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Estimado Inversionista de nuestro Fondo Alianza Acciones Colombia

El 2019 fue un buen afio para los inversionistas de nuestro Fondo ALIANZA Acciones Co-
lombia debido a que, por un lado, fue un excelente afio para el mercado de renta variable
local; y por el otro, porque nuestro fondo se ubicé dentro del TOP-3 por mejor desempefio
frente a 9 competidores.

2019 fue el segundo mejor afio de la década en acciones locales con la segunda menor
volatilidad. El indice Colcap tuvo una valorizacion de 25.4% (30.3% con dividendos) donde
las acciones mas valorizadas fueron Corficolombiana, Mineros y Banco de Bogota (101.3%,
58.9% y 52.6% respectivamente), mientras las menos valorizadas fueron Grupo Argos pre-
ferencial, Grupo Sura preferencial y BVC (-6.9%, -5.7% y -3.1% respectivamente).

Este Fondo termina el 2019 con un valor en activos administrados de $6.780 millones y
una rentabilidad bruta del 28.3% EA afio, |0 que implica que nuestros inversionistas reci-
bieron retornos netos entre el 26.9% EA (para el inversionista con los montos minimos de
inversion)y el 27.09% EA (para un inversionista institucional).

Los jugadores mas relevantes en el mercado accionario durante el 2019 fueron los Fon-
dos de Pensiones locales que gracias a la entrada del decreto 959 del 2018, aumentaron
su ritmo de compras en COP 190 mil millones en promedio por mes, adicionando mas de
COP 1.5 bn a sus portafolios, caso contrario de los Extranjeros que por cuenta de los re-
balanceos internacionales terminaron vendiendo mas de COP 0.5 bn en lo corrido del afio.

Para el caso del Fondo Acciones Alianza Colombia (FIC Acciones), la rentabilidad neta de
comisiones para un inversionista clase C (inversion superior a COP 200 millones) fue de
27.09% con una volatilidad por abajo del benchmark (FIC: 14.18% vs Colcap: 14.56%). Com-
parado con el Colcap (incluyendo dividendos y comision del ETF por 48 pbs), la rentabilidad
del FIC Acciones estuvo por abajo en 2.6 pps. Frente a la competencia, el Fondo cumplio
con el objetivo planteado de estar entre los 5 mejores de los fondos comparables, ubican-
dose en segundo lugar en un grupo de 9 y mejorando una posicion frente al 2018.

Las acciones que contribuyeron en mayor proporcion al desempefio del FIC Acciones fue-
ron Bancolombia, Ecopetrol e ISA, aportando el 48% del desempefio en lo corrido del
afio. Comparado con el Colcap, Corficolombiana y Avianca fueron las que mayor diferencia
positiva le dieron al FIC Acciones gracias a la sobre-ponderacion —overweight- que se tuvo
en momentos precisos del afio (diferencia: +143 y +61 pbs respectivamente), mientras PF
Aval y GEB aportaron negativamente al estar la mayor parte del tiempo sub-ponderadas
—-underweigth- (-83 y -70 pbs respectivamente).

El Fondo Acciones Colombia invierte ponderando 3 variables principalmente: el valor fun-
damental, el valor relativo y el factor tactico de mercado para cada una de las compafiias
del Colcap. En cualquier caso, las sobre-ponderaciones o sub-ponderaciones tienen en
cuenta la volatilidad del activo en busca de maximizar el retorno y minimizar las pérdidas.
Las revisiones estructurales del portafolio son quincenales y las de gestion, en donde se
vigila el desempefio de las principales posiciones, se hace diariamente.

El panorama para el 2020 luce favorable para las acciones locales. Consideramos como
positivo el buen comportamiento de las utilidades de sectores como el financiero (bancos)
y servicios publicos (transmision y distribucion de energia eléctrica), lo cual en términos



fundamentales, hace mas atractivo el mercado colombiano. Sin embargo, es importante
mencionar que la volatilidad de los activos de mayor riesgo estara muy ligada a eventos y
noticias econdmicas en el ambito internacional como la tasa de intervencion en Estados
Unidos y los avances de la Guerra Comercial.

Como gestores de inversiones no solo pensamos en la rentabilidad, también destacamos
la importancia de la administracion de riesgos en la gestion de sus recursos y es por ello
que en el equipo de Inversiones & Estrategia de Alianza seguiremos aprovechando nuestra
excelente formacion académica, nuestra importante experiencia profesional, nuestra am-
plia capacidad de analisis de entorno economico local y externo, y nuestro riguroso proce-
so de inversion en esta estrategia de renta variable local, para seguir cumpliendo los obje-
tivos de este fondo para el afio 2020 en pro de lograr una rentabilidad neta de largo plazo
superior a la rentabilidad promedio de la industria en este tipo de productos de inversion.

Cordialmente,

José Ricardo Pérez Luis Fernando Fandifio Ferreira

Vicepresidente de Inversiones Alianza Presidente de Alianza Valores



1. Informacion de Desempefio

Estimado cliente: A continuacion Alianza
Fiduciaria, pone a su disposicion el Infor-
me de rendicion de cuentas semestral
para el Fondo abierto con pacto de per-
manencia Alianza Acciones, con el fin de
dar claridad a todos los aspectos que en
materia de administracion de recursos de
terceros, la sociedad Alianza Fiduciaria ha
realizado durante el segundo semestre de
2019 y de igual forma, dar cumplimiento
a lo estipulado por la Superintendencia Fi-
nanciera de Colombia.

1.1 Rentabilidad en el periodo presentado
La rentabilidad neta consolidada ofrecida
a los participes del Fondo Alianza Acciones
durante los Ultimos 6 meses del afio fue
del 17.27% E.A., esta rentabilidad esta ex-
plicada por un movimiento que se vivié en
los principales indices de la regiony a nivel
mundial por un mayor apetito por activos
de alto riesgo.

Afio Periodo Rentabilidad
2017 Jul - dic 3.89%
2018 jul - dic -26.62%
2019 jul - dic 17.27%

* Rentabilidad base real/365

1.2 Volatilidad en el periodo presentado
La volatilidad del fondo para los ultimos 6
meses del afio, presentd una disminucion
en comparacion con el mismo periodo del
afio 2018, pasando de 12.35% a 11.46%
en 2019.

Afio Periodo Volatilidad
2017 Jul - dic 6.44%
2018 jul - dic 12.35%
2019 jul - dic 11.46%

1.3 Atribucién del desempefio

En el segundo semestre del afio, la renta-
bilidad obtenida por el FIC de Acciones to-
talizd 17.27%, de la cual el 51% se explica
por el buen desempefio de Bancolombia

(ordinaria y preferencial) y Ecopetrol. Es-
tos dos emisores ocuparon en promedio
el 35% del FIC Acciones en el periodo de
01 de julio a 31 de diciembre de 2019 y
tuvieron una rentabilidad de 29.48% E.A.y
25.74% E.A., respectivamente para el caso
de Bancolombia, y de 28.44% E.A. para el
caso de Ecopetrol.

Adicionalmente, otros emisores como ISA,
Bogota, Grupo Aval y Avianca tuvieron
desempefios iguales o superiores pero
dado su menor peso promedio dentro del
FIC de Acciones tuvieron un impacto me-
nor sobre la rentabilidad total del vehiculo
de inversion.

Nombre Rentabilidad Peso
E.A. (jul-dic)

Porcentaje

promedio que explica

(5) dentro el desempe-
del FIC fio del FIC

ECOPETROL 28% 14,09% 21,95%

PFBCOLOM 14,51% 19,59%

BCOLOMBIA 29% 6,42% 10,25%

8,65% 9,31%

BOGOTA 59% 2,76% 7,51%

PFAVAL % 4,45%

PFAVH 42% 1,03% 5,15%

PFDAVVNDA % 3,21% 4,92%

CORFICOLCF 52% 2,46% 4,64%

GRUPOARGOS 5% 4,50%

1.4 Calificacion del fondo:
Fondo sin calificacion.

2. Composicion del Portafolio

2.1 Emisor

Al cierre del segundo semestre de 2019
las inversiones del Fondo acciones estu-
vieron compuestas como se muestra en la
tabla a continuacion:



ALMACENES AVIANCATACA

EXITO SA HOLDING SA
CANACOL 1,1% 0,6%

ENERGY LTD
1,1%

PROMIGAS SA
1,3%

CELSIA SA ESP.
2,1%

CORFICOLOMBIANA SA
2,4%

BANCO DE BOGOTASA
3,1% N

BANCO DAVIVIENDA SA

3.7% Yy

CEMENTOS ARGOS SA
—
4,4%

GRUPO AVAL
ACCIONES Y VALORES
5,5%

GRUPO NUTRESAS
5,8%

EMPRESA DE
ENERGIA DE BOGOTA
5,9%

CEMEX LATAM

HOLDINGS
0,6%

BVCBOLSADE

GRUPO SURAMERICANASA

VALORES DE COL
0,2%

BANCOLOMBIASA

COPETROL SA

ARGOS SA
7.6% INTERCONEXION
ELECTRICA SA
8,4%

3. Estados Financieros y sus Notas
FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO CON PACTO DE PERMANENCIA ALIANZA ACCIONES
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA dic-19 Analisis dic-18 Anadlisis Anadlisis Horizontal
(En millones de pesos colombianos) Vertical Vertical Var. Absoluta Var. Relativa
Efectivo y equivalentes de efectivo 8 0.12% 25 0.47% 17 -68.00%
Activos financieros medidos a valor razonable 6,772 99.69% 5,292 99.31% 1,480 27.97%
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por

13 0.19% 12 0.23% 1 8.33%
cobrar
Total Activos 6,793 100% 5,329 100% 1,464 27.47%
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 11 0.16% 6 0.11% 5 83.33%
Total Pasivo 11 0.16% 6 0.11% 5 83.33%
Patrimonio 6,782 99.84% 5,323 99.89% 1,459 27.41%
Total Pasivo y Patrimonio 6,793 100% 5,329 100% 1,464 27.47%
ESTADO DE RESULTADOS
Ingresos de actividades ordinarias 8,902 131.05% 5,457 102.40% 3,445 63.13%
Gastos 7,516 110.64% 6,199 116.33% 1,317 21.25%
Resultado del periodo 1,386 20.40% 742 -13.92% 2,128 286.79%



En el periodo comprendido entre diciembre de 2019 y 2018, los cambios mds relevantes
fueron:

Activo

El valor de los activos del Fondo presentd un incremento del 27,47% pasando de $5,329
millones al cierre del afio 2018 a $6,793 millones al cierre del afilo 2019, en donde el activo
mas representativo corresponde a las Inversiones medidas a valor razonable por un mon-
to de $6,772 millones equivalentes al 99.69% de participacion.

Patrimonio
El patrimonio presenta un incremento del 27,41% al pasar de $5,323 millones con corte a
diciembre de 2018 a $6,782 millones al corte del 31 de diciembre de 2019.

Los rendimientos abonados al fondo con corte al 31 de diciembre de 2019 fueron de
$1,386 millones frente a $(742) millones al corte del afio 2018, registrando un aumento
del 286.79%.

4. Andlisis del Gasto

4.1 Rentabilidad Antes y Después de

Rentabilidad Mensual antes y después de la

Comision Fiduciaria comisién fiduciaria
Durante el segundo semestre de 2019, 80,00%
la comisién fiduciaria en promedio fue o0
del 1.40%. El desempefio del mercado de 2o \/\/
renta variable local permitié ofrecer a los N I I
inversionistas durante el semestre renta- R @\@& Q\‘&@
bilidades netas que van desde el -11.37%

e Rent Neta e Rent Bruta

E.A. hasta el 55.82% E.A. para el periodo
mensual.

4.2 Composicion del gasto:

FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO CON PACTO DE PERMANENCIA ALIANZA ACCIONES
L . Participacién / Participacién /
. . . Analisis Analisis . .
Composicion Total del Gasto dic-19 dic-18 Pasivoy Pasivoy

Vertical 2019 Vertical 2018 . . . .
Patrimonio 2019 Patrimonio 2018

Por valoracion de inversiones a valor razonable 7,014 6,008 93.32% 96.92% 103.25% 112.74%
Servicios de administracién e intermediacion 41 32 0.55% 0.52% 0.60% 0.60%
Comisiones 90 85 1.20% 1.37% 1.32% 1.60%
Por venta de inversiones 282 65 3.75% 1.05% 4.15% 1.22%
Pérdida en la valoracién de operaciones de contado 1 1 0.01% 0.02% 0.01% 0.02%
Honorarios 8 8 0.11% 0.13% 0.12% 0.15%
Por valoracion de derivados de cobertura 59 - 0.78% 0.00% 0.87% 0.00%
Impuestos y tasas 1 - 0.01% 0.00% 0.01% 0.00%
Diversos 20 - 0.27% 0.00% 0.29% 0.00%
Total 7,516 6,199 100% 100% 110.64% 116.33%

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

El concepto mas representativo al cierre del 31 de diciembre de 2019 lo constituye el gasto
por valoracion de inversiones a valor razonable con el 93,32% sobre el total de los gas-



tos por valor de $7,014 millones, seguido
del gasto por venta de inversiones con el
3,75% por valor de $282 millones de pe-
sos sobre el total de los gastos de admi-
nistracion; el porcentaje de los gastos so-
bre el pasivo y patrimonio es del 110,64%
y 116,33 para los periodos terminados en
diciembre de 2019y 2018 respectivamen-
te.

5. Evolucion del valor de la Unidad y

Rentabilidad Portafolio Consolidado.
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10.200
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/

9.600

000 \/

9.200

vir unidad

9.000

jul 19 ago19 sep19 oct19 nov19 dic 19

Unidades en
Circulacion

703,067.65

Mes Valor fondo Valor

(Millones) Unidad
Julio 6,645.05 9,451.51

Agosto 5,942.53 9,405.71 631,800.04

Septiembre 6,340.12 9,525.06 665,625.25

Octubre 6,624.38 9,878.58 670,580.45

Noviembre 6,509.53 9,781.07 665,523.00

Diciembre 6,782.15 10,156.57 667,759.85

El valor de la unidad a 30 de junio de 2019
fue de 9,372.84, y a 31 de diciembre de
2019 fue de 10,156.57 pesos, presentan-
do una tendencia creciente y sostenida
durante el semestre.

6. Tipos de Participacion en el

Fondo de Inversion Colectiva.

6.1 Definicion

Los tipos de participacion son grupos de
inversionistas dentro del mismo Fondo de
Inversion Colectiva, donde cada uno goza
de condiciones diferentes que van desde

las comisiones, reglas para realizar apor-
tes y redencion de participaciones, politica
de inversion, entre otros.

6.2 Funcionamiento:

Los fondos tendran diferentes tipos de
participaciones creadas de conformidad
con los tipos de inversionistas que se vin-
culen al respectivo fondo de inversion co-
lectiva. En todos los casos todas las parti-
cipaciones tendran los mismos derechosy
obligaciones, salvo por lo establecido en la
clausula 6.2 del reglamento del fondo, sin
perjuicio de que cada tipo de participacion
dara lugar a un valor de unidad indepen-
diente.

Adicionalmente, Alianza Fiduciaria trasla-
dara entre los diferentes tipos de partici-
paciones de forma diaria, de acuerdo al
saldo de cada inversionista y lo estableci-
do enla Cldusula 4.1.2. Traslados entre ti-
pos de participacion de cada reglamento.

Este traslado se hard de forma autométi-
ca, de la siguiente forma:

Se verifica el saldo final del encargo del in-
versionista, después de reconocer rendi-
mientos, adiciones y retiros, se ubica en el
tipo de participacion que corresponde y se
realizan los traslados entre las participa-
ciones. El traslado se realizara al momento
de efectuar el cierre diario del fondo des-
pués de haber realizado la distribucion de
rendimientos. El monto a trasladar sera el
correspondiente al saldo a favor del inver-
sionista el dia del traslado, monto que sera
convertido en unidades de acuerdo al va-
lor de la unidad del tipo de participacion al
qgue ingresa.

La informacion referente al cambio o los
cambios entre tipos de participacion que
haya tenido un cliente en un periodo de
tiempo determinado, se reflejaran como
un retiro del tipo de participacion de don-
de sale y como una adicion a la participa-
cion donde ingresa, segln corresponda.
Todos los movimientos de traslado entre



tipos de participacion se veran reflejados
en el extracto mensual de cada inversio-
nista.

6.3 Tipo de participacion A

12.000

11.800

11.600 //
11.400 AN

11.200

11.000 /

10.800

vir unidad

10.600

10.400

jul19 ago19 sep19 oct19 nov19 dic 19

Mes Valor fondo Valor Unidades en
(Millones) Unidad Circulacion
Julio 1,117.59 10,978.32 101,799.78
Agosto 1,148.54 10,919.65 105,180.62
Septiembre 1,175.50 11,052.77 106,353.53
Octubre 1,187.73 11,457.16 103,666.71
Noviembre 1,198.92 11,338.48 105,738.68

Diciembre 102,695.45

1,208.50

11,767.77

Para el tipo de participacion A el valor de
la unidad a 30 de junio de 2019 fue de
10,892.27, y a 31 de diciembre de 2019
fue de 11,767.77 pesos, presentando una
tendencia creciente y sostenida durante el
semestre. De esta forma, una persona que
hubiese invertido 100 millones de pesos
el 30 de junio de 2019, al 31 de diciembre
de 2019 habria obtenido rendimientos ne-
tos por valor de 8,037,886.13.

6.4 Tipo de participacion B

12.000

11.800 /
11.600 /
11.400 /\/

11.200

11.000 /

10.800

vir unidad

10.600

10.400

jul19 ago19 sep19 oct19 nov19 dic 19

Mes Valor fondo Valor Unidades en
(Millones) Unidad Circulacién

Julio 1,604.32 11,021.39 145,563.86
1,183.28 10,964.78 107,916.24

Septiembre 1,245.42 11,100.68 112,193.42
Octubre 1,371.01 11,509.22 119,122.42
Noviembre 1,284.13 11,392.30 112,719.06

Diciembre 117,669.25

1,391.57

11,826.10

Para el tipo de participacion B el valor de
la unidad a 30 de junio de 2019 fue de
10,932.72, y a 31 de diciembre de 2019
fue de 11,826.10 pesos,presentando una
tendencia creciente y sostenida durante el
semestre. De esta forma, una persona que
hubiese invertido 100 millones de pesos
el 30 de junio de 2019, al 31 de diciembre
de 2019 habria obtenido rendimientos ne-
tos por valor de 8,171,572.96.

6.5 Tipo de participacion C

12.200

12.000

11.800 /

11.600 ~

/™

11.200 /

11.000

vir unidad

10.800

10.600

jul 19 ago 19 sep19 oct19 nov19 dic 19

Mes Valor fondo Valor Unidades en
(Millones) Unidad Circulacion
Julio 2,186.76 11,105.64 196,905.69
Agosto 1,909.44 11,053.68 172,741.95
Septiembre 2,195.73 11,195.68 196,122.65
Octubre 2,277.58 11,613.05 196,122.65
Noviembre 2,255.45 11,500.20 196,122.65
Diciembre 2,342.41 11,943.60 196,122.65

Para el tipo de participacion C el valor de
la unidad a 30 de junio de 2019 fue de
11,011.23, y a 31 de diciembre de 2019
fue de 11,943.60 pesos, presentando una
tendencia creciente y sostenida durante el



semestre. De esta forma, una persona que
hubiese invertido 100 millones de pesos
el 30 de junio de 2019, al 31 de diciembre
de 2019 habria obtenido rendimientos ne-
tos por valor de 8,467,423.73.

6.6 Tipo de participacion D

12.000

11.500

11.000

10.500

10.000

vir unidad

9.500

9.000

8.500

8.000

jul 19 ago19 sep19 oct19 nov 19 dic 19

Mes Valor fondo Valor Unidades en
(Millones) Unidad Circulacion
Julio - 10,000.00

Agosto 10,000.00

Septiembre 10,000.00

Octubre 10,000.00

Noviembre 10,000.00

Diciembre 10,000.00

Para el tipo de participacion D, no hubo
inversionistas dentro del periodo de ana-
lisis. Por tanto, el resultado de rentabilidad
semestral, no esta disponible.

6.7 Tipo de participacion Corporativos e
Institucionales

12.000

11.500 /\/
11.000 \/

10.500

10.000

vir unidad

9.500

9.000

8.500

8.000

jul 19 ago19 sep19 oct19 nov19 dic19

Mes Valor fondo Valor Unidades en
(Millones) Unidad Circulacién
Julio 877.11 10,690.16 82,048.47
Agosto 873.15 10,641.93 82,048.47
Septiembre 884.51 10,780.39 82,048.47

Octubre 917.64

11,184.16

82,048.47

Noviembre 908.87 11,077.28 82,048.47

Diciembre 944.07 11,506.29 82,048.47

Para el tipo de participacion Cl el valor de
la unidad a 30 de junio de 2019 fue de
10,597.49, y a 31 de diciembre de 2019
fue de 11,506.29 pesos presentando una
tendencia creciente y sostenida durante el
semestre. De esta forma, una persona que
hubiese invertido 100 millones de pesos
el 30 de junio de 2019, al 31 de diciembre
de 2019 habria obtenido rendimientos ne-
tos por valor de 8,575,603.97.

6.8 Tipo de participacion F. Pensiones
Voluntarias

10.800

10.600 /

10.400 /*\/

10.200

10.000 /
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vir unidad
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9.600

9.400

jul19 ago19 sep19 oct19 nov 19 dic 19

Mes Valor fondo Valor Unidades en

(Millones) Unidad Circulacion
Julio 619.43 9,940.74 62,312.29
Agosto 589.57 9,900.07 59,552.32
Septiembre 597.49 10,032.97 59,552.32
Octubre 620.13 10413.13 59,552.32
Noviembre 614.45 10,317.82 59,552.32
Diciembre 638.52 10,721.94 59,552.32

Para el tipo de participacion P el valor de
la unidad a 30 de junio de 2019 fue de
9,850.43,y a 31 de diciembre de 2019 fue
de 10,721.94 pesos, presentando una
tendencia creciente y sostenida durante el




semestre. De esta forma, una persona que
hubiese invertido 100 millones de pesos
el 30 de junio de 2019, al 31 de diciembre
de 2019 habria obtenido rendimientos ne-
tos por valor de 8,847,464.05.

6.9 Tipo de participacién Cuentas
Omnibus

12.000

11.800 /

11.600 /
11.400 /\/
11.200 /

11.000 \/

10.800

vir unidad

10.600

10.400

jul 19 ago 19 sep19 oct19 nov19 dic 19

Mes Valor fondo Valor Unidades en
(Millones) Unidad Circulacién
Julio 239.84 11,075.17 21,655.54
Agosto 238.56 11,015.98 21,655.54
Septiembre 241.47 11,150.28 21,655.54
Octubre 250.30 11,558.23 21,655.54
Noviembre 247.71 11,438.51 21,655.54

Diciembre 257.09

11,871.59

PANCIRY

Para el tipo de participacion O el valor de
la unidad a 30 de junio de 2019 fue de
10,988.36, vy a 31 de diciembre de 2019
fue de 11,871.59 pesos, presentando una
tendencia creciente y sostenida durante el
semestre. De esta forma, una persona que
hubiese invertido 100 millones de pesos
el 30 de junio de 2019, al 31 de diciembre
de 2019 habria obtenido rendimientos ne-
tos por valor de 8,037,886.77.



Informaciéon 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 Rincén

Teléfono: 57 (1) 6108161 - 57(1)61081 64
Direccién electrénica:
defensoriaalianzafiduciaria@ustarizabogados.com

Suplente:

Nombre: Pablo Valencia Agudo

Teléfono: 57 (1) 6108161 - 57(1)610 81 64
Direccién electronica:
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., del Fondo Abierto Alianza re-
lacionadas con la gestion del portafolio, son de medio y no de resultado. Los dineros
entregados por los suscriptores al Fondo de Inversién Colectivo no son un depdsito, ni
generan para la sociedad administradora las obligaciones propias de una institucion
de depésito y no estdn amparadas por el seguro de depdsito del Fondo de Garantias de
Instituciones Financieras FOGAFIN, ni por ninguno de dicha naturaleza. La inversion
en el Fondo de Inversion Colectivo 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.
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