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REVISION ANUAL
RIESGO DE CREDITO F-AAA
RIESGO DE MERCADO VrM 2
RIESGO DE LIQUIDEZ Bajo
RIESGO ADMINISTRATIVO Y OPERACIONAL 1+

Value and Risk Rating mantuvo las calificaciones F-AAA (Triple A) al
Riesgo de Crédito, VrM 2 (Dos) al Riesgo de Mercado, Bajo al Riesgo de
Liquidez y 1+ (Uno Més) al Riesgo Administrativo y Operacional del
Fondo de Inversion Colectiva Abierto Alianza, administrado por
Alianza Fiduciaria S.A.

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

La calificacion VrM 2 (Dos) otorgada al Riesgo de Mercado indica que
la sensibilidad del fondo de inversion es baja con relacion a las variaciones
en los factores de riesgo que afectan las condiciones del mercado. Sin
embargo, la vulnerabilidad es mayor que aquellos fondos de inversién con
la mejor categoria de calificacion.

La calificacién Bajo otorgada al Riesgo de Liquidez indica que el fondo
presenta una sélida posicion de liquidez para el cumplimiento de las
obligaciones pactadas, respecto a los factores de riesgo que lo afectan.
Corresponde a la méaxima calificacion para el riesgo de liquidez.

De otra parte, la calificacion 1+ (Uno Mas) asighada al Riesgo
Administrativo y Operacional indica que el desempefio operativo,
administrativo, gerencial y de control del fondo es muy bueno, razén por
la cual existe una baja vulnerabilidad a pérdidas originadas por la
materializacién de estos factores. Adicionalmente, para las categorias
entre 1 y 3, Value and Risk utiliza los signos (+) o (-) para otorgar una
mayor graduacion del riesgo relativo.
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establecimientos de crédito vigilados por la SFC
[ SOCIEDAD ADMINISTRADORA ] (20%) y la Naci6n (70%),
Alianza Fiduciaria es una sociedad an6nima, Por otro lado, en el Gltimo afio se modificaron los
perteneciente al sector financiero y vigilada por la activos objeto de inversién y sus limites de la
Superintendencia Financiera de Colombia (SFC). siguiente manera:
Fue constituida en 1986, con el objeto de celebrar , ,
contratos fiduciarios y administrar fondos de o i B e s

RNVE 84 AA+ AAA

inversion, entre otras operaciones permitidas por la Insaipeion. | TpTIVE 5 ae A
- - Clase Renta fija 84 AA+ AAA
Ley para este tipo de entidades. mersin PRI 7S Y
. . . Moneda USD (sin cobertura cambiaria)
Se pondera el respaldo patrimonial y corporativo T Y —
- - - - -7 - ector financiero de caracter privado emitido en
que recibe de sus accionistas: Organizacion Delima oombia_ o
. . . ector financiero de carécter publico o mixto
(50%) y Australis Inversiones del Pacifico? (50%), ?E;‘tidadesﬁrar,;:lervzs)ir:npam:lpz:léndirectao 84 AAA | AAA
asi como las sinergias comerciales, operativas, cor s et enlombls_____ 5
administrativas, tecnolégicas y de riesgos, entre emiidosen l trry emborsextemos e 5 (o | asa
otras desarrolladas con Alianza Valores S.Az Mocin Colombia_ ] B —
Factor que contribuye con su posicionamiento y 5 ane | Aan
desarrollo de ventajas competitivas. 5 [ T
N/A N/A N/A
- e g e e F g 1 |
[ CARACTERISTICAS DEL FONDO ] Prscins n s s e | o Ton om
et 2 lohs
Participaciones en Fondos de Renta Fija
El Fondo de Inversion Colectiva (FIC) Abierto Cearator ot st arafer sprobadrr
Alianza es un vehiculo de inversion de bajo riesgo immisrador o e o ot . I I
y perfil conservador, dirigido a personas naturales, o de U333 prpdon o
juridicas y fideicomisos. Su politica de inversion se Coverrs cabiots mimapor o994 dl sl
centra en la preservacion del capital, mediante un e —
portafolio concentrado en titulos de renta fija de Ko eras con o i pci depumapencia | A | e |
corta y mediana duracion, e importantes niveles de e a— = T T
- - Papeles i 35 12 AA+ AAA
I I q U I dez . Otros multilaterales en pesos 70 84 AA+ AAA
. * Las calificaciones de titulos de emisores locales emitidos en el
Dada su naturaleza abierta, los adherentes pueden exterior corresponden a calificaciones internacionales.
redimir sus participaciones en cualquier momento. ** Sociedades de economia mixta con participacion del Estado.

. . *** | a calificacion minima requerida para titulos emitidos en el
Al respecto, mantiene montos MINIMos de exterior correspondera a la calificacion riesgo pais de Colombia.

vinculacién y permanencia de $10.000 y $1.000, Fuente: Alianza Fiduciaria S.A.

respectivamente. o ] ] ]
Asimismo, se incluyd un nuevo tipo de

Por otro lado, el reglamento estipula que el plazo participacion® para un total de catorce, las cuales
minimo promedio ponderado del FIC es de 90 dias. son determinadas segin el saldo y tipo de
De igual forma, define un limite a la participacion adherente. Ademas, adiciond la  comision
por inversionista del 10% sobre el valor del Fondo, respectiva y ajusté la formula para el calculo de las
de modo que, en caso de sobrepasos, la Fiduciaria comisiones de administracion, las cuales oscilan
cuenta con mecanismos de comunicacion y entre el 0% y 2,27% sobre el valor del FIC,
desmonte para su normalizacion en un plazo de un mientras que las comisiones por desempefio se
dia habil. mantuvieron entre el 0% y 15% sobre los

Asimismo, la maxima concentracién de titulos excedentes generados.

emitidos por emisor es de 10%, a excepcion de los Finalmente, entre los cambios al reglamento,
destacan los ajustes en la composicion y frecuencia
de sesiones del comité de inversiones, asi como
disposiciones sobre el valor total y de la unidad de

! Integrado por el fondo de capital privado Australis Partners
(25%), el Fondo CDPQ (20%) y la Corporacion Financiera
Internacional IFC (5%), con participaciones 25%, 20% y 5% de
las acciones, en su orden.

2 Entidad calificada por Value and Risk, documento que puede 3 Destinada a personas naturales vinculadas laboralmente al
ser consultado en www.vriskr.com. Grupo.
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las participaciones, y el valor del Fondo, entre
otros.

[ EVOLUCION DEL FONDO ]

A noviembre de 2023, el valor del FIC totalizo
$6,63 billones (+28,44% anual), por la valorizacion
del mercado de renta fija que contribuyd con la
generacion de rentabilidades, asi como la evolucién
del nimero de adherentes que totalizaron 302.558
(+3,07%). Por monto administrado, se encontraba
principalmente  distribuido en  fideicomisos
(63,61%), clientes corporativos (18,95%) y otros
fondos (10,18%).

Evolucién del FIC Alianza Abierto
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Célculos: Value and Risk Rating S.A.

De otro lado, el valor de la unidad se ubicd en
$176.031 (+14,43%), en tanto que la rentabilidad
diaria promedio anualizada alcanzo el 15,11% E.A.
(+10,90 p.p.), similar a la registrada por sus pares*
(15,02% E.A.) y superior a la ofrecida por cuentas
de ahorro (6,37%) e indicadores de referencia®.

Rentabilidad FIC Alianza Abierto
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia
Célculos: Value and Risk Rating S.A.
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Ahora bien, aun cuando se presentaron mayores
volatilidades, producto del efecto inflacionario y el
incremento de las tasas de captacion, dadas las
politicas econdmicas contractivas implementadas
por el Banco de la Republica a finales de 2022 e

“ Fondo de Inversion Colectiva Abierto Rendir, administrado
por Fiduciaria Scotiabank Colpatria, y Fondo Abierto Fiduciaria
Central.

®IPC anual (10,15%) e IBR (13,23%).

inicio de 2023, el coeficiente de variacion decrecié
hasta 41,32% (-45,01 p.p.).

Lo anterior, en conjunto con el mejor desempefio
de la rentabilidad, frente al promedio de los Gltimos
doce meses de las tasas de cuentas de ahorro
(6,46%), conllevé a una importante recuperacion
del indice de Sharpe, el cual paso6 de 0,53 veces (x)
a 1,39x, por encima del observado en fondos
similares (1,08x).

Evolucién Coeficiente de Variacién v Sharpe Ratio
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia
Calculos: Value and Risk Rating S.A.

Value and Risk pondera el continuo desarrollo de
sinergias comerciales con entidades del Grupo, asi
como los mecanismos de adhesidon y retencion que
permitieron incrementar la base de inversionistas
en el Gltimo afio, en beneficio del monto de
recursos administrados.

Igualmente, destaca la efectividad de las estrategias
de inversion y su congruencia con los movimientos
del mercado y el perfil del Fondo, situacién que
arroj6 resultados positivos en términos de
rentabilidad y una adecuada compensacion del
riesgo asumido por los inversionistas.

[ ADMINISTRACION DE RIESGOS ]

Gestion de Riesgo de Crédito

Los aspectos que sustentan la calificacion F-AAA
al Riesgo de Crédito son:

La mayor concentracion del portafolio en titulos
calificados en AAA vy riesgo Nacion que, para el
periodo de analisis, representaron el 90,02% (-6,89
p.p.) y 3,92% (+1,68 p.p.) del total, en su orden.
Cabe anotar que, con el propdsito de diversificar el
portafolio y capturar mayores tasas en el largo
plazo, el FIC realizé inversiones en activos con
calificaciones AA+, cuya participacion alcanzo el
6,06%.
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Estructura por Calificacion
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Calculos: Value and Risk Rating S.A.
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Por tipo de titulo, los CDTs permanecieron como
los mas relevantes, con el 66% (+7,37 p.p.) y una
media anual de 66,45% (+12,57 p.p.). Del mismo
modo, los bonos y participaciones en FICs
crecieron hasta el 6,54% (+0,85 p.p.) y 4,01%
(+3,15 p.p.), respectivamente. En contraste, de
acuerdo con la estrategia definida, las cuentas a la
vista decrecieron 12,89 p.p. y ocuparon el 19,67%.

Evolucién del Fondo por Tipo de Titulo
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Fuente: Alianza Fiduciaria S.A.
Caélculos: Value and Risk Rating S.A.
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Por otro lado, dadas las politicas de inversion y el
reducido nimero de emisores de alta calidad en el
mercado, el Fondo mantiene retos asociados a los
niveles de atomizacion. Esto, al considerar que el
principal emisor abarcé el 17,54% (-0,50 p.p.),
mientras que los cinco mayores sumaron el 56,24%
(+1,51 p.p.).

Por ello, el IHH¢ por grupo econémico se ubico en
1.993 (+112), nivel que evidencia un alto grado de
concentracién. No obstante, a nivel individual
presenta una baja concentracidn al considerar que
el indicador se ubicd en 843 (+20).

© El indice de Herfindahl — Hirschman mide la concentracion de
un mercado. Su resultado oscila entre 1 y 10.000. Un valor
inferior a 1.000 indica una concentracién baja, entre 1.000 y
1.800 moderada, mientras que un valor superior a 1.800, alta
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Concentracion principales Emisores
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Fuente: Alianza Fiduciaria S.A.
Caélculos: Value and Risk Rating S.A.

 Principal Emisor

Pese a lo anterior, se destaca una adecuada
distribucién, toda vez que el 93,91% (-2,98 p.p.) de
los activos fueron emitidos por el sector financiero,
principalmente bancos (77,85%), entidades que se
caracterizan por mantener amplios margenes de
solvencia y liquidez, factor que mitiga el riesgo de
incumplimiento.

Concentracion por Tipo de Emisor
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Fuente: Alianza Fiduciaria S.A.
Calculos: Value and Risk Rating S.A.

Value and Risk pondera la calidad crediticia de
los titulos y emisores que componen el portafolio,
asi como la estabilidad del Credit VaR calculado
internamente (al 99% de confianza), el cual se
mantuvo en 0,29%, similar al promedio de los doce
meses (0,30%) y al observado en el grupo par
(0,28%), por lo que no se evidencia una mayor
exposicion al riesgo.

Gestién de Riesgo de Mercado

Los aspectos que sustentan la calificacién VrM 2
al Riesgo de Mercado son los siguientes:

Una estrategia de inversion consistente con el perfil
conservador del Fondo y las variaciones del
mercado, determinadas por las menores presiones
inflacionarias, las expectativas de politicas
econémicas menos contractivas y un escenario
favorable para la renta fija.

En este sentido, en noviembre de 2023 los titulos a
tasa fija se configuraron como los mas

wWwWWw.vriskr.com
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representativos, con un incremento en su
participacion de 25,24 p.p. hasta 48,12%. Por el
contrario, redujo sus posiciones en cuentas a la
vista (19,67%; -12,89 p.p.) y activos indexados al
IBR (21,82; -0,89 p.p.) e IPC (5,84%; -14,41 p.p.).

Estructura del Fondo por Variable de Riesgo
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Fuente: Alianza Fiduciaria S.A.
Caélculos: Value and Risk Rating S.A.

De otra parte, acorde con la estrategia de
incrementar gradualmente la duracion, aumento las
inversiones con plazos superiores a 180 dias
(51,62%; +13,59 p.p.), a la vez que redujo la
porcidn con vencimientos menores (28,71%; -0,70

Estructura de Plazos del FIC
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Fuente: Alianza Fiduciaria S.A.
Caélculos: Value and Risk Rating S.A.

Como resultado, la duracién total cerr6 en 287 dias
(+40 dias), con un promedio de 291 dias (+30
dias), en tanto que, al incluir las cuentas a la vista,
pasd de 166 a 230 dias (promedio anual: 224 dias;
+56 dias).

Duracién FIC Alianza Abierto (dias)
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Fuente: Alianza Fiduciaria S.A.
Caélculos: Value and Risk Rating S.A.

Por su parte, el VaR calculado por Value and Risk
se ubicd en 0,13% (-0,17 p.p.), inferior al promedio
de los doce meses (0,28%) y al registrado por el
grupo par (0,20%). Ademas, el VaR regulatorio
reportado por el administrador se situé en $14.803
millones (-36,31%), monto que represento el
0,22% del valor del Fondo.

VaR Regulatorio
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Fuente: Alianza Fiduciaria S.A.
Caélculos: Value and Risk Rating S.A.

En opinion de la Calificadora, los cambios
evidenciados en la estructura del portafolio durante
el dltimo afio obedecen a la continua
implementacién de estrategias orientadas a mitigar
los efectos de las variaciones del mercado. En este
sentido, considera que cuenta con una adecuada
distribucién por variables de riesgo y plazos, la
cual se adapta a su naturaleza y objetivos definidos.

No obstante, mantendra seguimiento a los
resultados de las decisiones de inversion, asi como
a la capacidad del FIC para adaptarse a posibles
cambios en el contexto macroecondémico en 2024.

Gestion de Riesgo de Liquidez

Los aspectos que sustentan la calificacion Bajo al
Riesgo de Liquidez son:

Una adecuada posicion de liquidez, justificada en
la participacion promedio de las cuentas a la vista
en el Gltimo afo (23,12%), asi como la distribucion
por tipo de adherente, mayormente concentrados en
fideicomisos, elementos que le permiten
anticiparse ante posibles retiros.

En adicidn, sobresalen los robustos mecanismos de
seguimiento y control de este tipo de riesgo, los
cuales se contemplan en el SARL". Al respecto,
para los FIC abiertos sin pacto de permanencia, la
entidad realiza la estimacién de requerimientos de
liquidez, mediante el uso del modelo estandar de la
SFC.

" Sistema de Administracion del Riesgo de Liquidez
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Por otro lado, y en linea con la estrategia de reducir
la liquidez del Fondo, en noviembre de 2023 el
administrador reportd un IRL?® normativo de 2,41x
que, si bien es inferior al observado un afio atras
(3,35x), mantiene un holgado cumplimiento del
minimo establecido (1x). Por su parte, el IRL
estimado por Value and Risk cerrd en 10,35% (-
4,35 p.p.), por debajo del promedio anual (13,50%;
-5,12 p.p.).

Adicionalmente, el MRP° de los Ultimos tres afios
ascendi6 a $950.266 millones (14,28% del Fondo)
y el MCO®™ a $198.982 millones (2,98% del total).
Asi, al considerar el disponible del mes de corte,
dichos montos alcanzarian coberturas de 1,66x (-
0,16x) y 7,96x (-0,79x), en su orden. Niveles que
denotan una adecuada capacidad del FIC para
atender los requerimientos de los inversionistas y
terceros.

Riesgo de Liquidez
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Fuente: Alianza Fiduciaria S.A.
Caélculos: Value and Risk Rating S.A.

Asimismo, se destaca un alto grado de atomizacién
por adherentes, explicado por las participaciones
del principal y los veinte mas importantes que, al
excluir aquellos relacionados con la Fiduciaria, se
ubicaron en 1,71% (+0,61 p.p.) y 7,56% (+3,56
p.p.), respectivamente.

8 Indicador de Riesgo de Liquidez.
9 Méaximo Retiro del Periodo.
10 Maximo Retiro Acumulado.

Concentracién por Adherentes
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Fuente: Alianza Fiduciaria S.A.
Caélculos: Value and Risk Rating S.A.
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Gestion de Riesgo Administrativo y Operacional

La calificacion 1+ al Riesgo Administrativo y
Operacional se sustenta en la maxima calificacion
de Alianza Fiduciaria S.A.** en la Eficiencia en la
Administracion de Portafolios, de la cual se
destaca:

» El posicionamiento y reconocimiento de
Alianza Fiduciaria S.A., sumado a diversas
herramientas, mecanismos y procesos que
soportan su capacidad para gestionar recursos
de terceros.

» El respaldo patrimonial y corporativo de
Australis Inversiones del Pacifico S.L. y la
Organizacion Delima S.A.

» Las sinergias desarrolladas con Alianza
Valores S.A., en materia comercial, operativa,
de riesgos, tecnologica y canales de atencion,
en beneficio de su posicionamiento de
mercado.

» Una estructura organizacional que soporta los
procesos de planeacion y control de los
riesgos, asi como una clara segregacion fisica
y funcional de las &reas del front, middle y
back office, aspecto que mitiga Ila
materializacion de conflictos de interés y
contribuye a la transparencia de las
operaciones.

» Amplia experiencia y trayectoria de los
miembros del Comité de Inversiones,
debidamente certificados en idoneidad técnica
y profesional por el Autorregulador del
Mercado de Valores (AMV), en beneficio de
la toma de decisiones de inversion que
promueven la rentabilidad de los activos
gestionados, con base en el perfil y apetito de
riesgo definido.

11 Otorgada por Value and Risk, documento que puede ser
consultado en www.vriskr.com.
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Continuo fortalecimiento de las politicas y
metodologias para la gestion de riesgos, asi
como los modelos internos para su medicion,
monitoreo y control.

Destacable estructura para la toma de
decisiones de inversion, haciendo uso de
diferentes  metodologias, un éarea de
investigaciones econémicas, y mecanismos de
seguimiento y control para el monitoreo de
resultados de los diversos portafolios.

Robusta y eficiente infraestructura tecnolégica
fundamentada en sistemas de informacion,
modelos de andlisis de mercado y desarrollos
tecnolégicos, en favor de la eficiencia y
automatizacion de la operacion.

Un portafolio de productos de inversion
diversificado, y diferenciado, que se
consolidan como alternativas adecuadas ante
escenarios de alta incertidumbre y volatilidad
de mercado.

Una sélida estructura patrimonial, acompafiada
de generacion permanente de utilidades e
ingresos por comisiones, y una posicion lider
en el mercado.
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EVOLUCION DEL FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO ALIANZA
ENTRE NOVIEMBRE DE 2022 Y 2023

FIC ABIERTO ALIANZA Nov-22 Dic-22 Ene-23  Feb-23 Mar-23 Abr-23 May-23 Jun-23 Jul-23  Ago-23  Sep-23  Oct-23  Nov-23
VALOR FIC SFC (millones) 5.163.890| 5.147.348 | 5.399.052 | 7.013.911 | 6.595.826| 6.173.329| 6.146.235| 6.013.571| 6.020.066 | 6.626.137 5.786.601 | 6.193.516 6.632.527
ADHERENTES 293.537 | 293.762 | 296.661 | 298.794 | 297.946 | 299.451 | 300.722 | 301.232 | 301.667 | 303.269 | 304.167 | 303.781 | 302.558
VALOR UNIDAD (Pesos) 153.834 | 155.597 | 157.550 | 160.431 | 163.464 | 164.627 | 165.868 | 167.382 | 168.651 | 170.893 | 172.160 | 173.351 | 176.031
RENTABILIDAD DIARIA PROMEDIO 9,28% 13,98% | 15,47% | 26,32% | 26,00% | 9,04% 9,21% 11,36% | 9,44% 17,74% | 11,53% | 10,89% | 20,38%
VOLATILIDAD MENSUAL 4,93% 3,14% 2,49% 11,85% | 25,75% | 6,66% 6,14% 5,65% 7,02% 18,69% | 25,47% | 21,94% | 21,03%
DURACION (dias) 247 235 252 302 329 319 291 289 271 285 304 324 287
DURACION CON CUENTAS A LA VISTA (dias) 166 156 170 207 268 247 228 241 222 226 257 238 230
ESPECIE Mar-23 Jun-23
Cuentas ala Vista 32,57% | 33,73% | 32,63% | 31,38% | 18,59% | 22,60% | 21,77% | 16,56% | 17,92% | 20,68% | 15,45% | 26,49% | 19,67%
Bonos 5,69% 5,61% 5,43% 3,96% 5,51% 5,61% 5,25% 5,43% 5,25% 4,39% 4,07% 4,73% 6,54%
CDT 58,63% | 57,56% | 59,11% | 60,42% | 69,88% | 65,76% | 66,65% | 71,71% | 72,12% | 68,51% | 75,89% | 63,78% | 66,00%
TES 2,24% 2,25% 2,01% 2,18% 2,65% 2,74% 2,82% 2,67% 0,81% 1,45% 1,96% 2,18% 1,99%
FIC 0,85% 0,86% 0,84% 2,09% 3,02% 3,26% 3,31% 3,43% 3,46% 4,17% 2,62% 2,87% 4,01%
VARIABLE DE RIESGO Mar-23 Jun-23
Cuentas ala Vista 32,57% | 33,73% | 32,63% | 31,38% | 1859% | 22,60% | 21,77% | 16,56% | 17,92% | 20,68% | 15,45% | 26,49% | 19,67%
Tasa Fija 22,88% | 21,48% | 22,07% | 2512% | 34,67% | 29,98% [ 32,03% | 38,67% | 33,57% | 3587% | 44,75% | 42,04% | 48,12%
IBR 22,71% | 22,30% | 24,21% | 25,60% | 27,50% | 27,26% | 27,59% | 25,82% | 31,20% | 29,30% | 28,29% | 21,80% | 21,82%
IPC 20,25% | 20,21% | 19,20% | 15,74% | 16,15% | 16,91% [ 15,29% | 15,52% | 13,85% | 9,97% 8,89% 6,80% 5,84%
UVR 0,65% 1,31% 0,95% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,54%
DTF 0,10% 0,10% 0,09% 0,07% 0,08% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
FIC 0,85% 0,86% 0,84% 2,09% 3,02% 3,26% 3,31% 3,43% 3,46% 4,17% 2,62% 2,87% 4,01%
Ago-23
Cuentas ala Vista 32,57% | 33,73% | 32,63% | 31,38% | 18,59% | 22,60% | 21,77% | 16,56% | 17,92% | 20,68% | 15,45% | 26,49% | 19,67%
0-90 16,94% | 17,02% | 17,79% | 11,60% | 9,72% 10,45% | 15,95% | 23,83% | 27,08% | 23,32% | 18,80% | 11,57% | 19,09%
91-180 12,47% 9,65% 7,04% 10,99% | 17,87% | 16,12% | 1541% | 9,97% 7,36% 9,64% 10,88% | 11,12% | 9,62%
180-360 21,61% | 24,16% | 22,90% | 22,79% | 19,46% | 17,32% [ 13,85% [ 13,91% | 14,46% | 20,39% | 26,25% | 25,35% | 28,40%
>360 16,41% | 15,44% | 19,63% | 23,24% | 34,35% | 33,52% | 33,02% | 35,72% | 33,18% | 2596% | 28,62% | 2547% | 23,21%
CALIFICACION Ago-23
AAA 96,91% | 96,89% | 97,15% | 95,67% | 91,91% | 91,78% | 92,28% | 92,46% | 94,14% | 93,47% | 94,74% | 93,50% [ 90,02%
AA+ 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,69% 0,73% 3,27% 3,28% 3,31% 3,04% 3,30% 4,33% 6,06%
BB+ 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,70% 0,76% 0,73% 0,71% 0,66% 0,63% 0,00% 0,00% 0,00%
No Requiere 0,85% 0,86% 0,84% 2,09% 3,37% 3,26% 0,22% 0,21% 0,46% 0,80% 0,00% 0,00% 0,00%
NACION 2,24% 2,25% 2,01% 2,24% 3,33% 3,47% 3,51% 3,34% 1,43% 2,05% 1,96% 2,18% 3,92%
TOTAL PORTAFOLIO 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

TIPO DE ENTIDAD

Banco 86,94% | 87,91% | 88,51% | 88,20% | 84,98% | 84,34% | 84,92% | 85,09% | 85,70% | 84,47% [ 86,50% | 82,10% [ 77,85%

CF 2,56% | 2,56% | 2,64% | 3,03% | 3,75% | 3588% | 3,91% | 449% | 434% | 401% | 436% | 4,13% | 4,09%

FIC 0,8% | 086% | 084% | 200% | 302% | 326% | 331% | 343% | 346% | 417% | 262% | 2,87% | 4,01%

10ES 464% | 334% | 348% | 254% | 2,64% | 2,80% | 2,26% | 1,56% | 2,85% | 3,15% | 3,03% | 565% | 509%
Corporacién Financiera 001% | 001% | 001% | 000% | 000% [ 029% | 002% | 004% | 002% | 002% | 004% | 057% | 0,75%
Nacién 240% | 2,78% | 2,6% | 2,37% | 3,40% | 348% | 3,53% | 337% | 144% | 206% | 1,96% | 2,18% | 3,92%

Real 036% | 037% | 035% | 028% | 028% [ 031% | 029% | 029% | 028% | 007% | 008% | 008% | 0,07%
Titularizadora 1,53% | 1,48% | 1,35% | 099% | 099% | 099% | 093% | 090% | 084% | 070% [ 0,73% | 062% | 0,69%
Territorial 035% | 035% | 034% | 027% | 030% [ 032% | 031% | 032% | 032% | 029% | 033% | 032% | 0,29%

Otros 036% | 034% | 031% | 024% | 064% | 034% | 051% | 052% | 075% | 1,07% | 034% | 1,48% | 3,25%

CONCENTRACION POR INVERSIONISTA Nov-22 Dic-22 Ene-23  Feb-23 Mar-23 Abr-23 May-23 Jun-23 Jul-23  Ago-23  Sep-23  Oct-23  Nov-23

Principal Adherente 160% | 1,63% | 1,96% | 971% | 3,02% | 348% | 750% | 7,86% | 7,75% | 59% | 827% | 621% | 6,27%

20 Principales Adherentes 11,81% | 10,94% | 11,82% | 23,72% | 1565% | 13,85% | 17,20% | 17,47% | 16,04% | 18,73% | 16,79% | 18,04% | 19,00%
CONCENTRACION POR EMISOR Nov-22 Dic-22 Ene-23 Feb-22 Mar-23 Abr23 May-23  Jun-23  Jul-23 | Ago-23  Sep-23  Oct-23  Nov-23
Principal Emisor 18,04% | 18,01% | 1547% | 16,65% | 14,19% | 14,36% | 18,10% | 19,82% | 1562% | 17,86% | 14,61% | 17,13% | 17,54%
3 Primeros Emisores 39,35% | 41,37% | 43,94% | 43,17% | 34,60% | 39,57% | 39,96% | 44,50% | 40,32% | 42,41% | 40,55% | 41,33% | 42,75%
5 Primeros Emisores 54,72% | 57,77% | 62,39% | 58,93% | 46,82% | 52,49% | 51,67% | 60,15% | 57,33% | 56,62% | 57,70% | 56,39% | 56,24%

Una calificacion de riesgo emitida por Value and Risk Rating S.A. Sociedad Calificadora de Valores es una opinién técnica y en ninglin momento pretende
ser una recomendacion para comprar, vender o mantener una inversién determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino una
evaluacion sobre la probabilidad de que el capital y sus rendimientos sean cancelados oportunamente. La informacion contenida en esta publicacion ha sido
obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas. Por ello, la Calificadora no asume responsabilidad por errores, omisiones o por resultados
derivados del uso de esta informacion. Las hojas de vida de los miembros del Comité Técnico de Calificacion se encuentran disponibles en la pagina web
de la Calificadora www.vriskr.com
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