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El Fondo de Inversion Colectiva - FIC Pensiones III es de naturaleza abierta estructurado por compartimientos con un plan general de inversiones,
cuyo objetivo es brindar a los inversionistas una alternativa de inversion de corto plazo con retornos muy competitivos y realizando inversiones
sobre valores vy titulos valores de excelente calidad crediticia.

1. Informacién de desempeiio y evolucion del valor de la unidad
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Durante el periodo de analisis la rentabilidad tuvo una variacion porcentual de 0.52% E.A., pasando de 8.51% a 9.03% E.A. La rentabilidad
continud siendo altamente competitiva ya que se sostuvo en los niveles mas altos entre sus pares dentro del benchmark. 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 tuvo un promedio de 0.07% para el periodo, siendo ésta una volatilidad baja. El valor de la unidad
tuvo una apreciacion constante durante el periodo pasando de 14,161.283174 a 14,669.580053.

Informe Econémico:

Durante el segundo semestre del afio los comportamientos del precio de los activos principales continuaron con altas volatilidades, como
consecuencia de eventos que causaron fuertes reacciones en el mercado como lo son: el resultado del Brexit, la victoria de Trump como presidente
de Estados Unidos, la NO aprobacion de Colombia del plebiscito por la paz, asi como la incertidumbre constante frente a los precios del petréleo.
A nivel global, se observd una significativa recuperacion en el precio del petroleo después de que la OPEP acordara recorte de produccion con
algunos de los principales paises productores no miembros con el fin de recuperar el equilibrio del mercado. Simultaneamente, conforme con las
expectativas del mercado La Reserva Federal (Fed) subid finalmente los tipos de interés de referencia en Estados Unidos, la autoridad monetaria
aumento en 25 pbs el rango de la tasa hasta 0.50% y el 0.75%, la decisién se soporta en los resultados recientes en las variables del objetivo de
la politica monetaria y el balance positivo de la economia.

A nivel local, se observaron hechos particulares sobre el mercado, una de estas fue el descenso de la inflacion en los Ultimos 5 meses ajustandose
a niveles cercanos del rango meta definido por el banco central y el prondstico del mercado tras los efectos del fendmeno del nifio y el paro
camionero, la desaceleracion del IPC de alimentos fue el que mas contribuyd a reducir el costo de vida; hecho que llevo a la junta directiva del
Banco de la Republica a reducir la tasa de interés de intervencion en 25 pbs vy la fijo en 7,50%. Otros factores fundamentales en la decision de la
reduccion de tasa del banco central son: el menor crecimiento de la economia, los elevados niveles de las tasas reales, el buen desempefio del
peso colombiano por la mejora en el precio del petroleo y la reduccion del déficit en cuenta corriente por cuenta de la moderacion interna. Por los
motivos anteriormente expuestos y principalmente por el panorama de subida de tasas de interés en EE. UU., la renta fija a nivel local sigue
siendo atractiva para inversionistas externos. Vale la pena mencionar otro factor clave que fue la reciente aprobacién de la reforma tributaria que
busca obtener resultados netos positivos para el gobierno y la economia en general, manteniendo la calificacion soberana del pais en Grado de
inversion (BBB) y asi mismo continuar disminuyendo el desbalance externo en donde la dependencia de flujos extranjeros sea cada vez menor.

2. Composicion del Portafolio

. N\ ™ La composicion del portafolio en general estuvo alineada con respecto
Composicion por Calificacian Composicion por Activo a la politica y estrategia de inversién donde se definié que el portafolio
estarda mayormente invertido en titulos valores y documentos
representativos de obligaciones dinerarias, tales como facturas, donde
los pagadores tengan emision de valores calificados con grado de
inversion y sean transados en el mercado de valores.
La parte con mayor participacién en la composicién por calificaciéon es
el grupo de titulos que no requieren calificacién, lo sigue el grupo de
inversiones con calificacion AAA.
W A S Ot N Di W A Sep Ot Nov D En cuanto a la composicidon por activo, la participacion en disponible
corresponde a los recursos en cuentas bancarias.
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4 A4 "\ La composicidn por sector es acorde a la estrategia y a la composicién

Composicion por Sector Composicion por Renta definidas para el Fondo, en sector financiero computan tanto las
inversiones en cuentas bancarias como las inversiones en otros Fic's,
de la misma manera ocurre con la participacion en inversiones frente a
la participacion en sector real ya que todo lo que se encuentra invertido
regularmente es del sector real por ser el sector que requiere
apalancamientos a través del descuento de facturas.

La composicion por tipo de renta se concentra en tasa fija ya que las

W Age Sep Ot Nov  Dic W A S 0t Nov D inversiones se realizan al descuento obteniendo siempre una tasa fija
B Sector Financiero O Sector Real . 3 como tasa interna de retorno, y por la remuneracion percibida en las
\ msector Piblico OOtros JAR BTasafija  WCtaahofcte  OFic's ) 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 fue debidamente mitigado con la politica de asignacién de cupos, que para el sector real son otorgados mediante un sistema
que permite analizar, clasificar y calificar a los emisores 6 pagadores por su nivel de activos, estructura financiera, flujos de caja proyectado 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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2015 Vertical  Horizontal ESTADO DE RESULTADOS 2015 de 2016 Vertical Horizontal
. . 0, - 0,
Disponigls S 1,259 12.3% 66.6% Ingresos operacionales 1,667 1,618 100.0%  -2.9%
i . 0, - . D/ R
Inversiones ) 10,156 8,958 87.5% 11.8% Ingresos no operacionales ~ - 0.0% N/A
Cuentas por cobrar 0.01 0.32 0.0% 2670%
2 ’ ° TOTAL INGRESOS 1,667 1,618 100.0%  -2.9%
Otros Activos 16 15 0.2% -0.6% "
Gastos operacionales 502 456  99.9% -9.1%
TOTAL ACTIVO 13,946 10,233 100% -26.6% = ) | 0 0 0,10
Cuentas por pagar 25 17 100%  -30.0% astlnolopenigtionales 1% N/A
0, - 0,
TOTAL PASIVO 25 17 0.2% 30.0% TOTAL GASTOS 502 457  28.2% 9.1%
Acreedores fiduciarios 13,922 10,216 99.8%  -26.6% Rendimientos abonados 1,165 1,161 71.8% -0.3%
TOTAL PASIVO Y TOTAL GASTO? Y COSTOS 1,667 1,618 100.0% -2.9%
ACREEDORES FIDUCIARIOS 13,946 10,233 100% -26.6% 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 tomé 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.com.co/productos/fondos-de-inversion-colectiva.html

4. Gastos
Jul  Ago Sept Oct Nov Dic
Comisién Fiduciaria 61% 61% 61% 59% 60% 60%
Honorarios 6% 1% 6% 6% 1% 6%
Gravamen Mov Financiero 1% 1% 1% 1% 1% 1%
Servicios Bancarios % 4% 4% 4% 4% 4%

Otros Gastos Operacionales 28% 34% 29% 31% 35% 30%
100% 100% 100% 100% 100% 100%

El gasto mas representativo del Compartimiento es la comision fiduciaria, la metodologia para el calculo de esta comision cumple con lo 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}.

El gasto que correspondiente a otros gastos operacionales, es principalmente de comision por adquisicion de activos, labores contratadas con
terceros, la cual es un porcentaje del valor del descuento aplicado a los titulos que haya conseguido el originador, de acuerdo a lo estipulado en
el contrato.

"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 depdsitos, ni
generan para la sociedad administradora las obligaciones propias de una institucion de deposito 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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