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INFORME DEL REVISOR FISCAL DE CORREDORES DAVIVIENDA S.A. SOBRE EL FONDO 

DE INVERSIÓN COLECTIVA MULTIESCALA EN CUMPLIMIENTO DEL NUMERAL 3.3.3.7. 

DEL CAPITULO 3, TITULO I, PARTE I, DE LA CIRCULAR EXTERNA 029 DE 2014 

Señores Accionistas 

Corredores Davivienda S.A.  

Informe sobre la auditoría de los estados financieros 

Opinión 

He auditado los estados financieros del Fondo de Inversión Colectiva Multiescala (el Fondo), 

administrado por Corredores Davivienda S.A (la Comisionista), los cuales comprenden el estado 

de situación financiera al 31 de diciembre de 2023 y los estados del resultado integral, de 

cambios en los activos netos de los inversionistas y de flujos de efectivo por el año que terminó 

en esa fecha y sus respectivas notas, que incluyen las políticas contables significativas y otra 

información explicativa. 

En mi opinión, los estados financieros que se mencionan, preparados de acuerdo con 

información tomada fielmente de los libros
 
auxiliares y adjuntos a este informe, presentan 

razonablemente, en todos los aspectos de importancia material, la situación financiera del 

Fondo, administrado por la Comisionista al 31 de diciembre de 2023, los resultados de sus 

operaciones y sus flujos de efectivo por el año que terminó en esa fecha, de acuerdo con 

Normas de Contabilidad y de Información Financiera aceptadas en Colombia, aplicadas de 

manera uniforme con el año anterior. 

Bases para la opinión 

Efectué mi auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría aceptadas en 

Colombia (NIAs). Mis responsabilidades de acuerdo con esas normas son descritas en la 

sección “Responsabilidades del revisor fiscal en relación con la auditoría de los estados 

financieros” de mi informe. Soy independiente con respecto al Fondo, administrado por la 

Comisionista, de acuerdo con el Código de Ética para profesionales de la Contabilidad emitido 

por el Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores (Código IESBA - 

International Ethics Standards Board for Accountants, por sus siglas en inglés) incluido en las 

Normas de Aseguramiento de la Información aceptadas en Colombia junto con los 

requerimientos éticos que son relevantes para mi auditoría de los estados financieros  

establecidos en Colombia y he cumplido con mis otras responsabilidades éticas de acuerdo con 

estos requerimientos y el Código IESBA mencionado. Considero que la evidencia de auditoría 

que he obtenido es suficiente y apropiada para fundamentar mi opinión. 
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Asuntos clave de auditoría 

  

He determinado que no existen asuntos clave de auditoría que se deban comunicar en mi 

informe.  

Otros asuntos  

 

Los estados financieros al y por el año terminado el 31 de diciembre de 2022 se presentan 

exclusivamente para fines de comparación, fueron auditados por mí y en mi informe de fecha 

21 de febrero de 2023, expresé una opinión sin salvedades sobre los mismos.  

Responsabilidad de la administración y de los encargados del gobierno corporativo de la 

Comisionista que administra el Fondo en relación con los estados financieros  

La administración de la Comisionista es responsable por la preparación y presentación razonable 

de estos estados financieros de acuerdo con Normas de Contabilidad y de Información 

Financiera aceptadas en Colombia. Esta responsabilidad incluye: diseñar, implementar y 

mantener el control interno que la administración considere necesario para permitir la 

preparación de estados financieros libres de errores de importancia material, bien sea por fraude 

o error; seleccionar y aplicar las políticas contables apropiadas, así como establecer los 

estimados contables razonables en las circunstancias. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable por la evaluación 

de la habilidad del Fondo, administrado por la Comisionista para continuar como un negocio en 

marcha, de revelar, según sea aplicable, asuntos relacionados con la continuidad del mismo y de 

usar la base contable de negocio en marcha a menos que la administración pretenda liquidar el 

Fondo o cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa más realista que proceder de 

una de estas formas.  

Los encargados del gobierno corporativo de la Comisionista son responsables por la supervisión 

del proceso de reportes de información financiera del Fondo. 

Responsabilidades del revisor fiscal en relación con la auditoría de los estados financieros  

Mis objetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros 

considerados como un todo, están libres de errores de importancia material bien sea por fraude 

o error, y emitir un informe de auditoría que incluya mi opinión. Seguridad razonable significa un 

alto nivel de aseguramiento, pero no es una garantía de que una auditoría efectuada de acuerdo 

con NIAs siempre detectará un error material, cuando este exista. Los errores pueden surgir 

debido a fraude o error y son considerados materiales si, individualmente o en agregado, se 

podría razonablemente esperar que influyan en las decisiones económicas de los usuarios, 

tomadas sobre la base de estos estados financieros. 

Como parte de una auditoría efectuada de acuerdo con NIAs, ejerzo mi juicio profesional y 

mantengo escepticismo profesional durante la auditoría. También: 
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- Identifico y evalúo los riesgos de error material en los estados financieros, bien sea por 

fraude o error, diseño y realizo procedimientos de auditoría en respuesta a estos riesgos 

y obtengo evidencia de auditoría que sea suficiente y apropiada para fundamentar mi 

opinión. El riesgo de no detectar un error material resultante de fraude es mayor que 

aquel que surge de un error, debido a que el fraude puede involucrar colusión, 

falsificación, omisiones intencionales, representaciones engañosas o la anulación o 

sobrepaso del control interno. 

- Obtengo un entendimiento del control interno relevante para la auditoría con el objetivo 

de diseñar procedimientos de auditoría que sean apropiados en las circunstancias. 

- Evalúo lo apropiado de las políticas contables utilizadas y la razonabilidad de los 

estimados contables y de las revelaciones relacionadas, realizadas por la administración.
 
 

- Concluyo sobre lo adecuado del uso de la hipótesis de negocio en marcha por parte de 

la administración y, basado en la evidencia de auditoría obtenida, sobre si existe o no 

una incertidumbre material relacionada con eventos o condiciones que puedan indicar 

dudas significativas sobre la habilidad del Fondo para continuar como negocio en 

marcha. Si concluyo que existe una incertidumbre material, debo llamar la atención en 

mi informe a la revelación que describa esta situación en los estados financieros o, si 

esta revelación es inadecuada, debo modificar mi opinión. Mis conclusiones están 

basadas en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de mi informe. No obstante, 

eventos o condiciones futuras pueden causar que el Fondo deje de operar como un 

negocio en marcha. 

- Evalúo la presentación general, estructura y contenido de los estados financieros, 

incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros presentan las transacciones y 

eventos subyacentes para lograr una presentación razonable. 

Comunico a los encargados del gobierno del Fondo, administrado por la Comisionista, entre 

otros asuntos, el alcance planeado y la oportunidad para la auditoría, así como los hallazgos de 

auditoría significativos, incluyendo cualquier deficiencia significativa en el control interno que 

identifique durante mi auditoría. 

Informe sobre otros requerimientos legales y regulatorios 

Con base en el resultado de mis pruebas, en mi concepto durante 2023: 

a) La contabilidad del Fondo ha sido llevada por la Comisionista conforme a las normas legales 

y a la técnica contable. 

b) Las operaciones registradas en los libros auxiliares de la Comisionista se ajustan al 

reglamento del Fondo. 
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c) La correspondencia y los comprobantes de las cuentas se llevan y se conservan 

debidamente. 

d) En la Comisionista, se ha dado cumplimiento a las normas e instrucciones de la 

Superintendencia Financiera de Colombia relacionadas con la implementación e impacto en 

el estado de situación financiera y en el estado del resultado integral de los sistemas de 

administración de riesgos aplicables al Fondo. 

e) En la Comisionista, se ha dado cumplimiento a lo establecido en la Ley 2195 de 2022 en 

relación con el Programa de Transparencia y Ética Empresarial, mediante instrucciones de la 

Superintendencia Financiera de Colombia relacionadas con el Sistema de Administración de 

Riesgo de Lavado de Activos y de la Financiación del Terrorismo – SARLAFT o Sistema de 

Control Interno aplicable, según Concepto 2022033680-002-000 del 7 de abril de 2022 

emitido por este ente de control. 

Para dar cumplimiento a lo requerido en los artículos 1.2.1.2. y 1.2.1.5. del Decreto Único 

Reglamentario 2420 de 2015, en desarrollo de la responsabilidad del Revisor Fiscal contenida en 

el numeral 3º del artículo 209 del Código de Comercio, relacionada con la evaluación de si hay y 

son adecuadas las medidas de control interno, de conservación y custodia de los bienes de la 

Sociedad o de terceros que estén en su poder, emití un informe separado sobre la Comisionista 

que administra el Fondo, de fecha 21 de febrero de 2024. 

 

 Libia López Sánchez  

 Revisor Fiscal de Corredores Davivienda S.A.

 T.P. 85901 - T 

 Miembro de KPMG S.A.S. 

21 de febrero de 2024 

 

 



0 CORREDORES DAVIVIENDA S.A. SOCIEDAD COMISIONISTA DE BOLSA
0 FONDO DE INVERSION COLECTIVA MULTIESCALA
0 Estados de situación financiera
0 (En miles de pesos colombianos)
0
0                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           
0
0
0

0 Nota 31 de diciembre de 2023 31 de diciembre de 2022
0 Activo
0
0 sum sum 
0 Efectivo 6 $ 37.765.928.053 37.765.928 8.712.391.048 8.712.391
0 Inversiones 7 130.156.623.852 130.156.624 45.503.762.635 45.503.763
0 Cuentas por cobrar 8 608.420.229 608.420 560.630.328 560.630
0
0 Total Activos 168.530.972 54.776.784
0
0
0
0
0 Pasivo
0 sum sum 
0 Instrumentos financieros a valor razonable 9 0 0 -180671842 180.672
0 Cuentas por pagar 10 -57.059.254 57.060 -104.544.814 104.545

0
0 Total Pasivos 57.060 285.217
0
0 Activos Netos de los inversionistas
0 sum sum 
0 Aportes de capital, derechos o suscripciones 11 -168.473.912.746 168.473.912 -54.491.567.354 54.491.567 113.982.345
0

0 Total Pasivo y Activos netos de los Inversionistas: $ 168.530.972 54.776.784
0
0
0
0 Véanse las notas que acompañan a los estados financieros.
0

0
0
0
0
0 MARITZA SAN MARTÍN RINCÓN AURA MILENA RUIZ GARCÍA LIBIA LÓPEZ SÁNCHEZ
0 Representante Legal (*) Contador (*) Revisor Fiscal de Corredores Davivienda S.A.

T.P. 107475-T Sociedad Comisionista de Bolsa 
T.P. 85901-T

Miembro de KPMG S.A.S
0 (Véase mi informe del 21 febrero de 2024)
0
0 (*) Los suscritos Representante Legal y Contador Público certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en los estados  financieros 

y que los mismos han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad del fondo.1
1



 
0 CORREDORES DAVIVIENDA S.A. SOCIEDAD COMISIONISTA DE BOLSA
0 FONDO DE INVERSION COLECTIVA MULTIESCALA
0 Estados del resultado integral
0 (En miles de pesos colombianos)
0
0
0
0 Años terminados el 31 de diciembre de: Nota diciembre de 2023 diciembre de 2022
0
0 Ingresos de operaciones ordinarias:
0
0 sum sum sum 
0 Valoración de inversiones instrumentos de deuda, neto 12 $ -4845442795 4.243.455 -66.966.523 0 -2.943.285.946
0 Financieros 13 -16691386897 16.691.387 -13.625.399.04413.625.399 -4.335.283.188
0 Por venta de inversiones, neto 14 -3757346558 2.927.082 -1.048.621.184 0 -299.900.100
0 Otros Ingresos 15 -104442989 104.443 -172.129.507 172.130 -14.770.302
0 23.966.367 13.797.529
0
0 Gastos de operación:
0 sum sum sum 
0 Financieros y otros intereses 16 261150 261 213.000 213 52.650

Valoración de inversiones instrumentos de deuda, neto 12 -4845442795 0 -66.966.523 1.960.454 -2.943.285.946
0 Comisiones 17 1678266256 1.678.266 2.192.964.970 2.192.965 429.160.716
0 Servicios de administración e intermediación 18 34910400 34.911 45.940.085 45.940 12.070.451
0 Por venta de inversiones, neto 14 830264708 0 10.517.483.9659.468.863 158.775.000
0 Valoracion Derivados de negociación,  neto 19 1113158 1.113 204.857.328 165.722 0
0 Honorarios 20 0 21429104 21.429 26.637.816 26.638 6.092.414
1 Impuestos y tasas 21 1128936 1.129 1.483.022 1.483 260.731
0 Otros gastos 22 6528149 6.528 6.573.242 6.574 1.650.801
0 1.743.637 13.868.852
0
0
0
0 Rendimientos abonados, (pérdidas) cargadas al Fondo $ 22.222.730 (71.323)

0
0 Véanse las notas que acompañan a los estados financieros.
0

0
0
0
0 MARITZA SAN MARTÍN RINCÓN AURA MILENA RUIZ GARCÍA LIBIA LÓPEZ SÁNCHEZ
0 Representante Legal (*) Contador (*) Revisor Fiscal de Corredores Davivienda S.A.
0 T.P. 107475-T Sociedad Comisionista de Bolsa 
0 T.P. 85901-T

Miembro de KPMG S.A.S
(Véase mi informe del 21 febrero de 2024)

(*) Los suscritos Representante Legal y Contador Público certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas 
en los estados  financieros y que los mismos han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad del fondo.



CORREDORES DAVIVIENDA S.A. SOCIEDAD COMISIONISTA DE BOLSA
FONDO DE INVERSION COLECTIVA MULTIESCALA
Estados de cambios en los activos netos de los inversionistas

(En miles de pesos colombianos)

Años terminados el 31 de diciembre de 2023 y 2022: Nota sum 
sum -380.185.768.634

Saldo al 31 diciembre de 2021 $ -380185768634 380.185.769 error
sum 

Pérdidas cargadas al Fondo 71322774 (71.323)

Retiros netos durante el periodo 11 (325.622.879)
sum 

Saldo al 31 de diciembre de 2022 $ -54491567354 54.491.567 error
,

-54.491.567.354
sum 

Saldo al 31 diciembre de 2022 $ -54491567354 54.491.567
sum 

Rendimientos abonados al Fondo -22222729781 22.222.730

Adiciones netas durante el periodo 11 91.759.615
sum 

Saldo al 31 de diciembre de 2023 $ -168473912746 168.473.912
sum 

-168.473.912.746

Véanse las notas que acompañan a los estados financieros.

MARITZA SAN MARTÍN RINCÓN AURA MILENA RUIZ GARCÍA LIBIA LÓPEZ SÁNCHEZ

Representante Legal (*) Contador (*) Revisor Fiscal de Corredores Davivienda S.A.

T.P. 107475-T Sociedad Comisionista de Bolsa 

T.P. 85901-T

Miembro de KPMG S.A.S

(Véase mi informe del 21 febrero de 2024)

(*) Los suscritos Representante Legal y Contador Público certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones 
contenidas en los estados  financieros y que los mismos han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad del 
fondo.
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0 CORREDORES DAVIVIENDA S.A. SOCIEDAD COMISIONISTA DE BOLSA
0 FONDO DE INVERSION COLECTIVA MULTIESCALA
0 Estados de flujos de efectivo
0 (En miles de pesos colombianos)
0
0
0
0
0
0 Años terminados el 31 de diciembre de: Nota diciembre de 2023 diciembre de 2022
0 Flujo de efectivo por actividades de operación
0
0 sum sum 
0 Rendimientos abonados, (pérdidas) cargadas al Fondo $ -22222729781 22.222.730 71.322.774 (71.323)
0

0 Conciliación entre los rendimientos abonados, (pérdidas) cargadas al 
fondo y el efectivo neto provisto por (usado en) las actividades de 
operación:0

0
0 (Utilidad), pérdida en valoración de inversiones, neta (4.243.455) 1.960.454
0 Pérdida en valoración de derivados de negociación, neto 19 1.113 165.722

0 17.980.388 2.054.853
0 Cambios en activos netos:

sum sum sum sum 
0 Aumento en cuentas por cobrar 560630328608420229 (15.358.342) 336.757.187560.630.328(12.996.384)
0 Disminución en otros activos 0 0 0 4.841.7960 4.842
0 (Aumento), disminución en inversiones 45503762635130156623852 (80.410.519) 345.832.349.26745.503.762.635298.202.410
0 (Disminución), aumento en instrumentos financieros a valor razonable -1806718420 (180.672) (139.373.391)(180.671.842) 41.299
0 Disminución en cuentas por pagar -104544814-57059254 (47.485) (190.989.328)(104.544.814) (86.444)

Intereses titulos 13 15.310.552 12.772.511
0 Adiciones, (retiros) netos durante el periodo 11 91.759.615 (325.622.879)
0 Efectivo neto provisto por (usado en) las actividades de operación 29.053.537 (25.629.792)
0
1 Aumento (disminución) neta del efectivo 29.053.537 (25.629.792)
0
0 Efectivo al inicio del año 8712391048 8.712.391 34.342.183.10234.342.183
0 sum sum 
0 Efectivo al final del año $ 37765928053 37.765.928 8.712.391.0488.712.391

0
0
0 Véanse las notas que acompañan a los estados financieros.
0

0
0 MARITZA SAN MARTÍN RINCÓN AURA MILENA RUIZ GARCÍA LIBIA LÓPEZ SÁNCHEZ

0 Representante Legal (*) Contador (*) Revisor Fiscal de Corredores Davivienda S.A.

0 T.P. 107475-T Sociedad Comisionista de Bolsa 

0 T.P. 85901-T

0 Miembro de KPMG S.A.S

0 (Véase mi informe del 21 febrero de 2024)

0
0 (*) Los suscritos Representante Legal y Contador Público certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en los estados  

financieros y que los mismos han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad del fondo.0
0



CORREDORES DAVIVIENDA S.A. SOCIEDAD COMISIONISTA DE BOLSA
FONDO DE INVERSIÓN COLECTIVA MULTIESCALA

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2023 y 2022

(Expresadas en miles de pesos, excepto el valor de la unidad)
1

1. Entidad Reportante:

El Fondo de Inversión Colectiva Multiescala con pacto de permanencia mínima, (el
Fondo), tiene domicilio en Colombia. La dirección registrada del Fondo es Carrera 7 No.
71 – 52 Torre B piso 16. El fondo es de naturaleza abierta sin personería jurídica;
constituido y administrado por Corredores Davivienda S.A, Comisionista de Bolsa, (en
adelante la Sociedad Administradora), del cual cada suscriptor es propietario de partes
alícuotas y cuyo objeto es destinar el dinero recaudado de los suscriptores, según su
criterio y previa investigación, a la adquisición de valores por intermedio de la Bolsa o
directamente ante los emisores, según las leyes vigentes sobre la materia, pudiendo
sustituirlos a su juicio y procurando, en todo caso, una adecuada diversificación, de
acuerdo con las condiciones del mercado, absteniéndose de garantizar por cualquier
medio la obtención de una tasa fija para los recursos recibidos, así como de asegurar
rendimientos por valorización de los activos que integran el Fondo.

El Fondo se encuentra aprobado por la Superintendencia Financiera de Colombia
mediante Resolución No. 0718 del 26 agosto de 2005, comenzó a operar a partir del 29
de agosto de 2005 y tendrá una duración hasta el 31 de diciembre de 2030, prorrogados
automáticamente por el tiempo de existencia de la Sociedad Administradora.

El Decreto 1242 de 2013 modificó la parte 3 del Decreto 2555 de 2010, el cual unificó las
normas relativas al sector financiero y conservó la reglamentación de la constitución y
administración de los Fondos de Inversión Colectiva, entre los cuales se destacan los
siguientes:

a. Ámbito de aplicación y principios de los Fondos de Inversión colectiva: Dentro
de los aspectos más importantes en este capítulo se destacan las sociedades
autorizadas y ámbitos de aplicación; el profesionalismo de los administradores; la
segregación de activos entre la Sociedad Administradora y el Fondo; la prevalencia
de los intereses de los inversionistas sobre cualquier otro interés, inclusive el de la
Sociedad Administradora; la prevención y administración de conflictos de interés y la
obligación que tiene la Sociedad Administradora de establecer dentro de sus normas
de gobierno corporativo los planes a seguir para prevenirlos; el trato equitativo entre
los inversionistas con características similares; la obligación de la Sociedad
Administradora de propender por ejecutar la mejor gestión para el Fondo, teniendo en
cuenta las mejores condiciones disponibles para las negociaciones; así como la
obligación que tiene la Sociedad Administradora de evitar situaciones que pongan en
riesgo el capital del Fondo.

b. Definición y clasificación del Fondo: De acuerdo con sus características el Fondo
es un mecanismo o vehículo de captación o administración de sumas de dinero u
otros activos, integrado con el aporte de un número plural de personas determinables
una vez el fondo entre en operación, recursos que serán gestionados de manera
colectiva para obtener resultados económicos también colectivos. Es un Fondo



CORREDORES DAVIVIENDA S.A. SOCIEDAD COMISIONISTA DE BOLSA
FONDO DE INVERSIÓN COLECTIVA MULTIESCALA

Notas a los Estados Financieros
2

abierto con pacto mínimo de permanencia.

c. Revelación de información: La Sociedad Administradora está obligada a
suministrar toda la información inherente al Fondo en cuanto a reglamento,
prospecto, ficha técnica, extracto de cuenta e informes y rendiciones de cuentas.

2. Bases de preparación

a. Marco técnico normativo

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas de
Contabilidad y de Información Financiera aceptadas en Colombia para entidades del
Grupo 1 (NCIF Grupo 1) establecidas en la Ley 1314 de 2009, reglamentadas por el
Decreto Único Reglamentario 2420 de 2015 modificado por los Decretos 2496 de 2015,
2131 de 2016, 2170 de 2017, 2483 de 2018, 2270 de 2019,1432 de 2020, 938 de 2021 y
1611 de 2022. Las NCIF Grupo 1 se basan en las Normas Internacionales de
Información Financiera (NIIF) completas, emitidas y traducidas oficialmente al español
por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting
Standards Board – IASB, por sus siglas en inglés).

El 2 de enero de 2024, la administración aprobó la transmisión de los estados
financieros del Fondo con corte de 31 de diciembre de 2023, ante la Superintendencia
Financiera de Colombia.

El Fondo aplica a los presentes estados financieros las siguientes excepciones
contempladas en el Título 4 Regímenes especiales del Capítulo 1 del Decreto 2420 de
2015:

• La NIIF 9 respecto a la clasificación y la valoración de las inversiones, para estos casos
continúa aplicando lo requerido en la Circular Básica Contable y Financiera de la
Superintendencia Financiera de Colombia (SFC).

b. Bases de medición

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histórico con
excepción de las siguientes partidas importantes incluidas en el estado de situación
financiera:

• Los instrumentos financieros al valor razonable con cambios en resultado.
• Los derivados de negociación son medidos a valor razonable.

c. Moneda funcional y de presentación

Los estados financieros se presentan en pesos colombianos, que es la moneda
funcional del Fondo. Toda la información es presentada en miles de pesos y ha sido
redondeada a la unidad más cercana (M$).
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d. Uso de juicios y estimaciones

La preparación de los estados financieros de conformidad con las Normas de
Contabilidad y de Información Financiera aceptadas en Colombia requiere que la
administración realice juicios, estimaciones y supuestos sobre el futuro, incluidos los
riesgos y oportunidades relacionados con el clima, que afectan la aplicación de las
políticas contables y los montos de activos, pasivos y pasivos contingentes en la fecha
del balance, así como los ingresos y gastos del año. Los resultados reales pueden diferir
de estas estimaciones.

La Sociedad Administradora del Fondo no aplica juicios, estimaciones, ni supuestos en
la preparación de los estados financieros del Fondo.

3. Políticas contables significativas

Las políticas contables establecidas a continuación han sido aplicadas consistentemente
en la preparación de los estados financieros del Fondo De Inversión Colectiva
Multiescala de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Información Financiera
aceptadas en Colombia (NCIF), a menos que se indique lo contrario.

a. Efectivo

El efectivo y equivalentes al efectivo se compone de los saldos en efectivo y depósitos a
la vista con vencimientos originales de tres meses o menos desde la fecha de
adquisición que están sujetos a riesgo insignificante de cambios en su valor razonable y
son usados por el fondo en la gestión de sus compromisos a corto plazo.

b. Inversiones

El objetivo del Fondo es ofrecer al público un instrumento de inversión en activos de
renta fija de Colombia con estrategias de inversión consistentes con un nivel de riesgo
conservador que busca la estabilidad del capital en el largo plazo.

La valoración de las inversiones comprende las inversiones en valores o títulos de deuda
o valores o títulos participativos, adquiridos para el Fondo de Inversión Colectiva, de
conformidad con las normas legales vigentes, así como los derechos de recompra y los
compromisos de reventa de inversiones negociadas en operaciones repo y carruseles,
con el fin de obtener una rentabilidad sobre los recursos, en desarrollo de la política de
inversión.

La valoración de las inversiones tiene como objetivo fundamental el registro contable y la
revelación a valor razonable de los instrumentos financieros.

Las entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia deben utilizar
para la valoración la información suministrada por los proveedores de precios, para
todos los instrumentos que aplique, de acuerdo con lo previsto en el Decreto 2555 de
2010 o las normas que lo modifiquen o adicionen, así como las instrucciones previstas
en el Capítulo IV, Titulo IV de la Parte III de la Circular Básica Jurídica.

La determinación del valor razonable debe cumplir, como mínimo, con los siguientes
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criterios:

Objetividad: La determinación y asignación del valor o precio justo de intercambio de un
valor o título se efectúan con base en criterios técnicos y profesionales, que reconocen
los efectos derivados de los cambios en el comportamiento de todas las variables que
puedan afectar dicho precio.

Transparencia y representatividad: El valor o precio justo de intercambio de un valor o
título se determina y asigna con el propósito de revelar un resultado económico cierto,
neutral, verificable y representativo de los derechos incorporados en el respectivo valor o
título.

Evaluación y análisis permanentes: El valor o precio justo de intercambio que se atribuya
a un valor o título se fundamenta en la evaluación y el análisis permanentes de las
condiciones del mercado, de los emisores y de la respectiva emisión. Las variaciones en
dichas condiciones se reflejan en cambios del valor o precio previamente asignado, con
la periodicidad establecida para la valoración de las inversiones.

Profesionalismo: La determinación del valor o precio justo de intercambio de un valor o
título se basa en las conclusiones producto del análisis y estudio que realizaría un
experto prudente y diligente, encaminados a la búsqueda, obtención, conocimiento y
evaluación de toda la información relevante disponible, de manera tal que el precio que
se determine refleje los montos que razonablemente se recibirán por su venta.

Activos aceptables para invertir:

● Valores de contenido crediticio inscritos en Registro Nacional de Valores y
Emisores (RNVE).
● Valores de deuda pública emitidos o garantizados por la Nación, por el Banco de
la República o por el fondo de garantías de las instituciones financieras FOGAFIN.
● Operaciones de derivados con fines de inversión

Límites a la inversión:

|
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Nota: Los porcentajes aquí señalados se calcularán con base en los activos del Fondo.
Para el caso de los derivados con fines de inversión, el anterior límite está definido sobre
el valor de mercado del mismo.

Para los casos en los cuales el activo no cuente con una calificación de largo plazo, la
calificación mínima exigida de corto plazo será la equivalente a A.

El plazo promedio ponderado de las inversiones de renta fija del Fondo será máximo de
mil noventa y cinco (1.095) días. Por su parte, el plazo de vencimiento máximo de las
inversiones de renta fija del Fondo será de quince (15) años.

Las operaciones que realice el Fondo deberán efectuarse a través de una bolsa de
valores o a través de un sistema de negociación de valores o de registro de operaciones
sobre valores o activos reconocido a juicio de la Superintendencia Financiera de
Colombia.

En relación con la inversión, directa o indirecta, en valores cuyo emisor u originador,
avalista, aceptante o garante sea la matriz de la Sociedad Administradora o filiales o
subordinadas de ésta, el límite de inversión será del diez por ciento (10%) de los activos
del Fondo. En este caso, las operaciones que realice el Fondo deberán efectuarse a
través de un sistema de negociación de valores reconocido a juicio de la
Superintendencia Financiera de Colombia.

A continuación se indica la forma en que se clasifican, valoran y contabilizan los
diferentes tipos de inversión:

Clasificación Plazo Características Valoración Contabilización

Negociables Corto
plazo

Títulos
adquiridos con
el propósito de
obtener
utilidades por
las
fluctuaciones
del precio.

Se utiliza el valor
razonable que
determina el
proveedor de precios
designado como
oficial, de acuerdo con
las instrucciones
establecidas en el
capítulo XVI del Título
I de la Circular Básica
Jurídica. Este
procedimiento se
realiza diariamente.
Las inversiones
negociables en títulos
participativos se
valoran teniendo en
cuenta el valor de la
unidad, esto en el
caso de las
participaciones en
fondos de inversión.
Los valores
participativos inscritos
en el RNVE y listados

La diferencia que se
presente entre el valor
razonable actual y el
inmediatamente
anterior se registra
como mayor o menor
valor de la inversión y
su contrapartida afecta
los resultados del
periodo. Este
procedimiento se
realiza diariamente.
Las inversiones se
valoran a valor
razonable, a partir del
mismo día de su
adquisición, por tanto,
la contabilización de
los cambios entre el
costo de adquisición y
el valor razonable de
las inversiones se
realiza a partir de la
fecha de compra.
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Clasificación Plazo Características Valoración Contabilización

en bolsas de valores
en Colombia, se
valoran de acuerdo
con el precio
determinado por los
proveedores de
precios de valoración
autorizados por la
Superintendencia
Financiera de
Colombia.

Para la valoración de inversiones la Sociedad Administradora tiene contratado a la firma
PIP Colombia S.A. previa evaluación técnica y de conveniencia para el Inversionista,
acorde con las disposiciones de la SFC dispuestas en su Circular Básica Jurídica (CE 007
de 1996), en su Título I - Capítulo Décimo Sexto denominado “Proveeduría de Precios para
Valoración de Inversiones de las Entidades Vigiladas”.

Provisiones o Pérdidas por Calificación de Riesgo Crediticio

Categoría Riesgo Características Provisiones

A Normal Cumplen con los términos
pactados en el valor o título y
cuentan con una adecuada
capacidad de pago de capital e
intereses.

No procede.

B Aceptable Corresponde a emisiones que
presentan factores de
incertidumbre que podrían afectar
la capacidad de seguir
cumpliendo adecuadamente con
los servicios de la deuda. Así
mismo, sus estados financieros y
demás información disponible,
presentan debilidades que
pueden afectar su situación
financiera.

El valor neto no puede
ser superior al ochenta
por ciento (80%) del
costo de adquisición.

C Apreciable Corresponde a emisiones que
presentan alta o media
probabilidad de incumplimiento
en el pago oportuno de capital e
intereses. De igual forma, sus
estados financieros y demás
información disponible, muestran
deficiencias en su situación
financiera que comprometen la
recuperación de la inversión.

El valor neto no puede
ser superior al sesenta
por ciento (60%) del
costo de adquisición.

D Significativo Corresponde a aquellas
emisiones que presentan
incumplimiento en los términos
pactados en el título, así como

El valor neto no puede
ser superior al
cuarenta por ciento
(40%) del costo de
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Categoría Riesgo Características Provisiones

sus estados financieros y demás
información disponible presentan
deficiencias acentuadas en su
situación financiera, de suerte
que la probabilidad de recuperar
la inversión es altamente dudosa.

adquisición.

E Incobrable Emisores que de acuerdo con sus
estados financieros y demás
información disponible se estima
que la inversión es incobrable.
Así mismo, si no se cuenta con
los estados financieros con
menos de seis (6) meses
contados desde la fecha de la
valoración.

El valor de estas
inversiones debe estar
totalmente
provisionado.

Los títulos y/o valores que cuenten con una o varias calificaciones otorgadas por
calificadoras externas reconocidas por la Superintendencia Financiera de Colombia, o
los títulos y/o valores de deuda emitidos por entidades que se encuentren calificadas por
éstas, no pueden estar contabilizados por un monto que exceda los siguientes
porcentajes de su valor nominal neto de las amortizaciones efectuadas hasta la fecha de
valoración:

Calificación
Largo Plazo

Valor Máximo
%

Calificación
Corto Plazo

Valor
Máximo

%

BB+,BB,BB- BB+,BB,BB- BB+,BB,BB- BB+,BB,B
B-

B+, B, B- B+, B, B- B+, B, B- B+, B, B-
CCC CCC CCC CCC

DD, EE DD, EE DD, EE DD, EE

Para efecto de la estimación de las provisiones sobre depósitos a término que se deriven
de lo previsto en el presente numeral, se debe tomar la calificación del respectivo
emisor.

Las provisiones sobre las inversiones clasificadas como para mantener hasta el
vencimiento y respecto de las cuales se pueda establecer un precio justo de intercambio
de conformidad con lo previsto para los títulos y/o valores negociables o disponibles para
la venta, corresponden a la diferencia entre el valor registrado y dicho precio.

c. Derivados

La Sociedad Administradora podrá realizar operaciones de derivados con fines de
inversión sobre los activos aceptables para invertir del fondo, con sujeción a los términos
y límites previstos en el Reglamento del Fondo, cumpliendo con las condiciones
establecidas en el artículo 3.1.1.4.6 del Decreto 2555 de 2010 o en las normas que lo
modifiquen o sustituyan:
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● Que los activos subyacentes estén contemplados en la política de inversión del
Reglamento del Fondo.
● Que su compensación y liquidación se realice a través de las cámaras de riesgo
central de contraparte que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia.
● Que la Sociedad Administradora del Fondo durante la vigencia del contrato
mantenga en los depósitos a la vista en establecimientos de crédito de no vinculados a
la Sociedad Administradora, un valor equivalente a la diferencia entre el precio fijado en
el contrato y las garantías que se hayan constituido en el correspondiente administrador
de garantías.

La valoración de las operaciones de derivados con fines de inversión se efectuará con
base en la información suministrada por un Proveedor de Precios para Valoración
autorizado por la Superintendencia Financiera de Colombia, según lo dispuesto en el
Capítulo IV del Título IV de la Parte III de la Circular Básica Jurídica de la
Superintendencia Financiera de Colombia o las normas que lo modifiquen o sustituyan.

d. Operaciones Repo

El Fondo podrá realizar operaciones de reporto, simultáneas y transferencia temporal de
valores, tanto activas como pasivas. Estas operaciones deberán efectuarse a través de
un sistema de negociación de valores o de registro de operaciones sobre valores o
activos, internacionalmente reconocido a juicio de la Superintendencia Financiera de
Colombia.

Las operaciones de reporto o repo activas y simultáneas activas no podrán exceder en
su conjunto el treinta por ciento (30%) de los activos del Fondo. Los títulos o valores que
reciba el Fondo en desarrollo de operaciones de reporto o repo y simultáneas activas no
podrán ser transferidos de forma temporal, sino solo para cumplir la respectiva
operación.

e. Cuentas por cobrar

Se reconocerá como un activo financiero las cuentas por cobrar que otorguen el derecho
contractual a recibir efectivo, otro activo financiero de otra entidad, a intercambiar activos
financieros con otra entidad, en condiciones que sean potencialmente favorables para el
Fondo.

Se registrará en su momento inicial por su valor de transacción como el valor razonable
de todos los diferentes conceptos que se incluyan en cuentas por cobrar cuyo
vencimiento sea igual o inferior a un año.

Su medición posterior es a valor nominal debido a que no tienen tasas de interés y el
plazo en el que se espera recibir el pago es inferior a un año.

f. Cuentas por pagar

Representan las obligaciones contraídas por el fondo a favor de terceros por conceptos
tales como, comisiones y retención en la fuente. El Fondo reconocerá en su medición
inicial los pasivos financieros por su valor de transacción como valor razonable con
vencimiento igual o inferior a un año.
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Los pasivos financieros cuyo vencimiento es superior a un año, se registrará por su valor
razonable determinado por el valor presente de los pagos futuros descontados a la tasa
de interés pactada mediante contrato. La diferencia entre el valor razonable así
determinado y el valor de la transacción de la cuenta por pagar se registrará con cargo a
resultados en la cuenta correspondiente a gastos financieros.

El Fondo eliminará de su estado de situación financiera un pasivo financiero o parte de
este cuando, y sólo cuando, se haya extinguido, es decir, cuando la obligación
especificada en dicho contrato haya sido pagada.

La medición posterior para los pasivos financieros de corto plazo es a valor nominal
debido a que no tienen tasas de interés y el plazo en el que se espera efectuar el pago
es inferior a un año. Para los pasivos cuyo vencimiento sea mayor a un año la medición
posterior será a costo amortizado.

g. Rendimientos financieros

Los rendimientos por intereses en cuentas bancarias y por dividendos se reconocen
cuando se establece el derecho a recibir el ingreso.

Generalmente, corresponde a la fecha en que los dividendos por instrumentos de
patrimonio son declarados. El ingreso por dividendos de instrumentos de patrimonio
designados al valor razonable con cambios en resultados se reconoce en la partida
“rendimientos por dividendos”

h. Ganancia neta de instrumentos financieros a valor razonable

La ganancia neta de instrumentos financieros al valor razonable con cambios en
resultados incluye todos los cambios realizados y no realizados en el valor razonable,
pero excluye los ingresos por intereses y dividendos.

i. Gastos

Los gastos estarán compuestos por pérdidas en las actividades ordinarias del Fondo, u
otras partidas que cumplan con el concepto del gasto.

Los gastos serán reconocidos en el estado de resultados cuando haya surgido un
decremento en los beneficios económicos futuros, relacionado con un decremento en los
activos o un incremento en los pasivos, y además el gasto pueda medirse con fiabilidad.

j. Comisiones

La Sociedad Administradora percibirá como único beneficio por la administración y
gestión del fondo una comisión previa descontada diariamente, calculada con base en el
valor neto o del patrimonio de cada tipo de participación del día anterior. Este gasto se
reconocerá diariamente en el estado de resultado integral del Fondo.
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k. Aportes de capital, derechos y suscripciones

Corresponde a los aportes individuales en dinero que efectuaron los suscriptores. Las
sumas recibidas por operaciones de consignación de aportes se registran en esta cuenta
y se convierten a unidades de acuerdo con el valor de la unidad que rija el día de su
consignación.

Los rendimientos del fondo se entienden incluidos en el valor de la unidad de
participación en ésta y se pagarán a los inversionistas con la redención de sus derechos
de participación en la misma.

l. Calificación del fondo

El Fondo fue calificado el 24 de febrero de 2023 por BRC Standard & Poor’s firma
autorizada por la Superintendencia Financiera para tal efecto, otorgando; como F AAA/3
en riesgo de crédito y mercado, en riesgo de mercado y BRC 1 Riesgo Administrativo y
Operacional.

La calificación F AAA es la más alta otorgada por BRC, lo que indica que el Fondo posee
una capacidad sumamente fuerte para conservar el valor del capital y limitar la
exposición al riesgo de pérdidas por factores crediticios.

La calificación 3 indica que la sensibilidad del Fondo ante la variación de las condiciones
del mercado es considerable. Los fondos con esta calificación son más vulnerables ante
acontecimientos adversos en comparación con aquellos calificados en categorías
superiores.

La calificación BRC 1 en grado de inversión para riesgo administrativo y operacional,
indica que el Fondo posee un desarrollo operativo y administrativo muy fuerte. No
obstante, los fondos con esta calificación podrían ser más vulnerables ante
acontecimientos adversos en comparación con aquellos calificados en la máxima
categoría.

m. Unidades del fondo

Las inversiones y los derechos de los suscriptores se manejan a través de un sistema
computarizado basado en unidades. Las unidades miden el valor de los aportes de los
inversionistas y representan cuotas partes del valor patrimonial del respectivo Fondo. El
mayor valor de la unidad representa los rendimientos que se han obtenido.

Al 31 de diciembre de 2023, en el Fondo de Inversión Colectiva Multiescala para la
participación A, B y C, se encontraban 1.718, 33 y 1 suscriptores activos, el valor neto de
los aportes de los acreedores del Fondo equivalía a 5.707.445,77, 96.308,67 y 70.000
unidades respectivamente, con un valor por unidad de 29.158,08, 14.045,82 y 10.043,40
pesos cada una (valor de la unidad redondeado a dos decimales), obteniéndose una
tasa de rentabilidad efectiva anual para los últimos 30 días de 21.86%.

Al 31 de diciembre de 2022, en el Fondo de Inversión Colectiva Multiescala para la
participación A y B, se encontraban 1.105 y 46 suscriptores activos, el valor neto de los
aportes de los acreedores del Fondo equivalía a 2.134.384,43 y 188.353,74 unidades,
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con un valor por unidad de 24.489,31 y 11.796,81 pesos cada una (valor de la unidad
redondeado a dos decimales), obteniéndose una tasa de rentabilidad efectiva anual para
los últimos 30 días de 12.26%.

n. Impuestos

De acuerdo con las normas legales vigentes, el fondo no es contribuyente del impuesto
sobre la renta. El Fondo efectúa la retención en la fuente sobre los rendimientos
entregados a los inversionistas según lo estipulado en el Decreto 1859 del 26 de
septiembre del 2014.

4. Pronunciamientos contables emitidos aún no vigentes

Los siguientes pronunciamientos contables emitidos son aplicables a los períodos
anuales que comienzan después del 1 de enero de 2024, y no han sido aplicados en la
preparación de estos estados financieros. El Fondo tiene previsto adoptar los
pronunciamientos contables que les correspondan en sus respectivas fechas de
aplicación y no anticipadamente.

Modificaciones a las NIIF Decreto
asociado

Fecha de entrada en vigencia

Información a Revelar sobre
Políticas Contables
(Modificaciones a la NIC 1)

Decreto 1611
de 2022

Períodos anuales que comienzan en
o después del 1 de enero de 2024. Se
permite su aplicación anticipada.

5. Determinación de valores razonables

De acuerdo con la NIIF 13, el valor razonable es el precio recibido por la venta de un
activo o pagado por transferir un pasivo en una transacción ordenada entre participantes
de mercado en la fecha de medición. Dicha transacción tendría lugar en el mercado
principal; en su ausencia, sería el mercado “más ventajoso”.

Por esta razón, el Fondo realiza la valoración teniendo en cuenta el mercado en el que
se realizaría normalmente la transacción con la mayor información disponible.

El Fondo valora los activos y pasivos financieros transados en un mercado activo con
información disponible y suficiente a la fecha de valoración tales como títulos de deuda y
patrimonio, por medio de la información de precios publicada por el proveedor de precios
oficial (PIP S.A.), cuyas metodologías tienen el aval de la Superintendencia Financiera
de Colombia y centraliza la información del mercado. De esta forma, el Fondo emplea
los precios y las curvas publicadas por el proveedor y las asigna de acuerdo con el
instrumento a valorar.

Para aquellos instrumentos que no cuentan con un mercado activo, el Fondo desarrolla
metodologías que emplean información del mercado, y en ciertos casos, datos no
observables. Las metodologías buscan maximizar el uso de datos observables, para
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llegar a la aproximación más cercana de un precio de salida de activos y pasivos que no
cuentan con mercados amplios.

La NIIF 13 establece la siguiente jerarquía para la medición del valor razonable:

• Nivel 1: Precios cotizados en mercados activos para activos o pasivos idénticos a los
que la entidad puede acceder en la fecha de medición.
• Nivel 2: Variables diferentes a los precios cotizados del nivel 1, observables para el
activo o pasivo, directa o indirectamente.
• Nivel 3: Variables no observables para el activo o pasivo.

El Fondo clasifica los activos financieros en cada una de estas jerarquías partiendo de la
evaluación de los datos de entrada utilizados para obtener el valor razonable. Para estos
efectos el Fondo determina qué variables son observables partiendo de criterios como la
disponibilidad de precios en mercados, su publicación y actualización regular, la
confiabilidad y posibilidad de verificación, y su publicación por parte de fuentes
independientes que participan en los mercados.

Diciembre 31 de 2023 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
TES MINISTERIO DE HACIENDA Y CRÉDITO PÚBLICO 2,948,401 0 0 2,948,401

BONO BANCO AV VILLAS S.A. 0 1,915,911 0 1,915,911

BONO BANCO CORPBANCA COLOMBIA S.A. 0 992,473 0 992,473

BONO BANCO DE COMERCIO EXT. DE COLOMBIA S.A. 0 3,234,196 0 3,234,196

CDT BANCO AV VILLAS S.A. 0 8,056,485 0 8,056,485

CDT BANCO BTG PACTUAL COLOMBIA S.A. 0 10,361,968 0 10,361,968

CDT BANCO COLPATRIA MULTIBANCA COLPATRIA S.A 0 3,161,274 0 3,161,274

CDT BANCO DE BOGOTA S.A. 0 7,590,479 0 7,590,479

CDT BANCO DE COMERCIO EXT. DE COLOMBIA S.A. 0 2,028,617 0 2,028,617

CDT BANCO DE OCCIDENTE S.A. 0 18,022,468 0 18,022,468

CDT BANCO FALABELLA S.A. 0 2,042,007 0 2,042,007

CDT BANCO POPULAR S.A. 0 23,777,980 0 23,777,980

CDT BANCOLOMBIA S.A. 0 20,642,212 0 20,642,212

CDT BBVA COLOMBIA S.A. 0 18,089,426 0 18,089,426

CDT FINANCIERA DE DESARROLLO TERRITORIAL S.A 0 7,292,727 0 7,292,727

Instrumentos financieros a valor razonable 2,948,401 127,208,223 0 130,156,624

Total Inversiones 2,948,401 127,208,223 0 130,156,624

Diciembre 31 de 2022 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

TES MINISTERIO DE HACIENDA Y CRÉDITO PÚBLICO 3.394.900 0 0 3.394.900

CDT BANCO CAJA SOCIAL 0 4.525.424 0 4.525.424

CDT BANCOLOMBIA S.A. 0 5.113.743 0 5.113.743
CDT RCI COLOMBIA S.A. COMPAÑÍA DE
FINANCIAMIENTO 0 9.713.737 0 9.713.737

BONO BANCO AV VILLAS S.A. 0 4.775.735 0 4.775.735

BONO ENEL COLOMBIA SA ESP 910.655 0 0 910.655

BONO BANCO MUNDO MUJER S.A. 4.995.452 0 0 4.995.452
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BONO CARVAJAL S.A. 0 2.499.850 0 2.499.850

BONO UNE EPM TELECOMUNICACIONES S.A. 0 3.099.697 0 3.099.697

BONO BANCO CORPBANCA COLOMBIA S.A. 0 4.672.970 0 4.672.970

BONO INTERCONEXIÓN ELÉCTRICA S.A. E.S.P. ISA 0 1.801.600 0 1.801.600
Inversiones a valor razonable con cambios en
resultado instrumentos representativos de Deuda

9.301.007 36.202.756 0 45.503.763

Instrumentos financieros a valor razonable 0 (180.672) 0 (180.672)

Instrumentos financieros a valor razonable 0 (180.672) 0 (180.672)

Total Inversiones 9.301.007 36.022.084 0 45.323.091

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
31 de diciembre de 2023 2,948,401 127,208,223 0 130,156,624

31 de diciembre de 2022 9,301,007 36,022,084 0 45,323,091

Variación -68.30% 251.38% 0.00% 186.03%

Se presentó una máxima variación en el Nivel 2 alcanzando un valor de 251.38% para el
Fondo Abierto Con Pacto de Permanencia Mínima Multiescala. En relación a la variación
presentada, esta obedece al crecimiento de inversiones. Para este periodo no se
presenta transferencia entre niveles de jerarquía.

Nota: La clasificación de los niveles de jerarquía sobre los instrumentos se realiza en
función de la metodología de asignación establecida por Davivienda Corredores, la cual
involucra criterios relacionados al método de valoración definido por el proveedor de
precios PiP.

Para la clasificación de los instrumentos financieros dentro del Nivel 1 y 2 se tuvieron en
cuenta los siguientes aspectos:

Precio publicado: Método aplicado a aquellos títulos que para la fecha del ejercicio
reportan precios publicados por proveedores de precios autorizados. De acuerdo con los
lineamientos de la Superintendencia Financiera de Colombia, estos precios tienen
vigencia de un (1) día y se pueden determinar si para el día hábil del cálculo se ha
presentado en el mercado un nivel mínimo de operaciones del título a valorar, y que
dichas operaciones sean una muestra representativa.

Precio Sucio: PIP, como proveedor de precios oficial en Colombia, publica diariamente
precios sucios de los títulos valores que, por la cantidad de operaciones y volumen
transado, que se encuentran dentro de los estándares del mercado, permiten formar un
precio por el cual dos agentes estarían dispuestos a intercambiar el activo. Dentro de
este segmento, se encuentran los siguientes tipos de inversiones.

- TES: Títulos de deuda soberana, con la mayor liquidez en el mercado colombiano, para
el cual existe el programa de creadores de mercado; con lo cual se garantiza la
formación de precios en condiciones de mercado.
- Bonos del Sector Financiero: Títulos de deuda privada ordinaria de las entidades
financieras más importantes y mejores calidades crediticias en el mercado colombiano.
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- Bonos Corporativos: Títulos de deuda privada ordinaria de las principales entidades del
sector real y entidades de participación mixta (sector público y privado).

Para la clasificación de los instrumentos financieros dentro del nivel de jerarquía 2, se
tuvo en cuenta el siguiente método:

Margen Publicado/ Margen Vigente: Este método se aplica a aquellos títulos que para la
fecha del ejercicio reportan márgenes publicados por el proveedor de precios tradicional
en Colombia.

La legislación colombiana define también como un precio justo de intercambio “El que se
determine mediante el empleo de tasas de referencia y márgenes calculados a partir de
operaciones representativas del mercado agregadas por categorías, que se hayan
realizado en módulos o sistemas de negociación de valores autorizados por la
Superintendencia Financiera de Colombia, así como a partir de operaciones que se
realicen en el mercado mostrador y sean registradas en sistemas de registro de
operaciones sobre valores autorizados por la SFC” .

Usando por tanto la información que suministra el proveedor de precios es posible
obtener un precio justo de intercambio con una jerarquía Nivel 2; metodología que se
basa en la proyección de flujos futuros y el descuento de los mismos a partir de un
margen y una tasa de referencia.

Para la construcción de un margen, el proveedor de precios realiza el promedio
ponderado de los márgenes para una agrupación de títulos de una misma categoría,
según la cual los títulos tienen la misma clase, calificación, tipo de tasa, moneda o
unidad, y días al vencimiento o emisión.

Dicho margen tendrá un año de vigencia en caso de que no haya en el mercado
información suficiente para su actualización.

Dentro de esta metodología de valoración se encuentran los siguientes tipos de activos:

Bonos de Deuda Pública: Títulos de deuda pública de inversión obligatoria y voluntaria,
dentro de los que se encuentran TDA Tipo B (Títulos de Desarrollo Agropecuario), TRD
(Títulos de Reducción de Deuda), Bonos de Paz, Bonos Pensionales y Bonos de Valor
Constante.

Estos activos presentan como mercado principal el MEC, el cual es la plataforma de
negociación más importante del mercado Renta Fija Colombiano.

Por otra parte, el mercado más ventajoso es el mercado mostrador, donde se maximiza
el beneficio en la transferencia del instrumento financiero en caso de no existir el
mercado principal.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, no se efectuaron reclasificaciones por el portafolio
de inversiones ni transferencias en los niveles de jerarquía.
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6. Efectivo

El siguiente es el detalle del efectivo:
31 de diciembre de

2023
31 de diciembre de

2022

Cuentas de Ahorro

Banco de Bogotá 119.183 5.273

Bancolombia 12.074.845 2.500.007
Banco Citibank 23.331 516.864

Banco BBVA 163.337 154.145

Scotiabank Colpatria 6.778.900 34.527

Banco de Occidente 3.079.960 273.375

Banco Davivienda 3.487.642 3.521.098

Corficolombiana 11.643.534 22.958

Total Cuentas de ahorro 37.370.732 7.028.247

Cuenta corriente

Banco de Bogotá 130.557 110.472

Bancolombia 119.124 453.458

Banco Citibank 10.968 10.968

Banco BBVA 82.657 82.657

Scotiabank Colpatria 300 300

Banco de Occidente 21.715 1.021.717

Banco Davivienda 29.875 4.572

Total cuentas corrientes 395.196 1.684.144

Total efectivo moneda legal $ 37.765.928 8.712.391

La variación del efectivo obedece principalmente a la compra de nuevos títulos para el
portafolio del fondo y el incremento de aportes de los inversionistas.

Los depósitos en cuentas de ahorro están libres de restricciones y gravámenes.

7. Inversiones

El siguiente es el detalle del portafolio de inversiones:

31 de diciembre
de 2023

31 de diciembre de
2022

Instrumentos de deuda al valor razonable 130.156.624 45.503.763

Total inversiones 130.156.624 45.503.763

La variación en las inversiones con respecto a diciembre de 2022, se presenta
principalmente por la compra de CDTs de los bancos Popular, Bancolombia, BTG
Pactual, BBVA Colombia, Occidente y AV Villas.
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Sobre el saldo de las inversiones no existen restricciones o gravámenes que afecten su
disponibilidad.

31 de diciembre
de 2023 % Part 31 de diciembre

de 2022 % Part

TES 2,948,401 2% 3.394.900 7%
Bonos ordinarios
Banco AV Villas S.A. 1,915,911 1% 4,775,735 10%
Banco Corpbanca Colombia S.A. 992,473 1% 0 0%
Banco de Comercio Ext. de Colombia S.A. 3,234,196 2% 0 0%
Carvajal S.A. 0 0% 2,499,850 5%
Banco Itaú Corpbanca Colombia S.A. 0 0% 4,672,970 10%
Interconexión Eléctrica S.A. E.S.P. 0 0% 1,801,600 4%
Banco Mundo Mujer S.A. 0 0% 4,995,452 11%
UNE EPM Telecomunicaciones S.A. 0 0% 3,099,697 7%
Enel Codensa S.A. E.S.P. 0 0% 910,655 2%
Total Bonos 6,142,580 5% 22,755,959 50%
CDTs
Banco AV Villas S.A. 8,056,485 6% 0 0%
Banco BTG Pactual S.A. 10,361,968 8% 0 0%
Banco Colpatria Multibanca S.A. 3,161,274 2% 0 0%
Banco de Bogota S.A. 7,590,479 6% 0 0%
Banco de Comercio Ext. de Colombia S.A. 2,028,617 2% 0 0%
Banco de Occidente S.A. 18,022,468 14% 0 0%
Banco Falabella S.A. 2,042,007 2% 0 0%
Banco Popular S.A. 23,777,980 18% 0 0%
Bancolombia S.A. 20,642,212 16% 5,113,743 11%
BBVA Colombia S.A. 18,089,426 14% 0 0%
Financiera de Desarrollo Territorial S.A. 7,292,727 6% 0 0%
RCI Colombia S.A. 0 0% 9,713,737 21%
Banco Caja Social 0 0% 4,525,424 10%
Total CDTs 121,065,643 93% 19,352,904 43%
Total Instrumentos representativos de deuda 130,156,624 100% 45,503,763 100%

A continuación se relaciona la calificación y calificadora de los emisores sobre los cuales
el Fondo posee inversiones al 31 de diciembre de 2023:

Emisor Calificación Calificadora

TES
Ministerio de Hacienda y Crédito Público Nación -
Bonos
Banco AV Villas S.A. AAA BRC
Banco Corpbanca Colombia S.A. AAA BRC
Banco de Comercio Ext. de Colombia S.A. AAA Fitch Ratings Colombia
CDTs
Banco AV Villas S.A. AAA Value & Risk
Banco BTG Pactual S.A. AAA Value & Risk
Banco Colpatria Multibanca S.A. AAA Fitch Ratings Colombia
Banco de Bogota S.A. AAA BRC
Banco de Comercio Ext. de Colombia S.A. AAA Fitch Ratings Colombia
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Banco de Occidente S.A. AAA Fitch Ratings Colombia
Banco Falabella S.A. AA Fitch Ratings Colombia
Banco Popular S.A. AAA BRC
Bancolombia S.A. (CP) AAA Fitch Ratings Colombia
Bancolombia S.A. (LP) F1+ Fitch Ratings Colombia
BBVA Colombia S.A. AAA Fitch Ratings Colombia
Financiera de Desarrollo Territorial S.A. F1+ Fitch Ratings Colombia

La variación en las inversiones con respecto a diciembre de 2022, se presenta
principalmente por la compra de CDTs de los bancos Popular, Bancolombia, BTG
Pactual, BBVA Colombia, Occidente y AV Villas.

Sobre el saldo de las inversiones no existen restricciones o gravámenes que afecten su
disponibilidad.

Portafolio de inversiones por moneda

31 de diciembre de 2023 31 de diciembre de 2022

Pesos 130.156.624 42.108.863
UVR 0 3.394.900
Total $ 130.156.624 45.503.763

8. Cuentas por cobrar

El siguiente es el detalle de las cuentas por cobrar:

31 de diciembre de 2023 31 de diciembre de 2022

Rendimientos financieros 55.867 8.077

(*) Garantía en efectivo 552.553 552.553

Total $ 608.420 560.630

(*) Corresponde a las garantías depositadas en la Cámara Central de Divisas para que
el Fondo pueda operar en derivados de negociación.

9. Instrumentos financieros a valor razonable

El siguiente es el detalle de los instrumentos financieros a valor razonable:

31 de diciembre de 2023 31 de diciembre de 2022

Instrumentos a valor razonable 0 180.672

Total $ 0 180.672
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Corresponde a las operaciones con instrumentos financieros derivados de futuros de
tasa de interés (OIS-VMTO) registrados desde el 19 de julio de 2021 con vencimiento el
23 de enero de 2023, al 31 de diciembre de 2022 se encontraban vigentes 10 contratos.

10. Cuentas por pagar

A continuación, se detalla la información de las cuentas por pagar:

31 de diciembre de 2023 31 de diciembre de 2022

(a) Comisión de administración 21.867 5.340

(b) Comisión custodio 1.658 16.227

(c) Gastos financieros 3.556 78.533

Rendimientos financieros 140 0

(d) Acreedores Varios 29.839 4.193

Revisoria fiscal 0 249

Impuestos 0 3

Total $ 57.060 104.545

(a) Al 31 de diciembre de 2023, la variación en la cuenta por pagar de la comisión de
administración obedece a que se calcula de acuerdo al valor de activos administrados.
El saldo corresponde a la comisión generada del 28 al 31 de diciembre de 2023 y del 29
al 31 de diciembre de 2022 y la cual fue pagada el 2 de enero de 2023 y 2024
respectivamente.

(b) Corresponde a la comisión que paga el Fondo por custodiar los títulos del portafolio,
su variación depende del volumen de operaciones diarias que realiza.

(c) Corresponde a recursos girados por la Sociedad Administradora al Fondo para cubrir
las comisiones bancarias que son cobradas en las cuentas bancarias de recaudo de
aportes de los inversionistas. La variación obedece a que en diciembre de 2023 el Fondo
restituye $75.000 a la Sociedad Administradora teniendo en cuenta que los gastos
bancarios que se están generando son menores

(d) La variación en acreedores varios se presenta por la cantidad de retiros totales de los
inversionistas del Fondo.

11. Aportes de capital, derechos o suscripciones

Al 31 de diciembre de 2023 se presenta un aumento en el tamaño del Fondo; el número
de inversionistas en el Fondo pasó de 1.151 en diciembre de 2022 a 1.752 al 31 de
diciembre de 2023. De igual manera el valor de la unidad pasó de $23.460,06 a
$28,682.49 respectivamente. En el período en mención se presentó un incremento de
$113.982.345, de los cuales $91.759.615 corresponden a adiciones netas de clientes y
$22.222.730 a los rendimientos generados durante el año 2023.

Al 31 de diciembre de 2022 se presenta una variación en el tamaño del Fondo, el
número de inversionistas en el Fondo pasó de 3.374 en diciembre de 2021 a 1.151 al 31
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de diciembre de 2022. De igual manera el valor de la unidad pasó de $23.065.24 a
23.460,06 respectivamente. En el período en mención se presentó una disminución de
$325.694.202, de los cuales $325.622.879 corresponden a retiros netos de clientes y
$71.323 a pérdidas generadas durante el año 2022. Esto considerando que la renta fija
local evidenció fluctuaciones generalizadas durante el año 2022. A lo largo del año el
mercado de renta fija local sufrió desvalorizaciones en el frente de deuda pública como
de deuda privada, como consecuencia de la pérdida del grado de inversión a nivel local,
una inflación al alza y el proceso de normalización monetaria por parte del Banco de La
República generando incrementos en la tasa de interés.

Los factores anteriores generaron rentabilidades negativas en muchos casos en
vehículos de renta fija local y en el caso de fondo multiescala una rentabilidad neta en el
año 2023 del 22.26% mientras que para el año 2022 fue de 1,71%.

12. Valoración de inversiones instrumentos de deuda, neto

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, se generó una valoración en los instrumentos de
deuda por $4.243.455 y ($1.960.454) respectivamente.

La variación que se presenta se debe principalmente a que la rentabilidad a 180 días se
ubicó en 17.70% EA durante el segundo semestre del año 2023. En dicho período se
realizaron compras principalmente en títulos de Tasa Fija, dada la expectativa de un
mejor desempeño de dichos papeles en el escenario actual de tasas de interés altas en
el mercado de deuda corporativa y con diferenciales favorables frente a la tasa de
referencia del Banco de La República. Por otra parte, se disminuyó de forma gradual la
participación en títulos indexados al IPC, dada la tendencia bajista que presentó el
indicador en el segundo semestre del año.

La duración del portafolio aumentó en el periodo, al pasar de 558 días en junio de 2023
a 913 días en diciembre de 2023.

Se aumentó la concentración en títulos de tasa fija de 29.97% hasta 51.03%. El
incremento de la concentración en dicha referencia en el portafolio, obedeció a una
expectativa de mayor rentabilidad esperada en dichos títulos, dado el nivel de tasas altas
en el mercado de deuda corporativa y su diferencial favorable frente a la tasas de
referencia del Banco de la República.

13. Financieros

El siguiente es el detalle de ingresos financieros:

31 de diciembre de 2023 31 de diciembre de 2022

Ingresos operaciones repo 59.959 29.835

(*) Rendimientos cuentas
bancarias 1.320.876 823.053

(**) Intereses títulos 15.310.552 12.772.511

Total $ 16.691.387 13.625.399
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(*) La variación del ingreso por rendimientos de las cuentas de ahorro, obedece a la
variación del saldo promedio de las cuentas de ahorros durante el año 2023 y 2022.

(**) Corresponde a los intereses pagados por los emisores de los títulos que posee el
fondo de acuerdo a las tasas de emisión de cada título.

14. Por venta de inversiones, neto

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el valor por venta de inversiones fue de $2.927.082
Y ($9.468.863) respectivamente.

15. Otros ingresos

El siguiente es el detalle de los otros ingresos:

31 de diciembre
de 2023

31 de diciembre
de 2022

TES 280,204 193,885
Bonos ordinarios
Banco de Bogota S.A. 543,600 0
Banco AV Villas S.A. 214,616 0
Banco Itaú Corpbanca Colombia S.A. 205,143 0
Interconexión Eléctrica S.A. E.S.P. 152,779 (2,965,820)
UNE EPM Telecomunicaciones S.A. 47,904 0
Banco de Occidente S.A. 35,820 (11,250)
Carvajal S.A. 299,900 0
Isagen S.A. E.S.P. 0 (313,689)
Bancolombia S.A. 0 (70,108)
Banco Popular S.A. 0 (30,498)
Colombia Telecomunicaciones S.A. E.S.P. 0 (169,238)
Icetex 0 (395,772)
Grupo de Inversiones Suramericana S.A. 0 (75,541)
Banco de Comercio Ext. de Colombia S.A. 0 0
Empresas Públicas de Medellín E.S.P. 0 (1,216,567)
Total Bonos 1,499,762 (5,248,483)
CDTs
RCI Colombia S.A. 383,963 0
Banco Colpatria Multibanca S.A. 178,600 (1,328,142)
BBVA Colombia S.A. 91,200 (1,384,330)
Corporación Financiera Colombiana S.A. 2,160 (79,678)
Banco Caja Social 120,271 0
Bancolombia S.A. (92,343) (1,260,850)
Banco Popular S.A. 122,040 (286,650)
Banco de Bogota S.A. 32,500 41,207
Banco de Occidente S.A. (36,275) (82,675)
Banco BTG Pactual S.A. (32,100) 0
Banco GNB Sudameris S.A. 276,150 0
Corficolombiana 100,950 0
Financiera de Desarrollo Territorial S.A. 0 (6,679)
GMAC Financial Colombia S.A. 0 (26,468)
Total CDTs 1,147,116 (4,414,265)
Total utilidad/pérdida en venta 2,927,082 (9,468,863)
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31 de diciembre de 2023 31 de diciembre de 2022

(*) Penalizaciones 92.047 171.040

(**) Otros Ingresos 12.396 1.090

Total $ 104.443 172.130

(*) Corresponde a ingresos de penalizaciones por retiro de los inversionistas antes de
cumplir su pacto de permanencia en el Fondo.

(**) Corresponde a la reversión del gasto del custodio por mayor valor afectado en el pyg
del Fondo durante el año 2022.

16. Financieros y otros intereses

El siguiente es el detalle de gastos financieros y otros intereses:

31 de diciembre de 2023 31 de diciembre de 2022

Intereses operaciones repo 261 213

Total $ 261 213

Corresponde a los intereses producto de las operaciones repo realizadas por el Fondo
con el Banco de la República para financiar sus operaciones en el corto plazo y atender
sus necesidades de liquidez.

17. Comisiones

El siguiente es el detalle del gasto por comisiones:

31 de diciembre de 2023 31 de diciembre de 2022

Servicios bancarios 4.987 295

(*) Comisión de administración 1.665.328 2.170.212

Comisión bursátil 7.951 22.458

Total $ 1.678.266 2.192.965

(*) La comisión de administración se calcula diariamente con base al valor neto del
patrimonio. Por lo tanto, la variación obedece a los cambios que se han presentado en el
tamaño del Fondo

18. Servicios de administración e intermediación

El siguiente es el detalle de Servicios de administración e intermediación:



CORREDORES DAVIVIENDA S.A. SOCIEDAD COMISIONISTA DE BOLSA
FONDO DE INVERSIÓN COLECTIVA MULTIESCALA

Notas a los Estados Financieros
22

31 de diciembre de 2023 31 de diciembre de 2022

Comisión Custodio 34.911 45.940

Total $ 34.911 45.940

La variación en el gasto de custodia obedece a la disminución de operaciones realizadas
en el Fondo durante el año 2023 en comparación al año 2022, ya que este cobro es
efectuado por la Bolsa de Valores de Colombia por el volumen de operaciones diarias
que realiza el Fondo.

19. Valoración Derivados de negociación, neto

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el valor por valoración de derivados fue de ($1.113) y
($165.722) respectivamente. La valoración en los derivados se efectúa con base en la
información suministrada por un proveedor de precios para valoración autorizado por la
Superintendencia Financiera de Colombia (PIP), según lo dispuesto en el Capítulo IV del
Título IV de la Parte III de la Circular Básica Jurídica de la Superintendencia Financiera
de Colombia o las normas que lo modifiquen o sustituyan.

20. Honorarios

El siguiente es el detalle de los honorarios:

31 de diciembre de 2023 31 de diciembre de 2022

Revisoria fiscal 6.210 8.306

Calificadora 15.219 18.332

Total $ 21.429 26.638

21. Impuestos y tasas

El siguiente es el detalle de impuestos y tasas:

31 de diciembre de 2023 31 de diciembre de 2022

Impuesto a los movimientos
financieros 1.129 1.483

Total $ 1.129 1.483

22. Otros gastos

El siguiente es el detalle de otros gastos:
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31 de diciembre de 2023 31 de diciembre de 2022

(*) Mercado electrónico
colombiano (MEC) 618 602

(*) Cuentas de depósito (CUD) 4.090 4.170

Comisión custodio - Servicio de
bolsa 1.820 1.802

Total $ 6.528 6.574

(*) Corresponde a los cobros que efectúa la Bolsa de Valores de Colombia por las
operaciones diarias que realiza el Fondo y su variación depende del volumen de las
mismas.

23. Políticas en control de riesgos

Durante el año 2023 la Gerencia de Riesgos de la Sociedad Administradora realizó
satisfactoriamente las actividades de identificación, medición, control y monitoreo de los
diferentes sistemas de administración de riesgo para el Fondo de Inversión Colectiva
Multiescala.

A continuación, se detalla la naturaleza y comportamiento de los riesgos generados de
los instrumentos financieros a los que el Fondo se expuso durante el año 2023, así
como, la forma de gestionar dichos riesgos. Esta información involucra un análisis
cualitativo y cuantitativo.

A. SISTEMA DE ADMINISTRACIÓN DE RIESGO DE MERCADO (SARM)

En relación al Sistema de Administración de Riesgo de Mercado, se dio cumplimiento a
las instrucciones detalladas en la Circular Básica Contable y Financiera (CE 100 de
1995), Capítulo XXXI. Al respecto se informa que, en cumplimiento a las anteriores
disposiciones, se realizó el cálculo y posterior envío de los resultados obtenidos de VeR
normativo a la Superintendencia Financiera de Colombia dentro de los compromisos de
la Sociedad Administradora.

A continuación se detalla la metodología establecida por la SFC e implementada por la
Sociedad para el cálculo del valor en riesgo de los Fondos:

“El modelo establecido por la SFC para la medición del riesgo de mercado es un modelo
de factores. En este tipo de modelos, en el caso en que el comportamiento de cada
factor de riesgo no dependa del comportamiento de los demás factores de riesgo (cero
correlación), los valores en riesgo elevados al cuadrado para cada factor se pueden
sumar aritméticamente, y por lo tanto, el valor en riesgo corresponderá a la raíz
cuadrada de esta suma. En caso contrario, y específicamente en este modelo, es
necesario agregar los valores en riesgo de cada factor a través de la metodología que se
describe en el presente numeral. Para este efecto la Tabla 5 resume los diferentes
factores de riesgo.
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El método de agregación consiste en sumar los Valores en Riesgo originados por cada
uno de los factores de riesgo teniendo en cuenta la correlación que existe entre estos.
Para ello, a continuación se explica el procedimiento a seguir para la agregación del VeR
de cada factor de riesgo, la obtención de las correlaciones entre los factores de riesgo y
la suma de los valores en riesgo teniendo en cuenta dichas correlaciones.

En general, el método de agregación se puede resumir en dos (2) pasos:

i. Suma aritmética de los VeR que se originen por un mismo factor de riesgo.
ii. Agregación de los VeR de diferentes factores de riesgo haciendo uso de la matriz de
correlaciones.

Tabla 5

Riesgo Factor

Tasa de Interés*

Curva Cero
Cupón
Pesos

1. Componente Principal 1
2. Componente Principal 2
3. Componente Principal 3

Curva Cero
Cupón
UVR

4. Componente Principal 1
5. Componente Principal 2
6. Componente Principal 3

Curva Cero
cupón
Tesoros

7. Componente Principal 1
8. Componente Principal 2
9. Componente Principal 3

DTF 10. Corto Plazo
11.Largo Plazo
12. IPC

Tasa de Cambio 13. TRM
14. Euro / Pesos

Precio de
Acciones

15. IGBC
16. World INDEX

Participación en
Fondos de
Inversión
Colectiva

17. Fondos de Inversión Colectiva

Credit Default
Swaps 18. Credit Default Swaps

* Los componentes principales 1, 2 y 3 describen los choques de tasa paralelo, de
pendiente y convexidad respectivamente y se comportan como factores de riesgo
independientes.1”

Se detallan los indicadores de participación de VeR sobre el nivel de activos e
inversiones con corte diciembre de 2023.

1
Superintendencia Financiera de Colombia, Circular Básica Contable y Financiera, Capítulo XXXI. Anexo 7.
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El VeR diversificado para el Fondo alcanzó un valor de $1.523 compuesto en su
totalidad por el factor de riesgo Fondo de Inversión Colectiva.

Adicionalmente, se efectuó el análisis comparativo del VeR por factor de riesgo sobre la
metodología normativa obteniendo los siguientes resultados:

De la anterior tabla se logra evidenciar la tendencia positiva sobre el VeR del Fondo
durante los periodos comprendidos entre los años 2023 y 2022 con una variación de
401%.

En relación con el aplicativo utilizado para la generación de la medición del VeR, la
Sociedad Administradora utilizó el software FINAC, sistema que permite la generación
automática de la exposición de riesgo de mercado.

A continuación se detalla la metodología de VaR interno implementada por la Sociedad
para el cálculo del valor en riesgo de los Fondos:

“El Modelo interno de VaR, permite estimar el valor de riesgo de mercado asociado a las
fluctuaciones de los diferentes activos que componen los portafolios del Grupo Bolívar y
utiliza la metodología RiskMetrics desarrollada por JP Morgan, la cual contempla un VaR
paramétrico, evaluado con diferentes distribuciones de probabilidad.

El modelo, se encuentra enmarcado dentro del esquema de mapeo de flujos de caja del
portafolio, teniendo identificados 582 factores de riesgo, entre ellos se encuentran:
vencimientos sobre la curva cero cupón en PESOS y UVR, vencimientos sobre una
curva en Yankees, vencimientos sobre curvas Forward, devaluaciones para las
diferentes monedas en las cuales las Compañías del Grupo tienen posición (USD,
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EURO, Colon, Yen, Dólar Canadiense, Libra, entre otras), curva Swap OIS, ETF´s y
acciones.2”

Con el objetivo de evaluar los efectos generados sobre la exposición de riesgo de
mercado del FIC ante posibles escenarios extremos, la Gerencia de Riesgos efectúa
periódicamente análisis de sensibilidades de la metodología interna, sobre las cuales no
se obtuvieron aspectos relevantes que requieran una evaluación adicional.

Por otro lado, el detalle de las etapas y elementos del SARM donde se incorporan los
FICs se encuentra definidos en el Manual de Administración de Riesgos Financieros del
Grupo Bolívar (MARF).

Finalmente y luego de analizar la información reportada por la Gerencia de Riesgos, se
confirma que el nivel de riesgo de mercado generado en el Fondo cumple con el perfil de
riesgo establecido por la Sociedad Administradora.

B. SISTEMA DE ADMINISTRACIÓN DE RIESGO DE LIQUIDEZ (SARL)

En relación al Sistema de Administración de Riesgo de Liquidez, se dio cumplimiento a
las instrucciones detalladas en la Circular Básica Contable y Financiera (CE 100 de
1995), Capítulo XXXI. Al respecto se informa que, en cumplimiento a las anteriores
disposiciones, se realizó la medición del riesgo de liquidez a través del cálculo del IRL
bajo metodología interna.

A continuación se detallan las metodologías implementadas por la Sociedad para el
cálculo del indicador de riesgo de liquidez de los FICs:

● Metodología interna.3

“La metodología interna de medición de riesgo de liquidez incorpora el VaR de Liquidez,
el cual estima el monto máximo probable de recursos que pueden ser retirados de un
fondo, en condiciones normales, considerando la dinámica histórica de aportes y retiros.

El modelo realiza estimaciones para 3 escenarios diferentes:

● Liquidez Inmediata
● Corto Plazo
● Peor Evento”

El detalle del comportamiento de los principales indicadores de liquidez bajo la
metodología interna para el Fondo con corte diciembre de 2023 se relaciona a
continuación:

3
Superintendencia Financiera de Colombia, Circular Básica Contable y Financiera, Capítulo XXXl. Anexo 11.

2
Manual de Administración de Riesgos Financieros – MARF, Anexo II. Notas Técnicas
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Sobre los anteriores indicadores de gestión de liquidez se confirmó la baja exposición de
riesgo, fundamentado en un nivel del IRL superior al uno (1) bajo los tres escenarios
estipulados por la metodología interna.

Con el objetivo de evaluar los efectos generados sobre la exposición de riesgo de
liquidez del Fondo ante posibles escenarios extremos, la Gerencia de Riesgos efectúa
periódicamente análisis de sensibilidades de la metodología interna, sobre las cuales no
se obtuvieron aspectos relevantes que requieran una evaluación adicional.

Por otro lado, el detalle de las etapas y elementos del SARL donde se incorporan los
FICs se encuentra definidos en el Manual de Administración de Riesgos Financieros del
Grupo Bolívar (MARF).

Finalmente, y luego de analizar la información reportada por la Gerencia de Riesgos, se
confirma que el nivel de riesgo de liquidez generado en el Fondo cumple con el perfil de
riesgo establecido por la Sociedad Administradora.

C. SISTEMA DE ADMINISTRACIÓN DE RIESGO DE INVERSIÓN Y
CONTRAPARTE

En relación al Sistema de Administración de Riesgo de Contraparte, se dio cumplimiento
a las instrucciones detalladas en la Circular Básica Contable y Financiera (CE 100 de
1995), Capítulo XXXI. Al respecto se informa que, en cumplimiento a las anteriores
disposiciones, se realizó el monitoreo y control del riesgo de inversión y contraparte.
Adicionalmente, se monitorearon los límites de emisor establecidos para este Fondo.

Durante el año 2023, la Gerencia de Riesgos de la Sociedad Administradora monitoreó
de forma diaria el cumplimiento de las políticas y límites que se encuentran definidos
para el Fondo.

De igual forma durante el año, la Vicepresidencia de Riesgos de Inversión (VPRI) del
Grupo Bolívar realizó el estudio y asignación de límites de contrapartes y emisor para el
FIC, los cuales fueron monitoreados por la Gerencia de Riesgos de la Sociedad.
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Adicionalmente, se efectuó el análisis diario del comportamiento de los principales
emisores y tipos de activo, a continuación se detalle los anteriores elementos con corte
diciembre de 2023.

Por otro lado, el detalle de las etapas y elementos del SARIC y del Sistema de Riesgo
de Inversión donde se encuentran incorporados los FICs se definen en el Manual de
Administración de Riesgos Financieros del Grupo Bolívar (MARF).

Finalmente, y luego de analizar la información reportada por la Gerencia de Riesgos, se
confirma que el nivel de riesgo de inversión y contraparte para el Fondo cumple con el
perfil de riesgo establecido por la Sociedad Administradora.

D. SISTEMA DE ADMINISTRACIÓN DE RIESGO OPERATIVO (SARO)

En relación al sistema de administración de riesgo operacional, se dio cumplimiento a las
instrucciones detalladas en la Circular Básica Contable y Financiera (Circular Externa
100 de 1995), Capítulo XXXI Sistema Integral de Administración de Riesgos (SIAR). Al
respecto se informa, que en cumplimiento a las anteriores disposiciones se realizó la
identificación, medición, control y monitoreo de los riesgos operacionales y la
administración de los eventos materializados, logrando mantener los riesgos
operacionales asociados al Fondo razonablemente controlados.

La Firma implementó y mantiene activos los elementos para la administración del SARO
(políticas, procedimientos, documentación, estructura organizacional, registro de eventos
de riesgo operacional, órganos de control, plataforma tecnológica, divulgación de
información y capacitación) establecidos por la Superintendencia Financiera de
Colombia.

E. SISTEMA DE ATENCIÓN AL CONSUMIDOR FINANCIERO (SAC)

Corredores Davivienda S.A. cuenta con los principios y elementos que componen el
SAC establecidos por la Superintendencia Financiera de Colombia en la normatividad
vigente, mediante los cuales consolida al interior de la Firma una cultura de debida
atención, trato justo, protección, y servicio a los Consumidores Financieros.

Con el propósito mencionado, la Firma desarrolló durante el año 2023 entre otras, las
siguientes actividades:
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· Se ejecutó el programa de Cultura de servicio dirigido a todos los funcionarios para
fortalecer la habilidades de servicio al interior de la Firma e impactar positivamente la
experiencia de nuestros clientes.

· Se rediseñó el programa de Capacitación SAC y su contenido lanzando un primer
curso en el primer semestre del año para los funcionarios que tienen contacto directo
con clientes y en el segundo semestre para todos los funcionarios de la comisionista. Se
ejecutaron de forma satisfactoria a través de la plataforma Xplora.

· Se continuó realizando la transmisión en línea de las quejas y reclamos de clientes a
través del desarrollo tecnológico de Smartsupervision.

· Se gestionaron las solicitudes de información de clientes y de los diferentes entes de
control de forma satisfactoria.

· Se mantiene el programa educación Financiera “Mis Finanzas para Invertir” disponible
en la página web de la Firma para los Consumidores Financieros.

F. SISTEMA DE ADMINISTRACIÓN DE RIESGO DE LAVADO DE ACTIVOS Y
FINANCIACIÓN DEL TERRRISMO (SARLAFT)

Corredores Davivienda S.A. Comisionista de Bolsa entiende el alcance y dimensión de
las conductas delictivas en general, y del Lavado de Activos (LA) y actividades de
Financiación del Terrorismo (FT) y Financiamiento a la Proliferación de armas de
destrucción masiva (FPADM), en especial. Por esta razón, la Comisionista durante el año
2023, ejecutó el Programa de Cumplimiento Anti-lavado de dinero, control de la
Financiación del Terrorismo (ALD-CFT) y control a la financiación de la proliferación de
armas de destrucción masiva (PADM), a través de la gestión y administración del Riesgo,
enfocado principalmente en la aplicación continua de controles, políticas y
procedimientos relacionados con el conocimiento del cliente y sus segmentos, así como
los productos, canales y juridicciones en las que opera. Igualmente, realizó el monitoreo
integral y se generaron los respectivos reportes de operaciones a las autoridades
competentes, en cumplimiento de lo dispuesto en el Capítulo IV, Título IV, Parte I de la
Circular Básica Jurídica (CBJ) de la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC),
asumiendo y cumpliendo con las previsiones contenidas en el artículo 102 y
subsiguientes del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero (EOSF) con el propósito de
evitar ser utilizados para dar apariencia de legalidad a activos provenientes de
actividades ilícitas y/o para financiar actividades terroristas.

Como consecuencia de lo anterior, Corredores Davivienda S.A. Comisionista de Bolsa ha
adoptado metodologías, procedimientos y mecanismos a través de los cuales identifica,
mide, controla y monitorea los riesgos de LA/FT y sus riesgos asociados de carácter
legal, operativo, reputacional y de contagio.

Igualmente, Corredores Davivienda S.A. Comisionista de Bolsa realiza periódicamente
programas de capacitación dirigidos a sus funcionarios, buscando crear conciencia y
compromiso en cada uno de ellos.

El Oficial de Cumplimiento presenta periódicamente su gestión frente al programa de
cumplimiento a la Administración, a través de su informe trimestral ante la Junta
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Directiva, con las acciones, resultados y correctivos aplicados, en su propósito de
optimizar el cumplimiento de las normas y procedimientos establecidos en la Entidad;
igualmente, cuenta con el apoyo a la gestión por parte de la Junta Directiva, a través del
Comité de Cumplimiento, en cuanto a la implementación y supervisión del Programa
ALD/CFT/PADM.

Corredores Davivienda S.A. Comisionista de Bolsa ha adoptado una cultura
organizacional, políticas, controles y procedimientos para dar cumplimiento a los
lineamientos establecidos por la Ley Fiscal de Cuentas Extranjeras (FATCA) y la Ley de
Common Reporting Standard (CRS) de la OCDE, para lo cual ha implementado los
desarrollos necesarios para dar cumplimiento a los reportes hacia la DIAN, como
regulador local de la transparencia tributaria en Colombia.

Como pilar fundamental del Programa Anticorrupción, Corredores Davivienda S.A.
Comisionista de Bolsa ha adoptado un compromiso de cero tolerancia frente a cualquier
evento de corrupción, mediante la generación de políticas y procedimientos, que
prohíben el soborno en cualquiera de sus formas, ya sea, directa o indirecta a través de
sus funcionarios, colaboradores, clientes, proveedores y demás grupos de interés, así
como aquellas que regulan los eventos de conflicto de interés que pudieran presentarse
en relación con un funcionario público o una persona privada, para ello, el Programa
incluye procedimientos y controles que permiten asegurar el cumplimiento de las
políticas definidas.

Los lineamientos corporativos impartidos por el Banco Davivienda y el Grupo Bolívar
hacia el fortalecimiento del Sistema de Administración del Riesgo de LA/FT, son
adoptados e implementados por Corredores Davivienda S.A. Comisionista de Bolsa; así
mismo, el programa de cumplimiento ALD/CFT que administra la Comisionista es de
conocimiento y aplicación en toda la organización, en cuanto a sus políticas y
procedimientos y se enmarca en la regulación colombiana y las recomendaciones y
mejores prácticas internacionales en la materia, en especial, las emitidas por el Grupo de
Acción Financiera Internacional “GAFI”.

G. SEGURIDAD DE LA INFORMACIÓN (INFORMACIÓN NO AUDITADA)

Durante el año 2023 como parte integral de las funciones del área de Seguridad de la
Información y ciberseguridad se realizó la gestión de pruebas de vulnerabilidades y de
código de las diferentes plataformas y proyectos, evaluación de proveedores críticos,
homologación y validación de políticas, definición de lineamientos para iniciativas,
gestión de requerimientos y atención de auditorías y ejecución de planes de acción;
también, se llevó a cabo la afinación de las herramientas de control y monitoreo de
riesgos de seguridad y ciberseguridad, y se realizó la integración de la infraestructura de
Corredores a la plataforma de Ciberseguridad del equipo IRIS - SOC centralizado en
banco.

En Continuidad del negocio se realizó la gestión de actualización del BIA, los procesos
críticos del Negocio, escenarios de falla y los elementos vitales para la contingencia
operativa y tecnológica. En el primer semestre se ejecutó la prueba integral de
Continuidad del Negocio y DRP en donde se incluyeron las actividades críticas y los
escenarios para operar en contingencia.
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24. Gobierno Corporativo

La Firma cuenta con mecanismos que le permiten tener un adecuado control interno
para lo cual cuenta con políticas claras, una segmentación adecuada, que está acorde
con las necesidades de la industria y la firma.

El Código de Gobierno Corporativo de la sociedad comisionista de bolsa recopila todos
aquellos principios, políticas y lineamientos que la Compañía pretende comunicar a sus
accionistas, funcionarios, clientes, entidades de supervisión y en general a todos sus
Grupos de Interés. El mismo divulga los principios rectores, los órganos de Gobierno,
lineamientos del Gobierno Corporativo en relación con la divulgación, conflictos de
interés, los Fondos de Inversión Colectiva, el manejo de información financiera y no
financiera, entre otros.

Los entes que conforman el Sistema de Control Interno de la Firma propenden por
mejorar la eficiencia y eficacia en las operaciones, realizar una gestión adecuada de los
riesgos, aumentar la confiabilidad y oportunidad en la Información generada por la
Firma, dar un adecuado cumplimiento de la normatividad y regulaciones aplicables a la
Compañía y prevenir y mitigar la ocurrencia de fraudes.

La Firma cuenta igualmente con un Manual de Intermediación, Manual de Conflictos de
Interés y Uso de Información Privilegiada y el Código de Ética del Grupo Empresarial
Bolívar que regulan lo siguiente:

· Reglas sobre intermediación en el mercado de valores
· Valores y pautas explícitas de comportamiento de los funcionarios.
· Parámetros concretos determinados para el manejo de conflictos de interés.
· Mecanismos para evitar el uso de información privilegiada o reservada.
· Órganos o instancias competentes para hacer seguimiento al cumplimiento del
código.

A continuación se indican las gestiones realizadas sobre los siguientes temas:

● Junta Directiva y Alta Gerencia: Con respecto a las estructuras de gobierno y la
gestión de riesgos, la Junta Directiva ha creado los comités exigidos legalmente,
así como algunos adicionales, los cuales se encargan de informarle sobre los
procesos, estructura y gestión de riesgos de cada línea de negocio, permitiendo
un adecuado flujo de información monitoreo y seguimiento periódico.

Dentro de las principales funciones respecto del Sistema de Control Interno – SCI
la Junta Directiva tiene las siguientes funciones:

● Participar activamente en la planeación estratégica de la sociedad, aprobarla
y efectuar seguimiento, para determinar las necesidades de
redireccionamiento estratégico cuando se requiera.

● Analizar el proceso de gestión de riesgo de la sociedad y adoptar las medidas
necesarias para fortalecerlo en aquellos aspectos que así lo requieran.

● Adoptar las medidas necesarias para garantizar la independencia del auditor
interno y hacer seguimiento a su cumplimiento.
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● Conocer los informes relevantes respecto del SCI que sean presentados por
los diferentes órganos de control o supervisión e impartir las órdenes
necesarias para que se adopten las recomendaciones y correctivos a que
haya lugar.

● Solicitar y estudiar, con la debida anticipación, toda la información relevante
que requiera para contar con la ilustración suficiente para adoptar
responsablemente las decisiones que le corresponden y solicitar asesoría
experta, cuando sea necesario.

● Requerir las aclaraciones y formular las objeciones que considere pertinentes
respecto a los asuntos que se someten a su consideración.

● Aprobar los recursos suficientes para que el SCI cumpla sus objetivos.
● Analizar los informes que presente el oficial de cumplimiento respecto de las

labores realizadas para evitar que la sociedad comisionista de bolsa sea
utilizada como instrumento para la realización de actividades delictivas,
evaluar la efectividad de los controles implementados y de las
recomendaciones formuladas para su mejoramiento.

● Evaluar los estados financieros, con sus notas, antes de que sean
presentados a la asamblea de accionistas o máximo órgano social, teniendo
en cuenta los informes y recomendaciones que le presente el Comité de
Auditoría.

● Presentar al final de cada ejercicio a la Asamblea General de Accionistas un
informe sobre el resultado de la evaluación del SCI de la Firma Comisionista
y sus actuaciones sobre el particular.

Los siguientes son los principales órganos de apoyo de la Junta Directiva para el
desarrollo de sus funciones:

1. Comité de Auditoría: El Comité de Auditoría como un órgano de control
independiente tiene la función de contribuir al cumplimiento de objetivos
estratégicos de la organización y asegurar que las prácticas de negocio se den de
acuerdo a las normas y políticas internas establecidas, su principal función es la
de velar y mantener un adecuado sistema de Control Interno, con el fin de
garantizar el cumplimiento de los objetivos, metas y estrategias determinadas por
la comisionista en la medida de sus necesidades. El Comité de Auditoría no
sustituye la responsabilidad que le corresponde a la Junta Directiva y la
Administración sobre la supervisión e implementación del control interno de
Corredores Davivienda S.A., por lo tanto, su responsabilidad queda limitada a
servir de apoyo al órgano directivo en la toma de decisiones atinentes al control y
mejoramiento de este.

2. Comité de Riesgos: El Comité de Riesgos es el máximo órgano de control de
riesgos de la entidad, encargado de la evaluación y seguimiento de los diferentes
sistemas de control de riesgos, tiene la función de contribuir al cumplimiento de
objetivos estratégicos de la organización y asegurar que las prácticas de negocio
se den de acuerdo a las normas y políticas internas establecidas.

3. Comité de Riesgos Financieros del Grupo Bolívar: Se encarga de la asignación de
límites internos de contraparte sector financiero local e internacional, la asignación
de límites internos de inversión para emisores locales y externos del sector
financiero y corporativo, entre otros.
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4. Comité de Cumplimiento: Órgano de decisión y apoyo a la Junta Directiva en
cuanto a la supervisión y seguimiento al programa de cumplimiento de Corredores
Davivienda. Este es utilizado para hacerle seguimiento a la labor realizada por el
Oficial de Cumplimiento, lo asesora y tiene la capacidad de hacer
recomendaciones para tener nuevos mecanismos, metodologías, procedimientos
y demás que optimicen la función de SARLAFT al interior de la Compañía.

5. Comité SARO: El Comité busca alinear la gestión de riesgo operacional a la
estrategia corporativa de riesgos. Dentro de sus funciones se incluyen la
validación de las estrategias para la administración del riesgo operativo, conocer
el grado de cumplimiento, evaluar eventos representativos con sus planes de
acción, entre otras.

6. Auditoría: La Auditoría efectúa el análisis y seguimiento del sistema de control
interno de la Compañía, suministrando a cada una de las áreas auditadas, así
como al Comité de Auditoría y la Junta Directiva, recomendaciones para fortalecer
el sistema de control interno de tal manera que se ajuste a las necesidades de la
entidad.

7. Contralor Normativo: Encargado de establecer los procedimientos para asegurar
que se cumpla con las leyes, reglamentos, estatutos y, en general, toda la
normatividad y medidas internas de buen gobierno corporativo, códigos de ética,
buena conducta y transparencia comercial que tengan relación con las actividades
de la entidad.

8. Oficial de Cumplimiento: El Oficial de Cumplimiento designado por la Junta
Directiva se encarga de velar por el efectivo, eficiente y oportuno funcionamiento
de las etapas que conforman el SARLAFT, verificando que se hayan
implementado todos los mecanismos necesarios para obtener un adecuado
conocimiento de los clientes y del mercado, así como aquellos que permitan
detectar las operaciones sospechosas e inusuales y controlar las operaciones en
efectivo y, en especial, promover el desarrollo de programas de capacitación para
todos los funcionarios de la Compañía con el fin de instruirlos sobre el
cumplimiento de la normatividad vigente en materia de prevención de lavado de
activos.

A continuación se resumen los reportes y recursos que permiten la Gestión de Riesgos
de la entidad:

- Reportes a la Junta Directiva: Respecto de los mecanismos de reporte y
divulgación establecidos a fin de que la Junta Directiva y la Alta Gerencia estén
debidamente informadas acerca de las posiciones de riesgo de la Compañía, se
considera que la estructura anteriormente presentada pone de presente que la
entidad cuenta con mecanismos que garantizan el adecuado flujo de información
para brindar apoyo, monitoreo y seguimiento. Estos incluyen informes mensuales,
semestrales, anuales y los informes que han sido requeridos por la normatividad
aplicable.

- Infraestructura Tecnológica: La Gerencia de Riesgo cuenta con infraestructura
tecnológica, herramientas y sistemas necesarios para garantizar el funcionamiento
eficiente, eficaz y oportuno de la administración de riesgos de liquidez, de
mercado, operativo y de contraparte; cuenta con soporte tecnológico acorde con
el tamaño, naturaleza, complejidad y volumen de operaciones, así mismo con
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procesos que permiten ejercer oportuno control y monitoreo de políticas y límites
establecidos.

- Metodologías para Medición de riesgos: La metodología y el resultado de la
gestión de medición de riesgo, se encuentra expuesta en las Políticas en Control
de Riesgos en donde se mencionan las metodologías para identificar los
diferentes tipos de riesgos así como los sistemas de medición.

- Estructura Organizacional: Con el fin de mitigar el riesgo de transmisión de
Información confidencial entre las diferentes áreas de la Compañía que manejan
este tipo de información, se ha establecido independencia entre las áreas
encargadas de las operaciones por cuenta propia, administración de Fondos de
inversión colectiva, contrato de comisión por cuenta de terceros y distribución,
investigaciones y estudios económicos y banca de inversión. Igualmente, se ha
establecido la segregación de funciones entre Front, Middle y Back Office como
áreas independientes entre ellas con el fin de evitar conflictos de interés.

- Recurso Humano: Los integrantes de las áreas de riesgo son personas
calificadas, preparadas y con experiencia profesional sometidas al proceso de
selección de la entidad, en donde se buscan personas que cumplan con los
principios y valores de la institución, lo cual garantiza un recurso humano idóneo a
nivel personal, moral y profesional.

- Verificación de operaciones y auditoría: Las áreas de Auditoría y Contraloría
realizan labores de verificación a las operaciones en forma aleatoria, para
determinar si los procesos, límites y controles, están de acuerdo con las políticas y
responsabilidades plasmadas en los manuales, políticas y procedimientos. Así
mismo, participa en los proyectos que se están desarrollando para asesorar a los
usuarios en la definición de controles con el fin de que estos queden inmersos en
las aplicaciones. Fomenta la cultura de autorregulación dentro de los funcionarios
en todos los niveles de la organización, haciendo énfasis en la seguridad de la
información y en el cumplimiento de normas y procedimientos en materia de
intermediación de valores.

25. Controles de ley

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Fondo de Inversión Colectiva Multiescala, ha
cumplido con la política de inversión y los controles de ley establecidos tanto en el
reglamento como en la normatividad vigente.

26. Hechos posteriores

La Administración no ha determinado eventos subsecuentes, entre el 31 de diciembre de
2023 y la fecha del informe del revisor fiscal que requieran ser revelados en los estados
financieros del Fondo.
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