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A1 Informacion de Desempefio

Estimado cliente: A continuacion Alianza Fiduciaria, pone a su disposicion el Informe de rendi-
cion de cuentas semestral para el Fondo Alianza Renta Fija Mercados Emergentes, 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 vy, de igual
forma, dar cumplimiento a lo estipulado por la Superintendencia Financiera de Colombia.

El Fondo tiene un gestor extranjero (el "Gestor Extranjero") que es responsable de la gestion
de portafolio del Fondo. El Gestor Extranjero es Neuberger Berman Europe Limited, una com-
pafifa constituida en Inglaterra y Gales, autorizada y regulada desde el 13 de abril de 2006 por
la Autoridad de Conducta Financiera (“FCA” por su acronimo en inglés) del 25 The North Colon-
nade, Canary Wharf, Londres E14 5HS, con el nimero de referencia 442 488, en la realizacion
de sus actividades de inversion, con experiencia en la gestion de los activos descritos en la Poli-
tica de Inversion del Fondo, segun se definen a continuacion en el articulo Il del Reglamento,
de conformidad con lo dispuesto en el articulo 3.1.3.2.3 del Decreto 2555.

Dentro de la politica de inversion, el objetivo principal del Fondo es lograr a través del tiempo
una rentabilidad total atractiva ajustada al riesgo (ingresos mas revalorizacion del capital) de
los Mercados Emergentes. Para lograr este objetivo el Fondo invierte principalmente en deuda
y otros instrumentos de renta fija (incluidos los instrumentos del mercado monetario) denomi-
nados en ddlares estadounidenses, euros, libras esterlinas, yenes japoneses, o francos suizos
(colectivamente, "Moneda Fuerte") emitidos por Emisores Soberanos y No-Soberanos (Supra-
nacionales, Cuasisoberanos, Sub-soberanos, Corporativos) emisores que se encuentren en los
paises de Mercados Emergentes o que la mayor parte de sus ingresos provengan de los paises
de Mercados Emergentes. Ademas, por Io menos el noventa por ciento (90%) de los titulos de
deuda que componen el portafolio del Fondo deben estar calificados como Grado de Inver-
sion.

1.1. Rentabilidad en el periodo presentado

La rentabilidad neta en pesos consolidada ofrecida a los participes del Fondo Renta Fija Merca-
dos Emergentes durante los Ultimos 6 meses del afo fue del -5.11% E.A., en este mismo perio-
do la rentabilidad en ddélares del Fondo fue de 14.35% E.A. Los resultados del Fondo se dan en
un entorno de alta volatilidad de los mercados financieros a nivel mundial generada por el
COVID-19 y por el choque petrolero que se vivio en marzo. En términos de délar, 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 mundial y la alta incertidumbre que
genero el inicié 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 colombia-
no ha logrado recuperar terreno y al cierre de 2020 el ddlar se cotizo entre $3.400 y $3.500.
Desde las elecciones presidenciales (3 de noviembre de 2020 el ddlar 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 geopoliticas y podria significar mayores ayudas fiscales; ii) los anhe-
lados resultados de las fases de prueba de las vacunas que superaron el umbral del 90% v iii)
los anuncios de monetizacion del préstamo solicitado al Fondo Monetario Internacional.
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1.2. Volatilidad en el periodo presentado

La volatilidad del fondo para los ultimos 6 Periodo Volatidad
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meses del afio, presentd una disminucién 2078 Juldic 27.50%
en comparacion con el mismo periodo del 2020 | jul-dic | 1057% |

afio 2019, pasando de 10.83% a 10.57%
en 2020, lo cual se encuentra en linea con
perfil de riesgo agresivo del fondo.

1.3. Maduracion Promedio del Portafolio
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1.4. Calificacién al corte del periodo A 2. Composicion del Portafolio
presentado
2.1 Por Pais Emisor
Fondo sin calificacion La composicion por pais emisor se mues-
tra a continuacion:

K
o
=}
=

K
o
o

O L@@ P P R PP NG Q O A P D PR S PR L& PP 0 QO L@
R AR g S TS S S e of’ Qg,Q e & X L L& L)@ & @ PP o € E 8 Rt
A RS v« @\ S AR & & @ Q% C V@ SN oS (D o & G
"L o A S o @ &' & A e AN SRR ¥
SR & v R ¥ S &9 AL Yo &
¥ & & o & @ o <

2.2 Por Calificacion

La composicion por calificacion de los activos que integran el portafolio de inversiones del
Fondo, al cierre del segundo semestre de 2020 se muestra a continuacion:
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A\ 3. Estados financieros y sus notas

FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO CON PACTO DE PERMANENCIA ALIANZA RENTA FIJA MERCADOS EMERGENTES

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA dic-20 Andlisis dic-19 Andilisis Andlisis Horizontal

{En millones de pesos colombianos) Vertical Vertical Var. Absoluta Var. Relativa
Efectivo y equivalentes al efectivo 6,358 2.74% 14,218 6.24% (7,860) -55%
Activos financieros medidos a valor razonable 225,531 97.21% 213,515 93.69% 12,016 6%
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 110 0.05% 167 0.07% (57) -34%
Total Activo 231,999 100% 227,900 100% 4,009 2%
Instrumentos financieros a valor razonable 833 0.36% 101 0.04% 732 725%
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 249 0.11% 200 0.09% a9 25%
Total Pasivo 1,082 0.47% 301 0.13% 781 259%
Patrimonio 230,917 99.53% 227,599 99.87% 3,318 1%
Total Pasivo y Patrimonio 231,999 100% 227,900 100% 4,099 2%

ESTADO DE RESULTADOS

Ingresos de actividades ordinarias 306,689 132.19% 206,902 90.79% 99,787 48%
Gastos 274,990 118.53% 177,433 77.86% 97,557 55%
Resultado del periodo 31,699 13.66% 29,469 12.93% 2,230 8%

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

Activo

El valor del activo del Fondo, presentd un incremento del 2% pasando de $227,900 millo-
nes al cierre del periodo 2019 a $231,999 millones al cierre del periodo 2020, en donde los
activos mas representativos, son los Activos financieros medidos a valor razonable con
$225,531 millones con una participacion del 97.21%, el efectivo y equivalentes al efectivo
por un valor de $6,358 millones con una participacion del 2.74% y finalmente las cuentas
comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar, producto de valores entregados en
garantia por operaciones de derivados que representan el 0.05% por un valor de $110
millones.

Patrimonio

El patrimonio presenta un incremento del 1% al pasar de $227,599 millones al cierre del
periodo 2019 a $230,917 millones al cierre del periodo 2020.

Los rendimientos abonados al fondo a diciembre de 2020 fueron de $31,699 millones
frente a $29,469 millones a diciembre de 2019, registrando un aumento del 8%.

A\ 4. Andlisis del gasto -44.08% E.A. hasta el 34.68% en términos
efectivos anuales.
4.1. Rentabilidad Antes y Después de
Comision Fiduciaria

Rentabilidad Mensual antes y después de la comision
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4.2. Composicion del Gasto

FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO CON PACTO DE PERMANENCIA ALIANZA RENTA FIJA MERCADOS EMERGENTES
Analisis Analisis Participacion / Participacion /

Composicion Total del Gasto dic-20 dic-19 ) ) Pas + Patrim. Pas + Patrim.
Vertical 2020 Vertical 2019 2020 2019

Valoracion inversiones a valor razonable -
instrumentos de deuda. 235,114 106,593 85.50% 60.08% 101.34% 46.77%
Valoracion inversiones a valor razonable -

instrumentos de patrimonio 84 1 0.03% 0.00% 0.04% 0.00%
Servicios de administracion e intermediacion 400 180 0.15% 0.10% 0.17% 0.08%
Servicios bancarios 15 9 0.01% 0.01% 0.01% 0.00%
Administracion del Fondo 405 416 0.15% 0.23% 0.17% 0.18%
Otros servicios 1,538 1,027 0.56% 0.538% 0.66% 0.45%
Por venta de inversiones 403 52,335 0.15% 29.50% 0.17% 22.96%
Honorarios 7 8 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Por reexpresion de otros activos 6,562 6,701 2.39% 3.78% 2.83% 2.94%
Por valoracion derivados de cobertura 30,377 10,124 11.05% 5.71% 13.09% 4.44%
Impuestos y Tasas 2 1 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Diversos 83 38 0.03% 0.02% 0.04% 0.02%
Total 274,990 177,433 100% 100% 118.53% 77.86%

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

Los conceptos mas representativos para el periodo de 2020, lo constituye el gasto por valora-
cion de inversiones a valor razonable- instrumentos de deuda, con el 85.50% sobre el total de
los gastos y un valor de $235,114 millones, seguido por otros servicios, correspondiente a la
comision por administracion a favor de Neuberger Berman Ltd con el 0.56% por valor de
$1,538 millones, mas adelante la perdida por reexpresion de otros activos, producto de la
variacion de la tasa de cambio diario para las cuentas bancarias en el exterior con el 2.39%
por valor de $6,562 millones, en seguida la valoracion de derivados de cobertura con el
11.05% por valor de $30,377 millones de pesos del total de los gastos, el porcentaje de los
gastos sobre el pasivo y patrimonio es del 118.53% vy 77.86% para los periodos terminados a
diciembre de 2020y 2019.

5. Evolucion del valor de la Unidad y Rentabilidad Portafolio Consolidado.

Valor Fondo Valor Unidad Unidades en
14,400 (millones) Circulacion
14,200 //_\\ [ 263,659.29 13,878.22 ‘ 18,998,056.0
14,000 —— \ Septiembre 263,575.96
13,800 ‘
T 13000 \ Novembre | 2377340
©
S 13400 \\ |
S 13200 .
13,000 Elvalor de la unidad al 30 de junio de 2020
12,800 fue de 13,531.69, y al 31 de diciembre de
12,600 2020 fue de 13,178.36 pesos, presentan-
jul.20  ago.20 sep.20 oct.20 nov.20  dic. 20 do una tendencia decreciente durante el
semestre.
6. Tipos de Participacion en el Fondo de Los tipos de participacion son grupos de
Inversion Colectiva. inversionistas dentro del mismo Fondo de
Inversion Colectiva, donde cada uno goza
6.1. Definicion de condiciones diferentes que van desde



las comisiones, reglas para realizar aportes y redimir 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 vinculen al respectivo fondo de inversion colectiva. En todos
los casos todas las participaciones tendran los mismos derechos y obligaciones, salvo por lo
establecido en la clausula 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 Clausula 4.1.3.
Clases de Participaciones de cada reglamento.

El saldo de la inversion del inversionista sera trasladado dentro de los diferentes tipos de
Unidades de Participacion, en el evento que, el saldo final después de reconocer rendimien-
tos e incluyendo las adiciones o redenciones registradas en la fecha de cierre, se ubique en
los rangos establecidos en la tabla de tipos de Unidades de Participacion descrita el numeral
4.1.2 del Reglamento del Fondo.

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 participacién 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 distribucién de rendimientos. EI 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.

6.3. Evolucion del valor de la Unidad y tipo de participacion A

Mes Valor Fondo Valor Unidad Unidades en
(millones) Circulacién

14000
13800 /’ ‘\
[ \
13,400

s 13,200 \

T oo \ Para el tipo de participacion A el valor de la

s \ unidad al 30 de junio de 2020 fue de
12,800 N 13,172.98,y al 31 de diciembre de 2020 fue
12,600 de 12,751.33 pesos, presentando una
0o tendencia decreciente durante el semestre.

De esta forma, un inversionista que hubiese

[ invertido 100 millones de pesos el 30 de
12,000 junio de 2020, al 31 de diciembre de 2020
Jul.20  ago. 20 sep.20  oct. 20 nov.20  dic. 20 habria obtenido rendimientos netos por

valor de -3,200,908.02.



6.4. Evolucion del valor de la Unidad y tipo de participacion B

Valor Unidad Unidades en

(millone Circulacion

10,500 2,01842 10,092.11 200,000.0

| |
ﬂ
10,000 ‘ ‘

\ 197635 9,881.75 200,000.0

9,500
Para el tipo de participacion B el valor de
la unidad al 30 de junio de 2020 fue de
9,846.92,y al 31 de diciembre de 2020 fue
de 9,550.64 pesos, presentando una
8,500 tendencia decreciente durante el semes-
tre. De esta forma, un inversionista que
hubiese invertido 100 millones de pesos
8000 = _ el 30 de junio de 2020, al 31 de diciembre

S e de 2020 habria obtenido rendimientos

netos por valor de -3,008,934.58.
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6.5. Evolucion del valor de la Unidad y tipo de participacion C
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e tanto, el resultado de rentabilidad semes-
tral, no esta disponible.
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6.6. Evolucion del valor de la Unidad y tipo de participacion D
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Para el periodo de analisis, este tipo de
participacion no tuvo inversionistas, por
tanto, el resultado de rentabilidad semes-
tral, no esta disponible.

6.7. Evolucion del valor de la Unidad y tipo de participacion |

14,800
14,600
14,400
14,200
14,000
13,800
13,600
13,400
13,200
13,000

12,800

jul. 20

ago. 20

sep. 20

oct. 20

nov. 20

dic. 20

(m

\es) culacion
211,405.23 14,269.13 14,815,566.5

Septiembre 214,096.46 14,696.32 14,568,032.6

198,424.97 14,008.69 14,164,425.0

Para el tipo de participacion Institucional
elvalor de la unidad al 30 de junio de 2020
fue de 13,913.13, y al 31 de diciembre de
2020 fue de 13,548.39 pesos, presentan-
do una tendencia decreciente durante el
semestre. De esta forma, un inversionista
que hubiese invertido 100 millones de
pesos el 30 de junio de 2020, al 31 de
diciembre de 2020 habria obtenido rendi-
mientos netos por valor de -2,621,567.64.




6.8. Evolucion del valor de la Unidad y tipo de participaciéon P

Valor Fondo Valor Unidad Unidades en
(millones) Circulaciéon
14600

14,400 / \ 44,625.83 14,384.31 3,102,396.7

14,200 / \ H ‘
14,000

34,021.70 13,715.83 2,480,470.0
— \ e msew  mamsm  asewo
13,800

% oo \ Para el tipo de participacion Pensiones el
; \ valor de la unidad al 30 de junio de 2020
e N\ fue de 13,610.93, y al 31 de diciembre de
13,200 2020 fue de 13,267.39 pesos, presentan-
13,000 do una tendencia decreciente durante el

semestre. De esta forma, un inversionista
que hubiese invertido 100 millones de
12600 = _ pesos el 30 de junio de 2020, al 31 de
S e e diciembre de 2020 habria obtenido rendi-

mientos netos por valor de -2,524,005.26.

12,800

6.9. Evolucion del valor de la Unidad y tipo de participacion F

Valor Fondo Valor Unidad Unidades en
(millones) Circulacion
Coore aess2 e3ns
15,000 T\
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o / \
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14,600 / \
- 14,400 ) o »
R \ Para el tipo de participacion FICs el valor
2 \ de la unidad a 30 de junio de 2020 fue de
= 14000 X 14,131.52, v a 31 de diciembre de 2020
13,800 fue de 13,816.45 pesos, presentando una
13600 tendencia decreciente durante el semes-
o tre. ‘De esta fqrma, un inversionista que
’ hubiese invertido 100 millones de pesos

13200 = ‘ el 30 de junio de 2020, al 31 de diciembre
S e e e e de 2020 habrfa obtenido rendimientos
netos por valor de -2,229,565.57.






