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. . . . RENTABILIDAD MENSUAL ANTES Y DESPUES DE COMISION
El presente informe de gestién y rendicion de cuentas tiene como proposito otorgar a los inversionistas del fondo de inversién colectiva abierto pacto

de permanencia Capital Plus una explicacion detallada y pormenocrizada sobre el desempefio de los recursos gestionados, constituyéndose en un

necanismo de comunicacion entre el administrador del fondo de inversion colectiva y sus inversionistas 1::2:

10,0%
1. OBJETIVO DE LA INVERSION 8%

6,0%
El objetivo del Fondo de Inversion Colectiva es brindar a los inversionistas una alternativa de inversion a un plazo de 30 dias y una politica de inversion ;’g:
con riesgo moderado-alto. Esté dirigido principalmente a personas naturales que busquen una rentabilidad de mercado para recursos que pueden 0:0% | } } } } }
tener permanencia y que no necesiten estar disponibles a la vista. y los recursos se pueden invertir en los siguientes activos jul-25  ago-25  sep-25  oct25  nov.25  dic-25
e Valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisiones- RNVE Despues de Comisién  emmmAntes de Comisién
® \/alores emitidos por entidades bancarias en el exterior.
e Valores emitidos por empresas extranjeras del sector real cuyas acciones aparezcan inscritas en una o varias bolsas de valores internacionalmente

reconocidas

® Bonos emitidos por organismos Multilaterales de crédito, gobiernos extranjeros o entidades publicas | Figura 2
e Divisas con las limitaciones establecidas en el régimen cambiario, en cuanto al pago de la redencion de participaciones
2. |NFORMAC|()N DE DESEMPENO MADURACION PROMEDIO DEL PORTAFOLIO

240

220
Durante el segundo semestre de 2025, los mercados financieros estuvieron marcados por una elevada volatilidad y cambios relevantes en la politica 200
monetaria, tanto a nivel internacional como local. En Estados Unidos, la economia mostro sefiales mixtas, mientras el consumo se mantuvo firme y los 180
indices bursatiles alcanzaron nuevos maximos, el mercado laboral evidenci¢ debilidad y la inflacién repunté hasta 3% durante el periodo evaluado. Ante
este panorama, la Reserva Federal realizo recortes graduales en su tasa de intervencion, llevandola a un rango de 3,5%—3,75% hacia diciembre, y adopto 160
una postura cautelosa frente a la evolucion econdmica v los riesgos inflacionarios 140

120 4 T T T T T
En Colombia, la inflacion se mantuvo por encima de lo esperado, con cifras anuales cercanas al 5% durante todo el semestre. El Banco de la Republica jul-25 ago25  sep.25 oct-25 nov.-25 dic.-25
optd por mantener su tasa de intervencion en 9,25%, priorizando la estabilidad y la convergencia de la inflacion hacia su meta. Las expectativas de
nflacién y politica monetaria se ajustaron al alza, reflejando presiones en precios de bienes y regulados ante el mayor ajuste en el salario minimo, asi
como riesgos derivados del déficit fiscal y la volatilidad cambiaria

| Figura 3

El comportamiento de la deuda publica (TES) fue mixto. En julio, la curva de TES tasa fija repuntd tras la decision sorpresiva del BanRep de mantener la
tasay las sefiales fiscales del nuevo presupuesto. Durante agosto y septiembre, se observaron valorizaciones en los tramos medio y largo de la curva, COMPOSICION DEL PORTAFOLIO POR CALIFICACION
mpulsadas por operaciones de manejo de deuda del Ministerio de Hacienda y presiones inflacionarias que favorecieron los TES UVR. Sin embargo, en

octubre y noviembre, las correcciones persistieron por la incertidumbre fiscal, aungue el Gobierno realizé operaciones que favorecieron puntualmente 100%

el precio de los TES. En diciembre, se destacd una operacion privada por USD 6.000 millones en TES, negociada directamente con un fondo offshore, 98%

orientada a asegurar fuentes de financiamiento para 2026. A pesar de estas acciones, el incremento del gasto sin una fuente clara de financiacion

estructural y la rebaja de la calificacion soberana por parte de Fitch mantuvieron las tasas en niveles elevados y las expectativas de riesgo fiscal latentes %%
94%

En el mercado de deuda privada, la preferencia se inclind hacia instrumentos indexados, que ofrecieron rendimientos competitivos y proteccion relativa 2%

ante las presiones inflacionarias. Tras las fuertes valorizaciones de julio, los titulos a tasa fija corrigieron en agosto, mientras que los indexados

registraron mayor demanda. En los meses siguientes, los titulos indexados al IPC se valorizaron, mientras que los denominados en IBR v tasa fija se
desvalorizaron, reflejando las expectativas de una pausa prolongada en el ciclo de recortes de tasas y los cambios metodoldgicos en la valoracion

jul-25 ago.-25 sep.-25 oct-25 nov.-25 dic.-25

Aval Fiduciaria S.A.

AAA mAA+

La estrategia de inversion durante el semestre se centro en mantener niveles prudentes de liquidez, privilegiar duraciones cortas y gestionar
dinamicamente la exposicion a instrumentos indexados. Se adopt6 una postura prudente frente a la deuda publica, ajustando técticamente las
posiciones para aprovechar episodios de valorizacion y mitigar la volatilidad. El contexto fiscal y las presiones inflacionarias llevaron a implementar una
mayor diversificacion y flexibilidad en los portafolios, buscando proteger el capital y mejorar la TIR esperada conforme el mercado incorpora las nuevas | Figura 4

expectativas.
VOLATILIDAD DE LA RENTABILIDAD

En conclusion, el segundo semestre de 2025 estuvo caracterizado por la persistencia de riesgos fiscales y presiones inflacionarias en Colombia, junto 07%
con una moderacion gradual en Estados Unidos. Las operaciones de deuda del Gobierno contribuyeron a estabilizar parcialmente rva de TES, pero 06%
el riesgo fiscal siguid condicionando la valoracion de los activos. Bajo este entorno, la estrategia de portafolios enfocada en liquidez, duraciones cortas 0.5%
y mayor indexacion result¢ adecuada para mitigar la volatilidad y mejorar el rendimiento esperado. 04%
0,3%
En el semestre el fondo de inversion colectiva presentd una rentabilidad promedio después de comision del 7.54% EA. Para este mismo periodo, la 0.2%
rentabilidad antes de comision se ubico en 8.70% EA con una comision promedio del 1.16% efectiva anual, calculada con base en el valor neto del fondo 01%
La Figura No.1 presenta las rentabilidades mensuales antes y después de comision 0,0% 1 . . . . . .
jul-25 ago.-25 sep.-25 oct-25 nov.-25 dic.-25
A continuacion, se indicaran algunos aspectos relacionados con los riesgos de mercado, crédito y ASG (Ambiental, social y de Gobernanza) asociados
al fondo .
En los fondos de renta fija, los riesgos de mercado se incrementan cuando la vida media de los titulos gue conforman el portafolio es mayor. En general | Figura 5
se puede afirmar que el plazo promedio de los titulos del portafolio de este fondo de inversion colectiva es moderado. Esta estructura debe ser coherente
£ con los requerimientos de caja de los inversionistas, el perfil de riesgo establecido en el reglamento v la estrategia de inversion del administrador. La oo VALORUNIDAD
£ Figura No. 2 indica el plazo promedio ponderado al vencimiento de los activos que conforman el portafolio, el cual ha fluctuado alrededor de los 161 1600
g dias, evidencidndose una caida como resultado de la estrategia 31400
= 31200
g Para controlar el riesgo de crédito, las inversiones del fondo de inversion colectiva se concentran en valores de alta calidad crediticia, lo cual permite 21000
mitigar eventos de incumplimiento por parte de algun emisor. La Figura No.3 indica la estructura de calificaciones del portafolio durante el semestre, zzzzz
destacandose la elevada participacion en inversiones con riesgo AAA, 0 en su equivalente de corto plazo y una menor proporcion en inversiones 30400
distintas a AAA. Seguido a esto, la segunda mayor participacion la tiene los titulos con calificacion AA+ los cuales representan alrededor del 5.34% con 30200
el fin de mantener la oferta de valor del fondo en emisores no tradicionales 30000

7112025

Las oblig:
Colectiva
por ninguno de dicha naturaleza. La inversién en el Fondo de Inversior
Colectiva, pero no implica que su comportamiento en el futuro sea

tafolio son de medio y no de resultado. Los dineros entregados por las susc iones al Fondo de Inversion
n amparadas por el seguro de deposito del Fondo de Garantias de Instituciones Financieras FOGAFIN, ni
mponen el portafolio. Los datos suministrados reflejan el comportamiendo historico del Fondo de Inversion

lectiva esta sujeta a os riesgos derivados de los activos que cor
ual o semejante.




| Figura 6

COMPOSICION DEL PORTAFOLIO POR TIPO DE ACTIVO Los riesgos ASG se refieren a la posibilidad de pérdidas o disminucion del valor de una inversion debido a impactos negativos relacionados con
factores ambientales, sociales y de gobierno, conforme al reglamento del fondo. Para reducir esta expos

cion, la Sociedad Administradora aplica

100% criterios ASG en la gestion de inversiones, en linea con su Politica de Inversion Responsable, la cual esta disponible en su sitio web. Como medida de
30% mitigacion, se incorporan variables ASG en la evaluacion y asignacion de cupos de inversion, los cuales son aprobados por la instancia correspondiente

y monitor s de forma mensual o anual, segun lo establecen las politicas internas de riesgo. Durante el periodo evaluado, no se registré ningun
60% evento material relacionado con estos riesgos
40%

Es importante mencionar que el Fondo de Inversion Colectiva no cuenta con objetivos especificos en materia ASG, tampoco esta clasificado como un
20% producto verde, sostenible o de caracteristicas similares

jul-25  ago-25  sep-25  oct-25  nov.25  dic-25 La volatilidad, es una medida de riesgo que evalua cuanto se desvian las rentabilidades de su promedio. Durante el semestre, se ha buscado mantener
DISPONIBLE = INVERSIONES este indicador en niveles minimos, siempre que las condiciones del mercado lo han permitido, con el objetivo de proporcionar un nivel de estabilidad
acorde con el perfil de riesgo establecido en el reglamento

1 Figura7 Durante el semestre la volatilidad del mercado de renta fija se mantuvo alta ante las mayores presiones fiscales, la reduccion de calificacion de riesgo

pafs, las operaciones de deuda del gobierno y el cambio drastico en las expectativas macroeconomicas de tasas de interés e inflacion. Sin embargo,
COMPOSICION DEL PORTAFOLIO POR TIPO DE RENTA la estrategia implementada de primar mayores niveles de liquidez y mantener duraciones bajas dentro del portafolio mitigo el impacto de estos

100% Finalmente, se mantiene la calificacion de riesgo por Fitch Ratings Colombia de "S2 AAAf (Col)". Para obtener una mayor informacion al respecto, la
0% pagina web de la fiduciaria contiene publicada la informacion de los seguimientos realizados por la sociedad calificadora
60% 3. EVOLUCION DEL VALOR DE LA UNIDAD
0% Elvalor de la unidad presenté una tendencia alcista y con baja volatilidad dada la estrategia descrita previamente
20%
Adicionalmente, debe sefialarse que la valoracién de las inversiones del fondo se realiza de conformidad con lo establecido en el Capitulo | de la Circular Externa

0% ¥ 100 de 1995 - Circular Basica Contable y Financiera. En el célculo del valor del fondo y el valor de la unidad, se utiliza lo establecido en el Capitulo XI de la Circular

jul-25 ago.-25 sep.-25 oct-25 nov.-25 dic.-25 X N
AHORROS ~ MFONDOSDEINVERSION  WIBR  mIPC  WTASAFUA Externa 100 de 1995 - Circular Basica Contable y Financiera
En el presente apartado se realiza un andlisis de la composicion del portafolio en el semestre. Al respecto se debe indicar que la estructura del fondo
| Figura 8 se acoge a las determinaciones del Comité de Inversiones de la Fiduciaria, instancia encargada del analisis de las inversiones y los emisores, asi como

de la definicion de los cupos de inversion vy las politicas para la adquisicion vy la liquidacion de activos. Adicionalmente, cabe mencionar, que la
informacion detallada de las politicas de inversion de portafolio esta disponible en el Reglamento y el Prospecto del fondo, los cuales se encuentran
publicados en www.avalfiduciaria.com

100%
En linea con la estrategia de inversion durante el semestre se buscd una mayor exposicion a titulos indexados con el objetivo de alinear los portafolios
80% a la situacion fiscal y el ajuste de expectativas de las variables macroecondmicas ante las mayores presiones inflacionarias. No se tuvo posiciones en
60% deuda publica como estrategia estructural del portafolio. En el disponible se ha mantenido una prudente proporcién de recursos en saldos a la vista
20% en cuentas bancarias y operaciones monetarias con el objetivo de mitigar la volatilidad del portafolio y atender los requerimientos de retiros de los
inversionistas como se observa en la Figura No. 6.
20%
i i i . Como lo revela la Figura No.6, durante el semestre, el fondo de inversion colectiva ha mantenido estable la proporcién entre depdsitos en cuentas

COMPOSICION DEL PORTAFOLIO POR SECTOR

0% + - -
jul-25  ago-25  sep25  oct-25  nov.25  dic-25 corrientes y de ahorros (o disponible) e inversiones. El monto de estos recursos a la vista debe ser coherente con la estructura de caja requerida para
SECTORFINANGIERO atender el volumen de movimientos de los inversionistas. Por tratarse de un fondo de inversidn colectiva abierto con pacto de permanencia, en el cual
los inversionistas pueden retirar sus recursos asumiendo una sancion, resulta indispensable mantener una adecuada proporcion de recursos a la vista
Adicionalmente, el fondo de inversion colectiva mantiene depositos en los principales bancos del pais, estos recursos se concentran en bancos con
Il Cuadro1 calificacion AAA o su equivalente de calificacion en el corto plazo.
BALANCE GENERAL i ) i
< La figura No.8 indica la compaosicion del portafolio por sector econdmico. Esta estructura no ha presentado cambios significativos en el periodo de
) a5 e analisis. En general, la totalidad de los recursos se han invertido en el sector financiero. Las inversiones en este sector se han encuentra en CDT y en
2 24-Dic25
-g DISPONBLE 2580 i . s dep0sitos en cuentas corrientes y de ahorros
8 OPERACIONES DEL MERCADO MONETARO Y . N
%) RELACIONADAS .
S INVERSIONES Y OPERACIONES CON DERIVADOS 7105 7746 % o
3 INVRSIONES A VALOR RAZONABLE CON 5. ESTADOS FINANCIEROS
[Ty CAVBIOS EN RESULTADOS - INSTRUMENTOS
= REPRESENTATIVOS DE DEUDA 7108 726 735 o . .
N TI7UL0S DE TESORERA TES 0 o 100% En este apartado se presenta el andlisis vertical de los cambios materiales en el balance y el estado de resultado del fondo de inversion colectiva. Los
¢ OTROS EMISORES NACIONALES 7105 7746 3% ™ N . .
FHISORES EXTRANJERDS ) i . . cuadros 1y 2 contienen la informacién correspondiente:
INVERSIONES A VALOR RAZONABLE CON
CAVBIOS EN RESULTADOS - INSTRUMENTOS DE )
PATRIMONIO E o% na El detalle de los estados financieros y sus notas se encuentra publicado en la pagina Web de la sociedad administradora. Para acceder a esta
EMISORES NACIONALES E o na .
NV, ENTREGADOS EN GARANTIA DE OPER. CON nformacion se debe ingresar a www.avalfiduciaria.com
INSTRUMENTOS INSTRUMENTOS DE
PATRIVONIO . - o
EMISORES NACIONALES - - 0% na Los activos del fondo fueron de $9,752,441 millones de pesos, por lo que se presentd un crecimiento de 3%. El nivel de disponible se ubicéd en 27%
OPERACIONES DE CONTADO E o na N ~ 200, - R ; N 50
CONTRATOS FORWARD - DE NEGOCIACION . . o e Finalmente, el porcentaje de inversiones negociables en 73% a corte de diciembre, pero durante el periodo se mantuvo alrededor de 75% en promedio
'SWAPS - DE NEGOCIACION - - 0% na
CUENTAS POR COBRAR ) . o 75% -
0TROS ACTIVOS E 0% na Dentro del estado de resultados se destaca que, los ingresos operacionales se disminuyeron en 36%, y los gastos operaciones en 58%
TOTAL ACTIVOS 96% saw 1005 "
eSO 10 2 o s2%
PATRIVONIO 072 9415 10047% %
PASIVOS Y PATRMONIO 9752 e 100% »
Cifasen millones de pesos 5624 0
Il cuadro2

ESTADO DE RESULTADOS

Anlisis Vertical Dic  Analisis Horizontal Dic
dic2s dic24 o e
INGRESOS OPERACIONALES. 1094 1.706 1% 36%
INGRESOS NO OPERACIONALES - o na
‘GASTOS OPERACIONALES 72 891 % 58%
‘GASTOS NO OPERACIONALES. - o na
RENDIMIENTOS ABONADOS ” 815 1%

Cifras en millones de pesos

www.avalfiduciaria.com AVAL | et
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6. GASTOS

En el semestre, la comp

os del fondo fue la siguiente!

La siguiente figura indica la evolucion de los gastos durante e
semestre, y se puede observar la fuerte relacion que tiene este
rubro con el monto administrado

COMPOSICION DE GASTOS jul-25 ago-25 sept-25 oct-25 nov-25 dic-25

Comisiones bancarias 2.30% 2.21% 2.28% 0.56% 0.01% 1.67%

Comision administradora 69.84% 69.79% 67.15% 57.87% 54.99% 67.59%

9 oB000 m0 g Depositos y custodia de titulos (1) 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

_E (_53 Depésitos y custodia de titulos (2) 17.07% 17.00% 18.95% 30.99% 31.16% 18.93%

e | om0 = Revisorfa fiscal 532% 5.28% 5.39% 434% 411% 5.07%

sr0000 . Auditorfa Externa 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

15,00 Intereses por Repos y Simultaneas 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

9650,00 GMF 0.43% 0.37% 0.39% 0.45% 0.22% 0.78%

1000 Otros Gastos 0.84% 1.19% 1.72% 1.13% 0.06% 1.56%

960000 Deterioro cuentas por cobrar 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

955000 500 Honorarios Fitch 4.20% 4.16% 4.12% 4.67% 9.46% 4.40%

Reexpresion en cuentas bancarias 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

9500,00 000 Generacion y distribucion de extractos 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
juli2025  ago/2025  sep/2025  oct/2025  nov/2025  dic/2025

TOTAL 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

I Monto Administrado Gastos (Eje Derecho)

El gasto mas representativo del fondo de inversion colectiva en el periodo correspond comision de administracion cobrada por la sociedad
administradora con una participacion de 67.59% en promedio. Esta comision se cobra como un porcentaje fijo sobre el valor neto del fondo de acuerdo
con lo establecido en el numeral 6.2 del Reglamento. El impacto de la comision cobrada en la rentabilidad se puede observar en la Figura No. 1 al inicio
de este documento. Adicionalmente, en la gestion del fondo de inversion colectiva se incurrié en otros gastos ajustéandose al numeral 6.1 del

Reglamento. Se destacan los gastos por concepto de depositos y custodia de titulos

7. INFORMACION ADICIONAL

Para informa con el fondo puede acceder a www.avalfiduciaria. En est
mecanismos de mfﬁ macion del hrwo como son: el Reglamento, el Prospecto de Inversio
Fiduciaria pondra a disposicion de los inversionistas, el correspondiente Extracto de cuenta

a direccion encontra s para acceder a otros
y la Ficha Técnica. Adic \ue\rﬁmte de manera mensual la

CONTACTOS
DEFENSORIA DEL CONSUMIDOR FINANCIERO REVISORIA FISCAL
ANCIERASAS, .
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