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Informe del Revisor Fiscal sobre los estados financieros  
 
 
A los señores Partícipes del  
Fondo de Pensiones de Jubilación e Invalidez Visión administrado por Alianza Fiduciaria S. A.  
 
 
Opinión 
 
He auditado los estados financieros adjuntos del Fondo de Pensiones de Jubilación e Invalidez Visión (en 
adelante el Fondo) administrado por Alianza Fiduciaria S. A. (en adelante la Sociedad Fiduciaria), los 
cuales comprenden el estado de situación financiera al 31 de diciembre de 2021 y los estados de 
resultados y de otros resultados integrales, de cambios en los activos netos de los partícipes y de flujos 
de efectivo por el año terminado en esa fecha, y las notas a los estados financieros que incluyen un 
resumen de las políticas contables significativas.  
 
En mi opinión, los estados financieros adjuntos, fielmente tomados de los registros auxiliares del Fondo, 
presentan razonablemente, en todos los aspectos significativos, la situación financiera del Fondo al 31 de 
diciembre de 2021 y los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el año terminado en 
esa fecha, de conformidad con las Normas de Contabilidad y de Información Financiera Aceptadas en 
Colombia emitidas por el Gobierno Nacional y de carácter especial por la Superintendencia Financiera 
para la preparación de los estados financieros de las entidades financieras.  Dichos estados financieros a 
su vez reflejan adecuadamente el impacto de los diferentes riesgos a que se ve expuesto el Fondo en 
desarrollo de su actividad, medidos de acuerdo con los sistemas de administración implementados por la 
Sociedad Fiduciaria como administradora del Fondo. 
 
 
Bases para la opinión  
 
Efectué mi auditoría de acuerdo con las Normas de Auditoría de Información Financiera Aceptadas en 
Colombia.  Mis responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen más adelante en la 
sección de Responsabilidades del Revisor Fiscal en relación con la auditoría de los estados financieros 
de este informe.  
 
Soy independiente del Fondo de Pensiones de Jubilación e Invalidez Visión administrado por Alianza 
Fiduciaria S. A., de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la Contaduría del Consejo 
de Normas Internacionales de Ética para Contadores (IESBA - por sus siglas en inglés) junto con los 
requerimientos de ética que son aplicables a mi auditoría de los estados financieros en Colombia y he 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Código 
de Ética del IESBA. 
 
Considero que la evidencia de auditoría que obtuve es suficiente y apropiada para proporcionar una base 
para mi opinión de auditoría. 
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A los señores Partícipes del  
Fondo de Pensiones de Jubilación e Invalidez Visión administrado por Alianza Fiduciaria S. A.  
 
 

Responsabilidades de la administración de la Sociedad Fiduciaria y de los encargados de la 
dirección del Fondo sobre los estados financieros   
 
La administración de la Sociedad Fiduciaria como administradora del Fondo es responsable por la 
adecuada preparación y presentación razonable de estos estados financieros, de acuerdo con las 
Normas de Contabilidad y de Información Financiera Aceptadas en Colombia emitidas por el Gobierno 
Nacional y de carácter especial por la Superintendencia Financiera para la preparación de los estados 
financieros de las entidades financieras, y por las políticas de control interno y de administración de 
riesgos que la administración consideró necesarias para que la preparación de estos estados financieros 
esté libre de error material debido a fraude o error. 
 
En la preparación de los estados financieros, la administración de la Sociedad Fiduciaria es responsable 
de la evaluación de la capacidad del Fondo de continuar como negocio en marcha, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el principio de negocio en marcha y utilizando el principio 
contable de negocio en marcha, excepto si la administración tiene la intención de liquidar el Fondo o de 
cesar sus operaciones, o bien que no exista otra alternativa más realista que hacerlo. 
 
Los encargados de la dirección de la Sociedad Fiduciaria como administradora del Fondo son 
responsables por la supervisión del proceso de reporte de información financiera del Fondo. 
 
 
Responsabilidades del Revisor Fiscal en relación con la auditoría de los estados financieros  
 
Mi objetivo es obtener una seguridad razonable de si los estados financieros en su conjunto están libres 
de error material, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene mi opinión. 
Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las Normas de Auditoría de Información Financiera Aceptadas en Colombia siempre 
detecte un error material cuando éste exista.  Los errores pueden deberse a fraude o error y se 
consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que 
influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados financieros.  
 
Como parte de una auditoría de conformidad con las Normas de Auditoría de Información Financiera 
Aceptadas en Colombia, aplico mi juicio profesional y mantengo una actitud de escepticismo profesional 
durante toda la auditoría.  También: 
 
 Identifico y valoro los riesgos de error material en los estados financieros, debido a fraude o error; 

diseño y aplico procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos; y obtengo evidencia de 
auditoría suficiente y adecuada para proporcionar una base para mi opinión.  El riesgo de no detectar 
un error material debido a fraude es más elevado que en el caso de un error material debido a error, 
ya que el fraude puede implicar colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones 
intencionadamente erróneas o la elusión del control interno. 

 
 Obtengo un entendimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 

procedimientos de auditoría que sean apropiados en las circunstancias. 
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A los señores Partícipes del  
Fondo de Pensiones de Jubilación e Invalidez Visión administrado por Alianza Fiduciaria S. A.  

 Evalúo lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y las correspondientes revelaciones efectuadas por la administración.

 Concluyo sobre lo adecuado de la utilización, por la administración, del principio contable de negocio
en marcha y, basándome en la evidencia de auditoría obtenida, concluyo sobre si existe o no una
incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que puedan generar dudas
significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como negocio en marcha.  Si concluyera
que existe una incertidumbre material, se requiere que llame la atención en mi informe de auditoría
sobre la correspondiente información revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones no
son adecuadas, que exprese una opinión modificada.  Mis conclusiones se basan en la evidencia de
auditoría obtenida hasta la fecha de mi informe de auditoría.  Sin embargo, hechos o condiciones
futuros pueden causar que el Fondo deje de ser un negocio en marcha.

 Evalúo la presentación global, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluida la
información revelada, y si los estados financieros representan las transacciones y hechos subyacentes
de un modo que logran la presentación razonable.

Comunico a los encargados de la dirección de la Sociedad Fiduciaria, entre otras cuestiones, el alcance y 
el momento de realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos de la auditoría, así 
como cualquier deficiencia significativa del control interno que identifiqué en el transcurso de la auditoría. 

Natalia Andrea Valderrama Tapiero 
Revisor Fiscal 
Tarjeta Profesional No. 151456-T 
Designado por PwC Contadores y Auditores S. A. S. 
21 de febrero de 2022 
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ALIANZA FIDUCIARIA S.A.   

10815 - FONDO DE PENSIONES DE JUBILACIÓN E INVALIDEZ VISIÓN 

ESTADOS DE SITUACIÓN FINANCIERA 

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020    

(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos) 
             

 Nota  DICIEMBRE 
2021 

 DICIEMBRE 
2020 

ACTIVOS        

Efectivo y equivalentes de efectivo 5  $ 166,337,899  $ 216,926,866 

Activos financieros medidos a valor razonable  6   722,082,301   564,295,846 

Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 7   1,726,750   2,387,124 

Propiedades de inversión 8  
 

37,893,045   
30,508,191 

TOTAL ACTIVOS     928,039,995    814,118,027 

        

PASIVOS        

Pasivos financieros medidos a valor Razonable  9   998,021   - 

Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 10   1,278,425   272,326 

Otros pasivos 11   9,150,859   2,633,100 

TOTAL PASIVOS     11,427,305    2,905,426 

        

ACTIVOS NETOS ATRIBUIBLES A LOS PARTÍCIPES 
(Ver Estado adjunto) 

12  $ 916,612,690  $ 811,212,601 

 
 
Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros. 
 
Los suscritos Representante Legal y Contador Público certificamos que los estados financieros han sido 
preparados con información tomada fielmente de los libros de contabiliad 
 
 
 
 
 
     _______________________________ 

Camilo Andrés Hernández Cuellar 
Representante Legal  

_____________________________ 
Edgar Mauricio Ramírez Rueda  

Contador Público 
Tarjeta Profesional 116437-T 

 

_________________________________  

Natalia Andrea Valderrama Tapiero 
Revisor Fiscal 

Tarjeta Profesional No. 151456-T 
Designada por PWC Contadores y  

Auditores S.A.S. 
(Ver mi informe adjunto) 
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ALIANZA FIDUCIARIA S.A.  

10815 - FONDO DE PENSIONES DE JUBILACIÓN E INVALIDEZ VISIÓN 

ESTADO DE RESULTADOS Y DE OTROS RESULTADOS INTEGRALES 

POR LOS AÑOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020 

(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos) 
        

 

Nota  DICIEMBRE     
2021 

 DICIEMBRE  
2020 

INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS 13        

Financieros operaciones del mercado monetario y otros intereses   $ 1,995,106  $ 2,654,894 
Por valoración de activos financieros medidos a valor razonable - 
instrumentos de deuda  

  5,705,106   21,297,009 

Por valoración de activos financieros medidos a valor razonable - 
instrumentos de patrimonio   

  12,543,525   13,489,846 

Por re-expresión de otros activos    1,645,203   283,158 

Rendimientos por anulaciones  
  -   121,675 

Por valoración de propiedad de inversión  
  4,259,587   - 

Diversos  
   8,993,349    3,107,198 

Total Ingresos de Actividades Ordinarias  
 $ 35,141,876  $ 40,953,780 

 
 

      

GASTOS   14       

Servicios de administración e intermediación  
 $ (82,809)  $ (56,935) 

Comisiones  
 

 (70,070)  
 (21,641) 

Honorarios    (19,394)   (13,144) 

Por venta de inversiones    (3,473,961)   (6,578,254) 

Por valoración de instrumentos financieros - derivados    (8,223,467)   (2,936,421) 

Por valoración de propiedad de inversión    -   (1,057,172) 

Rendimientos por anulaciones    (18,142)    

Diversos  
   (7,494,432)    (310,826) 

Total Gastos   
 $ (19,382,275)   $  (10,974,393) 

 
 

         

Resultados del Ejercicio   $ 15,759,601  $ 29,979,387 

Otro Resultado Integral        

Otro resultado integral, neto de impuestos    -   - 

        
TOTAL RESULTADOS Y OTROS RESULTADOS INTEGRALES 
DEL EJERCICIO 

  $ 15,759,601  $ 29,979,387 

 
Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.       

Los suscritos Representante Legal y Contador Público certificamos que los estados financieros han sido 
preparados con información tomada fielmente de los libros de contabiliad. 
 
 
 
 

_______________________________ 

Camilo Andrés Hernández Cuellar 
Representante Legal  

_____________________________ 
Edgar Mauricio Ramírez Rueda  

Contador Público 
Tarjeta Profesional 116437-T 

 

_________________________________  

Natalia Andrea Valderrama Tapiero 
Revisor Fiscal 

Tarjeta Profesional No. 151456-T 
Designada por PWC Contadores y  

Auditores S.A.S. 
(Ver mi informe adjunto) 
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ALIANZA FIDUCIARIA S.A.  

10815 - FONDO DE PENSIONES DE JUBILACIÓN E INVALIDEZ VISIÓN 

ESTADO DE CAMBIOS EN LOS ACTIVOS NETOS ATRIBUIBLES A LOS PARTÍCIPES DEL FONDO 

POR LOS AÑOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020 

(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos) 

  

                                                                      Nota  APORTES DE LOS 
PARTÍCIPES 

 RETIROS DE LOS 
PARTÍCIPES  

RESULTADOS 
DEL EJERCICIO 

 TOTAL ACTIVOS 
NETOS 

              

SALDO AL 1 DE ENERO DE 2020   $         3,790,977,797   $ (3,134,626,656)    $    42,266,708    $      698,617,849  

Aportes de los partícipes    758,082,242   -   -   758,082,242 

Retiros de los partícipes    -   (675,466,877)   -   (675,466,877) 

Rendimientos abonados    42,266,708   -   (42,266,708)   - 

Resultado del ejercicio    -   -   29,979,387   29,979,387 

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020   $ 4,591,326,747  $ (3,810,093,533)   $  29,979,387   $  811,212,601 

    
 

  
       

SALDO AL 1 DE ENERO DE 2021   $ 4,591,326,747  $ (3,810,093,533)   $  29,979,387   $  811,212,601 

Aportes de los partícipes    919,176,873   -   -   919,176,873 

Retiros de los partícipes    -   (829,536,385)   -   (829,536,385) 

Rendimientos abonados    29,979,387   -   (29,979,387)   - 

Resultado del ejercicio    -   - 
  

15,759,601   
15,759,601 

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 12  $ 5,540,483,007  $ (4,639,629,918)   $  15,759,601   $  916,612,690 

 
Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros. 
Los suscritos Representante Legal y Contador Público certificamos que los estados financieros han sido preparados con información tomada fielmente de 
los libros de contabiliad 
 

    ________________________________ 

Camilo Andrés Hernández Cuellar 
Representante Legal  

_____________________________ 
Edgar Mauricio Ramírez Rueda  

Contador Público 
Tarjeta Profesional 116437-T 

 

________________________________  

Natalia Andrea Valderrama Tapiero 
Revisor Fiscal 

Tarjeta Profesional No. 151456-T 
Designada por PWC Contadores y  

Auditores S.A.S. 
(Ver mi informe adjunto) 
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ALIANZA FIDUCIARIA S.A.  

10815 - FONDO DE PENSIONES DE JUBILACIÓN E INVALIDEZ VISIÓN 

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO 

POR LOS AÑOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y  2020 

(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos) 

 NOTA  DICIEMBRE 
2021 

 DICIEMBRE 
2020 

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE 
OPERACIÓN 

       

Resultado del ejercicio 12  $ 15,759,601  $ 29,979,387 
Más (menos) ingresos (gastos) que no afectaron el 
capital de trabajo: 

   
 

  
 

(Utilidad) en valoración de activos financieros medidos a 
valor razonable 6   

(18,248,631) 
  

(34,786,855) 
(Utilidad) Perdida en valoración de propiedad de inversión 8   (4,259,587)   1,057,172 
Pérdida en valoración de instrumentos financieros - derivados    8,223,467   2,936,422 
Cambios netos en activos y pasivos de operación    

 
  

 

Disminución (Incremento) de cuentas comerciales por cobrar 
y otras cuentas por cobrar 7  

 660,374 
  

(1,252,583) 
Incremento de cuentas por pagar de origen comercial 10   1,006,099   97,713 
(Incremento) Disminución (Incremento) de instrumentos 
financieros – derivados 9   998,021   (125) 
Incremento (Disminución) de otros pasivos 11   6,517,759   (369,388) 
(Incremento) Disminuciónde activos financieros medidos a 
valor razonable 6   

(147,761,291) 
  

78,532,674 
(Incremento) de propiedades de inversión 8   (3,125,267)   (9,095,065) 
Flujos de efectivo netos (usados en) provistos por 
actividades de operación 

   (140,229,455)   67,099,352 

Flujos de efectivo de las actividades de financiación  
 

  
  

 

Incremento por  aportes/retiros netos de los partícipes del 
fondo 12   

89,640,488 
  

82,615,365 
Flujos de efectivo netos provistos por actividades de 
financiación  

   89,640,488 
   82,615,365 

        
(Disminución) Incremento neto de efectivo y equivalentes 
de efectivo 

   
(50,588,967) 

  
149,714,717 

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio 5    216,926,866    67,212,149 

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio 5  $ 166,337,899  $ 216,926,866 

 
Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros. 
Los suscritos Representante Legal y Contador Público certificamos que los estados financieros han sido 
preparados con información tomada fielmente de los libros de contabiliad. 
 
 
     ________________________________ 

Camilo Andrés Hernández Cuellar 
Representante Legal  

_____________________________ 
Edgar Mauricio Ramírez Rueda  

Contador Público 
Tarjeta Profesional 116437-T 

 

________________________________  

Natalia Andrea Valderrama Tapiero 
Revisor Fiscal 

Tarjeta Profesional No. 151456-T 
Designada por PWC Contadores y  

Auditores S.A.S. 
(Ver mi informe adjunto) 
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NOTA 1.  ENTIDAD REPORTANTE  
 
Alianza Fiduciaria S. A. (en adelante “la Fiduciaria”), es una sociedad anónima de carácter privado constituida 
por Escritura Pública No. 545 de noviembre 11 de 1986 en la Notaría 10 del Círculo de Cali, con permiso de 
funcionamiento otorgado por la Superintendencia Financiera de Colombia del 16 de junio de 1986 mediante 
Resolución No. 3357.  
 
En desarrollo de su objeto social la Fiduciaria, constituyó el Fondo de Pensiones de Jubilación e Invalidez Visión 
(en adelante el Fondo), cuyo reglamento fue autorizado por la Superintendencia Financiera de Colombia, 
constituido mediante escritura pública No. 560 de la notaría 41 del circuito de Bogotá el día 24 de marzo de 1992. 
El Fondo tendrá para todos los efectos legales el domicilio principal de la Fiduciaria.  
 
Tipo de Fondo y Objeto  
 
El Fondo es un patrimonio autónomo constituido de acuerdo con lo establecido en los artículos 168 y siguientes 
de Estatuto Orgánico del Sistema Financiero y administrado por la Fiduciria y en consecuencia solo responderá 
por las prestaciones establecidas en los planes que en él se desarrollen y sus propias obligaciones que se 
deriven del cumplimiento del reglamento del Fondo y por lo tanto no queda vinculado a obligaciones de la 
Fiduciaria y sus bienes y haberes son independientes de los de dicha sociedad. El retiro de sumas depositadas 
en el Fondo con fines diferentes a los beneficios pensionales, está sometido a retención en la fuente y a los 
requisitos de permanencia de aportes y las condiciones fijadas en la ley 488 de 1998, decreto 2577 de 1999 y 
demás normas legales aplicables. 
 
El Fondo tendrá como objeto servir de medio para ejecutar el plan de pensiones abierto y de contribución definida 
de Alianza Fiduciaria y todos los demás planes que se desarrollen a través de este fondo. Para ello deberá: 
 
a. Recibir los aportes.  
 
b. Invertir las sumas recibidas.  
 
c. Pagar los gastos y costos correspondientes al funcionamiento del Fondo.  
 
d. Entregar a los beneficiarios del mismo las prestaciones estipuladas en cada plan de acuerdo con las normas 
en él establecidas 
 
Activos aceptables para invertir  
 
La Fiduciaria, podrá invertir los recursos del Fondo, conforme al Estatuto Orgánico del Sistema Financiero o a 
las normas vigentes sobre la materia en:  
 
35.1. Títulos, valores o participaciones de emisores nacionales. 
  
35.1.1. Títulos de deuda pública.  
 
35.1.1.1. Títulos de deuda pública interna y externa, emitidos o garantizados por la Nación. 
  
35.1.1.2. Otros títulos de deuda pública emitidos por entidades estatales de conformidad con la Ley 80 de 1993, 
el Decreto 2681 de 1993 o las normas que los sustituyan, modifiquen o subroguen, sin garantía de la Nación.  
 
35.1.2. Títulos emitidos, avalados o garantizados por el Fondo de Garantías de Instituciones Financieras 
(FOGAFIN) y por el Fondo de Garantías de Entidades Cooperativas (FOGACOOP).  
 
35.1.3. Títulos emitidos por el Banco de la República.  
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35.1.4. Bonos y títulos hipotecarios, Ley 546 de 1999 y demás normas que la sustituyan o modifiquen, y otros 
títulos de contenido crediticio derivados de procesos de titularización de cartera hipotecaria.  
 
35.1.5. Títulos derivados de procesos de titularización cuyos activos subyacentes sean distintos a cartera 
hipotecaria, incluidos aquellos títulos cuyos activos subyacentes sean distintos de los descritos en el numeral 
35.1 anterior .  
 
En todo caso, los títulos derivados de procesos de titularización de que trata este subnumeral y el subnumeral 
35.1.4 deben haber sido emitidos en desarrollo de procesos de titularización autorizados por la Superintendencia 
Financiera de Colombia. 
 
35.1.6. Títulos de deuda emitidos, avalados, aceptados o garantizados por instituciones vigiladas por la 
Superintendencia Financiera de Colombia , incluidos los bonos obligatoria u opcionalmente convertibles en 
acciones. 
 
35.1.6.1. Descuentos de actas de contratos estatales, siempre y cuando el cumplimiento de las obligaciones de 
la entidad estatal se encuentre garantizado por un establecimiento de crédito o una entidad aseguradora. En 
este caso, la garantía otorgada por la entidad financiera computará dentro del límite individual respectivo, por el 
cien por ciento (100%) de su valor. 
 
35.1.6.2. Descuentos de cartera, siempre y cuando el cumplimiento de las obligaciones correspondientes se 
encuentre garantizado por un establecimiento de crédito o una entidad aseguradora. En este caso, la garantía 
otorgada por la entidad financiera computará dentro del límite individual respectivo, por el cien por ciento (100%) 
de su valor. 
 
35.1.6.3. Otros títulos de deuda. 
 
35.1.7. Títulos de deuda emitidos por entidades no vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia, 
incluidos los bonos obligatoria u opcionalmente convertibles en acciones. 
 
35.1.8. Participaciones en carteras colectivas abiertas sin pacto de permanencia de que trata el Decreto 2175 
de 2007 o demás normas que lo modifiquen o sustituyan, cuya política de inversión considere como activos 
admisibles aquéllos distintos a títulos y/o valores participativos. Se excluyen las carteras colectivas de margen. 
 
35.1.9. Participaciones en carteras colectivas abiertas con pacto de permanencia, cerradas o escalonadas de 
que trata el Decreto 2175 de 2007 o demás normas que lo modifiquen o sustituyan, cuya política de inversión 
considere como activos admisibles aquéllos distintos a títulos y/o valores participativos. Se excluyen las carteras 
colectivas de margen.  
 
35.1.10. Títulos y/o valores participativos.  
 
35.1.10.1. Acciones con alta y media liquidez bursátil, participaciones en carteras colectivas bursátiles, de que 
trata el Decreto 2175 de 2007 o demás normas que lo modifiquen o sustituyan compuestas por las citadas 
acciones, certificados de depósitos negociables representativos de dichas acciones (ADRs y GDRs) y acciones 
provenientes de procesos de privatización o con ocasión de la capitalización de entidades donde el Estado tenga 
participación.  
 
35.1.10.2. Acciones con baja y mínima liquidez bursátil o certificados de depósitos negociables representativos 
de dichas acciones (ADRs y GDRs).  
 
1.1.10.3. Participaciones en carteras colectivas abiertas sin pacto de permanencia de que trata el Decreto 2175 
de 2007 o demás normas que lo modifiquen o sustituyan, cuya política de inversión considere como activo 
admisible los títulos y/o valores participativos. Se excluyen las carteras colectivas de margen.  
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35.1.10.4. Participaciones en carteras colectivas abiertas con pacto de permanencia, cerradas o escalonadas, 
cuya política de inversión considere como activo admisible los títulos y/o valores participativos. Se excluyen las 
carteras colectivas de margen.  
Para determinar la liquidez bursátil a la que se refieren los subnumerales 35.1.10.1 y 35.1.10.2 se tendrán en 
cuenta las categorías definidas para el efecto, de acuerdo con el índice correspondiente publicado mensualmente 
por la Superintendencia Financiera de Colombia .  
 
35.1.11. Inversiones en fondos de capital privado de que trata el Decreto 2175 de 2007 o demás normas que lo 
modifiquen o sustituyan.  
 
Considerando la naturaleza de estos fondos, la Sociedad Administradora debe tener a disposición de la 
Superintendencia Financiera de Colombia los criterios de inversión y riesgo que se tuvieron en cuenta para hacer 
uso de esta opción y las evaluaciones de la relación riesgo-retorno de los mismos frente a los resultados 
esperados. Así mismo, al momento de realizar la inversión y durante la vigencia de la misma, Alianza deberá 
verificar que el gerente del fondo de capital privado o el gestor profesional, según sea el caso, acredite por lo 
menos cinco (5) años en la administración de dicho tipo de fondos, o en la gestión del (los) activo(s) 
subyacente(s) del fondo, dentro o fuera de Colombia. Tratándose de fondos de capital privado que cuenten con 
un gestor profesional que sea una persona jurídica, dicha experiencia también podrá ser acreditada por su 
representante legal o su matriz.  
 
35.2. Títulos, valores o participaciones de emisores del exterior.  
 
35.2.1. Títulos de deuda emitidos, avalados o garantizados por gobiernos extranjeros o bancos centrales 
extranjeros.  
 
35.2.2. Títulos de deuda cuyo emisor, avalista, garante, aceptante u originador de una titularización sean bancos 
del exterior, comerciales o de inversión.  
 
35.2.3Títulos de deuda cuyo emisor, garante u originador de una titularización sean entidades del exterior 
diferentes a bancos.  
 
35.2.4 Títulos de deuda emitidos, avalados o garantizados por organismos multilaterales de crédito.  
 
35.2.5 Participaciones en fondos representativos de índices de commodities, de acciones, de renta fija, incluidos 
los ETFs (por sus siglas en inglés Exchange Traded Funds), y fondos mutuos de inversión internacionales 
(esquemas de inversión colectiva), sea que dichos fondos tengan por objetivo principal invertir en acciones, en 
títulos de deuda o sean balanceados, siempre y cuando se cumplan las siguientes condiciones establecidas en 
las normas  
 
35.2.6 Acciones emitidas por entidades del exterior o certificados de depósitos negociables representativos de 
dichas acciones (ADRs y GDRs).  
 
35.2.7. Participaciones en fondos de capital privado constituidos en el exterior.  
 
Para todos los efectos, se debe entender como fondos de capital privado constituidos en el exterior, aquellos 
fondos creados por fuera de Colombia que, de conformidad con la regulación aplicable en su domicilio se 
consideren o tengan la naturaleza de fondos de capital privado, independientemente de la denominación, de la 
forma organizacional, legal o corporativa que dichos fondos asuman según la ley en su jurisdicción. Cuando no 
haya regulación aplicable, en el prospecto o reglamento del fondo objeto de inversión deberá informarse que se 
trata de esta clase de inversión.  
Considerando la naturaleza de estos fondos, Alianza debe tener a disposición de la Superintendencia Financiera 
de Colombia los criterios de inversión y riesgo que se tuvieron en cuenta para hacer uso de esta opción y las 
evaluaciones de la relación riesgo-retorno de los mismos frente a los resultados esperados.  
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Así mismo, al momento de realizar la inversión y durante la vigencia de la misma, Alianza deberá verificar el 
cumplimiento de los requisitos establecidos en las normas  
35.3 Otros activos.  
 
35.3.1. Depósitos a la vista en establecimientos de crédito nacionales o en bancos del exterior.  
 
35.3.2. Depósitos remunerados en el Banco de la República.  
 
35.3.3. Operaciones de reporto o repo activas y/o pasivas y operaciones simultáneas activas y/o pasivas.  
 
35.3.3.1. Operaciones de reporto o repo activas y/o pasivas y operaciones simultáneas activas y/o pasivas sobre 
inversiones admisibles.  
 
Los títulos o valores que reciba el fondo de pensiones en desarrollo de estas operaciones computarán para 
efectos del cumplimiento de todos los límites, por un monto equivalente al cincuenta por ciento (50%) de su valor, 
salvo cuando éstos se hayan recibido por virtud de operaciones con la Nación o el Banco de la República, en 
cuyo caso tales valores no computarán. Los señalados valores no podrán ser transferidos de forma temporal o 
definitiva, sino sólo para cumplir la respectiva operación.  
 
35.3.3.2. Operaciones de reporto o repo activas y/o pasivas y operaciones simultáneas activas y/o pasivas 
celebradas a través de sistemas de negociación de valores de la Bolsa Nacional Agropecuaria a un plazo máximo 
de ciento cincuenta (150) días, sobre Certificados de Depósito de Mercancías Agropecuarias (CDMA).  
 
35.3.4. Productos estructurados de emisores nacionales o del exterior. Para el efecto, será aplicable la definición 
de producto estructurado establecida en el numeral 2 del artículo 2.7.1.1. de la Resolución 400 de 1995, del 
Decreto 1796 de 2008 de la Circular Básica Contable y Financiera, y la Circular Externa 025 de 2008.  
 
35.3.5. Con los recursos de los fondos de pensiones voluntarias se podrán realizar operaciones de transferencia 
temporal de valores, siempre que actúen como “originadores” en las mismas.  
 
35.3.6. Inmuebles urbanos, previa autorización de la comisión de control del fondo.  
 
La Fiduciaria deberá dar cumplimiento a los requisitos de calificación establecidos para las inversiones 
admisibles en el numeral 2, Capítulo 8 Título IV de la Circular Básica Jurídica y demás normas que la modifiquen 
o adicionen  
 
PARÁGRAFO: Se tendrán en cuenta los límites establecidos por las normas para cada activo El Gobierno podrá 
establecer porcentajes mínimos y máximos de inversión, en cada una de éstas categorías .  
 
Cuando las condiciones del mercado de valores lo exijan, la Superintendencia Financiera , podrá eximir 
temporalmente al Fondo, de cumplir alguno de estos límites máximos o mínimos. 
 
Las inversiones del Fondo, están sujetas a los siguientes límites: 
 
a. No se podrá invertir más del diez por ciento (10%) del activo total del Fondo, en acciones de una sola sociedad.  
 
b. No se podrá invertir más del diez por ciento (10%) del activo total del Fondo, en valores diferentes a acciones 
emitidas por una sola sociedad.  
 
c. No se podrá invertir en acciones o bonos obligatoriamente convertibles en acciones de una sociedad que 
excedan del diez por ciento (10%) del número de acciones o el diez por ciento (10%) del número de bonos, 
obligatoriamente convertibles en circulación, respectivamente.  
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d. No se podrá invertir en valores emitidos por sociedades que sean matrices y subordinadas unas de otras o 
subordinadas de la misma matriz, más del veinte por ciento (20%) del activo total del Fondo. 
  
e. Acciones o bonos inscritos en una bolsa, en no menos del 10% del activo total del fondo 
 
Estructura de Liquidez del Portafolio Estable Alianza 
 
Por tratarse de un Portafolio cuyas inversiones se entienden de carácter estable a mediano y largo plazo y con 
el fin de salvaguardar la liquidez del FONDO, la Fiduciaria invertirá en cuantía no inferior al 10% del activo del 
FONDO en activos cuyo vencimiento máximo no exceda de 90 días comunes. 
 
Operaciones con las Patrocinadoras: Salvo autorización de la Superintendencia Financiera, el Fondo no podrá 
invertir en títulos emitidos por las patrocinadoras, su matriz o sus subordinadas.  
 
Tampoco podrán realizarse otras operaciones con las Entidades mencionadas en el inciso anterior, sin previa 
autorización de la Superintendencia Financiera .  
 
Acciones y Bonos: Las inversiones en acciones y bonos, solo podrán realizarse cuando éstos se encuentren 
inscritos en una Bolsa de Valores y por conducto de la respectiva bolsa. Sin embargo, cuando se trate de una 
adquisición en el mercado primario, será suficiente que los títulos estén inscritos en una Bolsa de Valores. 
 
Valoración del Fondo: El fondo de pensiones se valorará conforme a lo establecido en el numeral 1.2, Capitulo 
XII de la Circular externa 100 de 1995. 
 
Como contraprestación por la administración del Fondo, la Fiduciaria tendrá derecho a las siguientes comisiones, 
liquidadas de forma diaria. Las comisiones podrán ser fijas, variables, combinadas o por retiros: Por clase de 
portafolio, por opción de inversión estructuradas, fija por tipo de portafolio, sobre rendimientos, de éxito sobre 
rendimientos, sobre aporte inicial, sobre planes institucionales de pensiones, comisión por administración sobre 
saldos, por tipo de portafolio, por retiro anticipado, por realización de transacciones por distribución y retiro; las 
cuales serán calculadas de acuerdo al artículo 20, 21 y 22 del Reglamento del Fondo. 
 
El Fondo tendrá una duración igual a la de la Fiduciaria, sin perjuicio de que previa autorización de la 
Superintendencia Financiera de Colombia se produzca su disolución anticipada. 
 
La Fiduciaria actuará en interés del Fondo y será responsable frente a las entidades patrocinadoras, los partícipes 
o beneficiarios de los perjuicios que se les cause por el incumplimiento de sus obligaciones. Su obligación es de 
medio y no de resultado. La Fiduciaria responde hasta por culpa leve en desarrollo de su gestión. La Fiduciaria 
lleva la contabilidad del Fondo separada de la propia o la de otros negocios por ella administrados, de acuerdo 
con las reglas que sobre el particular establezca la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
Impacto Coronavirus - COVID-19 
 
El 11 de marzo de 2020, la Organización Mundial de la Salud – OMS declaró como Pandemia el COVID-19, 
fundamentados principalmente en la velocidad que ha tenido su propagación y al considerar que existe una alta 
incertidumbre sobre la tasa de mortalidad que empezó a incrementarse de manera acelerada en la mayoría de 
los países del mundo. Esta situación ha instado a los Gobiernos a tomar acciones urgentes, en miras a la 
identificación, confirmación del virus y a mitigar su propagación a través del aislamiento social obligatorio. 
 
Como consecuencia de estas medidas a partir de marzo de 2020, se produjo una desaceleración económica a 
nivel global, generado efectos negativos y de deterioro en los mercados de activos financieros, cierres de 
cadenas hoteleras, de producción y suministro, interrupción del comercio internacional, desempleo, entre otros. 
 
A partir de agosto de 2020, el Gobierno Nacional ha venido adoptando una serie de regulaciones y medidas que 
han permitido la reactivación paulatina de economía en el país. Adicionalmente En febrero de 2021 el Gobierno 
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nacional dio inicio al plan de vacunación, con el fin de reducir sustancialmente la probabilidad de muertes y de 
contagio del Covid 19. Actualmente el país se encuentra en la segunda fase de vacunación. 
 
Por otro lado, es importante mencionar que esta situación ha producido efectos materiales adversos en los 
resultados de las operaciones, la situación financiera y la liquidez de las empresas, y que tanto el país como 
éstas, tardarán un buen tiempo en sobreponerse a esta situación. 
 
El Fondo continúa evaluando de manera constante el impacto ocasionado por la pandemia para tomar las 
decisiones y todas las medidas oportunas que permitan minimizar los impactos negativos que se han derivado 
a causa de esta situación. 
 
NOTA 2. BASES DE PRESENTACIÓN DE LOS ESTADOS FINANCIEROS Y RESUMEN DE LAS 
PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES. 
 
2.1. Bases de preparación 
 
El Fondo prepara sus estados financieros de acuerdo con las normas de contabilidad y de información financiera 
aceptadas en Colombia (NCIF) tal como han sido adoptadas en Colombia en la Ley 1314 de 2009, 
reglamentadas por el decreto 2420 de 2015 modificado por los decretos 2496 de 2015, 2131 de 2016, 2170 de 
2017, 2483 de 2018, 2270 de 2019, 1432 del 5 de noviembre de 2020, así como el decreto 938 del 19 de agosto 
de 2021, por medio del cual se compilan y actualizan los marcos técnicos de las Normas de Información 
Financiera NIIF para el Grupo 1 y de las Normas de aseguramiento de Información, y se dictan otras 
disposiciones.  
 
Estas normas corresponden a las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF), traducidas de 
manera oficial y autorizada por el consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en 
inglés) al 31 de diciembre de 2018 y otras normas en materia contable para instituciones vigiladas por la 
Superintendencia Financiera de Colombia (SFC).  
 
Los estados financieros fueron autorizados para su emisión por la Junta Directiva de la Sociedad Fiduciaria el 
16 de Febrero de 2022.  
 
Los estados financieros de fin de período del Fondo fueron preparados de acuerdo con la NIC 1 “Presentación 
de Estados Financieros”. 
 
El Fondo no consolida los elementos de los estados financieros en donde tiene participación, ya que se encuentra 
catalogado como una entidad de inversión, por lo tanto, aplica la excepción contenida en el párrafo 32 de la NIIF 
10 “Estados Financieros Consolidados”.  
 
 
Los siguientes lineamientos que El Fondo aplica se encuentran incluidos en los decretos mencionados y 
constituyen excepciones a las NIIF como se emiten por el IASB: 
 

▪ Título cuarto, Capítulo 1 del decreto 2420 de 2015, que contiene excepciones para entidades del sector 
financiero propuestas por la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) para los estados 
financieros separados e individuales. Dichas excepciones se refieren al tratamiento contable de la 
clasificación y valoración de las inversiones, los cuales se seguirán midiendo de acuerdo con lo requerido 
en el Capítulo I-1 de la Circular Básica Contable y Financiera 100 de 1995 de la SFC, y no en lo contenido 
en la NIIF 9 “Instrumentos financieros”.  
 

▪ Circular Externa 036 de 2014 de la Superintendencia Financiera de Colombia: imparte instrucciones 
acerca del modo de contabilizar los ajustes del balance de apertura en compañías vigiladas, controlantes 
de entidades vigiladas y hace algunas recomendaciones relacionadas con estos ajustes en entidades 
controladas por dicha Superintendencia y la contabilización en los estados financieros consolidados de 
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los ajustes provenientes de los modelos de deterioro de activos financieros. Asimismo, requiere que los 
preparadores de información financiera sujetos a la vigilancia de la Superintendencia provisionen los 
bienes recibidos en dación en pago o restituidos, independientemente de su clasificación contable, 
siguiendo las instrucciones establecidas en el Capítulo III de la Circular Básica Contable y Financiera. 
Bajo NIIF, estos activos se valoran de acuerdo con su clasificación siguiendo la NIC 16 o la NIIF 5, según 
corresponda.  

 
Las principales políticas contables aplicadas en la preparación de estos estados financieros se presentan a 
continuación. Estas políticas han sido aplicadas de manera consistente para los años presentados. 
 
2.2  Presentación de los estados financieros  
 

▪ El estado de situación financiera que se acompaña, está presentado de acuerdo al orden de liquidez. 

▪ El estado de resultados que se acompaña, está presentado de acuerdo con el objeto del Fondo el cual 
comienza presentando el resultado de los ingresos operacionales y discriminando los gastos 
reconocidos en el resultado basado en su naturaleza. 

▪ El estado de flujo de efectivo está presentado usando el método indirecto el cual comienza presentando 
la ganancia o pérdida en términos netos, partida que cambia luego por los efectos de las transacciones 
no monetarias, por todo tipo de partidas de pago diferido y causaciones, así como las partidas de 
resultados asociadas con flujos de efectivo de operaciones clasificadas como de inversión o financiación. 

▪ El estado de cambios en el patrimonio que se acompaña, se presenta de forma comparativa 
 
2.3 Moneda funcional y de presentación  
 
Las partidas incluidas en los estados financieros del Fondo se valoran utilizando la moneda del entorno 
económico principal en que la entidad opera (“moneda funcional”). Los estados financieros se presentan en 
pesos colombianos, que es la moneda funcional y de presentación del Fondo. 
 
2.4 Efectivo y equivalentes de efectivo 
 
El efectivo está compuesto por saldos en cuentas bancarias de ahorro y corrientes, que están sujetos a riesgo 
insignificante de cambios en su valor razonable y son usados por el fondo de pensiones, en la gestión de sus 
compromisos a corto plazo. 
 
2.5 Activos financieros - inversiones 
 
Los activos financieros correspondientes a las inversiones acatarán lo establecido en el Capítulo I-1 de la Circular 
Básica Contable y Financiera expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia (CE 100/95 modificada 
por la CE 034/2014), en lugar de la aplicación de la NIC 39 y NIIF 9 de Instrumentos Financieros. 
 
Clasificación 
 
El Fondo ha clasificado sus inversiones de acuerdo con el modelo de negocio definido de forma estratégica por 
el comité de inversiones del fondo donde se establece que las inversiones son clasificadas como negociables 
teniendo en cuenta que el objetivo principal de estas inversiones es la obtención de rentabilidad por las 
fluctuaciones del precio. 
 
a) Reconocimiento  
 
El Fondo reconoce una inversión como activo financiero en su estado de situación financiera cuando, y sólo 
cuando, se convierta en parte de las cláusulas contractuales del instrumento. Los activos financieros que posee 
el Fondo corresponden a: 
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• Inversiones negociables en títulos participativos 

• Inversiones negociables en títulos de deuda 

• Operaciones con instrumentos financieros derivados; 
 

Los títulos participativos corresponden a las acciones o cuotas de participación  patrimonial, en entidades 
nacionales o extranjeras, también podrá tener recursos invertidos en Fondos de Inversión Colectiva y Fondos de 
Capital Privado de acuerdo con el reglamento del fondo. 
 
Los títulos de deuda están representados en TES, otros títulos de deuda pública emitidos por entidades estatales 
de conformidad con la Ley 80 de 1993, Títulos emitidos, avalados o garantizados por el Fondo de Garantías de 
Instituciones Financieras (FOGAFIN) y por el Fondo de Garantías de Entidades Cooperativas (FOGACOOP), 
Títulos emitidos por el Banco de la República, Bonos y títulos hipotecarios, y otros títulos de contenido crediticio 
derivados de procesos de titularización de cartera hipotecaria. Títulos derivados de procesos de titularización 
cuyos activos subyacentes sean distintos a cartera hipotecaria, Títulos de deuda emitidos, avalados, aceptados 
o garantizados por instituciones vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia , incluidos los bonos 
obligatoria u opcionalmente convertibles en acciones, Títulos de deuda emitidos por entidades no vigiladas por 
la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
Las operaciones con instrumentos derivados son con fines de cobertura por tasa de interés y cambio. 
 
b) Medición inicial 
 
Las inversiones negociables en títulos participativos y derechos fiduciarios se reconocen por el valor razonable. 
 
Las inversiones en títulos de deuda se reconocen inicialmente al valor razonable, con base en el valor 
suministrado por un proveedor de precios para los instrumentos que aplique.  
 
Las inversiones negociables en títulos participativos se reconocen inicialmente al valor razonable que 
corresponde al valor de unidad reportado por la sociedad administradora por tratarse de unidades de Fondos de 
Inversión Colectiva o de acuerdo al valor suministrado por un proveedor de precios, de lo contrario se 
reconocerán por el costo de adquisición.  
 
Operaciones con instrumentos derivados se reconocerán inicialmente al valor pactado dentro del contrato cuya 
característica principal consiste en que su precio justo de intercambio depende de uno o más subyacentes.  
 
c) Medición posterior 
 
Con posterioridad al reconocimiento inicial las inversiones serán medidas según la categoría en las que se 
encuentren clasificadas.  
 
Las inversiones negociables del Fondo, representadas en valores o títulos de deuda, se valoran  con base en el 
precio determinado por el proveedor de precios de valoración 
 
Los valores participativos inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores (RNVE) y listados en bolsas 
de valores en Colombia, se valoran de acuerdo con el precio determinado por los proveedores de precios de 
valoración autorizados por la Superintendencia. 
 
Las participaciones en carteras colectivas y los valores emitidos en desarrollo de procesos de titularización, y 
derechos fiduciarios, se valoran teniendo en cuenta el valor de la unidad calculado por la sociedad administradora 
el día inmediatamente anterior al de la fecha de valoración aún cuando se encuentren listados en bolsas de 
valores de Colombia 
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La valoración de los instrumentos financieros derivados, se realiza  forma diaria por su valor razonable, para lo 
cual la entidad emplea la información para valoración de su proveedor de precios y metodologías, suministradas 
por dicho proveedor. En todo caso, la valoración de todo producto estructurado separable debe ser igual a la 
suma de los valores razonables de los componentes derivados y no derivados que lo conforman. 
 
2.6 Propiedades de inversión 
 
Las propiedades de inversión se reconocerán como  activos cuando, y sólo cuando: 

• Sea probable que los beneficios económicos futuros que estén asociados con tales propiedades de 
inversión fluyan hacia la entidad; y 

• El costo de las propiedades de inversión pueda ser medido de forma fiable. 
 
Las propiedades de inversión generan flujos de efectivo que son en gran medida independientes de los 
procedentes de otros activos poseídos por la entidad. Esto distinguirá a las propiedades de inversión de las 
ocupadas por el dueño.  
 
No harán parte de una propiedad de inversión los costos de puesta en marcha, a menos que sean necesarios 
para poner la propiedad en la condición necesaria para que pueda operar de la manera prevista por la entidad. 
 
a) Medición inicial 
 
Las propiedades de inversión adquiridas o construidas deben reconocerse por su costo, el cual corresponde al 
valor en efectivo o equivalentes al efectivo pagados para adquirir o construir el activo. 
 
Se reconocen como propiedades de inversión todos los costos incurridos para adquirir la misma. Estos costos 
comprenden, entre otros, el precio de adquisición, después de deducir cualquier descuento o rebaja del precio; 
los impuestos por traspasos de la propiedad; y los honorarios profesionales por servicios legales. 
 
b) Medición posterior 
 
Con posterioridad al reconocimiento inicial, se medirán todas las propiedades de inversión al valor razonable, el 
cual es determinado con un avalúo realizado por un perito y con una fecha cercana al cierre del ejercicio, de 
establecerse para el caso de las propiedades en construcción que su valor razonable no podrá ser medido de 
forma fiable debe medir dicha propiedad por su costo hasta que pueda determinar su valor razonable de forma 
fiable o haya completado su construcción. Adicionalmente  y en cumplimiento con el numeral 6.3 de la circular 
externa CE 034 se deberán valorar los inmuebles de acuerdo con la conversión  a unidades de valor real (UVR) 
y actualizando con la variaciones del señalado índice. Las pérdidas o ganancias derivadas de un cambio en el 
valor razonable de las propiedades de inversión se incluirán en el resultado del ejercicio en que surjan.  
 
2.7 Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 
 
Se reconocen inicialmente al valor razonable en la fecha en que se originan,  los costos de transacción se 
registran en resultados cuando se incurra en ellos. Después de su reconocimiento inicial, se valoran por su valor 
razonable, el cual corresponde al valor de la transacción acordada con la contraparte. Si el plazo de la cuenta 
por cobrar  excede las condiciones normales del plazo pactado  o van más allá del ciclo normal de operación del 
fondo, se debe realizar el cálculo del deterioro de valor de esas cuentas por cobrar, en cada ejercicio donde se 
informe sobre ellas. Reconociéndole por el valor presente de los flujos futuros descontados a la tasa de referencia 
del mercado para transacciones similares.  
 
La amortización del componente de financiación se reconoce como un mayor valor de la cuenta por cobrar y 
simultáneamente como un ingreso financiero por concepto de financiación a terceros. 
 
El interés moratorio no hará parte del cálculo de la tasa de interés efectiva, sin embargo el importe que resulte 
de la aplicación de los intereses moratorios serán un mayor valor del capital en el ejercicio que corresponda. 
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Deterioro cuentas por cobrar - Cuando exista evidencia objetiva del incumplimiento real de los pagos a cargo 
del deudor, se debe reconocer un gasto por deterioro y acumularlo en una cuenta separada de la cuenta por 
cobrar. La evaluación del deterioro se debe efectuar mensualmente.  
 
Para efectos de evaluar el deterioro se pueden considerar aspectos tales como calificaciones de riesgo por 
entidades autorizadas, capacidad del deudor para cumplir con los pagos, deficiencias en la situación financiera 
que puedan evidenciarse en la información disponible del deudor, estos elementos son indicativos y en ningún 
caso taxativo para el proceso de evaluación de la evidencia objetiva de deterioro. Si el plazo de la cuenta por 
cobrar  excede las condiciones normales del plazo pactado  o van más allá del ciclo normal de operación del 
fondo, se debe realizar el cálculo del deterioro de valor de esas cuentas por cobrar, en cada ejercicio donde se 
informe sobre ellas. Actualizando dicho valor por medio del cálculo de valor presente. 
 
Si las pérdidas por deterioro disminuyen por eventos objetivamente relacionados con su origen, se debe disminuir 
el deterioro acumulado y reconocer un menor valor del gasto inicialmente reconocido en el mismo ejercicio, o 
una ganancia por recuperaciones, si se trata de un deterioro reconocido en ejercicios anteriores. En todo caso, 
el ingreso por recuperaciones no podrá ser superior a las pérdidas por deterioro previamente reconocidas. 
 
Baja en cuentas - El fondo da de baja un activo financiero cuando los derechos contractuales a los flujos de 
efectivo derivados del activo expiran, o cuando transfiere los derechos a recibir los flujos de efectivo contractuales 
del activo financiero en una transacción en la que se transfieren substancialmente todos los riesgos y beneficios 
relacionados con la propiedad del activo financiero. Cualquier participación en los activos financieros transferidos 
que sea creada o retenida por el fondo se reconoce como un activo o pasivo separado. 
 
2.8 Otros pasivos financieros 
 
El fondo reconocerá un pasivo, cuando se genera una obligación contractual de entregar efectivo u otro activo 
financiero a otra entidad o de intercambiar activos financieros o pasivos financieros con otra entidad, en 
condiciones que sean potencialmente desfavorables para la entidad. 
Fondo de Pensiones de Jubilación e Invalidez Visión tiene entre sus otros pasivos financieros los siguientes: 
 
a) Instrumentos financieros a valor razonable-contratos forward de cobertura 
 
b) Créditos de bancos y otras obligaciones financieras (Descubiertos bancarios) 
 
Los pasivos financieros son reconocidos inicialmente por su valor razonable y posteriormente son reconocidos 
asi: 
 
Los derivados y los pasivos clasificados como a valor razonable con cambios en resultados se valoran a su valor 
razonable, de acuerdo a lo establecido en el capitulo 18 de la circular básica contable emitida por la 
Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
2.9 Cuentas por pagar de origen comercial 
 
Estos pasivos están conformados por las cuentas por pagar, impuestos por pagar, proveedores y otros pasivos 
por obligaciones generadas en la compra de bienes y servicios ya recibidos por el  Fondo, los cuales son 
reconocidos cuando se contrae una obligación legal o implícita en el momento presente, y del cual se espera 
salida de recursos que llevan incorporados beneficios económicos futuros. 
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Se reconoce las cuentas por pagar por impuestos por el valor importe por pagar por impuestos de los cuales se 
tenga evidencia de un pago futuro. Los pasivos por impuesto corriente corresponden al impuesto por valor 
agregado (IVA), generado por la operación del Fondo. 
 
Estos pasivos se reconocen inicial y posteriormente por el importe que se espera pagar a las autoridades 
tributarias, de acuerdo con las leyes fiscales del país.   
 
Se deja de reconocer una cuenta por pagar cuando se extinga la obligación.  
 
2.10 Compensación de instrumentos financieros en el Estado de Situación Financiera 

 
Los activos y pasivos financieros serán compensados por el monto neto presentado en el estado de situación 
financiera cuando, y sólo cuando, el fondo cuenta con un derecho legal acordado contractualmente para 
compensar los montos con el propósito de liquidar sobre una base neta o de realizar el activo y liquidar el pasivo 
simultáneamente. 
 
 
 Activos netos atribuibles a los partícipes  
 
Aportes efectuados por los partícipes al Fondo  
 
El Fondo estará integrado por los siguientes recursos: 
 
a. Con los aportes ordinarios de los Partícipes. 

b. Con los aportes ordinarios de las Patrocinadoras. 

c. Con los aportes extraordinarios del Partícipe. 

d. Con los aportes extraordinarios de las Patrocinadoras. 

e. Rendimientos generados por los activos que integran el Fondo, intereses, dividendos o cualquier otro tipo 
de ingreso generado por los activos del Fondo, previa deducción de los costos propios del mismo y las 
comisiones previstas en este Reglamento. 

f. Ingresos generados por el ajuste a precios del mercado de los activos del Fondo. 

g. Productos de las operaciones de venta de los activos del Fondo.  

h. Donaciones que reciba el Fondo dentro de los parámetros legales. 

i. Recursos provenientes de los créditos que obtenga el fondo para la adquisición de valores en el mercado 
primario con los recursos de las líneas especiales creadas por el Banco de la Republica, con el objeto de 
fomentar la capitalización y la democratización de las sociedades anónimas, en concordancia con el articulo 
171 numera 3 literal del estatuto orgánico del sistema financiero. 

j. Cualquier otro ingreso que resulte a favor del Fondo o que le corresponda por disposición legal.  
 
Patrocinador: Son aquellas entidades empresas, sociedades, sindicatos, asociaciones o gremios, que participan 
en el desarrollo de los Planes Institucionales de Pensiones, mediante aportes a favor de los Partícipes. 
 
El valor de los fondos de pensiones voluntarias se determina en forma diaria y se expresa en pesos y en 
unidades. Las unidades miden el valor de los aportes de los afiliados y representan cuotas partes del valor 
patrimonial del fondo. El mayor valor de la unidad representa los rendimientos que se han obtenido. 
 
Valor del fondo al cierre del día t. Al precierre del fondo del día t,  se suman los aportes y traslados recibidos y 
se deducen los traslados de aportes a otras administradoras u otros fondos de la misma administradora, las 
mesadas pensiónales, los retiros de aportes diferentes a mesadas pensionales, las comisiones diferentes a la 
de administración, los traslados a aseguradoras para rentas vitalicias, otros retiros y las anulaciones. Todos ellos 
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expresados también en unidades al valor de la unidad calculado para el día t. El resultado es el valor del fondo 
al cierre del día t. 
 
2.11 Ingresos  
 
El Fondo reconoce los ingresos en el estado de resultados por la existencia de incrementos en los beneficios 
económicos futuros, relacionados con el incremento en los activos o con las disminuciones en los pasivos, 
siempre que ese ingreso pueda medirse de forma fiable. 
 
Los ingresos que percibe el fondo por la ejecución de su objeto social, se dividen en: 
 
Ingresos de actividades ordinarias 
 
El Fondo clasifica como ingresos por actividades ordinarias las desarrolladas en el giro ordinario de su operación 
y entre las cuales se destacan, utilidad en valoración de derivados, utilidad en inversiones negociables en títulos 
participativos, y títulos de deuda, venta de inversiones, y el aumento del valor de los derechos fiduciarios 
poseídos por el fondo en diferentes fideicomisos toda vez que implican un aumento en el patrimonio neto, que 
no está relacionado con los aportes de los propietarios. 
 
Intereses  
 
Los ingresos de actividades ordinarias derivados del uso, por parte de terceros, de activos de la entidad que 
producen intereses deben ser reconocidos de acuerdo con la siguiente base: 
 
Los intereses se reconocen utilizando el método de la tasa de interés efectiva; siempre que sea probable que la 
entidad reciba los beneficios económicos futuros asociados con la transacción y el valor de los ingresos por 
actividades ordinarias se puede medir con fiabilidad.  
 
2.12 Gastos 
 
Los gastos se reconocen cuando se presentan disminuciones en los beneficios económicos futuros, relacionados 
con una reducción en los activos financieros o un aumento en los pasivos, generando disminuciones en el 
patrimonio. 
 
Los costos financieros están compuestos por gastos bancarios, comisiones, intereses.  
 
2.13 Estimaciones a valor razonable 
 
El propósito de esta política es indicar los criterios para la aplicación de las mediciones a valor razonable que 
son requeridas o permitidas en las normas técnicas. 
 
Valor razonable es el precio que sería recibido por vender un activo o pagado al transferir un pasivo en una 
transacción ordenada entre participantes del mercado principal en la fecha de medición, o en su ausencia, en el 
mercado más ventajoso al cual la entidad tenga acceso en el momento.  
 
Cuando es aplicable, el Fondo mide el valor razonable de un instrumento utilizando un precio cotizado en un 
mercado activo para tal instrumento. Se considera un mercado como activo, si las transacciones de estos activos, 
tienen lugar con frecuencia y volumen suficiente para proporcionar información para fijar precios sobre una base 
de negocio en marcha.  
 
Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, el fondo utiliza técnicas de valuación que maximicen 
el uso de datos de entradas observables y minimicen el uso de datos de entradas no observables. La técnica de 
valuación escogida incorpora todos los factores que los participantes de mercados tendrían en cuenta en fijar el 
precio de una transacción.  
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Si un activo o pasivo medido a valor razonable tiene un precio comprador y un precio vendedor, el fondo mide 
las posiciones de activo a precio de comprador y las posiciones pasivas a precio de vendedor.  
 
El Fondo revela las transferencias entre niveles de la jerarquía del valor razonable al final del ejercicio durante 
el cual ocurrió el cambio. 
 
• Jerarquía del valor razonable 
 
El fondo mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquía que reflejan el significado de los 
datos de entradas utilizados al hacer las mediciones:  
 
Nivel 1: precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para instrumentos idénticos. 
 
Nivel 2: Esta categoría incluye los instrumentos valuados utilizando, precios cotizados en mercados activos para 
instrumentos similares, precios cotizados para instrumentos idénticos o similares en mercados que no son 
activos u otras técnicas de valuación donde los datos de entradas significativos son directamente o 
indirectamente observables en un mercado.  
 
Nivel 3: Esta categoría contempla todos los instrumentos en los que las técnicas de valuación incluyen datos de 
entradas no observables y tienen un efecto significativo en la valuación del instrumento. Esta categoría incluye 
instrumentos que son valuados, basados en precios cotizados para instrumentos similares donde los supuestos 
o ajustes significativos no observables reflejan la diferencia entre los instrumentos.  
 
Valor razonable de instrumentos financieros 
 
Para los activos financieros inversiones, el valor razonable es determinado por el proveedor de precios 
designado, en los casos en que no se cuente con un proveedor de precios, se aplicarán los criterios de medición 
descritos en la política contable.  
 
2.14 Rendimientos abonados a los partícipes del Fondo  
 
Los rendimientos diarios del Fondo, una vez descontados los gastos inherentes a la administración del Fondo, 
incluida la comisión de la Comisionista, se abonan diariamente a los partícipes en proporción al valor de sus 
aportes en el Fondo. 
 
Impuestos y retenciones 
 
De acuerdo con las normas vigentes, el Fondo no es contribuyente del impuesto a las ganancias según el artículo 
23-1 E.T.,  ni contribuyente del impuesto Industria y comercio, sin embargo está obligada a presentar declaración 
de Ingresos y patrimonio de conformidad con el artículo 598 Estatuto Tributario E.T.. El Fondo efectúa retención 
en la fuente del 7% sobre los rendimientos entregados a los partícipes artículo 368-1 del Estatuto Tributario (E.T) 
y por los demás conceptos que aplican a las actividades derivadas de la operación del mismo. El Fondo reconoce 
los importes por los gravámenes al movimiento financiero generado por las transacciones financieras realizadas 
artículo 871 del Estatuto Tributario (E.T.). También reconoce los importes por IVA por las operaciones gravadas 
del Fondo. 
 
2.15 Controles de ley 
 
El Fondo no sobrepasó los límites de concentración por emisor, ni por adherente establecidos en las normas y 
demás límites establecidos por el reglamento del mismo. 
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2.16 Nuevos pronunciamientos contables 
 
2.16.1 Nueva normatividad incorporada al marco contable aceptado en Colombia cuya aplicación es 
obligatoria a partir del 1 de enero de 2023 

El Decreto 938 de 2021 actualizó los marcos técnicos de las Normas de Contabilidad y de Información Financiera 
aceptadas en Colombia incorporando principalmente enmiendas a las normas que ya habían sido compiladas 
por los Decretos 2270 de 2019 y 1438 de 2020, que consideraban las reglamentaciones incorporadas por los 
Decretos 2420 y 2496 de 2015, 2131 de 2016, 2170 de 2017, 2483 de 2019,1432 de 2020.   
Modificación a la NIC 1 Presentación de Estados Financieros - Clasificación de pasivos como corrientes o no 
corrientes 
 
Las modificaciones emitidas en enero de 2020 aclaran los criterios de clasificación de pasivos como corrientes 
o no corrientes, en función de los derechos que existan al final del período sobre el que se informa. La 
clasificación no se ve afectada por las expectativas de la entidad o los eventos posteriores a la fecha del informe. 
Los cambios también aclaran a que se refiere la "liquidación" de un pasivo en términos de la norma.  El Fondo 
no espera impactos importantes por esta modificación, en todo caso se encuentra evaluando el impacto que las 
mismas podrían tener en los estados financieros. 
 
Modificación a la NIC 16 Propiedades, Planta y Equipo - Importes obtenidos con anterioridad al uso previsto 
 
La enmienda publicada en mayo de 2020 prohíbe la deducción del costo de un elemento de propiedades, planta 
y equipo de cualquier importe procedente de la venta de elementos producidos mientras se lleva ese activo al 
lugar y condiciones necesarias para que pueda operar de la forma prevista por la gerencia. En su lugar, una 
entidad reconocería los importes de esas ventas en el resultado del periodo. El Fondo no espera impactos 
importantes por esta modificación, en todo caso se encuentra evaluando el impacto que las mismas podrían 
tener en los estados financieros. 
 
Modificaciones a la NIIF 3 Combinaciones de Negocios – Referencia al Marco Conceptual 
 
La enmienda publicada en mayo de 2020 abordó 3 modificaciones a la norma con el objeto de: actualizar las 
referencias al Marco Conceptual; agregar una excepción para el reconocimiento de pasivos y pasivos 
contingentes dentro del alcance de la NIC 37 Provisiones, Pasivos Contingentes y Activos Contingentes y la 
CINIIF 21 Gravámenes; y confirmar que los activos contingentes no deben reconocerse en la fecha de 
adquisición. El Fondo no espera impactos importantes por esta modificación, en todo caso se encuentra 
evaluando el impacto que las mismas podrían tener en los estados financieros. 
 
Modificación a la NIC 37 Provisiones, Pasivos Contingentes y Activos Contingentes – Costo de cumplimiento de 
un contrato 
 
El propósito de esta enmienda, que también fue publicada en mayo de 2020, es especificar los costos que una 
entidad incluye al determinar el "costo de cumplimiento" de un contrato con el propósito de evaluar si un contrato 
es oneroso; aclara que los costos directos de cumplimiento de un contrato incluyen tanto los costos 
incrementales de cumplir un contrato como una asignación de otros costos que se relacionen directamente con 
el cumplimiento del contrato. Antes de reconocer una provisión separada por un contrato oneroso, para un 
contrato oneroso, la entidad debe reconocer las pérdidas por deterioro sobre los activos utilizados para cumplir 
el contrato. El Fondo no espera impactos importantes por esta modificación, en todo caso se encuentra 
evaluando el impacto que las mismas podrían tener en los estados financieros. 
 
Reforma de la tasa de interés de referencia 
 
Después de la crisis financiera, la reforma y el reemplazo de las tasas de interés de referencia, como la LIBOR 
GBP y otras tasas interbancarias (IBOR) se ha convertido en una prioridad para los reguladores globales. 
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Actualmente existe incertidumbre sobre el momento y la naturaleza precisa de estos cambios. Para hacer la 
transición de los contratos y acuerdos existentes que hacen referencia a la LIBOR, es posible que sea necesario 
aplicar ajustes de las diferencias de plazo y las diferencias de crédito para permitir que las dos tasas de referencia 
sean económicamente equivalentes en la transición 
 
Las modificaciones realizadas a la NIIF 9 Instrumentos financieros, la NIC 39 Instrumentos financieros: 
reconocimiento y medición y la NIIF 7 Instrumentos financieros: revelaciones brindan ciertas alternativas en 
relación con la reforma de la tasa de interés de referencia. Las alternativas se relacionan con la contabilidad de 
cobertura y tienen el efecto de que las reformas generalmente no deberían hacer que la contabilidad de 
coberturas termine. Sin embargo, cualquier inefectividad de cobertura debe continuar registrándose en el estado 
de resultados. Dada la naturaleza generalizada de las coberturas que involucran contratos basados en tasas 
interbancarias (IBOR), las alternativas afectarán a las empresas en todas las industrias. 
 
Las políticas contables relacionadas con la contabilidad de cobertura deberán actualizarse para reflejar las 
alternativas. Las revelaciones del valor razonable también pueden verse afectadas debido a las transferencias 
entre niveles de jerarquía del valor razonable a medida que los mercados se vuelven más o menos líquidos. 
 
El Fondo no espera impactos importantes por esta modificación, en todo caso se encuentra evaluando el impacto 
que las mismas podrían tener en los estados financieros. 
Mejoras anuales a las Normas NIIF ciclo 2018–2020 
 
Las siguientes mejoras se finalizaron en mayo de 2021: 
 
• NIIF 9 Instrumentos financieros: aclara cuales comisiones deben incluirse en la prueba del 10% para la baja 

en cuentas de pasivos financieros. 
• NIIF 16 Arrendamientos: modifica el ejemplo ilustrativo 13 de la norma para eliminar la ilustración de los 

pagos del arrendador relacionados con mejoras de bienes tomados en arriendo, para eliminar cualquier 
confusión sobre el tratamiento de los incentivos de arrendamiento. 

• NIIF 1 Adopción por primera vez de las Normas Internacionales de Información Financiera: permite a las 
entidades que han medido sus activos y pasivos por el valor en libros registrado en la contabilidad de su 
matriz, medir también las diferencias de conversión acumuladas utilizando las cantidades informadas por la 
matriz. Esta enmienda también se aplicará a las asociadas y negocios conjunto con algunas condiciones. 

• NIC 41 Agricultura: elimina el requisito de que las entidades excluyan los flujos de efectivo por impuestos al 
medir el valor razonable bajo NIC 41. 

 
El Fondo no espera impactos importantes por esta modificación, en todo caso se encuentra evaluando el impacto 
que las mismas podrían tener en los estados financieros. 
Marco Conceptual 
 
El IASB ha emitido un Marco conceptual revisado que se utilizará en las decisiones para establecer normas con 
efecto inmediato. Los cambios clave incluyen: 
 
• Aumentar la importancia de la administración en el objetivo de la información financiera; 
• Restablecer la prudencia como componente de la neutralidad; 
• Definir a una entidad que informa, que puede ser una entidad legal o una parte de una entidad; 
• Revisar las definiciones de un activo y un pasivo; 
• Eliminar el umbral de probabilidad para el reconocimiento y agregar guías sobre la baja de cuentas; 
• Añadir guías sobre diferentes bases de medición, e 
• Indicar que la utilidad o pérdida es el indicador principal de desempeño y que, en principio, los ingresos y 

gastos en otros ingresos integrales deben reciclarse cuando esto mejore la relevancia o la representación fiel 
de los estados financieros. 
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No se realizarán cambios a ninguna de las normas contables actuales. Sin embargo, las entidades que se basan 
en el Marco para determinar sus políticas contables para transacciones, eventos o condiciones que de otra 
manera no se tratan en las normas contables deberán aplicar el Marco revisado a partir del 1 de enero de 2021. 
Estas entidades deberán considerar si sus políticas contables siguen siendo apropiadas según el Marco 
revisado. 
 
2.16.2 Nueva normatividad emitida por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por 
sus siglas en inglés) que aún no han sido incorporada al marco contable aceptado en Colombia 
 
NIIF 17 Contratos de Seguros 
 
La NIIF 17 Contratos de Seguro establece principios para el reconocimiento, medición, presentación e 
información a revelar de los contratos de seguro emitidos. También requiere principios similares a aplicar a 
contratos de reaseguro mantenidos y a contratos de inversión emitidos con componentes de participación 
discrecional. El objetivo es asegurar que las entidades proporcionen información relevante de forma que 
represente fielmente esos contratos para evaluar el efecto que los contratos dentro del alcance de la NIIF 17 
tienen sobre la situación financiera, el rendimiento financiero y los flujos de efectivo de una entidad. 
 
La NIIF 17 fue inicialmente aplicable a periodos anuales que comenzarán a partir del 1 de enero de 2021, sin 
embargo, la fecha de aplicación fue extendida para periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 
2023, mediante modificación emitida por el IASB en junio de 2021. Se permite su aplicación anticipada. 
 
La NIIF 17 deroga la NIIF 4 Contratos de Seguro que era una norma provisional que permitió a las entidades 
usar una amplia variedad de prácticas contables para los contratos de seguro, reflejando los requerimientos de 
contabilidad nacionales y variaciones de esos requerimientos. Algunas prácticas anteriores de contabilización 
de seguros permitidas según la NIIF 4 no reflejaban adecuadamente las situaciones financieras subyacentes 
verdaderas o el rendimiento financiero de los contratos de seguro.  
 
La NIIF 17 requiere un modelo de medición actual donde las estimaciones se vuelven a medir en cada periodo 
de reporte. Los contratos se miden utilizando los componentes de: 
 
• Flujos de efectivo ponderados de probabilidad descontados; 
• Un ajuste explícito de riesgo, y 
• Un margen de servicio contractual (CSM por sus siglas en inglés) que representa la utilidad no ganada del 

contrato la cual se reconoce como ingreso durante el periodo de cobertura. 
 
La norma permite elegir entre reconocer los cambios en las tasas de descuento en el estado de resultados o 
directamente en otros resultados integrales. Es probable que la elección refleje cómo las aseguradoras registran 
sus activos financieros según la NIIF 9. 
 
Se permite un enfoque opcional de asignación de primas simplificado para el pasivo de la cobertura restante 
para contratos de corta duración, que frecuentemente son ofrecidos por aseguradoras que no otorgan seguros 
de vida. 
 
Existe una modificación al modelo general de medición denominado “método de comisiones variables” para 
ciertos contratos de aseguradoras con seguros de vida en los que los asegurados comparten los rendimientos 
de los elementos subyacentes. Al aplicar el método de comisiones variables, la participación de la entidad en las 
variaciones del valor razonable de las partidas subyacentes se incluye en el margen de servicio contractual. Por 
lo tanto, es probable que los resultados de las aseguradoras que utilizan este modelo sean menos volátiles que 
en el modelo general. 
 
Las nuevas normas afectarán los estados financieros y los indicadores clave de rendimiento de todas las 
entidades que emiten contratos de seguros o contratos de inversiones con características de participación 
discrecional. 
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El Fondo no espera impactos por esta norma, teniendo en cuenta que no ha identificado que desarrolle contratos 
de seguro, en todo caso se están efectuando análisis detallados. 
 
El fondo ha aplicado consistentemente las políticas contables para todos los ejercicios presentados en estos 
estados Financieros y no realizó cambios en sus políticas contables. 
 
NOTA 3. JUICIOS Y ESTIMACIONES CONTABLES SIGNIFICATIVOS 
 
La preparación de los Estados Financieros de conformidad con las NCIF requiere que la administración realice 
juicios, estimaciones y supuestos que afectan la aplicación de políticas contables y los montos reconocidos en 
los estados financieros individuales y el valor en libros de los activos, pasivos, ingresos y gastos informados. Los 
resultados reales pueden diferir de estas estimaciones dentro del siguiente año. Los juicios y estimados son 
continuamente evaluados y son basados en la experiencia de la gerencia y otros factores, incluyendo la 
expectativa de eventos futuros que se cree son razonables en las circunstancias. La gerencia también hace 
ciertos juicios aparte de aquellos que involucran estimaciones en el proceso de aplicar las políticas contables. 
Los juicios que tienen los efectos más importantes en los montos reconocidos en los estados financieros 
individuales y los estimados que pueden causar un ajuste importante en el valor en libros de los activos y pasivos 
en el siguiente año. 
 
A continuación, se evidencian los principales estimados contables y juicios hechos por el Fondo en la preparación 
de los estados financieros: 
 
3.1.  Negocio en marcha 
  
La pandemia del Coronavirus 2019 (COVID-19) está afectando la economía global y los mercados financieros; 
lo cual ha conllevado a que la mayoría de industrias enfrenten retos asociados a dificultades de liquidez y 
problemas de rentabilidad. En ese orden de ideas, El Fondo ha evaluado los impactos financieros y ha 
determinado que cuenta con la capacidad para continuar como una empresa en marcha y que cuenta con los 
recursos suficientes para continuar con el negocio en un futuro previsible.  
 
Adicionalmente, en la realización de este juicio los partícipes consideran la posición financiera, sus intenciones 
actuales, el resultado de las operaciones y el acceso a los recursos financieros en el mercado financiero y analiza 
el impacto de tales factores en las operaciones futuras de la Fiduciaria.  
 
Teniendo en cuenta lo anterior la gerencia de la Fiduciaria prepara los estados financieros sobre la base de un 
negocio en marcha. 
 
3.2.  Estimaciones a valor razonable  
  
El valor razonable es el precio que sería recibido por vender un activo o pagado al transferir un pasivo en una 
transacción ordenada entre participantes del mercado principal en la fecha de medición, o en su ausencia, en el 
mercado más ventajoso al cual la entidad tenga acceso en el momento.  
 
Cuando es aplicable, el Fondo mide el valor razonable de un instrumento utilizando un precio cotizado en un 
mercado activo para tal instrumento. Se considera un mercado como activo, si las transacciones de estos activos, 
tienen lugar con frecuencia y volumen suficiente para proporcionar información para fijar precios sobre una base 
de negocio en marcha. Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, el Fondo utiliza técnicas de 
valuación que maximicen el uso de datos de entradas observables y minimicen el uso de datos de entradas no 
observables. La técnica de valuación escogida incorpora todos los factores que los participantes de mercados 
tendrían en cuenta en fijar el precio de una transacción.  
 
Valor razonable de instrumentos financieros 
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Para los activos financieros inversiones, el valor razonable es determinado por el proveedor de precios 
designado, en los casos en que no se cuente con un proveedor de precios, se aplicarán los criterios de medición 
descritos en la política contable. 
 
Valor razonable de propiedades de inversión 

 
El Fondo registra sus propiedades de inversión por su valor razonable y los cambios en dicho valor razonable se 
reconocen como otros ingresos o gastos en el estado de resultados, según corresponda.  
 
NOTA 4. RIESGOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS 
 
4.1 Riesgos Financieros 
 
En atención a las disposiciones regulatorias impartidas por la Superintendencia Financiera de Colombia en 
materia de administración de riesgos, Alianza Fiduciaria diseñó e implementó sistemas integrales para la gestión 
de los riesgos a los que se encuentra expuesta en el desarrollo de su objeto social. La permanente participación 
de la firma en el mercado de valores, bien sea con recursos propios o administrados, representa una inminente 
exposición a los riesgos de mercado, liquidez, crédito y contraparte. 
 
Es deber de Alianza Fiduciaria, en su calidad de administradora de recursos, garantizar que los niveles de 
exposición a los riesgos en mención estén alineados con el perfil de riesgo establecido para cada uno de los 
vehículos de inversión administrados, así como asegurar que la composición de cada portafolio esté 
estrictamente enmarcada en la política de inversiones prevista en el reglamento correspondiente. 
 
Es preciso señalar que el Fondo de Pensiones Voluntarias Visión, en adelante el Fondo, cuenta con un 
reglamento de conocimiento público que establece el listado de activos admisibles, los lineamientos de inversión, 
el perfil de riesgo y los mecanismos de mitigación para cada uno de los riesgos a los que se encuentra expuesto. 
 
A continuación se describen las metodologías de cuantificación de cada uno de los riesgos, los mecanismos de 
mitigación y los niveles de exposición observados al 31 de diciembre de 2021. 
 
4.1.1 Riesgo de Mercado  
 
El riesgo de mercado representa la posibilidad de que el Fondo incurra en pérdidas originadas en la 
desvalorización de los activos financieros admisibles en su política de inversión. Está directamente relacionado 
con el cambio en el precio de los instrumentos financieros en los que el gestor mantiene posiciones, bien sea en 
títulos de deuda, títulos de carácter participativo, inversiones en otros fondos de inversión colectiva, o en 
cualquier otro instrumento contemplado en el listado de activos admisibles. 
 
Con el propósito de identificar, medir, controlar y monitorear este tipo de riesgo, Alianza Fiduciaria implementó 
un Sistema de Administración de Riesgo de Mercado (SARM) diseñado en función de las disposiciones 
regulatorias emitidas por la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC). Dicho sistema contempla un 
conjunto de etapas y elementos que al ser aplicados permiten cuantificar y administrar eficientemente el riesgo 
de mercado, así como mantener niveles de exposición adecuados según el perfil de riesgo. 
 
Los componentes del sistema están descritos en el Capítulo XXI de la Circular Básica Contable y Financiera de 
la SFC, y la metodología de cuantificación, que enseguida será expuesta, reposa en el anexo 2 del mencionado 
Capítulo. 
 
El modelo estándar para medición de riesgo de mercado, diseñado por la SFC, clasifica la exposición en cuatro 
tipos de riesgo: i) riesgo de tasa de interés, ii) riesgo de tasa de cambio, iii) riesgo de precio de acciones y iv) 
riesgo de participaciones en otros fondos de inversión colectiva. Estas categorías, a su vez, contemplan factores 
de riesgo que se cuantifican de manera independiente, pero que se agregan en función de la correlación que 
existe entre ellos. La agregación consiste en sumar los Valores en Riesgo de cada factor, atendiendo los 
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coeficientes de correlación identificados. Es de anotar que los choques utilizados para el cálculo del Valor en 
Riesgo (VaR) de cada factor, así como las correlaciones entre factores, son insumos que provee periódicamente 
la SFC. 
 

 
 

En cuanto a los tres componentes principales señalados en las categorías de tasa de interés en pesos, UVR y 
moneda extranjera (tesoros), es preciso mencionar que hacen referencia a los tres tipos de choques a los que 
está expuesta una curva de rendimientos: i) movimiento en paralelo, ii) cambio de pendiente y iii) cambio de 
convexidad. 
 
Una vez calculados los Valores en Riesgo de cada factor, que como ya se explicó obedecen a los choques 
individuales suministrados por la SFC, se calcula el VaR del portafolio de inversiones, mediante la siguiente 
metodología de agregación: 
 𝑉𝑎𝑅 = √𝑉𝑎𝑅𝑖𝑛𝑑𝑖𝑣𝑖𝑑𝑢𝑎𝑙 ∗  𝜌 ∗ 𝑉𝑎𝑅′𝑖𝑛𝑑𝑖𝑣𝑖𝑑𝑢𝑎𝑙 
 
Donde: 
 

✓ VaR    =  Valor en Riesgo del portafolio de inversiones 
✓ VaR individual  =  Vector de valores en riesgo por cada factor 
✓ ρ   =  Matriz de correlaciones entre factores 
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✓ VaR´ individual  =  Vector transpuesto de valores en riesgo por cada factor 
 
A continuación se presenta la exposición del Fondo a cada uno de los factores de riesgo señalados, y el Valor 
en Riesgo correlacionado del portafolio al cierre del 31 de diciembre de 2021: 
 

Tipo de Riesgo Factores de Riesgo 

Tasa de interés 

CEC Pesos 

Componente Principal 1 $ 271,686.98 

Componente Principal 2 $ 68,987.87 

Componente Principal 3 $ 37,887.89 

CEC UVR 

Componente Principal 1 $ 35,440.45 

Componente Principal 2 $ 8,512.49 

Componente Principal 3 $ 12,700.04 

CEC Tesoros 

Componente Principal 1 $ 1,583.57 

Componente Principal 2 $ 2,521.43 

Componente Principal 3 $ 1,855.83 

DTF 
Corto Plazo $ 6,074.34 

Largo Plazo $ 44,122.85 

IPC IPC $ 3,086,606.10 

Tasa de cambio 
TRM TRM $ 148,796.03 

Euro Euro $ 0.00 

Precio de acciones 
MSCI COLCAP MSCI COLCAP $ 3,618.25 

MSCI World MSCI World $ 0.00 

Participaciones en FIC´s FIC´s FIC´s $ 76,982.63 
 
El Valor en Riesgo del Fondo se ubicó en $3,116,355.44, cifra que representa el 0.943% del valor del portafolio 
de inversiones ($330,585,378.70).  
 
Ahora bien, además de la metodología regulatoria, Alianza Fiduciaria cuenta con una metodología interna que 
le permite robustecer la estimación del Valor en Riesgo, fortalecer los controles y apoyar la toma de decisiones 
de inversión del Fondo. Dicha metodología está fundamentada en el modelo EWMA (Exponentially Weigthed 
Moving Average), cuya ejecución pretende determinar la máxima pérdida esperada del portafolio utilizando como 
insumo el comportamiento histórico del precio de los activos financieros que lo componen, con la particularidad 
de que las observaciones más recientes son más representativas en la estimación, y los datos pierden relevancia 
exponencialmente a medida que se alejan de la fecha de ejecución del modelo. El VaR obtenido mediante la 
ejecución del modelo interno es utilizado para el control y monitoreo de la exposición al riesgo durante las 
jornadas de negociación. 
 
Como mecanismo adicional para monitorear la exposición al riesgo de mercado la Gerencia de Riesgos de 
Mercado y Liquidez evalúa permanentemente la duración del portafolio de inversiones, variable que además de 
representar el plazo promedio de recuperación de los recursos invertidos en títulos de deuda, constituye un valor 
indicativo de la sensibilidad del valor del portafolio ante variaciones en las tasas de interés. La duración del 
portafolio del Fondo al 31 de diciembre de 2021 se ubicó en 1.40 años. 
 
Los lineamientos generales de la administración de riesgo de mercado, aprobados por el Comité de Riesgos y 
ratificados por la Junta Directiva, están documentados en el manual para la administración de riesgo de mercado 
de Alianza Fiduciaria. En dicho documento también están descritos los mecanismos de identificación, medición, 
control y monitoreo que ha dispuesto la Sociedad para garantizar niveles adecuados de exposición el riesgo. 
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Por otro lado, y como parte fundamental de la administración de riesgo de mercado, la Gerencia de Riesgos de 
Mercado y Liquidez remite reportes periódicos a los gestores del portafolio, la Administración, el Comité de 
Riesgos y la Junta Directiva de la Sociedad, entre otras instancias. El contenido de los reportes revela la 
exposición al riesgo de mercado, así como la composición del portafolio de inversiones y el cumplimiento de las 
disposiciones reglamentarias aplicables al Fondo. 
 
4.1.2 Riesgo de Liquidez 
 
El riesgo de liquidez representa la contingencia de no poder atender eficiente y oportunamente las obligaciones 
de pago como consecuencia de insuficiencia de recursos líquidos. La materialización de este tipo de riesgo se 
traduce en la necesidad de obtener liquidez, bien sea mediante la celebración de fondeos, hecho que genera 
costos adicionales, o a través del cierre de posiciones, lo que podría provocar pérdidas en la liquidación de 
activos. Por otro lado, el riesgo de liquidez se presenta ante la imposibilidad de deshacer posiciones a precios 
razonables por la inexistencia de profundidad en los mercados financieros. 
 
El principal factor de riesgo de liquidez que asume el Fondo es la redención de aportes por parte de los 
inversionistas, ya que es deber imperativo de la Sociedad Administradora garantizar que el vehículo de inversión 
cuente con los recursos líquidos suficientes para atender oportunamente la redención de aportes de los 
adherentes. 
 
Con el propósito de identificar, medir, controlar y monitorear este tipo de riesgo, Alianza Fiduciaria implementó 
un Sistema de Administración de Riesgo de Liquidez (SARL) diseñado en función de las disposiciones 
normativas emitidas por la SFC, específicamente en el Capítulo VI de la Circular Básica Contable y Financiera. 
 
Para la cuantificación de la exposición a este tipo de riesgo se utiliza el Indicador de Riesgo de Liquidez (IRL), 
entendido como la relación (absoluta o relativa) entre el valor de los requerimientos de liquidez y el monto de 
recursos líquidos disponible para atenderlos. Para el cálculo del IRL Alianza Fiduciaria ejecuta una metodología 
una interna no objetada por la SFC: 
 
4.1.2.1 Metodología interna 
 
Como se mencionó, en la administración del Fondo de Pensiones Voluntarias Visión el factor de riesgo de 
liquidez más representativo corresponde a los retiros inesperados de recursos por parte de los inversionistas. 
Por esa razón Alianza Fiduciaria diseñó una metodología interna para la cuantificación del riesgo de liquidez 
enfocada particularmente en la estimación de los retiros futuros. 
 
La metodología interna estima los retiros futuros para diferentes bandas de tiempo, con fundamento en la 
información histórica de los volúmenes y volatilidades de los retiros del Fondo. Como resultado es posible estimar 
y reservar los recursos líquidos necesarios para atender las futuras solicitudes de retiro por parte de los 
inversionistas, con una reducción de la probabilidad de asumir liquidaciones forzosas o costos adicionales de 
fondeo. Adicionalmente permite llevar a cabo la estimación en diferentes escenarios (normal y estrés), según 
criterios cuantitativos y cualitativos que determinan el comportamiento de los inversionistas y de los activos que 
componen el Fondo. 
 
La consistencia de la metodología interna es permanentemente evaluada a través de la aplicación de pruebas 
de desempeño (BackTesting), las cuales son ejecutadas mediante la metodología de Kupiec. 
 
Al 31 de diciembre de 2021 el modelo interno se ejecutó en escenario normal y los resultados fueron los 
siguientes: 
 

✓ Indicador de Riesgo de Liquidez:             $ 397,729,356 
✓ Indicador de Riesgo de Liquidez - Razón:             35.56 
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La aplicación de la metodología interna ratifica que el Fondo está en capacidad de atender oportunamente, y sin 
acceder a fuentes alternativas de fondeo, los requerimientos de liquidez proyectados. 
 
Como mecanismo adicional para monitorear la exposición al riesgo de liquidez, el área de inversiones evalúa 
permanentemente el perfil de vencimientos del activo. Clasifica los instrumentos de inversión en rangos de plazo 
al vencimiento y monitorea las concentraciones para garantizar una administración eficiente de la liquidez. 
 
Los lineamientos generales de la administración de riesgo de liquidez están contenidos en el manual para la 
administración de riesgo de liquidez de Alianza Fiduciaria, documento que fue sometido a consideración del 
Comité de Riesgos y aprobado en última instancia por la Junta Directiva. En dicho documento también están 
descritos los mecanismos de identificación, medición, control y monitoreo que ha dispuesto la Sociedad para 
garantizar el cabal cumplimiento de los compromisos contractuales y no contractuales a cargo del Fondo. 
 
Con el propósito de estimar la capacidad del Fondo de atender los requerimientos de liquidez en escenarios 
adversos, y de fortalecer el resultado obtenido al aplicar las metodologías internas, Alianza Fiduciaria implementó 
un esquema de pruebas de resistencia de liquidez. 
 
El esquema contempla cinco escenarios adversos, asociados con el retiro masivo de recursos por parte de los 
inversionistas, la materialización del Valor en riesgo de Mercado de cada fondo o el incumplimiento del emisor 
de títulos valores más representativo del portafolio de inversiones. El objetivo de su aplicación es cuantificar el 
impacto de estos eventos en la gestión de la liquidez de cada fondo. Con información al cierre de cada mes se 
lleva a cabo una proyección de variables en una ventana temporal de 30 días calendario. 
 
Finalmente, y como parte fundamental de la administración de riesgo de liquidez, el equipo de administración de 
Riesgos de Mercado y Liquidez remite reportes periódicos a los gestores del portafolio, la Administración, el 
Comité de Riesgos y la Junta Directiva de la Sociedad, entre otras instancias. El contenido de los reportes revela 
los indicadores de riesgo de liquidez y el cumplimiento de los lineamientos regulatorios e internos que resulten 
aplicables. 
 
NOTA 5.  EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 
 
El detalle de efectivo y equivalentes de efectivo es el siguiente: 

 
Bancos y otras entidades fianncieras     31-dic-2021   31-dic-2020 
En moneda legal      
Cuentas corrientes (1)  $ 1,390,281  $ 1,701,856 
Cuentas de ahorros (2)    165,757,852    216,932,153 
En moneda extranjera       
Bancos del exterior (3)     18,076,998     954,219 
(-)Descubiertos bancarios      (18,887,232)   (2,661,362) 
Total efectivo y equivalentes de efectivo   $ 166,337,899   $ 216,926,866 

 
El del efectivo esta representado en cuentas corrientes y cuentas de ahorro. Las cuentas de ahorro generan 
rendimientos financieros de acuerdo a las tasas efectivas de cada banco. 
 
A continuación se revelan los saldos por entidad financiera: 
 
(1) Cuentas corrientes: 
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  Calificación   Entidad Calificadora   Fecha   31-dic-2021   31-dic-2020 

Bancolombia BRC 1+   BRC Investor Services S.A 
Soc. Calific. de Valores 

  24-jun-2021   $ 928,912   $ 1,641,564 

Banco de Occidente BRC 1+   BRC Investor Services S.A 
Soc. Calific. de Valores 

  16-jul-2021     60,098     60,000 

Banco Davivienda F1+   Fitch Ratings Colombia 
S.A Soc. Califi. de Valores 

  10-dic-2021     397,330     292 

Banco Agrario BRC 1+  BRC Investor Services S.A 
Soc. Calific. de Valores 

 9/06/2021   3,941   - 

Total cuentas corrientes             $ 1,390,281   $ 1,701,856 

 
(2) Cuentas de ahorros: 
 

 
Calificación 

 
Entidad Calificadora 

 
Fecha 

 
31-dic-2021 

 
31-dic-2020 

Bancolombia BRC 1+   BRC Investor Services S.A 
Soc. Calific. de Valores 

  24-jun-2021 
 

$ 60,729,178 
 

$ 18,119,587 

Banco BBVA F1+ 
 

Fitch Ratings Colombia S.A 
Soc. Califi. de Valores  

01-7ul-2021 
 

  9,999 
 

  3,106,036 

Multibanca Colpatria BRC 1+ 
 

BRC Investor Services S.A 
Soc. Calific. de Valores  

07-oct-2021 
 

  34,719,141 
 

  54,827,253 

Banco de Occidente BRC 1+ 
 

BRC Investor Services S.A 
Soc. Calific. de Valores  

16-jul-2021 
 

  62,144,091 
 

  42,351,484 

Banco Davivienda F1+   Fitch Ratings Colombia S.A 
Soc. Califi. de Valores 

  10-dic-2021 
 

  155,364 
 

  98,527,793 

Banco Agrario BRC 1+  BRC Investor Services S.A 
Soc. Calific. de Valores 

 9/06/2021 
 

 79 
 

 - 

Banco de Bogota BRC 1+  BRC Investor Services S.A 
Soc. Calific. de Valores 

 25/11/2021 
 

 8,000,000 
 

 - 

Total cuentas ahorros (a) 
      

$ 165,757,852 
 

$ 216,932,153 

(3) Bancos del Exterior: 
 

 
Calificación 

 
Entidad Calificadora 

 
Fecha 

 
31-dic-2021 

 
31-dic-2020 

Citibank Nueva York F1 + 
 

Fitch Ratings Colombia S.A 
Soc. Califi. de Valores  

12-May-2021 
 

  10,399 
 

  948,662 

DTC Cititrust BBB+ 
 Standard & Poor's  

08-May-2020 
 

  18,066,599 
 

  5,557 

Total cuentas ahorros 
(a)       

$ 18,076,998 
 

$ 954,219 

 
El saldo en dólares a este corte era USD 277,995.21 re-expresado con una tasa de cambio de COP $3,432.50.  
 
( a ) Las tasas de interés aplicadas  a las cuentas de ahorros del Fondo son: 
 

Nombre entidad 
 Tasa interés vigente 

(EA) 

  31-dic-2021  31-dic-2020 

Bancolombia  1.25%  0.75% 
Banco Davivienda  3.00%  1.65% 
Banco de Occidente  3.15%  1.75% 
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Banco Colpatria  3.30%  2.00% 
BBVA Colombia  0.20%  0.75% 
 
No existen restricciones sobre el efectivo y equivalentes de efectivo.  
 
NOTA 6. ACTIVOS FINANCIEROS MEDIDOS A VALOR RAZONABLE 
 
Los activos financieros medidos a valor razonable comprenden lo siguiente: 
 
 31-dic-2021  31-dic-2020 

Inversiones (1) $ 722,082,301  $ 564,295,846 

Total activos financieros medidos al valor razonable $ 722,082,301  $ 564,295,846 

 
(1) A continuación se revela el detalle las inversiones del Fondo: 
 

  

Tasa de 
Interese

s 
Efectiva  

Maduració
n días 

 

Calificació
n de la 

Fiduciaria 
 

Calificaci
ón al 

Emisor 
 

31-dic-2021  31-dic-2020 

Inv. Instrumentos de deuda  
Titulos de tesorería TES  3.11  1331  

Fuerte 

 Nación  $ 113,026,260  $ 49,465,415 
Otros títulos emitidos por el 
gobierno Nacional   

3.31  421   Nación   4,777,100   3,354,483 

Otros emisores nacionales 
(a)  

2.44  509   AAA/AA+
/AA 

  209,196,100   238,051,410 

Titulos emitidos, avalados o 
garantizados por Gobiernos 
extranjeros (b)  

0.04  14   AAA   32,442,104   34,028,894 

Subtotal instrumentos  de 
deuda   

         359,441,564   324,900,202 

Inv. Instrumentos de 
patrimonio               

Instrumentos de patrimonio 
por emisores nacionales  

N/A  N/A    NR   297,356,867   229,073,165 

Instrumentos de patrimonio 
por emisores extranjeros  

N/A  N/A  Fuerte  AAA   61,639,232   9,407,576 

Subtotal instrumentos  de 
patrimonio (c)   

         358,996,099 
  

  238,480,741 

Instrumentos Financieros 
Derivados                

Inv a val razon con camb en 
result entre en gtía d operac 
con instru deriv instru 
represen de deuda  

         3,346,350   - 

Contratos forward           189,857   807,792 
Subtotal instrumentos 
financieros derivados (d)           3,536,207   807,792 

               
Inversiones Derechos 
Fiduciarios               

Derechos fiduciarios  N/A  N/A       108,431 
    107,111 

Subtotal  derechos 
fiduciarios (e)            108,431 

    107,111 

               
Total activos financieros          $ 722,082,301  $ 564,295,846 
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(a) A continuación se detalla las inversiones en instrumentos de deuda en otros emisores nacionales: 
 

  31-dic-2021   31-dic-2020 

Emisor   Tasa 
Interés   Valor   Nivel de 

Jerarquia   Tasa 
Interés   Valor   Nivel de 

Jerarquia 

Banco Av villas   3.3                501,345    1   1.57 $ 3,034,005   1 

Banco Bbva   0.02           12,495,760    1   3.29   4,203,412   1 

Banco Bogotá   2.75           32,300,730    1   2.17   33,148,809   1 

Scotiabank 
Colpatria   3.3             6,432,970    1   2.55   7,769,947   1 

Banco 
Davivienda   -           30,536,581    1   2.12   56,458,663   1 

Banco de 
Occidente   3.15           13,115,385    1   2.04   24,650,381   1 

Banco 
Finandina   -             4,428,240    1   -   -   - 

Banco Itaú   1.13             4,498,375    1   -   893,465   1 

Banco Popular   2.85           21,229,064    1   2.31   31,734,807   1 

Banco 
Corpbanca   2.95   -    -   2.79   2,100,702   1 

Bancolombia   1.25           30,695,746    1   2.42   30,135,896   1 

CRM Falabella   -                            -    -   1.88   512,294   1 

Banco Coomeva 
S.A.   -                            -    -   3.09   967,038   1 

Banco W S.A.   3.3             4,909,100    1   -   -   - 

RCI Colombia 
S. A.   -             1,991,580    1   -   -   - 

Sociedades 
Bolivar sa   -             4,850,730    1   3.11   4,037,110   1 

Fideicomisos   -                            -    -   0.86   781,267   1 

Titularizadora 
Colombia    2.32                  15,061    1   3.52   862,531   1 

Banco 
Santander 
Negocios 
Colombia S.A 

  2.8             2,000,080    1   -   -   - 

Banco Gnb 
Sudameris S A   3.25             1,011,530    1   2.44   1,007,215   1 

Findeter   4.02             9,912,137    1   2.37   13,584,448   1 

Gases de 
Occidente   2.02                187,198    1   2.27   192,672   1 

Financiera De 
Desarrollo 
Nacional Sa 

  2.5             5,138,643    1   2.8   5,273,654   1 

Carvajal S.A.   3.02             3,383,826    1   4.75   3,820,269   1 

Fiduciaria 
Coomeva Pat 
Aut 

  4.05             5,244,899    1   9.86   3,111,426   1 
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Banco 
Serfinanza S. A.   -             1,980,940    1   -   -   - 

Promigas   3.05             4,756,950    1   3.09   5,021,524   1 

Bancoldex   2.55             2,049,100    1   -   -   - 

Fideicomisos 
Sociedad 
Fiduciaria De 
Occidente Sa 

  3.04             4,242,580    1   3.43   4,749,875   1 

Interconexion 
Electrica S.A. 
E.S.P. 

  -             1,287,550    1   -   -   - 

Total                      209,196,100          $ 238,051,410     

 
(b) A continuación las inversiones en instrumentos de deuda en emisores de titulos emitidos, avalados o 

garantizados por gobiernos extranjeros: 
 

Emisor  
            31-dic-2021              31-dic-2020   

   Días   Tasa     Valor  Nivel de 
jerarquia 

  Días   Tasa     Valor  Nivel de 
jerarquia 

Us Treasury    16  0.03   1,990,580  1  14  0.04  $ 1,767,687  1 
Banco de occid barbados   -  -   -  -  -  -   7,606,244  1 
Santander International    -  -   27,175,428  1  1091  -0.72   24,654,963  1 
Grupo aval ltd cb5   -     2,050,576  1  -  -   -  - 
Credivalores sa   -  -   1,225,520  1  -  -   -  - 
Total         32,442,104        $ 34,028,894   

 
La maduración del portafolio existente es la siguiente : 
 

     
  Maduración 
  31-dic-2021   31-dic-2020 

1 a 180 días      27.62% 
181 a 365 días      19.97% 
1 a 3 años      38.88% 
Más de 5 años      13.53% 

 
(c) El siguiente era el detalle de las inversiones en instrumentos de patrimonio  

 
  31-dic-2021  31-dic-2020 
Participaciones en Fondos de Inversión Colectiva (1)  $ 274,241,732  $ 212,996,504 
Acciones (2)   23,115,135   24,851,445 
Participaciones en Fondos Internacionales (3)   -   632,792 
Total Instrumentos de patrimonio  $ 297,356,867  $ 238,480,741 

(1) El detalle de la participación en Fondos de Inversión Colectiva  
 

  
31-dic-2021 

 

Nivel de 
Jerarquia 

 
31-dic-2020 

 

Nivel de 
Jeraquia 

Fondo Abierto Alianza - Sin Pacto De Permanencia Mínima (Fco) $   
36,308,542   

1 $ 26,111,898 
 

1 

Patrimonios Autonomos Fiduciaria Corficolombiana S.A.             
11,506,215   

1 
 

23,291,178 
 

1 

Suramericana De Inversiones S.A. Suramericana   
-  

 -  134  1 

Cartera Colectiva Con Pacto De Permanencia Cxc 
  

94,832,440   
1 

 
74,772,688 

 
1 
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Titularizadora Colombia S. A. 
 

  
434,275   

1 
 

1,745,389 
 

1 

Fondo De Inversion Colectiva Inmobiliario Inmoval 
  

17,117,611   
1 

 
24,846,868 

 
1 

F.I.C. Abierto Con Pacto De Permanencia Alianza Acciones   
1,960,512   

1 
 

872,212 
 

1 

Fondo Cerrado Inmobiliario Alianza   
5,422,688   

1 
 

5,442,235 
 

1 

Fondo Bursatil Ishares Colcap 
 

  
-   

- 
 

88,808 
 

1 

F.I.C. Alianza Renta Fija 90 
 

  
9,535,558   

1 
 

3,124,203 
 

1 

Fondo Cerrado Mas Colombia Opportunity   
2,007,879   

1 
 

2,217,101 
 

1 

Btg Pactual Fondo Rentas Inmobiliarias 
  

2,450,583   
1 

 
2,652,096 

 
1 

F.I.C. Ccp Renta Fija Global  
 

  
592,378   

1 
 

426,602 
 

1 

FIC APP Alianza Renta Fija Mercados Emergentes   
35,520,715  

 1  33,945,813  1 

Compartimiento Rentas Inmobiliarias   
436,945   

1 
 

482,878 
 

1 

Fondo De Capital Privado Inmobiliario Ccla 
  

9,025,892  
 1  12,976,401  1 

Fondo Abierto Alianza Renta Fija High Yield   
12,488,582  

 1  -  - 

Fondo Abierto Con Pacto De Permanencia Renovable Alternativos 
Alianza 

  
15,576,165  

 1  -  - 

Sentencias Nacion Alianza 1    
14,027,080  

 1  -  - 

Fondo Balanceado Moderado Alianza   
4,997,672  

 1  -  - 

Total Participaciones en Fondos de Inversion Colectiva $ 
  

274,241,732    
$ 212,996,504 

  

 
(2) El detalle de la acciones es el siguiente: 
 
(i) Emisores nacionales 

 

EMISOR 31-dic-2021 Nivel de  31-dic-2020 Nivel de  

 jerarquia  jerarquia 

Cemex Latam Holdings - -              5,165  1 

Grupo Aval Acciones Y Valores S A         375,483  1         526,985  1 

Suramericana De Inversiones S.A. Suramericana      1,222,746  1      1,418,693  1 

Celsia S.A. E.S.P            55,735  1      1,209,602  1 

Sociedades Bolivar S.A.            55,414  1 - - 

Banco De Bogota         289,084  1         197,996  1 

Interconexion Electrica S.A. E.S.P.         637,056  1      1,620,334  1 

Banco Davivienda S.A.         492,805  1         773,027  1 

Cementos Argos S.A.      3,904,774  1      1,661,568  1 

Promigas S.A. E.S.P.         122,120  1            81,480  1 

Corporacion Financiera Colombiana S.A. Corficol      2,884,339  1         484,704  1 

Grupo Nutresa S.A         233,015  1         519,087  1 

Grupo Argos S.A.         617,896  1         642,340  1 

Bancolombia S.A      4,347,993  1      2,769,125  1 
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Mineros S.A.            39,552  1            10,418  1 

Ecopetrol S.A.      4,924,911  1      2,754,447  1 

Grupo Energia Bogota S.A. ESP      1,745,910  1         967,292  1 

Empresa De Telecomunicaciones De Bogota S.A. ESP            34,200  1            39,060  1 

Canacol Energy Ltd.      1,103,446  1         112,518  1 

Patrimonios Autonomos Fiduciaria Corficolombiana S.A. 
  

-  -         282,822  1 

   23,086,479     16,076,663   
(ii) Emisores del extranjero 
 

EMISOR 31-dic-2021 Nivel de 
Jerarquía 

31-dic-2020 Nível de 
Jerarquía 

Energy Select Sector Spdr Fund 1,693,751 1 - - 

Apple Inc 780,387 1 504,893 1 

Vanguard Small-Cap Etf -Vb Us 762,394 1 178,539 1 

Proshares Short Qqq-Psq Us 346,447 1 - - 

Vanguard Reit Etf (Vnq) 732,247 1 256,980 1 

Vanguard Ftse Developed Markets Etf Vea 483,178 1 116,324 1 

Health Care Select Sector Xlv 2,199,664 1 1,465,034 1 

Financial Select Sector -Xlf 973,394 1 494,774 1 

Etf Vti Equity 1,303,702 1 277,990 1 

Vanguard Tot World Etf 2,563,669 1 565,222 1 

Sky Us Short Dura Hi Yd-Ausd 1,462,942 1 - - 

Ishares Usd Short Duration High Yield Corp Bond Ucits Etf 541,667 1 468,536 - 

Blackrock Fund Advisor 9,376,410 1 - - 

Neuberger Berman Ltd 9,279,566 1 - - 

Neuberger Berman Us Real Estate Securities  "I" (Usd) Acc 10,175,170 1 632,792 1 

State Street Bank  And Trust Company 394,888 1 - - 

Blackrock Direct Lending Fund Ix 12,611,816 1 - - 

Blobal X Uranium Etf 141,905 1 - - 

Procure Space Etf 373,513 1 - - 

Larrainvial - Latam Equity - I 3,235,731 1 - - 

Neuberger Berman Group Llc 2,206,791 1 - - 

Spdr S&P 500 Etf Usd Spy                     -   
- 2,003,387 1 

Arrow Exploration Corp                     -   
- 561 1 

Invesco Powershares Capital                     -   
- 1,065,676 1 

Global X Cloud Computing Etf                     -   
- 1,210,601 1 

Carnival Corp                     -   
- 166,267 1 

 61,639,232 
 

9,407,576 
 

 
(3) Participaciones en Fondos Internacionales es el siguiente: 
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  31-dic-2021  
Nivel de 

Jerarquia  31-dic-2020  
Nivel de 
Jeraquia 

Neuberger Berman Us Real Estate Securities  "I" (Usd) 
Acc $ -  - $ 632,792  1 

Total  Participaciones en Fondos Internacionales $ -   $ 632,792   
 
(d) Instrumentos financieros – derivados 
 
El saldo de los instrumentos financieros comprende lo siguiente: 
 

  31-dic-2021   31-dic-2020 

Contratos Forward (i) $ 189,858  $ 807,792 
Total instrumentos financieros - derivados $ 189,858  $ 807,792 

 
(i)  A continuación se revelan el detalle de los instrumentos financieros - derivados del Fondo  
 

  

Tasa de 
Intereses 
Efectiva  

Maduración 
días 

 
31-dic-2021  31-dic-2020 

Contratos forward de cobertura   6.60  48  $ 189,858  $ 807,792 
Subtotal (a)      $ 189,858  $ 807,792 

 
(a)  Las operaciones por contratos forward comprende lo siguiente: 
 

Contrato forward    31-dic-2021     31-dic-2020 

Derechos de venta de moneda pesos/dólar  $ 13,402,139  $ 42,096,223 

Obligaciones de venta de moneda pesos/dólar   (13,212,282)   (41,288,431) 

Total contratos forward (i)  $ 189,858  $ 807,792 

 
No existen restricciones sobre los activos financieros- inversiones y las operaciones con derivados. 
 
 
(i) A continuación se revela el detalle de los contratos de futuros de cobertura: 

Contrato de futuros    31-dic-2021     31-Dic-2020 

Derechos de venta de moneda  $ -  $ 4,204,813 

Obligaciones de venta de monedas   -   (4,204,813) 
Total contratos de futuros  $ -  $ - 

 
(e) Al corte de 31 de diciembre de 2021 correponde a la participaciòn que tiene el Fondo en el Fideicomiso 
Hotel Trypcabecera administrado por la sociedad Accion Fiduciaria S. A. 

 
 31-dic-2021   31-dic-2020 

Inversiones en derechos fiduciarios $  108,431    $ 107,111 

Total Inversiones en derechos fiduciarios $ 108,431   $ 107,111 
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Valoración de Derechos Fiduciarios 
 
Conforme  a lo establecido en el capitulo I de la circular 100 de la Superintendencia Financiera de Colombia, la 
valoración de las inversiones se debe efectuar diariamente, a menos que en en este capítulo o en otras 
disposiciones se indique una frecuencia diferente. Así mismo, los registros contables necesarios para el 
reconocimiento de la valoración de las inversiones se deben efectuar con la misma frecuencia prevista para la 
valoración. 
 
Las inversiones de los fondos mutuos de inversión y de los fideicomisos administrados por sociedades fiduciarias 
distintos de los patrimonios autónomos o de los encargos fiduciarios constituidos para administrar recursos 
pensionales de la seguridad social se deben valorar por lo menos en forma mensual y sus resultados deben ser 
registrados con la misma frecuencia.  No obstante, si los plazos de rendición de cuentas son menores u otras 
disposiciones contemplen una periodicidad diferente y específica, se deben acoger a éstos. 

Las inversiones en derechos fiduciarios que posee el Fondo a través de Fideicomisos cuyo activo subyacente 
estaba representado en instrumentos de patrimonio son actualizadas reconociendo la variación presentada entre 
el valor de la inversión (libros) y el nuevo valor del patrimonio del fideicomiso, (certificación patrimoniales o 
estados financieros), como un mayor o menor valor de la inversión con cambios en el resultado. 
 
El siguiente es el movimiento de los activos financieros de inversión medidos de valor razonable el cual refleja 
las ganancias o pérdidas que afectaron el resultado integral: 
 
 
 31-dic-2021  31-dic-2020 

Saldo Inicial $ 107,111  $ 107,111 

Utilidad (Pérdida) Por derecho fiduciario  1,320   - 

Saldo Final $ 108,431  $  107,111 

 
A continuación se detalla el movimiento de las inversiones: 
 

    31-dic-2021    31-dic-2020 

Saldo inicial  $ 564,295,846  $ 610,978,087 

Variación (compras y ventas netas)    147,761,291   (78,532,674) 

Utilidad    10,025,164   31,850,433 

Movimiento inversiones  $ 722,082,301  $ 564,295,846 
 
No existen restricciones sobre los activos financieros. 
 
 
NOTA 7. CUENTAS COMERCIALES POR COBRAR Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR 
 
El siguiente es el detalle de las cuentas comerciales por cobrar y otras por cobrar : 
 

  31-dic-2021  31-dic-2020 

Cuentas comerciales por Cobrar y otras Cuentas por Cobrar (1)  $ 1,726,750  $ 2,387,124 

Total Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar  $ 1,726,750  $ 2,387,124 

 
(1) A 31 de diciembre de 2021 el  saldo corresponde a los traslados por  retiro de los partícipes de las opciones 

por valor de $318,638, Contitucion de garantías $1,082,166, operaciones de futuros por $286,224 , iva por 
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canon de arrendamiento de $29,181, mayor valor trasladado a la sociedad administradora por concepto de 
comisión por $6,784 y arrendamiento por cobrar por $3,757. 
 

De acuerdo a los análisis realizados sobre las fechas de los saldos y la probabilidad de recuperación de los 
recursos, concluimos que no hay evidencia de deterioro para las cuentas por cobrar. 
 
NOTA 8.  PROPIEDADES DE INVERSION  
 
El siguiente es el detalle de las propiedades de invesión: 
 
    31-dic-2021    31-dic-2020 

Propiedades de inversión (1) $ 37,893,045  $ 30,508,191 
Total propiedad de inversión $ 37,893,045  $ 30,508,191 

  
(1) Este valor corresponde a inversiones específicas efectuadas en bienes inmuebles, conforme a lo 
establecido en el reglamento de este Fondo. A continuación se revelan las propiedades de inversión con su 
respectivo saldo: 
 
OPCION DESCRIPCION   31-dic-2021     31-dic-2020 

Opción: 1 Zona Franca Santander S.A $ 128,413  $ 122,381 
Opción: 41 De Lima Lefranc Ernesto   541,688   516,869 
Opción: 66 Toriles  Los Toriles   1,269,457   1,225,206 
Opción: 162 Urbanizacion Palo De Rosa P.H.   495,332   444,155 
Opción: 238 Jaramillo Gomez Rafael Ignacio   1,050,621   1,010,557 
Opción: 248 Morales Torrado Jaime Alberto   2,115,121   2,016,313 
Opción: 270 Promotora Proyectos El Poblado S.A.S.   840,427   821,325 
Opción: 288 Icono Urbano S.A.   1,106,033   1,064,157 
Opción: 293 Edificio Alaia P.H.   852,263   826,118 
Opción: 294 Icono Urbano S.A.  757,840   724,859 
Opción: 297 Conjunto Inmobiliario Calle 50 Sur P.H.  3,924,079   3,904,353 

Opción: 312 M S M Y CIA SAS  1,092,943   1,064,157 

Opción: 313 Constructora Concorde 2007 Ltda.  620,926   603,825 
Opción: 316 Patrimonios Autónomos Accion Fiduciaria  1,866,592   1,755,446 
Opción: 319 Alianza Fiduciaria S.A. Fideicomisos  593,349   532,709 
Opción: 321 Escalar Gerencia Inmobiliaria SAS  3,354,998   1,403,099 
Opción: 322 Patrimonios Autónomos Accion Fiduciaria  2,965,528   2,847,113 
Opción: 323 Inversiones Rangun SAS  6,454,803   6,122,463 
Opción: 331 DFL S.A.  2,489,972   2,154,073 
Opción: 332 Megalt Inversiones SAS  2,026,392   1,349,013 
Opción: 337 Agrobellavista S.A.S.  1,277,026   - 
Opción: 338 Timbex S.A.S  530,824   - 
Opción: 353 Sei Kou S.A.  1,538,418   - 
Total propiedad de inversión $ 37,893,045  $ 30,508,191 
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AVALÚOS INMUEBLES A DICIEMBRE 31 DE 2021 

Opción INMUEBLE VALOR 
41 De Lima Lefranc Ernesto 540,730  
66 Toriles  Los Toriles 1,268,640  
162 Urbanizacion Palo De Rosa P.H. 495,173  
238 Jaramillo Gomez Rafael Ignacio 1,048,763  
248 Morales Torrado Jaime Alberto 2,113,760  
270 Promotora Proyectos El Poblado S.A.S. 838,941  
288 Icono Urbano S.A. 1,104,077  
293 Edificio Alaia P.H. 850,756  
294 Icono Urbano S.A. 756,500  
297 Conjunto Inmobiliario Calle 50 Sur P.H. 3,917,141  
312 M S M Y CIA SAS 1,091,011  
313 Constructora Concorde 2007 Ltda. 620,627  
316 Patrimonios Autónomos Accion Fiduciaria 1,863,292  
319 Alianza Fiduciaria S.A. Fideicomisos 592,300  
321 Escalar Gerencia Inmobiliaria SAS 3,352,300  
322 Patrimonios Autónomos Accion Fiduciaria 2,960,285  
323 Inversiones Rangun SAS 6,443,390  
331 DFL S.A. 2,485,570  
332 Megalt Inversiones SAS 2,025,741  
337 Agrobellavista S.A.S. 1,276,410  
338 Timbex S.A.S 530,483  
353 Sei Kou S.A. 1,805,220  

  Total Avalúos 37,981,108  
 
La diferencia entre el saldo de la cuenta al 31 de diciembre y el valor de los avalúos corresponde a las 
valoraciones diaria por UVR que tuvo el fondo ya que los avaluos fueron registrado durante el mes de diciembre.  
 
No existen restricciones sobre las propiedades de inversión. 
 
Las propiedades de inversión del Fondo se miden al valor razonable de forma recurrente y se clasifican bajo el 
nivel 3 de jerarquía. 
 
El siguiente es el movimiento de las propiedades de inversión medidas al valor razonable, el cual refleja las 
ganancias o pérdidas que afectan el resultado integral: 
 

  31-dic-2021   31-dic-2020 

Saldo inicial $ 30,508,191   $ 22,470,298 

Valoración (UVR y avalúos del ejercicio)   4,259,587     (1,057,172) 

Neto (venta) / compra   3,125,267     9,095,065 

Saldo final $ 37,893,045   $ 30,508,191 
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Metodologías utilizadas en la Valoración 
 
Las propiedades de inversión del fondo se miden al valor razonable, el valor es determinado mediante un avalúo 
comercial realizado por un périto independiente; los últimos avalúos se realizaron en los meses de noviembre y 
diciembre del año 2021. 
 
Estimación del valor más probable en el que se puede transar los inmuebles, teniendo en cuenta las 
características y consideraciones generales del bien descritas en el avalúo; el perito utilizo el Método de 
Comparación de Mercado, que es la técnica valuatoria que busca establecer el valor comercial de los bienes, a 
partir del estudio de las ofertas o transacciones recientes, de bienes semejantes y comparables al del objeto de 
avalúo. Los datos obtenidos de la investigación de mercado fueron objeto de una clasificación, selección y 
análisis matemático (homogenización cualitativa), donde como apoyo al proceso y de acuerdo a lo sustentado 
en el artículo 9 de la Resolucion No. 0762 se realizaron encuestas a profesionales de avalúos. 
 
NOTA 9. PASIVOS FINANCIEROS 
 
El siguiente es el detalle de los pasivos financiero: 
 
 31-dic-2021  31-dic-2020 

Contratos Forwards (1)  998,021   - 

Total instrumentos financieros a valor razonable $ 998,021  $ - 

 
A continuación se revelan el detalle de las operaciones de contado a 31 de diciembre de 2021: 

 
Emisor en compromiso / Contraparte    Derechos  Obligaciones 

Banco de Occidente $ 8,077,044 $ (8,339,365) 

Bancolombia S.A   33,378,437  (34,108,065) 

Banco Santander  2,677,485  (2,683,558) 
Subtotal $ 44,132,966 $ (45,130,987) 

Neto de operaciones de contado $  $ (998,021) 

 
NOTA 10. CUENTAS COMERCIALES POR PAGAR Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR  
 
El siguiente es el detalle de las cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar: 
 
    31-dic-2021     31-dic-2020 
Comisión (1) $ 63,734  $ 21,999 
Impuestos y retenciones (2)   222,562   235,140 
Clientes varios cheques no cobrados (3)   36,332   13,731 
Anulaciones  1,299   1,456 
Diversas  954,498   - 
Total cuentas comerciales por pagar y otras cuentas 
por pagar 

$ 1,278,425 
 

$ 272,326 

 
(1) Corresponde al saldo de la comisión por administración a favor de Alianza Fiduciaria. 

 
(2) Corresponde al IVA facturado y a la retención en la fuente por pagar.  
 
(3) Corresponde a los cheques girados no cobrados, por los beneficiarios y que tienen antigüedad superior a 

los (6) meses. 
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Las cuentas por pagar del Fondo son canceladas con una periodicidad de 1 a 30 días calendario o de acuerdo 
a la disponibilidad de recursos del Fondo. Estas cuentas no devengan intereses. 
 
NOTA 11. OTROS PASIVOS 
 
El siguiente es el detalle de los otros pasivos: 
 
   31-dic-2021     31-dic-2020 

Diversas $ 8,811,714  $ 1,972,518 

Autorregulador del mercado de valores   2,445   1,595 

Provision Gastos Bancarios  9,791   2,971 

Costo servicio tarjeta servibanca   1,672   1,716 

Deceval  18,164   9,015 

BVC - MEC   2,872   9,208 

Fondos cancelados menores a $200 (1)  90,674   90,417 

Cancelación fondos   167,282   516,962 

Cuentas por pagar custodios internacionales  21,392   28,698 

Servicio proveedor de precios  24,853   - 
Total otros pasivos $ 9,150,859  $ 2,633,100 

 
(1) Correspondía a los valores de los encargos o fondos con saldos menores a $200 que por inactividad y      
saldo deben ser cancelados, de acuerdo a lo establecido en el reglamento del Fondo. 
 
(2) Correspondía a traslados pendientes por venta de opciones. 
 
Los otros pasivos del Fondo son cancelados con una periodicidad de 1 a 30 días calendario o de acuerdo a la 
disponibilidad de recursos del Fondo. Estas cuentas no devengan intereses. 
 
NOTA 12. ACTIVOS NETOS ATRIBUIBLES A LOS PARTÍCIPES 

 
El siguiente es el detalle de los activos netos atribuibles a los particípes a: 
 
    31-dic-2021     31-dic-2020 

Aportes de los partícipes  $ 5,540,483,007  $ 4,591,326,747 

Redenciones de los partícipes   (4,639,629,918)   (3,810,093,533) 

Resultados del ejercicio   15,759,601   29,979,387 
Total activos netos atribuibles a los Partícipes $ 916,612,690  $ 811,212,601 

 
Las unidades del Fondo se detallan así: 

    31-dic-2021     31-dic-2020 

Cantidad de unidades   40,565,850.08920   36,560,337.919490 

Valor unidad en pesos $ 22,595.67316  $ 22,188.323384 
 

Para mayor claridad en la revelación de la información, el valor de la unidad se presenta en pesos de acuerdo a 
la información reportada a la Superintendencia Financiera de Colombia. 
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NOTA 13. INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS 
 
El siguiente es el detalle de los ingresos para los años terminados en: 
 

 
31-dic-2021  31-dic-2020 

Ingresos Financieros  $ 1,995,106  $ 2,654,894 
Valoración de Inversiones a valor razonable - Instrumentos de Deuda  5,705,106   21,297,009 
Valoración de Inversiones a valor razonable - Instrumentos de Patrimonio   12,543,525   13,489,846 
Reexpresiòn de Otros Activos  1,645,203   283,158 
Rendimientos por Anulaciones  -   121,675 
Valoraciòn propiedades de inversión  4,259,587   - 
Diversos   8,993,349   3,107,198 
Total Ingresos de Actividades Ordinarias $ 35,141,876  $ 40,953,780 

 
NOTA 14.  GASTOS 
 
El siguiente es el detalle de los gastos para los años terminados en: 
 

 
31-dic-2021  31-dic-2020 

Servicios de administración e intermediación $ 82,809  $ 56,935 
Comisiones  70,070   21,641 
Honorarios  19,394   13,144 
Por venta de inversiones  3,473,961   6,578,254 
Por Valoración de derivados de cobertura  8,223,467   2,936,421 
Por Valoración de Propiedad de Inversión, neto  -   1,057,172 
Rendimientos por anulaciones  18,142   - 
Diversos (1)  7,494,432   310,826 
Total gastos $ 19,382,275  $ 10,974,393 

 
(1) Corresponde a los gastos a cargo del fondo, de acuerdo a lo establecido en el reglamento del mismo. El 

detalle de diversos son: 
 

   31-dic-2021    31-dic-2020 

Gasto BVC – MEC $ 8,450  $ 16,455 

Gastos bancarios  42,196   182,247 

Autorregulador de mercado de Valores AMV  13,494   5,588 

Custodios internacionales  38,939   64,526 

Gastos bancarios por operacion del fondo  25,714   19,214 

Otros gastos  102,218   1,437 

Comunicaciones, extractos e informacion a partícipes  1,225   2,152 

Menor valor en liquidación de redención y/o Vencimiento de capital  7,251,004   8,497 

Calificación De Riesgos  11,193   10,710 
Total gastos diversos  $ 7,494,432  $ 310,826 
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NOTA 15.  CONTINGENCIAS 
 
El Fondo a 31 de diciembre de 2021 no tiene contingencias que la administración conozca en materia fiscal, 
administrativa, civil, comercial y penal, provenientes de terceros, a favor o en contra del Fondo. 
 
NOTA 16. EVENTOS SUBSECUENTES 

No se presentaron eventos subsecuentes en el Fondo entre el 31 de diciembre de 2021 y la fecha del Informe 
del Revisor Fiscal. 
 


