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Fitch Afirma la Calificacion de Accival Vista administrado por
Acciones y Valores en ‘S1/AAAf(col)

Fitch Ratings - Bogota - (Agosto 30, 2017): Fitch Ratings afirm6 la Calificacion Nacional de
Sensibilidad al Riesgo de Mercado y Calidad Crediticia del Fondo de Inversidn Colectiva Accival Vista
administrado por Acciones y Valores S.A. en ‘S1/AAAf(col)’.

FACTORES CLAVE DE LA CALIFICACION
ANALISIS DEL ADMINISTRADOR

Acciones y Valores se encuentra calificado en ‘Fuerte(col) en Calidad de Administracion de Inversiones,
debido a su trayectoria de mas de 50 afios en el mercado bursatil colombiano de los cuales 20 ha
participado como administrador de portafolios. La comisionista cuenta con un equipo directivo capacitado,
experimentado y estable para lograr los objetivos trazados por su Junta Directiva. Se destacan las
mejoras constantes en las areas de riesgos y operaciones de la compafiia impulsadas por un desarrollo
a nivel tecnolégico. Asimismo, Fitch evidencia metodologias fuertes para la administracién de los riesgos
financieros a los que se exponen los portafolios y un proceso de inversion respaldado por el &rea interna
de investigaciones economicas, regulado por los comités de inversiones y con seguimiento apropiado.

Sensibilidad al Riesgo de Mercado:

La Calificacion Nacional de Sensibilidad al Riesgo de Mercado de ‘S1(col) corresponde al Factor de
Riesgo de Mercado (MRF, por sus siglas en inglés) de 0,53 alcanzado en julio de 2017 y al promedio de
0,57 para el periodo de agosto de 2016 a julio de 2017. La calificacion afirmada refleja una sensibilidad
baja al riesgo de mercado. La duracion modificada (DM) alcanz6 su maximo en abril ubicandose en 0,63,
si esta métrica se replica de manera constante en el futuro podria afectar la calificacion actual. El fondo
no tuvo una afectaciéon por el riesgo spread debido a la alta calidad crediticia en escala local de los
activos calificados.

Para el periodo analizado el fondo estuvo compuesto en su mayoria por CDTs con una participacion
promedio de 64,4%, y el restante 26,79% en cuentas de ahorro y corriente. Para el periodo analizado la
liquidez a tres meses del fondo (disponible e instrumentos con vencimientos menores a 91 dias) fue de
38,5%. Lo cual sumado a la preponderancia de titulos con vencimiento en el corto plazo, se alinea con el
perfil del portafolio.

Calidad Crediticia:

Dada la concentracion alta en activos con la mas alta calificacién en escala nacional ‘AAAf(col)’ y el perfil
bajo de maduracién de los activos, a julio de 2017, la composicion del portafolio resulté en un Factor de
Riesgo de Crédito Promedio Ponderado, (Weighted Average Rating Factor, WARF), equivalente a la més
alta calificacién nacional ‘AAAf(col)’.

Excluyendo los titulos emitidos por la Nacion, durante el periodo analizado los tres y cinco emisores
principales participaron en promedio, con 43,1% y 61,8% respectivamente. Aunque Fitch considera que
es una concentracién relevante, al ser emisores con la mayor calidad crediticia la calificacion no se
afect6 al aplicar los escenarios de estrés utilizados por Fitch.

A cierre de los meses analizados, el fondo realizd operaciones simultaneas de corto plazo con
contrapartes vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC). Ademas, realizo
operaciones de cobertura a través de derivados como futuros y swaps los cuales estan respaldados por
la Camara de Riesgo de Contraparte. De esta manera se mitiga el riesgo de incumplimiento.

Perfil del Fondo:

Es un fondo de naturaleza abierta que busca proporcionar a los suscriptores un instrumento de inversion
con alto grado de liquidez, preservar el capital a través de un portafolio conservador, con inversiones en
titulos de contenido crediticio inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores (RNVE). A julio de
2017, el fondo administraba COP126.060 millones, teniendo un crecimiento de 24,2% frente al mismo
periodo del afio anterior.
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PERFIL DEL ADMINISTRADOR

Sociedad Comisionista de Bolsa, constituida bajo el nombre de Aparicio Vallejo en el afio 1959,
posteriormente cambia su razon social por Acciones y Valores S.A. en 1986. Sus labores como
administrador de activos de inversién inician en 1996 con la apertura del fondo de inversién Accival. En
la actualidad ofrece fondos de inversion, intermediacion de titulos, giros y remesas a través de su alianza
con Western Union. A julio de 2017 el valor de los fondos administrados por Acciones y Valores fue
COP148.722 millones.

SENSIBILIDAD DE LA CALIFICACION

Las calificaciones pueden afectarse por cambios materiales en el perfil de riesgo de calidad crediticia o
de mercado. Un cambio material con relacién a los lineamientos de Fitch para algun factor clave de la
calificacion podria generar que Fitch modifique la calificacion.

Contactos Fitch Ratings:

Verénica Vargas (Analista Lider)
Analista

+57 1 484 6770 Ext. 1029

Fitch Ratings Colombia S.A. SCV
Calle 692 No. 9 - 85,

Bogota, Colombia

Luis Lépez (Analista Secundario)
Director Asociado
+57 1 484 6770 Ext. 2003

Davie Rodriguez (Presidente del Comité de Calificacién)
Director Sénior
+ 1212 908 0386

Relacién con los medios: Monica Saavedra, Bogota, Tel. + 57 1 484 6770 Ext. 1931,
E-mail: monica.saavedra@fitchratings.com

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

Informacién adicional disponible en www.fitchratings.com y www.fitchratings.com.co.

Metodologia aplicada:

- Metodologia Global de Calificacién de Fondos de Deuda (Septiembre 6, 2016).

La calificacion otorgada no implica una calificacion de riesgo crediticio, ni es comparable con las
calificaciones de riesgo crediticio otorgadas por la Sociedad Calificadoras de Valores. La informacién ha
sido obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; y por consiguiente la firma no se hace

responsable de errores, omisiones o por los resultados obtenidos del uso de esta informacion.

Anexo 1. Informacién Regulatoria

NOMBRE EMISOR 0 ADMINISTRADOR Acciones y Valores S.A./Fondo de Inversion Colectiva Accival

Vista
NUMERO DE ACTA 4860
FECHA DEL COMITE 29 de agosto de 2017
PROPOSITO DE LA REUNION Revision Periddica
MIEMBROS DE COMITE Davie Rodriguez/Presidente

Arturo Rueda

Bertha Cantu

Las hojas de vida de los Miembros del Comité Técnico podran | http://www.fitchratings.com.co/DocumentosWeb/26-05-
consultarse en la pagina web: 2017%20Lista%20Comite%20Tecnico.pdf
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La calificacion de Fitch Ratings Colombia S.A. Sociedad Calificadora de Valores constituye una opinion profesional y en ningin
momento implica una recomendacién para comprar, vender o mantener un valor, ni constituye garantia de cumplimiento de las
obligaciones del calificado.

En los casos en los que aplique, para la asignacion de la presente calificacion Fitch Ratings considero los aspectos a los que alude
el articulo 4 del Decreto 610 de 2002, de conformidad con el articulo 6 del mismo Decreto, hoy incorporados en los articulos
2.2.2.2.2.y2.2.2.2.4., respectivamente, del Decreto 1068 de 2015.

Anexo 2. Definiciones de Escalas Nacionales de Calificacion

ESCALA DE CALIFICACION DE SENSIBILIDAD AL RIESGO DE MERCADO PARA FONDOS:

S1(col). Sensibilidad muy baja al riesgo de mercado. Se considera que los fondos calificados en ‘S1’ tienen una sensibilidad muy
baja al riesgo de mercado. En una base relativa se espera que los rendimientos totales y/o cambios en el valor del activo neto
exhiban una estabilidad alta y muestren una volatilidad relativa baja en una serie de escenarios de mercado. Estos fondos o
portafolios ofrecen una exposicién muy baja a las tasas de interés, spreads crediticios, riesgos cambiarios y, cuando apliquen, a los
efectos del apalancamiento y/o cobertura.

S2(col). Sensibilidad baja al riesgo de mercado. Se considera que los fondos calificados en ‘S2’ tienen una sensibilidad baja al
riesgo de mercado. En una base relativa, se espera que los rendimientos totales y/o cambios en el valor del activo neto exhiban
una estabilidad relativamente alta en una serie de escenarios de mercado. Estos fondos ofrecen una exposicion baja a las tasas de
interés, spreads crediticios, riesgos cambiarios y, cuando apliquen, a los efectos del apalancamiento y/o cobertura.

S3(col). Sensibilidad moderada al riesgo de mercado. Se considera que los fondos calificados en ‘S3’ tienen una sensibilidad
moderada al riesgo de mercado. En una base relativa, se espera que los rendimientos totales y/o cambios en el valor del activo
neto exhiban alguna variabilidad en una serie de escenarios de mercado, dada una exposicion mayor a las tasas de interés,
spreads crediticios, riesgos cambiarios y, cuando apliquen, a los efectos del apalancamiento y/o cobertura.

S4(col). Sensibilidad moderada a alta al riesgo de mercado. Se considera que los fondos calificados en ‘S4’ tienen una sensibilidad
moderada o "moderada a alta" al riesgo de mercado. En una base relativa, se espera que los rendimientos totales y/o cambios en
el valor del activo neto experimenten una variabilidad signicativa en una serie de escenarios de mercado, dada una exposicién
significativa a las tasas de interés, spreads crediticios, riesgos cambiarios y, cuando apliquen, a los efectos del apalancamiento y/o
cobertura.

S5(col). Sensibilidad alta al riesgo de mercado. Se considera que los fondos calificados en ‘S5’ tienen una sensibilidad alta al
riesgo de mercado. En una base relativa, se espera que los rendimientos totales y/o cambios en el valor del activo neto
experimenten una variabilidad sustancial en una serie de escenarios de mercado, dada una exposicién sustancial a las tasas de
interés, spreads crediticios, riesgos cambiarios y, cuando apliquen, a los efectos del apalancamiento y/o cobertura.

S6(col). Sensibilidad muy alta al riesgo de mercado. Se considera que los fondos calificados en ‘S6’ tienen una sensibilidad muy
alta al riesgo de mercado. En una base relativa, se espera que los rendimientos totales y/o cambios en el valor del activo neto
experimenten una variabilidad extrema en una serie de escenarios de mercado, dada una exposicion sustancial a las tasas de
interés, spreads crediticios, riesgos cambiarios y, cuando apliquen, a los efectos del apalancamiento y/o cobertura.

ESCALA DE CALIFICACION DE CALIDAD CREDITICIA PARA FONDOS:

AAAf(col). Una calificacion de Calidad Crediticia de Fondos ‘AAAf indica la maxima calidad crediticia del subyacente. Se espera
que los activos mantengan un factor de calificacion promedio ponderado (WARF, por sus siglas en inglés Weighted Average Rating
Factor) en linea con ‘AAAf.

AAf(col). Una calificacién de Calidad Crediticia de Fondos ‘AAf indica muy alta calidad crediticia del subyacente. Se espera que
los activos mantengan un factor de calificacion promedio ponderado (WARF, por sus siglas en inglés Weighted Average Rating
Factor) en linea con ‘AAf.

Af(col). Una calificacion de Calidad Crediticia de Fondos ‘Af’ indica alta calidad crediticia del subyacente. Se espera que los activos
mantengan un factor de calificacién promedio ponderado (WARF, por sus siglas en inglés Weighted Average Rating Factor) en
linea con ‘Af’.

BBBf(col). Una calificacion de Calidad Crediticia de Fondos ‘BBBf indica la maxima calidad crediticia del subyacente. Se espera
que los activos mantengan un factor de calificacién promedio ponderado (WARF, por sus siglas en inglés Weighted Average Rating
Factor) en linea con ‘BBBf'.

BBf(col). Una calificacion de Calidad Crediticia de Fondos ‘BBf’ indica calidad crediticia del subyacente especulativa. Se espera
que los activos mantengan un factor de calificacion promedio ponderado (WARF, por sus siglas en inglés Weighted Average Rating
Factor) en linea con ‘BBf.

Bf(col). Una calificacion de Calidad Crediticia de Fondos ‘Bf’ indica calidad crediticia del subyacente muy especulativa. Se espera
que los activos mantengan un factor de calificacion promedio ponderado (WARF, por sus siglas en inglés Weighted Average Rating
Factor) en linea con ‘Bf'.

CCCf(col). Una calificacion de Calidad Crediticia de Fondos ‘CCCf indica calidad crediticia del subyacente sustancialmente
especulativa, de tal forma que la exposiciéon material a activos cuyo incumplimiento es inminente o inevitable.

PERSPECTIVAS Y OBSERVACIONES DE LA CALIFICACION:
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PERSPECTIVAS. Estas indican la direccion en que una calificacion podria posiblemente moverse dentro de un periodo entre uno y
dos afios. Asimismo, reflejan tendencias que ain no han alcanzado el nivel que impulsarian el cambio en la calificacién, pero que
podrian hacerlo si contintian. Estas pueden ser: “Positiva”; “Estable”; o “Negativa”.

La mayoria de las Perspectivas son generalmente Estables. Las calificaciones con Perspectivas Positivas o Negativas no
necesariamente van a ser modificadas.

OBSERVACIONES. Estas indican que hay una mayor probabilidad de que una calificacion cambie y la posible direccion de tal
cambio. Estas son designadas como “Positiva”, indicando una mejora potencial, “Negativa”, para una baja potencial, o “En
Evolucion”, si la calificacién pueden subir, bajar o ser afirmada.

Una Observacién es tipicamente impulsada por un evento, por lo que es generalmente resuelta en un corto periodo. Dicho evento
puede ser anticipado o haber ocurrido, pero en ambos casos las implicaciones exactas sobre la calificacién son indeterminadas. El
periodo de Observacion es tipicamente utilizado para recoger mas informacién y /o usar informacioén para un mayor analisis.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS
LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE HTTPS/FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS
DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB
WWW.FITCHRATINGS.COM.CO. 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.
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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
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comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningiin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo
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La asignacién, publicacion o diseminacion de una calificacién de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexiéon con
cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretania, o las leyes de
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Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios financieros (licencia no. 337123) que
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