FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO
CON PACTO DE PERMANENCIA
ESTRATEGIA MODERADA

Informe de gestion y rendicion de cuentas

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 Estrategia Moderada una explicacion detallada y pormenorizada sobre el desempefio de los recursos gestionados, constituyéndose
en un mecanismo de comunicacion entre el administrador del fondo de inversion colectiva y sus inversionistas

1. OBJETIVO DE LA INVERSION

El objetivo del Fondo de Inversion Colectiva es ofrecer una alternativa de inversion para los perfiles de riesgo Moderado, es decir, esta dirigido a
inversionistas que desean tener exposicion a un portafolio balanceado en Renta Fija y en Renta Variable que genere crecimiento del capital a largo
plazo teniendo en cuenta la existencia de posibles fluctuaciones en el mercado que podrian impactar negativamente de manera transitoria el
crecimiento del capital en el corto/mediano plazo. y los recursos se pueden invertir en los siguientes activos

e £n acciones Colombianas de alta liquidez y/o en Exchange Traded Funds (ETF) transados en bolsas nacionales o Internacionales

e £ntitulos de deuda publica emitidos por la nacion, titulos valores de contenido crediticio inscritos en el RNVE. Ya sean del sector real, financiero y/o
de deuda publica de entidades diferentes a la nacion

® Divisas con el fin de cumplir las compras en los diferentes mercados

2. INFORMACION DE DESEMPENO

Durante el segundo semestre de 2025, los mercados financieros estuvieron marcados por una elevada volatilidad y cambios relevantes en la politica
monetaria, tanto a nivel internacional como local. En Estados Unidos, la economia mostro sefiales mixtas, mientras el consumo se mantuvo firme y los
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
una postura cautelosa frente a la evolucion econdmica v los riesgos inflacionarios

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
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

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,
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
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,
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 calificac

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

Aval Fiduciaria S.A.

Los mercados de renta variable mostraron un desempefio positivo en general, impulsado por factores internacionales y locales. A nivel global, los
resultados corporativos solidos, especialmente en el sector tecnologico, y las decisiones de la Reserva Federal, como los recortes de tasas, favorecieron
el apetito por riesgo. Japon y los mercados emergentes destacaron por sus reformas y oportunidades, mientras que hacia el cierre del afio surgieron
preocupaciones por valoraciones elevadas en compafiias de inteligencia artificial

En el ambito local, el indice COLCAP alcanzé un méximo histérico en octubre y cerr¢ el afo con una valorizacion acumulada del 49.9%, posicionando a
Colombia entre los mercados mas destacados de la region junto a Chile y Peru. Este comportamiento estuvo respaldado por resultados corporativos
positivos, recompras de acciones, dividendos atractivos y eventos estratégicos. Las acciones de Mineros, Exito y PF Grupo Sura lideraron las
valorizaciones anuales con incrementos de tres digitos, mientras que sectores como el financiero y comparifas defensivas como ISA y GEB fueron
claves en el buen desempefio del mercado.

La estrategia de inversion durante el semestre se centrd en mantener niveles prudentes de liquidez, privilegiar duraciones bajas y gestionar
dindmicamente la exposicion a instrumentos indexados. Se adoptd una postura prudente frente a la deuda publica, ajustando tacticamente las
posiciones para aprovechar episodios de valorizacion y mitigar la volatilidad. EI contexto fiscal y las presiones inflacionarias llevaron a implementar una
mayor diversificacion v flexibilidad en los portafolios, buscando proteger el capital y mejorar la TIR esperada conforme el mercado incorpora las nuevas
expectativas. Destacamos la estrategia activa en TES que se presento en este portafolio dado su perfil de riesgo

Respecto al mercado de renta variable, se enfocd en mantener una posicion neutral en Estados Unidos, complementada con sobreponderacion en
Japdn y mercados emergentes, incorporando Europa en diciembre. Se aplicaron coberturas tacticas y un enfoque defensivo en EE.UU. para mitigar
riesgos ante la volatilidad en valoraciones

En el mercado local, se priorizé la sobreponderacion en acciones como Cibest e ISA, junto con estrategias tacticas en Ecopetrol y una mayor exposicion
al sector financiero. Ademas, se participd activamente en eventos corporativos relevantes, como la emision de acciones de Davivienda Group v la
recompra de Cemargos. Esta combinacion de posiciones estratégicas y tacticas permitio capitalizar el buen momento del mercado colombiano y
aprovechar oportunidades en sectores clave, manteniendo un balance entre crecimiento y control de riesgos

SUPERI

VIGILADO

De esta forma la rentabilidad del fondo presentd una rentabilidad de alrededor de 800 pbs sobre la rentabilidad promedio de los fondos de renta fija
tradicionales a la vista dada su estrategia de duraciones dinémicas, activas en TES y la exposicion al mercado de renta variable local

En el semestre el fondo de inversion colectiva presenté una rentabilidad promedio después de comision del 10,58% EA. Para este mismo periodo, la
rentabilidad antes de comision se ubico en 10,04% EA con una comision promedio del 12,82% nominal anual dia vencido, calculada con base en el valor
neto del fondo. La Figura No.1 presenta las rentabilidades mensuales antes y después de comision

ciones asumidas por Aval Fiduciaria SA. del Fondo de Inversion Colectiva Abierto Estrategia Moderada relacionadas

e iva no son un deposito, ni generan para la sociedad administradora las obligaciones propias de un: titucion de d
\FIN, ni por ninguno de dicha naturaleza. La inversion en el Fondo de Inversion Colectiva esté sujeta a los riesgos derivados de los ac
de Inversion Colectiva, pero no impli ue su comportamiento en el futuro sea igual 0 semejante.

n soberana por parte de Fitch mantuvieron las tasas en niveles elevados y las expectativas de riesgo fiscal latentes

con la gestion del portafolio son de medio y no de resultado. Los dineros entrex
Sito y no estan amparadas por el seguro de deposito del Fondo de C
ivos que componen el portafolio. Los datos suministrados reflejan el comportamiendo histérico del Fondo
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I Figura 1

RENTABILIDAD MENSUAL ANTES Y DESPUES DE COMISION
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I Figura 2

MADURACION PROMEDIO DEL PORTAFOLIO
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| Figura 3

COMPOSICION DEL PORTAFOLIO POR CALIFICACION
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I Figura 4

VOLATILIDAD DE LA RENTABILIDAD
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I Figura 5

VALOR UNIDAD
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| Figura 6

COMPOSICION DEL PORTAFOLIO POR TIPO DE ACTIVO
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COMPOSICION DEL PORTAFOLIO POR TIPO DE RENTA
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I Figura 8

COMPOSICION DEL PORTAFOLIO POR SECTOR
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A continuacion, se indic
al fondo.

an algunos aspectos relacionados con los riesgos de mercado, crédito y ASG (Ambiental, social y de Gobernanza) asociados

Los riesgos de me > s, de tipo de cambio y de precio en acciones y participaciones
en fondos. Los riesgos de mercado se incrementan en la medida que la volatilidad de los activos referenciados aumente. Dado que estos riesgos
y estructura debe ser coherente con los
> > estrategia de inversion del administrador. La
indica el plazo promedio ponderado al vencimiento de los activos que conforman el portafolio, el cual ha fluctuado alrededor de los
evidenciandose una disminucion como resultado de la estrategia

requerimiel

Para controlar el riesgo de crédito, se monitorea la dindmica de la situacion financiera de los emisores y los hechos que puedan llegar a afectar sus
negocios y el mercado en general. Se calcula una exposicion maxima de acuerdo con el emisor y sus resultados financieros. La Figura No.3 indica la
estructura de calificaciones del portafolio durante el semestre, destacéandose la elevada participacion en inversiones AAA o en su equivalente, la
participacion de no requiere hace referencia a las inversiones realizadas en el mercado de renta variable

Los riesgos ASG se refieren a la posibilidad de pérdidas o disminucion del valor de una inversion debido a impactos negativos relacionados con
mbientale iales y de gobierno, conforme al reglamento del fondo. Para reducir esta exposicion, la Sociedad Administradora aplica
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
mitigacion, se incorporan variables ASG en la evaluacion y asignacion de cupos de inversion, los cuales son aprobados por la instancia correspondiente
y monitoreados de forma mensual o anual, segun lo establecen las politicas internas de riesgo. Durante el periodo evaluado, no se registrd ningun
evento material relacionado con estos riesgos

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

La volatilidad, es una medida de riesgo que evalla cuanto se desvian las rentabilidades de su promedio. Durante el semestre, se ha buscado mantener
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.

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 expectativ
la estrategia implementada de primar mayore

s macroecondmicas de tasas de interés e inflacion. Sin embargo,
s niveles de liquidez y mantener duraciones bajas dentro del portafolio mitigo el impacto de estos

Finalmente, se mantiene la calificacion de riesgo por Fitch Ratings Colombia de "S2 AAAf (Col)". Para obtener una mayor informacion al respecto, la
pagina web de la fiduciaria contiene publicada la informacion de los seguimientos realizados por la sociedad calificadora

La Figura No. 5 contiene la evolucion del valor de la unidad del fondo de inversion colectiva en el semestre
El valor de la unidad presento una tendencia creciente con un nivel de volatilidad coherente al perfil de riesgo dado el contexto de mercado descrito previamente
Adicionalmente, debe sefialarse que la valoracion de las inversiones del fondo se realiza de conformidad con lo establecido en el Capitulo | de la Circular Externa

100 de 19 Circular Basica Contable y Financiera. En el calculo del valor del fondo y el valor de la unidad, se utiliza lo establecido en el Capitulo XI de la Circular
Externa 100 de 1995 - Circular Basica Contable y Financiera

4. COMPOSICION DE PORTAFOLIO

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

En linea con la estrategia de inversion durante el semestre se mantuvo una relacion prudente entre las inversiones y el disponible. Como se evidencia
en la Figura No.6 las inversiones en el mercado de renta fija tuvieron una mayor participacion teniendo en cuenta el perfil de riesgo del fondo, se
destacan las inversiones en Tasa Fija, sequida de Renta Variable local y renta variable internacional. Respecto a la inversion en renta variable, se
incremento la participacion en el mercado local teniendo en cuenta el mejor desempefio especialmente el sector financiero y de utilities. Respecto al
mercado internacional la participacion presento una disminucion teniendo en cuenta el aporte negativo a la rentabilidad de la revaluacion del peso
colombiano.

La Figura No.7 indica la composicion del portafolio por sector econdmico. En general, la mayor parte de los recursos de la inversion en Renta Fija se
han invertido en el sector financiero, seguido de inversiones en el sector publico. Las inversiones en el sector financiero se han concentrado en CDTs,
bonos y en depdsitos en cuentas corrientes y de ahorros
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Il Cuadro 1 5. ESTADOS FINANCIEROS

BALANCE GENERAL El detalle de los estados financieros y sus notas se encuentra publicado en la pagina Web de la sociedad administradora. Para acceder a esta
informacion se debe ingresar a www.avalfiduciaria.com

Anaisis Vertical Dic  Analisis Horizontal Dic

dicas dicas
24-Dic 25
DISPONILE 358 -4 o 2% En este apartado se presenta el analisis vertical y horizontal de los cambios materiales en el balance y el estado de resultado del fondo de inversion
OPERACIONES DEL MERCADO MONETARIO Y ” . o . ) N
RELACIONADAS - - colectiva abierto. Los cuadros 1y 2 contienen la informacion correspondiente
INVERSIONES Y OPERACIONES CON DERVADOS 300 aen s 1o%
INVERSIONES A VALOR RAZONABLE CON
e Do STRUMENTOS o0 oy . . Los activos netos de los inversionistas del fondo fueron de $4,763 por lo que se presentd un decrecimiento de 7% que corresponde al retiro de
TITULOS DE TESORERA TES - - o ne adherentes. El nivel de disponible se ubicd en 8% y el porcentaje de inversiones negociables en 92% a cierre de afio
OTROS EMISORES NACIONALES 250 3107 s 19%
EMSORES EXTRANIERDS . . % na
o aoar05 DE Dentro del Estado de resultados se d a que, los ingresos operacionales aumentaron 401%, mientr: S operaciones incrementaron
PATRIMONIO 1412 1.565 3% 10% 745%
EMISORES NACIONALES 683 ™m 16% 5% -
EMISORES EXTRANJEROS 79 s % 2

INV. ENTREGADOS EN GARANTIA DE OPER

ConmaTATO MTANENOS 6. GASTOS

FaTamONO . o "

EMSORES NACIONALES . . o v
e EGOCACION : : o " En el semestre, la composicion de gastos del fondo de inversion colectiva fue la siguiente

SWAPS - DE NEGOCIACION . . p o
CONTRATOS FORWARD-DE COBERTURA . o n
CUBTAS PORCOBRAR 2 s oo o

m::’:i:ﬁg?s o o ‘?:‘, ‘"6; COMPOSICION DE GASTOS jul-25 ago-25 sept-25 oct-25 nov-25 dic-25

AcTvO o 15 021% 7% Comisiones bancarias 10.82% 11.01% 6.45% 8.22% 4.77% 5.15%

DN e T = Comision administradora 5455%  5305%  5666%  4007%  3844%  35.00%

s nmilenes de pess oo Depésitos y custodia de titulos 23.08% 21.26% 23.15% 19.64% 15.75% 13.57%

I Cuadro 2 Revisoria fiscal 3.55% 3.42% 3.75% 2.58% 2.58% 2.28%

Auditoria Externa 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

ESTADO DE RESULTADOS Intereses por Repos y Simultédneas 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

GMF 1.47% 235% 3.06% 1.29% 1.51% 6.25%

it Ao Otros Gastos 0.02% 0.01% 0.02% 001% 001% 001%

dew s 24-0ic25 Deterioro cuentas por cobrar 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

- o e o Honorarios Fitch 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

cros v eSS ° oW faon Reexpresion en cuentas bancarias 6.50% 8.90% 6.91% 2818%  3694%  37.66%

B e “ e Generacion y distribucion de extractos 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

TOTAL 10000%  100.00%  100.00%  100.00%  100.00%  100.00%

El gasto mas representativo del fon inversion colectiva en el periodo corresponde comision de administracion cobrada por la edad
administradora con un 35.09% a cierre de diciembre. 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 otrc stos ajustandose al numeral 6.1 del Reglamento
Se destacan los gastos por concepto de depositos y custodia de titulos

La siguiente figura indica la evolucion de los gastos durante el
semestre, y se puede observar la fuerte relacion que tiene este
rubro con el monto administrado
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1500 7. INFORMACION ADICIONAL
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4740,00 1000 Para informacion adicional en relacion con el fondo de inversion colectiva puede acceder a www.avalfiduciaria.com. En esta direccion encontrara los
I I links para der a otros mecanismos de informacion del fondo de inve ctiva como son, el Reglamento, el Prospecto de Invel v la Ficha

472000

<
)
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