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Desempeiio del Fondo

Durante este semestre, la gestion del portafolio se realizé acogiéndose a las
politicas de inversion establecidas en su reglamento y siguiendo las recomenda-
ciones realizadas por el Comité de Inversiones del Fondo. Adicionalmente, en
este periodo se han realizado las verificaciones necesarias para cumplir con la
metodologia de célculo de la remuneracion de la sociedad administradora.

La rentabilidad a 180 dias termind en 5.98% EA durante el segundo semestre del
ano. En dicho periodo se pondero la tenencia en recursos liquidos dentro del
portafolio, con ventas en los titulos de tasa fija dado el escenario de volatilidad
que se presento durante dicho periodo.

La duracién del portafolio disminuyd en el periodo, al pasar de 598 dias en junio
de 2022 a 325 dias en diciembre de 2022.

La ultima calificacion otorgada por BRC STANDARD & POOR'S para el fondo es
AAA/2+ en riesgo de crédito y de mercado respectivamente, y se realizé el 09 de
marzo de 2022.

Para el primer semestre del 2023, la expectativa se centra en una estabilidad de
la politica monetaria por parte del Emisor, que podria llevar a que la tasa de
intervencion se ubique para cierre de 2023 en un rango de 9% a 10%. De otra
parte en materia inflacionaria, esperamos que el indice de precios al consumidor
se mantenga en un rango de 11.30% a 11.41% para el primer semestre del 2023.
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VALOR DEL FONDO $52.269.594.026 $170.718.580.665
NUMERO DE UNIDADES 2.134.384 7.178.186
VALOR DE LA UNIDAD $24.489 $23.783
RENTABILIDAD MENSUAL -E.A.- 16,26% -4,98%
VOLATILIDAD MENSUAL 0,58% 1,57%
RENTABILIDAD SEMESTRAL -E.A.- 5,98% -2,42%
VOLATILIDAD SEMESTRAL 0,95% 1,34%
DURACION 325 dias 598 dias
RENTABILIDAD BRUTA MENSUAL -E.A. 17,65% -3,83%
RENTABILIDAD BRUTA SEMESTRAL-E.A. 7,25% -1,25%

Participacion B

VALOR DEL FONDO $2.221.973.329 $8.294.103.350
NUMERO DE UNIDADES 188.354 723.961
VALOR DE LA UNIDAD $11.797 $11.457
RENTABILIDAD MENSUAL -E.A.- 16,26% -4,98%
VOLATILIDAD MENSUAL 0,58% 0,90%
RENTABILIDAD SEMESTRAL -E.A.- 5,98% -2,02%
VOLATILIDAD SEMESTRAL 0,95% 0,91%
DURACION 325 dias 598 dias
RENTABILIDAD BRUTA MENSUAL -E.A. 17,65% -3,83%
RENTABILIDAD BRUTA SEMESTRAL-E.A. 7,25% -1,25%

En el segundo semestre de 2022, se aumentd la concentracién en IPC de 23.65% hasta 35.21%. El aumento de la concentracion en dicha referencia en el portafo-
lio, fue consecuencia de una expectativa en la continuacion de la senda de incrementos en la inflacién durante el periodo.

Fondo de Inversion Colectiva Multiescala
Composicion por tasa de referencia - Dic. 22
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En el segundo semestre de 2022, la participacion en titulos con calificacion AAA mantuvo una relativa estabilidad en 79.9% y en riesgo Nacion se redujo la

exposicion de 10.4% a 6.3% a diciembre de 2022.

Fondo de Inversion Colectiva Multiescala
Composicién por Calificacién - Dic. 22
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Las obligaciones de la sociedad administradora del fondo de inversion colectiva relacionadas con la gestién del portafolio son de medio y no de resultado. Los dineros entregados por los inversionistas a los fondos de inversién colectiva no son
depdsitos, no generan para la sociedad administradora las obligaciones propias de una institucion de depdsito y no estan amparados por el seguro de deposito del Fondo de Garantias de Instituciones Financieras - Fogafin ni por ningtin otro
esquema de dicha naturaleza. La inversion en el fondo de inversion colectiva estd sujeta a los riesgos de inversion, derivados de la evolucién de los precios de los activos que componen el portafolio del respectivo fondo de inversion colectiva.

Corredores Davivienda S.A. Comisionista de Bolsa.
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Evolucidn del Valor de la Unidad

El valor de la unidad de Multiescala tuvo una movimiento desde $22,656.21
al cierre de junio de 2022 hasta $23,460.06 al cierre de diciembre de 2022,
equivalente a un incremento del 3.55% nominal.

Fondo de Inversion Colectiva Multiescala

Andlisis de los Gastos del Fondo

Los gastos de administracion durante el periodo representaron el 1.30%
anual del valor promedio del fondo. La composicion de los gastos totales fue

la siguiente:

Evolucién del Valor de la Unidad Composicion de Gastos dic-22 dic-21
GASTOS BANCARIOS 0,01% 0,00%
COMISION CORREDORES DAVIVIENDA 95,45% 96,98%
OTRAS COMISIONES 0,99% 0,11%
IMPUESTOS 0,07% 0,03%
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CUSTODIA DE VALORES 2,02% 2,53%
00 HONORARIOS 1,17% 0,28%
NETO GASTOS 100,00% 100,00%
Andlisis de los Estados Financieros
Balance General Estado de Pérdidas y Ganancias
Expresado en miles de pesos Expresado en miles de pesos
dic-22 dic-21 dic-22 dic-21
ANALISIS ANALISIS ANALISIS HORIZONTAL ANALISIS ANALISIS ~ ANALISIS HORIZONTAL
VERTICAL VERTICAL  VALORABSOLUTO VALORRELATIVO VERTICAL VERTICAL  VALORABSOLUTO  VALORRELATIVO
ACTIVO 54.776.784,01 10052% 38051613135 100,09%  (325.739.347,34) -85,60% RENDIMIENTOS OPERACIONES SIMULTANEAS 29.83468 0,20% 1.955,83 0,04% 2781885 14254%
DISPONIBLE 8.712.391,05 1599% 3434218310 903%  (25.629.792,05) -74,63% RENDIMIENTOS FINANCIEROS 13.595.564,36 90,93% 851.505,93 1847% 1274405843 1496,6%
INV.NEGOCIABLES TITULOS DE DEUDA PRIVADA 42.108.862,51 7728%  308.002.326,61 81,01%  (265.893.464,10) -86,33% VALORACION DE INVERSIONES 66.966,52 045%  2.511.762,00 S449%  (244479547)  -973%
INVNEGOCIABLESTITULOS DE DEUDA PUBLICA INTERNA 3.394.900,13 623%  37.830.022,66 995%  (34435.122,%3) -91,03% UTILIDAD EN VENTA DE INVERSIONES 1.048.621,18 1,01% 463.739,12 10,06% 584.882,06 126,1%
CUENTAS POR COBRAR 560.630,33 1,03% 336.757,19 0,09% 123873,14 66,48% VALORACIGN DE DERIVADOS - DENEGOCIACION 39.135,06 0,26% 575.756,99 4%  (5366219)  -932%
0TROS = 4.341,80 0,00% (4.841,80) -100,00% OTROS INGRESOS OPERACIONALES 17212951 115% 205.036,45 4,45% (32.906,94) -16,0%
54.637.627,68 TOTAL INGRESOS 1495225132 100% 460975631  10000% 103424901 2244%
PASIVO 285.216,66 0,52% 330.362,72 0,09% (45.146,06) -13,67%
CUENTAS POR PAGAR 104.544,81 0,19% 190.989,33 0,05% (86.444,51) -45,26% INTERESES EN OPER. REPOY SIMULTANEAS 213,00 0,00% 258,00 0,00% (45000 -174%
INSTRUMENTOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE 180.671,84 0,33% 13937339 0,04% 4129845 29,63% DESVALORIZACION DE DERIVADOS - DE NEGOCIACION 20485733 137% BLIAE 1,58% (2788529 -120%
GASTOS BANCARIOS. 20547 0,00% 351 0,00% (3966)  -11,8%
PATRIMONIO 54.491.567,35 100,00%  380.185.768,63 100,00%  (325.694.201,28) -85,67% COMISION CORREDORES DAVIVIENDA 2.170.212,00 1451% 891563044 6055%  (674541845)  -757%
APORTES DE CAPITAL 54.491.567,35 100,00%  380.185.768,63 100,00%  (325.694.201,28) -85,67% QTRAS COMISIONES 245750 0,15% 915113 0,07% 126978 1302%
IMPUESTOS 1.483,02 0,01% 3.069,55 0,02% (1586,53)  -51.7%
PERDIDA ENVENTA DE INVERSIONES 10.517.483,96 70,34% 132.433,86 090%  10385.050,11  7841,7%
(TROS GASTOS OPERACIONALES 6.573.24 0,04% 6.559,65 0,04% 1359 0,2%
Analisis del activo
DESVALORIZACION DE INVERSIONES 2.027.420,66 1B56% 516501328 3508%  (3.137.59262)  -607%
Los activos _dgl Fondo al 31 de dici_em_bre de 2022 presentaron una disminucion del (85,60%) con CUSTODIA DEVALORES 459408 031% BB 158 (8B 802%
respecto a diciembre del 2021. Los principales cambios se encuentran representados en:
HONORARIOS 2663782 0,18% 2586432 0,18% 349 3,0%
*Disponible: El disponible del Fondo presentd una variacion del (74,63%) con respecto a diciembre de
2021, 'quivalente a COP ($25,629) millones. Dicha variacion se dié principalmente por el retiro de TOTAL EGRES0S 150857409 10048% 1472383580 100,00% 2973829 20%
Inversionistas. PERDIDAS DEL FONDO n3n) O48%  (0T0407950)  -6869% 1004275672 -993%
*Las inversiones del Fondo estan representadas en titulos de deuda privada y deuda publica interna
(TES) y presentaron una variacion del (86,33%) y (91.03%) respectivamente. Variacion presentada .
debido a la venta de titulos de tasa fija y de deuda publica considerando las desvalorizaciones en el Anlisis de los Ingresos
mercado de renta fija local, los incrementos en tasa de interés, asi como los aumentos relevantes de la ) . L ,
inflacion local Los ingresos para diciembre de 2022 presentaron una variacion de 224,36%, los rubros mas
: representativos fueron:
Analisis del pasivo * Los Rendimientos operaciones simultaneas con un aumento de 1425,43%, resultados obtenidos de la
El pasivo del Fond disminucion del (13,67% formado principal operacien. i iaci6 ,
pasivo del Fondo presento una disminucion del (13,67%) y esta conformado principalmente por *Los rendimientos financieros con una variacion del 1.496,6% estan representados en las cuentas
cuentas por pagar de honorarios, comisiones de administracion, custodio y acreedores varios. La bancarias por un valor de COP$67 miillones y los intereses causados en los titulos de renta fija por
variacion mas significativa esta dada en el rubro de acreedores varios en donde se presenta una COP$12.677 millones.
disminucién que pasé a ser de COP $ 52 millones para diciembre de 2021 a COP $ 4 millones para *Se presentd una disminucién en la valoracion de inversiones por COP ($2,445) millones, considerando
diciembre de 2022, justificado en retiros de inversionistas con cumplimiento en enero de 2022. Por las desvalorizaciones en el mercado de renta fija local, los incrementos en tasa de interés, asi como los
otra parte la comision de administracion y custodio pasé de COP$58 millones en el 2021 a COP$22 aumentos relevantes de la inflacion local.
millones, justificado en la disminucion del tamafio del Fondo. Finalmente, para diciembre de 2022 se .
present6 un aumento en los instrumentos financieros a valor razonable producto de los derivados de Anilisis de los gastos
negociacion de tasa de interes del 26.63%
9 ° Para diciembre de 2022 los gastos presentaron un aumento del 2% en comparacion con diciembre del
Anlisis del patrimonio 2021. Pasaron de COP $14,724 millones para diciembre de 2021 a COP $ 15,024 millones para diciembre
de 2022. El czmlbio mas significativo SF pdresant? en Iladpé&dida er ventadde invgrsliones que presenté(;mI
. . . P . . incremento del 7.874,7% como resultado de la salida de titulos producto del comportamiento de
El patrimonio del Fondo present6 una disminucion del (85.67%) equivalente a COP ($325.694) millones mercado global. Por otra parte la desvalorizacion de inversiones presenté una variacion de (60.70%). En
explicados principalmente por retiros de clientes, por las desvalorizaciones que han presentado los cuanto a la comision de administracién, presenté una disminucién del (75.7%) justificada en la
titulos de renta fija en el mercado local, afectando asi las rentabilidad del Fondo. disminucion del tamafo del Fondo.
Los estados financieros pueden ser consultados en la siguiente ruta: https://www.daviviend: dores.com/2015/11/fondos-de-i i lectiva-y-fondos-de-capital-privado-2/

Las obligaciones de la sociedad administradora del fondo de inversion colectiva relacionadas con la gestién del portafolio son de medio y no de resultado. Los dineros entregados por los inversionistas a los fondos de inversién colectiva no son
depdsitos, no generan para la sociedad administradora las obligaciones propias de una institucion de depdsito y no estan amparados por el sequro de deposito del Fondo de Garantias de Instituciones Financieras - Fogafin ni por ningtin otro
esquema de dicha naturaleza. La inversion en el fondo de inversion colectiva esta sujeta a los riesgos de inversion, derivados de la evolucién de los precios de los activos que componen el portafolio del respectivo fondo de inversion colectiva.

Corredores Davivienda S.A. Comisionista de Bolsa.



