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. Aspectos Generales del rondo ae inversion Colectiva

Obijetivo de Inversién
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El objetivo del Fondo es el proporcionar a sus inversionistas, tanto personas naturales como
juridicas, una alternativa de inversién a la vista con un perfil de riesgo moderado, a través de la
inversién en instrumentos de renta fija, que propenda por la conservacion del capital y la
obtencién rentabilidades de acuerdo con la politica de inversién del Fondo y acordes con las
condiciones del mercado existentes.

Politica de Inversién

El portafolio del Fondo de Inversion Colectiva estd compuesto por valores de contenido crediticio,
denominados en moneda nacional o unidades representativas de moneda nacional, inscritos en
el Registro Nacional de Valores y Emisores, calificados por una sociedad legalmente habilitada
para el efecto, con calificacién minima AA, salvo los valores de deuda publica emitidos o
garantizados por la Nacién, por el Banco de la Republica o por el Fondo de Garantias de
Instituciones Financieras, FOGAFIN, los cuales no requerirdn calificacién. El plazo promedio
ponderado para el vencimiento de los valores en que invierta el Fondo de Inversion Colectiva no
podrd superar los tres mil (3.000) dias, sin embargo el plazo méximo de inversion por valor podré
ser de 15 afos, exceptuando las inversiones obligatorias.

De acuerdo con los activos aceptables para invertir y la politica de inversion descrita
anteriormente, se considera que el perfil general de riesgo del Fondo de Inversién Colectiva es
medio en tanto la posibilidad de ocurrencia de los riesgos que se describen es moderada. La
inversién en el fondo de inversién colectiva estd sujeta a los riesgos de inversién, derivados de la
evolucién de los activos que componen el portafolio de la misma.

Durante el segundo semestre de 2021, el portafolio se mantuvo con una duracién promedio
ponderado de 252 dias en sus inversiones. Por su parte, el disponible promedio depositado en
cuentas de ahorro fue del 26.83% de los activos, dentro del 40% permitido por el reglamento.
Esta participacién en depésitos a la vista garantiza la liquidez del fondo, ademés de una menor
volatilidad en la rentabilidad.

de mercado y resultados de la estrategia

El segundo semestre de 2021 se vio influenciado por un aumento a nivel global del crecimiento
econdémico, el cudl indicaba que los Banco Centrales iniciarian el retiro de su estimulo monetario
y con esto se disminuiria el capital extranjero en pafses emergentes como lo son los de América
Latina. Adicionalmente con el crecimiento econémico se presenté un aumento de los indices de
inflacién de las principales economias desarrolladas y de algunos paises de América Latina,
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hecho que desencadend un aumento de la tasa de referencia de los respectivos Bancos centrales,
en el caso de Colombia el Banco de la RepUblica quién subié su tasa desde el 1.75% al 3.00%.

Con el aumento de tasas se vio reducida la liquidez en el mercado financiero, hecho que
contribuyo de forma ciclica a aumentar aln mds las tasas del mercado, dado que los emisores
del mercado se vieron obligados a aumentar sus tasas de captacién para obtener recursos del
publico de forma tal que sus indices de solvencia y liquidez no se vieran tan afectados al punto
que se presentaran incumplimientos normativos.

En Colombia la inflacién por si misma generd un impacto en el mercado, esto teniendo en cuenta
que a inicios del semestre, segin la encuesta de expectativas de analistas del Banco de la
Republica el mercado esperaba que para finales del 2021 un aumento anual del IPC de 3.65%
y a medida que se conocian los datos mensuales que iban sorprendiendo al alza al mercado se
fue aumentando la expectativa hasta el 5.33% segin la encuesta de diciembre, pero el dato real
publicado por el DANE para el afio 2021 fue de 5.62%, lo que confirmaba que el aumento de
la inflacién de precios de Colombia estaba por fuera de todo pronéstico alcista del mercado.

Sin duda este contexto retador marcé un desempefio modesto en el mercado y con ello se
incluyen los fondos, los cuales generaron rendimientos negativos en al menos 2 meses del
semestre, en el caso de Confirenta, el fondo renté en la mayoria de sus participaciones positivo
los meses de julio, agosto, septiembre y diciembre, mientras que en octubre y noviembre sus
resultados fueron negativos. La diferencia de rentabilidad radicé en el porcentaje de comisién y
en nivel de gastos propio de cada participacién.

El fondo enmarcé su estrategia durante el semestre en sobreponderar los titulos indexados al IPC
y en empezar a incrementar las inversiones en titulos indexados al IBR, esto en linea con las
expectativas que se manejaban de un contexto inflacionario y por ende seguido de un ciclo de
contfraccién monetaria por parte del Banco de la Republica. Con ellos se generé rendimientos
positivos para el fondo siendo los mds representativos los relacionados con los titulos indexados
a la inflacién, tanto la deuda corporativa emitida en IPC y la deuda piblica denominada en UVR.

Para el siguiente semestre, se espera que el fondo genere rendimientos positivos, teniendo en
cuenta las tasas tan altas que han alcanzado los titulos de renta fija, titulos con vencimientos en
1 afo rentan alrededor de 6.2% y de 2 afos cerca del 7.2%. Se espera que la volatilidad
confinue, aunque en menor magnitud, esto luego de que las expectativas del mercado se
antecedieran a un posible movimiento de altas inflaciones y una politica monetaria contractiva
agresiva, en estos momentos al haberse descontado estos eventos solamente quedaria el
panorama politico como posible generador de volatilidad, por lo que los posibles movimientos
negativos estdn mds reducidos en comparacién a los posibles movimientos positivos.

Composicién Portafolio por Calificacién
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Clasificacién por Tipo de Calificacién
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La composicién del portafolio por calificacion muestra que el Fondo de Inversién Colectiva
mantuvo una ponderacién importante en Emisores AAA o sus equivalentes en el corto plazo
(BRC1+, F1+, VrR1+), con participaciones entre 79% y 87% del total del portafolio. En segundo
lugar, se encuentran las inversiones catalogadas como riesgo nacién, las cuales oscilaron entre

el 8%y el 17%.

Composicién Portafolio por Tipo de Renta
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Con respecto a la composicién del portafolio por tipo de renta, se destaca la participacién en
papeles indexados a la inflacién, la cual conté con titulos de deuda corporativa emitidos
indexados al IPC anual quienes representaron en promedio el 31% del fondo siendo los mas
importantes, adicionalmente se invirtié en titulos de deuda puUblica denominados en UVR,
inversiones que varian con la inflacién mensual y pesaron en promedio el 6% del fondo.

Se incrementé leventemente la participaciéon en titulos indexados al IBR, teniendo en cuenta que
este indice varia en relacién a la tasa de referencia del Banco de la Republica, su participacion
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pasd de 5% en julio a 8% en diciembre. Por su parte la participaciéon en titulos de tasa fija se
disminuyd, esto en linea con las expectativas que se mantenian de incrementos en las tasas de
valoracién del mercado, aspecto que impactaria negativamente y en mayor medida estos tipos
de titulos. Por ¢ltimo, el disponible se mantuvo por encima del 20% y por debajo del 30%,
buscando obtener la liquidez adecuada y necesaria para tender los requerimientos de retiros de
nuestros clientes.

Composicién Portafolio por Sector Econémico

Clasificacién por Sector Econémico
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La estrategia de inversién del FIC se concentra de manera importante en deuda privada,
sobreponderando la exposicién en titulos indexados al IPC y subponderando la participaciéon en
titulos indexados al IBR y la DTF en comparacién con la composicién del Peer group.

No obstante, observamos una participacién de titulos de deuda publica al inicio del semestre, de
los cuales hay un porcentaje importante de TES denominados en pesos, los cuales fueron
vendidos dado el inicio de un periodo de altas volatilidades como el que se vivié a mediados de
octubre y continué hasta el final del afio. Adicionalmente a esto se adquirié en los Gltimos meses
del semestre TES denominados en UVR, teniendo en cuentas las inflaciones altas esperaras para
los Gltimos meses del afio y del primer trimestre del afio 2022.

Composicién Portafolio por Tipo de Activo

Sociedad Fiduciaria de Desarrollo Agropecuario S.A. NIT 800 159 998-0, Calle 16 No. 6-66, pisos 26, 28 y 29,

(@,) Edificio Avianca, Bogotd. PBX 5802080 Fax 5802080 opcidn 5. Lineas de atencion al cliente: 01 8000 95 9000
contae y 560 9886 en Bogota. servicioalcliente@fiduagraria.gov.co, www.fiduagraria.gov.co, cédigo postal: 110321 - e Gobierno
| El futuro de Colombia
oot En caso de que lo considere pertinente usted puede acudir a nuestro Defensor del Consumidor Financiero: es de todos Minhacienda

SC 3546-1 Pefia Gonzalez & Asociados Abogados. Avenida 19 No. 114-08 Oficina 502, Bogota. Teléfono 213 1370,
Fax 213 0495. defensorfiduagraria@pgabogados.com



mailto:defensorfiduagraria@pgabogados.com

0 °
F Id u a g ra rla Fondo De Inversién Colectiva Abierto Confirenta

Filia del Banco Agrario . oz
Semilla d¢ Inversidn Sociedad Fiduciaria o¢ Desarmollo Agropecuario SA. Informe %e RenddICISon de CuenTOS
egundo Semestre 2021

Clasificacién por Tipo de Activo

7 324 334 sod 7 254 2
80% -
60% -
40% -
20% -

0% . . . . . .
_ Q\fi\ oo?g’\ &Qﬂ»\ oéﬂ} (\045»\ &G\
= INVERSIONES DISPONIBLE

Como se observa en el gréfico, la composicién del activo mantiene una proporcién mayor en
inversiones con respecto al disponible. Sin embargo, dada la naturaleza abierta a la vista del
Fondo de Inversién, es necesario mantener recursos suficientes que soporten el flujo de caja que
requieren los inversionistas para realizar refiros en cualquier momento. En todo caso, el
porcentaje méximo que se puede mantener en depésitos a la vista establecido en el reglamento
no puede superar en ningin momento el 40%, que como se evidencia se respeté durante el
segundo semestre del afo.

Durante el segundo semestre de 2021, en promedio, las inversiones presentaron una
participacién del 73% y el disponible una participacién del 27%.

4. Desempeno del Fondo de Inversion Colectiva

La mayoria de las participaciones del fondo generaron rendimientos positivos el segundo
semestre del 2021, entre estas se encuentra la TP1 de personas juridicas y personas naturales, la
TP4 del sector oficial y la TP7 de inversionistas profesionales. Contrariamente a estos la
participacién TP9 de negocios fiduciarios obtuvo una rentabilidad negativa aunque muy leve,
mientras que la participacién TP8 de tesoreria, generd un comportamiento negativo, influenciada
principalmente por los gastos bancarios relacionados con el recaudo masivo.

Rentabilidad neta del Fondo

Rentabilidad
TPOT TPO4 TPO7 TPO8 TPO9

~ |V '”mf 0.445% 0.743% 1.142% -50.238% -0.047%
g sexfs re
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g
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En comparacién al primer semestre, las rentabilidades estuvieron levemente mejores para cada
participacién, esto se explica por un mercado menos alcista durante la segunda parte del afio y
a que la duracién se habia reducido para evitar efectos adversos en el fondo.

Rentabilidad
TPO1 TPO4 TPO7 TPOS TPO9

Oltimo o o o o o
N 0.438% 0.736% 1.135% -43.680% -0.066%
§ Afio 0, 0, 0, 0, 0,
N | comido 0.438% 0.736% 1.135% -43.680% -0.066%
% U/':;T 1.784% 2.086% 2.491% -27.200% 1.280%
w 7
& U“”r_:‘“ 2| 3.200% 3.506% 3.917% -16.921% 2.692%
= Gitimes 3
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Volatilidad de la rentabilidad

Durante el segundo semestre del afio el fondo experimento una mayor volatilidad, esto se explica
principalmente en el aumento del crecimiento econémico tanto local como global que llegaron
a afectar las expectativas del mercado en cuanto a inflacién y decisiones de politica monetaria.

Volatilidad

TPO1 TPO4 TPO7 TPO8 TPO9
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o
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o
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[0) 7 N
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En comparacién al primer semestre, el fondo presenté una volatilidad mayor, esto en linea con
los resultados adversos que se iban presentando en el mercado financiero y con ello los puntos
de ventas que se presentaban en la industria ante el constante retiro de recursos de los clientes
del sector.

Volatilidad
TPO1 TPO4 TPO7 TPOS TPO9
Ultimo 0.316% 0.316% 0.316% 4.165% 0.316%
by semestre
o Aro
w ) 0.316% 0.316% 0.316% 4.165% 0.316%
I Corrido
g | Ultimo 0.279% 0.279% 0.279% 3.290% 0.279%
g ] Afo
2 U'Z’;::Q 1.072% 1.072% 1.072% 2.710% 1.072%
= Ulsi 3
c'l:‘:: 0.880% 0.880% 0.880% 2.280% 0.880%

Evolucién del valor de unidad
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Para el segundo semestre del 2021 se puede observar tanto en la siguiente tabla como en su
respectiva gréfica que el fondo en sus participaciones registré un buen inicio de periodo con
incrementos en el valor de la unidad de casi todas, exceptuando la participacién TP8 la cual
maneja particularmente gastos relacionados con un alto grado de recaudos masivos.

A partir de septiembre se puede evidenciar un disminucién del valor de la unidad de la
participacién TP9, siendo un mes bastante complicado que alcanzé a generar rendimientos
positivos para las participaciones TP1, TP4 y TP7. En octubre y noviembre contindan los datos
adversos que generaron un menor valor para todas las participaciones.

Al finalizar el semestre, en diciembre, se logra obtener rentabilidades positivas en las
participaciones, menos la TP8 por lo explicado anteriormente en relacién a sus gastos, quedando
positivo en el semestre el valor de las participaciones 1,4 y 7, la participaciéon 9 presenté en
comparacién al 30/06/2021 una reduccién de 4$ por unidad.

julio-21 14,208.89 14,300.44 14,423.79 8,915.69 14,057.39
agosto-21 14,239.36 14,334.71 14,463.21 8,236.21 14,081.65
septiembre-21 14,243.55 14,342.42 14,475.71 8,070.32 14,080.11
octubre-21 14,215.55 14,317.82 14,455.74 7,507.92 14,046.57
noviembre-21 14,173.45 14,278.89 14,421.13 7,152.09 13,999.31
diciembre-21 14,224.41 14,333.83 14,481.48 6,463.83 14,043.78

Evolucién Valor de la Unidad

13,000 -
11,000 - m Valor de la Unidad TP1
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7,000 1 ® Valor de la Unidad TP9
5,000 A

jul-21  ago.-21  sep-21  oc-21  nov-21  dic.-21

Evolucién del Valor del Fondo Promedio Mensual

Teniendo en cuenta la alta volatilidad presentada en el semestre anterior y con ello algunos
resultados adversos, en especial durante el mes de octubre y noviembre, el fondo se vio reducido
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en sus activos bajo administracién, pasando de su punto mds alto en el mes de agosto con
$36.059 millones al punto mds bajo en diciembre con $20,564 millones.

_ 40,000 Evolucion del Valor del FIC
’ * Cifras en millones de pesos

julio-21 32,480.83

30,000 -

agosto-21 36,059.98
20,000
septiembre-21 33,252.66
octubre-21 25,945.37 10,000
noviembre-21 24,803.72 0 . . : "

ul-21  ago.-21 sep.-21  oct-21 nov.-21 dic.-21

diciembre-21 20,564.34

Durante el segundo semestre del 2021 el Fondo de Inversién Colectiva presentd unos gastos por
concepto de comisiones por valor de $549.39 millones acumulado para el cierre del mes de
diciembre del 2021, de estos $261.32 millones son referentes a la comisién fiduciaria por
administracién y los demds a comisiones bancarias, cabe resaltar que la mayoria de estas
comisiones hacen parte de la participacién de tesoreria. Durante el semestre se presentaron
principalmente gastos por $7.2 millones por concepto de custodio de valores y $3.8 millones de
Revisoria fiscal.

Gastosdel Fondo
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6. Estados Financieros
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Fondo De Inversidon Colectiva Abierto Confirenta
Informe de Rendicién de Cuentas

Segundo Semestre 2021
dic-21 Anc’:!isis jun-21 Anc’:!isis Andlisis Horizontal
Vertical Vertical
X . Variacién Variacién
Millones $ Millones $ Absoluta Relativa
Efectivo y equivalentes 4,42432 21% 7,930.47 30% -3,506 -44%
Bancos y otfras entidades financieras 4,424.32 7,930.47
Inversiones 16,188.85 79% 18,370.65 70% -2,182 -12%
Inversiones a valor razonable 16,188.85 18,370.65
Inversiones a costo amortizado 0.00 0.00
Otros activos 0.00 0.00
Gastos pagados por anticipado 0.00 0.00
Diversos 0.00 0.00
Total activo 20,613.17 100% 26,301.12 100% -5,688 -22%
Comisiones y honorarios 4411 49.10
Por venta de inversiones 0.00 0.00
Retenciones y aportes laborales 4.72 0.20
Retiros de aportes y anulaciones 0.00 0.00
Diversas 0.00 13.34
Total pasivo 48.82 0.24% 62.63 0.24% -13.81 -22%
Participaciones 20,243.64 25,830.95
Participaciones por identificar 320.70 407.54
Patrimonio 20,564.34 99.76% 26,238.48 99.76%  -5,674 -22%
Total pasivo y patrimonio 20,613.17 100% 26,301.12 100% -5,688  -22%

Andlisis Horizontal

La variacién negativa durante el semestre de -22% corresponde a la reduccién de los recursos
aportados por los adherentes, esta reduccién se da durante el semestre en la misma magnitud

en el patrimonio.

En cuanto al pasivo, se observa que este mismo se reduce en la misma proporcién al activo y al
patrimonio, esto se da porque la cuenta principal que compone el pasivo es la causacién de la
comisién fiduciaria por la administracién del fondo, es decir si el valor del fondo se reduce, en

la misma proporcién lo hace la comisiéon causada la cual se calcula como un porcentaje del

fondo.

Andlisis Vertical

Los activos totales tienen como cuenta principal la referente a las inversiones del fondo, siendo
en junio el 70% y en diciembre el 79%, seguida de la cuenta contable de inversiones esta la
cuenta contable del disponible con 30% y 21% respectivamente, datos similares a los expuestos

en la seccién nimero 3 del presente informe.
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Informe de Rendicién de Cuentas

Semila de Inversidn Saciedad Fiuciaria de Desarrello Agropecuario S.A.
Segundo Semestre 2021
dic-21 Ané!ms jun-21 Ané!|3|s Andlisis Horizontal
Vertical Vertical

Millones $ Millones $ V:gl::)clij)tz \ézlr;?iil:n
Ingresos
Ingresos financieros operaciones del mercado 65.48 8.4% 53.70 8.1% 11.78 22%
Por valoracién de inversiones a valor razonable 698.99  89.4% 606.12  91.7% 92.86 15%
Por venta de inversiones 4.29 0.5% 0.38 0.1% 3.91 1035%
Diversos 13.29 1.7% 0.84 0.1% 12.46 1486%
Total ingresos 782.05 100% 661.04 100% 121.01 18%
Gastos
Por valoracién de inversiones a valor razonable 468.37  45.4% 312.96  34.5% 155.41 50%
Comisiones e inferes 549.39 53.2% 578.72 63.8% -29.33 -5%
Por venta de inversiones 1.19 0.1% 3.24 0.4% -2.06 -63%
Honorarios 3.82 0.4% 3.82 0.4% - 0%
Impuestos y tasas 1.14 0.1% 1.57 0.2% -0.42 -27%
Diversos 8.75 0.8% 6.73 0.7% 2.02 30%
Otros gastos operacionales - -
Total gastos 1,032.67 100% 907.04 100% 125.62 14%
Utilidad o (pérdida) del ejercicio -250.62 -246.01 -4.61 2%
Ganancias y Pérdidas -250.62 -246.01 -4.61 2%
Rendimientos abonados -250.62 -246.01 -4.61 2%

Andlisis Horizontal

Las principales variaciones del ingreso comparando el segundo y el primer semestre
corresponden a los ingresos financieros y en segundo lugar a la valorizacién de las inversiones
que componen el portafolio. Esto sin contar la utilidad en ventas y los diversos con pocos millones
representaron incrementos de mds del 1.000%.

En cuanto a los ingresos financieros, el incremento se da por un aumento de las tasas de
captacién de las cuentas bancarias, esto en linea con lo explicado en la seccién de contexto
econdémico. Por parte de las valorizaciones se explica en el aumento de la volatilidad del mercado
durante el segundo semestre que presentaba ingresos y perdidas por valoracién de mayor
magnitud.

En cuanto al gasto, las variaciones més significativas son el incremento en las perdidas por
valoracién y la disminucién en las comisiones. Por parte de las perdidas esto se da por lo
explicado anteriormente, el aumento de la volatilidad y con relacién a la disminucién de las
comisiones, se explica por un menor nivel de recaudo de algunos adherentes del fondo y un
menor valor de la comisién de administracién del fondo.

En este punto es de aclarar que la mayor parte de las comisiones bancarias son relacionadas a
la participacién TP8, por esta razén es la participacion en el fondo que menores rendimientos
presenta.
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Filia del Bancn Agrario . oy
Semila de Inversion Sociedad Fiduciaria o¢ Desarmollo Agropecuario SA. Informe de Rendd|C|on de CUenTcS
Segundo Semestre 2021

Andlisis Vertical

La mayor participacién de los ingresos corresponde a la valorizacién de las inversiones, seguido
de las ingresos financieros, esto estd en linea con la composicién del activo, donde la mayor
parte del fondo se encuentra invertido en titulos valores y una porcién menor se encuentra en
disponible, en esta parte del estado de resultados se aumenta la diferencia porque los ingresos
por inversiones suelen ser mayores si comparamos la tasa de rendimientos del portafolio con la
tasa de captaciéon con que es remunerado el disponible.

En cuanto al gasto, los principales rubros en el primer semestre fueron las perdidas por
valoracién, correspondientes a la alta volatilidad del mercado de los titulos que se mantenian en
el portafolio, y en segunda instancia a las comisiones referentes a la administracién del fondo.

En el segundo semestre del 2021 se mantienen estos rubros como los mds representativos, es de
recalcar que estas cifras de pérdidas fueron compensadas notoriamente por los ingresos
generados en el fondo, por ende, en ambos semestres se generé utilidades para los inversionistas.

7. Otros Ingresos

Los ofro ingresos, $14 millones, corresponden en su mayoria reintegros relacionados a egresos
de afios anteriores y en menor media al ajuste al mil.
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