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NOTA 1. ENTIDAD REPORTANTE 
 
1.1 Entidad. 
 
Alianza Fiduciaria S.A. (en adelante “la Sociedad Fiduciaria”), es una sociedad anónima de carácter privado 
constituida por Escritura Pública No. 545 de febrero 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. La Fiduciaria es la Sociedad Administradora del Fondo de Capital Privado Inverlink 
Estructuras Inmobiliarias Compartimento SQF (en adelante “el Fondo”). 
 
En desarrollo de su objeto social, la Sociedad Fiduciaria, adquirió el Fondo, luego del perfeccionamiento de la 
cesión de activos, pasivos y contratos entre la sociedad cedente (Fiduciaria Fiducor S.A) y cesionaria (Alianza 
Fiduciaria, autorizado por la Superintendencia Financiera de Colombia.)  
 
En desarrollo de su objeto social, la Fiduciaria, adquirió el Fondo de capital privado Inverlink Estructuras 
Inmobiliarias Compartimiento SQF (en adelante “el Fondo”). autorizado por la Superintendencia Financiera de 
Colombia mediante radicado 2010089847-024 del 21 de julio de 2017y, siendo su fecha de cierre final el tercer 
(3) día hábil siguiente a la fecha de inicio, es decir el 26 de julio de 2017.de conformidad con lo establecido por el 
Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, el Decreto 2555 de 2010 expedido por el Ministerio de Hacienda y 
Crédito Público y las demás normas que lo regulen. La vigencia del Fondo es de 12 años. Para todos los efectos 
legales el domicilio del Fondo será el mismo de la Sociedad Administradora. 
 
El objetivo principal del Fondo es obtener ganancias de capital, a través de la inversión de los aportes de los 
Inversionistas en activos considerados de riesgo moderado – alto, a partir de las inversiones en los activos 
aceptables para invertir. Los rendimientos que obtendrán los inversionistas se derivarán de instrumentos 
financieros de los dineros recibidos por el Fondo por concepto de valorizaciones, operaciones de liquidez, ventas 
previstas dentro del proceso de desinversión de los activos en que invierte de acuerdo con la política de inversión 
y en general, cualquier otro ingreso que se derive de las inversiones de propiedad del Fondo. 
 
El Fondo es de Capital Privado porque al menos las dos terceras partes (2/3) de los aportes de los Inversionistas 
serán invertidos en la adquisición de participaciones en activos no inscritos en el Registro Nacional de Valores y 
Emisores RNVE y/o en proyectos de inversión que tengan relación directa o indirectamente con los objetivos de 
inversión del Fondo. 
 
El Fondo tendrá como sede el mismo lugar donde funcionen las oficinas principales de la Sociedad Fiduciaria. En 
el evento de un cambio de domicilio de la Sociedad Fiduciaria o del reemplazo de la Sociedad Fiduciaria, el 
domicilio del Fondo será el nuevo domicilio de la Sociedad Fiduciaria o el domicilio de la nueva sociedad 
administradora, situación que se informará oportunamente a los inversionistas y que puede verificarse por los 
inversionistas a través de la página web de la Sociedad Fiduciaria (www.alianza.com.co).  
 
La inversión en el Fondo está sujeta, entre otros, a los riesgos de inversión, derivados de la evolución de los 
precios de los activos que componen el portafolio del Fondo, por tal razón, no se garantizan resultados del Fondo 
para los suscriptores, no hay garantía alguna de rendimientos y/o retorno del capital invertido y se puede presentar 
para los suscriptores la eventual pérdida parcial o total de la inversión realizada en el Fondo. 
 
Los dineros entregados por los suscriptores al Fondo no son depósitos, por lo que no generan para la Sociedad 
Fiduciaria las obligaciones propias de una institución de depósito y no están amparados por el seguro de depósito 
del Fondo de Garantías de Instituciones Financieras FOGAFIN, ni por ningún otro esquema de dicha naturaleza. 
 
De conformidad con lo dispuesto por el Artículo 68 de la Ley 964 de 2005, los bienes del Fondo no hacen parte 
del patrimonio de la Sociedad Fiduciaria. Por consiguiente, constituirán un patrimonio independiente y separado 
de ésta, y separado también de todos los demás bienes de terceros administrados por la Sociedad Fiduciaria. 
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Por lo tanto, los bienes del Fondo serán destinados exclusivamente al desarrollo de las actividades descritas en 
el reglamento y al pago de las obligaciones que se contraigan por cuenta del Fondo. 
Al 31 de diciembre de 2023, el compartimento no contaba con la adquisición de seguros por cuenta directa. 

De acuerdo con la rendición de cuentas publicada al 29 de agosto de 2023, el fondo actualmente se encuentra 
en etapa de desinversión. 
 
Política de inversión del fondo 
 
Activos aceptables para invertir  
 
El Fondo podrá invertir en los siguientes Activos Admisibles El Fondo tendrá como fin principal proporcionar a los 
Inversionistas que se vinculen la posibilidad de invertir sus recursos conjuntamente con los de otros Inversionistas, 
a través de Compartimentos para obtener ganancias, en proyectos de inversión inmobiliaria sobre bodegas, 
oficinas, centros y locales comerciales, centros logísticos, edificios y/o instalaciones industriales ubicados en 
Colombia y/o en el exterior, o participando como concesionario o como parte de cualquier estructura plural, 
sociedad, consorcio o unión temporal en proyectos de asociaciones público privadas (APP) de las que trata la 
Ley 1508 de 2012 o la normatividad vigente aplicable, o concesiones o contratos de obra (o subcontratistas de 
los mismos) que tengan dentro de su objeto el desarrollo, construcción y/u operación de uno o varios proyectos 
inmobiliarios. El Fondo no podrá invertir más de dos terceras partes (2/3) de los aportes de los inversionistas en 
proyectos de infraestructura bajo el esquema de Asociaciones Público-Privadas (APP) descrito en la Ley 1508 de 
2012.  
 
El Fondo a través de sus Compartimentos podrá también realizar inversiones en todo tipo de acciones, unidades 
de participación en fideicomisos o patrimonios autónomos, consorcios, uniones temporales, o cualquier otro 
instrumento contractual que le otorgue al Fondo derechos de propiedad total o parcial sobre proyectos de 
inversión inmobiliaria o derechos como concedente, miembro de una estructura plural, consorcio, unión temporal 
o contratista o subcontratista en proyectos de APP o concesiones o contratos de obra (o subcontratistas de los 
mismos) que tengan dentro de su objeto el desarrollo de uno o varios proyectos inmobiliarios. 
  
Activos aceptables para invertir para Inversiones Temporales  
 
La Fiduciaria puede invertir los recursos líquidos de los Compartimentos del Fondo en:  
 

1. Carteras colectivas abiertas o carteras del mercado monetario, con duración inferior a un (1) año y con 
calificación de riesgo de crédito AAA. Dentro de estas carteras se entienden incluidas las carteras 
colectivas administradas por la Fiduciaria. 

 
2. Cuentas de ahorro abiertas en entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia de 

entidades con calificación mínima de doble A más (AA+). 
 

3. Certificados de Depósito a Término (CDTs) con un plazo máximo al vencimiento de un (1) año, emitidos 
por instituciones financieras en Colombia cuya calificación de riesgo sea mínimo de doble A más (AA+). 

 
4. Operaciones simultáneas o repos activos a un plazo máximo de 90 días sobre títulos TES. Estas 

inversiones sobre los recursos líquidos del Fondo podrán representar el 100% de estos recursos mientras 
se realizan las inversiones en los activos aceptables para el mismo. 

 
5. Títulos de Tesorería (TES) emitidos por el Gobierno Nacional.  

 
 

6. Los demás que determine el Comité de Inversiones de cada Compartimento, según corresponda. 
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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), expedidas por el Decreto 2420 de 2015 y modificatorios. Estas normas de 
contabilidad y de información financiera, corresponden a las Normas Internacionales de Información Financiera 
(NIIF) publicadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés), en 
las versiones aceptadas por Colombia a través de los mencionados Decretos.  
 
La aplicación de dichas normas internacionales en Colombia está sujeta a algunas excepciones establecidas por 
regulador y contenidas en el Decreto 2420 de 2015 y modificatorios. Estas excepciones varían dependiendo del 
tipo de compañía y son las siguientes: 
 

- Excepciones aplicables a establecimientos bancarios, corporaciones financieras, compañías de 
financiamiento, cooperativas financieras, organismos cooperativos de grado superior y entidades 
aseguradoras: las excepciones contenidas en el Título 4, Capítulo 1 del Decreto 2420 de 2015 deben ser 
tenidas en cuenta en la preparación de estados financieros separados/individuales de este tipo de 
compañías que tengan valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores – RNVE; y en la 
preparación de estados financieros consolidados y separados/individuales de estas compañías que no 
tengan valores inscritos en el RNVE. 

 
 

- Excepciones aplicables a sociedades de capitalización, sociedades comisionistas de bolsa, sociedades 
administradoras de fondos de pensiones y cesantías privadas, sociedades fiduciarias, bolsas de valores, 
bolsas de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros 'commodities' y sus miembros, 
sociedades titularizadoras, cámaras de compensación de bolsas de bienes, y productos agropecuarios, 
agroindustriales o de otros 'commodities', sociedades administradoras de depósitos centralizados de 
valores, cámaras de riesgo central de contraparte, sociedades administradoras de inversión, sociedades 
de intermediación cambiaria y servicios financieros especiales (SICA y SFE), los fondos de pensiones 
voluntarios y obligatorios, los fondos de cesantías, los fondos de inversión colectiva y las universalidades 
de que trata la Ley 546 de 1999 y el Decreto 2555 de 2010 y otros que cumplan con esta definición. 
 

El Título 4, Capítulo 2 del Decreto 2420 de 2015, contiene excepciones para entidades del sector financiero 
propuestas por la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC). Dichas excepciones se refieren a la 
clasificación y valoración de las inversiones, para lo que se seguirá aplicando lo estipulado en la Circular Básica 
Contable y Financiera de la SFC, en lugar de la aplicación de la NIIF 9. 

 
- Excepciones aplicables a portafolios de terceros administrados por las sociedades comisionistas de bolsa 

de valores, los negocios fiduciarios y cualquier otro vehículo de propósito especial. 
 

Los portafolios de terceros administrados por las sociedades comisionistas de bolsa de valores, los negocios 
fiduciarios y cualquier otro vehículo de propósito especial, administrados por entidades vigiladas por la 
Superintendencia Financiera de Colombia, que no establezcan contractualmente aplicar el marco técnico 
normativo establecido en el anexo del Decreto 2420 de 2015, o de las normas que lo modifiquen o adicionen, ni 
sean de interés público, prepararán información financiera para fines de supervisión, en los términos que para el 
efecto establezca la Superintendencia Financiera de Colombia, teniendo en cuenta los marcos técnicos 
normativos de información financiera expedidos por el Gobierno Nacional en desarrollo de la Ley 1314 de 2009. 

 
 

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. 
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2.2  Bases de medición  
 
Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histórico con excepción de los Activos 
Financieros de Inversión – Inversiones a Valor Razonable con Cambio en Resultados, Inversiones a Valor 
Razonable con cambios en el Patrimonio, que son medidos a valor razonable. 

 
2.3 Presentación de los estados financieros  
 

▪ El estado de situación financiera que se acompaña está presentado de acuerdo con el 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 operación, inversión o 
financiación. Considerando el objeto del Fondo, las transacciones asociadas a las inversiones se 
encuentran presentadas en las actividades de operación. 
 

▪ El estado de cambios en el patrimonio (activos netos atribuibles a los inversionistas del Fondo) que se 
acompaña, se presenta de forma comparativa. 

 
2.4 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. 
 
2.5 Transacciones y saldos en moneda extranjera 
 

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de cambio 
vigentes en las fechas de las transacciones o de las valoraciones, en el caso de partidas que se han vuelto a 
valorar. Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que resultan de la liquidación de estas transacciones y 
de la conversión a los tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios denominados en moneda 
extranjera se reconocen en la cuenta de resultados, excepto si se difieren en el otro resultado integral como las 
coberturas de flujos de efectivo cualificadas y las coberturas de inversiones netas cualificadas. 

 
2.6 Nuevos pronunciamientos contables  
 
Los cambios a las NIIF bien sean por la emisión de nuevas normas, modificaciones e interpretaciones, que han 
sido incorporadas en la regulación colombiana mediante el decreto 1611 de 2022 el cual regirá desde el 1 de 
enero de 2024 y no generan impactos en la aplicación de las mismas al Fondo de acuerdo con el objeto de este. 
 
2.5.1 Nueva normatividad incorporada al marco contable aceptado en Colombia cuya aplicación es 
obligatoria a partir del 1 de enero de 2024.  
 
El Decreto 1611 de agosto de 2022, este Decreto modifica el Anexo Técnico 2022 de las Normas aplicables al 
grupo 1 contenido en el Decreto 2420 de 2015.  
 
Específicamente, el Decreto 1611/22 modifica las siguientes normas y su aplicación es obligatoria a partir del 1 
de enero de 2024, aunque se puede hacer aplicación anticipada de manera voluntaria:  
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NIC 1 – Presentación de estados financieros:   
  
Se modifican los párrafos 7, 10, 114, 117 y 122. Se añaden los párrafos 117A a 117E y 139V. Se eliminan los 
párrafos 118, 119 y 121; Se modifica la palabra “significativas” por “materiales o con importancia relativa”. La 
razón de lo anterior se debe a que el término “significativo” no se encuentra definido por las NIIF, mientras que el 
término “materiales o con importancia relativa”, si se encuentra definido (NIC 1 párrafos FC76L y FC76M).   
  
Se aclara las políticas contables que se deben revelar en las notas a los estados financieros “una entidad revelará 
información sobre sus políticas contables significativas material o con importancia relativa. La información sobre 
políticas contables es material o tiene importancia relativa si, cuando se considera juntamente con otra 
información incluida en los estados financieros de una entidad, puede razonablemente esperarse que influya en 
las decisiones que toman los usuarios principales de los estados financieros con propósito general, sobre la base 
de dichos estados financieros”.  
 
Se aclara que la información sobre políticas contables relacionada con transacciones, otros sucesos o 
condiciones que carezca de materialidad, no necesita revelarse (NIC 1, 117A);  
 
Se aclara cuando una política contable se considera material o con importancia relativa (NIC 1, 117B).  
  
Se establece que “La información sobre políticas contables que se centra en cómo ha aplicado una entidad los 
requerimientos de las NIIF a sus propias circunstancias, proporciona información específica sobre la entidad que 
es más útil a los usuarios de los estados financieros que la información estandarizada o la información que solo 
duplica o resume los requerimientos de las Normas NIIF” (NIC 1, 117C). Finalmente, se modifica o incorpora los 
párrafos 21, 44II y B5 de la NIIF 7; el 34 y 38 de la NIC 26; y 5 y 60 de la NIC 34.  
  
NIC 8 – Políticas contables, cambios en las estimaciones contables y errores:    
  
Se modifican los párrafos 5, 32, 34, 38 y 48, y el encabezamiento sobre el párrafo 32. Se añaden los párrafos 
32A, 32B, 34A y 54I y los encabezamientos sobre los párrafos 34 y 36; Se define el concepto de estimación 
contable así: “Estimaciones contables son importes monetarios, en los estados financieros, que están sujetos a 
incertidumbre en la medición”.  
  
Adicionalmente se clarifica el uso de una estimación contable y la diferencia con una política contable y e aclara 
el término “estimación” el cual puede diferir del término “estimación contable”. En este sentido se modifica el 
párrafo 32, para clarificar el uso de una estimación contable, y diferenciarla de una política contable. En especial 
se menciona “una política contable podría requerir que elementos de los estados financieros se midan de una 
forma que comporte incertidumbre en la medición—es decir, la política contable podría requerir que estos 
elementos se midan por importes monetarios que no pueden observarse directamente y deben ser estimados. En 
este caso, una entidad desarrolla una estimación contable para lograr el objetivo establecido por la política 
contable”.  
  
Por su parte, el párrafo 34A clarifica un cambio en estimación contable “los efectos sobre una estimación contable 
de un cambio en un dato de entrada o en una técnica de medición son cambios en estimaciones contables, a 
menos que procedan de la corrección de errores de ejercicios anteriores”.  
 
 
2.5.2 Cambios en las políticas contables 
 
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, las mismas corresponden a las políticas 
aplicadas al cierre del ejercicio a 31 de diciembre de 2022. 
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2.7 Efectivo 
 
El efectivo está compuesto por saldos en cuentas bancarias de ahorro, que están sujetos a riesgo insignificante 
de cambios en su valor razonable y son usados por el Fondo, en la gestión de sus compromisos a corto plazo. El 
efectivo es medido a valor razonable, es decir, al valor de los depósitos. 
 
2.8 Activos financieros medidos a valor razonable 
 
Los activos financieros correspondientes a las inversiones se clasificarán, reconocerán y medirán de acuerdo con 
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 NIIF 9 
“Instrumentos Financieros”. 
 
Clasificación 
 
El Fondo ha clasificado sus inversiones de acuerdo con el modelo de negocio definido estratégicamente por el 
Gestor Profesional y el Comité de Inversiones; la clasificación de tales activos será como inversiones negociables 
teniendo en cuenta que el objetivo principal es la obtención de rentabilidad por las fluctuaciones del precio. Sin 
embargo, y de acuerdo con las disposiciones normativas y la capacidad legal, financiera y contractual, se podrán 
tener inversiones mantenidas hasta el vencimiento, cuya intención es conservar el título hasta su maduración o 
redención.  
 
Reconocimiento  
 
El Fondo reconoce un 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 de inversiones que posee el Fondo 
corresponden a: 
 

▪ Inversiones en títulos participativos. 
 

Medición inicial 
 
Las inversiones se deben registrar inicialmente por su costo de adquisición y desde ese mismo día deberán 
valorarse a valor razonable, a TIR o variación patrimonial, según corresponda su clasificación. La contabilización 
de los cambios entre el costo de adquisición y el valor razonable de las inversiones se realizará a partir de la 
fecha de su compra, individualmente, por cada título o valor. 
 
Medición posterior 
 
Con posterioridad al reconocimiento inicial las inversiones serán medidas según la categoría en las que se 
encuentren clasificadas. 
  
Títulos que no cotizan en Bolsas de Valores 
 
La Superintendencia Financiera de Colombia expidió la Circular Externa 037 de 2017, en la cual se modifican las 
instrucciones relativas a la valoración de títulos y/o valores participativos no inscritos en bolsas de valores que 
conforman los portafolios de los Fondos, y en donde se indica: 
 
Para las inversiones que no tienen metodologías de valoración contempladas en el Capítulo I-1 de la Circular 
Básica Contable y Financiera (Circular Externa 100 de 1995) y las inversiones en títulos y/o valores participativos 
no inscritos en bolsas de valores de que trata el subnumeral 6.2.5 del Capítulo I-1, la sociedad administradora del 
fondo de inversión colectiva debe contar con una metodología de valoración de inversiones suministrada por el 
proveedor de precios para valoración oficial. Cuando el proveedor de precios designado como oficial por la 
sociedad administradora del fondo de inversión colectiva o fondo de capital privado no cuente con una 
metodología de valoración para determinar el valor razonable de las inversiones de que trata el presente 
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subnumeral, o cuando la metodología existente y/o su aplicación no se ajusten a las características del activo a 
valorar, la sociedad administradora del fondo de inversión colectiva debe solicitar a otro proveedor de precios 
para valoración, o a un tercero independiente, o al gestor profesional o gestor externo del respectivo fondo de 
inversión colectiva, según corresponda (en adelante Gestor), el desarrollo y la implementación de una 
metodología de valoración para ese tipo de activos. 
 
Las inversiones realizadas al 31 de diciembre de 2017 en títulos y/o valores participativos no inscritos en bolsas 
de valores de que trata el subnumeral 6.2.5 del Capítulo I-1 de la CBCF, no estarán sujetas a la obligación de 
valorar mediante el procedimiento establecido en el subnumeral 3.2 del Capítulo XI de la misma circular. Por lo 
tanto, los fondos de inversión colectiva y Fondos de Capital Privado podrán optar por continuar utilizando las 
metodologías de valoración establecidas en el subnumeral 6.2.5 del Capítulo I-1 de la Circular Básica Contable y 
Financiera para la valoración de las inversiones que cumplan con la anterior condición. 
 
A partir de lo anterior, las inversiones en títulos participativos del Fondo se miden de acuerdo con el valor 
razonable. 
 
Inversiones en valores participativos no inscritos en el RNVE 
 
Las Inversiones en valores participativos no inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores, se valorarán 
con alguno de los procedimientos establecidos en el Numeral 6.2.5 del Capítulo I-1 de la de la Circular Básica 
Contable y Financiera o las normas que la modifiquen o sustituyan, esto es: 

(i) Por el precio que determine el proveedor de precios, utilizando la siguiente fórmula: VR= Q*P Donde: 
VR: Valor Razonable. Q: Cantidad de valores participativos. P: Precio determinado por el proveedor de 
precios de valoración.  

(ii) Cuando no se cuente con una metodología de valoración para estas Inversiones, se deberá aumentar o 
disminuir el costo de adquisición en el porcentaje de participación que corresponda al inversionista sobre 
las variaciones subsecuentes del patrimonio del respectivo emisor. Para el efecto, la variación en el 
patrimonio del emisor se calculará con base en los estados financieros certificados con corte a 30 de 
junio y a 31 de diciembre de cada año. Sin embargo, cuando se conozcan estados financieros 
certificados más recientes, los mismos se deberán utilizar para establecer la variación en mención. Las 
entidades tendrán un plazo máximo de tres (3) meses, posteriores al corte de estados financieros, para 
realizar la debida actualización. 

(iii) Cuando se trate de Inversiones en títulos participativos diferentes a acciones, tales como fondos de 
capital privado, fondos de cobertura, fondos mutuos, entre otros, se deberán valorar con la información 
suministrada por la respectiva sociedad administradora (valor de la unidad). 

 
2.9 Otros activos no financieros 
 
Comprende los bienes y derechos tales como los gastos pagados por anticipado en que incurre el fondo, entre 
otros.  
 
Reconocimiento 
 
Serán reconocidos como otros activos no financieros, los activos que cumplan con las siguientes definiciones: 
 

• Gastos Pagados Por Anticipado: corresponden a servicios que se cancelan previamente a su adquisición 
y son amortizados en la medida en que se van consumiendo o se reciben los servicios de terceros, 
durante el tiempo pactado.  

• Pólizas De Seguros: ampara a la Fiduciaria cuando suscribe un contrato con entidades aseguradoras 
para proteger los activos o para cumplir requisitos de contratos con algunos proveedores. 
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Se reconoce un gasto pagado por anticipado en el estado de situación financiera como un activo, cuando el fondo 
realiza el pago previo a que “se obtenga el derecho de acceso a los bienes o servicios” y estas erogaciones 
cumplan las siguientes condiciones para ser activos: 
   

(a) Que sea probable que el fondo obtenga beneficios económicos futuros derivados de este y, 
(b) el valor pueda ser medido de forma confiable.  

 
Las demás erogaciones que no cumplen con las condiciones de reconocimiento se reconocerán como gasto en 
el estado de resultados para el ejercicio correspondiente.  
 
Los gastos pagados por anticipado deben ser reconocidos como tal al momento en que se efectúa el pago. 
 
Medición inicial y posterior 
 
Los gastos pagados por anticipado se reconocerán inicialmente por el valor acordado entre las partes y 
desembolsó realizado (efectivo entregado). 
 
Al momento de recibir el servicio, o en la medida que se consuman los bienes, relativos a los pagos anticipados, 
el fondo debe reconocer el importe devengado afectando los resultados del ejercicio o como parte de algún otro 
activo, según proceda. 
 
Vida Útil: ejercicio durante el cual se espera utilizar el activo por parte de la entidad; o el número de unidades de 
producción o similares que se espera obtener del mismo por parte de una entidad 
 
Amortización 
 
El método de amortización utilizado por el fondo será el método lineal, seleccionado a partir del patrón esperado 
de consumo de los beneficios en un término no mayor a un año, y se aplicará de forma coherente cada mes, a 
menos que se produzca una variación en los patrones esperados de consumo de dichos beneficios económicos 
futuros. 
 
Baja en cuentas 
 
Se dará de baja los gastos pagados por anticipado cuando se reciba la totalidad de los servicios pactados 
inicialmente o cuando el activo no genere los beneficios esperados para el fondo. 
 
2.10 Pasivos financieros 
 
Los pasivos financieros del fondo están conformados por obligaciones financieras y pagos a terceros medidos a 
valor razonable.  
 
El Fondo clasificará todos los pasivos financieros como medidos posteriormente al costo amortizado, excepto en 
el caso de:  
 

a) Los pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados. Estos pasivos, incluyendo los 
derivados que son pasivos, se medirán con posterioridad al valor razonable  

 
Un pasivo financiero se medirá al valor razonable cuando cumple alguna de las siguientes condiciones.  
 

a) Cumple la definición de mantenido para negociar.  
b) Desde el momento del reconocimiento inicial, ha sido designado por la entidad para contabilizarlo al valor 

razonable con cambios en resultados.  
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Medición inicial 
 

Los pasivos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable, neto de los costos incurridos en la 
transacción. Las deudas se registran posteriormente a su costo amortizado a través del método de interés 
efectivo. Las ganancias y pérdidas se reconocen como costos financieros en el estado de resultados cuando los 
pasivos se dan de baja, como así también a través del proceso de amortización, aplicando el método de la tasa 
de interés efectiva. 
 
Medición posterior 
 
Un pasivo financiero se medirá al costo amortizado si los flujos de efectivo contractuales y según las condiciones 
del contrato, se reciben en fechas específicas que constituyen exclusivamente los pagos del principal más 
intereses (se entiende por intereses la contraprestación por el valor temporal del dinero ya sea por el riesgo 
crediticio asociado al activo o por tener un margen de ganancia) sobre el saldo pactado. 
 
El costo amortizado se calcula tomando en cuenta cualquier descuento o prima en la adquisición y las comisiones 
o los costos que sean una parte integrante de la tasa de interés efectiva. La amortización de la tasa de interés 
efectiva se reconoce como costos financieros en el estado de resultados. 
 
Baja de Pasivos Financieros 
 
Un pasivo financiero se da de baja cuando la obligación especificada en el correspondiente contrato se haya 
pagado o cancelado, o haya vencido. 
 
Cuando un pasivo financiero existente es reemplazado por otro pasivo proveniente del mismo prestamista bajo 
condiciones sustancialmente diferentes, o si las condiciones de un pasivo existente se modifican de manera 
sustancial, tal permuta o modificación se trata como una baja del pasivo original y el reconocimiento de un nuevo 
pasivo, y la diferencia entre los importes en libros respectivos se reconoce como ingresos o costos financieros en 
el estado de resultados, según corresponda. 
 
2.9.1 Carried Interest 
 
El Carried Interest se define como los pagos entregados al Gestor Profesional, en cumplimiento de la distribución 
de recursos correspondientes a los resultados de las operaciones realizadas por el Fondo. 
 
A partir de lo anterior, el Carried Interest se clasifica como un pasivo financiero puesto que se da cuando existe 
una obligación contractual de entregar efectivo u otro activo financiero. El Fondo calcula el Carried Interest a 
través de una liquidación teórica, según la cascada de pagos establecida en el reglamento del Fondo y la 
estimación del valor razonable de las inversiones que se tienen. En el caso en que dicha liquidación de lugar a 
un valor a pagar al gestor profesional, se debe reconocer el pasivo financiero.  
 
Posteriormente, el Carried Interest se medirá por su actualización con cambios en resultados. El Fondo 
reconocerá un gasto en la medida que dicho pasivo se incremente o una recuperación (reversión) en la medida 
en que el pasivo se disminuya, lo anterior a partir de la estimación teórica que se realiza. 
 
La actualización del pasivo financiero Carried Interest, se realizará de la siguiente manera:  
 

1) De forma semestral (junio y diciembre) y/o cuando se efectúe la valoración del portafolio de inversiones 
de conformidad con las disposiciones del Reglamento, 

2) Así mismo, el importe será actualizado con una periodicidad trimestral (marzo, junio, septiembre, 
diciembre), cuando exista una variación (cambio) positiva o negativa igual o mayor al 5%, cuando: (i) se 
registren compras o ventas de inversiones, o (ii) del total del activo excepto los gastos pagados por 
anticipado del fondo o (iii) del total de los pasivos del Fondo; comparados con respecto al 31 de diciembre 
de año inmediatamente anterior. 
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3) Para efectos del cierre del ejercicio (31 de diciembre de cada año) el importe será actualizado, conforme 
a los dispuesto en el numeral (1) de esta política. Sin embargo, en el evento de que no se efectúen 
valoraciones en este corte para el fondo, se debe tener en cuenta para efectos de la actualización cuando 
exista una variación (cambio) positiva o negativa igual o mayor al 1%, cuando: (i) se registren compras o 
ventas de inversiones, o (ii) del total del activo excepto los gastos pagados por anticipado del fondo o (iii) 
del total los pasivos del Fondo; comparados con respecto al 31 de diciembre de año inmediatamente 
anterior. 

 
2.11 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 
 
El Fondo reconocerá una cuenta por pagar, por obligaciones generadas en la compra de bienes y adquisición de 
servicios ya recibidos, los cuales son reconocidos cuando se genera una obligación, legal o implícita en el 
momento presente, y del cual se espera salida de recursos que llevan incorporados beneficios económicos 
futuros. 
 
Las cuentas por pagar se reconocen inicialmente al precio de la transacción en la fecha en que se originan, los 
costos de transacción se registran en resultados cuando se incurra en ellos. Posteriormente, aquellas cuentas 
por pagar de corto plazo se mantienen por su precio de transacción debido a que no se presenta un componente 
financiero significativo. Las cuentas por pagar con vencimiento superior a 12 meses o con un componente 
financiero se medirán aplicando el costo amortizado de acuerdo con el método de tasa de interés efectivo. 
 
La amortización del componente de financiación se reconoce como un mayor valor de la cuenta por pagar y 
simultáneamente como un gasto financiero. 
 
De acuerdo con el modelo de negocio de un pasivo financiero, podría determinarse específicamente si contará 
con una medición a valor razonable, cuya valoración debe ser emitida por un tercero independiente o proveedor 
de precios.  
 
La medición posterior de cuentas por cobrar que se determinen medir a valor razonable, la valoración afectará un 
mayor o menor valor de la cuenta por cobrar y afectación en el ingreso o gastos diverso del estado de resultados. 
 
Baja en cuentas 
 
Una entidad eliminará de su estado de situación financiera un pasivo financiero (o una parte de éste) cuando, y 
solo cuando, se haya extinguido, esto es, cuando la obligación especificada en el correspondiente contrato haya 
sido pagada o cancelada, o haya expirado. 
 
2.12 Otros pasivos no financieros 
 
Comprende las otras obligaciones contraídas en desarrollo del fondo, diferentes a cuentas por pagar. Se 
incorporan dentro de este grupo entre otros: 
 

• Otros conceptos 
 
Reconocimiento 
 
Para el reconocimiento de un pasivo, la Fiduciaria debe cumplir con los siguientes tres criterios: 
 

(a) La entidad tiene una obligación; 
(b) La obligación es transferir un recurso económico y 
(c) La obligación es una obligación presente que existe como resultado de sucesos pasados. 

 
Son reconocidos cuando el fondo contrae una obligación en el momento presente y del cual se espera salida de 
recursos que llevan incorporados beneficios económicos futuros. 
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Medición inicial y posterior 
 
Estos pasivos se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente, estas son reconocidas a su valor 
nominal. 
 
Baja en cuentas 
 
La baja en cuentas es la eliminación, total o parcial, de un pasivo reconocido en el estado de situación financiera 
del fondo. La baja en cuentas tiene lugar cuando esa partida no cumple ya la definición de un pasivo. 
 
Para los otros pasivos la baja en cuentas ocurre cuando el fondo deja de tener una obligación presente por la 
totalidad o parte del pasivo reconocido. 
 
2.13 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. 
 
2.14 Activos netos atribuibles a los inversionistas 
 
Aportes efectuados por los inversionistas del Fondo 
 
Los aportes de patrimonio del Fondo se reconocerán por el valor recibido o por recibir de los inversionistas y no 
serán objeto de remedición posterior.  
 
El Patrimonio también reconoce los resultados del ejercicio. 
 
De conformidad con lo dispuesto por el Capítulo XI de la Circular Básica Contable y Financiera, Circular Externa 
100 de 1995, el valor de la unidad de participación vigente para las operaciones del día corresponderá al valor de 
pre-cierre del Fondo dividido entre el número total de unidades de participación que se encontraban en circulación 
al inicio del día. El valor de la unidad de participación vigente para el día t se calculará así: 
 
VUOt = PCFt / NUCt-1 
Dónde: 
 
VUOt = Valor de la Unidad de Participación para las operaciones del día t. 
PCFt     = Precierre del Fondo del día t. 
NUCt-1= Número de Unidades de Participación del Fondo al cierre de operaciones del día t-1. 
 
2.15 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: 
 
Valoración activos financieros inversiones 
 
El Fondo reconocerá la valorización de sus inversiones y los rendimientos generados en inversiones en títulos 
participativos como ganancia en el resultado del ejercicio. 
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Las ganancias por venta de inversiones serán reconocidas como ingresos, toda vez que implican un aumento en 
el patrimonio neto, que no está relacionado con los aportes de los propietarios. 
 
 
2.16 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. 
 
El Fondo reconocerá la des-valorización de sus inversiones y los rendimientos generados en inversiones en títulos 
participativos; como pérdida en el resultado del ejercicio 
 
Los costos financieros están compuestos por gastos bancarios, comisiones, intereses. 
 
2.17 Cambios en las políticas contables 
 
El fondo ha aplicado consistentemente las políticas contables para los ejercicios presentados en estos estados 
Financieros y no realizó cambios en sus políticas contables. 
 
2.18 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 de este. 
 
 
NOTA 3. JUICIOS Y ESTIMADOS 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 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 
 
El Fondo ha evaluado los impactos financieros y ha determinado que cuenta con la capacidad para continuar 
como un vehículo que cuenta con la hipótesis de negocio 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 el Gestor Profesional considera 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 del Fondo.  
 
Teniendo en cuenta lo anterior la gerencia de la Fiduciaria prepara los estados financieros sobre la base de un 
negocio en marcha. 
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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. 
 

• 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 activos o pasivos idénticos a los que la entidad 
puede acceder en la fecha de la medición. 
 
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 directa o indirectamente observables 
en un mercado. El fondo clasifica los títulos participativos de acuerdo lo 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. 
 
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 
 
A continuación, se revela la jerarquía del valor razonable de los activos medidos a valor razonable con corte al 
31 de diciembre de 2023: 

 

Jerarquía de Valor Razonable 

Datos de 
Mercado 

(Entradas No 
Observables) 

Total 

Metodología 
de 

Valuación * 

Principales 
Datos de 
Entrada ** 

 
Activos Nivel 3 Enfoque N/A  

Inversiones en instrumentos de patrimonio-Acciones $ 15,704,070 $15,704,070 EI 

PI  

PCG   

EFI  

Total, activos $15,704,070 $ 15,704,070    

 
*Técnica de Valoración:  
 
EI:  Enfoque de Ingresos 
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**Datos de Entrada Relevantes:  
 
PI: Proyección de Ingresos 
EFI: Estados Financieros de la Inversión 
PCG: Proyección de Costos y Gastos 
 
A continuación, se revela la jerarquía del valor razonable de los activos y pasivos medidos a valor razonable a 31 
de diciembre de 2022: 
 

Jerarquía de Valor Razonable 

Datos de 
Mercado 

(Entradas No 
Observables) 

Total 

Metodología 
de 

Valuación * 

Principales 
Datos de 

Entrada ** 

Activos Nivel 3 Enfoque N/A 

Inversiones en instrumentos de patrimonio-Acciones $  27,602,629 $ 27,602,629 EI 

PI 

PCG  

EFI 

Total, activos $  27,602,629 $ 27,602,629   

 
*Técnica de Valoración:  
 
EI:  Enfoque de Ingresos 
 
**Datos de Entrada Relevantes:  
 
PI: Proyección de Ingresos 
EFI: Estados Financieros de la Inversión 
PCG: Proyección de Costos y Gastos 
 
Durante los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2023 y 31 de diciembre de 2022, no se presentaron 
transferencias entre los niveles de jerarquía, dado que la metodología de valoración no presenta cambios en sus 
principales datos de entrada. 
 
Los supuestos claves utilizados en la determinación de estos valores razonables se explican con más detalle en 
la Nota 6. 
 
Mediciones de valor razonable sobre bases recurrentes  
 
Mediciones de valor razonable sobre bases recurrentes son aquellas que las Normas Internacionales de 
Información Financiera (NIIF) requieren o permiten en el estado de situación financiera al final de cada ejercicio 
contable. Los niveles de jerarquía de los activos financieros de inversión que posee el Fondo al 31 de diciembre 
de 2023 y 2022 corresponden al nivel 3; ya que se presentan datos de entrada no observables para los activos 
financieros, reflejando los supuestos que los participantes del mercado utilizarían al fijar el precio de estos, 
incluyendo supuestos sobre el riesgo. 
 
 
Metodología de valoración derechos de contenido económico 
 
El precio de valoración de las inversiones en derechos de contenido económico está dado por los flujos futuros, 
teniendo en cuenta el valor del flujo, la tasa interna de retorno a la fecha de cumplimiento y a los días faltantes 
para el cumplimiento del flujo. Para derechos de contenido económico no adquiridos al descuento, como pagarés, 
la valoración se realizará tomando el valor del derecho adquirido, al precio de compra, y sumando los intereses 
causados diariamente a la tasa pactada en cada uno. Para el caso de las sentencias y laudos arbitrales, la 
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valoración se realizará tomando el valor del derecho adquirido, al precio de compra, y sumando los intereses 
causados diariamente a la tasa estipulada en cada uno. 
 
3.3. Importancia relativa y materialidad 
 
Un hecho económico tiene importancia relativa cuando debido a su naturaleza o cuantía, su conocimiento o 
desconocimiento, teniendo en cuenta las circunstancias que lo rodean, puede alterar significativamente las 
decisiones económicas de los usuarios de la información. 
 
Derivado de ello, al preparar los estados financieros, el desglose de los rubros se hace según lo establecido en 
las normas e instrucciones contables de la Superintendencia Financiera de Colombia y, en su defecto, aquellos 
que representan el 5% o más del activo total, del pasivo total, del capital de trabajo, de los activos netos atribuibles 
a los adherentes y de los ingresos y gastos, según el caso. Aun así, se describen cifras inferiores cuando se 
considera que puede contribuir a una mejor interpretación de la información financiera. 

 
 
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 Capital Privado FCP Inverlink Estructuras Inmobiliarias Compartimento SQF, 
en adelante el Fondo, cuenta con un reglamento 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 2023. 
 
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. 
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Los componentes del sistema están descritos en el Capítulo XXXI de la Circular Básica Contable y Financiera de 
la SFC, y la metodología de cuantificación, que enseguida será expuesta, reposa en el anexo 7 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 
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: 
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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 
✓ 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 2023: 

 

Tipo de Riesgo Factores de Riesgo 

Tasa de interés 

CEC Pesos 

Componente Principal 1 $0 

Componente Principal 2 $0 

Componente Principal 3 $0 

CEC UVR 

Componente Principal 1 $0 

Componente Principal 2 $0 

Componente Principal 3 $0 

CEC Tesoros 

Componente Principal 1 $0 

Componente Principal 2 $0 

Componente Principal 3 $0 

DTF 
Corto Plazo $0 

Largo Plazo $0 

IPC IPC $0 

Tasa de cambio 
TRM TRM $ 0 

Euro Euro $0 

Precio de acciones 
IGBC IGBC $ 289,574 

World Index World Index $0 

Participaciones en FIC´s FIC´s FIC´s $ 0 

 
El Valor en Riesgo del Fondo se ubicó en $ 289,574, cifra que representa el 1.844% del valor del portafolio de 
inversiones ($ 15,704,070).  
 
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. 
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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. 
 
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. 
 
Es del caso precisar que las inversiones en bienes inmuebles, proyectos inmobiliarios o de infraestructura, 
participaciones en el capital de empresas públicas o privadas, entre otros tipos de inversión no contemplados en 
el Registro Nacional de Valores y Emisores, también representan riesgo de mercado para el Fondo, teniendo en 
cuenta que el valor razonable de esas inversiones podría deteriorarse ante movimientos adversos de las variables 
macroeconómicas como la inflación, la tasa de cambio, las tasas de interés, entre otras. Ante exposiciones de tal 
naturaleza, el gestor profesional del Fondo tiene previstas estrategias de mitigación o cobertura para cada tipo 
de riesgo, las cuales pone en marcha cuando las condiciones del mercado así lo exigen, o cuando lo considera 
necesario. 

 
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 el mercado. 
 
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 XXXI de la Circular Básica Contable y Financiera. 
 
Por tratarse de un vehículo de inversión cerrado, que por su naturaleza no admite redenciones de capital no 
programadas, el Fondo no está expuesto al factor de riesgo de liquidez asociado a retiros por parte de los 
inversionistas. Los egresos futuros del Fondo son conocidos con certeza y pueden ser proyectados en el tiempo, 
de manera que no resulta necesario aplicar las metodologías de estimación de flujos que regularmente utiliza la 
sociedad fiduciaria en la administración de vehículos de inversión abiertos. 
 
Así las cosas, el principal factor de riesgo de liquidez del Fondo corresponde a la posibilidad de extender el 
período de liquidación de los activos más allá de lo esperado. Contempla la contingencia de incurrir en pérdidas 
adicionales por no poder liquidar los activos al precio estimado, así como aquellas circunstancias en las que no 
se pueda cumplir de forma oportuna con las obligaciones de pago en las fechas correspondientes debido a la 
insuficiencia de recursos líquidos. Ante la inminente exposición a riesgos de tal naturaleza, el gestor profesional 
del Fondo tiene previstos mecanismos de prevención y mitigación que ejecuta en función de las características 
de cada inversión, así como de las circunstancias que tengan lugar. Cabe anotar que el gestor profesional, previa 
materialización de las inversiones, efectúa análisis estructurales de los activos para evaluar la posibilidad de 
liquidarlos en el plazo previsto. 
 
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. 
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4.1.3 Riesgos de Crédito y Contraparte 

 
El riesgo de crédito representa la posibilidad de que el Fondo incurra en un deterioro de su patrimonio como 
consecuencia del incumplimiento de un compromiso contractual por parte de un tercero, situación que exige 
destinar recursos para atender el cumplimiento por sí mismo o materializar una pérdida en el balance. Dicho 
incumplimiento puede presentarse como consecuencia de insolvencia, iliquidez o quiebra absoluta de las 
entidades emisoras de títulos valores en los que el Fondo tenga posiciones abiertas, o como consecuencia de 
insolvencia, iliquidez o quiebra absoluta de una contraparte con la que el Fondo haya adquirido un compromiso 
bilateral producto de una negociación de activos. 
 
Al respecto es preciso señalar que el gestor profesional del Fondo adelanta debidas diligencias para garantizar 
la idoneidad de las inversiones, así como para mitigar al máximo la posibilidad de asumir pérdidas por 
incumplimientos de los compromisos contractuales a cargo de las contrapartes en las negociaciones.   
 
Cuando se trata de inversiones en títulos inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores, la Sociedad 
Fiduciaria hace aplicable un modelo de medición que evalúa el desempeño de las contrapartes, desde una 
perspectiva cuantitativa y otra cualitativa. Tras el análisis del comportamiento de las variables financieras y de los 
aspectos cualitativos de cada entidad (calificación), el modelo interno determina las contrapartes admisibles para 
operar y sus respectivos montos. 
 
El Comité de Riesgos y la Junta Directiva evalúan los resultados arrojados por el modelo y autorizan la asignación 
de cupos, contemplando además el criterio de experto y los factores cualitativos que no recoge la metodología 
descrita. 
 
 
NOTA 5. EFECTIVO 
 
El detalle de efectivo es el siguiente: 
 

Bancos 31 de diciembre de 2023  31 de diciembre de 2022 

Cuentas de ahorros  $                     55,275    $                  19,832  

Total, efectivo  $                     55,275    $                  19,832  

 
El efectivo está representado en cuentas de ahorro. Las cuentas de ahorro generan rendimientos financieros de 
acuerdo con las tasas efectivas de cada banco. El saldo comprende lo siguiente: 
 

 Calificadora 
Fecha de 

Calificación 
Calificación 31 diciembre 2023   31 de diciembre de 2022 

Cuenta de 
ahorro-
Bancolombia 

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

17/06/2023 BRC 1+ $ 55,275  $ 19,832 

Total, cuentas moneda local $ 55,275  $ 19,832 

 
La variación con respecto a diciembre de 2022 por valor de $35.443 presenta un incremento principalmente por 
el retorno de dividendos de la inversión en la compañía SQF y el pago de las obligaciones y gastos 
operacionales del compartimento. 
 
Las tasas de interés aplicadas a las cuentas de ahorros son las siguientes: 

 

Nombre entidad 
31 de diciembre 

de2023 
31 de diciembre de 

2022 

Bancolombia 3.50% 3.50% 
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No existen restricciones sobre el efectivo. 
 
NOTA 6. ACTIVOS FINANCIEROS MEDIDOS A VALOR RAZONABLE 
 
El siguiente es el detalle de los activos financieros de Inversión, medidos a valor razonable con cambio en 
resultados: 
 

Instrumentos de patrimonio 
31 de diciembre de 

2023 
 31 de diciembre de 

2022 

Inversiones en acciones $ 15,704,070  $ 27,602,629  

Total, activos financieros medidos a valor 
razonable  $               15,704,070    $           27,602,629  

 
A continuación, se presenta un detalle de las inversiones: 
 

Empresa Domicilio Ciudad 
% de 

Participación 
del Fondo 

 
 

31 de diciembre de 
2023 

 
31 de diciembre de 

2022 

SQF Group Inc 
República 
de Panamá Panamá 6,80%  $            15,704,070   $ 

                    
27.602.629  

Total, Participaciones en empresas  $            15.704.070   $ 
                    

27,602,629  

 
El siguiente es el movimiento de los activos financieros de inversión medidos al valor razonable el cual refleja las 
ganancias o pérdidas que afectaron el resultado integral: 
 

 

31 de diciembre de 
2023 

 31 de diciembre de 
2022 

Saldo inicial  $  27,602,629  $ 23,470,252 
(Pérdida) Utilidad en valoración con cambios en 
resultado (1)  (11,431,482)   5,125,455 
Dividendos decretados (2)   (467,077)   (993,078) 

Saldo final   $  15,704,070  $ 27,602,629 

 
(1) La variación por $6.306.027 respecto a 31 de diciembre de 2022, corresponde a la desvalorización de la 

inversión por efecto de la diferencia en cambio a pesos colombianos en el saldo de la inversión la cual 
para diciembre de 2023 fue por $4,053.76 (TRM). 

             
(2) La variación respecto del año 2022 obedece a que durante el primer trimestre de 2023 fueron entregados 

0.21 dividendos por acción (No. Acciones 478.452), mientras que durante el año 2022 se recibieron 0.50 
dividendos por acción.  

 
No existen restricciones sobre las inversiones. 
 
SQF GROUP INC 
 
El Compartimento SQF tiene acciones de la sociedad SQF Group Inc, con una participación del 6,80%  e inversión  
realizada en dólares americanos y con el objetivo de generar un negocio inmobiliario, SQF Group Inc es una 
compañía inmobiliaria panameña que ofrece espacios comerciales amplios en diferentes zonas del país., la cual 
es la matriz de la sociedad Desarrollos Comerciales S.A. Sociedad también domiciliada en la República de 
Panamá que desarrolla las siguientes actividades: Compra, arrendamiento, y administración de construcción de 
toda clase de bienes muebles e inmuebles y el manejo de toda clase de bienes raíces todos en Panamá. El 
portafolio de inmuebles lo conforman los siguientes activos (Bugaba, Calle13, la Riviera, la Siesta, la Galería, 
Arcos Dorados, Santa Fe, Tula y Versalles).  . 
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Metodología de Valoración  
 
Esta valoración fue realizada considerando información de mercado, de la industria, y del proyecto, para calcular 
el valor presentado en este reporte es una estimación del valor justo del activo al administrador. Algunos eventos 
y circunstancias que podrían impactar la valuación global de un negocio específico no pueden tomarse en cuenta 
para el propósito de este reporte. La valoración fue realizada considerando el descuento de los Flujos de Caja 
Libre, el valorador contempló los siguientes criterios para obtener los valores de la inversión, utilizando el 
Enterprise Value, el Equity Value y un Valor de Mercado según el análisis de compensación de rentabilidad 
mínima. 
 
Las metodologías de valoración bajo NIIF como la valuación por el enfoque de ingresos, de mercado y de costos 
han sido utilizadas para obtener la valuación del instrumento.  
 
La opinión de valor dada en este reporte está basada en información provista por el cliente y otras fuentes. Se 
asume que dicha información es exacta y completa.  
 
Enfoque de Mercado  
 
En este enfoque se cuenta con información reciente y comparable de activos en condiciones similares para fines 
o usos similares. Los valores derivados de las ventas comparables ajustadas forman un rango de valor para activo 
a comparar, teniendo así, un proceso de correlación y análisis, por el cual concluye un valor final. 
 
Enfoque de Ingresos  
 
El enfoque de Ingresos se basa en que el valor del activo/instrumento proviene de los ingresos futuros que 
generará y el cálculo del Net Operating Income. A partir de los flujos de efectivo se estima el valor del activo por 
múltiplos, tasas de capitalización y tasas de descuento.  
 
Enfoque de Costos  
 
La valoración se basa en el principio de sustitución, el cual señala que el valor de una propiedad no debe ser 
mayor a la cantidad necesaria para desarrollar una propiedad de iguales características y utilidad. El cálculo del 
enfoque de costos comienza con el costo de la construcción, substrayendo así la depreciación y adicionando el 
costo del valor del terreno. 
 
Análisis de sensibilidades 
 
Se sabe en el mercado que cualquier valoración realizada a través de DCF tiene cierto grado de subjetividad. Por 
esta razón, PIP realizó un análisis de sensibilidad para definir un rango del precio de la acción derivado del valor 
razonable. El siguiente análisis contempla el precio de la acción según el cambio del Cap Rate de salida y la tasa 
de descuento: 
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NOTA 7. OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS 
 
El siguiente es el detalle de los otros activos: 
 
 31 de diciembre de 2023   31 de diciembre de 2022 

Gastos pagados por anticipado    $                       2,834      $                   1,953  

Total, Otros activos no financieros   $                       2,834     $                   1,953  

 
Corresponde a los intereses por amortizar del primer desembolso del crédito N° 11 suscrito el 30 de 
noviembre del 2023 entre el Fondo e Inverlink Estructuras Inmobiliarias S.A.S, según factura N° 849. 
 

A continuación, se muestra el detalle del diferido de los intereses de los créditos al 31 de diciembre de 2023: 
 

  Vigencia     

Tipo de activo Tercero Inicio Final 
Saldo 
inicial 

Adquisición 
del año 

Amort. 
ejercicio 

Saldo 
Final 

Intereses créditos N° 9 y 
10 

Inverlink Estructuras 
Inmobiliarias S.A.S 

21/12/2021 29/09/2027 
$   1,953 $   8,156 $  (10,109) $          - 

Intereses créditos N° 11 
Inverlink Estructuras 
Inmobiliarias S.A.S 

1/08/2023 31/10/2023 
- 2,527 (2,527) - 

Intereses créditos N° 12 
Inverlink Estructuras 
Inmobiliarias S.A.S 

01/11/2023 31/01/2024 
- 3,639 (805) 2,834 

    
$  1,953  $  14,322  $   (13,441) $  2,834  

 
A continuación, se muestra el detalle del diferido de los intereses del crédito al 31 de diciembre de 2022: 

 

 
  Vigencia     

Tipo de activo Tercero Inicio Final 
Saldo 
inicial 

Adquisición 
del año 

Amort. 
ejercicio 

Saldo Final 

Intereses créditos 
N° 9 y 10 

Inverlink Estructuras 
Inmobiliarias S.A.S 

21/12/2021 29/09/2027 $ 11.482 $ 78.219 $ (87.748) $ 1.953 

    $ 11.482 $ 78.219 $ (87.748) $ 1.953 
 

 

 
NOTA 8. CRÉDITOS CON BANCOS Y OTRAS OBLIGACIONES FINANCIERAS 
 
El siguiente es el detalle de los pasivos financieros: 
 

 

31 de diciembre de 
2023 

 31 de diciembre de 
2022 

Créditos $                  128,442   $ 188,441 

Total, Créditos con bancos y otras obligaciones 
financieras $                  128,442   $ 188,441 

 
El saldo al 31 de diciembre de 2023 corresponde a $ 60,500 de capital y $2,527 son intereses del primer 
desembolso del crédito N° 11, que de acuerdo con la proyección de gastos para los próximos 12 meses, el comité 
de inversiones aprobó el endeudamiento del Compartimento SQF en doscientos cuarenta y dos millones de 
pesos. Este endeudamiento tiene como fin cubrir los gastos operativos del compartimento, conforme al artículo 
No. 52 del Reglamento, por los próximos 12 meses (A partir de agosto de 2023). El crédito se aprobó y se hizo el 
primer desembolso bajo las siguientes condiciones. 
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Entidad # Crédito 
 

Valor 
Financiado 

 
Plazo 
actual 

 
Desembolsos 

1° Desembolso Tasa 

Inverlink Estructuras 
Inmobiliarias S.A.S 

11 
$ 242,000 

3 años *$ 60,500 
Trimestralmente 

14-ago-23 
17.78 % 

E.A 

 
A continuación, se detalla el movimiento de los créditos: 
 

 31 de diciembre de 2023  31 de diciembre de 2022 

Saldo inicial $       188,441   $ 1,094,640 

Desembolsos         176,000    55,000 

Intereses causados  15,027           88,619  

Pago intereses         (13,298)        (283,546) 

Pago de capital       (237,728)         (766,272) 

Saldo Final $ 128,442  $ 188,441 

 
 

Entidad Crédito 
Saldo inicial a 31 

de diciembre 
2022 

Desembols
os 2023 

Pagos a 
Capital 

Intereses 
causados 

2023 

Intereses 
pagados 

2023 

Saldo Final al 
31 de diciembre 

de 2023 

Inverlink Estructuras 
Inmobiliarias S.A.S 

9 $   129,986 - (127,728) 4,418 (6,676) - 

Inverlink Estructuras 
Inmobiliarias S.A.S 

10 58,455 55,000 (110,000) 3,167 (6,622) - 

Inverlink Estructuras 
Inmobiliarias S.A.S 

11 - 121,000 - 7,442 - 128,442 

  $    188,441 $  176,000 $  (237,728) $  15,027 $   (13,298) $     128,442 

 
La variación por valor de $60.000 con respecto al 31 de diciembre de 2022, corresponde principalmente al pago 
realizado el 28 de marzo del 2023 por concepto de capital por valor de $237,728 y el valor de $13,298 por intereses 
de los créditos No 9 del 21 de junio del 2021 y No 10 del 16 de agosto 2022. 
 
 
NOTA 9. CUENTAS COMERCIALES POR PAGAR Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR 
 
El siguiente es el detalle de las cuentas por pagar: 
 

 31 de diciembre de 
2023 

 31 de diciembre de 
2022 

Comisión Gestor Profesional (1) $ 902,846  $ 946,960 
Revisoría Fiscal (2)  13,476   11,913 
Comisión Fiduciaria  1,443   1,442 
Otros honorarios (3)  -   20,640 
Retención en la fuente  1,487   1,925 

Total, Cuentas comerciales por pagar y Otras 
cuentas por pagar $ 919,252  $ 982,880 

 
(1) Al 31 de diciembre de 2023 corresponde a los honorarios por administración del gestor profesional. En el mes 

de marzo del presente año se realizó un abono por $214,243 quedando un saldo restante correspondiente al 
ejercicio de octubre de 2018 a diciembre del 2023, el pago de esta obligación, de acuerdo con el contrato, se 
puede hacer en el momento de finalizar el contrato o en cualquier momento que el fondo pueda realizar 
abonos.  
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(2) Corresponde a la provisión de revisoría fiscal de por la segunda cuota facturada del año 2023 a favor de Ernst 

& Young Audit S.A.S. 
 

(3) La variación de $20,640 con respecto a diciembre 2022 corresponde a la provisión honorarios por valoración 
de la inversión del segundo semestre del 2022 a favor del PIP Colombia S.A. 

 
 

NOTA 10. OTROS PASIVOS NO FINANCIEROS 
 

El siguiente es el detalle de otros pasivos no financieros: 
 
 31 de diciembre de 2023  31 de diciembre de 2022 

Servicio de administración e Intermediación-Deceval $ 13,680  $ 559 

Total, Otros pasivos no financieros $ 13,680  $ 559 

 
La variación corresponde a la estimación del valor del servicio de administración e intermediación del mes de 
agosto y septiembre del 2023. 
 
NOTA 11. ACTIVOS NETOS ATRIBUIBLES A LOS INVERSIONISTAS DEL FONDO 
 
El siguiente es el detalle de los activos netos atribuibles a los inversionistas del Fondo: 
 

 31 de diciembre de 
2023 

 31 diciembre de 
2022 

Saldo inicial $ 26,452,534  $ 21,663,179 
Resultado del ejercicio   (11,751,729)   4,789,355 

Total, Activos netos atribuibles a los inversionistas del 
fondo $ 14,700,805  $ 26,452,534 

Las unidades del fondo se detallan a continuación: 
 

  31 de diciembre de 
2023  

 31 de diciembre de 
2022 

Número de unidades             6,766.88531               2,172,462.60  
Valor de unidades en pesos $           2,172,462.60000   $         12,176.289000  

 
 
Para mayor claridad en la revelación de la información, el valor de la unidad se presenta en pesos de acuerdo 
con la información reportada a la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
NOTA 12. INGRESOS 
 
El siguiente es el detalle de los ingresos: 
 

 31 de diciembre de 
2023 

 31 de  diciembre de 
2022 

INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS      

Valoración de Inversiones a valor Razonable-Instrumentos de 
Patrimonio (1) 

$ 
- 

 $ 
5,125,456 

Ingresos financieros operaciones del mercado monetario y 
otros intereses  3,289 

 
 8,684 

Re-expresión (2)  -   39,015 

Total, ingresos de actividades ordinarias $ 3,289  $ 5,173,155 
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(1) La variación con respecto a diciembre 2022 corresponde principalmente a que para el año 2023, la 
valoración de la inversión presento un resultado de desvalorización. 

(2) La variación corresponde principalmente a la disminución en la tasa representativa del mercado (TRM), 
con la cual se reexpresa el valor de la inversión de forma diaria, en pesos colombianos. 
 

 
NOTA 13. GASTOS 
 
El siguiente es el detalle de los gastos: 
 
 31 de diciembre de 2023  31 de diciembre de 2022 

Valoración neta de activos financieros inversiones-
instrumentos de patrimonio (1) $ 11,431,482  $ - 
Intereses créditos con bancos y otras obligaciones 
financieras (2)  14,716   88,619 
Servicio de administración e Intermediación  7,558   6,716 
Comisiones  17,606   17,493 
Honorarios (3)  277,522   264,730 
Diferencia en cambio de otros activos (4)  1,582   - 
Impuestos y tasas  2,427   4,502 
Contribuciones y afiliaciones  2,121   1,737 
Diversos  4   3 

Total, gastos $ 11,755,018  $ 383,800 

 
(1) La variación se presenta porque para diciembre 2023 la actualización de la inversión realizada de manera 

mensual  respecto el indicador de tasa representativa del mercado (TRM) y el último informe  de valoración 
realizada el 31 de diciembre de 2023 reporto desvalorización, caso contrario para el ejercicio 2022.  

 
(2) La variación por valor de $73,903 corresponde a que en el año 2023, las obligaciones del fondo no 

superaron las del año 2022 y las que se tenía, fueron canceladas en su totalidad. 
 

(3) Corresponde a los siguientes honorarios: 
 

 

31 de diciembre de 
2023 

 31 de diciembre de 
2022 

Revisoría fiscal $         26,952   $       15,039  

Gestor profesional  187,980  
 144,839 

Asesoría legal (a)  28,036  
                -  

Valoración inversión  34,554  
 24,562 

Total, honorarios $       277,522   $     184,440  

 
(a) Asesorías legales para el Fondo según facturas No 18377y No 18603 a favor de Castro Leiva Rendon 

Abogados S.A.S. por motivos de  estudio del riesgo de mercado y lo que estaba pasando con la 
volatilidad de la divisa en su momento.  
 
La variación en los honorarios por valor de $26,365 con respecto a diciembre de 2022 se debe 
principalmente al incremento de los honorarios por asesoría legal y el registro de los honorarios por 
valoración de la inversión realizada en el mes de diciembre de 2022. 

 
 
(4) La variación corresponde a la diferencia en cambio monetización dividendos decretados 25 de enero de 

2023 
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NOTA 12. PASIVO CONTINGENTE 
 
El Fondo al 31 de diciembre 2023 no se cumplieron las condiciones establecidas en el reglamento del fondo para 
permitir el reconocimiento del pasivo por concepto de comisión de éxito (Carried interest). 
 
NOTA 13. CONTINGENCIAS 
 
El Fondo al 31 de diciembre 2023 y 31 de diciembre de 2022 no tiene contingencias que la administración y sus 
asesores legales conozcan en materia fiscal, administrativa, civil, comercial y penal, provenientes de terceros, a 
favor o en contra del Fondo. 
 
NOTA 14. EVENTOS SUBSECUENTES 
 
No se presentaron eventos subsecuentes o cambios materiales en el Fondo entre el 31 de diciembre 2023 y la 
fecha de la emisión de los Estados Financieros y del informe del Revisor Fiscal. 
 
 
NOTA 15. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS  
 
El 5 de enero de 2024 la administración de la Fiduciaria como administradora del Fondo, aprobó la transmisión 
de estados financieros a la Superintendencia Financiera de Colombia al corte de 31 de diciembre 2023. 


