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INFORME DEL REVISOR FISCAL DE OLD MUTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A. SOBRE EL
FONDO DE INVERSION COLECTIVA CERRADO COMPRAR PARA ARRENDAR-I EN
CUMPLIMIENTO DEL NUMERAL 3.3.3.7. DEL CAPITULO 3, TITULO |, PARTE |, DE LA
CIRCULAR EXTERNA 029 DE 2014

Sefnores Accionistas
Old Mutual Sociedad Fiduciaria:

Informe sobre los estados financieros

He auditado los estados financieros del Fondo de Inversién Colectiva Cerrado Comprar para
Arrendar - |, (el Fondo) administrado por Old Mutual Sociedad Fiduciaria S.A,, (la Fiduciaria), los
cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2017 y los estados
de resultados integrales, de cambios en los activos netos de los inversionistas y de flujos de
efectivo por el afio que terminé en esa fecha y sus respectivas notas, que incluyen las politicas
contables significativas y otra informacién explicativa.

Responsabilidad de la administracion en relacién con los estados financieros

La administracién de la Fiduciaria, como sociedad administradora del Fondo, es responsable por
la adecuada preparacion y presentacién de estos estados financieros de acuerdo con Normas de
Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en Colombia. Esta responsabilidad incluye:
disefar, implementar y mantener el control interno relevante para la preparacién y presentacién
de estados financieros libres de errores de importancia material, bien sea por fraude o error:
seleccionar y aplicar las politicas contables apropiadas, asi como establecer los estimados
contables razonables en las circunstancias.

Responsabilidad del revisor fiscal

Mi responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados financieros con base en
mi auditoria. Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis funciones y efectué mi
examen de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria aceptadas en Colombia. Tales
normas requieren que cumpla con requisitos éticos, planifique y efectue la auditoria para
obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros estan libres de errores de
importancia material.

Una auditoria incluye realizar procedimientos para obtener evidencia sobre los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio
del revisor fiscal, incluyendo la evaluacién del riesgo de errores de importancia material en los
estados financieros. En dicha evaluacién del riesgo, el revisor fiscal tiene en cuenta el control
interno relevante para la preparacion y presentacién de los estados financieros, con el fin de
disenar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias. Una auditoria
también incluye evaluar el uso de politicas contables apropiadas y la razonabilidad de los
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estimados contables realizados por la administracién, asi como evaluar la presentacién de los
estados financieros en general.

Considero que la evidencia de auditoria que obtuve proporciona una base razonable para
fundamentar la opinién que expreso a continuacion.

Opinién

En mi opinién, los estados financieros que se mencionan, preparados de acuerdo con
informacién tomada fielmente de los libros auxiliares y adjuntos a este informe, presentan
razonablemente, en todos los aspectos de importancia material, la situacién financiera del
Fondo, administrado por la Fiduciaria al 31 de diciembre de 2017, los resultados de sus
operaciones y sus flujos de efectivo por el afio que terminé en esa fecha, de acuerdo con
Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en Colombia, aplicadas de
manera uniforme con el afo anterior.

Otros asuntos

Los estados financieros del Fondo al y por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016 se
presentan exclusivamente para fines de comparacion, fueron auditados por mi'y en mi informe
de fecha 27 de febrero de 2017, expresé una opinién sin salvedades sobre los mismos.

Informe sobre otros requerimientos legales y regulatorios
Con base en el resultado de mis pruebas, en mi concepto durante 2017.

a) La contabilidad del Fondo ha sido llevada por la Fiduciaria conforme a las normas legales y a
la técnica contable.

b) Las operaciones registradas en los libros auxiliares de la Fiduciaria, se ajustan al reglamento
del Fondo.

c) La correspondencia y los comprobantes de las cuentas se llevan Y Se conservan
debidamente.

d) Se ha dado cumplimiento a las normas e instrucciones de la Superintendencia Financiera de
Colombia relacionadas con la implementacion e impacto en el estado de situacion
financiera y en el estado de resultados de los sistemas de administracién de riesgos
aplicables al Fondo.

Para dar cumplimiento a lo requerido en los articulos 1.2.1.2. y 1.2.1.5. del Decreto Unico
Reglamentario 2420 de 2015, modificados por los articulos 4 y b del Decreto 2496 de 2015,
respectivamente, en desarrollo de la responsabilidad del Revisor Fiscal contenida en el numeral
3° del articulo 209 del Cédigo de Comercio, relacionada con la evaluacién de si hay y son
adecuadas las medidas de control interno, de conservacion y custodia de los bienes de la



Sociedad o de terceros que estén en su poder, emiti un informe separado sobre Old Mutual
Sociedad Fiduciaria S.A. que administra el Fondo, de fecha 22 de febrero de 2018.

R o)

Revisor Fiscal de
Old Mutual Sociedad Fiduciaria S.A.
T.P. 149451 - T
Miembro de KPMG S.A.S.

22 de febrero de 2018



OLD MUTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A.
OLD MUTUAL FONDO DE INVERSION COLECTIVA CERRADO COMPRAR PARA ARRENDAR - |
Estado de Situaciéon Financiera

ACTIVO

Efectivo y equivalentes de efectivo
Instrumentos de patrimonio y participacion
Inversiones derechos fiduciarios

Propiedades de inversion
Cuentas por cobrar

Total activo

PASIVO

Cuentas por pagar
Pasivos no financieros

Total pasivo

ACTIVOS NETOS DE LOS INVERSIONISTAS
Bienes fideicomitidos - acreedores fiduciarios

Total activos netos

(Expresados en miles de pesos)

Veéanse las notas que son parte integral de los estados financieros.

S ‘G(‘)Mi ‘h)

Carolina Nieto Murillo (na Maria ®Ehoa Bustbmante

Representante Legal (*)

Contador Publico (*)
T.P. 113875 -T

Nota

© 0 o~

-
o

11
12

13

31 de diciembre de

2017 2016

62,453,901 $ 24,087,770
4,857,870 3,416,055
53,637,840 16,910,000
266,922,430 240,641,667
403,057 29,306,014
388,175,098 $ 314,361,506
1,018,871 $ 516,961

322,056 -
1,340,927 516,961
386,834,171 313,844,545
386,834,171 $ 313,844,545

Mool .
Nancy Paola MarroquintVillescas

Revisor Fiscal de Old Mutual
Sociedad Fiduciaria S.A.
T.P. 149451 -T
Miembro de KPMG S.A.S.

(Véase miinforme del 22 de febrero de 2018)

(*) Los suscritos Representante Legal y Contador PUblico certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones
contenidas en estos estados financieros y que los mismos han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad del Fondo.



OLD MUTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A.
OLD MUTUAL FONDO DE INVERSION COLECTIVA CERRADO COMPRAR PARA ARRENDAR - |
Estado de Resultados Integrales
(Expresados en miles de pesos)

Por los afios terminados en

Nota 31 de diciembre de
2017 2016
Operaciones continuas
Ingreso de actividades ordinarias
Ganancia por valoracion de inversiones a valor razonable - Instrumentos de patrimonio $ 30,790 $ 535,687
Pérdida en venta de inversiones (1,624) (22)
Ganancia en arrendamientos y otros ingresos de bienes inmuebles 14 13,164,613 6,270,698
Ganancia en valoracion en derechos fiduciarios 5,467,912 2,850,000
Ingresos reevaluacion propiedad de inversion 15 14,626,777 25,655,624
33,288,468 35,311,987
Otros ingresos
Intereses 1,670,138 1,918,770
Otros ingresos operacionales - 12,296
1,670,138 1,931,066
Otros gastos 16 10,577,685 9,142,259
Total rendimientos abonados $ 24,380,921 $ 28,100,794

Véanse las notas que son parte integral de los estados financieros.

Ty b \/;\

Carolina Nieto Murillo

tolaEamauny

Nancy Paola Marroquin Villescas

Representante Legal (*) Contador Publico (*) Revisor Fiscal de Old Mutual
T.P.113875-T Sociedad Fiduciaria S.A.
T.P. 149451 -T

Miembro de KPMG S.A.S.
(Véase miinforme del 22 de febrero de 2018)

(") Los suscritos Representante Legal y Contador Publico certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos
estados financieros y que los mismos han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad del Fondo.
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OLD MUTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A.
OLD MUTUAL FONDO DE INVERSION COLECTIVA CERRADO COMPRAR PARA ARRENDAR - |

Estado de Flujos de Efectivo
(Expresados en miles de pesos)

Flujos de efectivo por
actividades de operacion

Rendimientos abonados $

Conciliacion entre los rendimientos abonados y el efectivo
provisto (usado) en las actividades de operacion:
Neto aportes y retiros
Ganancia en valoracion en derechos fiduciarios
Ganancia revaluacion propiedad de inversién
Ganancia por valoracion de inversiones
Pérdida en venta de inversiones
Disminucién en cuentas por cobrar
Disminucion en otros activos
Aumento de propiedades de inversion
Aumento en cuentas por pagar
Aumento en pasivos no financieros
Aumento (disminucidn) en inversiones

Por los afos terminados en
31 de diciembre de

Flujo de efectivo neto provisto (utilizado en) actividades de operacié

Disminuciéon neto en el efectivo

Efectivo al inicio del afio

Etectivo al tinal del penodo . $

2017 2016
24,380,921 $ 28,100,794
48,608,705 53,444,974
(5,467,912) (2,850,000)
(14,626,777) (25,655,624)
(30,790) (535,687)
1,624 22
28,902,957 61,314,808
- 130
(11,853,986) (136,894,350)
501,910 137,151
322,056 -
(32,572,578) 1,747,445
38,366,131 (21,190,337)
38,366,131 (21,190,337)
24,087,770 45,278,107
62,453,901 $ 24,087,770

Véanse las notas que son parte integral de los estados financieros.

—
Carolina Nieto Murillo
Representante Legal (*)

Lida Maria O oé Bustahante
Contador Publico (*)
T.P. 113875 -T

e arogun\)
14
Nancy Paola Marroqiin Villescas

Revisor Fiscal de Old Mutual
Sociedad Fiduciaria S.A.
T.P. 149451 -T
Miembro de KPMG S.A.S.

(Véase miinforme del 22 de febrero de 2018)

(*) Los suscritos Representante Legal y Contador Publico certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones
contenidas en estos estados financieros y que los mismos han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad del

Fondo.



OLD MUTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A.
OLD MUTUAL FONDO DE INVERSION COLECTIVA CERRADO
COMPRAR PARA ARRENDAR -1
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2017
(Cifras expresadas en miles de pesos excepto el nimero de unidades y el valor por unidad)

ENTIDAD REPORTANTE

Old Mutual Fondo de Inversion Colectiva Cerrado Comprar para Arrendar | inicié operaciones
el 07 de julio de 2011, de acuerdo con resolucion de aprobacion No. 2010085815-025 emitida
el 9 de mayo de 2011, por la Superintendencia Financiera de Colombia, bajo el nombre de
Cartera Colectiva Inmobiliaria Cerrada y por Compartimentos Interbolsa Inmobiliaria,
administrada por Interbolsa S.A. Sociedad Administradora de Inversion (SAl).

El 16 de noviembre de 2012, la Superintendencia Financiera de Colombia expidié una orden
administrativa mediante la cual ordend a Interbolsa Sociedad Administradora de: Inversion
(SAl) a suspender la vinculacion de nuevos adherentes a las carteras colectivas administradas
y convocar Asambleas informativas y deliberatorias, con el fin de determinar el futuro de las
carteras colectivas administradas y notificar a los inversionistas del proceso de toma posesion
y posterior liquidacion. ~

Por tanto el dia 4 de diciembre de 2012, los Inversionistas de la Cartera Colectiva Cerrada y
por Compartimentos Interbolsa inmobiliaria en Asamblea Extraordinaria decidieron trasladar la
administracion de la Cartera Colectiva a la sociedad Fiduciaria Old Mutual, cuyo proceso fue
formalizado el 1 de marzo de 2013, fecha en la cual inicié6 la administracion de la Cartera
Colectiva por parte de Skandia Sociedad Fiduciaria S.A (ahora Old Mutual Sociedad Fiduciaria
S.A'y se hizo la inscripcién de la misma ante la Superintendencia Financiera de Colombia.

El Fondo es de naturaleza inmobiliaria, y su politica de inversion es una concentracién minima
equivalente al setenta y cinco por ciento (75%) de los activos del Fondo en bienes inmuebles
y/o proyectos inmobiliarios; en titulos emitidos en procesos de titularizacion hipotecaria o
inmobiliaria; en derechos fiduciarios de patrimonios autonomos conformados por bienes
inmuebles, o en participaciones en fondos de inversion colectiva inmobiliarios del exterior que
tengan caracteristicas andlogas a las previstas para los fondos de inversion colectiva
inmobiliarios y en general en los activos mencionados en el articulo 3.5.1.1.2. del Decreto 2555
de 2010 y demas normas que lo reglamenten, modifiquen, adicionen o sustituyan.

El Fondo cuenta con una politica de inversién orientada a la adquisicion de inmuebles que
cuenten con contrato de arrendamiento vigente o de inmuebles desocupados que tengan el
potencial de generar ingresos derivados del arrendamiento u otro tipo de explotacion
economica similar sobre los mismos, o en inmuebles por construir o en proceso de
construccion que cuenten con un potencial importante de generacidn futura de canones de
arrendamiento y/o valorizacion.

El Fondo es cerrado inmobiliario, es decir, los derechos de los inversionistas del Fondo solo se
redimiran al vencimiento del término de duracién del mismo, la venta en el mercado secundario
y/o conforme al proceso establecido para su liquidacion. El Fondo hace parte de la familia de
Fondos Inmobiliarios de Old Mutual Fiduciaria S.A.

El Fondo se encuentra activo y la Ultima rendicion de cuentas se efectud con corte al 31 de
diciembre de 2017 y fue enviada el 15 de enero de 2018 a los participes.

(Continua)



OLD MUTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A.
OLD MUTUAL FONDO DE INVERSION COLECTIVA CERRADO
COMPRAR PARA ARRENDAR - |
Notas a los Estados Financieros

BASES DE PREPARACION

2.1 Marco técnico normativo

Los estados financieros individuales han sido preparados de acuerdo con las Normas de
Contabilidad y de Informacion Financiera aceptadas en Colombia (NCIF), establecidas en la
Ley 1314 de 2009, reglamentadas por el Decreto Unico Reglamentario 2420 de 2015
modificado por los Decretos 2496 de 2015, 2131 de 2016 y 2170 de 2017. Las NCIF aplicables
en 2017 se basan en las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), junto con
sus interpretaciones, emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(International Accounting Standards Board — IASB, por sus siglas en inglés); las normas de
base corresponden a las traducidas oficialmente al espafiol y emitidas por el IASB al 31 de
diciembre de 2015.

El Fondo aplica a los presentes estados financieros individuales la siguiente excepcion
contemplada en Titulo 4 Regimenes especiales del Capitulo 1 del Decreto 2420 de 2015:

¢ La NIC 39 y la NIIF 9 respecto de la clasificacion y la valoraciéon de las inversiones, para
estos casos continlia aplicando lo requerido en la Circular Basica Contable y Financiera
de la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC).

Para efectos legales en Colombia, los estados financieros principales son los estados
financieros individuales.

La Administracion aprob6 la transmision de los estados financieros con corte al 31 de
diciembre de 2017 del Fondo ante la Superintendencia Financiera de Colombia el 2 de enero
de 2018.

2.2. Bases de medicion y presentacion

Los estados financieros individuales del Fondo han sido preparados sobre la base del costo
historico con excepcién de los instrumentos financieros al valor razonable con cambios en
resultado que son medidos al valor razonable.

2.3. Moneda funcional y de presentacién

Las partidas incluidas en los estados financieros del Fondo se expresan en la moneda del
ambiente econdémico primario donde opera el Fondo (pesos colombianos). Los estados
financieros se presentan “en pesos colombianos”, que es la moneda funcional de la Sociedad

Administradora y la moneda de presentacion.

Toda la informacion es presentada en miles de pesos y se redonded a la unidad mas cercana.

(Continua)



OLD MUTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A.
OLD MUTUAL FONDO DE INVERSION COLECTIVA CERRADO
COMPRAR PARA ARRENDAR -1
Notas a los Estados Financieros

2.4 Uso de estimaciones y juicios

La preparacion de los estados financieros requiere que el Fondo realice juicios, estimaciones y
supuestos contables que afectan los montos de ingresos y gastos, activos y pasivos, y
revelaciones relacionadas, y también la revelacion de pasivos contingentes al cierre del
periodo sobre el que se informa. Estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor
informacion disponible en la fecha de emision de los presentes estados financieros, pero es
posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlos en
periodos préoximos, o que se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio
de estimacion en los correspondientes estados financieros futuros.

En la aplicacion de las politicas contables del Fondo se ha realizado los siguientes juicios y
estimaciones, que tienen efecto significativo sobre los importes reconocidos en los presentes
estados financieros:

e Evaluacion de la existencia de indicadores de deterioro para determinar la existencia de
pérdidas de deterioro de valor (activos financieros y no financieros).

e  Supuestos utilizados para el célculo del valor razonable de los instrumentos financieros.

¢ La estimacion del valor razonable de los activos financieros, para los que se han utilizado
una jerarquia que refleja el nivel de informacién utilizada en la valoracion.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Las politicas contables y las bases establecidas a continuacién han sido aplicadas
constantemente en la preparacion de los estados financieros de acuerdo con las Normas de
Contabilidad y de Informacion Financiera aceptadas en Colombia (NCIF), a menos que se
indique lo contrario.

3.1 Efectivo y equivalentes de efectivo

Los movimientos de cuentas bancarias en moneda nacional en bancos y otras entidades
financieras, son registrados en el rubro del disponible, estos movimientos son conciliados con
los respectivos estados de cuenta de forma diaria y mensual.

3.2 Inversiones a valor razonable con cambios en resultados

Se Incluyen las inversiones adquiridas por el Fondo con la finalidad de mantener una reserva
secundaria de liquidez, adquirir el control directo o indirecto de cualquier sociedad del sector
financiero o de servicios, cumplir con disposiciones legales o reglamentarias, o con el objeto
exclusivo de eliminar o reducir el riesgo de mercado a que estan expuestos los activos,
pasivos u otros elementos de los estados financieros.

(Continta)



OLD MUTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A.
OLD MUTUAL FONDO DE INVERSION COLECTIVA CERRADO
COMPRAR PARA ARRENDAR -1
Notas a los Estados Financieros

Las inversiones a valor razonable corresponden a todo valor o titulo y, en general, cualquier
tipo de inversion que ha sido adquirida con el propésito principal de obtener utilidades por las
fluctuaciones a corto plazo del precio. '

Los valores de deuda clasificados como inversiones a valor razonable se valoran de acuerdo
con el precio suministrado por el proveedor de precios para valoracion designado como oficial
para el segmento correspondiente, de acuerdo con las instrucciones establecidas en la
Circular Basica Juridica, teniendo en cuenta las siguientes instrucciones:

a. Las inversiones a valor razonable, representadas en valores o titulos de deuda, se valoran
con base en el precio determinado por el proveedor de precios utilizando la siguiente
formula:

VR =VN * P§

Donde VR corresponde a valor razonable,” VN corresponde valor nominal y PS
corresponde al precio sucio determinado por el proveedor de precios de valoracion.

b. Para los casos excepcionales en que no exista, para el dia de valoracion, valor razonable
se aplica la valoracién en forma exponencial a partir de la Tasa Interna de Retorno. El
valor razonable de la respectiva inversion se estima o aproxima mediante el calculo de la
sumatoria del valor presente de los flujos futuros por concepto de rendimientos y capital.

Para los titulos o valores denominados o emitidos en moneda extranjera, en unidades de valor
real UVR u otras unidades, en primera instancia se determina el valor razonable del respectivo
titulo o valor en su moneda o unidad de denominacién utilizando el procedimiento establecido
anteriormente.

Las inversiones en propiedades de inversién, son valoradas a partir del avalto comercial
efectuado por una entidad externa, idénea e independiente con una periodicidad anual, este
valor es actualizado de forma diaria a partir de la Unidad de Valor Real (UVR).

Las participaciones en derechos fiduciarios se valoran teniendo en cuenta el avaliio comercial,
adicionalmente, se incorpora un Ajuste en Valoracion (AVt) de acuerdo con la evaluacion del
riesgo inherente del obligado a pagar el derecho contenido en cada uno de los instrumentos, el
valor de este ajuste se realiza de manera periddica en un plazo no mayor a dos (2) meses.

Las participaciones en Fondos de Inversién Colectiva se valoran teniendo en cuenta el valor de
la unidad calculado por la sociedad administradora, al dia inmediatamente anterior al de la
fecha de valoracion. No obstante, las participaciones en fondos de inversion colectiva que se
encuentren listados en bolsas de valores y que marquen precio en el mercado secundario, se
valoran de acuerdo con el precio establecido por el proveedor de precios.

(Continua)



OLD MUTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A.
OLD MUTUAL FONDO DE INVERSION COLECTIVA CERRADO
COMPRAR PARA ARRENDAR - |
Notas a los Estados Financieros

La diferencia que se presente entre el valor razonable actual y el inmediatamente anterior del
respectivo valor se registran como un mayor o menor valor de la inversion, afectando los
resultados del periodo.

3.3 Inversiones en derechos fiduciarios

Las inversiones en titulos valores y demas derechos de contenido econémico, tendran que
realizar la valoracion con una periodicidad diaria durante los dias faltantes a la fecha de
cumplimiento, con base en el precio de valoracion y la rentabilidad de éstos.

El precio de valoracion, previo al ajuste, estara dado por los flujos futuros segun la siguiente
ecuacion:

VE, VE, VE,

B

= vy — ;ﬁ»i.*.ac‘i——.—-———————"T
RS T (PR (e TS

Donde:

PVt: Precio de Valoracion, previo al ajuste, al momento t.

VFi: Valor del Flujo i.

TIR: Tasa Interna de Retorno (constante) a la fecha de cumplimiento.

Di:  Dias faltantes para el cumplimiento del flujo i con base en un afio de 365 dias.

Para el dia inicial (t0), el precio final de valoracién sera igual al precio de compra del activo
valorado de la siguiente forma:

B =PV — AV,

Donde:

Pt Precio final de valoracion, en balance, del titulo valor o derecho para el dia t.
PVt Precio de valoracion del titulo valor o derecho para el dia t.

AVt Ajuste en valoracion del titulo valor o derecho para el dia t (AVt >=0).
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El Ajuste en Valoracion (AVt) se realiza de acuerdo con la evaluacion del riesgo inherente del
obligado a pagar el derecho contenido en cada uno de los instrumentos (deudor, contraparte,
emisor, originador y/o pagador, segun sea el caso). El administrador del portafolio debera
realizar dicha evaluacion de manera periédica en un plazo no mayor a dos (2) meses. En todo
caso, deberd actualizarse el Ajuste en Valoracién cada vez que existan eventos que puedan
afectar la capacidad de pago del obligado a pagar y/o el adecuado pago de los flujos
contractuales de la inversion. Dicho ajuste puede ser cero (0) si el administrador considera que
la capacidad de pago del obligado a pagar no se ha visto afectada.

La fecha de cumplimiento en todos los casos sera igual o posterior a la fecha de vencimiento
del flujo respectivo y estarad definida con base en la practica comercial y en el analisis de la
contraparte, de acuerdo con las politicas establecidas por la entidad o sociedad administradora
que realiza la inversion y por las observaciones histéricas de la contraparte o similares. En
todo caso, al momento de realizar la inversion en cada uno de los tipos de instrumentos se
debera fijar la fecha de cumplimiento del flujo.

3.4 Provisiones o pérdidas por calificacion de riesgo crediticio

El precio de los titulos y/o valores de deuda negociables a TIR de los que trata el numeral
6.1.1 del Capitulo | de la Circular Basica Contable y Financiera modificado a través de la
Circular Externa 034 de diciembre de 2014, se ajusta en cada fecha de valoraciéon con
fundamento en la calificacion de riesgo crediticio.

No estan sujetos a provisiones o pérdidas por calificacion de riesgo crediticio los tituios y/o
valores de deuda publica interna o externa emitidos o avalados por la Nacion, los emitidos por
el Banco de la Republica y los emitidos o garantizados por el Fondo de Garantias de
Instituciones Financieras — FOGAFIN.

Los titulos y/o valores que cuenten con una o varias calificaciones otorgadas por calificadoras
externas reconocidas por la Superintendencia Financiera de Colombia, o los titulos y/o valores
de deuda emitidos por entidades que se encuentren calificadas por éstas, no pueden estar
contabilizados por un monto que exceda los siguientes porcentajes de su valor nominal neto
de las amortizaciones efectuadas hasta la fecha de valoracion:

Calificacion Valor maximo Calificacion Valor maximo
largo plazo % corto plazo %
BB+, BB, BB- Noventa (90) 3 Noventa (90)
B+, B, B- Setenta (70) 4 Cincuenta (50)
CcccC Cincuenta (50)
5y6 Cero (0)
DD, EE Cero (0)

Para efecto de la estimacion de las provisiones sobre depédsitos a término, se toma la
calificacion del respectivo emisor.

(Contintia)
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3.5 Propiedades de inversion

Se reconocera como propiedades de inversion, los bienes que cumplan con todos los criterios
que se mencionan a continuacion:

*  Que de él sea probable que se deriven beneficios economicos futuros.

e Propiedades (terrenos o edificios, considerados en su totalidad o en parte, 0 ambos) que
se tienen para obtener rentas, plusvalia o ambas.

e No estan destinados al suministro de algun servicio para el Fondo, ni a fines
administrativos.

¢ No existe un plan de venta sobre este bien.

‘Las pérdidas o ganancias derivadas de un cambio en el valor razonable de las propiedades de
inversion se incluiran en el resultado del periodo en que surjan.

Las propiedades de inversion cuya medicion posterior es al valor razonable del activo no se
deprecian.

Su medicion posterior al balance de apertura sera por el modelo del valor razonable, a través
del avalto anual que realizara una firma especialista en avaltios independiente.

3.6 Cuentas por cobrar

Son activos financieros con pagos fijos o determinables, que no cotizan en un mercado activo,
el Fondo no tiene la intencion de vender inmediatamente o en el corto plazo, su
reconocimiento inicial y posterior es por el valor de la transaccion. Dentro de estas cuentas por
cobrar se encuentran los anticipos realizados a los proyectos inmobiliarios, son a corto plazo y
se legalizan al momento de firmar la escritura publica.

3.7 Activos no financieros

Se reconocera como activo no financiero un pago anticipado cuando el pago por los servicios
se haya realizado antes de que la entidad obtenga el derecho de acceso a esos servicios y
cuando dicho pago por servicios se haya realizado antes de que la entidad reciba esos
servicios. La medicion inicial y la medicién posterior se mediran por el importe de la
transaccion.

3.8  Cuentas por pagar

Agrupa las cuentas que representan las obligaciones contraidas en desarrollo del giro ordinario
del Fondo, asi como comisiones y proveedores.

(Continla)
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Se reconocen las obligaciones adquiridas por el Fondo con terceros, originadas en el
desarrollo de sus actividades y de las cuales se espera a futuro, la salida de un flujo financiero
fijo o determinable a través de efectivo, equivalente de efectivo u otro instrumento. La medicién
inicial y medicion posterior corresponde al valor de la transaccién. Estas obligaciones son a
corto plazo.

3.9 Pasivos no financieros

Registra obligaciones causadas y pendientes de pago por concepto de custodia de titulos,
servicio de sistema transaccional MEC y papeleria. La medicién de las partidas reconocidas
como otros pasivos, corresponden al importe por pagar al tercero, de acuerdo con las
condiciones inicialmente pactadas y legalizadas, ya que aplicar el costo amortizado sobre la
misma no genera un cambio significativo de valor, por ser una partida de corto plazo, y
ademas no tienen efecto de financiacién o cobro de intereses, por tanto el reconocimiento
equivale al valor nominal de cobro realizado a la entidad.

3.10 Reconocimiento de ingresos

El Fondo reconoce los ingresos cuando el importe de estos se puede medir fiablemente, sea
probable que los beneficios econémicos fluyan hacia el Fondo, que se cumplan con los
criterios definidos para cada una de las actividades del Fondo, adicionalmente los ingresos se
reconocen en la medida del grado de terminacion de la prestacién final del servicio, se realiza
en- el periodo contable en el que tiene lugar la prestacion del servicio y estos ingresos se
mediran al valor razonable de la contraprestacion, recibida o por recibir.

Los ingresos de actividades ordinarias corresponden a la valoracion diaria de las inversiones y
titulos.

Para los ingresos provenientes de propiedades de inversién el cambio de estas, por concepto
de los avallos comerciales efectuados y/o por los movimientos de la unidad de valor real
(UVR) se reconocen como un ingreso siempre y cuando corresponda a un mayor valor de la
propiedad de inversion.

Los recursos percibidos por la utilizacidon de los inmuebles, se reconocen en alicuotas lineales
diarias (de acuerdo al nimero de dias del mes correspondiente). Lo anterior se realizara por
causacion cuando los recursos sean entregados en periodos vencidos o por ingresos
percibidos por anticipado, cuando éste sea el caso.

3.11 Reconocimiento de gastos

De acuerdo con el reglamento del Fondo de Inversion Colectiva, los siguientes gastos estaran
a cargo del Fondo:

* Los impuestos y contribuciones que graven directamente los bienes inmuebles y demas
activos del Fondo, los valores o los ingresos del mismo, asi como los costos relacionados
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con el traspaso de la propiedad de los bienes inmuebles y el registro de tales inmuebles
cuando a ello haya lugar.

La remuneracion de la Sociedad Administradora y del Gestor Externo en caso de existir.

Los gastos bancarios que se originen en el depésito y transferencia de los recursos
Fondo.

Los gastos derivados de la realizaciéon de operaciones a través de los sistemas de
negociacion y los gastos en que se incurra en desarrollo de operaciones de crédito o por
el otorgamiento de garantias por parte del Fondo con el propdsito de realizar inversiones.

Los gastos en que llegue a incurrirse por el pago de comisiones relacionadas con la
intermediacion comercial que permita la celebracién de cualquier tipo de negocio por
medio del cual el fondo reciba, alquile o enajene activos admisibles de acuerdo con la
politica de inversion contenida en este reglamento, asi como las relacionadas con la
realizacion de operaciones, asi como la participacion en sistemas de negociacion de
valores.

El valor de los seguros y amparos de los activos del Fondo, distintos de la garantia de que
trata el articulo 1.9 del Reglamento del Fondo, incluyendo los seguros para mantener la
integridad de los inmuebles.

Los gastos en los que se incurra por concepto de comisiones fiduciarias cuando a ello
haya lugar.

Los gastos de seguros de responsabilidad civil (dafios y perjuicios), polizas de
cumplimiento, garantias bancarias y en general garantias para participar en los procesos
de realizacion de inversiones.

El costo del contrato de custodia de los valores que hagan parte del portafolio del Fondo.

Los gastos en los que se incurra por concepto de coberturas o derivados.

Los costos de inscripcion y sostenimiento de los valores ante el Registro Nacional de
Valores y en la Bolsa de Valores de Colombia.

Los gastos relacionados con los avaltos de los inmuebles y los honorarios de los agentes
especializados en valoracion de inmuebles, cuando estos sean designados.

El valor de las cuotas de administracion de los inmuebles, asi como de los pagos por
servicios publicos.

Los pagos por mantenimiento y reparacion de los inmuebles en materia de mejoras
necesarias.

(Continua)
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Los gastos vinculados a los estudios previos y/o concomitantes a la adquisicion, venta,
administracion y mantenimiento de los inmuebles, tales como estudios de titulos,
estructuracion legal, estudios ambientales, avallos de reconstruccion, evaluacion técnica
y/o estructural, cuotas de administracion y erogaciones que se generen con cargo a los
inmuebles.

Los honorarios y gastos causados a favor del auditor externo de la misma, cuando éste
sea designado por la Asamblea de Inversionistas del Fondo.

La comision del administrador inmobiliario por la administracion y mantenimiento de los
inmuebles que hacen parte del Fondo, en el evento en que el mismo sea designado.

Los honorarios y gastos en que se incurra con motivo de la defensa juridica del Fondo y
los inmuebles y otros activos que hagan parte del Fondo.

Los gastos en que incurra para la citacién y celebracion de las Asambleas de los
Inversionistas.

Los honorarios y gastos causados a favor de los miembros del Comité de Inversiones
inmobiliarias.

El costo del servicio de informacion del proveedor de precios necesario para la valoracion
del Fondo.

El costo del contrato de deposito de los valores que componen el portafolio del Fondo.
Los honorarios y gastos causados por la revisoria fiscal del Fondo.
El costo de elaboracién y envio de los extractos.

Los derivados de la calificacion del Fondo, si la Sociedad Administradora decide que debe
ser calificado, sin perjuicio de lo establecido en el Articulo 3.1.1.3.6 del Decreto 2555 de
2010, o cualquier norma que lo modifique, complemente o derogue.

Los intereses y demés rendimientos financieros que deban cancelarse por razén de
operaciones de reporto o repo pasivos, simultaneas pasivas y transferencias temporales
de valores y para el cubrimiento de los costos de los créditos y otras operaciones
apalancadas que se encuentren autorizadas si a ellas hubiere lugar de acuerdo con el
Reglamento.

Los gastos o emolumentos no establecidos en el reglamento de inversion seran asumidos por
la Sociedad Fiduciaria.

Los gastos y obligaciones sefialados seran aplicados a prorrata entre los Inversionistas de
acuerdo con el nimero de unidades de participacion de las cuales sean titulares.

(Continua)
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Para los gastos provenientes de propiedades de inversion el cambio de estas, por concepto de
los avaltios comerciales efectuados y/o por los movimientos de la unidad de valor real (UVR)
Se reconocen ComMo un ingreso siempre y cuando corresponda a un mayor valor de la
propiedad de inversion.

Comision por administracion

La Sociedad Fiduciaria percibird como Unico beneficio, una comision a cargo del Fondo
equivalente a un porcentaje fijo efectivo anual descontada diariamente, calculada sobre el
valor de cierre del Fondo del dia anterior y de acuerdo con los diferentes tipos de participacion
como se muestra a continuacion:

Tipo de participacion Porcentaje fijo (E.A.)

Tipo A 0.00%
Tipo B 1.50%
Tipo C 1.50%

Para este fin, se aplicara la siguiente formula:

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

NORMAS EMITIDAS NO EFECTIVAS

4.1 Nuevas normas aplicables a partir del 1 de enero de 2018

De acuerdo con lo indicado en los Decretos 2496 de diciembre de 2015 y 2131 de diciembre -
de 2016, se relacionan a continuacién las normas emitidas aplicables a partir del 1 de enero de
2018.

a.

NIIF 9 - Instrumentos financieros (version revisada de 2014).

El IASB emiti6 la modificacion a la NIIF 9, estableciendo los requerimientos para el
reconocimiento y medicion para los activos financieros, pasivos financieros y algunos
contratos de compra o venta de partidas no financieras. También incluyd, nuevos criterios
para el reconocimiento de deterioro de los instrumentos financieros, la contabilizacién de
derivados y la clasificacion de las inversiones en instrumentos de deuda.

Esta Norma sustituye la NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicién y
modifica la NIIF 9 actualmente vigente. El objeto de sustituir la NIC 39 es facilitar la
comprension, interpretacion y aplicacion de los temas referidos a activos financieros,
pasivos financieros y algunos contratos de compra o venta de partidas no financieras. Los
principales cambios son:

(Continta)
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* Los activos financieros se clasifican segtn el modelo de negocio y las caracteristicas
de flujo de efectivo contractual.

* Se introduce el concepto de "valor razonable a través de otros ingresos” para ciertos
instrumentos de deuda.

¢ Los pasivos financieros se clasifican de manera similar segtn la NIC 39, sin embargo,
hay diferencias en los requisitos que se aplican a la medicion del riesgo de crédito
propio de la entidad.

* Se introduce el modelo de pérdida de crédito esperada para la medicion del deterioro
de los activos financieros.

e La contabilidad de cobertura presenta un nuevo modelo de contabilidad de cobertura
que esta disefiado para ser mas acorde con la forma en entidades realicen

actividades de gestion de riesgos, cuando cubren la exposicion al riesgo financiero y
no financiero.

» Los requisitos para la baja en cuentas de activos y pasivos financieros se trasladan de
la NIC 39.

Con base en la evaluacion realizada se espera que la aplicacion de la NIIF 9, no genere
un impacto en los estados financieros del Fondo.

NIIF 15 - Ingresos procedentes de los contratos con los clientes

Establece un modelo de cinco pasos que aplica a los ingresos procedentes de contratos
con clientes. Reemplazard las siguientes normas e interpretaciones de ingreso después
del 1 de enero de 2018:

¢ NIC 18 - Ingreso.

e NIC 11 - Contratos de construccion.

¢ CINIF 13 - Programas de fidelizacion de clientes.

e CINIF 15 - Acuerdos para la construccion de inmuebles.

e CINIIF 18 - Transferencias de activos procedentes de los clientes.

» SIC 31 - Transacciones de trueque que incluyen servicios de publicidad.

Con base en la evaluacion realizada se espera que la aplicacién de la NIIF 15, no genere
un impacto en los estados financieros del Fondo.

(Contintia)
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DETERMINACION DE VALORES RAZONABLES

Los valores razonables de los activos financieros y pasivos financieros que se negocian en
mercados activos se basan en precios de mercado cotizados. Un mercado activo corresponde
a un mercado en el cual las transacciones para activos y pasivos se lievan a cabo con la
frecuencia y volumenes suficientes con el fin de proporcionar informaciéon de precios de
manera continua.

Las participaciones en fondos de inversion colectiva, fondos de capital privado, fondos mutuos,
entre otros, y los valores emitidos en desarrollo de procesos de titularizacion se valoran
teniendo en cuenta el valor de la unidad calculado por la sociedad administradora, al dia
inmediatamente anterior al de la fecha de valoracion. No obstante, las participaciones en
fondos de inversion colectiva, fondos de capital privado, fondos mutuos, entre otros, que se
encuentren listados en bolsas de valores y que marquen precio en el mercado secundario, se
valoran de acuerdo con el precio establecido por el proveedor de precios.

El Fondo mide los valores razonables usando la siguiente jerarquia del valor razonable, que
refleja la importancia de los datos de entrada usados al realizar las mediciones.

Nivel 1. datos de entrada que son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para
activos o pasivos idénticos.

Nivel 2: datos de entrada que son distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que
son observables para los activos o pasivos, directa (es decir, como precios) o indirectamente
(es decir, derivados de precios). Esta categoria incluye instrumentos valorizados usando:
precios cotizados para activos o pasivos similares en mercado activos; precios cotizados para
activos o pasivos idénticos o similares en mercados que no son activos; u otras técnicas de
valoracion en las que todos los datos de entrada significativos son directa o indirectamente
observables a partir de datos de mercado.

Nivel 3: son datos de entrada no observables. Esta categoria incluye todos los instrumentos
para los que la técnica de valoracion incluye datos de entrada que no se basan en datos
observables y los datos de entrada no observables tienen un efecto significativo sobre la
valoracion del instrumento. Esta categorfa incluye instrumentos que son valorizados sobre Ia
base de precios cotizados para instrumentos similares para los que se requieren ajustes o
supuestos no observables significativos para reflejar las diferencias entre los instrumentos.

Los instrumentos financieros que cotizan en mercados que no se consideran activos, pero que
se valoran de acuerdo con precios de mercado cotizados, cotizaciones de proveedores de
precios o fuentes de precio alternativas apoyadas por entradas observables, se clasifican en el
Nivel 2.

Si una medicién del valor razonable utiliza entradas observables que requieren ajustes
significativos con base en insumos no observables, dicha medicidn es una medicion de Nivel 3.
La evaluacion de la importancia de un insumo particular en la medicion del valor razonable en

(Continua)
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su totalidad requiere juicio profesional, teniendo en cuenta factores especificos del activo o del
pasivo.

Se considera datos observables aquellos datos del mercado que ya estan disponibles, que son
distribuidos o actualizados regularmente por el proveedor de precios, que son confiables y
verificables, que no tienen derechos de propiedad, y que son proporcionados por fuentes
independientes que participan activamente en el mercado.

Infovalmer realiza un ordenamiento jerarquico sobre los tipos de calculos realizados para la
obtencion de los precios dependiendo de la disponibilidad de informacion asi:

Tipo 1: Son calculos que provienen de sistemas de negociacion o cotizaciones de parte de las
entidades que negocian estos titulos.

Tipo 2: Son precios que resultan de la aplicacion de modelos que incorporan informacion
observable en el mercado.

El objetivo de las técnicas de valoracion es llegar a una medicion del valor razonable que
refleje el precio que se recibiria por la venta del activo o que se pagaria por la transferencia del
pasivo en una transaccion ordenada entre participantes en el mercado a la fecha de medicion.

31 diciembre de 2017 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Propiedades de inversion $ - $ - $ 266922430 $266.922.430
Emisores nacionales $ - $. 4857870 § - $ 4857870
Inversiones derechos fiduciarios $ - % - $ 53537840 $ 53.537.840

31 diciembre de 2016 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Propiedades de inversion $ - $ - $ 240.641.667 $240.641.667
Participaciones en fondos comunes ordinarios $ - $ 3416054 § - $  3.416.054
Otros derechos fiduciarios $ - $16910000 $ - $ 16.910.000

Durante el 2017, el valor de mercado de los titulos que componen el portafolio, presentd un
valor maximo de 58,395, un valor minimo de 16,913 y un promedio de 44,747

Las cuentas por cobrar son activos financieros con pagos fijos o determinables, que no cotizan

en un mercado activo, el Fondo no tiene la intencidn de vender inmediatamente o en el corto
plazo, su reconocimiento inicial y posterior es por el valor de la transaccion.

(Continua)
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El Fondo contrata avaluadores independientes para realizar el avalto comercial de los
inmuebles, teniendo en cuenta la valuacion del terreno, técnica residual, enfoque de costos,
enfoque corporativo de mercado y enfoque de ingresos (analisis de flujo) para obtener un valor
de mercado final.

Las cuentas por pagar son pasivos financieros con pagos fijos o determinables, que no cotizan
en un mercado activo, el Fondo no tiene la intencion de ceder inmediatamente o en el corto
plazo la obligacién, su reconocimiento inicial y posterior es por el valor de la transaccion.

ADMINISTRACION DE RIESGO

Las actividades de Old Mutual Sociedad Fiduciaria S.A. la exponen a diversos riesgos
financieros: riesgo de mercado (incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo de valor razonable
por tipo de interés y riesgo de precio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El programa de
gestion del riesgo global de la sociedad se centra en la incertidumbre de los mercados
financieros y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad
financiera del Fondo. La Sociedad emplea instrumentos financieros derivados para cubrir
determinadas exposiciones al riesgo.

La Fiduciaria en la administracion del Fondo de Inversion Colectiva Cerrado Inmobiliario Old
Mutual Comprar para Arrendar -1, aplica tanto las disposiciones referentes al Gobierno
Corporativo como a la gestion de riesgos establecida para Old Mutual Sociedad Fiduciaria S.A.

Marco de administracién de riesgo

La Junta Directiva de la Sociedad Fiduciaria es responsable por establecer y supervisar la
estructura de administracion de riesgo de la Sociedad. La Junta ha creado el Comité de
Administracion de Riesgos, el cual es responsable por el desarrollo y el monitoreo de las
politicas de administracion de riesgo de la Sociedad. Este comité informa regularmente a la
Junta acerca de sus actividades.

Las politicas de administracion de riesgo de Old Mutual son establecidas con el objeto de
identificar y analizar los riesgos enfrentados por la Compaiiia, fijar limites y controles de riesgo
adecuados, y para monitorear los riesgos y el cumplimiento de los limites. Se revisan
regularmente las politicas y los sistemas de administracion de riesgo a fin de que reflejen los
cambios en las condiciones de mercado y en las actividades de la Sociedad. La Sociedad, a
través de sus normas y procedimientos de administracion, pretende desarrollar un ambiente de
control disciplinado y constructivo en el que todos los empleados entiendan sus roles y
obligaciones.

El Comité de Auditoria de la Sociedad supervisa la manera en que la administracién monitorea
el cumplimiento de las politicas y los procedimientos de administracion de riesgo de la
Sociedad y revisa si el marco de administracion de riesgo es apropiado respecto de los riesgos
enfrentados por la Sociedad. Este comité es asistido por Auditoria Interna en su rol de
supervision. Auditoria Interna realiza revisiones regulares y controles y procedimientos de
administracion de riesgo, cuyos resultados son reportados al Comité de Auditoria.
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6.1 Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se define como la pérdida potencial que se registra con motivo del
incumplimiento de una contraparte en una transaccion financiera o como un deterioro en la
calidad crediticia de la contraparte, o de la garantia o colateral pactada originalmente. Por
contraparte se entiende cualquier agente que participe en el mercado de capitales y con el cual
Old Mutual realice operaciones de mercado sobre titulos valores emitidos por terceros, o
mantenga posiciones en titulos de contenido crediticio emitidos por el agente, en cualquiera de
los portafolios administrados. De esta forma, esta definicion incorpora el riesgo que se tiene
frente a emisores de titulos de contenido creditico, asi como el de riesgo de contraparte en la
realizacion de operaciones en los mercados, incluyendo las operaciones con derivados.

El riesgo de crédito esta asociado a la capacidad de pago del emisor del instrumento
financiero, por lo cual, la Sociedad analiza periédicamente la calidad crediticia de los emisores,
a partir de modelos de crédito internos aprobados para este fin, y define cupos o limites
méaximos de exposicion para cada uno de éstos, los cuales son aprobados por el Comité de
Riesgos Financieros y/o Junta Directiva; posteriormente, estos cupos o limites son controlados
diariamente y los excesos son reportados a la Alta Direccion y a la Junta Directiva. Los cupos
de credito e inversién agregan la exposicion por emisiones, depdsitos a la vista y a término
definido y operaciones con instrumentos derivados.

Adicional a los andlisis internos, se realiza seguimiento a los conceptos emitidos por las
agencias calificadoras de riesgo y a las noticias y reportes que sobre el emisor se publiquen,
para identificar sefiales de alerta en la evolucién de la calidad crediticia del emisor.

En relacion a las contrapartes, las operaciones que se realizan son pago contra entrega DVP y
se realizan exclusivamente con contrapartes autorizadas en los términos establecidos para
cada una de ellas, de acuerdo con el andlisis que el Area de Riesgo Financiero realiza sobre
las mismas. ~

Las metodologias y criterios utilizados para el andlisis y asignacion de limites de exposicion
crediticia e inversion, se encuentran documentados dentro del Manual de Tesoreria, en el
Anexo 6 “Modelos de Riesgo”; estas metodologias contienen factores cualitativos y
cuantitativos que se consideran al momento de analizar el tipo de emisor.

Las politicas y procedimientos generales para la administracion del riesgo de crédito es la de
invertir los recursos de los fondos administrados en aquellos emisores, titulos y/o valores que
cumplan con la totalidad de los requisitos establecidos en las normas legales vigentes.

El monitoreo de la exposicién crediticia de los portafolios se realiza a través de un informe de
cupos que diariamente entrega el Area de Riesgo Financiero y adicionalmente el riesgo de
crédito se monitorea a partir de informes diarios en los que se evalla el nivel de exposicién o
concentracion por tipo de inversion, calificacion, emisor y grupo, de acuerdo con los
parametros legales y contractuales establecidos para cada portafolio.
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Adicionalmente, el area de Riesgo Financiero de la Sociedad Administradora disefid un Manual
de Riesgo de Crédito para el Fondo Inmobiliario, aprobado por la Junta Directiva, el cual
también se encarga de evaluar y monitorear el Riesgo de Crédito de los arrendatarios de los
inmuebles propiedad del Fondo Inmobiliario.

Instrumentos de deuda

Old Mutuatl fimita su exposicién al riesgo de crédito invirtiendo Gnicamente en instrumentos de
deuda de emisores y contrapartes aprobadas previamente por el Comité de Riesgo y/o Junta
Directiva y en los limites o cupos de exposicion maximos, también aprobados por las mismas
instancias, de acuerdo con los analisis y estudios realizados por el Area de Riesgo Financiero.

El portafolio invierte en titulos y/o valores cuyas calificaciones cumplan con los requisitos
establecidos en su politica de inversién y reglamento del Fondo, y no se espera que algunos
de los titulos y/o contrapartes presenten deterioro en su calificacion de riesgo de crédito, que
incumpla con la politica de inversién establecida.

La exposicion al riesgo de crédito esta controlada a través de los cupos maximos de inversion
por emisor y del monitoreo de limites, sobre el cumplimiento de la politica de inversion del
portafolio, controles que se realizan diaria y semanalmente respectivamente.

Al corte de diciembre de 2017 y 2016, la concentracion por calificacion de los recursos
invertidos por el Fondo se detalla a continuacion (El valor informado a continuacion
corresponde al portafolio de inversion, propiedades de inversién, cuentas por cobrar y recursos
disponibles en cuentas de ahorro, no incluye la posicién en cuentas corrientes o
recaudadoras):

31 de diciembre de 2017

Calificacion Valor de mercado % de concentracién
No requiere / Sin Calificacion $ 320.461.972 82,7%
Fi1+/BRC1+/VrR 1+ 61.969.397 16,0%
AAA / Aaa 4.856.168 1,3%
Total $ 387.287.537 100%

Calificacion Valor de mercado % de concentraciéon
No requiere / Sin Calificacion 3 286.782.213 91,4%
F1+/BRC 1+ / VIR 1+ 23.665.197 7,5%
AAA / Aaa 3.412.395 1,1%
Total 3 313.859.805 100%
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Los activos a los cuales no se les asigna calificacion por su naturaleza y que por ende tienen
una escala de No Aplica o de Sin Calificacion, son las inversiones nacionales y en el extranjero
en Fondos de Inversion Colectiva, Activos Inmobiliarios, entre otros de similar caracteristica.

Las calificaciones nacionales de corto y largo plazo corresponden a las escalas asignadas por
las Sociedades Calificadoras de Riesgo autorizadas por la Superintendencia Financiera de
Colombia (Fitch Ratings Colombia S.A. Sociedad Calificadora de Valores, BRC Services
Colombia S.A. y Value and Risk Ratings S.A.). Para calificaciones nacionales de Largo plazo
se tiene el rating AAA, que representa la maxima calificacion de capacidad de pago y deuda
para un plazo mayor a un afio, hasta el rating D que indica que el emisor o su deuda, estan en
nivel de incumplimiento; se considera como inversiones por debajo del grado de inversion
aquellas con calificacion BB, o equivalentes segiin la calificadora (BB+, BB, BB-). Para
calificaciones nacionales de Corto Plazo, F1+, BRC 1+ y VIR 1 representan la maxima calidad
a exposicion en deuda de plazo menor o igual a un afio, para las sociedades calificadoras
(Fitch Ratings Colombia S.A. Sociedad Calificadora de Valores, BRC Services Colombia S.A. y
Value and Risk Ratings S.A. respectivamente).

Las calificaciones de emisores e inversiones internacionales de corto plazo y largo plazo
corresponden a escalas asignadas por las tres principales Sociedades Calificadoras de Riesgo
(Fitch Ratings, Standard & Poor's y Moody's). Para calificaciones internacionales de Largo
plazo se tiene el rating AAA, que representa la maxima calificacion de capacidad de pago y
deuda para un plazo mayor a un afio, hasta el rating D que indica que el emisor o su deuda,
estan en nivel de incumplimiento; se considera como inversiones por debajo del grado de
inversion aquellas con calificacion BB, o equivalentes segln la calificadora (BB+, BB, BB-,
Ba1, Ba2, Ba3). Para calificaciones internacionales de Corto Plazo, F1+, A-1+, Prime -1
representan la maxima calidad a exposicién en deuda de plazo menor o igual a un afio, para
las sociedades calificadoras Riesgo (Fitch Ratings, Standard & Poor's y Moody’s,
respectivamente).

La concentracion por tipo de titulos y activo se detalla a continuacion:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016

Valor de % de Valor de % de
Tipo de titulo mercado concentracion mercado concentracion
Inversiones inmobiliarias $ 266.922.430 69% $ 240.641.668 7%
Depdsitos a la vista 61.969.397 16% 23.665.197 8%
Fideicomiso 53.537.840 14% 18.809.920 6%
Fondos de inversion colectiva 4.857.870 1% 3.416.054 1%
Anticipos - 0% 27.326.966 9%
Total $ 387.287.537 100% $__ 313859805 ____ 100%
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6.2 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo que de los portafolios administrados tenga dificultades para
cumplir con sus obligaciones asociadas a los pasivos financieros que son liquidados mediante
la entrega de efectivo o de otros activos financieros. El enfoque de la Sociedad para
administrar la liquidez es asegurar, en la mayor medida posible, que los portafolios siempre
contaran con la liquidez del Fondo suficiente para cumplir con sus obligaciones cuando
vencen, tanto en condiciones normales como de tension, sin incurrir en pérdidas inaceptables
o arriesgar su reputacion.

Periodicamente se realizan mediciones de la liquidez de los portafolios administrados,
estableciendo los derechos y compromisos del mismo en los diferentes plazos, con el fin de
establecer la capacidad de asumir estos compromisos con los recursos disponibles en cada
momento. Estas mediciones son presentadas en el informe al Comité de Riesgos y la Junta
Directiva mensualmente.

En busqueda de asegurar el cumplimiento de las obligaciones se establecen politicas de
inversion en titulos con alto nivel de liquidez, y portafolios de contingencia en caso de ser
requeridos.

De acuerdo con las disposiciones del Capitulo VI de la Circular Basica Financiera y Contable
de la Superintendencia Financiera de Colombia, Old Mutual desarrollé el modelo interno de
administracion de riesgo de liquidez, el cual después de ser aprobado por la Junta Directiva,
fue remitido a la Superintendencia Financiera de Colombia para su revision. Los resultados del
modelo se vienen reportando mensualmente a cada Representante Legal desde junio de 2008.

Este modelo se fundamenta en el analisis de indicadores de mercado como la bursatilidad, la
rotacion historica de los activos y estadisticas historicas de retiros de los fondos administrados.
Para tal efecto, se utiliza la informacion publicada por el MEC, Bloomberg, y la informacion de
retiros diaria suministrada por el area de sistemas.

El modelo de riesgo de liquidez, calcula una brecha de liquidez (IRL) a partir de la diferencia
entre el valor de las posiciones activas que se estima pueden ser liquidadas en cada banda de
tiempo, y las posiciones pasivas (Comportamiento de retiros estimados a partir del maximo
retiro probable histérico) del fondo que se esté monitoreando. La brecha se estima para las
bandas de tiempo de 0 a 7 dias, 8 a 15 dias, 16 a 30 dias, 31 a 90 dias.

Una vez consolidado el saldo de las posiciones activas y pasivas se realiza el calculo de la
brecha de liquidez, definida ésta como la diferencia entre las posiciones activas y las
posiciones pasivas mas las contingencias acreedoras, asi una brecha con signo negativo,
indicaria una insuficiencia de recursos para cumplir con los compromisos pactados dentro de
la banda de tiempo (VaR Liquidez).

A continuacion se anexa el cumplimiento de las mediciones de Riesgo de Liquidez (% del valor
del portafolio) para el portafolio y activos al 31 de diciembre de 2017:

(Continua)
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Instrumento Hoy 30 dias 60 dias 90 dias 120 dias
Efectivo y FICS abiertos 66.826 66.826 34,308 34.855 35.398
Ingresos por arriendos - 1.557 1.479 1.405 1.335
Total ingresos - 1.557 1.479 1.405 1.335
Impuestos inmuebies - - 201 171 1.185
Seguros - - 40 - -
Proyectos y adecuaciones aprobadas* - 31.526 - - 1.104
Redencién anticipada de rendimientos - 1.857 - - 1.857
Comision administracién - 477 477 477 477
Otros pasivos variables estimados - 214 214 214 214
Total pasivos - 34.074 932 862 4.837
Activos - pasivos 66.826 34.308 34.855 35.398 31.895

Descalce - - - - -

A continuacién se anexa el cumplimiento de las mediciones de Riesgo de Liquidez (% del valor
del portafolio) para el portafolio y activos al 31 de diciembre de 2016, a partir de noviembre de
2016 se implementd un nuevo modelo:

Instrumento Hoy 30 dias 60 dias 90 dias 120 dias
Efectivo y FICS abiertos 23.665 19.572 19.738 7.469 7.601
Ingresos por arriendos 788 748 711 675
Total ingresos - 788 748 71 675
Impuestos inmuebles - - 190 - 2.145
Seguros - 43 - - -
Gastos notariales y de registro 402 - 201 - -
Proyectos y adecuaciones aprobadas* 3.112 - 12.048 - -
Comision administracion 389 389 389 389 389
Otros pasivos variables estimados 190 190 190 190 190
Total pasivos 4.093 622 13.018 579 2,724
Activos - pasivos 19.572 19.738 7.469 7.601 5.552

Descalce - - - - -
6.3 Riesgo de mercado

El riesgo de mercado lo constituye la posibilidad que se tiene de incurrir en pérdidas asociadas
a cambios en los factores de riesgo que influyen sobre la valoracion de los portafolios como las
tasas de interés, los precios de los activos y las monedas en donde se mantienen posiciones.
Esto puede traer como consecuencia caidas del valor de los Fondos administrados, o
desempefios adversos frente a los portafolios de referencia o portafolios benchmark.

La politica de gestién de riesgos de mercado debe considerarse en un contexto de portafolio
integral. El riesgo de mercado se controla a través de la definicién de un limite de riesgo. La
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evaluacion y definicion de este limite estd acorde con la naturaleza o perfil de riesgo del
portafolio.

Estos limites se monitorean diariamente y se reportan mensualmente al Comité de Riesgo y
Junta Directiva.

La Alta Direccion y Junta Directiva de la Sociedad, participan activamente en la gestion y
control de riesgos, mediante el analisis de un protocolo de reportes establecido y la conduccion
de diversos Comités, que de manera integral efectiian seguimiento tanto técnico como
fundamental a las diferentes variables que influyen en los mercados a nivel interno y externo,
con el fin de dar soporte a las decisiones estratégicas.

La Sociedad ha adoptado un sistema de gestion de riesgos de mercado, el cual le permite
identificar, medir, monitorear, controlar y reportar las exposiciones a los riesgos generados por
las inversiones del Fondo. Las politicas definidas en el esquema del Sistema de
Administracion de Riesgo de Mercado (SARM) se encuentran consignadas en el Manual de
Inversiones y buscan mantener la consistencia de la mision y filosofia de los Fondos
administrados. ‘

Para efectos de seguimiento y control de este tipo de riesgo se realizan mediciones de VeR
(Valor en Riesgo) que permiten establecer las pérdidas potenciales en escenarios normales de
mercado y pruebas de estrés, como complemento, para momentos atipicos de éste. Estas
metodologias de medicién de riesgos son sometidas constantemente a pruebas de
desempefio (Backtesting) con el propésito de validar que la capacidad de prediccion de las
metodologias se ajuste al nivel de confianza establecido. De igual forma, la sociedad cumple
con lo establecido en el Capitulo XXI de la Circular Béasica Contable y Financiera de la
Superintendencia Financiera de Colombia, en lo relacionado con el célculo y trasmisién del
VaR Regulatorio.

La Direccion de Riesgo ha implementado una metodologia de medicién de riesgos de
mercado, denominada VAR (Value at Risk) Risk Metrics. Por medio de ésta, se cuantifica
la maxima perdida esperada en un portafolio en un horizonte de tiempo en condiciones
normales de mercado con un nivel de confianza dado. Esta metodologia esta basada en la
volatilidad de los diferentes factores de riesgo, asi como la correlacién entre los mismos.

Esta metodologia ha sido mundialmente implementada y estd acorde con las normas
emitidas por el Comité de Basilea y reconocidas por la Superintendencia Financiera de
Colombia. Se ha trabajado también con la metodologia Risk Grades, la cual es una
medida de volatilidad que permite comparar diferentes tipos de activos en la misma
escala, facilitando la identificacion del perfil de riesgo y para ajustar el andlisis a las
caracteristicas de los portafolios administrados por Old Mutual, se definen escalas para cada
portafolio. La estrategia de administracion del riesgo de mercado para la Sociedad parte de la
definicion del objetivo que se persigue con los recursos o perfil de riesgo.

Asi mismo, el area de valoracidn cuenta con un proceso de seguimiento a los precios de la

informacion publicada por el proveedor de precios de valoracion, en donde diariamente se
busca identificar aquellos precios con diferencias significativas. Este seguimiento se realiza
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con el objetivo de retroalimentar al proveedor sobre las diferencias de precios mas
significativas y que estos sean revisados.
Finalmente, dentro de la labor de monitorec de las operaciones se controlan diferentes
aspectos de las negociaciones tales como condiciones pactadas, operaciones poco
convencionales o por fuera de mercado, operaciones con vinculados, etc.
Analisis de la sensibilidad de valor razonable
La Sociedad trasmite de forma mensual el VaR regulatorio del portafolio por factores de riesgo,
para monitorear la sensibilidad del portafolio ante las variaciones de las tasas y precios de
mercado.
A continuacion resultados del VaR Regulatorio del portafolio calculado de acuerdo con la
metodologia descrita en el Capitulo XXI Anexo 2 de la Circular Basica Contable y Financiera a
corte del 31 de diciembre de 2017 versus 31 de diciembre de 2016:

2017 2016

Carteras colectivas $ 24398 $ 11.208

Valor en riesgo total $ 24398 % 11.208

Riesgo de moneda

El portafolio no tiene exposicion a moneda extranjera.

Riesgo de tasa de interés

La Sociedad adopta una politica para mitigar la exposicion a las diferentes tasas de mercado,
asociados a instrumentos financieros de los Fondos teniendo en cuenta los activos con
exposicion a cambios en la tasa de interés buscando mantener los portafolios administrados
diversificados en tasa fija y tasa variable.

Perfil

Al final del periodo el portafolio no tenia instrumentos financieros que devengaran riesgo de
tasa de interés.

6.4 Riesgo operativo
El SARO se soporta en una metodologia que permite de manera integral identificar, medir,
controlar y monitorear los riesgos operativos de acuerdo a los lineamientos establecidos en el

Capitulo XXIII de la Circular Basica Contable y Financiera (Circular Externa 100 de 1995). La
estrategia de la Compafiia en términos de gestién de riesgos operacionales es la de propender
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por la gestién y mitigacion de estos independientemente de si han producido pérdidas
economicas y dafios a la reputacion.

Es asi como durante el 2017 se continud promoviendo la gestion proactiva de los riesgos en
los diferentes procesos del negocio, soportando su manejo en politicas, manuales, procesos,
procedimientos y programas de sensibilizacion y entrenamiento tanto para colaboradores
internos como para proveedores de servicios. Con estas herramientas se ha fortalecido la
comprension y el control de los riesgos en los procesos, servicios y productos ofrecidos, asi
como en la identificacion de oportunidades de mejora en la operacion y desarrollo de
actividades

6.5 Administracion y control de riesgo delavado de activos y financiacion del
terrorismo

El fondo tiene implementado para el desarrollo de sus operaciones un Sistema de
Administracion de Riesgo de Lavado de Activos y Financiacién del Terrorismo (en adelante
SARLAFT) como parte de su cultura Organizacional, el cual se acoge a lo definido en la Parte
I, Titulo. 1V, Capitulo IV de la Circular Basica Juridica, el Estatuto Organico del Sistema
Financiero Colombiano (Decreto 663 de 1993), la ley 1121 de diciembre de 2006 y demas
normas legales), y segun las recomendaciones y mejores practicas internacionales en esta
materia, establecidas principalmente por el GAFI (Grupo de Accién Financiera Internacional
sobre Lavado de Dinero).

El Sistema de Administracion de Riesgos de Lavado de Activos y de Financiacién de
Terrorismo (SARLAFT) acorde con lo definido en la Parte |, Titulo 1V, Capitulo IV de la Circular
Basica Juridica (C.E. 029/14) y demas normas aplicables, lo mismo que las mejores practicas
internacionales en esta materia.

El modelo de riesgos implantado en el fondo contempla los siguientes aspectos:

*  Metodologia de identificacion, valoracién, control y monitoreo de los riesgos LA/FT:

¢ Metodologia de analisis de riesgos

* Identificacidon de riesgos

o  Perfil de riesgo

o  Determinacion de los factores de riesgos asociados

e  Tratamiento de riesgos

Durante el 2017 en cumplimento del SARLAFT se desarrollaron:

a. Informes trimestrales del oficial de cumplimiento
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Trimestralmente a la Junta Directiva se presentaron informes sobre la gestién de
prevencion de Lavado de Activos y Financiacion del Terrorismo:

e Indicadores de gestion desarrollada

¢ Cumplimiento en envio de los reportes a las diferentes autoridades

¢  El comportamiento y la evolucién de riesgos

¢ Anglisis de etapas y elementos del SARLAFT

o (Calidad de la base de datos

e Organos de control

e  Correctivos ordenados por la Junta en anteriores periodos

¢ Documentos y pronunciamientos emanados de los entes de control y UIAF
Procedimientos y politicas

Se incorporan al manual SARLAFT como elementos del sistema sobre los que se apoya
la gestion.

Durante el periodo se revisd el manual y se realizaron las respectivas actualizaciones,
como consecuencia de la dinamica de las regulaciones; por lo anterior, se incluyeron:
Definiciones adicionales descritas en Capitulo 1V: Instrucciones relativas a la
administraciéon del riesgo de lavado de activos y financiacion del terrorismo - Circular
Externa 055 de 2016 de la Superintendencia Financiera de Colombia, entre los cuales se
encuentran: Ampliacion de la definicion de PEP, Obligacion de reportar ROS a los
Revisores fiscales, Procedimientos de conocimiento del cliente “mas estrictos”,
Conocimiento del cliente de persona juridica, Inclusién numeral: Sanciones Financieras
Dirigidas, Inclusién numeral: Definiciones.

Se ajustaron los formatos de Cliente Persona Natural y Persona Juridica, procesos de
monitoreo estrictos para Personas Expuestas Politicamente y Publicamente acorde con el
decreto 1674 de 2016, entre otras.

Medicion de riesgos

Para propositos de medicion de riesgos se realizaron los siguientes monitoreos:

. Monitoreo de vinculacion a nuevos clientes
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e Monitoreo de operaciones (transacciones), diarias y mensuales mediante las
herramientas de gestion de alertas.

e  Monitoreo de clientes PEP’s: segmentados en normales y acentuados
* Monitoreo clientes de nivel de riesgo aito
o  Gestion alertas modelo de segmentacion factores de riesgo

e Se analizaron constantemente las listas publicadas por ef Departamento de Estado
de los Estados Unidos (OFAC) y las listas ONU como parte del monitoreo y control a
las operaciones de clientes.

Gestion administracion de riesgos

El area de Financial Crime Prevention administré los riesgos relacionados con el lavado
de activos y la financiacion del terrorismo; durante el afio se realizaron dos evaluaciones
de riesgos y de controles con el fin de evaluar su comportamiento y el grado de incidencia
en la compafiia. A través del testing de controles y su calificacion se aplicé el resultado al
riesgo inherente y se obtuvo el riesgo residual. De la misma forma se calificaron los
factores (clientes, canales, productos y jurisdicciones) y los riesgos asociados (legal,
reputacional, operativo y de contagio).

En general el comportamiento de los riesgos y su evaluacion final en el afio 2017, mostro
un perfil residual bajo para el Fondo.

Formacién

El area de Financial Crime Prevention, realizé los cursos SARLAFT presenciales y
virtuales para el personal, al igual que la emision periédica de los Boletines de Financial
Crime Prevention como parte del refuerzo en temas de Prevencién de Lavado de Dinero y
Financiacién de Terrorismo.

De igual forma se realizaron en el afio, refuerzos masivos a la Fuerza Comercial, en
aspectos de Prevencidon de Lavado de Dinero y Financiacion del Terrorismo, Corrupcion y
Soborno, entre otros; con el fin de mantener informados y actualizados a los funcionarios
y de esta manera mejorar la cultura de riesgo del Fondo.

Organos de control

Trimestralmente el sistema fue auditado por la Revisoria Fiscal (KPMG) quien presento
los informes a la Junta Directiva y al Oficial de Cumplimiento.

(Contintia)
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La Auditoria Interna también presentd su informe anual a la Junta Directiva y al Oficial de
cumplimiento indicando que el modelo estd ajustado y sugiriendo mejoras en algunos
temas.

EFECTIVO

Al 31 de diciembre de 2017 y 31 de diciembre de 2016, corresponde a cuentas bancarias en
entidades financieras nacionales por $62.453.901 y $24.087.770 respectivamente.

No existen restricciones sobre el disponible al 31 de diciembre de 2017 y 31 de diciembre de
2016.

INVERSIONES A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADOS

A continuacion se relaciona el saldo de las inversiones a valor razonable con cambios en
resultados para los periodos terminados a 31 de diciembre de 2017 y 31 de diciembre de 2016.

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2017 de 2016
Instrumentos de patrimonio y participacién
De emisores nacionales $ 4.857.870 $ 3.416.055
Total instrumentos de patrimonio y
participacion $ 4.857.870 $ 3.416.055

A continuacién se relaciona el saldo de las inversiones de los derechos fiduciarios de los
Fideicomisos denominados Yacaré en Bogota D.C. y California Il (proyecto bodegas PLC) en
Barranquilla, administrados por la Fiduciaria Alianza, para los periodos terminados a 31 de
diciembre de 2017 y 31 de diciembre de 20186.

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2017 de 2016
Inversiones derechos fiduciarios
Titulos, titulos valores y demas derechos de
contenido econdmico $ 53.5637.840 $ 16.910.000
Total instrumentos de derechos fiduciarios $ 53.537.840 $ 16.910.000

La variacion en las inversiones derechos fiduciarios corresponde al ingreso del proyecto
Fideicomiso California Bodega PLC que al cierre del 2017 registraba un valor de $35.713.840 y
el Fideicomiso Yacaré registra un mayor valor con respecto al cierre del 2016 correspondiente
a la valoracion comercial realizada a los derechos fiduciarios en el 2017.

(Contintia)
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PROPIEDADES DE INVERSION

Durante el 2017 se registrd6 como adquisicion el valor total desembolsado por la compra de la
participacion mayoritaria de cinco (5) bodegas del Parque Logistico California — PLC en la
ciudad de Barranquilla, el local n® 11 de la Torre 3 de Centro Empresarial Colpatria y el tercer
(3er) piso de oficinas del edificio Torre Banco Falabella en la ciudad de Bogota.

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2017 de 2016
Saldo inicial $ 240.641.667 $ 78.091.693
Adquisiciones 11.653.986 136.850.206
Cambio en el valor razonable 14.626.777 25.655.624
Total propiedades de inversién $ 266.922.430 $ 240.597.523

A continuacion se relacionan los avaluos realizados por la firma experta Colliers Internacional y
Logan Valuation y la valoracion con UVR a diciembre de 2017 y 2016 por cada inmueble:

Saldo a 2017 Saldo a 2016
Valoracion Valoracion
Descripcion Avalio UVR Avalio UVR

CC Arrecife - Local 116 3 7.135.549 % 95.723 § 5.703.000 $ 84.464
CC Arrecife - Local 231 1.369.351 18.370 2.779.000 41.158
CC Arrecife - Local 102 756.122 10.143 1.149.000 17.017
CC Arrecife - Local 117 1.130.978 16.172 1.240.000 18.365
Local Comercial Zona Pepe Sierra 15.521.000 90.647 14.583.000 64.054
Locales 363-364 CC Santafe 4.835.000 12.687 4.448.000 19.538
Edificio 97 Punto Empresarial - P4 6.856.000 7.187 7.226.000 918
Parque Industrial Las Mercedes 20.306.292 90.460 18.875.295 192.303
Edificio Midtown 92 - 11 -Oficinas 601 a 605,
804-805, 901 a 905, Local 05 y Mezzanine
05 29.689.000 31.124 26.382.000 3.352
Centro Empresarial Colpatria (Torre 3) 164.313.000 1.535.621 1565.537.000 2.278.203
Oficinas Piso 3 Edificio Torre Banco
Falabella 9.151.000 13.519 - -
Local 11 Centro Empresarial Colpatria
(Torre 3) 3.859.000 79.485 - -

$ 266.922.430 $240.641.667

A la fecha no existen restricciones, los inmuebles fueron adquiridos durante los afios 2012 al
2017 y los gastos de operacién corresponden a gastos de impuesto predial, escrituracion y
mantenimiento de los mismos.

(Continua)
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10. CUENTAS POR COBRAR

A continuacion se relaciona el saldo de las cuentas por cobrar para los periodos terminados a
31 de diciembre de 2017 y 2016.

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2017 de 2016
Fiduciaria Alianza — PA Yacaré y PLC (1) $ 322392 % 68.567
Citibank Colombia (2) - 1.640
Retencion de IVA 49.200 8.921
Saldo a favor de IVA 31.465 -
Anticipos de contratos (3) - 29.226.886
$ 403.057 $ 29.306.014

(1) Corresponde a los recursos por cobrar provenientes de las utilidades netas generadas en los
Fideicomisos Yacaré y California Il de PLC en Barranquilla, administrados por Alianza Fiduciaria S.A.;
conforme a lo establecido en los contratos de fiducia de administracion y pagos del mes de diciembre
de 2017, los cuales son cancelados en enero de 2018.

(2)  Corresponde a los recursos por cobrar por concepto de un dia de canon de arrendamiento. Los cuales
fueron cancelados en enero de 2017.

(3) A continuacion se relaciona el saldo de los anticipos de contratos al 31 de diciembre de 2016

31 de diciembre

de 2016

Anticipos de contratos

Anticipo Bodegas PLC Barranquilla (1) $ 27.326.966

Anticipo Fideicomiso Local 11 Torre 3

Colpatria (2) ‘ 1.899.920
Total anticipos de contratos 20.226.886
Total propiedades de inversion —

anticipos de contratos 3 29.306.014

(1) Corresponde a los rubros desembolsados de acuerdo con el Contrato de Fiducia Mercantil celebrado
entre Promotora California y Old Mutual Fiduciaria como administrador del Fondo de Inversion Colectiva
Cerrado Comprar para Arrendar I. El proyecto de bodegas industriales ya finalizé su construccion y
escrituracién se realiz6 en el mes de abril de 2017.

(@) Corresponde a los rubros desembolsados de acuerdo con el Contrato de promesa de compraventa
celebrado entre la Constructora Colpatria S.A. y Old Mutual Fiduciaria S.A. como administrador del

(Continua)
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Fondo de Inversion Colectiva Cerrado Comprar para Arrendar [. para la compra del Local No. 11 de la
Torre 3 del Centro Empresarial Colpatria. El segundo pago del valor restante de la compra del inmueble
se realizé en el mes de marzo de 2017.

CUENTAS POR PAGAR
31 de diciembre 31 de diciembre

de 2017 de 2016
Comisidn de administracion $ 484.036 $ 391.336
Impuestos 416.443 3.759
Retencion en la fuente 8.615 110.936
Proveedores y honorarios 103.564 -
Cheques girados mayores a 6 meses 6.213 10.930
$ 1.018.871 $ 516.961

PASIVOS NO FINANCIEROS

Al 31 de diciembre de 2017 los pasivos no financieros por $322.056 cotresponden al saldo
pendiente de amortizacion sobre los gastos en los que esta incurriendo el Fondo, como lo son:
gastos legales por estructuracion de negocio de compra, pago a proveedores, gastos por
adecuaciones.

ACTIVOS NETOS DE LOS INVERSIONISTAS

Al 31 de diciembre de 2017 y 31 de diciembre de 2016, el patrimonio del Fondo esta
representado por 26,282,775.880318 y 22,949,924.330496 unidades con un valor unitario de
$14,718.162671, $13,675.188652, equivalente a  $386,834,171, $313,844,545
respectivamente. La rentabilidad efectiva anual al cierre de cada afio fue: 7,63% para el afio
2017 y 10,78% para el afio 2016.

GANANCIA POR ARRENDAMIENTOS Y OTROS INGRESOS DE BIENES INMUEBLES

A continuacion se relaciona el saldo de la ganancia para arrendamientos y otros ingresos de
bienes inmuebles:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2017 de 2016
Edificio Yacaré $ 1.738.075 $ 716.705
Pilm 23y 27 1.698.610 1.719.492
Total fideicomisos 3.436.685 2.436.197
Citibank Colombia S.A. ' 461.658 231.867
Almacenes Exito S.A. 556.160 526.192
C.l Onda de Mar S.A 58.785 59.176

(Continua)
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Archies Colombia S.A.

Rafael J Turbay S.A.S

Estudio de Moda S.A.

Amdocs Colombia S.A.S

Branch Of Microsoft Colombia
Gastronomia ltaliana en Colombia

Merck Sharp & Dohme Colombia S.A.S
HBO LAG Servicios Internacionales S.A.S
Banco Falabella S.A

Total arrendamientos
Otros

Total fideicomisos y arrendamientos

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2017 de 2016
- 390.938
132.524 181.218
80.598 80.607
488.447 456.022
1.210.418 852.423
1.541.770 1.056.058
4.692.883 -
278.058 -
199.030 -
9.700.331 3.834.501
27.597 -
$ 13.164.613 $ 6.270.698

INGRESOS POR AVALUOS DE BIENES INMUEBLES

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 corresponde a la actualizacién del avalio comercial
realizado por el avaluador externo Colliers Internacional y Logan Valuation a los inmuebles.

CC Arrecife - Local 116

CC Arrecife - Local 231

CC Arrecife - Local 102

CC Arrecife - Local 117

Local Comercial Zona Pepe Sierra

Locales 363-364 CC Santafe

Edificio 97 Punto Empresarial - P4

Parque Industrial Las Mercedes

Edificio Midtown 92 - 11 -Oficinas 601 a 605,
804-805, 901 a 905, Local 05 y Mezzanine 05
Centro Empresarial Colpatria (Torre 3)
Yacare

Valorizacion de inmuebles por re expresion
del precio (1)

Oficinas Piso 3 Edificio Torre Banco Falabella

Total ingresos valorizacion

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2017 de 2016
$ 1.443.808 $ 23.720
(1.432.437) 12.502
(399.751) (1.915)
(112.215) 3.037
964.592 (74.465)
380.147 17.177
(363.731) (44.144)
1.329.154 (235.983)
3.334.772 184.891
8.172.064 18.642.650
914.000 -
- 7.128.154
396.374 -
$ 14.626.777 $ 25.655.624

(1) Corresponde a la actualizacién diaria del avallio comercial de las propiedades de inversion a partir de

la Unidad de Valor Real (UVR).

(Continua)
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OTROS GASTOS

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2017 de 2016
Comision por administracion 3 4.929.138 $ 4.159.723
Comision por servicios bancarios 388 34.673
Gravamen a los movimientos financieros : 51.651 279.346
Pérdida en cuentas de ahorro 7.580 2.445
Gastos de papeleria, notariales, escrituracion 5.588.928 4.666.072
$ 10577685 § 9.142.259

CONTINGENCIAS

A la fecha no se conoce ninglin acontecimiento que pueda incidir en los resultados del Fondo
asi como de procesos judiciales en contra u otras contingencias de pérdidas que requiera
revelacion.

HECHOS POSTERIORES

No se conocieron eventos subsecuentes que tengan impacto sobre los estados financieros
entre el 31 de diciembre de 2017 y la fecha del informe del revisor fiscal.



