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Apreciado Inversionista:

Cumpliendo con lo dispuesto por el Decreto 2555 de 2010 o la norma que haga sus veces, este
informe contiene una explicacion detallada acerca del desempefio del Fondo de Inversion Colectiva
Skandia Efectivo, durante el periodo de Junio a Diciembre del 2025 y tiene como objetivo
principal proveer un andalisis completo acerca de la condicién financiera del Fondo de Inversion
Colectiva, los cambios en este y el resultado de las operaciones.

Informe de Rendicion de Cuentas
FIC Skandia Efectivo

1. Objetivo de Inversion

El FIC Skandia Efectivo estd disefiado para inversionistas que tienen como objetivo la
administracion de sus recursos liquidos, mediante la inversion en diferentes titulos y valores de
renta fija de corto plazo y efectivo. Los inversionistas de este FIC buscan mantener un perfil de
riesgo crediticio, de liquidez y de mercado conservador.

2. Estrategia y Composicion del Fondo de Inversion Colectiva

Durante el segundo Semestre de 2025 el mercado de deuda publica en Colombia estuvo marcado
por una volatilidad extrema, una reconfiguracion agresiva de la curva de rendimientos y un
aumento sostenido en las primas de riesgo, condicionado tanto por la politica monetaria local como
por la incertidumbre geopolitica y fiscal. La curva de TES nominales experimentd un aplanamiento
significativo. El tramo corto de la curva (vencimientos 2025-2027) sufrié la mayor presion, con
incrementos en las tasas de entre +135 y +270 puntos basicos. Este repunte respondié a dos
factores criticos:

e Inflacién Persistente: Las expectativas de inflacién no convergieron al meta tan rapido
como se esperaba, obligando al Banco de la Republica a mantener una postura restrictiva
y postergar los recortes de tasas de interés.

e Riesgo Pais: El diferencial de tasas frente a los bonos del Tesoro de EE. UU. (spread TES
vs. Treasury) se amplié de 650 pbs a finales del primer semestre hasta rozar los 800 pbs
al cierre del afo.

En contraste, el tramo largo de la curva (2050-2058) mostrd una estabilidad relativa, aumentando
solo entre +20 y +30 pbs. No obstante, esta resiliencia fue de naturaleza técnica, impulsada por
las operaciones de canje y recompra de la Tesoreria Nacional, que concentré la liquidez en estos
nodos para mitigar un ajuste mayor.

El aspecto fiscal fue el principal detractor del apetito por deuda local. El semestre cerrd con una
preocupacién generalizada por el déficit primario (cercano al 3% del PIB) y un déficit de
financiamiento estimado en COP 16.3 billones.

e Impacto de Moody’s: La rebaja en la perspectiva de calificacién por parte de Moody's
durante el afio (argumentando debilidad institucional y fiscal) elevé los CDS a 10 afos por
encima de los 350 pbs, reflejando una percepcion de riesgo soberano sustancialmente
mayor que la de sus pares regionales.
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e Decreto de Emergencia: El intento del Gobierno por cubrir el bache fiscal mediante el
Decreto 1474 (nuevos impuestos a la riqueza y mineria) generé una "prima de
incertidumbre" adicional debido al alto riesgo de que la Corte Constitucional lo invalide a
inicios de 2026.

Desde el punto externo, la victoria de Donald Trump y la posterior implementacidon de aranceles
en EE. UU. generaron un entorno de fortaleza del ddlar y tasas de interés globales mas altas
(especialmente tras la pausa de la Fed en la zona del 3.50%-3.75%). Para Colombia, esto significd
un encarecimiento del financiamiento externo y una salida intermitente de flujos de portafolio, que
solo fue compensada parcialmente por compras puntuales de grandes fondos internacionales
(como PIMCO).

El mercado de TES cerrd el 2025 con una desvalorizacion promedio de 103 pbs en la curva de tasa
fija. A pesar de que el peso colombiano logré una valorizacién anual del 14.2% (cerrando en
$3.780), la deuda publica no logrd capitalizar esta fortaleza cambiaria debido al "ruido" fiscal y
politico. Al entrar en 2026, los inversionistas mantienen una postura de cautela extrema,
favoreciendo los nodos donde el gobierno mantiene intervenciones activas, pero exigiendo primas
de riesgo histéricamente altas en el resto de la curva.

Tabla 1. Evolucidon de Titulos de Tesoreria (TES)

MTD 28/11/2025 7/14/2025
CUPON DURACION PRECIO RENTEA RENTPER Hoy | T1 | -1Week | MID | -1Month | 1-Enero
2026 | 75 063 10106 | 6.0% 05% 974 852 852 932 935 930 | Faz22 Faz2 [ [ 39 [ a4
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Durante el ultimo semestre, el mercado de deuda corporativa replicé la volatilidad de la deuda
publica, operando en dos tiempos marcados. En el tercer trimestre (julio-septiembre), los titulos
privados experimentaron un comportamiento favorable, impulsados por la liquidez holgada del
sistema vy el "efecto arrastre" de la valorizacidon de los TES. Durante este periodo, se observé un
apetito por emisores de alta calidad crediticia (AAA), donde los inversionistas buscaron asegurar
tasas atractivas ante la expectativa inicial de recortes mas agresivos por parte del Banco de la
Republica, lo que favorecié una compresiéon temporal de los spreads de crédito.
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No obstante, el cierre del afio (octubre-diciembre) trajo un entorno desafiante para la renta fija
privada. El aumento en las tasas de negociacion de los TES y el incremento de las tasas IBR,
impactaron directamente el costo de fondeo de las empresas, dado que gran parte de la deuda
corporativa estd indexada a estas referencias. La rebaja de la calificacion soberana por Fitch y el
aumento del salario del 23.7% no solo elevaron la curva soberana, sino que generaron una
ampliacién en las primas de riesgo corporativo, encareciendo el financiamiento y llevando a los
portafolios a cerrar el afio con desvalorizaciones, especialmente en los plazos medios y largos.

Tras analizar el comportamiento del mercado en el segundo semestre, caracterizado por un
entorno de alta volatilidad y desvalorizaciones, la estrategia implementada por el FIC Skandia
Efectivo se centrd en aumentar la exposicion a titulos indexados, la caja y disminuir duracion. Se
mantuvo un balance entre instrumentos atados al IBR y al IPC, con el objetivo de mitigar los
riesgos derivados de un posible repunte inflacionario y de las expectativas sobre la tasa de politica
monetaria para el 2026 con el fin de entregar a nuestros inversionistas un producto mas
diversificado en sus riesgos y con baja probabilidad de rentabilidades diarias negativas. A
continuacion, detallamos la evolucién de la liquidez y concentracién de inversién, duracién total
vs volatilidad, concentracion por tipo de indicador del FIC Skandia Efectivo.

Composicion FIC Skandia Efectivo
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Liquidez Inversiones

Duracion Total vs Volatilidad
FIC Skandia Efectivo
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Composicion por Indicador
FIC Skandia Efectivo

Julio 19.10% 49.50% 8.14% 11.18% 8.20%
Agosto 17.67% 51.66% 7.24% 15.73% 5.75%
Septiembre 17.78% 52.27% 6.58% 13.29% 2.05% 5.99%
Octubre 17.97% 49.66% 4.68%5.32% 5.89% 0.01%
Noviembre 29.15% 41.37% 3.72% 20.31% 3.01% 0.01%
Diciembre 27.46% 33.99% 3.27% 25.44% 3.08% 4.70%

Liquidez  Tasa Fija IPC IBR UVR  TESTF = Otros

Es importante destacar que, durante el segundo semestre FIC Skandia Efectivo registrd 15 dias
con rentabilidad diaria negativa para la participacion (D). Sin embargo, la distribucidon de estos
dias muestra una tendencia a la baja en la frecuencia de ocurrencia con un promedio mensual de
2.50 dias.

Namero de Dias Negativos
FIC Skandia Efectivo

2.50

o0 1 1 2 6 5

Julio Agosto Septiembre  Octubre Noviembre Diciembre

FIC Skandia Efectivo presentd rendimientos altos en el segundo semestre del 2025, en donde se
destacan los meses de julio y agosto. El portafolio no registré rentabilidades mensuales negativas
y solo 1 mes rento por debajo de su promedio.

Rentabilidad Mensual vs Volatilidad
FIC Skandia Efectivo
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Finalmente, presentamos la evolucion de los activos bajo administracion del FIC Skandia Efectivo.
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Evolucion AUMs
FIC Skandia Efectivo
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Todas las estrategias y decisiones de inversion del FIC Skandia Efectivo fueron presentadas al
comité de inversiones el cual avald y aprobo para ser ejecutadas en sus comités mensuales. Los
miembros de este comité de inversiones son:

e Director de Producto

e Director de Cuenta de Asset Management

e Subdirector de Asset Management Skandia Mexico
e Miembro de Junta Directiva Fiduciaria

e Director de Negocios Wealth.

2.1 Cumplimiento de las Politicas de Inversion

Durante el segundo semestre de 2025 los recursos del Fondo de Inversién Colectiva (FIC) Skandia
Efectivo han sido invertidos de acuerdo con lo definido en la politica de inversion del reglamento
vigente y la normatividad aplicable.

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

3. Riesgos asociados con el Fondo de Inversion Colectiva

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

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

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

Por otro lado, el riesgo de contraparte representa la posibilidad de incurrir en pérdidas como
consecuencia del incumplimiento de una contraparte, eventos en los cuales se debera atender
con recursos liquidos del portafolio o con la materializacién de una pérdida.
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Para mitigarlos se cuenta con un sistema de gestién de riesgo de crédito y contraparte que
permite a través de las etapas de identificacion, medicidon, control y monitoreo establecer
niveles de exposicion, las cuales se sustentan en la definicion de limites maximos tanto para
emisores como contrapartes en funcion de metodologias internas las cuales involucran
variables tanto cuantitativas como cualitativas. Lo anterior, con el objetivo de mantener el
perfil de riesgo del Fondo.

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

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

No obstante, el entorno fiscal del pais ha generado incertidumbre influyendo las expectativas
del mercado, llevando a un ajuste en la calificacion de riesgo soberano y, en consecuencia,
en la perspectiva crediticia nacional.

La composicion del portafolio se concentra principalmente en el sector financiero, con
emisores con la mas alta calificacion crediticia. A continuacidn, se relaciona el detalle del
portafolio por calificacion al cierre del semestre, en donde se evidencia una mayor
concentracion en la calificacién BRC1+ con una participacion del 37.2%.

5.15%

21.81%

27.48%
0.85%

37.20%

AAA VIR 1 BRC1+ Fl1+ NACION VrR 2

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

e Tasa de interés. Riesgo de pérdida del valor de un activo por variaciones en las tasas
de interés del mercado. Exposicion principalmente a tasa fija nacional.

e Tasa de cambio. Riesgo de pérdida asociado a la variacién en el tipo de cambio de las
divisas en que estén expresados los activos. El fondo con corte a la fecha de andlisis
presenta exposicion en moneda extranjera sobre la cual se realiza estrategias de
cobertura.
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Para mitigarlo se cuenta con un sistema de gestion de riesgo de mercado que permite a través
de las etapas de identificacion, medicidon, control y monitoreo evaluar los niveles de
exposicion, los cuales se sustentan en la definicién de medidas de gestion absoluta en funcién
de metodologias internas. Lo anterior, con el objetivo de mantener el perfil de riesgo del
fondo.

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

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

Al cierre del mes la duracion del portafolio fue de 0.35 afos, en linea con el perfil de riesgo
conservador del fondo. Adicionalmente, el portafolio con corte al mes de diciembre alcanzo
un Valor en Riesgo (VeR) de COP 516 millones, medicidn realizada a través de la metodologia
normativa definida por la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC). La calificacion de
sensibilidad al riesgo de mercado del fondo de inversion colectiva otorgada por Fitch Ratings
Colombia es de S1 (Sensibilidad al Riesgo de Mercado Baja).

o Riesgo de liquidez: Es la probabilidad de incurrir en pérdidas asociadas a la contingencia de
no poder cumplir plenamente, de manera oportuna y eficiente con los flujos de caja esperados
e inesperados, sin afectar el curso de las operaciones diarias del fondo. Este riesgo se puede
materializar a través del riesgo de liquidez de fondeo y el riesgo de liquidez de mercado, los
cuales se definen a continuacion.

v El riesgo de liquidez de fondeo se manifiesta en la insuficiencia de activos liquidos
disponibles para cumplir con los flujos de caja mencionados y/o en la necesidad
de asumir costos inusuales de fondeo.

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

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

Desde la Direccion de Riesgo Financiero se realiza de manera periddica el monitoreo sobre la
exposicién de riesgo de liquidez del portafolio con el objetivo de identificar posibles situaciones
atipicas asociadas a dificultades en el cumplimiento de los requerimientos de liquidez.

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

Durante el semestre se dio cumplimiento a los requerimientos de liquidez del fondo, al cierre
del mes de diciembre el portafolio mantenia una participacion del 27.46% en efectivo.
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27.46%

72.54%

Caja nacional Inversiones

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

Al cierre del segundo semestre de 2025, los principales emisores y su respectiva participacion
sobre el total de los activos del fondo son los siguientes:

Diciembre 2025

Principales Emisores %
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria Colombia S.A. 18.66%
Banco de Bogota 15.28%
C.F.C. G.M.A.C. Fin. de Col. 8.38%
RCI 7.54%
Banco Santander de Negocios Colombia S A 5.92%
Banco Finandina 5.30%
Direccion Del Tesoro Naciona 5.15%
Financiera de Desarrollo Nacional S.A 4.72%
Estados Unidos de America US Treasury 4.71%
La Hipotecaria C.F.C 4.53%
Otros 19.81%
Total 100.00%

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

4. Informacion de Desempeiio

Dadas las valorizaciones en deuda corporativa y deuda publica en el segundo semestre del afio
2025, el Fondo de Inversion Colectiva Skandia Efectivo registré rentabilidades positivas
consistente con su estrategia y duracion, acorde con su perfil de riesgo en medio de una coyuntura
local menos incierta y un ciclo econédmico y de politica monetaria expansiva.



Informe de

.‘ Ska n d ia Rendicion de Cuentas

@
Diciembre 2025
4.1 Comportamiento de la Rentabilidad.
11.1. Rentabilidad histérica (E.A.) 11.2. Volatilidad histérica
Tipode Ultimo Ultimos Afio Ultimo Ultimos Ultimos Ulti Ultimos Afio Ulti Ultimos
participacién mes 6meses corrido afio 2aiios 3afios 6 meses corrido i 2 aiios
Tipo A-401 6,567% 7,610% 8355% 8,355% 9,064% 11,632% 0,392% 0,337% 0,262% 0,262% 0,329% 0,550%
TipoB-501 7,418% 8471% 9.221% 9,221% 9,937% 12,525% 0,392% 0,337% 0,262% 0,262% 0,329% 0550%
TipoD - 503 5,832% 6,868% 7,608% 7,608% 8,312% 10,862% 0,392% 0,337% 0,262% 0,262% 0,329% 0550%
Tipo E- 504 6,566% 7,610% 8355% 8,355% 9,064% 11,632% 0,392% 0,336% 0,261% 0261% 0,329% 0550%
Tipo F- 601 5,830% 6,868% 7,607% 7,607%. 8,312% 10,862% 0,392% 0,337% 0,262% 0,262% 0,329% 0,550%
TipoG - 505 6,885% 7,931% 8678% 8,678% 9,390% 11,965% 0,392% 0,336% 0,261% 0,261% 0,329% 0,550%
Tipo H - 506 4291% 4,820% 5024% 5,024%. 5,921% - 0,392% 0,332% 0,257% 0257% 0,335%
Tipo |- 507 4,800% 5332% 5398% - - 0,392% 0,332% 0,283% - -
Tipo K - 509 6376% 7418% 8161% 8,161% 8,869% - 0,392% 0,337% 0,262% 0,262% 0,329%

Corte a 31 de Diciembre de 2025

A continuacion, se muestran las graficas del Fondo de Inversion Colectiva Skandia Efectivo por
participacion, para el cierre del segundo semestre del 2025, realizando el comparativo de datos
brutos (sin descontar la comisién de la Sociedad Administradora y los gastos del Fondo de
Inversion Colectiva) y datos netos (descontando estos rubros).
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Comentario rentabilidad: FIC Skandia Efectivo presentd rendimientos altos en medio de una
coyuntura econdmica principalmente afectada por presiones en renta fija y cambios en las
expectativas de politica monetaria. El FIC Skandia Efectivo no registré rentabilidades mensuales
negativas con un maximo en el mes de julio del 11.6% efectivo anual, logrando una rentabilidad
para lo corrido el afio 2025 para la categoria (D) del 7.6% E.A. con una volatilidad de 0.392%.

4.2. Perspectivas Comportamiento Principales Activos

Durante el segundo semestre de 2025, el panorama internacional estuvo dominado por una
combinacién de riesgos geopoliticos, tensiones comerciales y sefales mixtas de crecimiento. Los
conflictos en Medio Oriente y la persistencia de fricciones entre Estados Unidos, China y Europa
mantuvieron elevada la aversion al riesgo, afectando flujos de capital y generando episodios de
volatilidad en materias primas y mercados financieros. A ello se sumd un entorno comercial mas
restrictivo, con aranceles, controles a exportaciones estratégicas y mayor proteccionismo, lo que
deteriord las perspectivas de crecimiento global y elevé la incertidumbre para economias abiertas
y emergentes.

En el frente macroecondmico, la inflacion global mostré una tendencia de moderacién, aunque con
presiones subyacentes aun relevantes. En Estados Unidos, la desaceleracién del mercado laboral
contrastd con salarios todavia dindmicos, intensificando el debate dentro de la Reserva Federal
sobre la necesidad de recortes preventivos de tasas. La Fed adoptd una postura mas dependiente
de los datos, combinando mensajes de cautela inflacionaria con preocupacién por el empleo,
mientras Europa se acercé al final de su ciclo de recortes y el Reino Unido avanzé hacia un giro
fiscal con mayor presion tributaria. Esta divergencia de politicas monetarias y fiscales generé
movimientos relevantes en divisas y rotaciones sectoriales.

Los mercados financieros internacionales cerraron el periodo con un desempefio resiliente pero
heterogéneo. Las bolsas mostraron avances moderados, con mayor volatilidad en sectores de
crecimiento ante dudas sobre valoraciones, especialmente en torno al “trade de inteligencia
artificial”. El délar se mantuvo fuerte frente a monedas emergentes, mientras que los
inversionistas privilegiaron activos defensivos y de corto plazo. En conjunto, el entorno global
quedé caracterizado por crecimiento positivo pero fragil, inflacién adn por encima de objetivos y
una politica monetaria que, si bien comenzé a flexibilizarse, sigue condicionada por riesgos
inflacionarios vy fiscales.

En Colombia, la inflacién continué moderédndose durante gran parte del semestre, aunque se
mantuvo persistentemente por encima del rango meta del Banco de la Republica. Tras alcanzar
minimos cercanos a 4,8%, los precios retomaron una senda alcista hacia niveles alrededor de 5%,
impulsados por servicios, indexacion y bienes regulados. Este comportamiento, junto con riesgos
asociados al salario minimo y al gasto publico, llevé al Banco de la Republica a mantener una
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postura prudente, sosteniendo la tasa de politica en 9,25% vy sefialando que cualquier ajuste
adicional sera gradual y condicionado a una convergencia mas clara de la inflacidon y sus
expectativas.

La actividad econdmica mostré un crecimiento contenido y heterogéneo. Si bien algunos
indicadores sugirieron repuntes puntuales impulsados por consumo y gasto publico, sectores clave
como construccion, mineria e inversion privada continuaron débiles. El PIB crecio por debajo de lo
esperado y los indicadores lideres reflejaron una economia aun fragil, con confianza empresarial
y del consumidor en niveles bajos. En el mercado laboral se observaron avances en la tasa de
desempleo, pero con persistentes problemas de informalidad, lo que limita la calidad y
sostenibilidad del crecimiento.

En el frente fiscal y financiero, la percepciéon de riesgo se mantuvo elevada. La activacion de la
cldusula de escape, el déficit proyectado y el debate sobre una nueva reforma tributaria
presionaron la curva de TES y el apetito de inversionistas extranjeros, que realizaron ventas
significativas de deuda local. Aunque el Gobierno implementd operaciones de manejo de deuda y
el peso colombiano mostro episodios de estabilidad e incluso apreciacion, el mercado mantuvo un
sesgo defensivo, privilegiando la renta fija de corto plazo. En conjunto, Colombia cerré el semestre
con un equilibrio entre desinflacion gradual, crecimiento moderado y riesgos fiscales que contintan
condicionando la politica econémica y el desempefo de los activos locales.

El afno 2025 fue positivo para la mayoria de los activos, a pesar de la volatilidad presentada en la
deuda publica local, en promedio la curva cerrd con valorizaciones. De igual manera se destaca el
buen retorno generado por la renta variable internacional al igual que las acciones locales, siendo
un ano positivo tanto para paises emergentes como desarrollados, mientras que las monedas
cerraron con apreciacion frente al ddlar.

Para el primer semestre de 2026 se espera un entorno global de crecimiento moderado y
desinflacion gradual, aunque todavia incompleta. Organismos como el FMI y la OCDE proyectan
que la economia mundial crecera cerca de su potencial, con Estados Unidos desacelerandose hacia
tasas cercanas al 2%, Europa con un crecimiento bajo pero estable y China apoyandose en
estimulos fiscales selectivos para sostener la actividad. La inflacion continuaria descendiendo, pero
permaneceria por encima de las metas en varias economias desarrolladas, lo que llevaria a bancos
centrales como la Reserva Federal y el BCE a mantener un enfoque prudente, con recortes de
tasas graduales y altamente dependientes de los datos. Los principales riesgos seguiran siendo
geopoliticos, comerciales y fiscales, asi como episodios de volatilidad financiera asociados a
valoraciones elevadas en algunos activos.

En Colombia, las expectativas apuntan a un crecimiento contenido pero estable, en un rango
cercano al 2,5 %-3 % anual, segun proyecciones del Banco de la Republica, el FMI y la OCDE. En
términos de inflacidn se incrementaron las proyecciones luego de conocer el aumento del salario
minimo, que llevaria a que este afio la inflacién cierre por encima del rango meta. En este contexto,
el Banco de la Republica tendria una postura cautelosa, con probabilidad alta de aumentos
graduales en la tasa de interés. El balance de riesgos seguird dominado por la sostenibilidad fiscal,
la confianza de inversionistas y la evolucién del entorno externo, factores clave para destrabar la
inversion privada y mejorar el desempefio de los activos locales.

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

Durante el segundo semestre de 2025, pasamos de la consolidacién inicial de la informacién ASG
a una etapa de implementacion practica y gestién activa, enfocada en fortalecer la lectura integral
del riesgo ASG en los portafolios. En este periodo priorizamos la mejora de las métricas de
cobertura ASG vy climatica, el perfeccionamiento de los tableros de seguimiento y la
estandarizacion de metodologias para comparar resultados entre sectores y emisores. Estos
avances permiten contar hoy con indicadores mas confiables, consistentes y alineados con los
requerimientos regulatorios y de buenas practicas del mercado.



Informe de

.‘ Ska n d ia Rendicion de Cuentas

Diciembre 2025

De manera complementaria, continuamos el trabajo de estructuracion del marco del Sistema de
Administracion de Riesgos Ambientales y Sociales, integrando gradualmente criterios de riesgo
ambiental y social en procesos clave de revisidon y monitoreo de inversiones. Se fortalecio la
trazabilidad de datos, la documentacion metodoldgica y el uso de analisis por portafolio,
contribuyendo a una toma de decisiones mas informada y técnica. Con ello, cerramos el afio
consolidando un modelo ASG mas robusto, que no solo mide, sino que orienta la gestidn del riesgo
y apoya la creacion de valor sostenible para nuestros clientes.

i Impacto en la Estrategia de Inversion

Como parte de nuestro proceso de mejora continua, hemos explorado nuevas metodologias de
analisis que nos permitan evolucionar nuestra estrategia de inversion ASG y abordar uno de los
principales desafios de las finanzas sostenibles: la falta de datos consistentes, relevantes y
comparables para emisores en economias emergentes.

A través de esta nueva metodologia buscamos reducir la fragmentacion de informacion, mejorar
la calidad y suficiencia de los datos que construyen el Score ESG (ASG, por sus siglas en inglés)
de los emisores y asegurar que la asignacion de capital refleje de manera objetiva los riesgos y
oportunidades asociados a los criterios ASG. Con ello, fortalecemos decisiones de inversidon mas
informadas, responsables y resilientes frente a los desafios globales.

En este marco, hemos avanzado en el proyecto “Modelo Sectorial de Evaluacion ASG”, una
herramienta que introduce un sistema de medicién disefiado para evaluar sistematicamente los
riesgos asociados al Sistema de Administracion de Riesgos Ambientales y Sociales (SARAS),
mediante un esquema de cuantificacion que determina de forma objetiva el nivel de riesgo ASG.
El cuestionario estd estructurado con cinco preguntas clave para cada componente (Ambiental,
Social y de Gobernanza), sumando un total de 15 preguntas por sector. Los sectores priorizados
incluyen instituciones financieras, petrdleo y gas, infraestructura, construccion, tecnologia,
telecomunicaciones y agroindustria.

Cada pregunta utiliza una escala de evaluacion de 1 a 5, cuyas respuestas se transforman en un
puntaje ESG cuantitativo. Este puntaje se incorpora directamente al modelo de asignacion de
inversién y determina el limite maximo de exposicidn permitido por emisor. Las entidades que no
cuenten con un puntaje ESG validado podran estar sujetas a reduccion o suspension temporal de
su cupo de inversién, conforme a nuestra politica de inversién responsable.

Este proyecto, ademas de fortalecer nuestra gestion ASG, fue iniciado antes de la publicacion de
la Circular Externa 015 de 2025 de la Superintendencia Financiera, lo que nos ha permitido
anticipar requerimientos regulatorios, avanzar con una curva de aprendizaje temprana y estar
mejor preparados para su implementacién gradual en los portafolios.

il. Alineacién Regulatoria

En el mes de octubre la Superintendencia Financiera (SFC) publicd la Circular Externa 015 de
2025, la cual establece lineamientos para que cada actor del sistema financiero estructure e
implemente criterios ASG en su cadena de procesos. Esta circular contempla dos hitos de
cumplimiento: el primero, en abril de 2026, correspondiente a la presentacion del plan de
implementacién; y el segundo, en abril de 2027, que exige el cumplimiento total de los
requerimientos. No obstante, desde el primer semestre de 2025 iniciamos el proyecto “Modelo
Sectorial de Evaluacion ASG”, lo que nos permitié avanzar anticipadamente en la adopcién de
estos lineamientos y fortalecer nuestra capacidad de gestion del riesgo ASG antes de la entrada
en vigor formal de la norma.

La implementacion temprana de este modelo nos otorgd una curva de aprendizaje adelantada,
permitiendo identificar brechas operativas, ajustar procesos internos y estructurar herramientas
de evaluacién antes que gran parte del mercado. Gracias a este trabajo previo, hoy contamos con
un esquema metodoldgico mas claro, mecanismos de seguimiento progresivo y criterios objetivos
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para la medicion del riesgo ASG, situdndonos en una posicidén favorable frente a entidades que
apenas inician este proceso.

Este avance no solo facilita el cumplimiento normativo, sino que eleva el nivel de integracion ASG
en nuestros procesos de analisis y monitoreo de inversiones, contribuyendo a decisiones mas
informadas, alineadas con estandares prudenciales y sostenibles en el tiempo.

De manera complementaria, continuamos monitoreando otros desarrollos regulatorios vy
voluntarios relevantes para el mercado local. Entre ellos, los lineamientos de la Superintendencia
de Sociedades, que promueven el uso de estandares internacionales, la incorporacion del enfoque
de doble materialidad y la definicion de estrategias de sostenibilidad corporativa. Aunque hoy estos
requerimientos son voluntarios, existe la posibilidad de que se conviertan en obligatorios, por lo
que hemos decidido avanzar de manera proactiva.

En ese sentido, para la estructuracion del Informe de Gestion Sostenible 2025 incorporamos
recomendaciones del marco SASB , fortaleciendo la comparabilidad y consistencia del reporte.
Adicionalmente, nos encontramos trabajando con una consultoria especializada para el desarrollo
del ejercicio de doble materialidad, el cual permitira identificar los temas mas relevantes para la
organizacion y sus grupos de interés, sentando la base para cumplir oportunamente con los
requerimientos de SuperSociedades y robustecer nuestra estrategia de sostenibilidad.

ifi. Analisis ASG por Portafolios

La implementacion de indicadores ASG y climaticos ha mejorado la cobertura y profundidad del
analisis de riesgos en los portafolios. La adopcion de marcos alineados con los Principios de
Inversion Responsable ha impulsado discusiones sobre estrategias basadas en la materialidad
sectorial. Como resultado, se han presentado avances en métricas ASG por portafolio ante los
Comités de Inversidn Responsable e Inversiones durante el segundo semestre.

¢ Fondos de Inversion Colectiva

Tabla 1. Riesgo ASG para FIC Efectivo

Portafolio Perfil AUM Score ESG | Score ESG % Variacidon Cobertura Riesgo ESG | Total Emisiones
[Millones) Junl5 Dic25 ESG Jun-Dic ESG % Finandiadas

FIC Efectivo Consereador S957.5391.5 o % Riesgo Bajo

El portafolio de FIC Efectivo muestra una mejora significativa en su score ESG entre junio y
diciembre, reduciendo el nivel de riesgo medido, ubicdndose a corte del 2025 en un riesgo ESG
bajo. Esta mejora se da a pesar de contar con una cobertura ESG parcial (#61%), lo que sugiere
que los emisores evaluados han tenido un mejor desempefio relativo o se han ajustado las
exposiciones hacia emisores con menor riesgo ESG. Sin embargo, el fondo sigue concentrando
emisiones financiadas elevadas (14.899 tCOze), por lo que resulta clave profundizar el analisis por
emisor y explorar, en la medida de lo posible, alternativas de liquidez con menor intensidad de
carbono que permitan consolidar esta tendencia de mejora en el tiempo.
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Ilustracion 1. Nivel de riesgo ESG Sectorial FIC Efectivo
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El portafolio muestra una distribucidn sectorial donde la exposicidén a infraestructura se mantiene
en riesgo bajo y con buen comportamiento ASG, mientras que el sector financiero presenta una
mezcla entre riesgo bajo y medio, y el componente soberano se ubica mayoritariamente en riesgo
alto, aunque con menor peso relativo. Esta combinacidon explica que el score ESG mejore en el
semestre, pero que el portafolio siga aportando niveles relevantes de emisiones: los sectores con
mejor calificacion reducen el riesgo agregado, mientras que las posiciones soberanas y financieras
especificas contintian siendo los principales contribuyentes a la huella. El foco hacia adelante debe
estar en fortalecer el analisis de los emisores en riesgo alto y evaluar oportunidades de rotaciéon
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La composicién sectorial del FIC Efectivo muestra una alineacion clara con varios ODS: la
exposicidn relevante al sector financiero se asocia con iniciativas de inclusidn financiera, desarrollo
del sistema financiero y apoyo al crecimiento econémico (ODS 8 y ODS 10); mientras que las
inversiones en infraestructura y real estate se vinculan con proyectos de ciudades sostenibles,
vivienda e infraestructura resiliente (ODS 9 y 11). Esta distribucion sugiere que, aun siendo un
fondo de liquidez, el portafolio contribuye de forma indirecta a objetivos de desarrollo sostenible,
por lo que resulta relevante seguir monitoreando como evolucionan estos sectores y la calidad
ASG de los emisores dentro de cada uno.

5. Evolucion del Valor de la Unidad

FIC Skandia Efectivo
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En medio de una coyuntura econdmica principalmente afectada por presiones inflacionarias y
cambios en las expectativas de politica monetaria. El FIC Skandia Efectivo no registrd
rentabilidades mensuales negativas siendo un portafolio de baja volatilidad y defensivo ante los
riesgos de mercado gracias a su exposicion en indexacién, baja duracidén y diversificacion de
activos de corto plazo, presentando asi una pendiente positiva y constante en el desempefio del
valor de la unidad.

6. Estados Financieros y sus notas.

6.1. Estado de situacion financiera

Estado de Situacion Financiera FIC Efectivo

31 de diciembre 2025 31 de diciembre 2024

. . . Analisis . Analisis Analisis
Cifras en miles de pesos (COPm) Saldo cierre vertical * Saldo cierre vertical * horizontal **
Activo
Efectivo 320,637,425 31.7% 332,269,105 38.7% -4%
Inversiones 694,826,994 68.0% 529,444,791 61.6% 31%
Total Activos 1,015,464,419 861,713,896 18%
Pasivo
Instrumentos financieros derivados 541,895 0.1% - 0.0% 100%
Cuentas por pagar 2,638,491 0.3% 2,124,828 0.2% 24%
Otros pasivos 46,386 0.0% 20,828 0.0% 123%
Total Pasivos 3,226,772 2,145,656 50%
Patrimonio
Bienes fideicomitidos 1,012,237,647 100% 859,568,240 100% 18%
Total pasivo y Bienes Fideicomitidos 1,015,464,419 861,713,896

*Para el andlisis vertical se utiliza como parametro de comparacion el rubro de bienes fideicomitidos.

**Para el andlisis horizontal se realizd la variacion del periodo actual con el periodo anterior.

Las notas a los estados financieros anuales pueden ser consultados en:
https://www.skandia.co/fiduciaria/skandia-fondos-de-inversion-colectiva/perfil-conservador/skandia-efectivo/estados-financieros-skandia-efectivo
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Nota: Al 31 de diciembre de 2025, el fondo registrd activos totales por $1,015,464,419 frente a
$861,713,895 en 2024, impulsados principalmente por inversiones por $694,826,994, que
representaron el 68.6% del total, mientras que el efectivo ascendié a $320,637,425 (31.7%).

El pasivo total ascendié a $3,226,772 conformado principalmente por cuentas por pagar por
$2,638,491 instrumentos financieros derivados por $541,895 y otros pasivos por $46,386
manteniendo un bajo nivel de endeudamiento.

6.2 Estado de Resultados.

Estado de Resultados FIC Skandia Efectivo
31 de diciembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Saldo cierre Saldo cierre

Cifras en miles de pesos (COPm)
Ingresos Operacionales

Intereses 15,211,242 17.4% 18,494,857 24.1% -17.8%
Ganancia en valoracion de inversiones Instrumentos de deuda 67,284,652 77.1% 60,309,596 78.7% 11.6%
Ganancia en venta de inversiones 201,680 0.2% 38,435 0.1% 424.7%
Ganancia por diferencia en cambio 302,424 0.3% 224,896 0.3% 34.5%
Ganancia (pérdida) en la valoracién de derivados 4,286,899 4.9% (2,476,417) -3.2% -273.1%
Otros ingresos operacionales 754 0.0% 6,731 0.0% -88.8%
Total ganancia operacional 87,287,651 100.0% 76,598,008 100.0% 14.0%

Gastos Operacionales

Comisiones (10,387,474) 11.9% (7,773,271) 10.1% 33.6%
Otros gastos operacionales (851,112) 1.0% (526,749) 0.7% 61.6%
Total gastos operacionales (11,238,586) 12.9% (8,300,020) 10.8% 35.4%
Rendimientos abonados 76,049,065 87.1% 68,298,078 890.200 11.3%

*Ppara el andlisis vertical se utiliza como pardmetro de comparacién el rubro de ingresos operacionales.
**Para el andlisis horizontal se realizd la variacion del periodo actual con el periodo anterior.

Nota: Al 31 de diciembre de 2025, el fondo registré una ganancia operacional de $87,287,651 lo
que representd un crecimiento del 14.0% frente a 2024. Los ingresos estuvieron impulsados
principalmente por la ganancia en la valoracién de inversiones en instrumentos de deuda por
$67,284,652 equivalente al 77.1% del total, y por intereses por $15,211,242 (17.4%), asi como
por la valoracidon positiva de derivados por $4,286,899.

Los gastos operacionales ascendieron a $11,238,586, correspondientes al 12.9% de la ganancia
operacional, concentrados principalmente en comisiones.

6.3 Resumen de Gastos (expresados en miles de pesos)

Evolucion de gastos

Cifras en miles de pesos (COP) 31 de diciembre 2025 31 de diciembre 2024
Gastos operacionales

Gastos bancarios 591,055 293,837
Calificadora 12,026 11,186
Custodia de valores 176,223 108,301
Servicios intermediacion BVC 48,861 73,849
Honorarios auditoria 19,473 24,643
Impuestos (GMF) 920 10,956
Proveedor de precios 2,504 3,803
Extractos 50 169
Total gastos operacionales (sin incluir comision de admon.) A 851,112 526,749
Comision de administracion 10,387,474 7,773,271
Total gastos operacionales. | 11,238,586 8,300,020
Valor promedio cartera (enero-diciembre) B. 978,917,213 684,826,870
Porcentaje gastos = A/ B 0.09% 0.08%
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112024 293,837 11,186 108,301 73,849 24,648 10,956 3,803 169

Al 31 de diciembre de 2025, los gastos operacionales del fondo ascendieron a $11,238,586 frente
a $8,300,020 en 2024, compuestos por $851,112 en gastos operativos sin incluir la comision de
administracion y $10,387,474 correspondientes a la comision por administracion.

6.4 Analisis de Gastos

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

6.5 Cobro de Comision

La comisidn fiduciaria es el principal rubro que integra los gastos, con un monto al 31 de
diciembre de 2025 de $10,387,474. Este rubro representa el 93.6% de los gastos del fondo.

La incidencia de estos gastos sobre la variabilidad de la rentabilidad (E.A) incluyendo el concepto
de comisidon de administracidn, se presenta a continuacién para el Fondo de Inversién Colectiva
Efectivo a 31 de diciembre del 2025.

FIC Skandia Efectivo Efecto De Gastos En La Rentabilidad (E.A.)

Induye La Comision

Participacion A 1.09%
Participacion B 0.29%
Participacion D 1.79%
Participacion E 1.09%
Participacion F 1.79%
Participacion G 0.79%
Participacion H 3.78%
Participacion 1 3.27%
Participacion K 1.27%

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



