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EFICACIA EN LA GESTION DE PORTAFOLIOS

La mayor profundizacion del mercado de capitales colombiano, el continuo progreso en
la definicion de un marco regulatorio vigente y la globalizaciéon de la economia, entre
otros factores, han impulsado el crecimiento y el desarrollo de alternativas de inversién
con diferentes perfiles que brindan a los inversionistas la oportunidad de una mayor
diversificacién por tipo de activos y por nivel de riesgo. En este sentido, BRC ha
encontrado que hay algunos portafolios, entre otros productos, para los que no aplican
las tradicionales calificaciones de riesgo de crédito. Concientes de la necesidad de los
inversionistas de contar con una calificacién independiente y especializada, y en linea
con los estandares internacionales en cuanto a metodologias de evaluacién de riesgo,
BRC Investor Services pone a disposicion del mercado la calificacion de Eficacia en la
Gestion de Portafolios.

Una calificacion de “Eficacia en la Gestién de Portafolios” asignada por BRC Investor
Services, es una opinion sobre la consistencia en las politicas de inversion del
portafolio, en el nivel de retornos absolutos y en los retornos ajustados por
riesgo. Portafolios que cuentan con politicas de inversion y de gestion definidas y
consistentemente aplicadas, como resultado de procesos internos de control
disciplinados, tienen mas probabilidades de proporcionar, a través del tiempo, retornos
ajustados por riesgo por encima de la media del mercado, en relacion con portafolios
de caracteristicas similares o con los indices de referencia’, “benchmark”.

La calificacion estd basada en la evaluacion de los factores cualitativos y cuantitativos
que contribuyen al desempefio (performance) de los retornos del portafolio. Los
factores cuantitativos incluyen la evolucion histdrica, el portafolio de inversion
(diversificacion de emisores, sector) y la volatilidad de la rentabilidad, entre otros
aspectos.

A qué tipo de portafolios aplica este tipo de calificacion:

1. En general a fondos, portafolios y carteras colectivas de inversion cuyos activos
no sean titulos de contenido crediticio, entre otros.

2. Fondos participativos y fondos concentrados’ en renta variable: esta calificacion
se aplicard a este tipo de fondos desde su inicio de operaciones.

3. Fondos mixtos, fondos de pensiones y fondos de cesantias: cuando en estos
fondos los titulos participativos lleguen a representar, en promedio, un
porcentaje superior al 20% de su valor, en forma consecutiva durante un ano.
A partir de este momento, el fondo mixto, fondo de pensiones o de cesantias,
podra acceder solo a la calificacion de Eficacia en la Gestion de Portafolios y ya
no podré retornar a la antigua calificacion de riesgo de crédito y mercado. Solo
en los casos en que el administrador defina como politica plasmada en el

! indice de referencia: indice del mercado en donde se desenvuelvan los activos, al que se encuentren referenciados, o
sobre el cual se establezca una rentabilidad objetivo, ejemplo: IPC, IGBC, IBSA, etc.
2 De acuerdo con la definicion de “concentrado” de la resolucidon 400 de la Superintendencia Financiera (antes de
Valores).
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prospecto de inversion del fondo una participacion no superior al 20% de su
valor, podra acceder de nuevo a las calificaciones de riesgo de crédito y
mercado.

4. Esta calificacion también es susceptible de ser aplicada a fondos de renta fija,
toda vez que no reemplaza, ni es comparable con la calificacion de riesgo de
crédito y mercado.

ESCALA DE CALIFICACION

Escala alfabética

G-aaa
G-aa
G-a
G-bbb
G-bb
G-b

La calificacién podra estar acompafada de la palabra “inicial”, que indica que esta
basada en aspectos cualitativos, porque aldn no se cuenta con informacién cuantitativa
historica susceptible de ser analizada: ejemplo: G-a “inicial”

Definiciones:

G - aaa: indica que la calidad de las politicas y procesos de inversion, y la consistencia
de sus retornos en comparacion con el indice de referencia y/o con portafolios de
caracteristicas de inversion similares son excelentes.

G — aa: indica que la calidad de las politicas y procesos de inversion, y la consistencia
de sus retornos en comparacion con el indice de referencia y/o con portafolios de
caracteristicas de inversidn similares son muy altas.

G - a: indica que la calidad de las politicas y procesos de inversion, y la consistencia de
sus retornos en comparacion con el indice de referencia y/o con portafolios de
caracteristicas de inversion similares son altas.

G — bbb: indica que la calidad de las politicas y procesos de inversidn, y la consistencia
de sus retornos en comparacion con el indice de referencia y/o con portafolios de
caracteristicas de inversion similares son aceptables.

G — bb: indica que la calidad de las politicas y procesos de inversion, y la consistencia
de sus retornos en comparacion con el indice de referencia y/o con portafolios de
caracteristicas de inversidn similares son bajos.

G - b: indica que la calidad de las politicas y procesos de inversion, y la consistencia de
sus retornos en comparacion con el indice de referencia y/o con portafolios de
caracteristicas de inversién similares son muy bajos.
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