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INFORME DEL REVISOR FISCAL

Serores Accionistas
Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S.A.:

He auditado el balance general comparativo de Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones
y Cesantias Porvenir S. A. al 31 de diciembre y 30 de junio de 2011 y los correspondientes estados
de resultados comparativos, cambios en el patrimonio de los accionistas y fiujos de efectivo, el
resumen de las politicas contables significativas y demas notas explicativas, por los semestres que
terminaron en esas fechas; ademds audité los Fondos de Pensiones Obligatorias: Porvenir
Moderado, Porvenir Conservador, Porvenir Mayor Riesgo y Especial Porvenir de Retiro
Programado, asl como el Fondo de Pensiones Voluntarias, el Fondo de Cesantias y otros
patrimonios auténomos, como se indica mas adelante, administrados por {a Sociedad.

La administracién de la Sociedad es responsable por la adecuada preparacién y presentacion de
estos estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generaimente aceptados en
Colombia e Instrucciones de la Superintendencia Financiera de Colombia. Esta responsabilidad
incluye: disedar, implementar y mantener el control intemo relevante para la preparacion y
presentacién de estados financieros libres de errores de importancia material, bien sea por fraude
o error; seleccionar y aplicar las politicas contables apropiadas, asl como establecer los estimados
contables razonables en las circunstancias.

" Mi responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados financieros con base en mis

auditorias. Obtuve las informaciones necesarias para cumpliir mis funciones y efectué mis
examenes de acuerdo con normas de auditorfa generalmente aceptadas en Colombia. Tales
normas fequieren que cumpla con requisitos éticos, planifique y ejecute la auditoria para obtener
una seguridad razonable sobre si los estados financieros estan libres de errores de importancia
materiai,

Una auditorfa incluye realizar procedimientos, para obtener evidencia sobre los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del criterio
de! revisor fiscal, incluyendo la evaluacién del riesgo de errores de importancia material en fos
estados financieros. En dicha evaluacién del riesgo, el revisor fiscal tiene en cuenta el control
interno relevante para la preparacion y presentacion de los estados financieros, con el fin de
disefar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias. Una auditorfa
también incluye evaluar el uso de politicas contables apropiadas y la razonabilidad de los saldos y
de los estimados contables realizados por la administracién, asl como evaluar la presentacion 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.
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En mi opinién, los estados financleros mencionados, tomados fielmente de los libros y adjunios a
este informe, presentan razonablemente en todos los aspectos de importancia material, la situacién
financiera de Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantlas Porvenir S. A. al 31
de diciembre y 30 de junio de 2011, los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por
los semestres que terminaron en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados en Colombia e instrucciones de la Superintendencia Financiera de
Colombia, aplicados de manera uniforme.

Como se indica en la nota 1 a los estados financieros, los Fondos de Pensiones Obligatorias:
Porvenir Moderado, Porvenir Conservador, Porvenir Mayor Riesgo y Especial Porvenir de Retiro
Programado surgieron de la distribucién y transferencia de recursos del Fondo de Pensiones
Obligatorias vigente al 21 de marzo de 2011, en cumplimiento de la Ley 1328 de 2009 y demas
disposiciones legales referentes a la implementacién del esquema de multifondos para la
administracién de los recursos de pension obligatoria del régimen de ahorro individual con
solidaridad y para las pensiones de retiro programado.

En cumplimiento de lo sefialado en la Circular Externa 100 de 1995 de la Superintendencia
Financiera de Colombia, he auditado los estados financieros al 31 de diciembre de 2011 de los
sigulentes Fondos y Patrimonios Autdnomos administrados por la Sociedad Administradora de
Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S.A., cuyos informes los he emitido en forma
independisnts:

Fondo de Pensiones Qbligatorias Porvenir Moderado

Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Conservador

Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Mayor Riesgo

Fondo de Pensiones Obligatorias Especial Porvenir de Retiro Programado
Fondo de Pensiones Voluntarias

Fondo de Cesantfas

Patsimonic Auténomo Municipio de Medeflin

Patrimonio Auténomo Hospital de la Misericordia

Patrimonio Auténomo Municipio de Rionegro

Patrimonio Auténomo Aeropuerto Ofaya Herrera

Patrimonio Auténomo Aimacenes Generales de Deposito Almaviva S.A,
Patrimonio Auténomo Direccién Seccional de Salud de Antioquia
Patrimonio Auténomo Municipio de Guadalajara de Buga

Patrimonio Auténomo Hospital Universitario San Vicente de Paul de Medeliin
Patrimonio Auténome Acuavalle S.A. E.S.P.

Patrimonio Autdénomo Emcali EICE E.S.P.

Patrimonio Autébnomo Municipio de Manizales

Patrimonio Auténomo Ecopetrol

Con base en el resultado de mis pruebas, en mi concepto:

a. Lacontabilidad de la Sociedad Administradora ha sido llevada conforme a las normas legales y
fa técnica contable.
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b. Las operaciones registradas en los libros y los actos de los Administradores se ajustan a los
estatutos y a las decisiones de la Asamblea de Accionistas.

c. La correspondencia, los comprobantes de las cuentas y los libros de actas y de registro de
acciones se llevan y se conservan debidamente.

d. Existen medidas adecuadas de: conirol interno, que incluye los sisternas de administracion de
riesgos implementados, conservacion y custodia de los bienes de la Sociedad Administradora y
los de terceros que estan en su poder.

e. Se ha dado cumplimiento a las normas e instrucciones de la Superintendencia Financiera de
Colombia relacionadas con la adecuada administracion y contabilizacion de los bienes
recibidos en pago y con la implementacién e impacto en el batance general y en el estado de
resultados de los Sistemas de Administracidn de Riesgos aplicables.

f. La informacién contenida en las declaraciones de autoliquidacion de aportes al Sisterna de
Seguridad Social Integral; en particular la relativa a fos afiliados y a sus ingresos base de
cotizacién, ha sido tomada de los registros y soportes contables. La Sociedad Administradora
no se encuentra en mora por concepto de aportes al Sistema de Seguridad Social Integral.

g. Existe concordancia entre los estados financieros que se acompafian y el informe de gestién
preparado por los Administradores.

Efectué seguimiento a ias respuestas sobre las cartas de recomendaciones dirigidas a la
Administracién de ia Sociedad Administradora y no hay asuntos de importancia material pendientes
que puedan afectar mi opinidn.

4

isabelGarcia Cano
evisor Fiscal de Sociedad Administradora de
ondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A
T. P. 58590-T
Miembro de KPMG Ltda.

30 de enero de 2012




kepUblica de Colombid

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

ENTIDAD: PORVENIR S.A.

SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS PORYENIR S.A.

BALANCE GENERAL COMPARANIYO
A3t de diclambre y 3 de junle de 2014
CIRCULAR EXTERMA 001 DE 2003

CIUDAD: Bogeld, D.C.

{MUHones da pesos)

ACTIVO PASIVO Y PATRIMCHIC
A 31-12.201% A 30-04-2045 A di-12-201 Ar 34-06-2011
POSICIOHES PASIVAS EN OPERACIONES DE MERCADC MONETARIO ¥
TELACIONADAS ({Kofa 10) ' % 57,012 §1.507
BISPONIME {Hotas 3y 18} 54,817 85127 Coemptomises de Traniferenclo en Opetaclenes Yepo Cenodo 57,022 §1.507
INVERSIOHES (Molad) 502,375 503,427
CREDITOS OF BAHCOS Y OTRAS OBLIGACHONES ANANCIEZAY
Invenslones Hegoclobles en FRvios de Davda 155,472 40,856 (Hola 11} 3.852 L]
Inverilones Nsgsoclobles en JAulos Padicipotivos 337,442 3 3892
Invessione: dliponlbles parala Venla en Tulos de
Devda 45,340 5.n7 CUEHTAS POR PAGAR (Mo'as 12y 18} 44,855 58,57%
tnverstonas disponibles pota o Yenla en TRulos 3.502 3502
Padiclpafives - " Comislones 34 423
Detechol de Tronsierencla da invenlones
Blspanibies .42 §s.16t Henorodios 188 219
CUEHTAS POR COBRAR {HolosSy 18) 15.54% 21,544 Froveedores 124 1309
Comistones 9415 19,140 Refenclones y Apoites Laborales 8,122 830
Olrar 8.587 4,858 Otros 38,384 45,309
Menos: Pravisién (2.813) (2.449) PASIVOS ESTMADOS ¥ FAOVISIONES (Hola 13) 43,553 74,398,
tmpuesios 30.847 £0,%%7
Otros 23,704 .00t
BIENES RECIBIDOS EN PAGQ (Hota #) Q 80 OTROS PASIVOS {Hola 14} 7,857 8,750/
o denes Recibldos enPago L] B ObEgoclones laboiates Consolidadas 4,857 5474
Ingreses Anflclpadey §22 254
' PROPIEQADES Y tQUIFO (Hola 7) 40,974 51,078 Otros 3
\ ! TOTAL PASIVO EXIERNO Fra AT P99.834
- Cosle k2 X1 ] 18.51%
Menor: Depreciactdn Acymulada (50,442} {47.441) TOTAL PASIVO $ 179981 199,834
PATRIMONRIO 620,308 583.029.
CAPITALSOCTAL {Hola 15} 73,454 71458
OTROS ACIYOS {Hola 8} 44,895 88,19%
Gaslos Anliclpades 5t 51
Cargos Diferdos 04 18,741 RESERVAL 438,024 398.281
Olioy 45944 43,407 Rarervategol {Hola 15) 408,925 368,441
Reservas Estatvtarar y Ocatlonalss 29.09% 17,440
N VALORIZACKINES 30,837 15194 SUPERAWVIT O DERICHY 35,88 16,32
Inversiones Disponibles pata lo Yenta en Tiulos
fodkclpallvos de boja o minlma bursalTdad o sin Ganoaclas o Pérdidas Ho Realizadas en tnversiones
coftaclén an tolsa {Nofa 4} 3724 1,430 Disponibles para bkd Venia 1,144 1.428
Propledades y Equipa (Rola 9} 27,113 13.548 Yalorzaclones {Hola 9} FiALE) 13,566
Ohos (Mola 4) 3.724 1.530
UTLIDAD DEL EJERCICID 16.847 78.472
IOTAL ACTIVO T9%.43% 742,863 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO $ 199489 142883
CUtHTAS CONTINGENTESTY DE C KDEN
CUENTAS CONTINGENTES DEVOORAS (Heka 17} 0023 $0000  CUEWTAS CONTINGENTES DEUDORAS POR CONTRA{Na 17} $ 40,013 £0,000
CUEMTAS DEORQEH DEUOORAS (Hoke 17) 152,223 1,132.77%  CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS FOR CONTRA {Hoka 17) 51,223 1,189, 70¢
CUEHTAS DE OADEN ACREEDORAS PFOR CONTRA (Hoka §7) 511070 £36,007 CUENTAS DE ORDEH ACREEDORAS {Hola 17} 41,870 54,007,
TOTAL CYENTAS CONTIMGEMTES Y DE ORDEN [ R3FALE 185578 TOTAL CUEHTAS CONTINGENTES Y DE ORDEN $ Leonile 1,845,784
UTIUDAD POR ACCIOHN {£n Pesos) 1058 1,083
véanse las nolas qua acompuhian alos esfados fnancleroy:
o
(
’ h el =
JUAN PABLO SALATAR ARISHITABAL LUZ MARIHA RODRIGUEESIURCIA 15ABEL-GARCIA CANO
REPRESENTANTE LEGAL - CONTADOR REVISOR RSCAL
LP. 342550 1.B. 585701

Mambro de KFMG Uda.
(Véare ml Informe del 30 de enero de 2012)



fepiblica de Colombla
SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A,

ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO

CIRCULAR EXTERNA 001 DE 2003

ENTIDAD: PORVENIR S.A.

CIUDAD: Bogotd, D.C.

(Mfilones de Pasos)

INGRESOS OPERACIONALES (Nola 18}
Infereses y Reajuste a la UYR
Ulldad en Valoracidn Inversiones Negoclables en Titulos de Deuda
Ulildad en VYaloractén Inverslones Negoctables en Tilvios Participativos
Utliidad en Yaloracién Inverstones Disponibles para la Yenla en Tiufos de Deuda
Comisiones por Adminiskkacién (Nota 1%}
Vlifldad en Posiclones en Corto de Operaciones Repo ablerto Simultaneas y
Transferencia Temporal de Valores
Utilidad eh Yenla de Inverslones
Utilidad en Yaloraclon de operaciones de contado
Ulilidad en Yenia de Derlvados
Qlros {Nota 20}

GASTOS OPERACIONALES (Nota 18)

tnlereses y Redjuste a la UVR
Rendimientos en Operaciones Repo, $imullaneds y Transferencia Temporol de
Valores y olras
Perdlda en Yaloraclon Invarslones negociables en Thulos Participatives
Pérdida en posiclén en corto
Comislones
Honorarlos
Pérdida en ja Valorackén de Operaclones de Contado
Pérdida en Valoraclén de Derlvados
Pérdida en Venla de Inversiones
Gusios de Personat
Camblos
‘Impuestos
Arrendamientos
Contilbuclones y Afiliaciones
Publicidad y Propaganda
Servicios Piblicos
Uhles y Papeleda
Provisiones
Depseciaciones
Olros (Mola 21)

RESULTADO OPERACIONAL

NGRESOS NO OPERACIONALES (Nolas 18 y 22)
Recupeiaciones

Ofras

GASTOS NO OPERACIONALES {Nota 23}
Multas y Sanclones
Olras

RESULTADO NO OPERACIONAL
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTC A LA RENTA
IMPUESTO DE RENTA Y COMPLEMENTARIOS {Mota 24)

UTLIDAD DEL EJERCICIO

PERIODOS COMPRENDIDOS

Del01-07 af 31-12 de 2011

S 242,384
2,159
2,750

3,729
229,384

222
2,617
11
a7y
1,048

131.534

1,259
3,502
70
27,598
5,873
3

284
1,534
40,428
157
18,558
1,514
5487
7.077
2N
224
324
3,20
14,804

110,850
9,954

7.237
nz

655
589
1]

9299
120,149
{43,302)

$ 76,847

Del 01-01 al 30-04 de 2011

2,545
1,307
4,195
2,845

219,754

5
1,504
1]

4
13,921

1,275

389

22
25,309
3415
23
8,154
1,287
38,128

18,802
1,515
656
8,233
3,003
250
724
3,128
14,767

2,557
463

158
10

H 244,080

128,998

117,082

3,020

148

2,852
119,934
{43,452)

$ 76,472

Y&anse las notas que acompuafian a los eslados financleros.

JUAN PABLO SALAZAR ARISTIABAL
REPRESENTANTE LEGAL

_/ -
is

)ufMAmHA RODRIGUET MURCIA
; COMIADOR
1.P. 352551

REVISOR HSCAL
T.h. 585%0-T
Wembie de KPMG Lida.

{Véase ml Informe del 30 de eneio de 2012)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
Por los semestres que terminaron al 31 de diclembre y 30 de junlo de 2011
{Expresados en millones de pesos)

Fiujos de efeclivoa de las aclividades de operactén:
Ulilidad del ejercicia

Alustes para concillar fa utliidad del ejerciclo con el efecilvo
neto provisio por ias aclividades de operacién

Depreciacién

Provisidn para cuentas par cobrar, neto

Pérdida en venta de bienes recibidos en paga

{Utilidad] pérdida en valoracién de instrumentos financieras
derivadas

Aumenia eninversiones negociables

Utilidad en valoracion de inverstones dispenibles pora ja venta
Aumento en cargos diferidos

Amortizacién de cargos diferidos

Disminucién {oumento) en cuentas por cobrar

Disminucién [aumenio) neto en ofros activos

Aumento [disminucian} neto en cuentas por pagar, ofros pasivos
y pasivos estimados,

Efectivo neto provisto por las actividades de operacién

( ‘} Fiulo de efeciivo de las aclividades de inversién:

Producto de la venia de bienes recibldos en pago
Adquisicién de propiedad y equipo

Adquisicién de inversianes dispanibles paro lo venta
Efeclivo neto usodo en aclividades de inversién

Flujo de efective de las aclividades de financiacién:
Dividendas pagados en efectiva

{Disminucién} aumento de compromisos de transferencias en
operacionaes Fepo.

Descublentos en cuenta corriente o sobregiros bancarios.
Pagos de ofros préstamos préstamos bancarios

Efectlvo neto usodo por las aclividades de financlacién
Disminuctén del efectivo

Efectivo al inicio del periodo

Efectiva al final del periodo

Véanse las notas que acompodian a los esiados financieros

/,,»

> -
JUAN PABLO SALAZAR ARISTITABAL
REPRESENTANTE tEGAL

A: 31-12-2011 A: 30-06-2011
$ 76847 % 76,472
3.201 3126
163 425
29 .
(208) 8.173
(95.499) {46.654)
{3.730) {2.845)
- {15.987)
15.840 100
5793 112,257}
23.671 {45.842)
[15.508) 36.797
10,601 1.508
51 .
{1.098) {2.132)
- {51,043}
(1.048) (53.175)
{39.279) (31.192)
{4.485) 61,507
3592 .
- {95,770}
{39.872) (45.455)
(30.320) 117.122)
85.137 202,259
54817 % 85,137

ARINA RODRIGUELTMURCIA
CONTADOR
I.P. 34255-T

Gt Tt :/

ABELGARCIA CANO
REVISOR FISCAL
T.P. 58590-1
Mlembro de KPMG tlda.

(véase mi Informe det 30 de enero de 2012)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES
Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
Notas a los Estados financieros
Al 31 de diciembre y 30 de junlo de 2011
{Expresadas en millones de pesos}

(1) Ente Econdémico

la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S.A.(en
adelante, la Sociedad) fue constituida mediante Escritura Piblica No. 5307 de la Notaria
23 de Bogotd del 22 de Octubre de 1991, su Ulitima reforma estatutaria se realizé con
Escrifjura Pablica No. 1708 de la Notaria 65 del 11 de octubre de 2010, con permiso de
funcionamiento otorgado por la Superintendencia Financiera de Colombia mediante
Resolucién 3970 del 30 de Octubre de 1991, y domicilio principal en la ciudad de Bogotd
D.C. La duracién establecida por los estatutos es hasta el 2091, pero podrd disolverse o
prorrogarse antes de dicho témino. Los accionistas Banco de Bogotd $.A., y Grupo Aval
Acciones y Vdlores S.A., configuraron una situacién de control con la Sociedad, las
cuales se registraron en la Cédmara de Comercio de Bogotd los dias 20 y 22 de enero de
1999 respectivamente. La Sociedad opera a través de cuatio regionales y 34 agencias
localizadas en el territorio nacional; cuenta al 31 de diciembre de 2011 en su planta de
personal con 2044 empleados, de los cuales 1021 constituyen el drea administrativa y
1023 el drea comercial.

El objetoc social de la compafia es la administracién de los fondos de pensiones
autorizados por la ley y de un fondo de cesantias, asi como ia adminisiracion de los
patrimonios auténomos que constituyan las entidades territoriales, sus descentrdlizadas y
empresas privadas acorde con el articulo 16 del Decreto 941 de 2002, con el objeto de
proveer recursos para el pago de sus obligaciones pensionales; tales como pensicnes,
bonos pensionales, cuotas partes de bonos pensionales y cuotas partes de pensiones,
en los términos del articulo 23 del Decreto 1299 de 1994, reglamentado por los Decretos
810 de 1998 y 941 de 2002 los cuales constituyen patimonios auténomos
independientes del patrimonio de la Sociedad.

A partir del 22 de marzo de 2011, la Sociedad dio cumplimienfo con ja Ley 1328 de 2009
y demas disposiciones legales referentes a la  implementacion del esquema de
Multifondos para la administracién de los recursos de Pensién Obligatoria del Régimen
de Ahorro individual con Solidaridad y para las pensiones de retiro programado; dando
origen a los Fondos de Pensicnes Obligatorias Porvenir Moderado, Fondo de Pensiones
Obligatorias Porvenir Conservador, Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Mayor
Riesgo y Fondo Especial Porvenir de Retiro Programado, a partir de la distribucion y
transterencia de recursos del Fondo de Pensiones Obligatorias vigente hasta esa fecha.

Resumen de las Principaies Polilicas Contables

a) Normas bdsicas de contabilidad

Las normas bdsicas de confabilidad y de preparacion de los estados financieros de la
sociedad estén de acuerdo con principios de contabilidad generalmente acepiados
en Colombia e instrucciones de la Superintendencia Financiera de Colombia,

(Contintia)
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b) Disponible

Los movimientos de cuentas bancarias en moneda nacional y exiranjera en bancos y
olras entidades financieras, tanto de! pais como del exterior, son registrados en el rubro
del disponible, estos movimientos son concifiados con los respectivos estados de
cuenta de forma mensuai.

c) Inversiones

Incluye las Inversiones adquiridas por la Sociedad con la finalidad de mantener
una reserva secundaria de liquidez, cumplir con disposiciones legales o
reglamentarias.

1. Clasificacion

Las inversiones se clasifican en negociables y disponibles para la venta. A su vez,
las inversiones negociables y las disponibles para la venta se clasifican en valores o
titulos de deuda y valores o titulos pariicipativos.

se enfiende como valores o titulos de deuda aquelios que oforgan al fitular del
respectivo valor o titulo, la calidad de acreedor del emisor y como valores ¢ titulos
participativos aquellos que otorgan al titular del respectivo valor o titulo la calidad
de copropietario del emisor.

Negociables

Son inversiones negociables todo valor o fitulo, y, en generdl, cualquier fipo de
inversion, gque ha sido adquirida con el propésito principal de obtener utilidades
por las fluctuaciones del precio a corto plazo. Forman parte de las inversiones
negociables las siguientes:

« Lafotalidad de las inversiones efectuadas en las carteras colectivas.

« La totalidad de las inversiones que se pueden efectuar con los recursos de
las carteras colectivas, las reservas pensionales administradas  por
entidades del régimen de prima media y patrimonios auténomos o
encargos fiduciarios cuyo propdsito sea administrar recursos de la
seguridad social, tales como los que se constituyan en cumplimiento de fo
dispuesto en el Decreto 810 de 1998 y las Leyes 549 y 550 de 1999, o demds
normas que las sustituyan modifiqguen o subroguen.

Disponibles para la Venta

Corresponde a los valores o titulos y, en general cualquier tipo de inversién, sobre
las cuales la Sociedad tiene el propdsito y la capacidad legal de mantenerias por
un periodo no Inferior a un afio contado a pardir del dia en que fueron clasificados
en esta categoria.

{Continda)
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Vencido el plazo de un {1} afo, el primer dia hdbil siguiente, tales inversiones
pueden ser reclasificadas a cualquiera de las ofras dos {2) categorias, siempre y
cuando cumplan a cabalidad con las caracteristicas atribuibles a la clasificacion
de que se trate,

Forman parte de las inversiones disponibles para fa venta, los valores participativos
con baja o minima bursatiidad, ios que no tienen ninguna cotizaciéon y los valores
parficipativos que mantenga un inversionista cuando éste tiene la cdlidad de
matriz o controlante del respective emisor de estos valores.

2. Reclasificacion de las Inversiones

Para que una inversion pueda ser mantenida dentro de cudlquiera de las
categorias de clasificacién debe cumplir con las caracteristicas propias de ia
clase de inversidn de la que forme parte.

la Sociedad sélo puede reclasificar las inversiones entre las diferentes
clasificaciones, en algunas circunstancias previamente definidas en la
reglamentacion y el cumplimiento de ciertos requisitos establecidos por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

3. Periodicidad de la valoracion

La valoracidn de las inversiones se efectia diariamente, al igual que los registros
contables necesarios pard su reconocimienio.

4. Valoracién

Tiene como objetivo fundamental el cdlculo, registro contable y revelacion del
valor o precio justo de Intercambio, al cual un determinado fitulo o valor podria ser
negociado en una fecha determinada, de acuerdo con sus caracteristicas
parficulares y dentro de las condiciones prevalecientes en el mercado en dicha
fecha.

tas disposiciones normativas en términos de valoracion de inversiones se
encuentran conlenidas en el capitulo | de ta Circular Basica Contable y Financiera
100 de 1995, con sus corespondientes modificaciones, emitida por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

(Continlta)
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Los valores o fitulos de deuda se valoran de acuerdo con su clasificacion. Para los
titulos negociables se aplica el siguiente procedimiento para determinar su valor
mercado:

En el caso de existir un precio justo de intercambio, cuya metodologia de cdiculo
se encuentre aprobada por la Superintendencia financiera de Colombia, se utillza
éste para la determinacion del valor presente ded titulo.

En el evento de no existir un precio justo de intercambio que cumpla con los
requisitos establecidos en el capftulo | de la Circular Basica Contable y Financiera
expedida por Superintendencia Financiera de Colombia literal ) numerat 2.1, y
de existir tasas de referencia y margenes, calculados a partir de operaciones
celebradas por medio de algin sistema transaccional administrado por una
entidad vigllada o por ef Banco de la Republica, que se agreguen en categorias
de ttulos que compartan caracteristicas de caiificacién, dias al vencimiento, fasa
fiolante y sector, se procede a determinar la suma geométrica de la tasa de
referencia y el margen para utilizar este resuliante como tasa de descuento a
apilicar a los flujos que contractuaimente tengan los fituios.

En caso de existir fasa de referencia pero no margen determinado a fravés del
cdiculo originado en operaciones celebradas por medio de algin sistema
transaccional administrado por una enfidad vigilada, las inversiones se deben
valorar con el resultado de la suma geométrica de la tasa bdsica vigente y el
olfimo margen con el que haya sido valorada la inversion salvo las siguientes
excepciones:

1. Cuando e! fitulo cambie a una categoria en la cual ya se tenian titulos en el
portafolio, el margen a utilizar serd el dlfimo con el cuadl se valoraron los titulos
de la nueva categoria.

2. Cuando d la fecha de compra no haya margen vigente para la categoria a la
cuatl corresponde el valor o fifulo, debe calcularse un margen propio, el cuadl
resulta de despeiar "MP" de la siguiente férmula:

YC= Fi + F2 F o + Fr
[+TRIPF1+MPYI1 /365 [(1+TR2)*{1+MP})d2/365 [[1+TRn}* {1 +MP}1dn/3&5

Donde VC corresponde al valor de compra; F a los vencimientos del fitulo; TR o
la tasa de referencia; Y MP al margen propio.

Cabe anotar que cada vez gue se redlice una compra o una venta de un fitulo
que corresponda a una categoria que no tenga margen vigente, ademds de
calcularse con base en la férmula anterior un *MP" para cada una de las compras
o ventas {en este caso VC serd igual al valor de venia}, debe actudlizarse el
margen de vdioracién para el conjunto de fiiulos de la misma categoria que
queden en el portafolio con el margen propio que resulte del promedio
ponderado de las operaciones del dia y el margen propio de valoracion del dia
inmediatamente anterior. :

(Contintia)
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De no existir precio justo de intercambio ni tasa de referencia y margen

calculados de acuverdo con lo establecido en el Capitulo | de la Circular Bdsica:

Contable y Financieraq, el valor presente se determina a partir de la tasa interna de
retorno, en cuyo caso el valor por el cual se encuentra registrada la inversién se
toma como valor de compra.

La valoracién de los titulos disponibles para la venta se adelanta siguiendo los
ineamientos de las inversiones negociables. No obstante, los cambios asociados
al valor presente de los titutos son registrados atendiendo lo dispuesto para titulos
clasificados para mantener hasta el vencimiento. La diferencia entre las dos
valoraciones es registrada como una ganancia o pérdida acumulada no
redlizadq, dentro de las cuentas del patrimonio.

£l valor presente de los valores o ftitulos participativos gue corresponden a
participaciones en carteras colectivas y en titularizaciones esfructuradas a través
de fondos o de patimonios auténomos, se determina con el valor de la unidad,
calculado por la sociedad administradora el dia anterior a fa fecha de valoracion.
los demds ftitulos paricipativos se valoran obedeciendo las directrices
establecidas por la Superintendencia Financiera de Colombia,

El pasado 27 de Mayo de 2011, la Superintendencia financiera de Colombia
establecié cambios a las metodologias de valoracién de instrumentos financieros
de acuerdo con lo establecido en la Circular Externa 021 de 2011. Esta circular
precisa la forma como se deben valorar los valores participativos en que invierten
las entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia. Como
aspecto relevante se sefiala que los titulos y/o valores que se negocien en mds de
una bolsa del exterior, se valoran con el precio de cierre del *mercado de origen”,
que es aquel en el cual: i) se realizé la oferta piblica de los valores, o i} aquel en
el cud! el emisor tenga su domicilio principal, en caso que la oferta publica se
hubiese efectuado simulténeamente en varios mercado, o i) aquel en el cual se
transd el mayor volumen de los valores el dia anteror, en caso que el emisor no
tenga su domicilio en alguno de esos mercados.

5. Contabilizacién

Las inversiones se registran iniciaimente por su costo de adqguisicion y desde ese
mismo dia se valoran a precios de mercado. La contabilizacidn de los cambios
entre el costo de adquisicién y el valor de mercado de las inversiones, se realiza ¢
partir de la fecha de su compra individualimente para cada vdlor o titulo de
acuerdo con su clasificacion:

Inversilones negociables

La diferencia entre el valor actual de mercado y el inmediatamente anterior se
registra como un mayor ¢ menor valor de la Inversidn y su contraparfida afecta los
resultados del periodo.

(Continua}

<




d)

&

SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES
Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
Notas a los Estados Financieros

inversiones Disponibles para la Venta

La diferencia entre el valor presente del dia de vdloracién y el inmediatamente
anterior se registra como un mayor © menor valor de la inversién y su contrapartida
afecta los resultadoes del periodo.

La diferencia que exista entre el valor de mercado de dichas inversiones y el valor
presente se debe registrar como una ganancia o pérdida acumulada no
realizada, deniro de las cuentas det patrimonio.

4. Provisiones o Pérdidas por Calificacién de Riesgo Crediticio

A partir de la vigencia de la Circular Externa 033 de agosio de 2002, de ia
Superintendencia Financiera de Cotombia, los precios de los valores o titulos de
deudq, asi como el de los valores o titulos parficipativos con baja o minima
bursatiidad o sin ninguna cotizacién, es ajustado en cada fecha de valoracién
con fundamento en la calificacién de riesgo crediticio.

No esién sujetos a este ajuste los valores o titulos de deuda publica interna o
externa emitidos o avalados por la Nacién, los emitidos por el Banco de la
RepUblica y los emitidos o garantizados por el Fondo de Garantias de Instituciones
Financieras — FOGAFIN.

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

[

Calificacion Valor Mdximo Calificacion vafor Mdaximo
Largo Plazo % Corto Plazo %
BB+,88,BB- Novenia (90} 3 Noventa (90}
B+, B B- Setenta (70) 4 Cincuenta (50)
CCC Cincuenta (30}
DD.EE Cero () Sy6 Cero (0)

Para efecto de la esiimacién de las provisiones sobre depédsitos a término, se ioma
la cdlificacién del respectivo emisor.

Repos y Simultaneas

Las disposiciones normalivas en términos de operaciones repo y simultaneas para
las entidades sometidas a Inspeccidn y vigilancia de la Superintendencia
Financiera de Colombia, se encuentran contenidas en ef capitulo XIX de la
Circular Béasica Contable y Financiera 100 de 1995, con sus correspondientes
modificaciones.

(Continta)
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Las Operaciones de reporto o repo, operaciones simulténeas y operaciones de
transferencia temporal de valores son las operaciones a que hace referencia el
Decreto 4432 de 2006 o demds normas que o sustituyan, modifiquen o subroguen.

Las operaciones de reporto o repo y simuiténeas pueden ser de tipo activas o
pasivas. La posicidn activa en una operacién repo o simulfanea se presenta
cuando una persona adquiere valores, a cambio de la entrega de una suma de
dinero, asumiendo en el mismo acto y momento el compromiso de transferir
nuevamente la propiedad al “enajenante”, el mismo dia o en una fecha posterior
y a un precio determinado, de vatores de la misma especie y caracteristicas. La
posicién pasiva en una operacién repo o simultanea se presenta cuando una
persona transfiere ta propiedad de valores, a cambio del pago de una suma de
dinero, asumiendo en el mismo acto y momento el compromiso de adquirirlos
nuevamente de su contraparte o de adquirir de ésta valores de la misma especie
y caracteristicas el mismo dia o en una fecha posterior y a un precio o monto
predeterminado.

Las operaciones de reporto celebradas por la Sociedad fueron de naturaleza
pasiva y se sujetaron a los fimites y disposiciones sefaladas en la reglamentacion,
Las operaciones simultaneas celebradas por la Sociedad fueron de naturateza
activa y pasiva y se sujetaron a los limites y disposiciones sefialadas en la
reglamentacion.

Cuenlas por Cobrar

Las cuentas por cobrar corresponden principalmente a comisiones de
administracién por cobrar a los Fondos, anticipos de coniratos y proveedores y
otros saldos por cobrar con los fondos adminisirados.

Para efectos de evaluacién y provisién, la Sociedad efectia un seguimiento
permanente a sus cuentas por cobrar, de acuerdo con lo dispuesto en el anexo 1
de! Capitulo ii de la Circular Externa 100 de 1995 de ia Superintendencia
Financiera de Colombia.

Bienes Reclbldos en Pago

En la cuenta de bienes recibidos en pago se regisha el valor de los bienes
recibidos por la Sociedad, en pago de saldos no cancelados. Los bienes recibidos
en dacién en pago representados en bienes muebles se reciben con base en el
valor de mercado. '

Para el registro de los bienes recibidos en dacidén en pago se tienen en cuenta las
siguientes condiciones:

+ El registro inicial se realiza de acverdo con el valor determinado en la
adjudicacién judicial o el acordado con los deudores.

(Contintia)
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« Cuando el bien recibido en dacién en pago no se encuentra en
condiciones de engjenacién, su costo se incrementa con los gastos
necesarios en que se incurre para su comercializacion.

« Sienire el valor por el cudi se recibe el bien y el valor det saldo a cancelar
resulta un saldo a favor del deudor, esta diferencia se contabiliza como
una cuenta por pagar; en caso que el valor del bien no alcance a cubiir fa
totalidad de la obligacién, se consfituye una provision equivalente o
desfase,

Propledades y Equipo

Registra los activos tangibles adquiridos y/o construidos que se utilizan en forma
permanente en el desarrolio det giro del negocio y cuya vida Ufil excede de un
afo. Se contabilizan at costo de adquisicién o construccion, el cual incluye los
costos y gastos directos e indirectos causados hasta el momento en que el activo
se encuentra en condiciones de utilizacion.

Las adiciones, mejoras y reparaciones exiraordinarias  que aumenten
significativamente la vida Util de los activos, se registran como mayor valor y los
desembolsos por mantenimiento y reparaciones que se rediicen para la
conservacion de estos activos se cargan a gastos, a medida que se causan.

La depreciacién se registra utilizando el método de linea recta y de acverdo con
el nUmero de afios de vida Utit estimada de los activos. Las tasas anuales de
depreciacién para cada rubro de activos son:

Rubro To
Edificios S
Equipo, muebles y enseres de| 10
oficina
Equipo de computacién 20
Yehiculos 20

Gastos Anticipados y Cargos Diferidos

Los gastos anticipados corresponden a erogacionss en que incurre la entidad en
el desarrollo de su actividad, cuyo beneficio se recibe en varios perfodos y pueden
ser recuperables. Los gastos anticipados suponen la ejecucion sucesiva de los
servicios a recibir. Los cargos diferidos corresponden a costos y gastos, que
benefician perfodos futuros y no son susceptibles de recuperacion.

La amorlizacién se reconoce a partir de la fecha en que contfribuyen a ia
generaciéon de ingresos, teniendo en cuenta lo siguiente:

{Continta)
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« E impuesto de renta diferido generado por efecto de diferencias
temporales, se amortizard en el periodo fiscal en el cual se revierta la
diferencia temporal que lo originé.

« El impuesto al patrimonio se amortiza en el estado de resulfados en 12
cuotas mensuales en el afio 2011, tomando como base lo establecido en
el decreto 514 de 2010 que adiciond el articulo 78 del decrefo 2649 de
1993.

Valorizaclones

Registra las valorizaciones de bienes inmuebles que se contabilizan con base en
avalios efectuados por compafias de reconocida especialidad e
independencia, los cuales se redlizan cada fres anos. Las valorizaciones se
determinan al comparar dichos avaltos contra los valores netos en libros a la
fecha del avaldo.

Adicionalmente registra la valorizacion de inversiones Disponibiles para la Venta en
Titulos Parficipativos de Baja o Minima Bursatiidad o sin cofizacién en Bolsa,
derivados de los incrementos de la cuenta del emisor "resultados del ejercicio”, o
de los incrementos de las demds cuentas del patiimonio del emisor, de acuerdo
con en el porcentdje de parficipacién adquirido subsecuentes a la fecha de
adquisicién de! fitulo. No se tienen en cuenta los incrementos originados por
capitdlizaciones, distribucién o reclasificacion de resultados y absorcidn de
perdidas.

Cuenlas por Pagar

Registra importes causados y pendientes de pago, tales como los rendimientos
pactados por la utilizacidn de recursos de terceros, los comisiones y honorarios por
servicios, sumas recibidas en virtud de la relacion contraciual establecida en
promesas de compraventa y dineros adeudados a proveedores.

Igudlmente, registra obligaciones causadas y pendientes de pago por concepto
de dividendos decretados para pago en efectivo, excedentes, impuestos,
retenciones y aportes laborales, arrendamientos, contribuciones y afiliaciones y
otras sumas por pagar de caracteristicas similares.

Pasivos Estimados y Provisiones

La Sociedad registra provisiones para cubiir pasivos estimados, teniendo en

cuenta:

a) Que exista un derecho adquiido y en consecuencia, und obligacion
confraida.

b} Que el pago sea exigible o probable.

¢) Que la provision sea justificable, cuantificable y verificable.

(Ceontinta)
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Igualmente, registra los valores esfimados por los conceptos de impuestos y
contribuciones.

Reconocimiento de Ingresos

El ingreso por comisiones del Fondo de Cesantias, del Fondo de Pensiones
Voluntarias y de los Patrimonios Auténomos por Pasivos Pensionales se reconoce
en el momento en gue se causa. El ingreso de los Fondos de Pensiones
Obligatorias se realiza al momento de la acreditacién del aporte en la cuenta
individual det afiliado. Los ingresos por rendimientos financieros y otros conceptos
se reconocen en el momento en gue se causan,

La comisién de administracidn se devenga ash:

Mediante la Ley 1328 de 2009, a partir det 1 de Enero del 2010, el Fondo de
Cesanfias fue dividido en dos dlternativas de inversion en esguema de
multifondos: Corto Plazo y Largo Plazo, La comisién def Fondo de Cesantias se
distribuye en el 3% correspondiente a la alternativa de largo plozo y el 1% para ta
alternativa de corto plazo, teniendo como base el valor de cada dlternativa af
momento del cierre diario; adicionalmente, se cobra el 0.8% por comisién de
retiros parciales de cesantias.

Para el Fondo de Pensiones Obligatorias se cobra el 1.55% sobre el salario base de
cotizacién; el 4.5% por comisién de administracién de recursos de afiliados
cesantes, calculado sobre el valor de los rendimientos de los mismos sin exceder
del 0.775% del Ultimo salario base de cotizacién; el 1% por administracion de
pensién por retiro programado, cobrado sobre los rendimientos abonados en el
mes sin exceder del 1.5% de la mesada Pensional; el 4% por comisién de
administracién de aportes voluntarios en el Fondo Obligatorio, calculado sobre el
saldo de los aportes voluntarios; y el 1% sobre el Ultimo salario base de cotizacion
sin exceder el 1% de cuatro salarios minimos por comisidn por fraslados de afiliados
a otros Fondos de Pensiones Obligatorias.

Para el Fondo de Pensiones Voluntarias, se cobra una comisidn diferencial desde
el 1% hasta el 4%, en consideracion al monto {saldo diaric}, de acuerdo con los
mdéximos establecidos en el reglamento del fondo, Aplica para todas las
alternativas con excepcién de ta alternativa de inversidn Alta liquidez, que tiene
una comision de administracién del 1.95% nominal anual. Se liquida
adicionalimente una comisién por retiro desde el 1% hasta del 3% sobre el valor del
retiro, de acuerdo con la tabla consignada en el reglamento del fondo,

La comisidn de administracién de pasivos pensionales se cobra de acuerdo con
los contratos suscritos con cada entidad.

La comision de administracién por el pasivo pensional de Fonpet, estd sujeta al
cumplimiento de la rentabilidad garantizada respecto de la cual el confratante
podria negar parcial o totalmente la liguidacion. Por tal razén, el ingreso
correspondiente sélo se registra contablemente en los Estados Financieros de la
sociedad hasta tanto se reciba la comunicacion y/o confirmacién explicita del
Ministerio de Hacienda y Crédito PUblico.

{Continta)




m})

0)

53

11

SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDQOS DE PENSIONES
Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
Notas a los Estados Financieros

Gastos

La entidad reconoce sus gastos en el momento en el cual surge la obligacion de
pagar, siempre que se cumpla con las formalidades legales, atendiendo a las
normas bdsicas de causacién y asociacion de ingresos y egresos, imputando en
estas cuentas las erogaciones y cargos financieros y operativos en que incurre la
Sociedad en el desarrollo de su actividad.

Los gastos se registran en moneda nacional, de acuerdo con el origen de la
operacién que los generd.

Ajustes Integrales por Inflacién

A partir del afio 2001 los Estados Financieros no se djustan por inflacién, en
cumplimiento de la Circular Externa 014 del 17 de abril del 2001 de la
Superintendencia Financiera de Colombia, que ordena eliminar ta aplicacién de
ajustes integrales por inflacién para efectos contables en las entidades vigiladas.
Este sistema se contindo aplicando para efectos tributarios hasta el 31 de
diciembre de 2006. Con la expedicién de la ley 1111 de diciembre 27 de 2006 se
eliminé el sistema de ajustes integrales por inflacién para estos efectos a partir det
| de enero de 2007. El valor de los ajustes acumulados en los regisiros de
contabilidad a 31 de diciembre del 2000 hace parfe de los saldos de los rubros no
monetarios. El monto capitdlizado de los djustes por inflacién se registra y controla
en cuentas de orden.

Converslén de fransacclones en moneda Exiranjera

Las operaciones en moneda extranjera diferentes al ddlar son converlidas a
délares americanos para luego reexpresarias a pesos colombianos, at tipo de
cambio publicado por la Superintendencia Financiera de Colombia al cierre del
respectivo periodo semestral.

Para la reexpresién de moneda exiranjera al peso colombiano, el tipo de cambio
utilizado al 3t de diciembre y 30 de junio de 2011, fue $1.942.70 {en pesos) y
$1.772.32 [en pesos), respectivamente,

Cuentas de Orden

En estas cuentas se registran las operaciones realizadas con terceros que por su
naturaleza no afectan la situacidn financiera de la Sociedad.  Ast mismo, se
incluyen 1as cuentas de orden fiscales, donde se registran las cifras para la
elaboracion de las declaraciones fributarias. Igualmente incluye aquellas cuentas
de regisfro utilizadas para efectos de control interno o informacién getencial y las
operaciones reciprocas celebradas por la entidad con las demds entidades
vigitadas pertenecientes al grupo consolidable, respecto de los bienes y derechos
tangibles e intangibles de propiedad de la enfidod.

{Contintia)
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q) Utilidad por Accidn

Para determinar la utilidad por accién la Sociedad utilizd, para el primer y segundo
semestre de 2011, ef promedio ponderado de las acciones en circulacion,

1 Impuesto al Patimonio

La Sociedad estd sujeta al impuesto al patimonio y sobretasa establecidos por la
ley 1370 de 2009 y el Decreto Legislativo 4825 de 2010 a la farifa del 4.8% y 25% de
sobretasa iquidado sobre el patrimonio lfiquido del 1° de enero de 2011.

Para propésitos de contabilizacion, se adopté como politica amortizar dicho
impuesto en 12 cuotas mensuales en el afio 2011, fomando como base lo
establecido en el Decreto 514 de 2010 que adiciond ef arficulo 78 del Decreto
2649 de 1993.

{3) Disponible

El siguiente es el detalle del disponible:

Dic. 31/2011 Jun,30/2011
Bancos - Moneda Legal $ 55,256 $ 85.411
Bancos — Moneda Extranjera 22 26
Provision {461) {300}

% 54.817 $ 85.137

No exisien restricclones sobre los saldos del disponible.

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2011, existen parfidas pendientes de
regularizar con mds de 30 dias. El valor provisionado es de $461 y $300
respeciivamente, conformado asi:

Dic. 31/2011 Jun.30/2011
Fondo de Cesantias
Notas débito pendientes de contabilizar $ 365 % 287
Movimientos débitos pendientes en libros 1 -
Sociedad Administradora
Movimientos débitos pendientes en libros - 13
Fondo de Pensiones Cbligatorias
Notas débito pendientes de contabitizar 26 -
Fondo de Pensiones Voluntarias
Noias débito pendientes de contabilizar 56 -
Movimientos débitos pendientes en libros 11 -
Pasivos Pensionales
Notas débito pendientes de contabilizar 1 -
Movimientos débitos pendientes en libros ! -
$ 461 % 300

(Contintia)
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(4) Inversiones
tnversiones Negociahbles en Titulos de Deuda

El siguiente es el detalle de las inversiones:

Dic. 31/2011 Jun.30/2011

Titulos de Deuda Publica Intera emitidos o $ 37.480 % 1.274

garantizados por la nacion,

Titulos emitidos por entidades no vigiladas por

la Superintendencia financiera de Colombia 118,192 59,582
3 155.672 % 60.856

Inversiones Negoclables en Titulos Participativos

La Sociedad registra como inversiones negociables en titulos participativos, ta
reserva de estabilizacion de rendimientos destinada a garantizar el cumplimiento
de la rentabilidad minima exigida por la ley para los fondos administrados donde
se garantice una rentabilidad minima.

El siguiente es el detalle de las inversiones:
Dic.31/2011 Jun.30/2011
Participacién en fondos comunes ordinarios $ 27.301 5 4,044
Participacién en Fondos Mutuos de Inversion
Internacionales que invierfan exclusivamente
en titulos de renta fija 37 36
Participaciones en Fondos de Pensiones y
Cesantias - Fondo de Cesantias - Reserva de
Estabilizacion 20.3469 29.496
Parficipaciones en Fondos de Pensiones Yy
Cesantias - Fondos de Pensicnes Obligatorias -
Reserva de Estabilizacion 288.120 283.050
Participaciones en Fondos de Pensiones y
Cesantias — Pasivos Pensionales - Reserva de
Estabilizacion - 1615 1,565
$ 337442 §  318.191

Inversiones Disponibles para la Venta en Titulos de Deuda

Titulos de contenido crediticio derivados de
procesos de tituladzacion de  carfera
hipotecaria % 45.340 3 55217

(Contintia)
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Inversiones Disponibles Para la Venta en Titulos Parficipativos

Dic.31/2011 Jun.30/2011
Acciones con bagja y minima liquidez bursatil o
sin cotizacién en bolsa $ 3.502 % 3.502

Derechos de Transferencia de Inversiones Disponibles
Para la Venta en titulos & Valores de Deuda

Titulos de Deuda PUblica interna emitidos o
garantizados por la nacién. $ 60.419 $ 65161

Detalle Acciones

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2011, la Sociedad solamenie poseia acciones
en la compania Gestién y Contacto $.A, A continuacién se presenia el detalle:

A 31 de diciembre de 2011

Posickdn  Copital No de gcclones % de
Acciones socia en circulocién Patrimonio  porlicipacién Costo Yalorizacién
82334 $ 847 86.755 $ 7.614 94.9% $ 3.502 3.724
A 30 de junio de 2011
Pastcién  Caopital  Node occiones %de
Acclones  sacial en circulacidn Paolrimonia  participacion Costa Valadzacidn
82334 $ 847 86.755 % 5.670 24.9% $3.502 1.630

Adicionalmente, la Sociedad evalud bajo los riesgos de mercado y juridico esta
inversion, determinando que no se requeria la constitucion de una provision, E
resultado de la evaluacion al 31 de diciembre y 30 de junio de 2011 bajo el riesgo
crediticio fue "A" rfiesgo normat.

La inversidn se encuentra fibre de restricciones y/fo gravdmenes.

Cuentas por Cobrar

El siguiente es el detalle de las cuentas por cobrar:

(Continia)
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Dic.31/2011 Jun.30/2011
Comisiones Fondo de Cesantias $ 4,949 % 14718
Comisiones Fondo de Pensiones Obligatorias 3.145 182
Comisiones Fondo de Pensiones Voluntarias 881 391
Comisiones Oiros Fondos Administrados 442 26
Comisidn Administracién Pdliza Previsionales 178 303
Anticipos de Contratos y Proveedores 407 160
Arrendamientos - 200
Oftras - Fondo de Pensiones Yoluntarias 512 155
Ofras - Fondo de Pensiones Obligatorias 4.298 676
Mavyores valores trasiadados a AFP - Pensiones
Obligatorias 2.422 2.395
Otras - Seguros de Vida Alfa 76 159
Otras — Diversas 872 1.110
Provisidn para Cuentas por Cobrar
{2.613) {2,449}
$ 15.589 3 21.544

Evaluacidon de las Cuentas por Cobrar

En cumplimiento de lo dispuesto en el anexo 1 det Capftulo fl de la Circular Externa
100 de 1995 de la Superintendencia Financiera de Colombia, fa Socledad evalud
el 100% de las cuentas por cobrar al 31 de diciembre y 30 de junio de 2011, Ei
resulfado de la cdiificacién de las cuentas por cobrar es “A", Riesgo Normal,

excepto por tas siguientes partidas provisionadas:
“E" - Rlesgo de Incobrabliidad

Conceplo

Valores emborgados por orden judicial a ftitulo de
garantia sobre procesos judiciales con dfiiados

Valores pagados dfiiados of Fondo de Cesanilas por
devolucién de cheque a cargo del empleador -
Consorcio Carrefero

Mayores valores pagados a beneficiaros de dfilados al
Fondo de Pensiones Obligatorios por devolucidn de
Bonos

Mavyores valores pagados afiliados al fondo de Cesantias
par devolucién de cheque a cargo del empleador -
Apoyo P.OP Lida.

Saldos de movimientos de fraslados enfre Sociedades

Administradoras que generan saldos negativos en las

cuentas individuales de los dfiiados por movimientos

débita posteriores al frasiado entre fondos de pensiones,

mantos que debe cubrir la Administradora de manera

temporal y proceder a recuperar

Auxilios Funerarios pendientes de conciliar con Seguras

Ala

incapacidades pendientes de pagar con Seguros Alfa
Totat

Dic.31/2011 Jun,30/2011
$ o 3 30
6 4
75 75
12 12
2.422 2.324
21 -
47 -
$ 2613 % 2.44%

{Coniinta)
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() Bienes Recibidos en Pago
Al 30 de junio de 2011, los bienes recibidos en dacidén en pago esiaban representados

en un vehiculo adjudicado judiciaimente, el cual fue vendido durante el segundo
semestre del 2011 con una pérdida de $29.

(7} Propledades y Equipo
Dic.31/2011 Jun.30/2011

Terrenos $ 2105 % 2.105
Edificios 47213 47.213
Equipo, muebles y enseres de oficina 16.576 14.431
Equipo de computacion 246,422 25.469
Vehiculos : 301 301
99.618 98.519

Menos depreciacion acumulada {50.642} {47.441)
$ 48976 $ 51.078

La Compania ha mantenido medidas para la conservacion y proteccion de sus activos.
Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2011 existen pdlizas de seguros que cubren riesgos
de sustraccién con violencia, incendio, terremoto, temblor, huelga, asonada, motin,
rotura de maguinaria, badja tension, predics, actos mal inienclonados de terceros,
pérdida o dafios a oficinas y vehiculos. Existen avallos comerciales sobre los bienes
inmuebles poseidos y no existen hipolecas o reservas de dominio sobre los mismos.

La depreciacidn total cargada a gastos de los semesires terminados al 31 de diciembre
y 30 de junio de 2011 fue de $3.201 y $ 3.124, respectivamente.

(8) Otros Aclivos

Fl siguiente es el detalle de cargos diferidos:

Dic.31/2011 Jun.30/201 1

Impuesto de renta diferido $ 900 $ 754
Impuesto al Patrimonio {1) - 15.987
$ 200 3 146.741

(1) El impuesto presenta el siguiente detalle a 31 de diciembre y 30 de junio de 2011
{Ver nota 12 {1} a los estados financieros):

Dic.31/2011 Jun.30/2011
Valor del impuesto segun la declaracion
presentada $ 31974 % 31.974
Monto amortizado a resuttados {31.974) {15.987)

Saldo por amortizar 3 - 3 15.987
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Ofros

El detalle de otros activos - otros, es el siguiente:

Aportes permanentes

Anticipos y retenciones de impuestos

Bienes de arte y cultura

Participaciones en Consorcio o Uniones
Temporales

Diversos

(9) Valorizaclones - Propiedades y Equipo

Dic.31/2011 Jun.30/201 1

$ 325 % 325
10.485 35.509

191 191

34.932 33.370

11 12

$ 45944 % 69.407

B detalle de las valorizaciones sobre bienes ralces, es el siguiente:

Avaldo $
Costo Neto en Libros

Dic.31/2011 Jun.30/201 ]
62975 % 48,472

{35.862) {34,906}

$ 27.113  § 13.564

En noviembre de 2011 se realizd el avallo de los bienes inmuebles de acuerdo con ia
normatividad vigente, generando una valorizacion por $13.546.

(10) Posiciones pasivas en operaciones de mercado monetario y relacionadas

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2011, el saldo de la cuenta fue $57.022 'y $461.507
respectivamente, constituido con el Banco de Republica el 29 de diciembre de 2011,
con fecha de vencimiento 2 de enero de 2012, la tasa de negociacion pactada fue del
4,573 por un valor nominal de $57.000 y en junio constituido con el Banco de la
Republica el 30 de junio de 2011, con fecha de vencimiento | de julio de 2011, la tasa
de negociacién pactada fue del 4,249 por un valor nominal de $61.500.

{11) Créditos de bancos y ofras obligaciones financieras

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2011, el saldo de la cuenta fue $3.892 y $0
respectivamente, correspondientes a descubiertos bancarios,

{Contintia)
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{12) Cuentas por Pagar

El detalle de cuentas por pagar es el siguiente:

Dic.31/2011 Jun.30/2011
Comisiones y honorarios $ 221 % 643
Impuesto al patimonio (1) 23.981 27.978
Impuesto predial 20 388
Dividendos 11.576 16,128
Arrendamientos 45 Ad
Impuesto a las ventas 13 13
Proveedores de compras 126 1.30%
Otras cuentas por pagar por servicios 1,286 1.44]
Retencién en la fuenie 5.482 5.243
Aportes de Seguridad Social y otras retencicnes
laborales 2,639 3.077
Diversos 1.466 315
$ 46855 % 56.57%

{1} Comesponde a las cuotas pendientes por pagar por concepto de impuesto al
patrimonio, de acuerdo con la Ley 1370 de 2009.

El impuesio presenta el siguiente detalle a 31 de diciembre de 2011:

Dic,31/2011  Jun.30/201}

Valor del Impuesto segin la declaracién presentada $ 31974 % 31.974
Valor pagado . {7.994) {3.996)
Saldo pendiente de pagar $ 23.981 % 27.978

{Continta)
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(13) Pasivos Estimados y Provisiones

El siguiente es el detalle de los Pasivos Estimados y Provisiones:

Dic.31/2011 Jun,30/2011

IMPUESTOS
impuesto de renta y complementarios $ 37119 % 48.714
Impuesto de industria y comercio 2.728 2.283
¥ 39847 % 50.9%97
OTRAS
Prima exiralegal $ 5298 % 4.519
Bonificaciones por antigledad vy 4.740 4.740
produccién
Multas, Sanciones, Superintendencia 430 30
Financiera
Multas, Sanciones, Litigios y Demandas 1.075 957
Publicidad 1.205 3.163
Procesamiento electrdnico de datos 403 558
Honorarios 4.764 1.928
Ajustes de aportes fondos 1.121 1.121
Comisiones red bancaria 1170 2136
Comisiones Fuerza de Venias 12 -
Suscripciones y Periddicos 1 -
Procesamiento de exiractos - 465
Capacitacion, Blenestar y Seleccién 197 155
Servicios publicos 497 1.184
Vigilancia y aseo 23 98
Mantenimiento y Reparaciones 65 282
Mensajeria 155 407
Call Center 200 600
Proyectos especiales - 4605
Administracion delegada - 71
Mantenimiento aplicaciones 1.062 -
Papeleria 10 370
Compariibilidad de pensiones P00 200
Diversos 378 110
h 23706 % 24.001

(14) Ofros Pusivos
Fl siguiente es el detalle de Otros Pasivos:

Dic.31/2011 Jun.30/2011

Cesantias $ 4.140 3% 2.130
intereses de cesantias 398 173
Vacaciones consolidadas o 2319 3.371
Consorcios o Unidades Temporales 380 320
Ingresos anticipados 622 754

3 7.85¢ % 4,750

{Continita)
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Capital Social

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2011, &l capital autorizado de la Sociedad es de
$ 80.000, representado en 80 millones de acciones de valor nomlnol de % 1.000 {en
pesos) cada una.

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2011, el capital suscrito y pagado es de $73.456 y
71.455, representado en 73.456.060 y 71.454.636 accionas, de valor nominal de $ 1.000
len pesos) cada una. Bl promedio de acciones para el cdlculo de fa utlidad neta por
accién a 31 de diciembre y 30 de junic de 2011 fue de 72.788.919 y 70.605.683 acciones,
respectivamente.

Reserva Legal

De acuerdo con disposiciones fegales vigentes, la Sociedad, en su calidad de sociedad
anénima de servicios financieros, debe constifuir una reserva legat, apropiando el 10%
de las ufiidades liquidas de cado ejercicio, hasta llegar al 50% del capital suscrito. La
reserva podrd ser reducida cuando tenga por abjelo enjugar pérdidas acumuladas que
excedan del monto tatal de las utiidades obtenidas en el correspondiente ejercicia y
de las no distribuidas de ejercicios anteriores o cuando el valor liberado se destine a
capitalizar ia enfidad mediante la disiribucién de drwde:ndos en acciones. Sobre las
utiidades det prlmer semesire de 2011, la Sociedad apropid $ 1.056 para incrementar ia
reserva legal.

Lo pritmo en colocacion de acciones se registra en el rubro de reserva legat, A 31
diciembre y 30 de junio de 2011, presentaba saldo por $372.118 vy $332890
respectivamente. lgualmente en esta cuenta se regisira la reserva por apropiccion de
utiidades, ia cud! a 31 de diciembre y 30 junio de 2011 preseniaba un saldo de $36.807 y
$35.751 respectivamente. ta prima en colocacion de acciones genemdo por la

copildiizacion de la revalorizacion del patrimonio es de § 16.275.

Cuentuas Contingenies y de Orden

(17}
El delalle de las cuenias contingentes es el siguiente al 31 de diciembre y 30-de junio de
20010;
Dic.31/2011 Jun.30/2011
Deudoras — valores entregados en o
operaciones repa y simutfaneas % 50023 $. . 50.000
i

Bl defale de las cuenias de arden es el siguienie:

{Continto}
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Dic.31/2011 Jun.30/2011
Deudoras
Bienes vy valores entregados en custodia $ 192,747 $ 345,449
Ajustes por infiacién actives 10.364 10.366
Otras ~ activos fijos totalmente depreciados 19.738 19.738
Vatlor fiscal de los activos 712,374 712,374
Valor de operaciones reciprocas enfre matrices
y subordinadas 17.028 51.832
$ 952223 % 1.139.779
Acreedoras
Ajustes por inflacién patrimonio % 24028 % 24.028
Capilalizacién por revalorizacién del patriimonio 24,028 24,028
rRendimiento en inversiones 6374 1.045
Valor de operaciones reciprocas entre matrices 11.54% 14.453
y subordinadas
Vdlor fiscal del patrimonto 533,889 533.889
Otros - 58.564
3 599870 $ 656,007

(18) Transacciones con parles relacionadas

Se consideran como partes relacionadas los principales accionistas, los directores y las
empresas donde la Compaiita posee inversiones superiores al 10% o existen intereses
acondémicos, administrativos o financieros.

Operaciones con acclonistas

A continuacion se detallan los rubros de los estados financieros que incluyen saldos o
transacciones con accionistas, cuya participacién es superior al 10% del capital social, o
representen menos del 10% de éste pero mas del 5% del patrimonio técnico:

Dic.31/2011 Jun.30/2011
Activos
Disponible
Banco Bogota S.A, $ 371 % 931
Banco QOccidaente S.A. 1.666 734
$ 2037 § 1.665

(Continda)
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Dic.31/201] Jun.30/2011
Cuentas por pagar
Banco de Bogota S.A. 4,083 5.689
Fiduciaria Bogotd S.A. 1.346 1.877
Banco Occidente S.A. 2.682 3.734
Grupo Aval Acciones y Valores 2315 3.224
Fiduciaria Occidente $.A, 1.156 1.611]
$ 11.582 % 16.137
ingresos
No operacionales — diversos
Banco Bogotd S.A. $ 47 3% 44
Grupo Aval Acciones y Valores 233 -
$ 280 % 44
Gastos Operacionales
Servicios bancarios
Banco Bogotd S.A. $ 185 % 89
Banco Occidente $.A. 87 323
$ 272 % 412
Comisiones
Fidubogota S.A., 3 2
Servicio red oficinas
Banco de Bogotd S.A. 298 359
Banco Occidente S.A. 113 % -
3 41] 3% 359
Arrendamientos
Banco Occidente §S.A, $ 55 % 80
Publicidad
Grupo Aval Acciones y Valores $ 1,426 $ -
3 1.426 % -

La totalidad de las operaciones; depésitos de ahorro y cuentas corrientes, cuentas por
cobrar y pagar fueron pactadas en condiciones generales vigentes en el mercado.

Las operaciones redlizadas por la Sociedad, con sus accionistas se ajustan alas politicas
generales de la institucién,

Operaciones celebradas con Directores

Durante los semestres terminados el 31 de diciembre y 30 de junio de 2011, se pagaron
honorarios a los directores por $72 y $77, respeciivamente, por concepto de asistencia
las reuniones de Junta Directiva.

Las operaciones redlizadas por la Sociedad, con sus administradores se ajustan a las

politicas generales de la institucién.

{Continia)
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Operaciones celebradas con compaiiias vinculadas

De acuerdo con las Instrucciones de la Circular Externa 41 de 2006 de la
Superintendencia Financiera de Colombia a continuacién se detallan los satdos vy
compromisos significativos por cobrar y pagar, inversiones y el detalle de los ingresos y
gastos en operaciones celebradas con companias vinculadas.

La fotalidad de las operaciones; depésitos de ahorro y cuentas corrientes, cuentas por
cobrar y pagar fueron pactadas en condiciones generales vigentes en el mercado.

Dic.31/2011 Jun.30/2011
Aclivos
Disponible
Banco Popular S.A, $ 12146 % 48.288
Banco AY Villas S.A. 342 250
b 12.488 $ 48,538
Inversiones
Gestidn y Contactio S.A. $ 3.502 3 3.502
Cuentas por cobrar
Seguros de Vida Alfa S.A. $ 104 % 26
Gestion y Contacto - 320
3 104 % 344
Valorizaciones
Gestién y Contacto S.A, h 3724 % 1.630
Pasivos
Cuentas por pagar
Gestion y Contacto 365 318
Seguros de Vida Alfa S.A. 28 28
$ 393 3 344
Ingresos
Rendimientos
Banco AVVillas 5.A, $ 5 % 2
Banco Popular S.A. 1.169 674
$ 1,174  § 676
Comisiones
Sequros de Vida Alfa S.A. $1.031 % 790
Gestion y Contacto - 1.924
$ 1.031 § 2714
No operacionales
Gestion y Contacto $ 185 % 26

{Continta)
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Dic,31/2011 Jun.30/201]
Gastos operacionales
Gastos de personal .
Seguros de Vida Alfa S.A. $ i78 % 158
Servicios bancarios
Banco Popular $.A, 361 394
Banco AVVillas S.A. 9 51
$ 400 3% 445
Servicio red de cajeros
Banco Popular S.A. 811 -
ATH a Toda Hora $.A, $ 113 106
3 924 3% 104
Arrendamientos
Banco AVVillas S.A. $ s ¥ 3
Seguros
Seguros de Vida Alfa S.A. 48 35
Seguros Generales Alfa S.A, 54 -
Grupo Aval Acciones y Valores - 3 2
A 102§ 37
(19) Comisiones por Administracién
El siguiente es el detalle de los ingresos por comisiones:
Dic.31/201] Jun.30/2011
Comisidn de administracién Fondo de Cesantias  § 28.769 % 27.834
Comisién retiros parciales Fondo de Cesantias 1.406 2.797
Comisién de administracion Fondo de Pensiones
Obligatorias 158.294 146.840
Comisién por retiro programado  Pensiones
Obligatorias 50 64
Comision de afiliados cesantes ol Fondo
Chligatorio 2,104 2.196
Comision por traslados de dfiiados Fondo
Obligatorio 285 251
Comisién de aportes voluntarios en el Fondo
Obligaterio 931 944
Comisibn de administracién de Fondos de
Pensiones Yoluntarias 22.483 23.494
Comisién de administraciéon Pasivos Pensionales 2.594 2.740
Comisién de administracion Fonpet 11.437 4,762
Oftras comisiones {gestién y administraciéon de
previsionales) 1.031 810
3 229.384 3 219.754

{Continaa)
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Ingresos Operacionales ~ Otros

El siguiente es el detalle de ingresos operacionales — otros:

Dividendos y participaciones $
Cambios- por re-expresion de otros activos
Consorcios y uniones temporales

Otros

Dic,31/2011 Jun.30/2011
- 2.152
- 10.557
1.003 1.204
45 8
$ 1,048 13.92)

(21) Guastos Operacionales - Otros

Seguros

El siguiente es el detalle de los gastos operacionales ~ ofros:

Mantenimiento y reparaciones
Adecuacién e instalacién de oficinas
Servicios de aseo y vigllancia

Servicios temporales
Relaciones publicas

Procesamiento electronico de datos

Gastos de vigje

Transporte

Gastos operacionales

temporales

consorgios ¥y uniones

Suscripciones y periddicos

Mensdjerla

Gastos legales y notariales

Articulos de aseo

Cafeteria

Dotacion al personal

Donaciones

Gastos riego operativo

Otros

Dic.31/2011 Jun.30/2011
438 1.578
3.988 4,183
902 241
507 489
360 35
972 1964
4.799 3.548
462 378
854 865
370 284
284 204
1.210 373
31 34
34 -
129 91
12 -
1.162 1.000
124 244
166 264
$ 16.804 14,707

(Continta)
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(22) Ingresos No Operacionales

Et siguiente es el detalle de los ingresos no operacionales:

Dic.31/2011 Jun.30/2011
Arrendamiento de inmuebles $ 402 % 394
Reintegro de provisiones 9.237 2.365
Recuperaciones - 192
Diversos 315 69
$ 2954 % 3.020

(23) Gastos No Operacionales
E sigulente es el detalle de los gastos no operacionales:
Dic,31/2011 Jun.30/2011
Sanciones Superintendencia Financiera de

Colombia $ 400 % 30
Ofras — muitas y sanciones 65 12
Demandas laborales 124 3
Litigios en proceso ejecutivo 37 113
Diversas - ofras. 29 10
$ 655 % 168

(24) Impuesto de Renta

La siguiente es la conciliacidn entre la utiidad contable y la renta gravable estimada:

Dic. 31/2011 Jun,30/2011

Utilidad antes de impuesto de renta $ 120,149  $ 119935
Mas:
Gastos no deducibles

llicitos, provisiones no deducibles [Disponible y 5,902 3,947
Ctras)

Impuesto ai patimonio n 15,987 15,987

Sanciones, Litigios e intereses 532 46

Impuestos no deducibles y ajustes fondos 1,037 36
administrados

Otros gastos no deducibles 104 226

Gravamen a los movimientos financieros parte no 226 330
gravada
Total gastos no deducibles 3 23788 % 20.572
Pasan
Subtotal $ 143937 § 140.507

{Confinta)
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Dic. 31/2011 Jun. 30/2011

Vienen
Subiotal $ 143,937 140,507
Mas:

Ingresos para efectos tributarios

Diferencia entre valorizaciéon y causacion lineal 1,282 {1,166}
Menos Deducciones fiscales

Reintegro otras provisiones $ 9 237 2 366

Diferencia por amortizacion y depreciacién fiscal 588 577

Dividendos Matrices, filiales - 2,152

Deduccion especial activos fijos productivos {30%) - -
Total deducciones fiscales 9,825 5,095
Total Renta Liquida Ordinaria $ 135,394 134,246
Renta Presuntiva sobre Patiimonio Liquido 7,993 7.993
Renta Exenta 3.730 2,845
Total Renta Liquida Gravable 131,664 131,401
Impuesto de Renta {33%) 43,449 43,362
impuesto Diterido de Renta {147) 100
Total Gasto Impuesto de Renta $ 43,302 43,462

Las declaraciones de renta de los afos 2010 y 2009 se encuentran abiertas a revision por

parte de las autoridades fiscales.

El patrimonio contable difiere del patiimonio fiscal al 31 de diciembre de 2010 por lo

siguiente;

Patrimonio contable al 31 de diciembre de 2010

Mdas: Partidas que incrementan el patiimonio para efectos fiscales

Mayor valor ajuste por inflacién 3 7.815
Provision partidas conciliatorias 322
Provisién cuentas por cobrar 2,025
Derechos y obligaciones sobre derivados 903
Pasivos estimados y provisiones 19,005

519,107

32,953

{Confinua}
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Saneamiento fiscal de bienes inmuebles

2,883

Menos: Partidas que disminuyen el patrimonio para efectos fiscales 18,171
Impuesto de renta diferido por cobrar . 3 853
Proveedores Diversos 1,253
valorizacion Inversiones 2,499

13,566

Valorizaciones contables de activos fijos
Patrimonio Fiscal al 31 de diciembre de 2010 $ 533889
El siguiente concepto origina el Movimiento del Impuesto Diferido:

Impuesto Diferido

Dic. 31/2011 Jun. 30/2011
Provisién de Industria y Comercio $ 147y & 100

Revelacion de Riesgos

Conforme a o enunciado en el Capitulo XX! de la Circular Bésica Contable y Financiera,
a confinuacién se exponen los puntos correspondientes a la informacién cualitativa y
cuantitativa

Informacién Cualitativa

La Sociedad, en su calidad de administrador de portafolios, realiza sus inversiones
teniendo muy claras y definidas sus estrategias y politicas de inversion, producto de los
estudios efectuados por las dareas de negocio de la Tesoreria, y después de su
aprobacién por parte de la Junta Directiva y/o el Comité Financiero de acuerdo a los
niveles de atribucién establecidos.

Es asi como ia Junta Directiva, el Comité Financiero y la Alta Gerencia, conscientes de
la responsabilidad que implica el manejo de los diferentes riesgos derivados de la
actuacioén en el mercado financiero, han definido una serie de procesos, consignados
en el Manual de Inversiones, con el fin de monitorear dichos riesgos adecuadamente.
De igual forma, son precisamente estos entes los encargados de determinar las politicas
y el perfit de riesgos de la entidad.

Los entes mencionados anteriormente, de acuerdo a su nivel de atribuciones, son los
encargados de impartir la politica de gestion de resgos, integrdndola a las diferentes
actividades de administracién de riesgos, entre las cuales se encuentran: andlisis de
riesgo de emisores, simulaciones de riesgo de tasa de interés y de cambio y cdlculo del
valor en riesgo; se debe anotar que existe un drea especializada en identfificacion,
estimacién, administracién y controt de los riesgos inherentes a la actividad de inversion,

(Continda)

~D




29

SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES
Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
Notas a los Estados Financleros

La informacidn acerca de las posiciones en riesgo se reporfa en forma mensual a la
Junta Directiva. Las actas de los comités de riesgo y los documentos presentados en
dicho comité son claros, concisos, dgiles y precisos; mostrando las exposiciones por tipo
de riesgo, por drea de negocio y por portafolio; ast como fos incumplimientos de los
limites, operaciones poco convencionales o aquelias cuyas condiciones fo requieran.

Las dreas de control y gestién de riesgos cuentan con la infraestructura tecnologica
adecuada, brindando la informacién y los resultados necesarios, tanito por el tipo de
operaciones que se redlizan, como por et volumen de las mismas, Existe igualmente un
monitoreo de la gestién de riesgo de acuerdo con la complejidad de las operaciones
reqlizadas.

Las metodologias existentes identifican claramente los diferentes fipos de riesgo Y
atienden los estandares reconocidos para su medicién, lo que permite determinar con
un efevado grado de confiabiiidad las posiciones en riesgo.

Existe independencia entre las dreas de negociacién, confrol de fiesgos y de
cumplimiento, las cuales organizacionalmente dependen de dreas funcionales
diferentes, sin perjuicio del volumen o tipo de operaciones que se realizan.

Existen iguaimente mecanismos de seguridad optimos en la negociacién, que permiten
constatar que las operaciones se hicieron en las condiciones pactadas y a tfravés de los
medios de comunicacién adecuados, permitiendo asegurar la comprobacion de las
condiciones en las que fueron realizadas las operaciones. La contablizacion de las
operaciones se realiza de una manera rdpida y precisa, evilando asl incurrir en errores
asociados o registro,

La Auditoria Inferna de la Sociedad cuenta con un plan de auditoria, en el que se
contempla la redlizacién de evaluaciones sobre la gestion de los riesgos v el control de
los procesos de la cadena de valor. Esta evaluacion se ejecuta a través de revisiones
periddicas y sus resultados son comunicados a los responsables de gestionar los
procesos y sus riesgos, Este plan establece la ejecucion de andlisis o los diferentes
sistemas de administracion de riesgos como son: Sistema de Administracién de Riesgo
de Mercado - SARM, Sistema de Administracion de Riesgo de Liquidez - SARL, Sistema de
Administracién de Riesgo de Lavado de Activos y Financiacion del Terrorismo — SARLAFT,
sistema de Administracién de Riesgo Operativo — SARO. Adicionalmente se evalua el
Sistema de Atencién al Consumidor Financiero SAC,

Los resultados del trabajo de la Auditoria Interna son informados a los responsables de
los procesos y respecto a los eventos identificados, se definen los planes de accidn para
la mitigacién de los riesgos asociados, sobre los cuales dicha d&rea realiza seguimiento
con el fin de verificar la implementacién de ios planes de accién acordados.

La Misién de los Fondos Administrados por la Sociedad consiste en la maximizacion de
los Retornos de los recursos administrados, dados los niveles de riesgo establecidos, los
cuales observardn la naturadleza particular de cada uno de los portafolios, ast como los
pardmetros de rentabilidad minima si hubiere lugar a ello. Todo lo anterior basandose
en la eficiencia, calidad, profundidad y oportunidad en los procesos de andiisis,

(Continda)
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definicién de esirategias, foma de decisiones, ejecucidon y control con un grupo de
trabgjo de alto nivel profesional, moral y de motivacion.

La Sociedad ha dotado a las areas involucradas en el proceso de inversiones con la
tecnologia necesaria para su 6ptimo funcionamiento.  Es asi, como se incorporaron
sistemas para el manejo y custodia de fitutos valores, asi como un sistema de
transferencia de recursos y de un software de administracion de portafolios que cumple
con los requisitos en tiempo de respuesta, calidad y disposicion de la informacion. Se
cuenta con sistemas de manejo de riesgo que permiten el adecuado control sobre las
exposiciones de los portafolios a los diferenies factores de riesgo. Adicionalmente, se ha
dotado a las dreas vinculadas a la Tesoreria con herramientas de informacién que
permiten el estudio de estadisticas y el seguimienfo de nofticias en tiempo real sobre los
activos financieros y las economias mundiailes.

Por ofro lado, la capacitacién del recurso humano es otfra de las esfrategias que se
considera como pilar importante para alcanzar fos objetivos propuestos. Por lo anterior,
la Sociedad propende por el desarrollo continuo del personal mediante capacitaciones
coordinadas por la Gerencia de Talento Humano.

Conscientes que los recursos administrados provienen de terceros y que los propésitos y
horizontes de inversién divergen entre los diferentes Fondos, en la Gerencia de Riesgos
se redlizan, entre ofros, los siguientes andlisis particulares al contexto de cada portafolio:

(a) Riesgo de liquidez

En el contexio del portafolio de la Sociedad, este fipo de riesgo se refiere a la
capacidad de atender las obligaciones del giro del negocio de forma adecuada.
No contar con los recursos para cumplir con las obligaciones del giro nafural del
negocio puede redundar en altos costos de financiacion o en la necesidad de
liquidar activos financieros en  escenarios desfavorables. La Sociedad ha
establecido politicas y pardmeiros concretos para la adecuada administracion de
este tipo de riesgo para los recursos propios.

(b) Riesgo de Emisor

Este fipo de riesgo es inherente a la capacidad de pago del emisor del
instrumento financiero. Para efectos de evaluar este fipo de riesgo existen
diferentes metodologias de caracter técnico gue se derivan del sector particular
de cada emisor. Adicional a los estudios internos fambién se redliza seguimiento a
los concepios emitidos por las agencias cadlificadoras de riesgos en esta materia,

(c) Riesgo de Coniraparte
Las conirapartes son evaluadas mediante un andlisis de riesgo credificio que
permite identificar su situacién de solvencia. Las operaciones se realizan

exclusivamente con contrapartes autorizadas y en los términos establecidos para
cada una de ellas.

{Contintia)
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Riesgo Juridico

El riesgo juridico se deriva de ta exposicién a cambios fegislativos de la Sociedad,
los Fondos Administrados v sus inversiones, asi como de la correcta interpretacion
de las normas aplicables y de la revisidén de los compromisos conitractuales
derivados de las operaciones asociadas al proceso de inversiones. Para este
efecto, la Vicepresidencia Juridica de la Sociedad ha asumido un rol importante
descrito en detalle en el Manual de inversiones.

De ofra parte, el lavado de activos se vincula al riesgo legal y reputacional con el
consecuente efecto econdmico negativo gue ello puede representar para ia
estabilidad financiera de la Sociedad, al ser ufilizada, entre otros, para el
ocultamiento, manejo, inversidn o aprovechamiento, en cualquier forma, de
dinero u ofros bienes provenientes de actividades delictivas, o para dar
apariencia de legalidad a los mismos,

En cumplimiento del deber que le asiste a la Sociedad de asegurar el
cumplimiento de las normas encaminadas a prevenir y conirolar el lavado de
activos, particularmente las contenidas en los articulos 102 a 105 del Estatuto
Orgdnico del Sistema Financiero, la Sociedad pone en préctica metodologias v
procedimientos proplos dentro de un Sistema de Administracion del Riesgo de
Lavado de Activos y de la Financiacién del Termorismo - SARLAFT, el cual estd
conformado por una serie de reglas de conducta contenidas en un Cédigo de
Conducta de obligatorio cumplimiento para todos los funcionarios, Asf mismo
prevé procedimientos para la ejecucién de los distintos mecanismos de
prevencidén y confrol, los cudles estédn contenidos en un manual de
procedimientos aprobado por fa Junta Directiva.

La unidad SARLAFT avanzd durante el segundo semestre en la actualizacion del
software vigia la cual soporta las actividades de la unidad, se lanzé y coordind
con las diferentes areas de la compafia et curso virtual sobre adminisiracion del
riesgo de lavado de activos y financiacién del terrorismo con un énfasis especial
en delifos diferentes a los relacionados con narcotrdfico; se desarroliaron
capacitaciones especidlizadas sobre estatuto anticorrupcion vy las tipologias de
lavado de activos con énfasis también en corrupcién; se implementaron nuevas
formas de generacién de cultura al instalar carteleras en las dreas comerciales
recordando los elementos claves de prevencion.

De iguat forma, durante et periodo se evaluaron las sefiales de dleria generadas
por los sistemas de monitoreo y se definieron ajustes a sefales de alerta para afinar
su comportamiento; se inicié con la evaluacién de fransacciones de salida para el
fondo de pensiones voluntarias; se acompaiid la revisién de formularios vy
documentos de los diferentes fondos y se definié el tablero de conirol de riesgos.

La Junta Directiva evalta periédicamente el funcionamiento de! SARLAFT a parfir
de los informes del Oficial de Cumplimiento, en los que se describe de manera
detallada las principales actividades desarolladas por la Unidad de Cumplimiento

{Continaa)
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y Control SARLAFT y los procesos que se adelantan para el cumplimiento de los
controles establecidos,

Riesgo Operative

El riesgo operativo se refiere a la posibilidad de incurir en pérdidas por
deficiencias, fallas o inadecuaciones en el recurso humano, los procesos, a
tecnologia, la infraestructura o por la ocurrencia de acontecimientos externos.
Esta definicién incluye el riesgo legal y reputacional asociados a tales factores

la Unidad de Riesgo Operativo continué con el desarrollo de las etapas y
elementos del SARO (Sistema de Administracion de Riesgo Operativo) durante el
segundo semestre de 2011, se lanzdé y coordindé con foda la Sociedad para la
presentacién del curso virtual de administracién de riesgos; se incluyeron nuevas
fuentes de eventos de riesgo operativo; se terminaron los andlisis especiales de
riesgos en particular para este periodo sobre el proceso de compras; se
parametrizé a través del ERP la generacién de informes de seguimiento a la base
de eventos materializados y se confratd y desarrolié un modulo anexo al sistema
de administracién de calidad 1SOLUCION para permitir integrar en este la
administracion de riesgos y descentrdiizar el manejo de la informacion de riesgos.

De igual forma, durante el periodo se redlizaron los seguimienios de informes de
entres de control externos en particular la contraloria corporativa y se apoyé el
proceso de implementacién de la ley Sarbanes Oxley, se apoyaron los andlisis de
cambios relevantes en productos o servicios y se atendié visita de la delegacion
de riegos operativos de la Superintendencia Financiera de Colombia, de la cual
se espera informe de cierre.

Rlesgo Tasa de inferés, Precio y tasa de cambio (Sistema de Administracién de
Riesgo de Mercado SARM)

La Sociedad ha adoptado un sistema de gestion de riesgos de mercado ef cual le
permite idenfificar, medir, monitorear, controlar y reportar las exposiciones a los
riesgos generados por sus inversiones, asl como las de fos portafolios administrados.
Para efectos de seguimienfo y control de este tipo de riesgo se realizan
mediciones de VaR {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 desempeno {Backiesting)
con el propésito de validar que la capacidad de prediccidn de las metodologias
se ajuste al nivel de confianza establecido.

La politica de inversién de Ia Sociedad se ha caracterizado por ser dindmica
frente a un mercado y un contexto cambiante. Es por ello que la compafia ha
ampliado su horizonte, tenlendo una parficipacion activa en instrumentos
financieros denominados en monedas diferentes al peso, en conjunto con
mecanismos de cobertura enfocados a disminuir los riesgos que podrian suponer
estas inversiones.

{Conlintia)
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La metodologia def modelo interno de medicién de riesgo de mercado trabaja
con modelos de simulacién histérica {Full Valuation) de los cuales se pueden
obtener estimaciones de VaR Histdrico, YaR Paramétrico y adicionalmente,
complementado con un modelo de simulacién numérica, es posible obtener
estimaciones de resgo de tipo Montecallo con ponderacion Exponencial.
adicionalmente, se realizan andlisis en donde es posible descomponer el riesgo
agregado de los poriafolios en sus componentes como factores de riesgo o clases
de activos.

De igual manera existen politicas definidas en el esquema del Sistema de
Administracion de Riesgo de Mercado (SARM) para la identificacion, medicion,
controt y monitoreo, las cuales se encuentran consignadas en el Manual de
Inversiones y buscan mantener a consistencia de la misién vy filosofia de los Fondos
administrados,

La estrategia de administracién del riesgo de mercado para el portafolio de la
Sociedad parte de la definicién del objetivo que se persigue con los recursos, el
cual se ha establecido como la maximizacién de los retomos bajo un pardmetro
de maxima pérdida probable admisible de forma mensual, el cual corresponde a
un VaR dindmico que conjuga los ingresos estables derivados de las inversiones
disponibles para la venta y las utilidades o pérdidas acumuladas durante el mes.
El control sobre el cumplimiento de los pardmetros definidos es monitoreado de
forma permanente, lo que permite una retroalimentacion oportuna.

Operaclones de Tesoreria

Las operaciones realizadas durante el semestre se realizaron observando los
factores de riesga de mercado y crediticios aprobados par los diferentes érganos
participes del proceso de tesoreria segun su nivel de atribucion. Las negociaciones
adelantadas buscaron responder a las circunstancias de mercado dentro de los
lineamientos en materia de riesgo y de estrategia.

informacién Cuantitativa

COMPOSICION DE PORTAFOLIO

Dic.3t/2011 Jun.30/2011

Activo financiero % part % part
Titulos Deuda Poblica 28% 35%
Titulos Sector Financiero 34% 3%
Tiulos Sector Redl 13% 29%
Qtras inversiones Extranjeras 0% 5%
Renta Vaiioble 1% -
Dépositos o ta Visia* 24% -
TOTAL 100% 100%

(Contintia)
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Depdsitos a la vista

colectivas + Repos + Depdésitos Banco Republica

Depdsitos en establecimientos de crédito + Carteras

Para el cdlculo se toman las cuentas de inversiones y disponible.
Titulos Sector Real = Incluye Titularizaciones

YALOR DE LA SOCIEDAD
ADMINISTRADORA

{Periodo de andiisls 1 de julio ¢ 31 de diciembre de 2011}

SCCIERAD
Fecha Valor

Promedio 3 244,563
Minimo 21-Sep-11 191,5%4
Mdximo 23-Nov-11 323,192
VALOR DELA SOCIEDAD ADMINISTRADORA

{Periodo de andifisis 1° de enerc ai 30 de junio de 2011}

SOCIEDAD
Fecha Vaior
Promedioc $ 203.188
Minimo 24-May-11 184,014
Mdaximo 09-May-11 242,020
*Los valoras de fondo excluyentas inversiones vista
* Los valores de fondo excluyen las inversiones vistas

RIESGO

Valor del portafolio MARKRISK 330,426

Valor en Riesgo (VaR)

Bic.31/2011 Jun,30/2011

BONOS_FJOS $ 151 % -
BONOS_INFLACION 26 -
BONOS_TASA_INTERES 36 16
D_PUB_FIJA 106 4
LIQUIDEZ 2 1
[TOTAL I'$ 1851 $ 21
VaR con relacién dl portafolio mensual 0.01% 0.24%

VaR Montecarlo

{Continta)
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Riesgo de Emisor

Scciedad
Cdilificacién Dic.31/11 Jun.30/ 1
NACION 28% 35%
AAA 71% 63%
N/A o N/D 1% 2%
Jotal 100% 100%

Riesgo de Liquidez

Dic.31/11 Jun.30/11
Activos Liquidables 208,910 135,280

tos indicadores de liquidez aqul presentados se constituyen como mediciones
conservadoras de los activos disponibles para liquidar, las cuales son resultado de
diversos elementos tales como el crecimiento del valor de los activos
administrados, el aumento en la profundidad de los mercados, el mayor volumen
de negociacién en los mismos y de la creciente partficipacion en los mercados
internacionales,

(28) Goblerno Corporailvo

La Junta Directiva aprobé el Cddigo de Buen Gobierno, que compila y sistematiza
en un solo cuerpo, la normatividad legal y estatutaria, asi como tos politicas infermnas
y las mejores practicas en materia de Buen Gobierno Corporativo, gue han de regir
las relaciones de la Sociedad con sus adminisiradores, empleados, accionistas,
proveedores y el poblico en general.

A continuacién se revelan las gestiones realizadas sobre los siguientes aspectos:
Junta Directivay Alta Gerencia

la Junta Directiva y la Alta Gerencia estan al tanto de la responsabilidad que
implica el manejo de los diferentes riesgos y estdn debidamente enterados de los
procesos y de la estructura de negocios. Ast mismo brindan el apoyo, monitoreo y
seguimiento debido.

La Junta Directiva es informada de las politicas y del perfil de riesgos de la entidad y
participa en la aprobacién de los limites de operacion de las diferentes
negociaciones, de acuerdo con lo establecido en los estatutos sociales y manuales
internos.

{Continda)
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Politicas y Division de Funciones

Lla politica de geshon de riesgos ha sido impartida desde arriba y estd integrada
con la gestién de resgos de las demds actividades de la institucion.

Se ha andlizado el contenido y claridad de esas politicas y existe un drea
especializada en la identificacién, estimacion, administracion y confrol de los
riesgos inherentes a las diferentes clases de negocios.

Reportes a la Junta Directiva

Se reporta periddica y adecuadamente a ia Junta Directiva y a la Alta Gerencia la
informacién acerca de las posiciones en riesgo.

Los reportes y medios de comunicacién de este fipo de informacion son claros y
agiles y contienen las exposiciones por tipo de riesgo, por drea de negocio y por
portafolio, asf como los incumplimientos de fos limites y las operaciones con
empresas o personas vinculadas a la entidad.

infraestructura Tecnoldgica

Las dreas de control y gestion de riesgos cuentan con la infraestructura tecnologica
adecuada, que les permite brindar la informacién y los resultados necesarios.

Asl mismo, existe un monitoreo de la gestién de riesgo de acuerdo con la
complejidad de las operaciones realizadas.

Metodologias para Medicién de Riesgos

Las metodologias existentes identifican los diferentes fipos de riesgo y se cuenta con
un sistema de medicién con el objeto de determinar con un alto grado de
confiabilidad las posiciones en riesgo.

Estructura Organizacional

Existe independencia entre las dreas de negociacion, control de riesgos y de
contabilizaclién, las cuales dependen de dreas funcionales diferentes,

Recurso Humano

Las personas que estan involucradas con el area de riesgos estan calificadas y
preparadas, tanto académicamente como a nivel de experiencia profesional.

Verificacion de Operaciones
Se cuenta con mecanismos de seguridad éptimos en la negociacion, que permitan

constatar que las operaciones se hicieron en las condiciones pactadas y a través
de los sistemas habilitados por la Sociedad.

(Continda)
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La contabilizacion de las operaciones se realiza evitando incurrir en errores que
puedan significar ganancias o pérdidas por montos incorrectos.

e Auditoria

La Auditoria Interna desarrolla su actividad de manera independiente, realizando
evoluaciones al sistema de control interno de los procesos de la cadena de valor
con un enfoque basado en riesgos. Para la ejecucion de su funcidn se disefid un
plan de trabajo el cual fue aprobado por el Comité de Auditoria.

Con el fin de estar al fanto de las operaciones de tesoreria y en general para
establecer la eficiencia de los controles y la seguridad razonable del cumplimiento
de los objetivos del proceso de inversiones, durante el segundo semesire de 2011, la
Auditoria redlizd las evaluaciones de conirol intero det Front y Back Office,
asimismo, efectud pruebas peridédicas de comprobacién sobre bases de seleccion y
muesireo, tales como: Monitoreo de operaciones de tesoreria, verificacién al
procedimiento de control de limites, validacion de la valoracion de inversiones,
seguimiento al registro de las operaciones OTC en el sistema MEC dentro det tiempo
establecido, realizacién de arqueo de fitulos de los portafolios administrados,
revisibn de operaciones free delivery, verificacién del proceso de certificacién de
idoneidad de los empleados de la Mesa de Dinero, seguimiento al cumplimiento de
politicas y normas de conducta y conflictos de interés.

Sobre los eventos identificados se han establecido planes de accidn por parte de
los lideres del proceso, sobre los cudles la Auditeria Interna realiza seguimiento para
verificar la implementacién de los pianes acordados.

Los resultados de estas actividades han sido informados a la Administracion y al
Comité de Auditoria en su debida oportunidad.

(27) Contingencias

Al 31 de diciembre de 2011, existen veinticinco {25} procesos de naturaleza lakboral
en contra de la Sociedad, con pretensiones por valor de $ 1.409. Estos se
encuentran en practica de pruebas o pendientes de sentencia; para los procesos
en los cuales existe un fallo desfavorable en primera instancia u opinién del
abogado sobre la probabilidad de un fallo adverso, existen provisiones, al 31 de
diciembre y 30 de junio de 2011 por $125y $ 68 respectivamente.

Adicionalmente, la Sociedad al 31 de diciembre de 2011 atiende un total de
novecientos cuarenta y seis {946} procesos activos en juzgados, cuyas pretensiones
estdn dirigidas a reclamaciones previsionaltes. De estos procesos, 673 corresponden d
litigios con cobertura de la pdliza previsional, por lo cual no se constituyen provisiones
debide a que en caso de presentarse un fallo adverso, los valores debidos serdn con
cargo a la compafia de seguros con la cual se tiene contratada la pdliza de seguros
previsionales. Los restantes 273 litigios comesponden a procesos no cubiertos por la

{Contintia)
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pdliza en los cudles una eventual condena estaria a cargo de la Sociedad, razén por
la cual se constituyd una provision a 31 de diclembre de 2011 y 30 de junio de 2011
de $950 y $8%0, respectivamente

(28) Controles de Ley

La Sociedad ha cumplido con la relacién de solvencia exigida por fas normas legales;
igualmente con las inversiones obligatorias y las reservas de estabilizacion de
rendimientos. Asl mismo, los Fondos Administrados han cumplido con la rentabilidad
minima exigida y con los regimenes y limites de inversién fijados por el reglamento,

(29) Administracién Recursos del FONPET- Fondo Nacional de Pensiones de los Entes
Territorlales

La Sociedad mantiene un consorcic con Ffiduciaria Bogotd S.A. denominado
CONSORCIO FIDUADMINISTRADORA FONPET 2006, mediante acuerdo de fecha 7 de
abril de 2006, para administrar recursos que integran el Fondo Naclonal de Pensiones
de los Entes Territoriales - FONPET-, suscribiendo un contrato con el Ministerio de
Haclenda y Crédito PUblico, adjudicado mediante Resolucion No, 1733 del 24 de
mayo de 2006, previa licitacién publica, y por un plazo de cinco {5} afios. Fiduciaria
Bogotd S.A., actia como representante legal del consorcio. Este inicié operaciones ¢
partir del 20 de junio de 2006, fecha en la cual se recibieron los primeros recursos.

El contrato con el Ministetio de Hacienda y Crédito PUblico corresponde al 6.001-2006,
de 30 de mayo de 2006 y mediante Resolucion se le adjudicd en administracién al
consorcio ia suma de $ 1 billdén por ef primer afo. Por adicién al contrato, en enero de
2007 se incrementaron los recursos a administrar hasta $ 5.6 billones, de los cuales la
Sociedad participa en el 65%.

Al cierre de los semestres terminados al 31 de diciembre y 30 de junio de 2011 el
patrimonio del FONPET mantenia recursos en administracién por parte del Consorcio
por un vaitor totat de $5.309.302 y $5.055.870, respectivamente.

(30) Fondo de Ahorro Programado Obligatotio Porvenir

En virtud del Decreto 1800 del 19 de mayo del 2009, expedido por el Ministerio de
Hacienda y el Ministerio de la Proteccion Social, en el segundo semesire del 2009, la
Sociedad culminé la puesta en marcha del Fondo de Ahorro Programado Obligatorio
Porvenir. Se trata de un Patimonio Auténomo independiente que aplica a todas
aqguellas personas cuya labor se pacte y se preste por periodos inferiores a un mes.

Al 31 de diciembre de 2011 el Fondo de Ahorro programado Obligatorio Porvenir no

registra operaciones a la espera de la reglamentacién que para el efecto deben
expedir las entidades de Vigilancia y Control.

{Continda)
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Cerificacién de Estados Financleros

En cumplimiento del articulo 37 de la Ley 222 de 1995, el Representante Legal y el
Contador certifican que se han verificado previamente tas afirmaciones contenidas en
los Estados Financieros de la Sociedad, de los Fondos y de los demds Palrimonios
Auténomaos administrados, conforme al regiamento, y que las cifras contenidas en ellos
han sido fielmente tomadas de ios Libros de Contabitidad. Los Estados Financieros de la
Sociedad cumplen satisfactoriamente las estipulaciones que se derivan de las normas
bdsicas y de las normas técnicas en cuanto a existencia, integridad, derechos vy
obligaciones, valuacion, presentacién y revelacion, segun el Articulo 57 del Pecreto
2649 de 1993.

Eventos subsecuentes

A la fecha de preparacion de los Estados Financleros no tenemos conocimiento de
hechos ocurridos con posterioridad a ta fecha de corte que puedan alectar la situacion
financiera y las proyecciones de [a Sociedad.
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