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1. Aspectos Generales 
 

El Portafolio, tiene como objetivo principal la inversión de recursos en títulos de contenido 

crediticio con un perfil de riesgo de crédito conservador, que le permitan a los partícipes 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 Pensión 

MULTIOPCIÓN, no utilizará herramientas de apalancamiento. 
  

A continuación, Fiduciaria de Popular S.A, como sociedad administradora, presenta el informe 

de Rendición de Cuentas del segundo semestre de 2021 con corte 31 de diciembre del 2021. 

Este informe explica de manera detallada y pormenorizada la gestión realizada durante el 

periodo analizado. La información adicional relacionada con su funcionamiento, el detalle de su 

composición y los órganos tanto de control como administrativos se pueden encontrar en la 

página web www.fidupopular.com.co 

 

2. Información económica y de desempeño 
 

Al finalizar el año 2020 e iniciado el 2021, se esperaba recuperar la “normalidad” más pronto 

que tarde debido a las vacunas que habían sido desarrolladas por diferentes farmacéuticas en 

el mundo. Sin embargo, no se contaba con las mutaciones que se observaron, que tuvieron un 

impacto relevante sobre el desempeño de los mercados financieros en el mundo. Si bien en 

2021 la economía estuvo más protegida frente al virus y la mayoría de las restricciones 

impuestas a raíz de la pandemia fueron levantadas, la incertidumbre persistió atada a la 

evolución del COVID 19. A pesar de ello, el año 2021 podría ser catalogado como el año de la 

recuperación económica mundial, luego de que en 2020 la economía global había sido apagada.  
 

De esta forma, con menos restricciones y una población más protegida contra la evolución del 

virus, el Fondo Monetario Internacional (FMI) en su última proyección del entorno económico 

mundial pronosticó que la economía mundial crecería un 5,9% en 2021 luego de haber caído 

3,1% en 2020. De forma similar, proyectó que las economías desarrolladas crecerían 5,2% luego 

de un -4,5% y las economías emergentes un alcanzarían 6,4% luego de una de sus peores caídas 

de -2,1% en 2020. Estas proyecciones fueron respaldadas por la evolución de los índices de 

actividad económica como los PMI que dilucidaban que la economía se encontraba en un 

proceso de contracción, para luego reflejar un desempeño positivo durante 2021 hacia un 

terreno de expansión, es decir, por encima de 50 puntos en los diferentes países del mundo.  
  

Con base en lo anterior, y a pesar que los cambios de política monetaria en el mundo se preveían 

para inicios de 2022 en las economías emergentes y en 2023 para economías desarrolladas, la 

rápida recuperación del crecimiento, la mayor inflación y la evolución del mercado laboral, llevó 

a los bancos centrales en el mundo a iniciar su fase contraccionista en 2021 para controlar las 

expectativas de inflación que ha impactado la capacidad adquisitiva de los consumidores en 

medio de una economía recuperada pero que aún se encuentra débil. Economías emergentes 

como Rusia, Hungría, México, Brasil, Chile, Perú y Colombia iniciaron su ajuste de normalización 

de política monetaria en 2021, mientras que las economías desarrolladas que iniciaron el alza 
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de tasas en 2021 fueron Nueva Zelanda, Noruega e Inglaterra. La Reserva Federal de los Estados 

Unidos inició su fase de recorte de su hoja de balance y se espera que adelante su fase de 

incremento de tasas de interés para 2022.  
  

Por otra parte, durante 2021 se intensificaron las protestas debido al inconformismo social y la 

presentación de una fallida reforma tributaria, lo que llevó a que muchas vías de transporte 

fuesen cerradas y quedaran incomunicadas regiones y con ello, impactaran la recuperación 

económica y los precios al consumidor. Esta situación significó una explicación más para que 

entre mayo y junio Colombia perdiera el grado de inversión en su calificación de riesgo soberano 

por parte de las calificadoras Standard & Poor’s y Fitch Ratings.   
  

Por su parte, la inflación en Colombia no fue la excepción, aunque despertó más tarde de lo 

observado alrededor del mundo, cerró en 5,62%, por fuera del rango establecido por el Banco 

de la República y lejos de lo esperado por el mercado. La mayor inflación observada durante 

2021 llevó a que la junta de política monetaria del Banco de la República aumentase la tasa de 

interés de referencia hasta un 3% en diciembre de 2021, hecho que hace un año parecía no 

estar dentro de las expectativas.  

 

ESTRATEGIA SEGUNDO SEMESTRE 2021 
 

De acuerdo con los lineamientos definidos por el Comité de Inversiones, la estrategia del 

portafolio Plan Futuro, se enfocó en estructurar un portafolio con una duración de un fondo de 

categoría de mediano plazo, aumentar la participación de títulos indexados a IPC e IBR, debido 

a la tendencia alcista en la inflación, que a su vez ha acelerado la expectativa de incrementos en 

las tasas de interés de referencia del Banco de la República. Por otro lado, debido al aumento 

de los retiros por parte de los inversionistas durante el período, se dio prioridad a mantener 

niveles adecuados de liquidez, en línea con la desvalorización de la renta fija local. 

 

3. Composición del portafolio por indicador 
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En el segundo semestre de 2021, la composición del portafolio por indicador presentó variaciones 

acordes con las estrategias definidas en los Comités de Inversiones. La participación en IBR se 

mantuvo relativamente constante pasando del 8.42% al 10.24% los cual fue congruente con la 

expectativa de un mayor ritmo en el incremento en las tasas de interés. Por otro lado, en IPC el 

indicador pasó de 36.92% a 40.11%, lo cual fue consistente con la mayor inflación observada.  Plan 

Futuro mantuvo su participación en títulos a tasa fija alrededor de 40% y el saldo promedio en 

liquidez durante el semestre fue 11%. La estrategia del período fue conservadora debido a la 

incertidumbre asociada a la aceleración de la inflación y la política monetaria más contractiva de lo 

esperado tanto a nivel local como internacional, que generaron desvalorizaciones considerables en 

los activos de renta fija. 
 

4. Composición del portafolio por emisor 
 

 
 

En la composición por emisor, el portafolio Plan Futuro mantuvo su mayor participación en títulos 

emitidos por entidades financieras, sector real y en deuda pública, donde se destacan Banco 

Falabella, Banco Falabella, ISAGEN S.A. y Ministerio de Hacienda respectivamente. La distribución 

por emisor se definió teniendo en cuenta los criterios de rentabilidad de la inversión, el plazo, la 

diversificación por factor de riesgo, la calidad crediticia y la liquidez, entre otros. 
  

En términos de la calidad crediticia, el 87.48% del portafolio cuenta con la máxima calificación y está 

compuesto por: un 72.91% en AAA, 8.68% en F1+ y 5.89 % Nación. Estas participaciones por 

calificación tienen en cuenta los recursos a la vista, los cuales se encuentran en entidades financieras 

con la máxima calificación de corto plazo. 
  

La estrategia consistió en mantener la diversificación del portafolio por emisor y por calificación en 

línea con los cupos autorizados por la Junta Directiva de la Fiduciaria. La participación por plazo se 

puede encontrar de manera detallada en la ficha técnica publicada en la página web 

www.fidupopular.com.co 
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5. Evolución del valor de la Unidad 
 

 
 

El valor de unidad del portafolio plan futuro tuvo un comportamiento negativo pasando de 

15,236.897 el 30 de junio del 2021 a 15,046.568 el 31 de diciembre del 2021, lo que implica una 

rentabilidad efectiva anual de -2.46%. El resultado de la rentabilidad es producto de la 

desvalorización de la renta fija local, del ajuste al alza en las expectativas de inflación durante el 

período y de la política monetaria contraccionista tanto a nivel local como internacional.  
 

6. Evolución de la rentabilidad y volatilidad 
 

 
 

Durante el segundo semestre del 2021 se presentaron ajustes importantes en las tasas de interés 

tanto a nivel local como a nivel internacional, producto de la mayor inflación observada y de una 

política monetaria más contractiva de lo esperado. Lo anterior afectó de forma importante la 

valoración a precios de mercado de los títulos que conforman el portafolio. 
 

7. Política de riesgos 
 

 

Por la naturaleza de las inversiones administradas en el Fondo de Pensión Voluntaria 

Multiopción Plan Futuro se presentan exposiciones a los riesgos de mercado, emisor y 

Portafolio Benchmark Portafolio Benchmark

MES 0.16% 2.43% 1.26% 1.07%

Trimestre -6.80% -5.19% 1.32% 1.19%

1 Año -2.61% -1.63% 1.42% 1.21%

5 años 3.44% 4.52% 1.34% 1.49%

Año corrido -2.61% -1.63% 1.42% 1.21%

Rentabilidad Volatilidad
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contraparte (crediticio) y liquidez, estos riesgos son administrados por Fiduciaria Popular bajo 

un sistema de gestión que cumple los estándares de mercado, así como todos los lineamientos 

legales en esta materia. De esta manera, el riesgo de mercado se manifiesta por la variación 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 transacción 

debido a una baja frecuencia de negociación en el mercado, así 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 exposición 

moderada a los riesgos de mercado y baja para los riesgos de Crédito y liquidez. 
 

8. Comisiones de Portafolio 
 

La remuneración de la Sociedad Administradora estará contemplada exclusivamente por la 

comisión fija cuya base de cálculo será exclusivamente el monto de activos administrados. 
 

Comisión Fija Sobre Activos Administrados: FIDUCIARIA POPULAR S.A., tiene derecho a una 

comisión 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 comisión es descontada 

diariamente y calculada con base en el valor neto o del patrimonio del portafolio del día 

anterior. 
 

Valor Comisión Diaria = Valor de cierre del día anterior * {[(1+ Porcentaje de Comisión E.A.) 

^(1/365)]– 1} 
 

 
 

El promedio mensual de las comisiones recibidas por la administración del portafolio durante el 

segundo semestre del 2021 fue de $113 millones de pesos.  

 

9. Conflictos de interés 
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En el periodo del 30 de junio del 2021 al 31 de diciembre del 2021 no se identificaron situaciones 

relativas a potenciales conflictos de interés de acuerdo con la normativa vigente. 

 

10. Gastos Totales 
 

 
 

Los gastos totales del portafolio Multiopción Plan Futuro fueron en promedio 137 millones de pesos 

en el segundo semestre del 2021 y como porcentaje del valor administrado fueron en promedio 

0.18% 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gastos Totales* % Sobre el AUM

jun-21 146.21                 0.17%

jul-21 146.94                 0.18%

ago-21 142.94                 0.18%

sep-21 135.02                 0.17%

oct-21 134.67                 0.18%

nov-21 126.13                 0.18%

dic-21 130.48                 0.19%
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11. Estados Financieros 

 

 

 
 

Los estados financieros y sus notas pueden ser consultados en el siguiente enlace: 

https://www.fidupopular.com.co/en/multiopcion  
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