2 FONDO DE INVERSION COLECTIVA FIDUCOLDEX

FIDUCOLDEX

uciarla Colomblana de Comercio Exterlor S. A.

INFORME DE RENDICION DE CUENTAS
Primer semestre de 2025

Politica de Inversion

Fiducoldex Objetivo - Fondo de Inversion Colectiva tiene
como objetivo principal la inversion de recursos colectivos
en activos de renta fija, cuya calificacién de riesgo sea
Riesgo Republica de Colombia o, para el caso de
establecimiento de crédito, la calificacion establecida en el

paragrafo 1° del Articulo 2.3.3.5.1 del decreto 1068 de 2015,
o las normas que lo modifiquen o sustituyan. El fondo esta
dirigida a inversionistas que buscan una alta liquidez y la
seguridad que ofrecen las inversiones en renta fija de bajo
riesgo crediticio.

Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable
de los flujos de efectivo futuros de un instrumento
financiero pueda fluctuar por variaciones en los precios de
mercado. Los precios de mercado involucran cuatro tipos
de riesgo: el riesgo de tasas de interés, el riesgo de tasas de
cambio, el riesgo de precios de los productos basicos y
otros riesgos de precios, tales como el riesgo de precios de
los titulos de patrimonio.

La Sociedad fiduciaria cuenta con un Sistema Integral de
Administracion de Riesgos (SIAR), mediante el cual
identifica, mide, controla y monitorea los riesgos de
mercado. De esta manera, realiza diariamente la medicion
de los riesgos de tasas de interés, tipo de cambio y precio
y realiza monitoreo a los limites de exposicion al riesgo de
mercado.

Por su parte las posiciones que conformen los portafolios
administrados son valoradas diariamente a precios de
mercado segun la normatividad vigente; para lo cual la
sociedad fiduciaria cuenta con Precia como proveedor de
precios de valoracion oficial para sus inversiones y la de los
todos los negocios administrados.

Los riesgos de mercado se cuantifican a través de modelos
de valor en riesgo (interno y estandar). La Junta Directiva
aprueba los limites de valor en riesgo para los distintos
portafolios administrados incluyendo el de la sociedad
fiduciaria.

La sociedad fiduciaria realiza el célculo del valor en riesgo
(VeR) aplicando la metodologia establecida por |la
Superintendencia Financiera de Colombia en el anexo 7 del
Capitulo XXXI de la Circular Basica Contable y Financiera; de
igual forma realiza mensualmente el reporte a la
Superintendencia Financiera del valor en riesgo conforme
la normatividad vigente.

A continuacion, se relaciona la medicién del valor en riesgo
regulatorio del FIC con corte a junio 30 de 2025:

Factores 30/06/2025
Tasa de interés CEC pesos - componente 1 31142
Tasa de interés CEC pesos — componente 2 28,894
Tasa de interés CEC pesos - componente 3 11,252
Tasa de interés DTF - nodo 1 (corto plazo) 620
Tasa de interés DTF - nodo 2 (largo plazo) 26
Tasa de interés IPC 30,558
VaR no diversificado 102,493
VaR diversificado 49,526
VPN portafolio 127,725,906

** Cifras en miles de pesos

Dentro de las labores de monitoreo de operaciones, la
Direccién de Riesgos Financieros valida diariamente que las
mismas se encuentren a precios de mercado, de igual
forma mensualmente de forma aleatoria se revisan
conversaciones donde se generen cierres telefénicos con el
fin de verificar que dé cumplimiento del protocolo de
negociacién definido al interior de Fiducoldex y se realicen
a través de los medios autorizados.

Igualmente, la sociedad fiduciaria ha establecido limites de
negociacion por operador, los cuales son asignados a los
distintos niveles jerarquicos del front office en funcion a los
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productos y portafolios administrados por cada uno; dichos
limites se controlan en linea a través del aplicativo master
trader y el aplicativo de administracién de inversiones
PORFIN. Diariamente se generan reportes sobre el

cumplimiento de los limites establecidos y mensualmente
se realiza un informe ante la Junta Directiva de la sociedad
fiduciaria.

Riesgo de Emisor

Es la contingencia de pérdida por el deterioro en la
estructura financiera del emisor o garante de un titulo, que
pueda generar disminucién en la capacidad de pago total
o parcial de los rendimientos o del capital de la inversién.
La Sociedad Fiduciaria se encuentra expuesta a este riesgo
a través de las inversiones que realiza en titulos valores.

Las inversiones en los distintos emisores que conforman el
portafolio de inversion deberan contar con una calificacion
minima de AA (para largo plazo) y de 1 (para corto plazo),
otorgada por una sociedad calificadora de valores
debidamente autorizada; se exceptian de esta condicion
los titulos emitidos por la Nacion o el Banco de la Republica.

Para dar cumplimiento a las politicas y limites de inversién
establecidos, se realiza un seguimiento constante de los
emisores de los titulos en que se encuentren invertidos el
portafolio y con el objeto de mantener una estructura de
inversion segura y agil que propenda por atomizar el
riesgo.

La Sociedad Administradora cuenta con una metodologia
para la asignacién de cupos de emisor y contraparte dentro
de la cual se evalla la solidez de las entidades a las que se
les otorga cupos mediante el analisis de indicadores
cuantitativos y cualitativos, dicho analisis se efectda con una
periodicidad minima semestral; adicionalmente se tienen
previstos limites de concentracién por emisor con el fin de
diversificar dicho riesgo.

La Sociedad Fiduciaria cuenta con los servicios del SAE de
la Bolsa de Valores de Colombia - BVC, lo que permite que
a través del aplicativo MITRA se controle en linea los cupos
de emisor; adicionalmente también se cuenta con el
maodulo de control en linea del aplicativo de administracion
de inversiones PORFIN en el <cual se realiza
automaticamente un segundo control de los cupos de
emisor.

Durante el periodo analizado se han realizado inversiones,
respetando los criterios de calificacion y concentracién por
emisor establecidos para el FIC Fiducoldex.

Riesgo de Contraparte para Operaciones en el Mercado de Valores

Es aquel resultante del potencial incumplimiento por
cualquier causa, (operativa o financiera) de las obligaciones
(de compra, venta, simultanea, o transferencia temporal de
valores) adquiridas por las entidades con las cuales se
negocian instrumentos financieros, cualquiera que sea el
tipo de operacion que se esté realizando.

En virtud de la administracion del portafolio de inversién, la
sociedad administradora cuenta con una metodologia para
la asignacion de cupos para intermediarias del mercado de
valores; dicho anélisis se efectla al menos una vez al afo.
La sociedad fiduciaria realiza un control en linea los cupos
de contraparte a través del modulo de administracion de
master trader; adicionalmente se cuenta con el médulo de

control de cupos en linea del aplicativo de administracion
de inversiones PORFIN en el cual se realiza
automaticamente un segundo control de los cupos de
contraparte.

Para mitigar la exposicion a dicho riesgo, la sociedad
fiduciaria cuenta con politicas y limites establecidos en el
manual de administraciéon de riesgo de crédito vy
contraparte.

Durante el periodo analizado se han realizado operaciones
con contrapartes aprobadas por la junta directiva, dentro
de los limites establecidos.

Riesgo de Concentracion

Es la posibilidad que las inversiones del portafolio se
concentren en un mismo emisor o tipo de inversion, lo cual

implica un mayor grado de exposicion a las variaciones
externas por la falta de diversificacion. Este riesgo podria
FitchRatings
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tener un fuerte impacto en la medida en que todos los
recursos se puedan ver comprometidos en una misma
circunstancia externa al estar concentrados en un mismo
emisor o tipo de inversion.

La Sociedad Administradora realiza un control diario de las
posiciones del fondo, verificando que las mismas se ajuste
al reglamento del fondo; adicionalmente se cuenta con

politicas de diversificacién de inversiones por tipos de
inversion y emisor.

El FIC podra tener una participacion maxima por emisor
hasta del veinticinco por ciento (25%) sobre el total de
activos de la cartera, este limite no aplica para los titulos
emitidos o garantizados por la Nacién, Banco de la
Republica y Fogafin.

Riesgo de Liquidez

La Superintendencia Financiera a través de la Circular Basica
Contable y Financiera, Capitulo XXXI y sus respectivos
anexos, reglamentd la metodologia para la medicion del
riesgo de liquidez, del reporte estandar y de los limites de
obligatorio cumplimiento aplicables a los Fondos de
Inversion  Colectiva (FICs) abiertos, sin  pacto de
permanencia.

Dicha metodologia permite calcular un Indicador de Riesgo
de Liquidez (IRL) con base en la M&ximo Requerimiento de
Liquidez y de los Activos Liquidos de Alta Calidad (ALAC),
ademaés de contar con indicadores como el de Recursos
liquidos y Liquidez a treinta (30) dias, el calculo se realiza
con una periodicidad diaria y su reporte es semanal a la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Adicionalmente a la metodologia establecida para la

medicion de riesgo de liquidez; el FIC cuenta con politicas
establecidas en su reglamento que complementan la
administracion de este riesgo.

Resumen del Riesgo de Liquidez del Fondo de Inversién
Colectiva al 30 de Junio de 2025

Valores en miles de Pesos

Valor 30 de Minimo
Junio de requerido
2025

Valor Fondo 203,891,950

5% del Valor neto del FIC en Efectivo 76,482,004 10,194,597

10% del valor neto del FIC en Recursos 76,606,449 20,389,195
liquidos.

ALAC igual al 10 % del valor neto del FIC. | 88,685,283 20,389,195

25% del valor neto del FIC en los activos 97,929,892 50,972,987
gue hacen parte de la liquidez a 30 dias.

IRL 4.35 veces 1vez

Riesgos ASG

En cumplimiento con la Circular 005 de 2024 y como parte
del compromiso de la Fiduciaria con sus grupos de interés,
en particular con los inversionistas de los Fondos de
Inversiéon Colectiva (FIC), la Fiduciaria cuenta con una
metodologia para identificar, medir, controlar, monitorear
y mitigar los riesgos Ambientales, Sociales y de Gobernanza
(ASG) asociados al FIC. Este proceso permite evaluar la
exposicion a estos riesgos y su posible impacto, facilitando
asi su consideracién al momento de tomar decisiones de
inversion.

Los riesgos ASG surgen de eventos adversos relacionados
con factores ambientales, sociales y de gobernanza
corporativa:

Riesgo Ambiental: Se refiere al impacto de las actividades
humanas sobre el entorno natural, abarcando aspectos

como la huella de carbono, el uso de recursos como el
agua, la gestion de residuos, las emisiones de gases de
efecto invernadero, la biodiversidad y la deforestacion.

Riesgo Social: Implica el impacto de las organizaciones
sobre las personas y las comunidades, considerando
aspectos como la igualdad salarial, las condiciones de
seguridad y salud en el trabajo, el respeto a los derechos
humanos y la promocién de la diversidad e inclusion.

Riesgo de Gobernanza: Relacionado con la forma en que
las organizaciones toman decisiones y gestionan sus
operaciones, incluye aspectos como la transparencia, la
divulgacion de informacién, la estructura y diversidad de los
organos de decision, la prevencion de la corrupcion vy la
ética empresarial.
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La metodologia implementada permitié categorizar a los
emisores en tres niveles de riesgo: alto (A), medio (B) y bajo
(C) riesgo, segun la distribucién de su portafolio y la
capacidad de gestidon de los riesgos ASG, de acuerdo con
el codigo de actividad econdmica ClIU. Durante este
proceso, no se identificaron eventos de riesgo ni riesgos
materiales relacionados con los aspectos ASG que hayan
afectado la administracién o el desempefio del FIC.

A la fecha, la distribucién total del portafolio del FIC por
categorias de riesgo es la siguiente:

e 100% en la categoria C (Riesgo Bajo).

cpan) D

8 (Mepia) F 0%

Clasificacion
del portafolio
por tipo de
riesgo ASG

A (ALTA) J 0%

Esta clasificacion se basa en los criterios establecidos por la
Corporacion  Financiera Internacional (IFC) del Banco
Mundial, cuya metodologia ha sido adoptada por la
Fiduciaria y aprobada por la Junta Directiva

Coyuntura Econdmica e Informacion de Desempefio

La economia colombiana ha consolidado el proceso
gradual de recuperacion. El PIB registré un crecimiento de
2.7% en el primer trimestre de 2025, superior de 2.6% en
4T24 y al 0.2% en 1T24. El consumo de los hogares ha sido
el principal responsable de la recuperacién, pues registré
un crecimiento de 4.4% en 1725 acelerdndose
significativamente después de que registrara un
crecimiento nulo en el mismo trimestre del afio anterior. Se
destaca el aumento de los gastos en servicios y en bienes
no durables. Adicionalmente, la inversién fija registré un
crecimiento positivo de 8.2% en 1725, que contrasta con la
contraccion de 2.8% en 1724, impulsada por la
recuperacién en la inversién de "Maquinaria y equipo”, que
compenso el peor desempefio en la inversion en vivienda y
obras civiles.

En cuanto a los sectores, el comercio ha sido el que mas se
recuperd, beneficiado por la desaceleracién acumulada de
lainflacion y de las tasas de interés. De hecho, del comercio
es responsable del 0.9 puntos porcentuales (p.p) del
crecimiento total del PIB del 2.7% y contrasta con 0.4 (p.p)
que resto al crecimiento del producto en el mismo trimestre
del afio pasado. Otros sectores que se han beneficiado del
ciclo de crecimiento son el manufacturero (que redujo su
contraccién en el Ultimo afio) y el de entretenimiento (que
crecid a doble digito en el Ultimo trimestre). En contaste,
sectores que han limitado el crecimiento econdmico son los
de Construccion y “Electricidad, gas y Agua” que estan
registrando caidas en su produccién en 1725, en contraste
con los crecimientos positivos en el mismo trimestre del
afo pasado.

Por otra parte, la inflacién continué con su senda de

desaceleracion, en junio de 2025 bajé hasta 4.82%, 236 pbs
por debajo de la de 7.18% donde se encontraba en junio de
2024. Los precios de los servicios regulados fueron los
principales responsables de la desaceleracion de la inflacion
anual, gracias a que: i) los precios de la energia se han
beneficiado por la reduccidn de los precios de la energia en
varias ciudades del pais y principalmente en la Costa,
después de la toma de control de la empresa Air-E por
parte del gobierno y que contrastan con aumentos en el
2024 en medio de un fuerte Fendémeno del Nifo. ii) Los
precios de los servicios no regulados también han
beneficiado a la desaceleracion de la inflacidn anual, gracias
a una indexacion favorable a lo largo del afio. El salario
minimo aumentd 9.5% en 2025, por debajo del incremento
de 12% en 2024. Por su parte, los arrendamientos en 2025
fueron indexados en su mayoria al 5.20% correspondiente
al cierre de la inflacién en 2024, significativamente por
debajo del 9.32% del cierre de la inflacion en 2023 que
sirvio de indexacion a lo largo de 2024. iii) Los alimentos
contribuyeron a la desaceleracion de la inflaciéon anual, los
precios de los alimentos perecederos estuvieron
beneficiados por mejores condiciones climéticas y que
compensaron presiones al alza en los precios de los
procesados afectados por la depreciacion acumulada de la
tasa de cambio. En contraste, los precios de los bienes
transables restaron a la desaceleraciéon de la inflacidn
explicada por la depreciacién acumulada de la tasa de
cambio entre el segundo semestre de 2024 y el primero del
2025. Con todo lo anterior, la desaceleracion de la inflacion
nucleo (sin alimentos ni regulados) fue de 81 pbs, al pasar
del 6.01% en junio de 2024, al 4.77% en junio de 2025.

Gracias a la desaceleracion de la inflacién el Banco de la

IitchRatings
S3/AAAf M1




2 FONDO DE INVERSION COLECTIVA FIDUCOLDEX

FIDUCOLDEX

Fiduciaria Colombiana de Comercio Exterior S. A,

INFORME DE RENDICION DE CUENTAS
Segundo semestre de 2024

Republica pudo continuar con los descensos de la tasa de
interés de politica monetaria, desde el 11.25% en junio de
2024, hasta el 9.25% en junio de 2025, completando
recortes por 200 pbs.

Esperamos la consolidacion de la recuperacion de la
actividad econdmica, para la que prevemos un crecimiento
de 2.5% en 2025, superior al 1.7% en 2024, aunque aun por
debajo del crecimiento potencial. En cuanto a la inflacién,

esperamos una leve desaceleracion en lo que resta de 2025,
gracias a una indexacién menor a lo largo del afio y a pesar
de los riesgos que implican el aumento del déficit fiscal.
Esperamos que la inflacion cierre en 4.79% en diciembre de
2025, por debajo de la de 4.82% actual. Gracias a la
desaceleracién de la inflacion, creemos que el Banco de la
Republica podréa continuar con el descenso de las tasas de
interés hasta ubicarla en 8.50%.

Composicion del Portafolio por Calificacion

Este portafolio que inicié su vida en marzo de este afio
cerrd el semestre con el 90.35% de sus inversiones en titulos
AAA de deuda corporativa, de los cuales solamente el
24.3% superan el plazo de un afio.

Adicionalmente, el portafolio esta invertido 9.65% en titulos
de deuda publica, manejandose como parte de la estrategia
de inversién enfocada en mantener una muy baja
volatilidad.

Este portafolio se cred con la finalidad de ser muy estable,
por lo cual, ha mantenido una duracion de apenas 110 dias.

BRC1+
AAA 17.12% R. Nacién
24.29% 9.65%

VIR1+...

F1+
48.11%

Composicion del Portafolio por Tipo de Activo

El portafolio cerro junio con una participacion de 37.38% en
cuentas de ahorros. Esto, sumado a los bajos niveles de
inversion a largo plazo y la inversion en titulos de deuda
publica, muestran el compromiso de la gestibn con
mantener la volatilidad del portafolio controlada. El 62.62%
restante se reparte en su mayoria en titulos en tasa fija. Sin
embargo, debido a la baja duracidn que mantiene el
portafolio la mayor parte de los titulos indexados presentan
comportamientos que tienen baja correlacion con los
indicadores base.

Indicador jun-25

Disponible 37.38%
FS 31.48%
IBR 18.85%
IPC 12.30%

Composicion del Portafolio por Plazo al Vencimiento

El fondo muestra una configuracion de su portafolio muy
conservadora, con mas del 70% de las inversiones en
periodos menores a 6 meses. Esto ha permitido mantener
plazos promedios de las inversiones dentro del limite de los
120 dias. Lo que se ha convertido en la principal gobernanza
del fondo al estar categorizada

Inversiones por plazo

1a 180 dias 70.07%
180 a 365 dias 19.58%
1-3 afios 10.34%
3 a5 afos 0.00%
Mas de 5 afios 0.00%
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Evolucion de la Rentabilidad bruta del Fondo

A pesar de que el Banco de la Republica continda un 9.00%
proceso expansivo de reduccién de tasas de interés, el

fondo mantuvo una rentabilidad bruta promedio de 7.8% a 8.00% /\

lo largo del segundo semestre de 2024. 7.00%
6.00%

5.00%
abr/25 may/25 jun/25

Evolucion del valor de la Unidad

Durante el primer semestre de 2025 el valor de la unidad 10,250
de las diferentes participaciones de Fiducoldex Objetivo 10,200
mostrd una valoracion que equivale a un promedio de 10,150
rentabilidad de 7.8% EA. En el periodo se presentaron bajas 10,100
volatilidades en las rentabilidades del fondo explicadas 10,050
principalmente por la buena dinamica presente en la deuda 10,000
privada que mantuvo el portafolio y la baja duracién de 9,950
N N 5 N N 3 N

este. é\@q’ NGRS Nb\@q’ . I
Los valores de unidad de los diferentes tipos de

e (GENEriCO emmmm=TP28 e TP23 TP13

participacion evolucionan de acuerdo con la rentabilidad
del portafolio (rentabilidad bruta) menos los gastos y el
gasto por comision fiduciaria definida para cada tipo de
participacién (rentabilidad neta).

Rentabilidad del Fondo Después de Comision

Las rentabilidades del Fondo alcanzaron su nivel maximo Portafolio jun/25 may/25 abr/25

en 8.25%. El fondo ha mostrado un comportamiento similar Genérico 7.26% 8.25% 7.76%
al de los pares de su categoria. Sin embargo, dada la corta Fideicomisos con port. de inversion ND
trayectoria no se pueden realizar analisis histéricos. Entidades Especiales 8.62% ND

Fideic. Con Insr. Multi. Y Org. Int. 717% 8.24% 7.76%

*Rentabilidades mensuales se representan en términos Efectivos
Anuales.
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Revelacion de conflictos de Interés

Durante el periodo del informe no se tuvo conocimiento de la generacion de algun conflicto de interés.

Estados Financieros FIC Fiducoldex

FONDO INVERSION COLECTIVA FIDUCOLDEX OBJETIVO (9-1-124209)
BALANCE GENERAL COMPARATIVO
AL 30 DE JUNIO DE 2025 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2024
(Expresado en millones de pesos colombianos)

Variacion

2025 2024 Variacion relativa
absoluta
ACTIVOS 204,067.4  100.0% 0.0 100.0% 204,067.4 NA
Disponible 76,228.5 37.4% 0.0 NA 76,228.5 NA
Inversiones 127,838.9 62.6% 0.0 NA 127,838.9 NA
Otros Activos 0.0 0.0% 0.0 NA 0.0 NA
TOTAL PASIVOS Y BIENES FIDEICOMITIDOS 204,067.4  100.0% 0.0 NA 204,067.4 NA
PASIVOS 175.5 0.1% 0.0 NA 175.5 NA
Cuentas por Pagar 175.5 100.0% 0.0 NA 175.5 NA
PATRIMONIO 203,891.9 T 99.9% 0.0 NA 203,891.9 NA
Participaciones En Fondos De Inversion Colectiva 203,891.9 100.0% 0.0 NA 203,891.9 NA
FONDO INVERSION COLECTIVA FIDUCOLDEX OBJETIVO (9-1-124209)
ESTADO COMPARATIVO DE INGRESOS Y GASTOS
AL 30 DE JUNIO DE 2025 Y 2024
(Expresado en millones de pesos colombianos)
2025 2024 variacion - iacien relativa
absoluta

INGRESOS 2,830.8 100.0% 0.0 100.0% 2,830.8 NA
Intereses 923.6 76.8% 0.0 0.0% 923.6 NA
Valoracion inversiones 1,899.2 158.0% 0.0 0.0% 1,899.2 NA
Utilidad en venta de inversiones 8.0 0.7% 0.0 0.0% 8.0 NA
GASTOS 546.8 100.0% 0.0 100.0% 546.8 NA
Valoracion inversiones 114.1 21.2% 0.0 0.0% 114.1 100.0%
Comisiones 431.5 80.2% 0.0 0.0% 431.5 NA
Honorarios 0.2 0.0% 0.0 0.0% 0.2 NA
Impuestos 1.0 0.2% 0.0 0.0% 1.0 NA
RENDIMIENTOS ABONADOS 2,284.0 0.0 2,284.0 NA

EL valor de los activos de Fiducoldex Objetivo fue de 204
mil millones de pesos al cierre del semestre..

IitchRatings
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Gastos FIC Fiducoldex

La remuneracién definida en la cldusula 7.3 del reglamento,
se calcula diariamente aplicando al saldo del dia anterior la
comision establecida para cada tipo de participacion segun
la formula Comisidon = Valor_del_Fondo _dia_anterior *
[[(1+Comision%)~ ((1/365) ) 1-1]

La labor de célculo de la comisién fiduciaria se cumplié de
forma automatizada mediante nuestro sistema de
Informacion utilizado para el calculo del valor de la unidad,

100%
90%

con lo que se da cumplimiento a las exigencias normativas
con respecto a dicho célculo.

En el periodo no se utilizaron intermediarios que hubieran
ocasionado costos para el fondo.

Los gastos mas importantes del fondo corresponden a la
comisién por administracion y el pago de impuestos.
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“Las obligaciones de la Sociedad Administradora del Fondo relacionadas con la gestion del portafolio son de medio y no de resultado.
Los dineros entregados por los inversionistas al Fondo no son depdésitos, ni generan para la Sociedad Administradora las obligaciones
propias de una institucién de depdsito y no estan amparados por el sequro de depdsito del Fondo de Garantias de Instituciones
Financieras FOGAFIN, ni por ninguno otro esquema de dicha naturaleza. La inversion en el Fondo esta sujeta a los riesgos de inversion
derivados de la evolucion de los precios de los activos que comparten el portafolio del respectivo Fondo”
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