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Durante el segundo semestre del año la volatilidad de los activos fue la gran protagonista, datos macro como la inflación, los

incrementos de tasas de intervención por parte de los bancos centrales y la fortaleza del dólar a nivel mundial, indicaron las

diferentes tendencias de los mercados a nivel global resumidas en niveles históricos al alza en inflación, y el mismo caso, para las

tasas de intervención de los bancos centrales del mundo, siendo los más relevantes el BCE y la Reserva Federal que incrementaron

sus tasas a 2.5% y 4.5% respectivamente, presionando así los precios de la renta fija internacional que se desvalorizó en promedio

100pb durante el 2 semestre del año.

A nivel local, los datos macros estuvieron a la par de la tendencia mundial, con incrementos importantes de inflación pasando del

9.67% en de junio/2022 a un cierre de 13.12% para diciembre/2022 y una tasa de política monetaria que cerró el año en un 12% como

herramienta de control de una inflación, no vista hace más de 20 años. La renta fija local tuvo mayores presiones al alza en sus tasas

de referencia, donde se observaron desvalorizaciones de 180 puntos básicos en la curva de TES TF y 100Pb en la curva de TES UVR,

desvalorizaciones que se basaron en el aumento de la percepción de riesgo a razones del desempeño económico y de los riesgos

políticos de un gobierno de izquierda y mensajes sobre control de capitales y suspensión de exploración petrolera que forjaron

ventas masivas en el mes de octubre desvalorizando las tasas en casi 400 puntos básicos a niveles del 15% para la referencia de 10

años. Dicho escenario, sumado al cumplimiento de la nueva exigencia del supervisor con respecto a la liquidez de los bancos (CFEN),

provocó desvalorizaciones en la deuda privada en magnitudes de 300 a 400 pb en sus diferentes factores de riesgo cerrando el año

con referencia de 1y en FS al 18%, IPC 1y al 6% e IBR a 1y al 6.7%. 

La estrategia de inversión del Fondo se basó en primer lugar en aprovechar las oportunidades en el mercado de renta fija dada la

coyuntura actual, mediante la indexación en IPC e IBR, con la intención de cubrir el portafolio ante un escenario inflacionario de la

economía local y, aprovechando las tasas altas de captación; en segundo lugar y dada la tesis de inversión del Fondo, se buscó la

diversificación del portafolio mediante la reactivación de las inversiones en activos no tradicionales, tales como facturas,

permitiendo de esta forma buscar el objetivo de rentabilidad y riesgo deseado.
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Esta estrategia busca obtener mayor rentabilidad a mediano plazo acompañado de una menor volatilidad derivada de

la valoración de los activos de contenido crediticio incluidos dentro de sus inversiones admisibles. El riesgo asociado

es dinámico como producto de la adecuada combinación de los activos de contenido crediticio y en activos financieros

tradicionales. Se busca atomizar el riesgo de liquidez, diversificando los plazos de vencimiento de los activos que

componen el portafolio.

El FIC es un vehículo de inversión en el cual las personas naturales y las empresas canalizan sus recursos con el fin de

ser invertidos prioritariamente en activos representativos de deudas dinerarias y de cartera o de derechos

económicos con un perfil de riesgo alto con un plazo promedio ponderado de hasta cinco años.
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Las inversiones actuales del fondo de inversión cumplen con lo establecido en sus reglamentos, en el mes de 

noviembre se reinicia con las inversiones en activos no tradicionales de contenido crediticio 
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0.396% 0.315% 0.588%

13.866% 7.581% 5.052% 5.052% 5.052% 2.528%
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Por Tipo de Activo

Por Calificación

Por Sector

A cierre de diciembre del 2022, se observa un incremento en la participación en el sector real con un 18% con

respecto al primer semestre del mismo año, explicado por la inversión en títulos de contenido económico (facturas),

el sector financiero con una participación del 74%, representando en cuenta de ahorros y títulos, y finalmente, una

participación del 8% en entidades públicas por las operaciones de liquidez.

Composición del portafolio 

En cuanto a la composición de portafolio, a cierre de diciembre/2022 se observan cambios importantes en la

estructura del portafolio que estuvieron acordes con la estrategia de inversión del Fondo, con un aumento en

activos atados a IPC, dadas las expectativas de incremento del indicador con una participación del 28%, seguido por

una participación del 23% en títulos de IBR, una participación del 19% en facturas dado la reactivación de

operaciones en activos no tradicionales, y por último, disminuye la porción en cuentas ahorro, pasando del 45% al

30% a cierre de 2022.

La composición por calificación estuvo alineada con respecto a la política y estrategia de inversión del Fondo, se

mantienen las inversiones en títulos AAA, con una participación del 77% a cierre de 2022, seguido por el grupo de

títulos que no requiere calificación explicado por la reactivación de activos no tradicionales, y finalmente, 4% en

Nación correspondiente a operaciones de liquidez.
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Estados Financieros
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El valor de unidad del FIC obtuvo un incremento del 3.68% por el periodo, un promedio de VU de 19.136 y un

máximo de 19.550, que se obtuvo al cierre del semestre; estos resultados reflejan un crecimiento constante

durante el período evaluado
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Análisis Estados Financieros
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Análisis de Gastos

GASTOS OPERACIONALES Promedio Maximo Minimo jul-21 dic-21 jul-22 dic-22

Por Disminución En El Valor Razonable 38.38% 44.37% 30.79% 30.79% 37.32% 44.37% 41.05%

Servicios Bancarios 2.44% 2.99% 2.08% 2.27% 2.99% 2.40% 2.08%

Comisión Del fiduciario 30.30% 34.56% 27.04% 30.30% 27.04% 29.30% 34.56%

Pérdida en venta de inversiones 0.30% 0.30% 0.30% - - - 0.30%

Honorarios 5.22% 5.96% 3.96% 5.96% 5.54% 5.43% 3.96%

Seguros 12.64% 17.78% 7.94% 17.78% 14.86% 7.94% 9.98%

Procesamiento Electrónico de datos 3.51% 4.77% 2.18% 4.77% 4.21% 2.89% 2.18%

Otros 2.44% 2.90% 1.64% 2.90% 2.90% 2.30% 1.64%

Custodia de títulos 4.98% 5.38% 4.24% 5.23% 5.07% 5.38% 4.24%

100% 100% 100% 100%

FIC ARCOIRIS TITULOS DEUDA PRIVADA 2021 2022

II Semestre 2022 jul-22 ago-22 sep-22 oct-22 nov-22 dic-22

Rentabilidad Bruta 6.42% 7.91% 9.67% 7.83% 10.63% 18.06%

Gasto Comisiones 1.63% 1.47% 2.06% 2.33% 2.45% 3.68%

Rentabilidad Neta 4.72% 6.35% 7.46% 5.37% 7.98% 13.87%
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Comentarios del Área de Riesgos
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