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Politica de inversion

Este fondo de inversion de riesgo conservador, busca el crecimiento del capital de los suscriptores en el tiempo, a través de un portafolio de
renta fija, con titulos emitidos o garantizados por la nacién, sector real calificado, entidades gubernamentales o por entidades financieras de
primer orden con una duracién maxima de 5 afios, con calificacion minima AA- , exclusivamente en pesos colombianos y con un plazo
promedio ponderado no superior a 720 dias. El fondo de inversidn tendra dentro de sus principios la diversificacion, la dispersion del riesgo y la
adecuada liquidez, los cuales constituyen los fundamentos de la politica de inversion. Lo anterior buscara cubrir a los inversionistas contra los
riesgos asociados al emisor de las inversiones, a la tasa de interés, al riesgo de liquidez y al riesgo contraparte.

Comportamiento del mercado

Durante el primer semestre de 2025, el mercado de renta fija local de corto plazo demostré una notable fortaleza en un entorno
macroecondémico complejo. A pesar de la persistente incertidumbre en el frente fiscal y las discusiones sobre la regla fiscal que generaron
volatilidad, los titulos de baja duracion exhibieron una gran estabilidad. Un factor clave fue el significativo estrechamiento de los diferenciales
entre la deuda corporativa y la deuda publica (TES), reflejando un creciente apetito por activos privados como respuesta a la incertidumbre
fiscal en medio de una amplia liquidez del sistema. Esta dindmica impulsé las valorizaciones y beneficié las estrategias de inversion enfocadas
en la parte corta de la curva, que se mantuvo como un refugio para inversores conservadores.

Este comportamiento positivo estuvo anclado en la continua moderacién de la inflacién, que descendié del 5.20% a finales de 2024 al 4.82%
en junio de 2025. Dicha tendencia permitié al Banco de la Republica continuar con su ciclo de recortes en la tasa de interés, aunque de manera
cautelosa debido a las presiones del gasto publico y las perspectivas fiscales reveladas en el Marco Fiscal de Mediano Plazo. La combinacién
de una inflacién a la baja, aunque mas lenta de lo esperado, y sefiales de recuperacion econdémica, creé un ambiente propicio para la
valorizacion de la renta fija de corta duracién, cuya sensibilidad a las expectativas de largo plazo es menor.

En el frente externo, el semestre estuvo marcado por tensiones comerciales originadas por nuevas politicas arancelarias en Estados Unidos. Si
bien estos eventos suelen generar volatilidad en los mercados emergentes, el impacto directo sobre los portafolios locales de corto plazo fue
limitado. La concentracién en titulos de vencimiento proximo y con un enfoque predominantemente doméstico actué como un blindaje eficaz,
demostrando la resiliencia de esta clase de activos frente a los choques internacionales y reforzando la priorizacién de la preservacion de
capital en un contexto de elevada incertidumbre.

Riesgos asociados

Riesgos de Mercado: El principal riesgo de mercado para el FIC Accival Vista proviene de la volatilidad en las tasas de interés, directamente
influenciada por la incertidumbre fiscal y las decisiones de politica monetaria del Banco de la Republica. Un aumento inesperado en las tasas
de interés podria afectar negativamente el valor de los titulos de renta fija que componen el portafolio. Sin embargo, la politica de inversion del
fondo mitiga este riesgo al concentrarse en activos de corto y mediano plazo, con un plazo promedio ponderado que no superara los 720 dias.
Esta estrategia reduce la sensibilidad del portafolio a cambios en las tasas de interés (riesgo de duracién), ya que mas del 74% de las
inversiones tienen un vencimiento inferior a un afo.

Riesgos ASG: De acuerdo con la evaluacion del periodo, no se identificaron factores ambientales, sociales o de gobierno corporativo (ASG)
especificos y directos de los emisores que impactaran de manera material la gestion y el desempefio del fondo. En cuanto a los riesgos
Ambientales, Sociales y de Gobierno (ASG), el analisis se centré6 en como estos factores afectan la calidad crediticia de los emisores. El
principal riesgo monitoreado fue el de gobierno corporativo, donde practicas deficientes o falta de transparencia pueden impactar directamente
la estabilidad financiera y la capacidad de pago de una compafia. Adicionalmente, se evaluaron riesgos sociales y ambientales que pudieran
traducirse en pasivos contingentes o dafios reputacionales, afectando el perfil de crédito. Para mitigar estas amenazas, la estrategia del fondo
priorizé la inversidon en emisores con sélidas practicas ASG, protegiendo asi el portafolio de estas contingencias no financieras.

Informacion de desempeno

Para el periodo comprendido entre diciembre de 2024 y junio de 2025, el fondo Accival Vista registré una volatilidad de 0.175%.
Adicionalmente, la rentabilidad semestral y anual para el Fondo se ubicé en 8.02% E.A. y 8.357% E.A. respectivamente para la clase publico
general, y en 8.353% para la clase institucional durante el Gltimo semestre. Estos resultados son explicados por la reconfiguracion estratégica
del fondo, donde los titulos de la parte corta en tasa fija presentaron el retorno mas significativo del portafolio de acuerdo a la continuacién del
ciclo de bajada de tasas por parte del Banco de la Republica, mientras que los titulos indexados si bien tuvieron un buen resultado, los
indexados al ipc tuvieron un rezago después de la alta volatilidad de los tes resultado de la alta incertidumbre fiscal. A su vez, los titulos en tasa
fija al representar una gran proporcién dentro del asset allocation del FIC, representa la mayor parte del pyg del mismo para el periodo en
cuestion.

CLASEA Ultimos Anual

Semestre 12 meses 2024 2023 2022
Rentabilidad E.A. Bruta 9,101% 9,440% 10,309% 16,107% 6,381%
Rentabilidad E.A. Neta 8,020% 8,357% 9.217% 14,958% 5,327%

Volatilidad de la rentabilidad 0.175% 0,250% 0.361% 0,806% 0,352%



Primer Semestre 2025

ene-25 feb-25 mar-25 abr-25 may-25 jun-25

Rentabilidad E.A. Bruta(30D) 9,263% 9,942% 8,312% 8,776% 10,591% 7.773%
Rentabilidad E.A. Neta(30D) 8,181% 8,853% 7.240% 7,699% 9,496% 6,706%
Volatilidad de la Rentabilidad 0,206% 0,145% 0,174% 0,094% 0,250% 0,096%

CLASEB
Primer Semestre 2025

ene-25 feb-25 mar-25 abr-25 may-25 jun-25

Rentabilidad E.A. Bruta(30D) 9,263% 9,942% 8,312% 8,776% 10,596% 7,782%
Rentabilidad E.A. Neta(30D) 8,516% 9,197% 7,564% 8,034% 9,828% 7,033%
Volatilidad de |a Rentabilidad 0,206% 0,144% 0,174% 0,095% 0,250% 0,096%

Composicion del portafolio

Durante el primer semestre de 2025, el portafolio del Fondo Accival Vista fue objeto de una reconfiguracién estratégica. La exposicién al
sector financiero disminuyé del 98.30% al 81.53% , mientras que la inversidén en entidades publicas aumentd notablemente del 0.84% al
17.06%. Este cambio posicioné a la Direccion del Tesoro Nacional como el principal emisor dentro de la cartera con un 17.06%. De forma
simultanea, la asignacion a titulos indexados a la inflacién (IPC) se duplico, pasando del 7.01% al 14.69%.

Esta evolucién responde a un andlisis concreto de las condiciones del mercado. La mayor exposicién en deuda publica, especialmente en la
parte corta de la curva con titulos de corto plazo TCOs, se fundamentd en los estrechos diferenciales de crédito frente a la deuda privada, lo
que hizo a los titulos publicos relativamente mas atractivos. Por otro lado, la nueva y mayor ponderacion en titulos ligados al IPC responde
directamente a la expectativa de que la inflaciéon se desacelerard a un ritmo mas lento de lo que se habia anticipado a principios de 2025,
buscando asi proteger el poder adquisitivo del portafolio. Frente a esta reconfiguracion, se llevé a cabo de manera mensual un comité de
inversiones donde los miembros estuvieron de acuerdo con la recalibracién del asset allocation y security selection del portafolio. Los cupos
de inversion fueron revisados por el comité de riesgos, dandose a su vez cumplimiento de las politicas para la adquisicién y liquidacién de
inversiones.

Il Semestre - 2024 | Semestre - 2025
Composicién del Portafolio por Composicion del Portafolio por
tipo de Renta tipo de Renta

[ Tasa Fija Nacional 54,94% Il Tasa Fija Nacional 53,04%

Caja 28,34% Caja 22,69%
3 1BR 9,71% i 14,69%
W IPC 7.01% I 1BR 9,58%
Composicién del Portafolio Composicién del Portafolio
por Sector Econémico por Sector Econémico

| Financiero 81,53%
Entidades Publicas  17,06%
[ Real 1,41%

[l Financiero 98,30%

Real 0,86%
I Entidades Publicas 0,84%



Principales inversiones

Il Semestre - 2024 | Semestre - 2025
Banco Davivienda S A 1597% Direccion Del Tesoro Nacional 17,06%
Banco de Occidente 13,40% Banco Davivienda S A 10,74%
Banco de Bogota 12,84% Financiera de Desarrollo Territorial S A Findeter 10,63%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria Colombia S.A.  7,61% Banco de Occidente 8,24%
Bancolombia 7,51% Banco de Bogota 7,.93%
Scotia Bank Colpatria 6,75% Bancolombia 7,51%
Banco GNB Sudameris 5,78% Rci 7,10%
Rci 5,75% Banco Bilbao Vizcaya Argentaria Colombia S.A.  5,56%
Financiera de Desarrollo Territorial S A Findeter 5,64% Banco GNB Sudameris 3,40%
Banco Av Villas 4,72% Scotia Bank Colpatria 3,01%
Total 85,96% Total 81,20%

Analisis de los estados financieros

sgtf‘etii (:E::z::;esos Semestre | - 2024 A Vertical Semestre1-2025  A.Vertical Absz‘l'u'::"z°'\‘;a|'?elativo
ACTIVO 480.452.919 100,00% 607.731.149 100,00% 127.278.230 26%
Bancos 106.603.970 22,19% 136.891.491 22,53% 30.287.521 28,41%
Sim con sociedades comisionistas de bolsa 8.269.098 1,72% 17.603.233 2,90% 9.334.135 112,88%
Inv Vlor Raz Cambio En Resultado 362.291.210 75,41% 448 586.879 73,81% 86.295.669 23,82%
Depositos 52.200 0,01% 0 0,00% 52.200 -100,00%
Deudores 3.236.441 0,67% 4.649.545 0,77% 1.413.104 43,66%
PASIVO 2.700.830 100,00% 4.743.623 100,00% 2.042.793 75,64%
Aportes 66.365 2,46% 110.450 2,33% 44085 66,43%
Comisiones y Honorarios 39.309 1,46% 82.502 1,74% 43.193 109,88%
Derivado de indices 9.670 0,36% 0 0,00% 9670 -100,00%
Retencion en la Fuente 2.580.365 95,54% 24348 0,51% 2556.017 -99,06%
Acreedores Varios 5120 0,19% 4.526.323 95,42% 4.521.203 88304,75%
PATRIMONIO 477.752.089 100,00% 602.987.526 100,00% 125.235.437 26,21%
Participacion en Fondos de Inv 477.752.089 100,00% 602.987 526 100,00% 125235437 26,21%

Analisis Balance General

El fondo presenté un crecimiento significativo durante el periodo analizado. Principalmente, los aportes de los inversionistas (patrimonio)
crecieron un 26.21%, alcanzando los $602,987 millones para junio de 2025. Este aumento en el patrimonio impulsé a su vez un crecimiento del
26% en los activos totales. Por su parte, el rubro de "Inversiones a Valor Razonable", represento el 74.39% del patrimonio en 2025, una cifra
muy similar al 75.83 % de 2024. El cambio horizontal mas significativo en los activos del fondo, después de las inversiones, fue el incremento
del 112.88% en operaciones simultaneas, pese a que en términos verticales continué representando una pequefa fraccion del activo (2.90%).
Por el lado de los pasivos, su cambio mas relevante fue de composicion, ya que la cuenta de "Acreedores Varios" crecié exponencialmente y
paso a ser la principal obligacién, mientras que la "Retencién en la Fuente" se redujo en un 99.06 %. Pese a esto, los pasivos totales siguen
siendo una fraccién minima del fondo, representando apenas el 0.79 % del patrimonio en el primer semestre del 2025.

S:I-:fiisifss:e"::sz Semestre | - 2024 A. Vertical Semestre-2025  A.Vertical Absgl'u’::"z°";‘a;elativo
INGRESOS 24.218.694 100,00% 26.396.051 100,00% 2.177.357 9%
Ingresos Financieros Op del Mercado Monetario 245.468 1,01% 1.147.531 4,35% 902.063 367%
Rendimientos financieros 0 0,00% 3.333.448 12,63% 3.333.448 NA
Por aumento en el Valor Razonable 4655173 19,22% 10.996.261 41,66% 6.341.088 136%
Por Venta de Inversiones 8.836.260 36,49% 10.918.811 41,37% 2.082.551 24%
Valoracion de Derivados- De negociacion 10.481.793 43,28% 0 0,00% 10.481.793 -100%
GASTOS 2.535.865 10,47% 3.163.029 11,98% 627.164 25%
Servicios de administracion e intermediacion 94.968 0,39% 130.500 0,49% 35.532 37%
Comisién Administracion FIC's 2.333.784 9,64% 2.939.447 11,14% 605.663 26%
Otros Gastos 87.863 0,36% 93.082 0,35% 5219 6%
Valoracion derivados 19.250 0,08% 0 0,00% 19.250 -100%
Ganancias o Perdidas 21.682.829 89,53% 23.233.022 88,02% 1.550.193 7%

Analisis Estado de Resultados

En el primer semestre de 2025, el fondo generd una ganancia de $23,233 millones, un 7% superior al periodo anterior. No obstante, el andlisis
vertical muestra una leve disminucion de la rentabilidad, ya que la ganancia representé un 3.85% sobre el patrimonio, inferior al 4.54% de 2024.
Esta dinamica se explica por un cambio material en los ingresos, donde la desaparicion de las ganancias por derivados fue compensada por un
aumento del 136% en los ingresos por valorizacién del portafolio. Simultdneamente, los gastos crecieron un 25%, aunque se mantuvieron
estables como proporciéon del patrimonio, representando un 0.52% de este.

En el link de nuestra pagina web se podran visualizar los estados financieros del fondo: https://www.accivalores.com/estados-financieros-accival-vista/


https://www.accivalores.com/estados-financieros-accival-vista/

Gastos del Fondo

Tal como se evidencia en la variacion de los estados financieros , el rubro de gastos totales del fondo experimentaron un crecimiento del
25%, alcanzando los $3,163 millones en el primer semestre de 2025. El andlisis de su composicion muestra que la comision de
administracion es, por lejos, el componente principal, representando el 92.93% del total de los gastos del periodo, un peso ligeramente
superior al 92.03% que tuvo en 2024. El impacto mas relevante en la rentabilidad se observa al comparar el crecimiento de los gastos (25%)
con el de los ingresos (9%). Esta diferencia provocé que el peso de los gastos sobre los ingresos totales aumentara, pasando de consumir el
10.47% de los ingresos en 2024 al 11.98% en 2025. En consecuencia, aunque el fondo logré mayores ganancias, los gastos crecieron a un
ritmo superior y ejercieron una presion mayor sobre la rentabilidad final del FIC durante el ultimo semestre.

Gastos Semestre | - 2024 Semestre | - 2025

GASTOS 100% 100%

Redencion Op Repo, Simu y Tras Tem Valores 0,00% 0,00%
Servicios de administracion e intermediacion 3,74% 4 13%
Comision Administracion FIC's 92,03% 92,93%
Por Venta de Inversiones 0,00% 0,00%
Otros Gastos 3,46% 2,94%
Valoracion derivados 0,76% 0,00%

Valor de unidad

La evolucion del valor de la unidad del fondo fue positiva para ambas clases de participacion, reflejando directamente la rentabilidad generada
por la cartera de inversiones, que arrojé una ganancia de $23,233 millones durante el semestre. Estos resultados positivos se trasladaron
directamente al valor de cada unidad, aunque con una leve diferencia entre las clases debido a sus distintas estructuras de comisiones.

Analisis por Tipo de Participacion

Clase A (Publico General): El valor de esta unidad registré un incremento del 3.90% durante el semestre, pasando de $8.812 el 31 de diciembre
de 2024 a $9.156 el 30 de junio de 2025. Esta valorizacién es el resultado neto de la rentabilidad obtenida por el portafolio subyacente,
después de descontar los gastos correspondientes a esta clase.

Clase B (Institucional): Esta participacion tuvo un desempefio ligeramente superior, con un crecimiento en su valor de unidad del 4.06% en el
mismo periodo. El valor pasé de $10.172 a $10.585.

El factor determinante que explica por qué la Clase B tuvo una mayor valorizacion es la diferencia en las comisiones aplicadas. La

Clase B (Institucional) tiene una comisién de administracion menor (0.70%) en comparacién con la Clase A (Publico General), cuya comisién es
del 1.00%. Al ser los gastos de administracion el componente mas significativo de los egresos del fondo, esta diferencia en la comision genera
un menor impacto en la rentabilidad neta de la Clase B, lo que se traduce en un mayor crecimiento de su valor de unidad.
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CLASE A

Valor Cartera Valor de Numero de Numero de

(Millones $) Unidad Bruta Unidades  Suscriptores

3111212024 $ 534637 8.812 60.673.439 173.664
31/01/2025 $ 542939 8.871 61.205.485 177.217
28/02/2025 $ 567.525 8.929 63.562.121 179.460
31/03/2025 $ 554 642 8.982 61.751.510 157.252
30/04/2025 $ 563.262 9.037 62.330.103 152.198
31/05/2025 $ 574404 9.107 63.075.290 155.700
30/06/2025 $ 577.589 9.156 63.087.524 158.256
CLASEB
Valor Cartera Valor de Numero de Numero de
(Millones $) Unidad Bruta Unidades  Suscriptores
31/12/2024 $ 32602 10.172 3.205.115 12
31/01/2025 $23.041 10.243 2.249.487 12
28/02/2025 $28.692 10.312 2.782.402 10
31/03/2025 $21.170 10.376 2.040.322 11
30/04/2025 $16.371 10.442 1.567.812 11
31/05/2025 $30.797 10.526 2925916 12
30/06/2025 $25.399 10.585 2.399.607 12

“Las obligaciones de la sociedad administradora del fondo de inversién colectiva relacionadas con la gestion del portafolio son de medio y no de resultado. Los dineros entregados por los
inversionistas al fondo no son depdsitos, ni generan para la sociedad administradora las obligaciones propias de una institucién 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 inversién en el fondo de inversion colectiva esté 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”

Es de aclarar que los balances generales de la cartera de Accival pueden ser consultados en nuestra pagina web www.accivalores.com en el link de estados financieros informe de gestion y
rendicién de cuentas de Accival.


http://www.accivalores.com/

