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Apreciado Inversionista:

Cumpliendo con lo dispuesto por el Decreto 2555 de 2010 o la norma que haga sus veces, este
informe contiene una explicacion detallada acerca del desempefio del Fondo de Inversion Colectiva
Skandia Multiplazo, durante el periodo de Julio a Diciembre de 2022 y tiene como objetivo
principal proveer un andalisis completo acerca de la condicién financiera del Fondo de Inversion
Colectiva, los cambios en este y el resultado de las operaciones.

Informe de Rendicion de Cuentas

FIC Skandia Multiplazo
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1. Objetivo de Inversion.

El FIC Skandia Multiplazo esta disefiado para personas naturales y/o juridicas que tienen como
objetivo el crecimiento del capital de forma moderada en pesos, mediante la inversiéon en
diferentes titulos y valores de renta fija, productos estructurados y liquidez en el mercado
internacional o local. Las inversiones en moneda extranjera no estaran expuestas a la volatilidad
de la tasa de cambio, debido a que se realizaran operaciones de cobertura sobre las mismas.

2. Estrategia y Composicion del Fondo de Inversion Colectiva

Cerramos el afio con uno de los peores desempefos de la historia en la renta fija a nivel global.
Los Bancos Centrales continuaron subiendo agresivamente sus tasas de referencia en un intento
por frenar las presiones inflacionarias que no cesaron y marcaron el comportamiento de los activos
durante el 2022. Mientras que la Reserva Federal incrementd 425 puntos bdsicos y el Banco
Central Europeo 275 puntos basicos, el Banco de la Republica realizd un incremento de 900 puntos
basicos siguiendo la tendencia que inici6 desde 2021 con el ajuste de politica monetaria post
pandemia. En este contexto los tesoros americanos que son la referencia lider del mercado de
tasas a nivel global registraron desvalorizaciones promedio de 270 puntos basicos, siendo las
referencias de menor duracion las que mas se golpearon. Es asi como cierra el afio con una curva
de tesoros invertida lo que implica que los titulos de menor plazo tienen mayor rendimiento que
los de largo plazo, descontando una posible recesién econémica de cara al 2023.

En lo que respecta al mercado local, la deuda publica en Colombia registré desvalorizaciones
cercanas a los 500pbs en lo corrido del afio, influenciados principalmente por el incremento en los
niveles de precios (inflacidon) que pasaron del 5.62% para cierre del 2021 al 13.12% a cierre de
2022. Lo anterior, sumado a la incertidumbre politica local generada por el gobierno entrante y
las diferentes reformas planteadas, han llevado a que los inversionistas locales e internacionales
muestren cautela al momento de montar posiciones de forma tal que la liquidez del mercado
continua bastante estrecha.

No obstante, la estrategia que mantuvimos durante la segunda parte de este afio en TES UVR
resultd bastante favorable dentro del contexto de desvalorizacidon de la renta fija. Estos papeles
presentaron un comportamiento mas defensivo y se vieron favorecidos por las altas causaciones
que generaban mes a mes con la publicacién de los datos de IPC mensual que sorprendieron
reiterativamente al alza.
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En linea con el comportamiento de la deuda publica, la deuda privada presento una volatilidad
marcada en la segunda mitad del afo que llevo a los spreads frente la deuda publica a ampliarse
hasta 500 puntos basicos, llegando a nuevos maximos histéricos. Sin lugar a duda, el movimiento
de los activos de riesgo estuvo influenciado por la evolucion de la inflacion local que se dispar6 en
el segundo semestre llegando a estar por encima del 12%, un nivel que puso en aprietos a la junta
del Banco de la Republica en materia de politica monetaria llevando sus tipos de interés por encima
de las expectativas de las estimaciones del Banco Emisor.
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Si bien, en linea con este ciclo de politica monetaria contractiva que trae consigo volatilidad y
desvaloraciones para los activos de renta fija, no fue la Unica variable que explico el movimiento
abrupto en la curva de rendimientos. Este también estuvo influenciado principalmente por
Coeficiente de Fondo Neto (CEFEN), indicador que alinea a las entidades financieras como
Corporaciones, Bancos, Cooperativas y Compafiias de Financiamiento a estandares internacionales
con la entrada en vigencia del acuerdo de Basilea. Lo anterior, con el objetivo de complementar
la medicién y gestion del riesgo de liquidez y limitar la excesiva dependencia de fuentes inestables
de financiacion de los activos estratégicos que a menudo son iliquidos. De acuerdo con lo anterior,
las entidades financieras han sido forzadas a realizar captaciones masivas, las cuales han
repercutido en un aumento exacerbado en las tasas lo que se traduce en desvalorizaciones en la
curva de rendimientos. El temor y la incertidumbre de los inversionistas han afectado la iliquidez
del mercado contribuyendo a dicho comportamiento. De esta manera la renta fija en tasa fija se
desvalorizo cerca de 412 punto porcentuales en la segunda mitad de afio donde la parte corta de
la curva se vio afectada en mayor medida.
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Los indicadores que mostraron un mejor performance fue la indexacién tanto en IBR como en IPC.
Si bien estos indicadores no fueron ajenos a la volatilidad experimenta en los mercados y a la
influencia de las entidades financieras a través de incentivar a los inversionistas con mayores tasas
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de capacidn, las altas causaciones y la preferencia de los inversionistas por estar en indexados a
indicadores que acompafan el ciclo actual, marcaron el protagonismo en la participacion de
negociacién del mercado de deuda privada. Mostrando un mayor valor relativo frente a los titulos
en tasa fija tanto en deuda publica como deuda privada. En general termina el afio con uno de los
peores desempefos de su historia.
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Asi las cosas, y en linea con el perfil moderado del portafolio, la estrategia del FIC Skandia
Multiplazo se enfocd en una gestion activa de los recursos para generar valor en medio de la
volatilidad de los mercados locales, al mismo tiempo hacer un cambio en términos de activos a
titulos con mayor rotaciéon o liquidez dada la marcada disminucion de AUMs del portafolio. A
continuacion, detallamos la evoluciéon de la liquidez, inversidon y concentracion por tipo de
indicador. En términos de liquidez, el portafolio presento una diminucién en el componente dada
la continua disminucién en activos bajo administracién y a una estrategia de indexacién del
portafolio a titulos UVR, en deuda privada indexada a IBR y a IPC aprovechando las mejores
causaciones de final de afo. Igualmente, y dadas las continuas desvalorizaciones en deuda
corporativa, se continudé vendiendo la posiciéon en titulos corporativo de menor liquidez para
aumentar la posicidon en papeles de deuda publica liquidos y con menor duracién. En tanto a la
evolucidn de la estrategia se detalla en la grafica de composicién por indicador que el FIC ha tenido
un rebalanceo natural por la salida de recursos del portafolio que han causado que posiciones
como la renta fija internacional se incrementen como proporcidon de los nuevos activos bajo
administracion.

Composicion FIC Skandia Multiplazo
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Composicién por Indicador - FIC Skandia Multiplazo
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En términos de duracidn, volatilidad y rendimientos mensuales, se observa una clara tendencia a
la baja en duracion que con 1 mes de excepcion como lo fue octubre, ha llevado a una disminucion
importante en la volatilidad del FIC Skandia Multiplazo. En el caso concreto de octubre, dicha
volatilidad se generd por la posicion en TES que se tenia del mes de septiembre y que no fue ajena
al movimiento de la deuda publica local del mes de octubre. Sin embargo, a mediados del mes se
realizé el cambio entre titulos TES tasa fija a titulos TES en UVR. Vale la pena aclarar que dicha
exposicidén se volvié a modificar en el mes de noviembre dada las mejores causaciones y menor
volatilidad de titulos con alta liquidez e indexados a IPC en deuda privada. La otra parte de esta
posicion fue entregada a los clientes por retiros que continuo presentando el portafolio a lo largo

del mes.
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Finalmente, presentamos la evolucidon de los activos bajo administracion del FIC Skandia
Multiplazo. El segundo semestre del 2022 continud siendo no solo un afo con bastante volatilidad
en los activos de renta fija, sino también con un impacto significativo en los activos bajo
administracion del FIC. La variacion del segundo semestre 2022 para el FIC Skandia Multiplazo
fue una caida del 68% en sus activos administrados, con 45.109 millones COP de disminucidn en
los activos. La amplia caida estuvo conectada con los periodos de alta volatilidad al inicio del afio
que llevaron a pérdidas generalizada en los activos de renta fija local, ademas de la llegada de

muchas ventanas de liquidez para los clientes del FIC.

AUM - FIC Skandia Multiplazo
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Todas las estrategias y decisiones de inversidn del FIC Skandia Multiplazo fueron presentadas al
comité de inversiones el cual avalo y aprobd para ser ejecutadas en sus comités mensuales, los

miembros de este comité de inversiones son:

e Analista de Estrategia de Portafolios
e Director Comercial

e Gerente de Producto

e Analista renta variable México

e Miembro independiente
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3. Cumplimiento de las Politicas de Inversion.

Durante el segundo semestre de 2022 los recursos del Fondo de Inversion Colectiva (FIC) Skandia
Multiplazo han sido invertidos de acuerdo con lo definido en la politica de inversion del reglamento
vigente y la normatividad aplicable.

Al cierre del mes de diciembre, el fondo ha cumplido satisfactoriamente con cada uno de los limites
definidos. Adicionalmente, no se han realizado inversiones en titulos emitidos o garantizados por
Skandia Fiduciaria S.A., sus matrices o subordinadas.

4. Riesgos asociados al Fondo de Inversiéon Colectiva

Skandia dentro de su Gobierno Corporativo define un modelo de gestidon de riesgos financieros el
cual involucra el monitoreo de las diferentes exposiciones asociadas a cada uno de los portafolios
que permiten garantizar el cumplimiento tanto de instrucciones normativas como internas con el
objetivo de mitigar los riesgos a los cuales se exponen los portafolios a través de cada una de sus
inversiones.

Sin embargo, los activos sujetos de inversion del FIC podran estar expuestos, entre otros, a uno
o varios de los siguientes riesgos:

° Riesgo crédito y contraparte: El riesgo de crédito representa la posibilidad de incurrir en
pérdidas o disminucion del valor de los activos como consecuencia del deterioro del emisor
generando el incumplimiento en el pago del capital, intereses y/o rendimientos asociados a
cada una de las inversiones.

Por otro lado, el riesgo de contraparte representa la posibilidad de incurrir en pérdidas como
consecuencia del incumplimiento de una contraparte, eventos en los cuales se debera atender
con recursos liquidos del portafolio o con la materializacién de una pérdida.

Para mitigarlos se cuenta con un sistema de gestion de riesgo de crédito y contraparte que
permite a través de las etapas de identificacion, medicién, control y monitoreo establecer
niveles de exposicion, las cuales se sustentan en la definicion de limites maximos tanto para
emisores como contrapartes en funcidn de metodologias internas las cuales involucran
variables tanto cuantitativas como cualitativas. Lo anterior, con el objetivo de mantener el
perfil de riesgo del Fondo.

Desde la Direccion de Riesgo Financiero se realiza un monitoreo permanente sobre los
diferentes emisores y contrapartes con el fin de identificar alertas tempranas ante posibles
cambios significativos que ayuden a mitigar una posible materializacién de algin evento de
riesgo de crédito.

A pesar de los impactos negativos presentados durante los Ultimos afios generados por temas
a nivel econdmico, politico y social tanto a nivel local como internacional que han sido
determinantes en el comportamiento del mercado, hasta el momento se mantiene una
perspectiva estable sobre el perfil de riesgo de crédito de los emisores que componen el FIC,
lo cual se fundamenta en las mediciones y monitoreo realizado por el administrador.

La composicidon del portafolio se concentra principalmente en el sector financiero, con
emisores con la mas alta calificacion crediticia. A continuacion, se relaciona el detalle del
portafolio por calificacién al cierre del semestre, en donde se evidencia una mayor
concentracion en la calificacion BRC1+ con una participacion del 30,49%.



Informe de

[ J
kand cenatcion o A
.‘ s an Ia . endicion de Cuen as}

Diciembre 2022

15.90%
30.49%
4.73%
7.82%
9.66% 11.55%
19.85%

AAA - AA+ - Nacion - AA AA- BBBB- B8F1 + -BRC 1+

e Riesgo de mercado: Es la probabilidad de incurrir en pérdidas asociadas a la disminucidn
del valor del portafolio de inversiones, como consecuencia de cambios en el precio de los
instrumentos financieros en los cuales se mantienen posiciones. A continuacion, se relacionan
los riesgos de mercado a los cuales se encuentra expuesto el portafolio.

e Tasa de interés. Riesgo de pérdida del valor de un activo por variaciones en las tasas
de interés del mercado. Exposicion principalmente a tasa variable indexada al
Indicador Bancaria de Referencia (IBR) y al Iindice de Precios al Consumidor (IPC).

e Tasa de cambio. Riesgo de pérdida asociado a la variacion en el tipo de cambio de
las divisas en que estan expresados los activos. El fondo con corte a la fecha de
analisis presenta exposicidon en moneda extranjera.

Para mitigarlo se cuenta con un sistema de gestion de riesgo de mercado que permite a través
de las etapas de identificacion, medicién, control y monitoreo evaluar los niveles de
exposicidn, los cuales se sustentan en la definicién de medidas de gestidn absoluta en funcién
de metodologias internas. Lo anterior, con el objetivo de mantener el perfil de riesgo del
fondo.

Desde la Direccion de Riesgo Financiero se realiza de manera periddica el monitoreo sobre la
exposicion de riesgo de mercado del portafolio con el objetivo de identificar posibles cambios
significativos asociados a la volatilidad o el incremento del riesgo de mercado de las diferentes
inversiones.

Adicionalmente, para mitigar este riesgo, la Sociedad Administradora da cumplimiento a lo
establecido en el Capitulo XXI de la Circular Basica Contable y Financiera, Circular Externa
100 de 1995 de la SFC.

Al cierre del mes la duracién del portafolio fue de 0.871 afos, en linea con el perfil moderado
del fondo. Adicionalmente, el portafolio con corte al mes de diciembre alcanzo un Valor en
Riesgo (VeR) de COP 137,991.50 Millones, medicion realizada a través de la metodologia
normativa definida por la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC). La calificacién de
sensibilidad al riesgo de mercado del fondo de inversion colectiva otorgada por Fitch Ratings
Colombia es de S3 (Sensibilidad moderada al riesgo de mercado).

e Riesgo de liquidez: Es la probabilidad de incurrir en pérdidas asociadas a la contingencia de
no poder cumplir plenamente, de manera oportuna y eficiente con los flujos de caja esperados
e inesperados, sin afectar el curso de las operaciones diarias del fondo. Este riesgo se puede
materializar a través del riesgo de liquidez de fondeo y el riesgo de liquidez de mercado, los
cuales de definen a continuacién:
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v El riesgo de liquidez de fondeo se manifiesta en la insuficiencia de activos liquidos
disponibles para cumplir con los flujos de caja mencionados y/o en la necesidad de
asumir costos inusuales de fondeo.

v" El riesgo de liquidez de mercado se da cuando la capacidad de la entidad para generar
o0 deshacer posiciones financieras a precios de mercado, se ve limitada bien sea
porque no existe la profundidad adecuada del mercado o, porque se presentan
cambios drasticos en las tasas y precios.

Para mitigarlo se cuenta con un sistema de gestion de riesgo de liquidez que permite a través
de las etapas de identificacion, medicién, control y monitoreo evaluar los niveles de
exposicién. El administrador considera para su gestidén el modelo de medicidon regulatorio
definido por la SFC y adicionalmente aplica un modelo de mediciéon interno que permite
calcular la brecha de liquidez que pueda existir entre los activos y los requerimientos de
liquidez. Lo anterior, con el objetivo de mantener el perfil de riesgo del fondo.

Desde la Direccion de Riesgo Financiero se realiza de manera periddica el monitoreo sobre la
exposicién de riesgo de liquidez del portafolio con el objetivo de identificar posibles situaciones
atipicas asociadas a dificultades en el cumplimiento de los requerimientos de liquidez.
Adicionalmente, para mitigar este riesgo, la Sociedad Administradora da cumplimiento a lo
establecido en el Capitulo VI de la Circular Basica Contable y Financiera, Circular Externa 100
de 1995 de la SFC.

Durante el semestre se dio cumplimiento a los requerimientos de liquidez del fondo, al cierre
del mes de diciembre el portafolio mantenia una participacion del 4.48% en efectivo.

4.48%

95.52%

Caja nacional Inversiones

¢ Riesgo de concentracion: Es la probabilidad de incurrir en pérdidas asociadas a una posible
concentracion del portafolio en uno solo o0 en pocos emisores y/o en un tipo determinado de
activos.

Al cierre del segundo semestre de 2022, los principales emisores y su respectiva participacion
sobre el total de los activos del Fondo Skandia Multiplazo son los siguientes:
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Principales Emisores %
Corp Interamer Para Financia De Infraestruc C 19.83%
Banco Gnb Sudameris 14.75%
Banco W S A 14.41%
Credifamilia 11.79%
Banco Coopcentral 9.53%
Direccion Del Tesoro Nacional 7.81%
Gmac Financial 6.43%
Banco Popular 4.83%
Banco Finandina 4.72%
Banco Bbva Colombia 4.68%
OTROS 1.22%
Total 100.00%

Finalmente, y con base la informacién reportada, se confirma que el nivel de riesgo del FIC Skandia
Multiplazo esta acorde con el perfil de riesgo establecido para el fondo.

5. Informacién de Desempeio

En linea con los fundamentales mencionados anteriormente, el Fondo de Inversion Colectiva
Multiplazo termino el afio con una volatilidad en el semestre de 2.747 y una volatilidad mensual
de 1.178, la menor de todo el afio. Esta baja en volatilidad, sumada a la mayor indexacién y
estrategia activa del portafolio ayudaron a evitar pérdidas de mayor magnitud al finalizar el afio,
el cual incluso logro tener rentabilidades positivas en la mayoria de tipos de participacion. Para el
afo 2023 se siguen observando factores que pueden impactar la volatilidad de las curvas, ya que
los indicadores econdmicos locales como la inflacién y la tasa de intervencion del banco central
contintian siendo muy inciertos. Adicionalmente, el riesgo politico y fiscal por parte del gobierno
podrian agregarles volatilidad a las inversiones locales.

5.1Comportamiento de la Rentabilidad.

11.1. Rentabilidad Histérica (E.A.) 11.2. Volatilidad Histérica
Tipo de participacién Ultimo Ultimos 6 AI"I-D I.'llti-mo I:lltir-nos 2 Ultill'lﬂs <l Ultimo  Ultimos 6 Aﬁ.o Ultl'"mo Ultir.nos 2 Ultir:'los 3
Mes Meses Corrido Afo Afos Afos Mes Meses Corrido Afio Afios Afos
Tipo B 21,752% 6,085% 2,087% 2,087% 0,230% 3,591% 1,178% 2,747% 2,394% 2,394% 2,050% 2,963%
Tipo D 20,309% 4,827% 0,876% 0,876% -0.267% 2,363% 1,178% 2,747% 2,394% 2,394% 2,050% 2,963%
Tipo E 20,786% 5,243% 1,276% 1,276% 0,129% 2,769% 1,178% 2,747% 2,394% 2,394% 2,050% 2,963%
Tipo D180 20,428% 4,931% 0,976% 0,976% -0,168% 2,464% 1,178% 2,747% 2,394% 2,394% 2,050% 2,963%
Tipo D360 20,547% 5,035% 1,076% 1,076% -0,070% 2,566% 1,178% 2,747% 2,394% 2,394% 2,050% 2,963%
Tipo F 20,309% 4.827% 0,876% 0,876% -0,267% 2,363% 1,178% 2,747% 2,394% 2,394% 2,050% 2,963%
Tipo F180 20,428% 4,931% 0,976% 0,976% -0,168% 2,464% 1,178% 2,747% 2,394% 2,394% 2,050% 2,963%

Corte a 31 de diciembre 2022

A continuacién, se muestran las graficas de Fondo de Inversion Colectiva Skandia Multiplazo por
participacion, para el cierre del segundo semestre de 2022, realizando el comparativo de datos
brutos (sin descontar la comision de la Sociedad Administradora y los gastos del Fondo de
Inversion Colectiva) y datos netos (descontando estos rubros).
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Comentario Rentabilidad: En un entorno de alta volatilidad local, el portafolio logro recuperar
las desvalorizaciones del primer semestre del afio, con resultados positivo para los Gltimos 6 meses
del afio, con una rentabilidad neta de 4.827% e.a en la participacion (D) y una volatilidad de 2.747
en el mismo periodo, generando asi una rentabilidad anual de 0.876% e.a para la misma
participacion (D). Solo 2 meses del ultimo semestre presentaron rentabilidades negativas, las
cuales fueron compensadas por completo con las rentabilidades de agosto, septiembre, noviembre
y diciembre.

5.2. Perspectivas Comportamiento Principales Activos

Durante la segunda mitad del afo, la atencidon estuvo centrada en las decisiones de politica
monetaria de los principales bancos centrales para hacer frente a las presiones inflacionarias,
ademas el gobierno Petro presentd su reforma tributaria y a su vez se observd una fuerte
volatilidad en la tasa de referencia del mercado (TRM), donde el peso colombiano enfrentd una
fuerte desvalorizacion. En cuanto a la renta variable, se presentd una nueva OPA por grupo Nutresa
afectando el precio de la accion y del indice Colcap. A lo anterior se suman los datos presentados
por el DANE frente a los indicadores macroecondmicos y su impacto en la economia.

En el contexto global, el Fondo Monetario Internacional (FMI) recortd sus perspectivas de
crecimiento econémico mundial para 2023, reflejando el continuo lastre de la guerra en Ucrania,
asi como las presiones inflacionarias y los elevados tipos de interés disefiados por bancos centrales
con el objetivo de frenar la subida de precios, con lo anterior, el fondo proyecta un crecimiento
global del 2,7% este afio, una desaceleracion respecto al 3,2% de 2022. A su vez, frente a los
mejores datos inflacionarios en Europa, donde la inflacion en noviembre se ralentizé al 10,1%
desde 10,6% registrado en octubre y en Estados Unidos se registrd una variacion de 0.1%
acumulando una variacién anual de 7.1%, tanto el Banco Central Europeo como la Reserva Federal
decidieron continuar con su politica monetaria contractiva, pero implementando menores subidas
en sus tasas de referencia, en sus ultimas reuniones se aprobaron incrementos de 50 puntos
basicos, donde la tasa de interés alcanzo el 4.5% en Estados Unidos y el 2.5% en la Zona euro.
Asi mismo, en un entorno de presiones inflacionarias, la Junta Directiva del Banco de la Republica
en su reunion de politica monetaria de diciembre, ubicé la tasa de interés en 12%, tras un aumento
de 100 puntos basicos (pb), en linea con las expectativas de los analistas. En Colombia, el Indice
de Precios al Consumidor (IPC) en diciembre registré una variacién mensual de 1,26% y anual de
13,12%, ubicandose por encima de las expectativas de los analistas. Alimentos y bebidas no
alcoholicas sigue siendo el rubro que mas contribuy6 en la inflacién, con una variacién de 2.66%
en el mes, acumulando un 27.81% en el afio.

Por su parte, el PIB de Colombia para el tercer trimestre del afo se ubicé en 7.0%, superando las
expectativas de los analistas, las actividades que mas contribuyeron al dato fueron el Comercio al
por mayor y al por menor; reparacién de vehiculos automotores y motocicletas; transporte y
almacenamiento; alojamiento y servicios de comida. No obstante, la proyeccion para 2023 aun
seguird sintiendo el impacto de las coyunturas internacionales. En los ultimos dias, Fedesarrollo
anuncié que para 2023 se anticipa un crecimiento de la economia colombiana del 1,5%, lo que
significd una reduccién frente al informe de septiembre, cuando proyectaban un aumento de 2,4%.
Ademas, la tasa de desempleo para noviembre presenté una variacién de 9.5% corrigiendo el dato
del mes anterior (9.7%), a su vez la tasa de desempleo urbano en noviembre mejoro registrando
una variacion de 9.1% respecto al 9.9% del periodo anterior.

El pasado 13 de diciembre, el presidente Gustavo Petro sanciond la Ley 2277 de diciembre 2022,
0 como la conocemos actualmente Reforma Tributaria 2022, donde se espera que recaude cerca
de 20 billones de pesos en el primer afio. Por su parte, el gobierno actual pretende lograr un
recaudo de $ 50 billones de pesos para el afio 2026. El objetivo central de la reforma, segun lo
establece el gobierno, es implementar una mayor tasa impositiva y eliminar algunos beneficios
para contribuir a la equidad, progresividad y eficiencia del sistema impositivo. Sumado a lo
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anterior, el peso colombiano cerré 2022 con una depreciacion de 19% ubicandose en $4.850 y la
TRM en 4.810,20.

El 2022 en Colombia termind con un balance de leve recuperacién en cuanto a los indicadores
macroeconomicos del producto interno bruto (PIB) y desempleo; Sin embargo, el impacto del IPC
en la capacidad de consumo de los hogares fue uno de los factores que mas afectd este afio en
materia econdmica; no obstante, tanto en Estados Unidos como en la Zona euro, se empezaron a
ver los primeros signos de moderacion en la escalada de los precios, mostrando asi a los bancos
centrales los efectos de la implementacion de una politica monetaria mas contractiva.
Considerando lo anterior, el 2022 termina con desvalorizaciones en los activos locales e
internacionales, tanto en renta fija (deuda) como en renta variable (acciones), mostrando retornos
positivos Unicamente los titulos atados a inflacion de corto y mediano plazo, algunas acciones
locales relacionadas con eventos corporativos del grupo GEA, los commodities, incluido el petrdleo,
y el dolar.

Para la primera parte del 2023, se espera continte la volatilidad en los activos, principalmente en
los de mayor riesgo, considerando la expectativa de reduccién de crecimiento econdmico y de los
bancos centrales llegando al final de su ciclo de incremento de tasas de interés. Asi mismo, se
espera la inflacidon empiece a ceder en los proximos meses en las principales economias, lo cual
se ve como un escenario favorable para la renta fija.

PIB (Crecimiento Anual) 2.00% 1.80% 2.50%  3.30% -6.80% 10.6% 7.8% - 8.2% 0.8% - 1.6%
Inflacién (% YoY) 5.75% 4.09% 3.18%  3.80% 1.61% 5.62% 13.12% 7.5% - 10.5%
Crecimiento Salario Mini 6.00% 7.00% 5.90% 6.00%  6.00% 3.50% 10% 16%
Tasa de Desempleo 8.70% 8.60% 9.70%  9.50% 13.40% 12.00% 11% 10%
Tasa de Intervencion (BanRep) 7.50% 4.75% 4.25% 4.25% 1.75% 3.00% 12.00% 8.25% - 9.00%
EMBI (Spread Deuda) 226 163 228 161 209 352 369 350
Cierre Tes 10 afios 6.90% 6.44% 6.72%  6.39%  5.76% 8.37% 13.0% 11.90%
ColCap cierre de afio 1,351.0 1,516.7 1,325.9 16624 1,437.9 1,410.9 1,286 1,350
Colcap (Retorno Esperado) 17.10% 12.01% -12.58% 25.4% -13.5% -1.87% -8.9% 4.98%
Tasa de Cambio (Fin de Afio) 3,002 2,986 3,249.7 3,277.1 3,432.5 3,981.16 4,810.20 4,300 - 5,200
Devaluacién -5.51% -0.54% 8.84% 0.84% 4.74% 15.98% 20.8% 8.1% -10.6%
Tasa de Cambio (Promedio Anual) 3,052 2,953 2,956 3,283 3,693 3,742 4,255 4,700

5.3. Desempeiio de Inversiones con Factores ASG (Ambientales, Sociales y
Gobierno Corporativo)

Skandia se encuentra en la implementacion de los factores ASG en su proceso de inversién a
través de 3 estrategias: exclusion, integracion y relacionamiento. Nuestros clientes pueden
conocer mas a detalle nuestra politica de inversién responsable en el siguiente enlace
https://www.skandia.com.co/responsabilidad-social/Documents/PRI-2021.pdf.

Durante el 2022 se desarrollaron dos herramientas fundamentales para la implementacién de
los factores ASG: la primera que permite conocer el riesgo promedio ponderado los fondos
(Exchange Trade Funds) en cada portafolio de Skandia y modelar el impacto de ingresar,
cambiar, remplazar y/o excluir fondos de los portafolios. Asi mismo, se buscé identificar el
aporte de cada uno de los portafolios en los objetivos de desarrollo sostenible (ODS). La
metodologia consiste en rastrear cada inversién realizada en los portafolios y determinar a
cual de los 17 objetivos le estad aportando.


https://www.skandia.com.co/responsabilidad-social/Documents/PRI-2021.pdf
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A continuacion, la contribucion de los portafolios a los ODS de las Naciones Unidas de acuerdo
con la composicion al 31 de diciembre de 2022.

Distribucién del aporte a los ODS como propercidn del
portafolio
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Los bancos de Microfinanzas con enfoque en la mujer aportan en el ODS5, otros bancos de
nicho y cooperativas en el ODS8, entidades con enfoque en infraestructura en el ODS9, Bancos
con enfoque en vivienda en el ODS11 y emisores del sector de energia en el ODS13. Dado que
los CATs tienen una mayor participacion en este tipo de emisores explica que la mayoria
tengan un aporte de mas del 40% del total del portafolio.

6. Evolucion del Valor de la Unidad.
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En linea con la alta volatilidad del semestre, el valor de unidad del FIC Skandia Multiplazo estuvo
oscilando frente a las sorpresas negativas en términos de inflacidn, politica fiscal, declaraciones
en términos minero energético por el gobierno y politica monetaria. Sin embargo, con una clara
tendencia al alza y de recuperacidon gracias a su estrategia de disminucién en duracion y
volatilidad, de la mano de una mayor indexacion del portafolio. De igual forma, es importante
resaltar que, dado los incrementos de tasas por parte del Banco de la Republica, asi como las altas
tasas de valoracion, el portafolio ha presentado una mayor causacion que se ve reflejado en
rentabilidades crecientes y consistentes para los inversionistas.

Continuamos cautos en el portafolio, con una estrategia aun de indexacién y baja duracidon dado
el contexto de incertidumbre, de esta manera se propendera por continuar disminuyendo la
posicidn en titulos tasa fija para incrementar la posicion en titulos con mayor liquidez indexados
al IBR.

7. Estados Financieros y sus notas.

7.1. Estado de situacion financiera

Estado de Situacion Financiera FIC Multiplazo

31 de diciembre de 2022 31 de diciembre de 2021
Saldo cierre Analisis Saldo cierre Analisis Analisis

Cifras en miles de pesos (COP) vertical * vertical * horizontal **
Activo
Efectivo 1,305,796 6.1% 3,787,842 2.3% -65.5%
Inversiones 20,054,138 94.0% 160,096,406 99.2% -87.5%
Total Activos 21,359,934 163,884,248
Pasivo
Instrumentos financieros - Swaps - 2,235,070 1.4% -100.0%
Cuentas por pagar 23,102 0.1% 211,289 0.1% -89.1%
Otros pasivos 7,450 0.0% 3,144 0.0% 137.0%
Total Pasivos 30,552 2,449,503
Patrimonio
Bienes fideicomitidos 21,329,382 100% 161,434,745 100% -86.8%
Total pasivo y Bienes Fideicomitidos 21,359,934 163,884,248

*Para el andlisis vertical se utiliza como pardmetro de comparacién el rubro de bienes fideicomitidos.
**Para el andlisis horizontal se realizé la variaciéon de una afio a otro.

Las notas a los estados financieros pueden ser consultados en
https://www.skandia.com.co/sitios/centroderegistros/Estadosfinancieros/Estados-Financieros-Skandia-FIC-Multiplazo-2021.pdf

Nota: El principal rubro que compone los AUMs del Fondo corresponde a las inversiones con un
94% y 99.2% en 2022 y 2021, respectivamente. Presenta una disminucién de 87.5% respecto al
afio anterior principalmente por el retiro de clientes.

El pasivo en 2022 estd conformado principalmente por la comisiéon por pagar a la Sociedad
Fiduciaria y en 2021 el principal rubro del pasivo eran las operaciones con Swaps. La comisién por
administracién disminuyd6 con respecto al anterior afio debido al menor valor promedio de AUMs
durante el afio.
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7.2 Estado de Resultados.

Estado de Resultados FIC Skandia Multiplazo
31 de diciembre de 2022 31 de diciembre de 2021
Andlisis Analisis Analisis

Saldo cierre Vertical* Saldollerie Vertical* horizontal **

Cifras en miles de pesos (COP)
Ingresos Operacionales
Ganancia por intereses 259,952 115.1% 214,878 17.0% 21.0%

(Pérdida) ganacia por diferencia en cambios (82,200)' 36.4% 432 " 0.0% -19127.7%
Ganancia en valoracién de inversiones disponibles para la venta 4

en titulos de deuda 222,194 98.4% 974,045 76.9% -77.2%
(Pérdida) ganancia en venta de inversiones (256,196) 113.5% 12,913 Y 1.0% -2084.0%
Pérdida en la valoracion de derivados (451,143) 199.8% (2,576,688) 203.4% 82.5%
Otros ingresos operacionales 81,617 ©  36.1% 107,622 7 8.5%" 24.2%
Total pérdida operacional (225,775) 100.0% (1,266,798) 100.0% 82.2%

Gastos Operacionales

Comisiones (629,956) 279.0% (2,335,306) 184.3% -73.0%
Otros gastos operacionales (83,381) 36.9% (145,963) 11.5% -42.9%
Total gastos operacionales (713,338) 316.0% (2,481,269) 195.9% -71.3%
Rendimientos cargados (939,113) 416.0% (3,748,067) 295.9% -74.9%

*Para el analisis vertical se utiliza como pardmetro de comparacion el rubro de ingresos operacionales.
**Para el andlisis horizontal se realizé la variacion de una afio a otro.

Nota: Los principales rubros que componen la pérdida operacional corresponde a la pérdida en
valoracion de derivados con un 199.8%, y la venta de inversiones con un 113.5% .Se compensan
levemente con los ingresos de la valoracion de inversiones y los intereses de cuentas de ahorro.

8. Resumen de Gastos (expresados en miles de pesos)

8.1. Analisis de Gastos

Los gastos asumidos por Fondo de Inversion Colectiva Skandia Multiplazo corresponden a
aquellos que estan contemplados y autorizados dentro de la normatividad del FIC. Estos gastos
afectan diariamente la rentabilidad del fondo, siendo el mas representativo la comision por
administraciéon la cual es calculada cumpliendo a cabalidad con la metodologia de calculo
establecido en el Reglamento de Fondo de Inversidn Colectiva Skandia Multiplazo. Existen otros
gastos que corresponden a la operacion normal del manejo del Fondo como, Revisoria Fiscal,
Custodio de Titulos, Calificadora, Proveedor de Precios y gastos Bancarios entre otros.

Evolucion de gastos

Cifras en miles de pesos (COP) Diciembre 2022 Diciembre 2021
Gastos operacionales

Gastos bancarios 14,457 12,869
Calificadora 10,429 9,481
Custodia de valores 35,725 99,117
Servicios intermediacién BVC 14,548 15,640
Honorarios auditoria 6,567 6,276
Proveedor de precios 773 1,729
Extractos 883 850
Total gastos operacionales (sin incluir comision de admon.) A. 83,381 145,963
Comisidn de administracion 629,956 2,335,306
Total gastos operacionales. | 713,338 2,481,269
Valor promedio cartera (enero-diciembre) B. 67,297,588 265,033,088
Porcentaje gastos=A /B 0.12% 0.06%
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Evolucién del gasto FIC Skandia Multiplazo
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n BVC
2021 12,869 9,481 99,117 15,640 6,276 1,729 850
2022 14,457 10,429 35,725 14,548 6,567 773 883

8.2. Cobro de Comision

La comision fiduciaria es el principal rubro que integra los gastos con un saldo a diciembre de 2022
de $630 millones. Este rubro representa el 88.31% de los gastos del fondo.

La incidencia de estos gastos sobre la variabilidad de la rentabilidad (E.A) incluyendo el concepto
de comisidon de administracion, se presenta a continuacion para el Fondo de Inversiéon Colectiva
Efectivo a 31 de diciembre del 2022.

SKANDIA FIC MULTIPLAZOS EFECTO DE GASTOS EN LA RENTABILIDAD

(E.A.) INCLUYE LA COMISION

PARTICIPACION B 90 Dias 0.25%
PARTICIPACION D 90 Dias 1.45%
PARTICIPACION D 180 Dias 1.35%
PARTICIPACION D 360 Dias 1.25%
PARTICIPACION E 90 Dias 1.05%
PARTICIPACION E 180 Dias 1.25%
PARTICIPACION E 360 Dias 1.51%
PARTICIPACION F 90 Dias 1.45%
PARTICIPACION F 180 Dias 1.35%

Las obligaciones de la sociedad administradora del Fondo de Inversion Colectiva relacionadas con la gestion
del Fondo son de medio y no de resultado. Los dineros entregados por los inversionistas al Fondo de Inversion
Colectiva no son depdsitos, ni generan para la sociedad administradora las obligaciones propias de una
institucion de depdsito y no estan amparados por el seguro de depdsito del Fondo de Garantias de Instituciones
Financieras FOGAFIN, ni por ninguno otro esquema de dicha naturaleza. La inversion en el Fondo de Inversion
Colectiva esté sujeta a los riesgos de inversion, derivados de la evolucidon de los precios de los activos que
componen el Fondo del respectivo Fondo de Inversiéon Colectiva.



