR.

ESTRATEGIA PRIMER SEMESTRE 2022

Durante el primer semestre del 2022 el Fondo presentd desvalorizaciones producto del ajuste
al alza en las tasas de interés de negociacion de los activos de renta fija local e internacional.
Con base en la coyuntura econdmica anteriormente descrita y teniendo en cuenta el flujo de
retiros de clientes durante el periodo, la estrategia estuvo enfocada en lograr niveles mayores
de liquidez entre el 10% y 20%, sumado a una reduccién progresiva de la duracién y de una
mayor participacion de titulos TES con el fin de mejorar el perfil de liquidez del portafolio.

3. Composicion del portafolio por indicador

45.00%

40.00% —

35.00% - 1 —L -

30.00%
25.00%
20.00%
15.00%
10.00%
5.00% I-I-

0.00%

ene-22 feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22

Liquidez =TF mIPC mDTF mIBR mUVR

En el primer semestre de 2022, la composicidn del portafolio por indicador presentd variaciones
acordes con las estrategias definidas en los Comités de Inversiones. La participacion en IBR se
mantuvo relativamente constante pasando de 10.86% a 13.46% lo cual fue congruente con la
expectativa de un mayor ritmo en el incremento en las tasas de interés. Por otro lado, en IPC el
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indicador pasé de 39.16% a 31.28%, debido a las ventas de titulos de mayor plazo que aportaron
positivamente a la reduccidon de la duracién, sin embargo, se mantuvo la indexacién en este
indicador cerca de 30% teniendo en cuenta la coyuntura actual de presiones en los precios. Plan
Futuro mantuvo su participacién en titulos a tasa fija alrededor de 33% y el saldo promedio en
liqguidez durante el semestre fue aumentando hasta llegar a niveles de 20%. La estrategia del periodo
fue conservadora debido a la incertidumbre asociada a la aceleracion de la inflacién y la politica
monetaria mds contractiva de lo esperado tanto a nivel local como internacional, la incertidumbre
politica local relacionada con elecciones y el impacto geopolitico de la guerra en Ucrania.

4. Composicion del portafolio por emisor
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En la composicion por emisor, el portafolio Plan Futuro mantuvo su mayor participacion en titulos
emitidos por entidades financieras, sector real y en deuda publica, donde se destacan Banco GNB
Sudameris, ISAGEN, Banco Davivienda y Ministerio de Hacienda. La distribucién por emisor se
definié teniendo en cuenta los criterios de rentabilidad de la inversién, el plazo, la diversificacién
por factor de riesgo, la calidad crediticia y la liquidez.

En términos de la calidad crediticia, el 85.76% del portafolio cuenta con la maxima calificacién y estd
compuesto por: un 53.64% en AAA, 23.48% en VrR 1+, 4.40% en BRC1+, 10.48% en AA+, 3.76% en
AA y 4.24% Nacidn. Estas participaciones por calificacién tienen en cuenta los recursos en cuentas
bancarias, los cuales 100% se encuentran en entidades financieras con la maxima calificacién de
corto plazo. La estrategia consistio en mantener la diversificacion del portafolio por emisor y por
calificacion en linea con los cupos autorizados por la Junta Directiva de la Fiduciaria.
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5. Composicion del portafolio por plazo

Maduracion Valor

1 a 180 dias: 23.7%
180 a 365 dias: 8.8%
1 a 3 afios: 49.4%
3 a5 anos: 12.3%

Mas de 5 afios: 5.7%
*Corte 30 de junio del 2022

En cuanto a la composicidn por plazo la concentracion mas importante del portafolio se encuentra
en titulos con plazo de 1 a 3 afios, y en titulos de la parte corta hasta los 180 dias, como resultado
de la estrategia conservadora definida para el periodo.

6. Evolucion del valor de la Unidad
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El valor de unidad del portafolio plan futuro tuvo un comportamiento negativo pasando de a
15,046.57 a 14,697.77 del 31 de diciembre del 201 al 30 de junio del 2022, lo que implica una
rentabilidad efectiva anual de -4.62%. El resultado de la rentabilidad es producto de la
desvalorizacion de la renta fija local, del ajuste al alza en las expectativas de inflacion durante el
periodo y de la politica monetaria contraccionista tanto a nivel local como internacional.
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7. Evolucidn de la rentabilidad y volatilidad

Rentabilidad Volatilidad
Portafolio |Benchmark |Portafolio |Benchmark
MES -8.91% -5.61% 2.12% 1.79%
Trimestre -5.56% -2.92% 1.75% 1.42%
1 Ano -3.54% -1.74% 1.50% 1.19%
5 afios 2.18% 3.44% 1.45% 1.54%
Ao corrido -4.62% -1.73% 1.72% 1.32%

Durante el primer semestre del 2022 se presentaron ajustes importantes en las tasas de interés. Lo
anterior afecté de forma importante la valoracién a precios de mercado de los titulos que
conforman el portafolio. Esto se ve reflejada en las rentabilidades y en los niveles de volatilidad en
los diferentes periodos de tiempo.

8. Politica de riesgos

Por la naturaleza de las inversiones administradas en el Fondo de Pensién Voluntaria
Multiopcién Plan Futuro se presentan exposiciones a los riesgos de mercado, emisor vy
contraparte (crediticio) y liquidez, estos riesgos son administrados por Fiduciaria Popular bajo
un sistema de gestién que cumple los estdndares de mercado, asi como todos los lineamientos
legales en esta materia. De esta manera, el riesgo de mercado se manifiesta por la variacion de
las tasas de interés, tasas de cambio y precios; por su parte, el riesgo de emisor o crediticio se
presenta ante la posibilidad que se presenten incumplimientos o falta de pago por parte de los
emisores o contrapartes en las cuales el Fondo realiza inversiones y/o operaciones; para el caso
del riesgo de liquidez, éste se genera ante la posibilidad de no poder realizar una transaccién
debido a una baja frecuencia de negociacidn en el mercado, asi como por la ocurrencia de
posibles pérdidas por no poder cumplir con las obligaciones inicialmente pactadas o incurrir en
costos excesivos para su cumplimiento. De esta forma el Fondo cuenta con una exposicion
moderada a los riesgos de mercado y baja para los riesgos de Crédito y liquidez.

9. Comisiones de Portafolio

La remuneracidn de la Sociedad Administradora estard contemplada exclusivamente por la
comision fija cuya base de calculo sera exclusivamente el monto de activos administrados.

Comisidn Fija Sobre Activos Administrados: FIDUCIARIA POPULAR S.A., tiene derecho a una
comision de 1.75% efectivo anual sobre el valor de la totalidad de los activos del Portafolio
“PLAN FUTURO”, liquidada diariamente y pagada de forma diaria. La comisidén es descontada
diariamente y calculada con base en el valor neto o del patrimonio del portafolio del dia
anterior.
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Valor Comisién Diaria = Valor de cierre del dia anterior * {[(1+ Porcentaje de Comisién E.A.)
M1/365)]- 1}

Comisiones de Administracion
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El promedio mensual de las comisiones recibidas por la administracidn del portafolio durante el
primer semestre del 2022 fue de $86 millones de pesos.

10. Conflictos de interés

En el periodo del 31 de diciembre del 2021 al 30 de junio del 2022 no se identificaron situaciones
relativas a potenciales conflictos de interés de acuerdo con la normativa vigente.

11. Gastos Totales
Gastos Totales
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Los gastos totales del portafolio Multiopcién Plan Futuro fueron en promedio $95 millones de pesos
en el primer semestre del 2022 y como porcentaje del valor administrado fueron en promedio
0.17%. Adicionalmente la comisidn fiduciaria por administracion de portafolio tuvo una
participacién promedio del 91% sobre los gastos totales durante el primer semestre del 2022.
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Gastos Totales* |% Sobre el AUM

ene-22 116.90 0.18%
feb-22 94.78 0.16%

mar-22 103.40 0.18%
abr-22 90.09 0.17%

may-22 88.43 0.17%
jun-22 78.80 0.15%

*Millones de pesos

12. Estados Financieros

FONDO DE PENSIONES VOLUNTARIAS MULTIOPCION
ADMINISTRADO POR FIDUCIARIA POPULAR S.A.
Estado de Situacion Financiera
Con corte a 30 de junio de 2021 y 30 de junio de 2020
[WValores expresados en millones de pesos colombianos excepto cifras expresadas en %)

ANALISIS VERTICAL ANALISIS HORIZONTAL
Variacidn
30 de junio de 30 de junic de
2022 % 2021 % Absoluta Relativa
ACTIVO
Dispaonible 5 11,320.35 22147% 3 8,720.11 7.AT% $ 460024 68.50%
Inversiones 40,045 98 7E.38% 78,008 53 02 45% -38 862 5T 40 25%
Otros activos 20.00 0.04% 10,12 0.02% 0.06 5.02%
TOTAL ACTIVO $ 51,395.40 101% $% 85.647.77 100% § 34,252 37 -39.99%
PASIVO
Cuentas por pagar 3 301.37 0.50% 3§ 200.41 0.35% 3 1.06 0.85%
TOTAL PASIVO $ 301.37 059% % 299 41 0.35% 3 198 0.65%
PATRIMONIO
Acreedares fiduciarios £1,084.03 100.00% 85,348 38 100.00% § -34 76433 -40.13%
TOTAL PATRIMONIO $ 51,094.03 100% % 85 348 36 100% $ 3425433 -40.13%

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO $ 51,295.40 101% $ B5.647.7T 100% § -34,252.37 -39.99%
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FONDO DE PENSIONES VOLUNTARIAS MULTIOPCION
ADMINISTRADO POR FIDUCIARIA POPULAR S.A.
Estado de Resultado Integral
Con corte a 30 de junio de 2022 y 30 de junio de 2021
(Valores expresades en millones de pesos colombianes excepto cifras expresadas en %)

ANALISIS VERTICAL ANALISIS HORIZONTAL
Variacion
30 de junio de 30 de junio de

2022 % 2021 % Absoluta Relativa
INGRES 05 OPERACIONALES
Intereses 3 211.07 0577T% § 50.25 20.66% 5 151.82 256.24%
Cambics Metos en Venta de Actives Financieros a Valor Razonable 0.33 4.23% 14.21 10.34% -4.88 -34.35%
TOTAL INGRESOS OPERACIONALES $ 220.40 100.00% $ 73.46 100.00% § 146.94 200.03%
GASTOS OPERACIONALES
Cambics Metos en el Valor Razonable de Activos Financierosa Valor Razonable 5§ 852.80 62.85% 54148 BTTH F 411.34 T5.87%
Comisiones Administracion del Fondo y administracién de tiulos 52181 M4AT% 848.00 55 DE% -3270e -38.53%
Honararics 2017 1.33% 278 1.48% -262 -11.50%
(Crros gasios operacionales 18.85 1.25% 128.68 8.35% -108.83 -85.35%
TOTAL GASTOS OPERACIONALES $ 1,513.62 100.00% $ 1,541.82 100.65% § -28.20 -1.83%
Rendimientos abonados $ -1,293.23 $ -1,468.37 $ 175.14 -11.93%

Con corte a junio de 2022 se presentan las principales variaciones:

Disponible: presenta una participacién de 22.17% del total del activo, con una variacién absoluta de
68.59% con relacién a junio 2021 explicado por la estrategia de contar con mayor liquidez debido a
la coyuntura de mercado en 2022.

Inversiones a valor razonable: presenta una participacidon de 78.38% del total del activo, con una
variacién absoluta de (49.25%) con relacién a junio 2021, la misma corresponde a tener menor
participacion en titulos valores respecto al total del fondo.

Pasivos: presenta una variacion absoluta de 0.65% con respecto a junio 2021, la cuenta por pagar
mas representativa es por concepto de Honorarios, revisoria fiscal y pago de custodio.

Con respecto el patrimonio, refleja los aportes de los inversionistas los cuales presentan una

disminucién de (40.13%) con relacién a junio 2021.

Los estados financieros y sus notas pueden ser consultados en el siguiente enlace:
https://www.fidupopular.com.co/en/multiopcion
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