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Segundo Semestre de 2.015

El Fondo de Inversion Colectiva Pensiones IV es de naturaleza abierta con pacto de permanencia, cuyo objetivo es brindar a los inversionistas
una alternativa de inversion de largo plazo con retornos muy competitivos y realizando inversiones sobre valores y titulos valores de excelente
calidad crediticia, principalmente pagarés de libranzas originados por la empresa Finsocial S.A., entidad con calificacién como Administrador

Primario de Activos Financieros de Crédito en *ABPS/S3+(col)’ con Perspectiva Positiva, otorgada por Fitch Ratings Colombia.

1. Informacion de desempeiio y evolucion del valor de la unidad
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La rentabilidad del fondo tuvo un incremento a lo largo del periodo, que como resultado dejé una variacion porcentual de 6.22% pasando de
3.15% E.A. a 9.37% E.A. El diferencial entre la rentabilidad antes y después de comision, muestra que la remuneracion de la sociedad
administradora no tuvo modificaciones durante la vigencia del periodo. La volatilidad de la rentabilidad para el periodo fue en promedio de
1.45%, siendo una volatilidad baja comparada con la del benchmark. El valor de la unidad tuvo una apreciacion constante durante el periodo
pasando de 10.574,138019 a 10.848,209590.

Informe Econémico:

Durante el segundo semestre del afio el principal driver que marcé la tendencia de los mercados continué siendo la tendencia negativa del
precio del petrdleo. Ante esto las tasas de cambio continuaron su senda de devaluacion lo cual se evidencid en el comportamiento al alza de la
TRM la cual alcanzd niveles histdricos durante el semestre. Adicional a ésta coyuntura, los mercados de renta fija continuaron viéndose
afectados por el incremento en las expectativas de inicio de subida de tasas por parte del banco central de EE.UU las cuales finalmente se
materializaron durante el mes de diciembre. A nivel local, el fendmeno de devaluacion continué aportando presiones inflacionarias por su
afectacion sobre los bienes transables de la economia asi como también lo hicieron el fendmeno de El Nifio y sus impactos sobre los precios de
los alimentos. Dados los altos niveles de inflacion, el Banco de la Republica decidié realizar aumentos en la tasa de intervencion con el fin de
anclar las expectativas de inflacion y encaminarla hacia el rango meta definido (2%-4%).

Ante ésta coyuntura, la curva de rendimientos de la deuda publica local presenté un movimiento paralelo al alza (desvalorizacion) influenciado
tanto por las presiones externas de subidas de tasas y la aversidn al riesgo como por las presiones internas por las decisiones de politica
monetaria que buscan la convergencia de la inflacion. Este comportamiento se caracterizd por ocasionar altas volatilidades en el mercado a lo
largo del semestre, sin embargo dada la composicion del portafolio del fondo la cual se encuentra concentrada en documentos de contenido
economico tales como pagarés-libranzas de originador calificado cuya solidez y estabilidad son analizadas y monitoreadas por medio del sistema
de administracion de riesgo de crédito, el comportamiento de la rentabilidad del fondo no se ve afectado de manera significativa por las
fluctuaciones de los precios y cambios de expectativas econdmicas y de politica monetaria como se evidencia en los graficos del inicio.

2. Composicion del Portafolio
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La composicién del portafolio en general estuvo alineada con respecto a
la politica y estrategia de inversion donde se definié que el portafolio
estara mayormente invertido en titulos valores, tales como pagarés de
libranzas.

La parte con mayor participacion en la composicién por calificacion es el
grupo de titulos que no requieren calificacion y sin calificacion, que
corresponden a titulos valores e inversion en otros FICs
respectivamente, las inversiones con calificacion AAA son los recursos
en cuentas de depdsito. En cuanto a la composicién por activo, la
participacion en disponible corresponde a los recursos en cuentas
bancarias necesarios para cumplir con los posibles retiros de clientes.
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4 o N ™\ La composicién por sector es acorde a la estrategia y a la composicion
Composicion por Sector Composicién por Renta por activo ya que la participacion en disponible es similar a la
participacion en sector financiero por tratarse de cuentas bancarias en
entidades financieras, de la misma manera ocurre con la participacion
en inversiones frente a la participacion en sector real.

La composicion por tipo de renta se concentra 100% en tasa fija ya que
las inversiones se realizan al descuento obteniendo siempre una tasa
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msector Fandare Besctor meal 4o m o T P fija como tasa interna de retorno, y por la remuneracién percibida en
\_ @ Sector Pablico gouos J = Tasa Fija _/ las cuentas de ahorro.

La exposicion al riesgo de mercado fue muy baja ya que el activo principal del Compartimiento no valora a precios de mercado, valora a Tir.

El riesgo de crédito es debidamente administrado con la politica de asignacidon de cupos, que para el sector real son otorgados mediante un
sistema que permite analizar, clasificar y calificar a los emisores & pagadores por su nivel de activos, estructura financiera, flujos de caja
proyectados e informacion crediticia, para el sector financiero se utiliza la metodologia CAMEL, dichos cupos son aprobados por el comité de
inversiones haciendo seguimiento semestral de sus principales indicadores.

3. Estados Financieros
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BALANCE GENERAL ($ MM) 2014 de 2015  Vertical Horizontal ($ MM) 2t 20l Vered RomzomE
i (o) o,
Disponible 364 M 11.6% 480.0% Ingresos operacionales 96 480 100.0% 400.6%
. Ingresos no operacionales = = 0.0% 0.0%
Inversiones 2,401 16,031 88.4% 567.6%
TOTAL INGRESOS 96 480 100.0% 400.6%
0, 0,
TOTAL ASSISE 2,765 18,142 100% 556.1% Gastos operacionales 22 149 100.0% 582.5%
Cuentas por pagar 7 21 100% 194.5% Gastos no operacionales 0 0 0.0% 0%
TOTAL PASIVO 7 21 0.1% 194.5% TOTAL GASTOS 22 149 31.0% 582.5%
Acreedores fiduciarios 2,758 18,121 99.9% 557.0% Rendimientos abonados 74 332 69.0% 347.2%
TOTAL PASIVO Y TOTAL GASTOS Y COSTOS 96 480 100.0% 400.6%
ACREEDORES FIDUCIARIOS 2,765 18,142 100% 556.1% UTILIDAD O PEDIDA NETA 0 0

El analisis vertical del balance general fue realizado tomando como pardmetro de comparacion el total activo para los activos, el total pasivo
para los pasivos, y el total pasivo mas acreedores fiduciarios, para el total pasivo, en el estado de resultados se tomd como parametro de
comparacion el total de ingresos para los ingresos operacionales, no operacionales, gastos y rendimientos abonados.

Para consulta, ingrese la siguiente ruta a través de la web:
http://www.gestionfiduciaria.co/informe-atesorar.html

4. Gastos
Jul Ago Sep Oct Nov Dic
Comisidn Fiduciaria 72.3% 74.3% 66.4% 69.7% 71.4% 88.9%
Honorarios 4.4% 4.0% 3.3% 2.8% 2.6% 5.1%
Gravamen Mov Financiero 0.4% 0.8% 0.8% 0.7% 0.6% 0.4%
Servicios Bancarios 0.2% 0.2% 0.4% 1.1% 1.3% 0.9%

Otros Gastos Operacionales  22.6% 20.6% 29.1% 25.7% 24.0% 4.6%
100.0% 100.0% 100.0%  100.0%  100.0%  100.0%

El gasto mas representativo del Compartimiento fue la comision fiduciaria.
La metodologia de calculo de la comision fiduciaria cumple con establecido por el reglamento del fondo, la cual fue definida de la siguiente
manera:

Valor Comision Diaria = Valor de cierre del dia anterior * {[(1+ Porcentaje de Comision E.A.)~(1/365)]- 1}.

"Las obligaciones de la sociedad administradora del fondo de inversion colectiva relacionadas con la gestion del portafolio son
de medio y no de resultado. Los dineros entregados por los inversionistas al fondo de inversion colectiva no son depositos, ni
generan para la sociedad administradora las obligaciones propias de una institucion de depdosito y no estan amparados por el
seguro de deposito del Fondo de Garantias de Instituciones Financieras FOGAFIN, ni por ninguno otro esquema de dicha
naturaleza. La inversion en el fondo de inversion colectiva esta sujeta a los riesgos de inversion, derivados de la evolucion de
los precios de los activos que componen el portafolio del respectivo fondo”.
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