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Generalidades

Durante el segundo semestre del ano 2018 los mercados de renta
fija presentaron niveles moderados de volatilidad. En Estados Unidos
la Reserva Federal incrementd la tasa de interés hasta el 2.5% en
diciembre. Sin embargo, el tono de la FED con relacién a politica
monetaria para el préximo afo generd que los bonos del tesoro
disminuyeran hasta el 2.68%, debido a las menores expectativas de
inflacién y de crecimiento econdmico del ano 2019, ante los
efectos que se generen de la guerra comercial entre China y
Estados Unidos. Asi mismo, es importante evaluar el impacto en los
mercados por el cierre del gobierno norteamericano, con respecto
a la negativa del congreso por aprobar un mayor gasto hacia la
construccién del muro fronterizo con México.
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En el contexto local los datos macroecondmicos también fueron
importantes. En politica monetaria la tasa de intervencién del Banco
de la Republica cerrd el ano 2018 en el 4.25%, nivel que esperamos
se mantenga hasta abril del afo 2019, periodo en el cual los
agentes del mercado esperan que el Emisor incremente la tasa
repo hasta el 4.5%. La inflacién finalizd el ano en el 3.18%, nivel
inferior al registrado en el ano 2017 del 4.08%. No obstante, la
previsidbn es que éste indicador se ajuste en el primer trimestre del
ano 2019 hacia el 3.5% dado a los efectos que ocasione el
fendmeno del nifo en el precio de los alimentos.
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Teniendo en cuenta que el fondo inicid operaciones en octubre de
2018, la gestidn del portafolio hasta el cierre del ano se ejecutd bajo
los lineamientos de inversion establecidas en el reglamento y en
concordancia a las recomendaciones realizadas por el Comité de
Inversiones.

Como resultado de la estrategia de inversion en este periodo, la
rentabilidad neta del mes de diciembre se ubicd en el 3,99% EA, con
una volatilidad del 0.16% EA. Lo anterior obedece al resultado de la
composicion éptima del portafolio en titulos del tramo corto y medio
en fitulos a tasa fija, IPC e IBR. Para el préximo semestre la estrategia
buscard mantener una gestién eficiente de los recursos, buscando
mantener una duracion modificada del portafolio entre 1.5 afos,
con el fin de ofrecer rentabilidades competitivas a 180 dias para los
inversionistas del fondo.

ACCIVAL ASSET MANAGEMENT

www.accivalores.com

MARCELA RAMIREZ

Administrador de Portafolio Renta Variable
marcela.ramirez@accivalores.com
+05713257800 ext 1301

DANY LEGUIZAMON

Analista Gestion de Activos
dany.leguizamon@accivalores.com
+0571 3257800 ext 1712




Desempeno del Fondo Durante el Periodo

Ultimos Anual

Semestre 12 meses 2018 2017 2016
Rentabilidad E.A. Bruta NA NA NA NA NA
Rentabilidad E.A. Neta NA NA NA NA NA
Volatilidad de la rentabilidad NA NA NA NA NA
Segundo Semesire 2018
jul-18 ago-18 sep-18 oct-18 nov-18 dic-18
Rentabilidad E.A. Bruta(30D) NA NA NA NA 3.731% 4.095%
Rentabilidad E.A. Neta(30D) NA NA NA NA 3.628% 3.991%
Volatilidad de la Rentabilidad NA NA NA NA 0.215% 0.163%
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Evolucion del Valor de la Unidad
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Valor Cartera Valor de Unidad NUmero de  NUmero de

(Millones $) Bruta Unidades Suscriptores
30/06/2018 NA 0.00 NA NA
31/07/2018 NA 0.00 NA NA
31/08/2018 NA 0.00 NA NA
30/09/2018 NA 0.00 NA NA
31/10/2018 $7.378,010,384 10012.85 736877.90 110
30/11/2018 $9.377,031,406 10042.22 933791.07 176
31/12/2018 $11,427,571,215 10075.66 1134213.06 203

En el detalle de los gastos del FIC se observa que la comisién por administracién se constituye en uno de los
mayores gastos del fondo. Adicionalmente, existen otfros gastos relacionados con la operatividad y gestion
administrativa del fondo los cuales se detallan a continuacién:

Gastos

. Semestre Il - 2017 Semestre Il - 2018
Valores en miles de pesos

GASTOS ND 100%
Valoracion Instrumentos de Deuda ND 14%
Servicios de Administracion E Intermediacion ND 5%
Comisiones de Administracién ND 31%
Perdida en Valoracion Derivados ND 48%
Oftros gastos operacionales ND 1%

ACCIVAL ASSET MANAGEMENT www.accivalores.com



Estados Financieros y Notas

BALANCE GENERAL Semestre I - . Semestre Il - . A. Horizontal
) A. Vertical A. Vertical X

Valores en miles de pesos 2017 2018 V. Absoluto V. Relativo
ACTIVO ND ND 11,452,087 100.00% ND ND
Bancos ND ND 1,401,215 12.24% ND ND
Compromisos de Transf. En Op. Repo ND ND 1,040,941 9.09% ND ND
Inv Vlor Raz Cambio En Resultado ND ND 8,806,025 76.89% ND ND
Depositos ND ND 180,000 1.57% ND ND
Deudores ND ND 23,906 0.21% ND ND
PASIVO ND ND 24,515 0.21% ND ND
Comisiones y Honorarios ND ND 4,779 0.04% ND ND
Acreedores Varios ND ND 19,736 0.17% ND ND
PATRIMONIO ND ND 11,427,571 99.79% ND ND
Participacion en Fondos de Inv ND ND 11,427,571 99.79% ND ND

ESTADO DE RESULTADO A. Horizontal
Semzeos]ir7e - A vertical Semzeos]irae - A Vertical
Valores en miles de pesos V. Absoluto V. Relativo
INGRESOS ND ND 131,194 100.00% ND ND
Ingresos flnonC|eros OP del Mcdo ND ND 9073 6.92% ND ND
Monetario
Por aumentos en el VIr Razonable ND ND 105,897 80.72% ND ND
Financieros Fondos de Garantias ND ND 5717 4.36% ND ND
Por Vta de Inversiones ND ND 10,507 8.01% ND ND
GASTOS ND ND 64,192 48.93% ND ND
Valoracion Instrumentos de Deuda ND ND 9,280 7.07% ND ND
Servicios f:ie Admmlsfroaon E ND ND 2982 297% ND ND
Intermediacion
Comisiones de Administracion ND ND 20,187 15.39% ND ND
Perdida en Valoracion Derivados ND ND 31,094 23.70% ND ND
Oftros gastos operacionales ND ND 649 0.49% ND ND
Ganancias o Perdidas ND ND 67,001 51.07% ND ND

“Las obligaciones de la sociedad administradora del fondo de inversién colectiva relacionadas con la gestion del portafolio
son de medio y no de resultado. Los dineros entregados por los inversionistas al fondo no son depdsitos, ni generan para la
sociedad administradora las obligaciones propias de una instituciéon de depdsito y no estén amparados por el seguro de
depdsito del Fondo de Garantias de Instituciones Financieras- FOGAFIN, ni por ninguno otfro esquema de dicha naturaleza.
La inversion en el fondo de inversidn colectiva estd sujeta a los riesgos de inversidn, derivados de la evolucion de los precios
de los activos que componen el portafolio del respectivo fondo de inversién colectiva”

Es de aclarar que los balances generales de la cartera de Accival pueden ser consultados en nuestra pdgina web
www.accivalores.com en el link de estados financieros informe de gestion y rendicidon de cuentas de Accival.
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