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Calificaciones
Riesgo de Mercado 1(col)
Riesgo de Crédito AAA(col)

Definicion de las Calificaciones

La calificacion de fondos ‘AAA(col)’ indica la
mayor calidad crediticia de los activos de un
portafolio (o el menor grado de vulnerabilidad
a los incumplimientos). Se espera que los
activos de un fondo con esta calificacion
mantengan un promedio ponderado de
calificacion del portafolio de ‘AAA’.

Los fondos calificados “1* se consideran que
tienen una muy baja sensibilidad al riesgo de
mercado. En términos relativos, se espera
que los rendimientos totales presenten una
alta estabilidad y tengan un desempefio
consistente a través de una amplia gama de
escenarios de mercado. Estos fondos ofrecen
una muy baja exposicion al riesgo de tasas de
interés, los spreads crediticios y otros factores
de riesgo

Fecha del Comité: Marzo 4, 2016
Acta Numero: 4301
Objeto del Comité: Revision Periddica

La calificacion de riesgo crediticio de Fitch
Ratings Colombia S.A. Sociedad Calificadora
de Valores constituye una opinién profesional
y en ningdn momento implica una
recomendacién para comprar, vender o
mantener un valor, ni constituye garantia de
cumplimiento de las obligaciones del
calificado.

Miembros del Comité Técnico de Calificacion
que participaron en la reunién en la cual se
asignaron las presentes calificaciones*: Davie
Rodriguez, Rodrigo Contreras y Bertha Cantd.

* Las hojas de vida de los Miembros del
Comité Técnico pueden consultarse en la
pagina web de la Sociedad Calificadora:
www.ficthratings.com.co

Metodologias Relacionadas

Las metodologias aplicables estan disponibles
en www.fitchratings.com.co:

Criterios de Calificacion para Fondos de Deuda
en Latinoamérica (Junio 30, 2014).
Metodologia de Calificacién para

Administradores de Activos de Inversion
(Enero 13, 2015).

Analistas

Julidn Bedoya

+57 1 484 6770 ext. 1029
julian.bedoya@fitchratings.com

Felipe Baquero
+57 (1) 484 6770 ext.1028
felipe.baquero@fitchratings.com

Datos Generales (Enero 2016)

Tipo Abierto

Permanencia Vista

Total Activos COP252,552 millones
NUmero de Inversionistas 3.331

Rendimiento Gltimo mes (efectivo anual) Segun tipo de participacion

Rendimiento anual (efectivo anual) Segun tipo de participacion
Administrador Alianza Valores, S.A.

Fuente: Alianza Valores, S.A. y estimaciones de Fitch.

Fundamentos de Calidad de Activos

Factor Promedio Ponderado de Calificacion (WARF?): La estructura de activos del fondo corresponde
a una calificacion de ‘AAA(col).

Estructura Crediticia del Portafolio: Durante el periodo de febrero de 2015 a enero de 2016, el fondo
se conformaba principalmente de activos con la calificacion crediticia mayor en escala nacional,
promediando 99,9% en activos calificados AAA y F1+ para el largo y corto plazo, respectivamente. El
0,1% restante correspondié a valores AA+.

Concentracion: En cuanto a la diversificacion por emisor, se evidencié una diversificaciéon adecuada en
los cinco emisores principales, promediando 49,8% del portafolio.

Fuente: Alianza Valores S.A. y estimaciones de Fitch.

Fundamentos de Riesgo de Mercado

Duracién y Duracion Ajustada: Durante el periodo analizado, la duracién modificada y la duracion
modificada ajustada promediaron 0,51.

Dias de Revision de Tasa Efectivos: Al mismo tiempo, el promedio fue de 102 dias.

Liquidez: En el mismo periodo, 51,8% del fondo se mantuvo en activos con vencimientos menores a 91
dias en disponible e inversiones.

Perfil de la Administradora

Alianza Valores, S.A. es una firma comisionista de bolsa con mas de 50 afios de experiencia en el
mercado colombiano. Pertenece a Organizacion Delima y cuenta con el fondo de capital privado Advent
International como socio estratégico. Se ha caracterizado por ofrecer al mercado principalmente el
negocio de intermediacién. Inici6 como administrador de activos en 2010 con la apertura de la linea de
administracion de portafolios de terceros (APT) y el fondo Liquidez Alianza Valores. Participa en el
mercado de valores con varios fondos de inversién, la administracion de APT y el ofrecimiento de los
productos tradicionales de las firmas comisionistas.

A enero de 2016, el total de activos administrados bajo fondos de inversion de Alianza Valores, S.A era
de COP283.113 millones aproximadamente.

Fuente: Fitch.

#Weighted Average Rating Factor.
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Anadlisis del Portafolio

Activos bajo Administracion Distribucion por Calidad Crediticia Riesgo de Tasas de Interés
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Fuente: Alianza Valores, S.A. y estimaciones de Fitch. Fuente: Alianza Valores, S.A. y estimaciones de Fitch. Fuente: Alianza Valores, S.A. y estimaciones de Fitch.
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Fuente: Alianza Valores, S.A. y estimaciones de Fitch. Fuente: Alianza Valores, S.A. y estimaciones de Fitch. Fuente: Alianza Valores, S.A. y estimaciones de Fitch.

Nota: Las definiciones de las abreviaciones utilizadas en gréficas son: CDT: certificados de deposito a término. TES: titulos de tesoreria.

Las calificaciones sefialadas fueron solicitadas por la operadora o en su nombre y, por lo tanto, Fitch ha recibido los honorarios correspondientes por
la prestacion de sus servicios de calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES
SIGUIENDO STE ENLACE: WWW.FITCHRATINGS.COM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN
NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO
DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y
DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO
SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER
ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH.

Derechos de autor © 2016 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La
reproduccién o distribucién total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, Fitch se basa en informaciéon factual
que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacién razonable de la informacién factual sobre la que se basa de acuerdo con sus
metodologias de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisiéon dada o en
una determinada jurisdiccién. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificaciéon por parte de terceros que se obtenga variard dependiendo de la naturaleza de la
emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccién en que se ofrece y coloca la emisién y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica
relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de
procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictimenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion
independiente y competentes de terceros con respecto a la emisién en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de Fitch deben entender
que ni una investigacién mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que Fitch se basa en relacién con una calificacién seréd exacta y completa. En Gltima
instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones,
Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las
calificaciones son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como
resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emiti6 o afirmo
una calificacién.

La informacién contenida en este informe se proporciona “tal cual" sin ninguna representacién o garantia de ningan tipo. Una calificacién de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una
emisién. Esta opinién se basa en criterios establecidos y metodologias que Fitch evalGa y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningtn
individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable por la calificacién. La calificacién no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos
que dichos riesgos sean mencionados especificamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos
identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propdsito de ser
contactos. Un informe con una calificacién de Fitch no es un prospecto de emisién ni un substituto de la informacién elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en
relacién con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecién de Fitch. Fitch no proporciona
asesoramiento de inversién de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacién para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningiin comentario sobre la
adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién a los titulos. Fitch recibe honorarios
por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD1.000 a USD750.000 (u otras monedas
aplicables) por emisién. En algunos casos, Fitch calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular,
por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD10.000 y USD1.500.000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, publicacién o diseminacién de una calificacién de Fitch no
constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services
and Markets Act of 2000” de Gran Bretaria, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacién y distribucién electronica, los informes de
Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta
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