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Estimado inversionista del Fondo Abierto ALIANZA Gobierno

En el afio 2020 la rentabilidad bruta del Fondo Alianza Gobierno fue 5,25% E.A., con lo que
se ubico 25 pbs por encima de la rentabilidad promedio de la industria de fondos 1525 (14
fondos comparables).

En términos de volatilidad, la cifra para el afio 2020 del Fondo Alianza Gobierno fue 0,73%,
0,18% por debajo del promedio de la industria de fondos 1525 comprables (14 fondos).

Los anteriores resultados demuestran eficiencia en la gestion del portafolio, una rentabili-
dad superior al promedio de la industria y una menor volatilidad que el promedio de la
industria nos ubicaron dentro del TOP 3 en términos de la relacion riesgo/retorno.

Por otra parte, este Fondo tuvo 25 dias de retorno negativo durante 2020, donde mas del
50% de estos dias se dieron en el mes de marzo (7 dias), a raiz de la declaracion del
COVID-19 como pandemia mundial y del choque petrolero causado por las tensiones
entre Rusia y Arabia Saudi, y en el mes de octubre (6 dias), por el aumento en la tasa del
tesoro a 10 afios producto de las expectativas que tenia el mercado frente al anuncio de
una vacuna contra el COVID-19, que finalmente se dio en noviembre.

A continuacion, presentamos un resumen del comportamiento de las principales variables
del Fondo a cierre del tltimo mes del afio:

* Fondo cerrd el afio con $1,07 BN en activos bajo administracion y 939 inversionistas.
* El portafolio cuenta con una liquidez del 33% ($356.949 MM).

* Para el mes de diciembre la rentabilidad neta promedio se ubico en 1,65% E.A, con 4 dias
de retorno negativo.

» Durante diciembre la rentabilidad bruta del portafolio se ubico en 2,94% E.A.
* A cierre del afio, la duracion del portafolio, incluyendo recursos liquidos, fue de 249 dias.

* El portafolio cuenta con 33% en Liquidez, 31% en Tasa Fija, 16% en IPC, 11% en IBRy 9%
en TES.

* La posicion en TES tasa fija corresponde a: $63.500MM en TES con vencimiento en 2022
y $20.000MM en TES con vencimiento en 2024,

Desde el equipo de inversiones consideramos importante comentar los siguientes temas:

* Durante el mes de diciembre la calificadora BRC Investor Services S.A “asigno las califica
ciones iniciales de riesgo de crédito y mercado de F AAA/2+, y de riesgo administrativo y
operacional de BRC 1+ al Fondo Alianza Gobierno”, lo que significa que el Fondo “tiene
una exposicion baja a factores de riesgo de mercado asociados con las variaciones en las
tasas de interés, asi como con el comportamiento de sus pasivos y la posibilidad de ligui.
dar parte del portafolio de inversiones para cubrir sus necesidades de liquidez” . Adicio
nalmente, que "Alianza Fiduciaria posee una estructura operativa y de gestion de riesgos
acorde con los estandares altos que supone la calificacion BRC 1+ para la administracion



de sus fondos de inversion.”

+ Durante el segundo semestre del afio, la Junta Directiva y el Comité de Inversiones de
Alianza aprobaron los siguientes ajustes al reglamento del Fondo:

1) Se hace explicita en la politica de inversion la posibilidad de invertir en otros
fondos de inversion colectiva abiertos (sin pacto de permanencia) que den cumpli
miento a lo establecido en el Decreto 1525 de 2008, el cual regula las inversiones
de entidades publicas.
2) En aspectos de administracion de riesgos, se especificd que para el caso de emi
sores que cuenten con dos o mas calificaciones de riesgo por parte de diferentes
agencias calificadoras, se tendra en cuenta la minima calificacion vigente.

* En términos de duracion, durante el segundo semestre del afio el Fondo tuvo duraciones
que oscilaron entre 182 y 249 dias. Por su parte, la liquidez del portafolio se mantuvo en
el rango de 21% a 45%.

* El Fondo cierra el segundo semestre de 2020 con un 57,41% en inversiones calificadas
AAA, y con 33,55% en liquidez, que también se encuentra en emisores AAA. El 8,94%
restante se encuentra en titulos emitidos por la Nacion.

+ El Comité de Inversiones tomo la decision de cambiar de proveedor de precios, actual
mente contamos con el servicio prestado por PiP S.A.y a partir de marzo de 2021 el valo
rador oficial del Fondo sera Precia S.A.

* Durante la crisis de marzo, este Fondo no tuvo que acudir a las operaciones realizadas
por el Banco de la Republica para inyectar liquidez a la economia.

Fondo Alianza Gobierno .
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A Informe Macroeconémico
Crecimiento

A principios del afio 2020 la economia colombiana mantenia el buen dinamismo con el que
cerr¢ el afio 2019 (crecimiento del PIB de 3,4%), de hecho, durante los dos primeros meses
del afio la economia logré alcanzar tasas de crecimiento cercanas al 4%. Sin embargo, este
dinamismo se disip6 rapidamente a partir del mes de marzo cuando la Organizacién Mun-
dial de la Salud declaré formalmente el estado de emergencia a nivel mundial como
respuesta a la pandemia de COVID-19. Esto llevé a la mayoria de los paises a declarar cua-
rentenas obligatorias, generando una crisis a nivel internacional solo equiparable con la
vivida en 1930 (la Gran Depresion). Para enfrentar la pandemia a nivel nacional, el 20 de
marzo de 2020 el presidente lvan Duque declard la cuarentena obligatoria en todo el terri-
torio colombiano que se extendid por mas de 6 meses, generando una paralisis casi total
del aparato productivo y econdémico del pals.

Lo anterior se vio reflejado en los datos de crecimiento, pues de acuerdo con las cifras del
DANE el cambio anual en el PIB colombiano en el tercer trimestre de 2020 fue de -9,0%. Si
bien es un resultado negativo, este registro representa una importante recuperacion frente
a lo observado en el segundo trimestre de 2020 cuando la economia se contrajo -15,8%, de
hecho, al observar el cambio entre el segundo y tercer trimestre la economia crecié al 8,7%.
Sectorialmente, en la cifra 12 meses, al tercer trimestre de 2020, el mejor comportamiento
del PIB lo tuvieron los componentes de agricultura (1,5%), actividades inmobiliarias (1,8%) y
actividades financieras (1,5%), y los componentes de mayor decrecimiento fueron activida-
des artisticas (-30%), construccion (- 26%), comercio (-20%) e industria (-19%). Con esto en
mente esperamos que en el Ultimo trimestre del afio 2020 el crecimiento continde su ritmo
de recuperacion a pesar de mantenerse en terreno negativo, puntualmente, esperamos un
crecimiento de -4,5% que lleve a que el crecimiento total del afio 2020 se ubique en -7%.
Por otro lado, como se esperaba, a medida que las restricciones en movilidad fueron desa-
pareciendo la actividad econémica repunto tal y como lo muestra el comportamiento del
ISE (Indicador de Seguimiento de la Economia, proporciona una medida de la actividad real
de la economia en el corto plazo) que tras contraerse un - 21% en abril mantuvo una senda
casi ininterrumpida de recuperacion para ubicarse en -7,3% en septiembre.

De la mano con el crecimiento, el desempleo en Colombia ha sido una de las variables eco-
némicas mas afectadas por la crisis sanitaria desatada por la pandemia de COVID-19. Si
bien el desempleo venia incrementandose desde el afio 2019, la entrada de las cuarente-
nas llevo a que la tasa de desempleo alcanzara niveles récord de 21,2% en el mes de mayo,
regresando a niveles que no se habian observado desde 2002. El lado positivo es que a
medida que ha regresado la movilidad y se han levantado las medidas de cuarentena la
tasa de desempleo ha ido disminuyendo paulatinamente y en el mes de diciembre se ubico
en 13,3%, su nivel mas bajo desde el inicio de la emergencia.

Si bien los datos de reactivacion son positivos, todavia falta un largo camino de recupera-
cion por recorrer el cual dependera en gran medida de la evolucion del virus en los proxi-
mos meses. Lo anterior resulta preocupante al observar las cifras de contagios del ultimo
mes en Colombia, que tras haber logrado reducir el nimero de contagiados diarios a 8 mil
pacientes entre agosto y noviembre la cifra de infectados diarios repuntd hacia los 15 mil
pacientes entre diciembre y enero, lo cual llevé a varias ciudades del pals a reinstaurar
medidas de restriccion a la movilidad que afectaran el de crecimiento de 2021 que por el
momento, y a la espera de que tanto se prolonguen las cuarentena, se espera se ubique en



4,7%.
Inflacién y Banco de la Republica (BanRep)

La pardalisis econémica de 2020 también se ha visto reflejada en el comportamiento de la
inflacion. Tras cerrar el 2019 con una inflacion de 3,80%, el IPC vio una rapida reduccion
durante practicamente todo el afio, cerrando el 2020 con su registro mas bajo de la historia
en 1,60%. Si bien la caida de la demanda, propia de la desaceleracion economica, explicd
buena parte de la reduccion en precios, también se debe considerar las medidas tomadas
por parte del Gobierno Nacional en la caida de la inflacion. Por ejemplo, los tres dias sin IVA
decretados por el Gobierno Nacional llevaron a que las prendas de vestir presentaran una
inflacion de - 3,93% en 2020, de manera similar, los diferentes subsidios brindados a los
servicios publicos y el congelamiento de los arrendamientos redujeron la inflacion de este
componente del 3,5% anual a cierre de 2019 al 1,85% registrado en 2020. Para el primer
semestre de 2021 se espera que la inflacion mantenga una tendencia a la bajay a partir del
mes de abril se acelere para cerrar el afio cerca al 3%.

La reaccion del BanRep ante la crisis econdmica que esta atravesando el pais no se hizo
esperar y tras mantener las tasas estables en 4,25% por casi 3 afos, la Junta Directiva reali-
76 recortes por 250 pbs llevando la tasa repo a 1,75% entre marzo y septiembre de 2020.
Si bien la tasa se mantuvo estable en los ultimos 4 meses del afio, en la Ultima reunién del
2020 dos de los siete miembros de la Junta Directiva votaron por llevar la tasa al 1,50%, con
lo cual se deja abierta la ventana de posibles nuevas reducciones en especial si se tiene en
cuenta las restricciones de movilidad decretadas alrededor del pais en enero que deterio-
raran el crecimiento economico del primer trimestre de 2021.

Adicionalmente, se decretaron mediadas de contingencia para evitar complicaciones en el
sistema financiero, de las cuales destacan: i) se extendid el acceso a fondos administrados
por Sociedades Fiduciarias y por Comisionistas de Bolsa a las subastas repos y a la ventani-
lla con titulos de deuda pubica, adicionalmente se autorizé el acceso de Sociedades Admi-
nistradoras de Pensiones y Cesantias a subastas y ventanilla de liquidez de deuda publica;
i) se aumento el cupo total de operaciones de liquidez (REPO) con titulos de deuda publica
y privada de $20 billones a $23,5 billones, ampliando también su plazo maximo de 30 dfas
a 90 dias en deuda privada y de 30 dias a 60 dias en el caso de la deuda publica; iii) se anun-
Ci6 el programa de liquidez permanente por $12 billones que incluyen la compra $10 billo-
nes en titulos de deuda privada emitida por entidades financiera y $2 billones en TES y iv)
se redujo el encaje bancario del 11% al 8%, con lo que se inyectd cerca de $9 billones de
liguidez a los mercados.

Cuentas fiscales

En el frente fiscal, las ayudas que generd el Gobierno Nacional para enfrentar la pandemia
tendran consecuencias en el presupuesto nacional en el corto y mediano plazo. De hecho,
las expectativas de un mayor gasto (necesario para sobrellevar el dificil momento economi-
CO) y una cuantiosa reduccion en los ingresos del Gobierno (menor recaudo tributario e
ingresos petroleros) llevaron a la suspension de la regla fiscal para el 2020 y 2021, lo que
permitira al gobierno generar el gasto que considere necesario para engranar una recupe-
racion econémica en el mediano plazo.

Por lo anterior el plan de vuelo fiscal para los préoximos afios fue presentado en el Marco
Fiscal de Mediano Plazo (MFMP), el cual revelé que el Ministerio de Hacienda espera un



déficit del 8,2% en 2020 y una relacion deuda bruta/PIB del 65,6%, en donde al déficit del
-2,5% del MFMP de 2019 se le suman el gasto adicional dedicado a la atencion de la pande-
mia (costo del Fondo de Mitigacion de Emergencias seria de alrededor del 2,5% del PIB), los
faltantes por el menor recaudo dada la marcada desaceleraciéon econdmica (3%) y los
mayores gastos de intereses debido a la devaluacion del peso (0,1%). Adicionalmente, el
Ministerio de Hacienda presento sus expectativas de déficit para el 2021, con una recupe-
racion hacia un déficit del -7,6% y deuda bruta/PIB del 67%. Ahora bien, esta recuperacion
en las cuentas fiscales del Gobierno Nacional incorpora un rebote del 6,6% en el crecimien-
to del 2021 (tras caida estimada del 7.0% en 2020), enajenaciones por $12 billones de acti-
vos del estado y una nueva reforma tributaria que se presentaria al pais en el primer
trimestre de 2021, una vez se tenga un panorama mas claro de los resultados de la pande-
mia. Con esto en mente, el objetivo del Gobierno es reducir la relacion deuda/ PIB hacia
49% para 2025, donde la reduccion se acelerarfa a partir de 2022 gracias a la nueva refor-
ma que se presentara, algo que como minimo se debe considerar ambicioso pues la refor-
ma vendria en un ambiente politico y econdmico adverso para generar mayor tributacion.

Tasa de cambio

En términos de dolar el 2020 marco un nuevo maximo para su cotizacion cuando a finales
de marzo alcanzo los $4.200 como respuesta al estrés financiero que se vivia a nivel mun-
dial y la alta incertidumbre que gener¢ el inicio de las cuarentenas en EE.UU y Europa. Sin
embargo, al igual que ha ocurrido con el resto de los activos a medida que la confianza
regresa a los mercados el peso colombiano ha logrado recuperar terreno y al cierre de
2020 el dolar se cotizd entre $3.400 y $3.500. Desde las elecciones presidenciales (3 de
noviembre de 2020 el dolar cayd 9.49% ($362), este movimiento se puede explicar por tres
eventos particulares: i) la victoria de Joe Biden que abre la puerta a aliviar tensiones geopoli-
ticas y podria significar mayores ayudas fiscales; ii) los anhelados resultados de las fases de
prueba de las vacunas que superaron el umbral del 90% vy iii) los anuncios de monetizacion
del préstamo solicitado al Fondo Monetario Internacional.

2. Informacion de Desempefio

Estimado cliente: A continuacion Alianza Fiduciaria, pone a su disposicion el Informe de ren-
dicion de cuentas semestral para el Fondo Abierto Alianza Gobierno, lo anterior, con el fin
de dar claridad a todos los aspectos que, en materia de administracion de recursos de
terceros, la sociedad fiduciaria Alianza ha realizado durante el segundo semestre de 2020
y, de igual forma, dar cumplimiento a lo estipulado por la Superintendencia Financiera de
Colombia.

2.1. Rentabilidad en el periodo presentado

La rentabilidad neta consolidada ofrecida
| a los participes del Fondo Abierto Alianza
Gobierno durante los ultimos 6 meses del
| 2020 | afio fue del 2.55% E.A,, inferior en 97 pbs
*Rentabilidac base real/real a la observada durante el mismo periodo
de 2019.

Periodo Rentabiliagad
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2.2. Volatilidad en el periodo presentado
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2018 el incremento es de 0.09% pues en
este periodo se ubico en 0.08%.
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2.3. Maduracién Promedio del Portafolio

La maduracion promedio del portafolio es
el plazo promedio en el cual se vencen
todas las inversiones, incluyendo los
recursos en cuentas bancarias. Para el
periodo en analisis, el fondo presentd un
indicador con tendencia creciente, pasan-
do de 199 dias en el mes de Julio a 249
dias en el mes de diciembre. De este indi-
cador se concluye que la estrategia fue
conservadora, manteniendo una duracion
promedio del portafolio de 220 dias
durante el periodo de andlisis. De igual
forma, el componente de liquidez del
fondo reduce la volatilidad y genera
mayor estabilidad en los rendimientos.

249

dic.

2.4. Calificacion al corte del periodo presentado

El Comité Técnico de Calificacion de Value and Risk Rating S.A. Sociedad Calificadora de
Valores asigno las calificaciones F-AAA al Riesgo de Crédito, VrM 1 al Riesgo de Mercado,
Bajo al Riesgo de Liquidez y 1+ al Riesgo Administrativo y Operacional del Fondo de Inver-
sion Colectiva Abierto Alianza Gobierno, administrado por Alianza Fiduciaria S.A.

- Accion Calificacién Nueva
onao Jomada Anterior Calificacion

Alianza Alianza
Gobierno

Calificacion

Inicial S2/AAAf(col) VIrM 1/F-AAA




La calificacion F-AAA (Triple A) otorgada para el Riesgo de Crédito indica que el fondo de
inversion presenta la mayor seguridad, cuenta con la maxima capacidad de conservar el
capital invertido y la minima exposicion al riesgo, debido a su calidad crediticia.

La calificacion VrM 1 (Uno) otorgada al Riesgo de Mercado indica que la sensibilidad del
fondo de inversion es muy baja con relacion a las variaciones en los factores de riesgo
que afectan las condiciones del mercado. Corresponde a la maxima calificacion para el
riesgo de mercado.

La calificacion Bajo otorgada al Riesgo de Liquidez indica que el fondo de inversion pre-
senta una solida posicion de liquidez para el cumplimiento de las obligaciones pactadas,
respecto a los factores de riesgo que lo afectan. Corresponde a la maxima calificacion
para el riesgo de liquidez.

De otra parte, la calificacion 1+ (Uno Mds) asignada al Riesgo Administrativo y Operacio-
nal indica que el desempefio operativo, administrativo, gerencial y de control del fondo
de inversion es muy bueno, razén por la cual existe una baja vulnerabilidad a pérdidas
originadas por la materializacion de estos factores. Adicionalmente, para las categorias
de riesgo entre 1y 3, Value and Risk Rating utiliza los signos (+) y (-) para otorgar una
mayor graduacion del riesgo relativo dentro de las categorias principales.

BRC Standard & Poor s

El Comité Técnico de BRC Investor Services S. A. SCV asigno las calificaciones iniciales de
riesgo de crédito y mercado de F AAA/2+, y de riesgo administrativo y operacional de
BRC 1+ al Fondo Alianza Gobierno (en adelante, Alianza Gobierno), administrado por
Alianza Fiduciaria S.A.

Accion Nueva
Fonao Tomada Calificacion

Alianza Alianza Calificacién FAAA/2+ | BRCT+
Gobierno Inicial

Riesgo de crédito y contraparte: Alianza Gobierno mantiene una exposicion baja a
riesgo de crédito por la alta calidad crediticia de los emisores que conforman su portafo-
lio y la diversificacion adecuada por emisores.

Riesgo de mercado: Alianza Gobierno tiene una exposicion baja a factores de riesgo de
mercado asociados con las variaciones en las tasas de interés, asi como con el compor-
tamiento de sus pasivos vy la posibilidad de liquidar parte del portafolio de inversiones
para cubrir sus necesidades de liquidez.

Riesgo administrativo y operacional: Alianza Fiduciaria posee una estructura operativa
y de gestion de riesgos acorde con los estandares altos que supone la calificacion BRC
1+ para la administracion de sus fondos de inversion. Su infraestructura y procesos ope-
rativos son acordes con las caracteristicas de los productos ofrecidos y se realizan con-
troles efectivos para mitigar los riesgos derivados de su operacion.



A 3. Composicion del Portafolio

3.1. Por Indicador bTF Titulos participativos

(Inversiones en otros FICs)
0.1%

Al cierre del segundo semestre de 2020,
las inversiones del Fondo Abierto Alianza
Gobierno, estuvieron compuestas en un
39.59% en titulos Tasa Fija, un 10.56% en Cta cte/ahorros
tftulos indexados al IBR, un 15.84% en S5

titulos indexados al IPC, un 0.24% en
titulos indexados a la DTF, un 0.12% en -
Titulos participativos (Inversiones en otros 39,6%’
FICs) y un 33.65% en liquidez.
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En linea con la estrategia definida, durante el segundo semestre de 2020, el porcentaje de
liguidez del Fondo Abierto Alianza Gobierno se ubico en niveles maximos del 40.51% a
cierre del mes de julio y minimos del 32.79% a cierre de octubre.

Evolucion de los titulos en TASA FIJA del Fondo Abierto Alianza Gobierno vs la Competencia.

48,33%

A4457% 43000  4398%  4439%  44,05% 4366% .
40,914 —0 42.21% ’ o

36,66%

42,82% 42,91% —

35,20%
’ 4048% 39799 4051% 40,84% 4039%  4008%  40,18%  3950%

34,33%

34,83%

3327%

32,12%

dic19 ene 20 feb 20 mar 20 abr 20 may 20 jun 20 jul20 ago 20 sep 20 oct 20 nov 20 dic 20

@mOmms 0bierno Alianza —emmomms Promedio Competencia

En linea con la estrategia definida, durante el segundo semestre de 2020, el porcentaje de
titulos en tasa fija del Fondo Abierto Alianza Gobierno se ubico en niveles maximos del
42.91% a cierre del mes de agosto y minimos del 39.59% a cierre de diciembre



Evolucion de los titulos indexados al IPC del Fondo Abierto Alianza
Gobierno vs la Competencia
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En linea con la estrategia definida, durante el segundo semestre de 2020, el porcentaje de
titulos indexados al IPC del Fondo Abierto Alianza Gobierno se ubicd en niveles maximos
del 15.84% a cierre del mes de diciembre y minimos del 9.44% a cierre de agosto.

Evolucion de los titulos indexados al IBR del Fondo Abierto Alianza
Gobierno vs la Competencia
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En linea con la estrategia definida, durante el segundo semestre de 2020, el porcentaje de
titulos indexados al IBR del Fondo Abierto Alianza Gobierno se ubicd en niveles maximos
del 10.56% a cierre del mes de diciembre y minimos del 6.50% a cierre de septiembre.

Evolucion de los titulos indexados a la DTF del Fondo Abierto Alianza Gobierno
vs la Competencia

342%

3,16%

1,66% )
1,50% 1.57% 070%  067%

097% 0,22% 0,21% 0.24%

0,75%

0,58%
050%  0A3% 037% 0,34% —0,34%
dic 19 ene20 feb 20 mar 20 abr 20 may 20 jun 20 jul20 ago 20 sep 20 oct 20 nov 20 dic 20

@mOmmm DTF Gobierno Alianza —essOmss DTF Promedio Competencia

En linea con la estrategia definida, durante el segundo semestre de 2020, el porcentaje
de titulos indexados a la DTF del Fondo Abierto Alianza Gobierno se ubico en niveles
maximos del 0.70% a cierre del mes de julio y minimos del 0.21% a cierre de septiembre.



3.1. Por calificacion del activo

La calificacion de las inversiones que com- RN;8.94%
ponen el activo del portafolio del Fondo
Abierto Alianza Gobierno es un factor a
tener en cuenta de acuerdo a su objetivo
de inversion y como indicativo del riesgo
de crédito. Con base en lo anterior, el
Fondo Gobierno cerr¢ el segundo semes-
tre de 2020 con un 57.41% en Inversiones e

calificadas como AAA, y un 33.65% en AANS7.41%
liquidez, que también se encuentra en
emisores AAA. El 894% restante se
encuentra en titulos emitidos por la
Nacion. Con lo anterior, las inversiones
AAA pasan a ser del 100%, acorde con los
lineamientos establecidos en el reglamen-
to y en el objetivo de inversion.

A\ 4. Estados financieros y sus notas

FIC SIN PACTO DE PERMANENCIA GOBIERNO

Estado de Situacidn Financiera dic20 Anilisis dic-19 Andlisis Andlisis Horizontal
(En Millones de pesos colombianos) Vertical Vertical Var. Absoluta Var. Relativa
ACTIVO
Efectivo y Equivalantes al Efectivo 359,748 33.65% 216,086 26.03% 143,662 66.48%

Inversiones a valor razonable con cambios en el resultado

. ; 708,218 66.24% 593,437 71.49% 114,781 19.34%
instrumento representativos de deuda
Inversiones a valor razonable con cambios en resultados -
X X 1,258 0.12% 20,538 2.47% -19,280 -93.87%
instrumentos de patrimonio
Total Activo 1,069,224 100.00% 830,001 100.00% 239,163 28.81%
PASIVOS
Creditos de Bancos y Otras Obligaciones Financieras 1,761 0.16% 0 0.00% 1,761 0.00%
Cuentas por Pagar 166 0.02% 215 0.03% -49 -22.79%
Otros Pasivos 872 0.08% 491 0.06% 381 77.60%
Total Pasivo 2,799 0.26% 706 0.09% 2,093 296.46%
PATRIMONIO 1,066,425 99.74% 829,355 99.91% 237,070 28.58%
Total Pasivo y Patrimonio 1,069,224 100.00% 830,061 100.00% 239,163 28.81%
Estado de Resultados
Ingresos Operacionales 68,025 6.36% 52,901 6.37% 15,124 28.59%
Gastos Operacionales 33,163 3.10% 20,135 2.43% 13,028 64.70%
Rendimientos Abonados 34,862 3.26% 32,766 3.95% 2,096 6.40%

En el periodo comprendido entre diciembre de 2020y 2019, los cambios mas relevantes
fueron:

Activo

Los activos mas representativos son las inversiones a valor razonable con cambios en el
resultado instrumento de deuda por valor de $ 708.218 millones con una participacion
respecto del activo del 66.24%, Efectivo y equivalentes al efectivo por valor de $359.748
millones con una participacion respecto del activo del 33.65% vy las Inversiones a valor
razonable con cambios en resultados instrumentos de patrimonio por valor de $1.258
millones con una participacion respecto del activo del 0.12%.

Patrimonio
El patrimonio presenta un aumento del 28.58% al pasar de $829,355 millones a



$1,066,425 millones al corte de diciembre del 2020.

Los rendimientos abonados al fondo a diciembre del 2020 fueron de $34,862 millones
frente a $32,766 millones en diciembre del 2019, registrando un incremento del 6.40% en
el 2020.

5. Andlisis del gasto

5.1. Rentabilidad Antes y Después de
Comision Fiduciaria

Rentabilidad M lant d és de
Durante el segundo semestre de 2020, la . SR e sy e d e comEen
comision fiduciaria en promedio fue del '
1.25% sobre capital, lo cual permiti¢ a los 5.00% \_______\
participes del Fondo Abierto Alianza \——""‘\

| | 0.00%

GOblernO de manera COHSO“dada_ O/bt@ﬂer Julio Agosto  Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
una rentabilidad NETA que se ubico entre —RentBrUta  em—mRent Neta

el 1.05% E.A. y el 4.97% E.A., con un pro-
medio de rentabilidad neta del 2.55% E.A.

5.2. Composicion del Gasto

FIC SIN PACTO DE PERMANENCIA GOBIERNO
Participacion/  Participacion /

Composicion del Gasto Total dic-20 dic-19 Analisis Analisis Pasivoy Pasivo y
(En Millones de pesos Colombianos) Vertical 2020 Vertical 2019 Patrimonio Patrimonio
2020 2019
Comisidn Fiduciaria 12,841 12,466 38.72% 61.91% 1.20% 1.50%

valoracion inversiones a valor razonable -

. 19,704 5,147 59.42% 25.56% 1.84% 0.62%
instrumentos de deuda.
Yaloracmn de |nver5|c?nes ? valor razonable - 73 sa1 0.22% 2.69% 0.01% 0.07%
instrumentos de patrimonio.
Comisiones bancarias 169 184 0.51% 0.91% 0.02% 0.02%
Deceval 89 248 0.27% 1.23% 0.01% 0.03%
Perdida en venta de inversiones 110 1,279 0.33% 6.35% 0.01% 0.15%
Honorarios 26 36 0.08% 0.18% 0.00% 0.00%
Impuestos 53 53 0.16% 0.26% 0.00% 0.01%
Otros Gastos Operacionales 11 21 0.03% 0.10% 0.00% 0.00%
Gastos BVC 18 58 0.05% 0.29% 0.00% 0.01%
Gastos AMV 12 13 0.04% 0.06% 0.00% 0.00%
Gastos Infoval 3 3 0.01% 0.01% 0.00% 0.00%
Perdida Por Anulacion Rendimientos Fondos 37 79 0.11% 0.39% 0.00% 0.01%
Otros Gastos 2 5 0.01% 0.02% 0.00% 0.00%
Extractos ,comunicaciones y preimpresos < 2 0.01% 0.01% 0.00% 0.00%
Rendimientos por compromisos de transferencia en ope. 11 0 0.03% 0.00% 0.00% 0.00%
Total Gastos 33,163 20,135 100.00% 100.00% 3.10% 2.43%

Los gastos de funcionamiento estan acordes con lo estipulado en el Decreto 2555 de
2010y en concordancia con el reglamento del fondo.

El concepto mas representativo a diciembre del 2020 lo constituye la valoracion de
inversiones a valor razonable de instrumentos de deuda con el 59.42% por valor de
$19,704 millones de pesos, sobre el total de los gastos, seguido por la comision fiducia-
ria que se le reconoce a la Fiduciaria por su labor de administracion, con el 38.72% por
valor de $12,841 millones sobre el total de los gastos, el porcentaje de los gastos sobre
el pasivo y patrimonio es del 3.10 % para el afio 2020 y el 2.43% para el afio 2019.



A\ 6. Evolucién del valor de la Unidad ¥ Rentabilidad Portafolio Consolidado

15,600

| Juio | 108027483 | 1543139 |  70,005042.7 |

15,550 — | Agosto 112675693 1546482 728593487

/ | Segtiembre | 123373183 | 15507.81 |  79555502.7 |

B 15500 | Ocwbre 111747694 1552156 719951525

] | Noviembre | 119334677 | 1554233 |  76,780436.8 |

s s | Duemre st isseass  Gesiasiaz

s -~

15,400 Elvalor de la unidad al 30 de junio de 2020

fue de 15,367.97, y al 31 de diciembre de

15,350 2020 fue de 15,563.95 pesos, presentan-

jul. 20 ago. 20 sep. 20 oct. 20 nov. 20 dic. 20 do una tendencia creciente durante el
semestre.

A Tipos de Participacion en el Fondo de Inversion Colectiva.
7.1. Definicion

Los tipos de participacion son grupos de inversionistas dentro del mismo Fondo de Inver-
sion Colectiva, donde cada uno goza de condiciones diferentes que van desde las comisio-
nes, reglas para realizar aportes y redimir participaciones, politica de inversion, entre otros.

7.2. Funcionamiento

Los fondos tendran diferentes tipos de participaciones creadas de conformidad con los
tipos de inversionistas que se vinculen al respectivo fondo de inversion colectiva. En todos
los casos todas las participaciones tendran los mismos derechos y obligaciones, salvo por
lo establecido la cldusula 6.2 del reglamento de cada fondo, sin perjuicio de que cada tipo
de participacion dara lugar a un valor de unidad independiente.

Adicionalmente, Alianza Fiduciaria trasladara entre los diferentes tipos de participaciones
de forma diaria, de acuerdo al saldo de cada inversionista y lo establecido en la Cldusula
4.1.2. Clases de Participaciones de cada reglamento.

Este traslado se hara de forma automatica, de la siguiente forma:

Se verifica el saldo final del encargo del inversionista, después de reconocer rendimientos,
adiciones y retiros, se ubica en el tipo de participacion que corresponde y se realizan los
traslados entre las participaciones. El traslado se realizara al momento de efectuar el cierre
diario del fondo después de haber realizado la distribucion de rendimientos. El monto a
trasladar sera el correspondiente al saldo a favor del inversionista el dia del traslado, monto
que sera convertido en unidades de acuerdo al valor de la unidad del tipo de participacion
al que ingresa.

La informacion referente al cambio o los cambios entre tipos de participacion a que haya
tenido lugar un cliente en un periodo de tiempo determinado, se reflejara como un retiro
de la participacion de donde sale y como una adicion a la participacion donde ingresa
segun corresponda. Todos los movimientos de traslado entre tipos de participacion, se
veran reflejados en el extracto mensual de cada inversionista.



7.3. Evolucion del valor de la Unidad y tipo de participacién A1
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Valor Fondo Unidadesen
Mes (millones) Valor Unidad Circulacién

Julio 67,616.01 10,617.32 6,368,464.3
Agosto 78,391.56 10,636.36 7,370,150.7
Septiembre 84,332.63 10,661.81 7,909,784.2
Octubre 69,342.26 10,667.10 6,500,575.0
Noviembre 77,769.37 10,677.39 7,283,555.8
Diciembre 77,611.83 10,688.36 7,261,341.8

Para el tipo de participacion A1 el valor de
la unidad al 30 de junio de 2020 fue de
10,577.40, y al 31 de diciembre de 2020
fue de 10,688.36 pesos, presentando una
tendencia creciente durante el semestre.
De esta forma, un inversionista que hubie-
se invertido 100 millones de pesos el 30
de junio de 2020, al 31 de diciembre de
2020 habria obtenido rendimientos netos
por valor de 1,049,060.01

7.4. Evolucion del valor de la Unidad y tipo de participacion A2

vlr unidad
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Valor Fondo Valor Unidades en
Mes (millones) Unidad Circulacién

Julio 60,298.74 10,631.79 5,671,548.8
Agosto 55,376.07 10,651.71 5,198,798.0
Septiembre 58,367.82 10,678.11 5466,117.6
Octubre 56,215.04 10,684.30 5261,462.8
Noviembre 52,939.78 10,695.47 4,949,736.8
Diciembre 58,755.26 10,707.36 54873733

Para el tipo de participacion A2 el valor de
la unidad al 30 de junio de 2020 fue de
10,590.93, y al 31 de diciembre de 2020
fue de 10,707.36 pesos, presentando una
tendencia creciente durante el semestre.
De esta forma, un inversionista que hubie-
se invertido 100 millones de pesos el 30
de junio de 2020, al 31 de diciembre de
2020 habria obtenido rendimientos netos
por valor de 1,099,252.95.



7.5. Evolucion del valor de la Unidad y tipo de participacion B
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jul. 20 ago. 20 sep. 20 oct. 20 nov. 20 dic. 20

- Valor Fondo Unidades en
Mes (millones) Valor Unidad Circulaciéon
Julio 292,556.93 15,400.24 18,996,908.7
Agosto 276,422.14 15,430.36 17,914,177.8
Septiembre 269,843.87 15,469.80 17,443,265.2
Octubre 289,479.42 15,480.06 18,700,148.5
Noviembre 274,329.62 15,497.52 17,701,520.5
Diciembre 276,997.44 15,516.03 17,852,336.7

Para el tipo de participacion B el valor de
la unidad al 30 de junio de 2020 fue de
15,339.77, y al 31 de diciembre de 2020
fue de 15,516.03 pesos, presentando una
tendencia creciente durante el semestre.
De esta forma, un inversionista que hubie-
se invertido 100 millones de pesos el 30
de junio de 2020, al 31 de diciembre de
2020 habria obtenido rendimientos netos
por valor de 1,149,056.15.

7.6. Evolucion del valor de la Unidad y tipo de participacion C1

vir unidad

10,760

10,740

10,720

10,700

10,680

10,660

10,640

10,620

e

e

/

/

/

jul. 20 ago. 20 sep. 20 oct. 20 nov. 20 dic. 20

Mes Valor Fondo Valor Unidad Unidades en
(millones) Circulacién
Julio 131,206.25 10,666.10 12,301,242.1
Agosto 131,408.22 10,687.87 12,295,085.6
Septiembre 136,143.87 10,716.05 12,704,663.9
Octubre 103,239.71 10,724.06 9,626,926.8
Noviembre 86,066.19 10,737.01 8,015,841.6
Diciembre 90,592.55 10,750.74 8,426,631.6

Para el tipo de participacion C1 el valor de
la unidad al 30 de junio de 2020 fue de
10,623.33, y al 31 de diciembre de 2020
fue de 10,750.74 pesos, presentando una
tendencia creciente durante el semestre.
De esta forma, un inversionista que hubie-
se invertido 100 millones de pesos el 30
de junio de 2020, al 31 de diciembre de
2020 habria obtenido rendimientos netos
por valor de 1,199,375.55.



7.7. Evolucion del valor de la Unidad y tipo de participacion C2
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Mes Valor Fondo Valor Unidad Unidades en
(millones) Circulaciéon
Julio 71,491.03 10,680.97 6,693,310.2
Agosto 122,382.91 10,703.66 11,433,744.4
Septiembre 100,510.88 10,732.77 9,364,856.5
Octubre 102,554.25 10,741.69 9,547,312.7
Noviembre 146,494.56 10,755.54 13,620,385.1
Diciembre 114,949.10 10,770.19 10,672,893.6

Para el tipo de participacion C2 el valor de
la unidad al 30 de junio de 2020 fue de
10,637.25, y al 31 de diciembre de 2020
fue de 10,770.19 pesos, presentando una
tendencia creciente durante el semestre.
De esta forma, un inversionista que hubie-
se invertido 100 millones de pesos el 30
de junio de 2020, al 31 de diciembre de
2020 habria obtenido rendimientos netos
por valor de 1,249,790.58.

7.8. Evolucion del valor de la Unidad y tipo de participacion C3
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Mes Valor Fondo Valor Unidad Unidades en
(millones) Circulaciéon

Julio - 10,000.00
Agosto 34,625.49 10,000.00 3,462,548.8
Septiembre - 10,000.06
Octubre - 10,000.00
Noviembre - 10,000.00
Diciembre - 10,000.00

Para el periodo de analisis, este tipo de
participacion no tuvo inversionistas en
algunos meses o en fraccion de algun
mes, por tanto, el resultado de rentabili-
dad semestral no esta disponible.



7.9. Evolucion del valor de la Unidad y tipo de participacion C4

vir unidad
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Mes Valor Fondo Valor Unidad Unidades en
(millones) Circulacién

Julio - 10,000.00

Agosto - 10,000.00

Septiembre - 10,000.00
Octubre 45,024.40 10,005.42 4,500,000.0
Noviembre 85,386.35 10,019.95 8,521,634.3
Diciembre 45,158.79 10,035.29 4,500,000.0

Para el periodo de analisis, este tipo de
participacion no tuvo inversionistas en
algunos meses o en fraccion de algun
mes, por tanto, el resultado de rentabili-
dad semestral no esta disponible.

7.10. Evolucién del valor de la Unidad y tipo de participacion C5
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Mes Valor Fondo Valor Unidad Unidades en
(millones) Circulaciéon

Julio 406,884.64 10,729.81 37,920,965.5
Agosto 348,372.48 10,755.31 32,390,739.9
Septiembre 504,492.18 10,787.18 46,767,744.5
Octubre 446,161.47 10,798.86 41,315,601.6
Noviembre 390,136.65 10,815.42 36,072,257.6
Diciembre 322,072.69 10,832.88 29,731,018.4

Para el tipo de participacion C5 el valor de
la unidad al 30 de junio de 2020 fue de
10,683.20, y al 31 de diciembre de 2020
fue de 10,832.88 pesos, presentando una
tendencia creciente durante el semestre.
De esta forma, un inversionista que hubie-
se invertido 100 millones de pesos el 30
de junio de 2020, al 31 de diciembre de
2020 habria obtenido rendimientos netos
por valor de 1,401,167.05.



7.11. Evolucién del valor de la Unidad y tipo de participacién D
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Mes Valor Fondo Valor Unidad Unidades en
(millones) Circulaciéon

Julio 50,221.23 10,532.16 4,768,366.9
Agosto 79,778.07 10,560.76 7,554,199.1
Septiembre 80,040.57 10,595.51 7,554,199.1
Octubre 5,460.39 10,610.55 514,618.8
Noviembre 80,224.25 10,630.29 7,546,759.1
Diciembre 80,287.30 10,651.05 7,537,973.3

Para el tipo de participacion D el valor de
la unidad al 30 de junio de 2020 fue de
10,482.88, y al 31 de diciembre de 2020
fue de 10,651.05 pesos, presentando una
tendencia creciente durante el semestre.
De esta forma, una persona que hubiese
invertido 100 millones de pesos el 30 de
junio de 2020, al 31 de diciembre de 2020
habria obtenido rendimientos netos por
valor de 1,604,204.90.



TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADO

Informacién de Contacto Revisor Fiscal
y Defensor del Consumidor Financiero

Revisor Fiscal:

Nombre: Natalia Andrea Valderrama T.
PricewaterhouseCoopers Ltda.
Teléfono: 57 (1) 634 05 55

Direccion electrénica:
natalia.valderrama@co.pwc.com

Defensor del consumidor financiero:

Principal:

Nombre: Ana Maria Giraldo Rincon

Teléfono: 57 (1) 6108161 - 57(1)610 81 64
Direccion electrénica:
defensoriaalianzafiduciaria@ustarizabogados.com

Suplente:

Nombre: Pablo Valencia Agudo

Teléfono: 57 (1) 6108161 - 57(1)610 81 64
Direccion electrénica:
defensoriaalianzafiduciaria@ustarizabogados.com

Adicionalmente, usted puede remitir sus peticiones, quejas
y reclamos a la direccién de Alianza Fiduciaria: Av Carrera.15
# 82 - 99 Piso 3, Bogota D.C., o puede hacerlo a través del
link de sugerencias que encuentra en la pagina www.alianza.

com.co

Las obligaciones asumidas por Alianza Fiduciaria S.A., relacionadas con la gestion del
portafolio, son de medio y no de resultado. Los dineros entregados por los suscriptores
al Fondo de Inversion Colectiva no son un depdsito, ni generan para la sociedad
administradora las obligaciones propias de una institucion de depdsito y no estdn
amparadas por el seguro de depdsito del Fondo de Garantias de Instituciones Financie-
ras FOGAFIN, ni por ninguno de dicha naturaleza. La inversion en el Fondo de
Inversiéon Colectiva estd sujeta a los riesgos derivados de los activos que componen el
portafolio del respectivo Fondo. Los datos suministrados reflejan el comportamiento
histérico del fondo, pero no implica que su comportamiento en el futuro sea igual o
semejante.

i

Alianza
‘ Fiduciaria

UNA EMPRESA DE LA ORGANIZACION DE LIMA

alianza.com.co



