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El Fondo de Inversion Colectiva - FIC Pensiones Il es de naturaleza abierta con pacto de permanencia con un plan general de inversiones, cuyo
objetivo es brindar a los inversionistas una alternativa de inversion de corto plazo y mediano plazo, con retornos muy competitivos y realizando
inversiones principalmente en descuento de facturas y/o Derechos de contenido econdmico tales como cartera de créditos respaldada por
pagarés-libranzas y los contratos donde los pagadores, garantes o avalistas sean entidades sélidas y de amplio reconocimiento nacional. En
cuanto a las facturas, las partes involucradas en la inversion seran los emisores en calidad de proveedores de servicios y/o productos de sus
clientes, los cuales figuraran como pagadores y cuyo otorgamiento de cupo se realizara de acuerdo a los estandares, limites y politicas definidas
en el modelo interno de riesgo de crédito implementado por la Fiduciaria dando cumplimiento a la normatividad vigente

1. Informaciéon de desempeio y evolucion del valor de la unidad
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La rentabilidad presentd un comportamiento estable durante el semestre, al cierre del semestre la rentabilidad tuvo una variacion porcentual
de 0.93% pasando de 6.51% en Julio a 7.44% E.A en el mes de diciembre. La rentabilidad continu6 siendo competitiva ya que se sostuvo en
niveles por encima del promedio 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 se mantuvo estable para el periodo, siendo ésta una volatilidad baja con respecto a fondos de similares condiciones.

El valor de la unidad tuvo una apreciacion constante durante el periodo pasando de 16,967.573416 a 17,426.455071.

Informe Econémico:

En el Gltimo mes del afio 2019 se visualizé un panorama positivo en los mercados internacionales por tres temas importantes lo cual disminuyo
la aversion al riesgo de manera global, el primero es la Fase 1 del acuerdo comercial que tienen EEUU y China, la cual reduciria los aranceles
impuestos en distintas canastas de bienes chinos y la compra de mas productos agricolas por parte de china a EEUU, entre otros. Hay que tener
en cuenta que lo anterior no signifique el fin a la guerra comercial que existen entre estos dos paises, pero si conlleva a una solucion entre las
partes para alivianar lo que ha venido sucediendo en los Ultimos meses; para muchos analistas, este acuerdo se ha venido logrando debido a la
creciente desaceleracion econémica que se ha visto en China y por el inicio de la campaia electoral para presidente de EEUU, el segundo tema
importante es la victoria que tuvo de Boris Johnson en las elecciones parlamentarias en el Reino Unido lo cual dio una alta probabilidad de
obtener definitivamente el Brexit, tanto asi que el Boris se reunié con la presidenta de la Comision Europea Ursula Von Der Leyer para
establecer los parametros que tendra la nueva relacion con Europa y por ultimo tenemos las perspectivas de la economia global en 2020
positivas.

Por otra parte, la FED y el Banco central europeo mantuvieron sus tasas inalteradas y como se menciond anteriormente se encuentran optimistas
con la evolucién que ha tenido la economia mundial y la que podria llegarse a tener, sin embargo, la mayor preocupacion para las autoridades
monetarias a nivel mundial sigue siendo la débil inflacion alejada de los objetivos de politica que aln no parece reaccionar de manera
consistente a los estimulos monetarios.

En cuanto al entorno nacional, los mercados financieros también se vieron valorizados debido al optimismo global que se ha tenido en los
Ultimos meses y por el cese que tuvieron las protestas que se habian presentado desde el mes de noviembre del 2019 en Colombia. Por el lado
de la inflacion, se volvid a presentar una correccion en el mes de diciembre y paso de 3.84% en noviembre a 3.80% en dicho mes, quedando
levemente por debajo de las expectativas del mercado, sin embargo, la inflacion termino por segundo ano consecutivo dentro del rango meta
del Banrep. Para el 2020 varios analistas en Colombia esperan que la inflacion alcance maximos en el primer trimestre del ano y luego converja
hacia niveles del 3.4%. Se espera que para el afio 2020 el crecimiento econdmico colombiano tenga un crecimiento inferior al del afo 2019 y
por el lado de la tasa de intervencion del Banrep se espera que se mantenga estable en el 4.25% durante todo el afo segin comentarios de
analistas de Corficolombiana.

Por el lado de los mercados de deuda colombianos, existen panorama positivo ya que sigue siendo atractivo para los inversionistas extranjeros
por la facilidad de acceso y estabilidad, el Banco mundial mantuvo el pronostico de crecimiento para Colombia en el 2020 en un 3.6%. De
acuerdo con lo anterior Colombia cuenta con una realidad econémica y politica muy sensible a los acontecimientos mundiales que traiga el
2020.
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2. Composicion del Portafolio
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La composicion del portafolio estuvo alineada con respecto a la politica y estrategia de inversion donde se definid que el portafolio estara
mayormente invertido en titulos valores, tales como facturas y pagarés. La parte con mayor participacion en la composicion por calificacion
es el grupo de titulos que no requieren calificacion (N.R.), lo sigue el grupo de inversiones sin calificacion y las calificadas AAA que corresponden
a inversion en otros FICs y a la liquidez en cuentas de deposito respectivamente. En cuanto a la composicion por activo, la participacion en
disponible corresponde a los recursos en cuentas bancarias, que durante el periodo fue acorde a las necesidades de liquidez del Fondo con
respecto a las solicitudes de retiros por parte de los clientes.
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La composicion por sector es acorde a la estrategia y a la composicion definidas para el Fondo, en sector financiero computan tanto las
inversiones en cuentas bancarias como las inversiones en otros FICs, 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 en tasa fija ya que las inversiones se realizan al descuento obteniendo siempre una tasa fija
como tasa interna de retorno, y por la remuneracion percibida en 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 asignacion 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 del
proyecto 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

A Dic 31de A Dic 31  Analisis Analisis
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BALANCE GENERAL  ($COP MM)

2018 de 2019  Vertical  Horizontal ESTADO DE RESULTADOS ($SCOP MM) e S mrE Verdeel ool

Disponible 305 412 9.5% 35.4% .

Ingresos operacionales 808 479 100.0% -40.7%
Inversiones 7,520 3,945 90.5% -47.5%

TOTAL INGRESOS 808 479  100.0% -40.7%
Cuentas por cobrar - - 0.0% 0.00%

Gastos operacionales 209 116 100.0% -44.5%
TOTAL ACTIVO 7,825 4,357 100% -44.3%

9 B o

Cuentas por pagar 16 4 100% 76.5% TOTAL GASTOS 209 116 24.2% 44.5%
TOTAL PASIVO 16 4 0.1% 76.5% Rendimientos abonados 599 363 75.8% -39.4%
Patrimonio Especial Resul Ejer Anter 7,809 4,354 99.9% -44.2% TOTAL GASTOS Y COSTOS 808 479 100.0% -40.7%
TOTAL PASIVO Y ACREEDORES FIDUCIARIOS 7,825 4,357 100% -44.3% UTILIDAD O PEDIDA NETA 1 0
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El analisis vertical del balance general fue realizado tomando como parametro 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 tom6 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
5.

Jul Ago Sep Oct Nov Dic

2.46% 2.19% 1.66% 2.93% 3.89%  4.02%

os Bancarios 4.53% 4.40% 4.42% 8.51% 8.00%  9.42%
Admon Fondo Inversion Colectiva 75.09% 76.04% 55.62% 64.13% 68.58% 72.91%
Revisoria Fiscal y Auditoria externa 2.10%  1.87% 1.42%  2.51%  3.32%  3.42%
(CEENEREN OGN TENERENEEN - 1.14%  0.75%  0.45%  1.28% = 0.90% = 0.49%
Remuneracion fuerza ventas 14.39% 14.43% 11.35% 19.14% 3.27% 5.80%

Otros Gastos Operacionales 0.30% 0.32% 25.09% 1.50% 12.03% 3.94%
100% 100% 100% 100% 100%  100%

El gasto mas representativo del fondo fue la comision De Administracion de Fondos de Inversion Colectiva, seguida de la remuneracion por
fuerza de ventas.

La metodologia de calculo de la comision del fiduciario 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)]- 13.

“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 depésito y no estan amparados por el seguro de depésito
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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