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INFORME DEL REVISOR FISCAL

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

He auditado el balance general del Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Conservador,
administrado por Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantlas Porvenir S.A, al
30 de junio de 2012 y el correspondiente estado de resultados, el resumen de las politicas
contables significativas y demas notas explicativas, por el semestre que terminé en esa fecha. Los
estados financieros correspondientes al 31 de diciembre de 2011 fueron auditados por ofro
contador pihblico, miembro de KPMG Lida., quien en su informe del 30 de enero de 2012, exprest
una opinién sin salvedades sobre los mismos.

La administracidén de Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S.A.,
como sociedad administradora del Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Conservador, es
responsable por la adecuada preparacién y presentacion de estos estados financieros de acuerdo
con los principios de contabilidad generalmente acepiados en Colombia e instrucciones de la
Superintendencia Financiera de Colombia. Esta responsabilidad incluye: disefiar, implementar y
mantener el control interno relevante para la preparacién y presentacion de estados financieros
libres de errores de importancia material, bien sea por fraude o error; seleccionar y aplicar las
politicas contables apropiadas, asi como establecer los estimados contables razonables en {as
circunstancias.

Mi responsabilidad consiste en expresar una opinidn sobre los estados financieros con base en mi
auditoria, Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis funciones y efectué mi examen de
acuerdo con normas de auditorfa generalmente aceptadas en Colombia. Tales normas requieren
que cumpla con requisitos éticos, planifique y efectlie la auditoria para obtener una seguridad
razonable sobre si los esiados financieros estan libres de errores de importancia material.
4

Una auditoria incluye realizar procedimientos, para obtener evidencia sobre los monios vy
revelaciones en los estados financleros. Los procedimientos seleccionados dependen del criterio
del revisor fiscal, incluyendo la evaluacién del riesgo de errores de importancia material en los
estados financieros. En dicha evaluacion del riesgo, el revisor fiscal tiene en cuenta el control
interno relevanie para la preparacion y presentacién de los estados financieros, con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias. Una auditoria
también incluye evaluar el uso de politicas contables apropiadas y la razonabilidad de los saldos y
de los estimados contables reafizados por la administracion, asi como evaluar la presentacién de
los estados financieros en general. Considero que la evidencia de auditoria que obfuve proporciona
una base razonable para fundamentar la opinién que expreso a continuacién.

En mi opinion, los estados financieros mencionados, tomados fieimente de fos libros auxiliares y
adjuntos a este informe, presentan razonablemente en todos los aspectos de importancia material,
la situacion financiera del Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Conservador, administrado
por Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S.A. al 30 de junio de
2012 y los resultados de sus operaciones por €] semestre que terminé en esa fecha, de acuerdo
con principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia e instrucciones de la
Superintendencia Financiera de Colombia, aplicados de manera uniforme con el semestre anterior.

KPMG Lida., socledad colomblana de responsabiidad limtada y firma miembro de la red de firmas mlembio KPMG Lida.
independiantas de KPMG afiliadas a KPMG Intemational Cooperative (‘KPMG Intarnational’}, una entidad suiza. Nit: 860.000.846-4
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Con base en el resultado de mis pruebas, sobre el Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir
Conservador, en mi concepto durante sl primer semestre de 2012:

a. La contabilidad ha sido llevada por la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones vy
Cesantlas Porvenir S. A. conforme a las normas legales y la técnica contable,

b. Las operaciones registradas en los libros auxiliares y los actos de los Administradores de la
Sociedad Administradora de Fondos de Pensicnes y Cesantlas Porvenir S.A., se ajustan al
regiamento del Fonde.

¢. Lacorrespondencia y los comprobantes de las cuentas se llevan y se conservan debidamente.,

d. En la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S.A. que
administra el Fondc de Pensiones Obligatorias Porvenir Conservador, existen medidas
adecuadas de control interno y de conservacion y custodia de sus bienes y los de terceros que
estdn en su poder y se ha dado cumplimientio a las normas e instrucciones de la
Superintendencia Financiera de Colombia relacionadas con la implementactén e impacto, en el
balance general y en el estado de resultados, de los Sistemas de Administracion de Riesgos
que le aplican ai Fondo.

%ana é‘aml r3)

Revisor Fiscal Suﬁnte
Fondos de Pensio

T.P. 131911-T
Miembro de KPMG Lida.

Becgrra
Sociedad Administradora de
Cesantfas Porvenir S.A.

31 de julio de 2012
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR CONSERVADOR
Notas a los Estados Financieros
A 30 de Junio de 2012
(Con cifras comparativas a 31 de diciembre de 2011)
(Expresadas en millones de pesos)

Ente Econémico

El Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Conservador {en adelante, el fondo), es un
patrimonio auténomo independiente de la Sociedad Adminisiradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias Porvenir S. A. {en adelante, la Sociedad), conformado por el conjunio
de bienes resultantes de los aportes de los participes y patrocinadores v sus rendimientos,

. sujetos al cumplimiento del plan de pensiones de jubilacidn e invalidez, con el cual deben

pagarse las prestaciones a su cargo.

A partir del 22 de marzo de 2011, la Sociedad dio cumplimiento con la Ley 1328 de 2009 y las
demds disposiciones legales referentes a la implementacién del esquema de Multifondos
para la administracién de los recursos de Pensidn Obligatoria del Régimen de Ahorro
individual con Solidaridad y para las pensiones de retiro programado; dando origen a ios
Fondos de Pensiones Obligatorias Porvenir Moderado, Fondo de Pensiones Obligaiorias
Porvenir Conservador, Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Mayor Riesgo y Fondo
Especial Porvenir de Retiro Programado, a parlir de la distribucion y transferencia de recursos
del fondo de Pensiones obligatorias vigente hasta esa fecha.

B Fondo Conservador es un tipo de fondo que a fravés de la gestidn eficiente de sus
recursos por parte de la Sociedad procura el mejor retorno posible df final del periodo de
acumulacion de aportes con baja exposicion al riesgo.

Bl Estatuto Orgdnico del Sistema Financiero y la Ley 100 de 1993, reglamentan el manejo del
Sistema General de Pensiones. Los recursos del Fondo se destinan Onica y exclusivamente o
inversiones en valores de adecuada rentabilidad, seguridad y Higuidez, en las condiciones y
con sujecidén a las imitaciones establecidas en el Titulo 12 del Libro 6 de la parte b del
Decreto 2555 de 2010,

El valor del Fondo de Pensiones Obligatorias se expresa en unidades de igual monto y
caracteristicas y el valor del mismo se determina diariacmente.

Segun el Decreto 2664 de julio de 2007 del Ministerio de Hacienda y Crédito Poblico, ia
rentabilidad minima obligateria se verifica mensualmente por la Superintendencia Financiera
de Colombia y se divulga a mdas tardar el quinto dia habkil siguiente. B cdlculo de la
rentabllidad minima se realiza de acverdo con el Decreto 2664, el capitulo Xit de ta Circular
Externa 100 de 1995 y demds instrucciones impartidas por fa Superintendencia Financiera de
Colombia,

{Continua)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR CONSERVADOR
Notas a fos Estados Financieros

Resumen de las Prtncipale_s Politicas Contables

Normas bdsicas de Contabilidad

B! Fondo lleva su contabilidad de manera independiente de la contabilidad de la Sociedad
de acuerdo con los principios de confabilidad generalmente aceptados en Colombia e
instrucciones de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Dispenible

Los movimienios de cuentas bancarias en moneda nacional y extranjera en bancos y oiras
enfidades financieras, fanto del pais como del exterior, son registrados en el rubro del
disponible, estos movimientos son conciliados con los respectivos estados de cuenta de
forma mensuat,

Inversiones

La totalidad de los recursos administrados en los Fondos de Pensiones, Cesantias vy las
reservas pensionales de la Seguridad Social deben clasificarse como inversiones negociables
con el objeto de mantener una valoracidon a precios de mercado que pemita una
distribucién equitativa de rendimientos y proporcione a los afiliados informacién Utit para
redlizar adecuadas evaluaciones de riesgo — retorno,

Son inversiones negociables todo valor o titulo y, en general, cualquier fipo de inversion que
ha sido adquirida con el propésito principal de obtener utilidades por las fluctuaciones del
precic a corto plazo.

]
-~ Las disposicionas normativas en términes de valoracion de inversiones se encuentran en el

capitulo | de la Circular Basica Contable y Financiera 100 de 1995, con sus correspondientes
modificaciones, emitida por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Los valores o fitulos de deuda se valoran siguiendo los lineamientos descritos a continuacién:

En el cQso de existir un precio justo de intercambio, cuya metodologia de cdicuio se
encuentre aprobada por la Superintendencia Financiera de Colombia, se utiliza éste para la
determinacién del valor presente del titulo.

En el evento de no sxistir un precio justc de infercambio que cumpla con los requisitos
establecidos en el capiiulo | de la Circular Basica Contable y Financiera 100 expedida por la
Superintendencia Financiera de Colombia literal a) numeral 2.1, se estimard un precio
determinadoe mediants el empleo de tasas de referencia y mdargenes; calcuiados a partir de
operaciones representativas de mercado agregadas por categorias, que se hayan realizado
en mddulos o sistemas de negociacién de valores autorizados por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

{Continla)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDQ DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR CONSERVADOR
Notas a ios Estados Financieros

En caso de existir tasa de referencia pero no margen determinado a través del cdiculo
originado en operaciones celebradas por medio de sisiemas de negociacién de valores
autorizados, las inversiones se deben valorar con el resultado de. la fasa de referencia
vigente y el Olfimo margen con el que haya sido valorada la inversion, salvo las siguientes
excepciones:;

1. Cuando el titulo cambie a una categoria en la cual ya se tenian titulos en el
portafotio, €l margen a ulilizar serd &! dltimo con el cual se valoraron los titulos de la
nueva categoria.

2. Cuando ala fecha de compra no haya margen vigente para la categoria a la cual
corresponde el valor o fitulo, debe calcularse un margen propio, €l cual resulta de
despejar "MP" de la siguiente férmula;

F1 F2 FN
[{T+TR1}* (1+MP)]d1/365 * [{(T+TR2) * (1+MP}]d2/345 o [{1+TRn) * {1+ MP)]dn/365

Donde VC corresponde al valor de compra; Fn d los fiujos futuros para cada periodo n; TR a
la tasa de referencia; y MP al margen propio,

Cada vez que se redlice una compra o una venta de un titulo que comesponda a una
categoria que no tenga margen vigente, ademds de calcularse con base en la férmula
antericr un “MP" para cada una de las compras o ventas {en este caso VC serd igual al
valor de venta), debe actudlizarse el margen de valoracién para el conjunto de titulos de la
misma categoria que gueden en el portafolio con el margen propio que resulte del
promedio ponderado de las operaciones del dia y el margen utilizado en ta valoracion del
dia inmediatamente anterior.

Los fitulos de deuda publica o de deuda privada emitidos en el extferior por emisores
exiranjeros, se valoran con base en la informacién verificada del precio sucio genérico bid
publicado por una plataforma de suministro de informacién reconocido a las 16:00 horas,
hora oficial Colombiana.

De no existir precio justo de intercambio ni tasa de referencia y margen calculados de
acuerdo a lo establecido en el Capitulo | de la Circular B&sica Contable y Financiera, 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 inversion se toma como valor de compra.

Eventuadimente los bonos Pensionales se vdloran de acuerdo a su valor actudlizado y
capitdlizado desde su fecha de emision v a la proyeccidn de pago futuro establecido de
acuerdo a las condiciones faciales en términos reales. El valor de mercado de estos titulos se
determina descontando dicho valor a la tasa de negociacion real que se establece por el
mercado con la metodologia aprobada por ta Superintendencia Financiera de Colombia.

(ContinGa)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLUGATORIAS PORVENIR CONSERVADOR
Notas a los Estados Financieros

Asl mismo y en los casos que aplica el valor presente de los valores o tifulos participativos
que corresponden a parlicipaciones en careras colectivas y en tifularizaciones
estructuradas a través de fondos o de patrimonios autdnomos se determina con el valer de
unidad calculado por la sociedad administradora el dia anterior a la fecha de valoracion.
Lo anterior, a excepcién de las participaciones en carteras colectivas que marquen precio
en el mercado secundario y los valores representativos de participaciones en fondos
burséiiles. lLos demds titulos participalivos se valoran obedeciendo las directrices
establecidas por la Superintendencia Fnanclera de Colombia.

Asi mismo, el pasado 15 de diciembre, la Superintendencia Financiera de Colombia en fa
Circular Externa 052 de 2011 establecié instrucciones para la valoracion de las inversiones en
fitulos valores y demds derechos de contenido econdmico.

La diferencia que se presente entre ef valor actual de mercado y el inmediatamente anterior
se registra como mayor 0 menor valor de la inversién y su contrapartida afecia los resultados
del periodo. Este procedimiento se realiza diariamenie.

En cumplimiento con la Circular Externa 014 de 2007 de la Superintendencia Financiera de
Colombiq, las inversiones se valoran a precios de Mercado, a partir del mismo dia de su
adquisicién, por fanto, la contabilizaciéon de los cambios entre el cosio de adquisicion y el
valor de mercado de las inversiones se redliza a partir de la fecha de compra.

En cuanto a los cambios establecidos por la Superintendencia Financiera de Colombia a la
reguiacion de valoracion, se resalta la expedicién de la Circular Externa 006 de 2012
mediante la cual se imparten instrucciones relacionadas con la proveeduria de precios para
la valoracion de las inversiones de las entidades vigitadas.

Provisiones o Pérdidas por calificacidn de rlesgo crediticio

Los precios de los valores o titulos de deuda, de los que frata los literales ¢ y e del numeral
6.1.1, del capitulo | de la Circular Bdsica Contable y Fnanciera expedida por la
Superintendencia Financiera de Colombia, asi como el de los valores o tifulos participativos
con baja o minima bursatiidad o sin ninguna cotizacién, es ajustado en cada fecha de
valoracion con fundamento en la calificacion de riesgo crediticio,

Salvo en los casos excepcionales que establece la Superintendencia Financiera de
Colombia, no estdn sujetos a este djuste los valeores o titulos de deuda publica interma o
externa emitidos o avalados por la Nacién, fos emitidos por el Banco de la Republica y 1os
emitidos o garantizados por el Fondo de Garantias de Instifuciones Financieras — FOG AFIN.

Los valores o titulos de deuda que cuenten con una o varias calificaciones oforgadas por
calificadoras externas reconocidas por la Superintendencia Financiera de Colombia, o ios
valores o fitulos de deuda emilidos por enlidades que se encuentren calificadas por éstas,
no pueden estar contabilizados por un monto que exceda los siguientes porcentajes de su
valor nominal neto de las amortizaciones efectuadas hasta la fecha de valoracién:

{Continta)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR CONSERVADOR
Notas a los Estados Financieros

Valor méximo

Cdiificacion Cdlificacién Yalor méximo
Largo Plazo % Corto Plazo %
BB+, BB, BB- Noventa {90) 3 Novenia (90}
B+, B, B- Setenta (70) 4 Cincuenta {50}
CCC Cincuenta (50)
S5yé Cero (0}
DD, EE Cero (0)

Para efecto de la estimacién de las provisiones sobre depdsitos a término, se toma la
cdlificacién del respectivo emisor.

Operaciones de Contado y con Insirumentos Financieros Dertvados

Las operaciones de contado son aquelias cuya compensacion y liquidacion se redliza
dentro de los tres {3) dias hdbiles inmediatamente siguientes a aquel en que se pacian,

Bl Fondo regisira operaciones con instrumentos financieros derivados, cuya principdl
caracteristica consiste en que su precio justo de intercambio depende de uno © mds
subyacentes y su cumplimiento o liguidacion se realiza en un momento posterior.

Las operaciones con derivados se redlizan segun las polificas, objetivos, limites vy
procedimientos definidos por PORVENIR S.A., los cudles se encueniran consignados en el
Manual de Inversiones y sus Anexos, documentos gue se encuentran aprobade por la Junta
Directiva de la entidad.

}

La valoracién de los derivados se rige segun el Capitulo XVil de la Circular Bdsica Contable y
Financiera. Los instrumentos derivados que hasta la fecha han sido utilizados en el poriafolio
de Obligatorias Conservador, se clasifican como Forwards de Tasa de cambio y Swaps de
Tasa de Interés o de Tasa de Cambio. Estas operaciones se realizaron bésicamente con fines
de cobertura.

Patrimonio

Esta constituido por los aportes de afiiados y la reserva de estabilizacion. Se expresan en
unidades de igual monto y caracteristicas y se fraducen a pesos diariamente. Asi mismo
registra las utiidades o pérdidas representadas en pesos y no en unidades, que obtiene el
fondo diaramente, las cuales son distribuidas con esta misma frecuencia y su saldo
corresponde a la mayor © menor valorizacion de la unidad de cietre con respecto a ia
unidad de operacién.

Las unidades miden el valor de los aportes de los afiiados y representan cuotas del valor
patrimonial del Fondo; el mayor valor de ia unidad representa los rendimienios obtenidos.

(Continla)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDQCS DE
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g) Reconocimiento de Ingresos

h)

Los ingresos por valoracion se reconocen en forma diaria a fitulo de utilidad o pérdida,
segUn correspondad a un mayor o menor valor de mercado de |as inversiones, con relacion al
Ultimo valor contabilizado.

Las operaciones en moneda exiranjera son reexpresadas a pesos colombianos al tipo de
cambio de la tasa representativa. A 30 de junio de 2012 la tasa de cambio fue de $1.784,60
y a 31 de diciembre de 2011 la tasa de cambio fue de $1.942,70, Estas tasas son certificadas
por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Reconocimiento de Gastos

Con cargo a los fondos de pensiones se sufragan exclusivamente los gasfos autorizados en
las normas legates, los cuales se indican en el reglamento de administracion:

s Los honorarios y gastos en gque haya de incurirse para la defensa de los intereses del
Fondo, cuando las circunstancia asf o exijan.

¢ Los correspondientes al pago de comisiones por la utilizacidn de comisionistas de bolsa y
corredores de valores especializados en TES {CVTES), asi como los gastos en que se incurrd
con 1a negociacion de las inversiones a través de sistemas de negociacion de valores
aprobados por la Superintendencia Financiera de Colombia o en el mercado mostrador
registradas en un sistema de registro de operaciones sobre valores debidamente
autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia, incluidos los gastos
correspondientes a la utilizacién y acceso a fates sistemas,

s Los intereses y demds rendimientos financieros que deban cancelarse por razon de
operaciones “repo” v otras operaciones de crédito que se encueniran aviorizadas.

¢ La pérdida en venta de inversiones, la pérdida en venta de bienes recibidos en pago y los
demds gastos de indole similar que se autoricen con cardcter general por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

s Laremuneracion comrespondiente al revisor fiscal del fondo.

e Los gasfos en que haya de incurrirse para ta constitucion de las garantios que deban
otorgarse para hacer posible la participacién de la administradora con recursos del
fondo en los procesos de privatizacidn a que se refiere la Ley 226 de 1995,

s Los gastos en que haya de incurrirse en la redlizacion de operaciones a través de las
camaras de riesgo central de contraparte.

+ Los gastos de compensacién y liquidacion provenientes de la negociacion de inversiones.

¢ Los gastos derivados del registro de valores y los del Deposito Centralizado de Valores gue
s¢ generen en la redlizacién de operaciones repo, transferencia temporal de valores
{TTV's) y simultdneas.

Cuentas de Orden

En estas cuentas se regisiran las operaciones realizadas con terceros, que por su haturaleza
no afectan la situacién financiera del Fondo. Incluye aguellas cuentas de registro ufilizadas
para efectos de control inferno & informacion gerencial.

(Continta)
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Disponible

El siguiente es el detalle dei disponible.

Jun 30/2012 Dic 31/2011
Bancos ~ Moneda Legal 3 6,527 61,160
Bancos - Moneda Extranjera 758 1,980
$ 7,285 63,140

No existen restricciones sobre el disponible. A 30 de junio y a 31 de diciembre de 2011, las
conciliaciones bancarias no reflejan partidas pendientes de regularizar con mds de 30 dias
{ver Fondo Moderado). En cumplimiento de la Circular Externa 059 del 12 de diciembre de
2001 de la Superintendencia Financiera de Colombia, el monto de las partidas mayores a 30

dias se provisionan en la Sociedad Adminisiradora.
Inversiones
Ef siguienie es el delalle de las inversiones:

Inversiones Negociables en Titulos de Deuda

Tifulos de deuda plblica
garantizados por la Nacian.
Ctros titujos de deuda publica.

Titulos de contenido crediticio derivados de
procesos de titularizacidon de carfera hipotecaria.

Titulos emitidos, avalados © garantizados por
instituciones vligiladas por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

Titulos emitidos por entidades no vigiladas por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Tiiulos cuyo emisor, garanfe aceptante u
originador de una titularizacidn sean bancos del
exterior.

Titulos cuyo emisor, garante u orginador de una
titularizacién sean entidades del exterior diferenies
a bancos.

Participaciones en Fondos Muiuos o de
inversiones internacionales, cuyo objeto principal
sea invertir en titulos de deuda.

Participaciones en carferas colectivas abtertas sin
pacto de permanencia, sin titulos y/o valores
participativos,

Inferna Emitidos o©

(b)

Jun 30/2012 Dic 31/2011
941,414 771,792
49,759 24,763

975 -

X
287,825 213,225
57,999 77,463
3,695 8,205

2,943 -
22,229 19.819
1 2,892
1,366,850 1,116,159

{Continda)
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Inversiones Negociables en THulos Participativos

Acclones con alta liquidez bursatil, {a) $
a

Acciones con media liquidez bursdtil,
Acciones con baja y minima liquidez bursatil, {a)

Certificados de Depodsifos Negociables
Representados en Acciones (ADR’s y GDR’s) de
alta y media liquidez burséatil Emisores Nacionales,  (a)
Titulos participativos derivados de procesos de
fitularizacion cuyo subyacente sea distinlo de

cartera hipotecaria. {b}
Participaciones en Fondos indice accionarios. {b)
Participacion en Fondos representalivos de indices
Commodities {b)
Participacion en Fondos representativos de precios
Commodities (b}

Participacién en Fondos Mutuos o de Inversion
Interncicionales cuyo objeto sea invertir en

acciones {b)
Acciones emitidas por enfidades del exierior {a)
Total

Total Inversiones . $

t

273

Jun 30/2012 Dic 31/2011
162,651 122,224
2,368 14,778

8,186 -
76 693

198 -
52,139 50,778
7.582 3,930
2,149 11,457
17,070 11,496
16,187 7.924
282,606 223,280
1,649,456 1,339,439

Plazo Promedio de Maduracién en Afios - Inversiones Negociables en Titulos de Deudg

Titulos de deuda poblica interna Emitidos ©
garantizados por la Nacidn,

Otros titvlos de deuda poblica.

instituciones vigiladas por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

entidades no vigiladas por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

originador de Ia titularizacién sean bancos del
exterior.

Titulos de contenido credificio derivados de
procesos de titularizacion de cartera hipotecaria,
titwlarizacion sean entidades detl exterior diferentes
a bancos,

Jun 30/2012

7.86
10.50

4,73

5.40

9.57

9,38

8.58

Dic 31/20M

7.27
11,13

5.24
5.28

8.29

(Continua)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR CONSERVADOR
Notas a fos Estados Financieros

La posicion en inversiones participativas del Fondo, concretamente en acciones, en ningin
caso supera el 10% del capital respectivo del emisor, esto en atencidon a la estrategia
trazada per la Sociedad y en observancia de las restricciones de orden legd! aplicables.

La Sociedad Adminisfradora evalud bajo el riesgo crediticio las inversiones de renta fija y
variable del Fondo, excepio las emitidas o garantizada por la Nacion o por ef Banco de la
Republica. Adicionalmente, evalud bajo los riesgos de mercado vy juridico la tofalidad de
las inversiones del Fondo determinando que no se requetia constitucion de provisiones.

Operaciones de contado v con Instrumentos Financieros Derivados

El siguiente es el detalle de los derivados:

Operaciones de Contado Jun 30/2012 Dic 31/2011
Derechos de Compra sobre titulos $ 2,393 8.820
Derecho de venta sobre titulos 2,257 -
Obiligacién de compra sobre fitulos (2,267) {8,794)
Obligacién de venta sobre tftulos {2,320} -
Total Operaciones de Contado $ 43 26
Contratos Forward de Cobertura

Derechos Venta de Monedas {pesc/ddlar) 3 27.198 -
Obligaciones Venta de Monedas {peso/délar) {26,793) -
Total Contratos Forward $ 405 -
Total Derivados $ 448 26

Las operaciones con Derivados se redlizan para obtener coberturas en las tasas de inferés.

Jun 30/2012 Dic 31/2011
Plazo Promedio {dias) 41.59 48,37
Rendimiento Promedio 3.50% 1.20%

No exsten cargas, resiricciones, gravédmenes de indole juridico o financiero que pesen
sobre los derivados, ya sean pignoraciones, embargos, litigios o cualquier otra limitacion
inherente a estas operaciones.

{Continua)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR CONSERVADOR
Notas a los Estados Financieros

(4) Cuentas por Cobrar

E detalle de cuentas por cobrar es el siguiente:

Jun 30/2012 Pic 31/2011
Comisiones bancarias recaudos 3 5 -
Eiecucion derivados en divisas 483 -
$ 488 -
(7) Operaclones con Instrumentos Financieros Derivados
Contratos Forward de Cobertura Jun 30/2012 Dlc 31/2011
Derechos Compra de Monedas {peso/ddlar) $ {8,929} -
Derechos Venta de Monedas {peso/détar) {24,426} (67.537)
Obligaciones Compra de Monedas {peso/délar) 9,037 -
Obligaciones Venta de Monedas {peso/délar) 24,452 69,749
Total Contratos Forward $ 134 2,212
(8) Cuentas por Pagar - Otros
H detalle de cuentas por pagar es el siguiente:
Jun 30/2012 Dic 31/2011
Devolucién de Saldos a Beneficiarios y/o Afiliados. - 2,122
Pago Mesadas Pensionales - 211
Comisiones SAF 141 o
N 141 2,333

(9} Patiimonio

A 30 de junio de 2012 el patrimonio del Fondo estd representado por 58.360.934,7137994
unidades, cada una con un valor de $28,399.503462216 {en pesos), para un valor total de
$1.657.422 v a 31 de diciembre de 2011 el palimonio del Fondo estd representado por
51.472.580,55380204 unidades, cada ung con un valor de $ 27.161,26146434 {en pesos),
para un vator total de $1.398.060.

(10) Gastos operacionales -~ Otros

Bl detalle de los gastos operacionales - otros es el siguiente:

(Continia)
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Jun 30/2012 Dic 31/2011
Cambios depésitos a la vista en moneda extranjerc $ 61 105
Servicio de corretaje por operaciones de producto
en pesos ? 3
$ 70 108
(11) Cuentas Contingentes
B detalle de las cuentas contingentes es el siguiente:
Acreedoras Jun 30/2012 Dic 31/2011
Retenciones contingentes por retires de saldos $ 41 41
$ 4 4
(12) Cuentas de Orden
H detalle de las cuentas de orden es el siguiente:
Devdoras Jun 30/2012 Dic 31/2011
Bienes y valores entregados en custedia $ 1,055,597 828,855
$ 1,055,597 828,855

(13) Contingencias

A 30 de junio de 2012 v a 31 de diciembre de 2011, no existen contingencias en el Fondo
Obligatorio Conservador,

-

{14) Eventos Subsecuentes

No se presentaron eventos subsecuenies en el Fondo Obligatorio Conservador entre el 30
de junio de 2012 v la fecha del informe del Revisor Fiscal.

(15) Revelacién de Riesgos

Conforme a lo enunciado en la Circular Externa 051 del 24 de ociubre del 2007 de la
Superintendencia Financiera de Colombia de Colombia, mediante la cual se expidio el
nuevo Capitulo XX de la Circular Basica Contable y Financiera, a continuacion se exponen
los puntos correspondientes a la informacién cualitativa y cuantitativa:

(Continta)
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Informacién Cudalitatlivg

El Fondo, en su cdlidad de adminisirador de portafolios, realiza sus inversiones teniendo
claras y definidas sus estrategias y politicas de inversién, producio de los estudios
efectuados por las dreas de negocio de la Tesoreria, y después de su aprobacion por parte
de la Junta Directiva y/o el Comité Financiero de acuerdo a los niveles de atibucion
establecidos,

Es asf como la Junta Directiva, el Comité Financiero y la Alta Gerencia, conscientes de la
responsabilidad que implica el manejo de los diferentes riesgos derivados de la actuacion
en el mercado financiero, han definido una serie de procesos, consignados en el Manuai
de Inversiones, con el fin de monitorear dichos riesgos adecuadamente. De igual forma, son
precisamente estos entes los encargados de determinar fas politicas y el pertil de riesgos de
la enfidad.

Los entes mencionados anteriormente, de acuerdo a su nivel de afribuciones, son los
encargados de impartir la politica de gestion de riesgos, integréndola a las diferentes
actividades de administracién de riesgos, entre las cuales se encuentran: andiisis 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 identificacién, estimacién,
administracién y controt de los riesgos inherentes a la actividad de Inversion.

La informacion acerca de las posiciones en riesgo se reporta en forma mensual a la Junta
Directiva. Las actas de los comités de riesgo vy los documentos presentados en dicho
comité son claros, concisos, dgiles y precisos; mostrando las exposiciones por tipo de riesgo,
por @area de negocio y por portafolio; asi como los incumplimientos de los limites,
operacionss poco convencionales o aquellas cuyas condiciones o requieran.

Las dareas de confrol y gestion de riesgos cuentan con la infraestructura tecnoldgica
adecuadaq, brindando la informacién y los resultados necesarios, tanto por el tipo de
operaciones que se redlizan, como por el volumen de las mismas. Existe igualmente un
monitoreo de la gestién de riesgo de acuerdo con la complejidad de las operaciones
reclizadas.

Las metodologias existentes identifican claramente los diferentes tipos de riesgo y atienden
los esténdares reconocidos para su medicién, 1o que permite determinar con un elevado
grado de confiabilidad las posiciones en riesgo.

Es importante anotar la evolucidén en la administracién del riesgo de mercado,
sobrepasando los parametros minimos establecido en ta regulacion vigente.

Existe independencia entre las areas de negociacién, control de riesgos y de cumplimiento,

las cudles organizacionalmenie dependen de dreas funcionales diferentes, sin perjuicio del
volumen o tipo de operaciones que se redlizan,

(Contintia)
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Las personas involucradas con el drea de riesgos estan calificadas y preparadas, tanfo
académicamente como a nivel de experiencia profesional.

Existen igualmente mecanismos de seguridad 6ptimos en la negociacion, que permiten
constatar que las operaciones se hicieron en las condiciones pactadas y a fravés de los
medios de comunicacién adecuados, permifiendo asegurar la comprobacién de las
condiciones en las que fueron redlizadas las operaciones. La contabilizacion de las
operaciones se redliza de una manera répida y precisa, evitando asi incurir en errores
asociados al registro.

La Auditoria Interna de Porvenir cuenta con un plan de audiforia, en el que se contempla
la realizacion de evaluaciones sobre la gestion de los riesgos y el control de los procesos de
la cadena de valor de la Sociedad, esta evaluacion se ejecuta a través de revisiones
periédicas y, sus resultados son comunicados a los responsables de gestionar los procesos y
sus riesgos. Este plan establece la ejecucion de andlisis a los diferentes sistemas de
administracién de riesgos como son: Sistema de administracién de riesgo de mercado -
SARM, Sistema de administracion de riesgo de liquidez - SARL, Sistema de administracion de
riesgo de lavado de activos y financiacion del terrorismo — SARLAFT, Sistema de
administracién de riesgo Operativo — SARO, Adicionalmente, se evalia el desempeho del
sistema de atencién al consumidor financiero — SAC.

Los resultados del trabdjo son informados a los responsables de los procesos y respecto a los
eventos identificados, se definen los planes de accién para la mitigacion de 10s riesgos
asociados, sobre los cuales ia Audiforia redliza seguimiento con el fin de verificar la
imptementacion de los planes de accién acordados.

La misién de los Fondos Administrados por la Sociedad consiste en ia maximizacién de 1os
Retornos de los recursos administrados, dados los niveles de riesgo establecidos, los cugtes
observardn la naturgleza particular de cada uno de los portafolios, asi como 1os
pardmetros de renfabilidad minima si hubiere lugar a eflo. Todo lo anterior basandose en la
eficiencia, calidad, profundidad y oporfunidad en los procesos de andlisis, definicion de
estrategias, toma de decision, ejecucién y control con un grupo de tfrabajo de alto nivel
profesional, moral'y de motivacion.,

Con el fin de lograr los objetivos propuestos y de brindar un mayor control y seguridad al
cumplimiento de las politicas, Porvenir cuenta con una estructura independiente para las
dreas del Front, Middle y Back Office; cada una de ellas conformada por un grupo de
trabgjo con trayectoria en el sector financiero, cuya caracteristica principal es el trabajo en
equipo y un periil critico y andlitico. '

La Sociedad, ha propendido para dotar a las dreas involucradas con el proceso de
inversiones con la tecnologia necesaria para su éptimo funcionamiento. Es asi, como se
incorporaron los sistemas mds avanzados en cuanto a manejo y custodia de titulos valtores,
ast como un sistema de fransterencia de recursos v de un software de administracion de
portafolio que cumple con fodos los requisitos en tiempo de respuesia, calidad y disposicion
de la informacion y disposicién de 1a misma.

(Continua)
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Durante el primer semesire del 2012 se consolidd el uso de un nuevo aplicativo utilizado
para la evaluacion del desempeiio de los portafolios administrados. Adicionalmente, se ha
dotado a las areas vinculadas a la Tesoreria con herramientas de informacién que permiten
el estudio de estadisticas y el seguimiento de noficias en tiempo reat sobre los activos
financieros y las economias mundiales.

Por otfro lado, la capgachacidn del recurso humano es ofra de las esirategias que la
Sociedad considera como pilar importanfe para alcanzar los objetivos propuestos. Por lo
anterior, Porvenir propende por e! desarrollo continuo de su personal mediante
capacitaciones coordinadas por la Gerencia de Talento Humano.

Conscientes que los recursos administrados por esta Sociedad provienen de terceros y que
los propaositos y horizontes de inversion divergen entre los diferentes Fondos, en la Gerencia
de Riesgo se redliza entre ofros los siguientes andiisis particulares al contexto de cada
portafolio.

» Riesgo de lLiquidez.

En el contexto de la administraciéon de portatolios, este tipo de riesgo se refiere a la
capacidad de atender retiros de los Fondos en un determinado momento. E
mantenimiento de portafolios que no cuenten con la liquidez suficiente puede signiticar la
venta de posiciones en condiciones menos favorables. La Sociedad ha establecido
politicas y pardmetros concretos para la adecuada administracidn de este tipo de riesgo,
teniendo presente la naturaleza de cada uno de los portafolios adminisfrados,

¢ Riesgo de Emisor.

Este fipo de riesgo es inherente ¢ la capacidad de pago del emisor del instrumento
financiero. Para efectos de evaluar este fipo de riesgo existen diferentes metodologias de
cardacter técnico que permiten realizar un seguimiento permanenie a la evolucion de la
calidad crediticia partficutar de cada uno de los emisores v para los cudles posteriormente
se establecen y controlan diariamente limites de exposicion crediticia. Adicional a los
estudios internos también se realiza seguimiento a los conceptlos emitidos por las agencias
cadlificadoras de riesgo en esta materia.

¢ Riesgo de Contraparte.

Las contrapartes son evaluadas mediante un andlisis de riesgo credificio que permite
identiticar su situacidén de solvencia.  Las operaciones se reatizan exclusivamente con
contrapartes autorizadas y en los términos establecidos para cada una de ellas.

+ Riesgo Juridico.

Fl riesgo juridico se deriva de la exposicion a cambios legislativos de ta Sociedad, los Fondos
Administrados v sus inversiones, asi como de g correcta interpretacion de las normas

aplicables y de la revision de los compromisos contractuales derivados de las operaciones

{Continoa)
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asociadas al proceso de Inversiones. Para este efeclo la Vicepresidencia Juridica de la
Sociedad ha asumido un rol importante descriio en detalle en el Manual de Inversiones.

De ofra parte, el lavado de activos se vincula al riesgo legal y reputacional a que se
expone una enlidad vigilada, con el consecuente efecto econdmico negativo que elio
puede represeniar para su estabilidad financiera, al ser utilizada, enire ofros; para el
ocultamiento. mangjo, inversién o aprovechamiento, en cualguier forma, de dinero u otros
bienes provenientes de actividades delictivas, o para dar apariencia de legalidad a los
mismaos.

En cumplimiento del deber que le asiste a la Sociedad de asegurar el cumplimiento de las
normas encaminadas a prevenir y confrolar ¢l lavado de activos, particularmente las
contenidas en los articulos 102 a 105 del Estatuto Orgdnico del Sistema Financiero, la
Sociedad pone en practica metodologias y procedimientos propios dentro de un Sistema
de Administracion del Riesgo de Lavado de Activos y de la Financiacién del Terrorismo -
SARLAFT, el cual estd conformado por una serie de reglas de conducta contenidas en un
Cddigo de Conducta de obligatorio cumplimiento para todos los funcionarios. Asl mismo
prevé procedimientos para la ejecucion de los distinfos mecanismos de prevencion y
confrol, los cudles estan contenidos en un manual de procedimienfos aprolbado por la
Junta Directiva.

La Unidad SARLAFT participd durante el primer semesire en la evaluacion de riesgos y
revision de formularios para la puesta en marcha de los productos Aportes Voluntarios
Pensiones Obligatorias. Asi mismo, durante el pericdo se evaluaron las sefales de dlerta
generadas por el sistema de monitoreo y se desarrollé la evaluacion y andlisis de
operaciones inusuales relacionados con los movimientos tfransaccionales de la temporada
de cesantias; se brindd acompafiamienio a la fuerza comercial mediante la atencién de
consultas vy orientacién en los procesos de ventas y dfiliacion vy se definid la creacidn del
Consultorio SARLAFT, que entrard en vigencia durante el segundo semestre.

La Junta Directiva evalla periddicamente el funcionamiento del SARLAFT, a partir de los
informes emitidos por el Oficial de Cumplimiento, en los gue se describe de manera
detallada las principales actividades desarrolladas por la Unidad SARLAFT v los procesos
gue se adelantan para el cumplimienio de los confroles establecidos y cuyos
pronunciamientos son atendidos por &l Oficial de Cumplimiento.,

¢ Riesgo Operativo.

El riesgo operativo se refiere a la posibilidad de incurrir en pérdidas por deficiencias, fallas o
inadecuaciones, en el recurso humano, los procesos, la tecnhologia, la infraestructura o por
la ocurrencia de acontecimientos extemos. Esta definicion incluye el riesgo legal vy
reputacional, asociados a tales factores.

La Unidad de Riesgo Operativo continud con el desarrollo de las etapas y elementos de!
SARQO {Sistema de Administracion de Riesgo Operativo) durante el primer semestre de 2012,
de igual forma disefio & implementd un mecanismo de seguimiento al control interno en

(Contintia)
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Porvenir denominado Modelo Integrado de Control Interno, el cual permite unificar la
informacién de los diferentes sistemas que fo conforman ({SARO, Seguridad de Ia
Informacion, SOX, SARLAFT, Control Interno, entes de control externo, cumplimlento legal,
auditoria, entre otros) y concentrar esfuerzos y recursos en los principales riesgos, controles y
planes de accion.

De igual forma, durante el periodo se realizaron los seguimienios a los informes de los entes
de control externos en particular lo relacionado con la Superintendencia Financiera de
Colombia y Revisoria Fiscal y se apoyd el proceso de implementacion de la ley Sarbanes
Oxley, En generdl se fortatecio el esquema de seguimiento sobre las acciones relacionadas
con ef controlinterno de la compaiiia frente a los niveles de cumplimiento establecidos.

» Riesgo Tasa de Interés, Preclo y Tasa de Cambio. (Sistema de Administracién de Riesgo
de Mercado SARM)

La Sociedad ha adoptado un sisfema de gestion de riesgos de mercado el cual ie permite
identificar, medir, monitorear, conirolar y reportar ias exposiciones a los riesgos generados
por las inversiones de la Sociedad asi como de los portafolios administrados. Para efectos
de seguimiento 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 medicion de riesgos son someiidas constantemente a pruebas de
desempeno {Backtesting) con el proposito de validar que la capacidad de prediccion de
las metodologias se ajuste ol nive! de confianza establecido.,

La politica de inversidn de la Sociedad se ha caracterizado por ser dindmica frente a un
mercado y un confexto cambiante, Es por ello, que la compafia ha ampliado su honzonie
teniendo una participacion activa en instrumentos financieros denominados en monedias
diferenies al peso, en conjunto con mecanismos de cobertura enfocados a disminuir 1os
riesgos que podrian suponer estas inversiones.

La metodologia del modelo intemo de medicion de riesge de mercado frabaja con
modelos de simulacion historica (Full Valuation) de los cudles se pueden obtener
estimaciones de VaR Histdrico, VaR Paramétrico y adicionalmente, complementado con un
modelo de simulacion numérica, es posible obtener estimaciones de riesgo de ftipo
Montecarlo con ponderacion Exponencial. Adicionalmente, se redlizan andlisis en donde
es posible descomponer el riesgo agregado de los portafolios 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, control y monitoreo, las cuales
se encuentran consignadas en el Manual de Inversiones y buscan mantener la consistencia
de la mision y filosofia de los Fondos administrados,

La estrategla de administracion del riesgo de mercado para los Fondos parte de la
definicion del objetivo que se persigue con los recursos, et cudl se ha establecido como la

(Continua)
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maximizacién de los retornos dados {os niveles-de riesgo establecidos, ya sea en términos
relativos a un benchmark o absolutos. Con base en esia definicidn se crea una asignacion
estratégica de actlivos que busca responder a las circunstancias de mercado, pero que se
encuentra acotada por los niveles de riesgo establecidos, los cudles sirven como guia para
los movimientos de composicién de los poriafolios. La evelucion de los resultados es
revisada sistemdaticamente en el Comité de Inversiones vy el Comité Financiero, lo que
permite una retroalimentacion permanente.

Durante el primer semestre de 2012 se realizaron varias actualizaciones al Manual de
inversiones entre las que se incluyen: {ij Por la expedicidn de la Circular Externa 051 de 2011
de la Superintendencia Financiera se incorpord la politica de inversion con el contenido
minimo establecido como un capfiulo del manual de inversiones; {il) se actudlizaron y se
reorganizaron algunas funciones ‘de la Junta Directiva, el Comité de Inversiones, el Comité
de Riesgo y el Comité de Apoyo de Riesgo; {iil} Se actualizd el anexo con la metodologia de
riesgo de mercado; {iv} Se actualizd el anexo del procedimiento de monitoreo de las
grabaciones de flamadas; [v) Se incorpord la Politica de Ejercicio de Derechos Politicos en
cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 001 de 2012 de la Superintendencia
Financiera de Colombia.

Con el fin de que los dfiliados y el pdblico en general puedan tomar decisiones informadas,
Porvenir elabord la politica de inversion de los fondos de pensiones obligatorias y cesantia
de acuerdo con el contenido minimo establecido por la Superintendencia Financiera de
Colombia. Dicha politica contiene los objetivos de cada une de los fondos, asl como los
pardmeitros generales del proceso de inversion de los recursos y se encuentra disponible en
la siguiente pagina web:
https:/ fwww.porvenir.com.co/NuestraCompania/Paginas/politicas.aspx

’ ¥
o Operaciones de Tesoreria

Las operaciones realizadas durante el semestre se realizaron observando los factores de
riesgo de mercado y crediticios aprobados por los diferentes drgancs participes del proceso
de fesoreria segln su nivel de atribucion, Las negociaciones adelantadas buscaron
responder a las circunstancias de mercado dentro de tos lineamientos en materia de riesgo
y de estrategia. Las variaciones en posicion por tipo de activo, producte de Ias
operaciones de tesoreria, fueron monitoreadas por los drganocs correspondientes.

{Continua)
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Informacién Cuantitativg

Composicidn del Portafolio

Jun 30/2012 Dic 31/2011

Activo Financlero % part % part
Titulos Deuda Publica 59.83% 56.79%
Titulos Sector Financiero 17.37% 15.06%
Titulas Sector Reatl . 3.57% 5.52%
Otras inversiones Extranjeras - 7.91% 8.10%
Renta Variable 10.88% 2.82%
Depdsitos a la Vista * 0.44% 4.71%
TOTAL 100.00% “100.00%

* Depdsitos o fa vista = Depdsitos en establecimientos de crédito + Carteras colectivas +
Repos + Depodsitos Banco Republica

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

VALOR DE FONDO
(Periodo de andlisis 1 de enero a 30 de junio de 2012)

CONSERVADOR
Fecha Valor
Promedio $ 1,542,843
Minimo ¢ 2-Ene-12 1,394,815
Mdximo 19-Jun-12 1,663,936

fPeriodo de andlisis | de julio a 31 de diciembre de 2011}

Fecha Valor
Promedio $ 1,282,479
Minimo 18-Jul-11 1,173,078
Mdaximo 246-Dic-11 1,398,132

(Contintia)
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RIESGO
Riesgo de Tasa de Inferés y Tasa de Cambio

Valor del portafolic MARKRISK 1,680,979
Valor en Riesgo (VaR)

Jun 30/2012 Dic 31/201
ACCIONES_COLOMBIA % 3,647 2,150
BONOS_FIJOS 45 83
BONOS_INFLACION 105 62
BONOS_TASA_INTERES 22 31
Commodities 339 428
D_PUB_EXTRANJERA - 44
D_PUB_FlIA 938 893
D_PUB_INFLACION 248 374
FW 548 531
LIQUIDEZ 221 129
RF_EMERGENTES 69 43
RV_DESARROLLADOS 873 600
RV_EMERGENTE 428 706
VaR Portafolio $ 4,506 3,761
Var con relacion al portafolio mensual 0.27% 1.22%
VaR Montecarlo
Riesgo Emisor
Pensiones Obligatorias - Conservador
Calificacién Jun 30/2012 Dic 31/2011
AAA (Internacional) 0.05% 0.14%
BBB (Internacional) 0.40% 0.00%
BBB- {Internacional) 0.00% 0.58%
Nacién 56.82% 55.03%
AAA 22.97% 25.63%
AA+ 1.07% 0.78%
AA 0.19% 0.01%
BBB+ o menos 0.12% 0.50%
N/A o N/D 18.38% 17.33%
Total 100.00% 100.00%

(Contintia)




289
-24-

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

Rlesgo de Liquidez

Se adopté una nueva metodologia a partir de abril del afio 2009, de acuerdo a las
instrucciones impartidas en la Circular Externa 016 del 6 de mayo de 2008 de Ia
Superintendencia Financiera de Colombia.

El siguiente es el indicador para medicion diaria, semanal y mensual a 30 de junio de 2012
vy a 31 de diciembre de 2011:

Activos Liquidables - Disponibilidad
Jun 30/2012 Dic 31/2011
Diaria 39.73% 56.78%
Semanal 67.35% 78.97%
Mensual 78.33% 86.52%

Nota aclaratoria

Los indicadores de liquidez aqulf presentados se constifuyen 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 oportunidad de los mercados, el mayor volumen del negocio en los mismos y de la
creciente participacion en los mercados internacionales.




