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INFORME DEL REVISOR FISCAL

Sefiores Accionistas

" Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantlas Porven:r S. A

He auditado los estados financieros del Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Mayor Riesgo,
administrado por Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantlas Porvenir S. A,, los
cuales comprenden el balance general al 30 de junio de 2013 y el estado de resultados por el
semestre que fermind en esa fecha y sus respectivas notas que incluyen el resumen de las
pollticas contables significativas y ofra informacion explicativa. Los estados financieros
correspondientes al 31 de diciembre de 2012 fueron auditados por otro centador publlco miembro
de KPMG Ltda., guien en su informe del 1 de febrero de 2013, expresé una opinién sin salvedades
sobre los mismos.

La administracién de Sociedad Administradora de Fondos de Pensicnes y Cesantfas Porvenir S.A.,
como sociedad administradora del Fondo de Pensiones Obligaterias Porvenir Mayor Riesgo, es
responsable por la adecuada preparacion y presentacion de estos estados financieros de acuerdo
con los principios de contabilidad generaimente aceptados en Colombia e instrucciones de la
Superintendencia Financiera de Colombia. Esta responsabilidad incluye: disefiar, implementar y
mantener el control inferno 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, asl como establecer los estimados contables razonables en las

. circunstancias.

Mi responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados financleros con base en mi
auditorla. Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis funciones y efectué mi examen de
acuerdo con normas de auditoria generaimente aceptadas en Colombia. Tales normas requieren
‘que cumpla con reqmsnos éticos, planifique y efectlie fa auditoria para obtener una seguridad
razonable sobre si los estados financieros estan libres de errores de impartancia material.

Una auditorla incluye realizar procedimientos, para obtener evidencia sobre los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de! criterio
del revisor fiscal, incluyendo la evaluacion del riesgo de errores de importancia material en los
estados financieros. En dicha evaluacién del riesgo, el revisor fiscal tiene en cuenta el control
interno relevante para la preparacion y presentacién de fos estados financieros, con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en fas circunstancias. Una auditoria
también incluye evaluar el uso de politicas contables apropiadas y la razonabilidad de los
estimados contables realiizados por la administracion, asl como evaluar la presentacién de los
estados financieros en general. Considero que ia evidencia de auditorla que obtuve proporclona
una base razonable para fundamentar la opinién que expreso a continuacion.

En mi opinién, los estados fi nancieros mencionados, tomados fielmente de los libros auxiliares y
adjuntos a este informe, presentan razonablemente en todos los aspectos de importancia material,
la situacién financiera del Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Mayor Riesgo, administrado
por Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A. al 30 de junio de
2013 y los resultados de sus operaciones por el 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 Llda., socledad colomblana de responsabilldad fimitada y firma mlembro de la red de firmas miembro KPMG Uda.
independientes de KPMG afiiadas a KPMG Intemational Cooperative (KPMG International), una entidad sviza. ML 860.000.845 - 4




. I e

r

Con base en el resultado de mis pruebas, sobre el Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir
Mayor Riesgo, en mi concepto durante el primer semestre de 2013; :

a.

La contabilidad ha sido llevada por la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y

. Cesantlas Porvenir S. A. conforme a las normas legales y {a técnica contable.,

Las operaciones registradas en los libros auxiliares y los actos de los Administradores de la

" Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantlas Porvenir S. A, se ajustan al

reglamento del Fondo.
La correspondencia y Ios cbmprobantes de las cuentas se llevan y se conservan debidamente.

En la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A. que
administra el Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Mayor Riesgo, existen medidas
adecuadas de control inferno y de conservacion y custodia de sus bienes y los de terceros que
estan en su poder v se ha dado cumplimiento a las normas e insfruccicnes de la
Superintendencia Financiera de Colombia relacicnadas con la implementacion e impacto, en el

‘balance general y en el estado de resultados, de los Sistemas de Administracion de Riesgos

que le aplican al Fondo.

IsAbel’Garcla Cano

evisor Fiscal de Sociedad Administradora de
ondos de Pensicnes y Cesantias Porvenir S. A.
T. P. 58590-T

Miembro de KPMG Lida.

5 de agosto de 2013
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SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA
SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE PENSIONES Y DE CESANTIA

( ‘ ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVQ 549
CIRCULAR EXTERNA 005 DE 2612 ’
ENTIDAD 3 23 TIPO DE FONDO: 68000 - FONDO MAYOR RIESGO BOGOTA
TIPO CODIGO NOMBRE . CIUDAD

Con autarizacion de la Superinlendendia Financiera da Colombla, para so‘me!era consideracion de la Asamblea _X_  Sin Autorizacidn da la Supedintendencia Financiera de Ccolombia por apficacion Decrele 2556 da 2010

{Millones de Pesos)

' PERIODOS COMPRENDIDOS
' DEL 017011 2013 A, 30 f 06 7 2013 DEL 01 1 07 J 2012 AL 31 / 12 1 2012

0D MM AAAA DD MM AASRA DD MM AAAA DD MM AAAA

INGRESCS OPERACIONALES ’ - 1 9,690

Rendiml on O lones Repo, Stmultdneas, Transferencla Temporal de Valoras y Otros Interasas 45 65 -
Valoracion I I Negociables en Tites de Deuda ) ] . 2,800
Valoracion Inversiones Negeciables en Tltules Particlpativos 2421 5,710
Valoracién Invesslones Para Manlener Hasla el Vencimiento - - , : -
Utiidad en Venla de Inverslones 7¢ 172
Utllidad en la Valoraclén de Operaclones de Gontado - 79 168
Utllidad en la Valoraclén de Derivades da lnversién - . - - -
Utilidad an la Valoracldn de Derivades de Cobertura - 149 . 674
Utllidad en la Verdta de Derivades de lnversién . -
Uthidad an la Vanta de Derfvados da Cobertura - -
Camblos - 25
Rendimiertas por Anulaciones - -
Otros . -

GASTOS OPERACIONALES . 9,949 E 222

Intereses Créditos de Bancos ¥ Otras Obligaclones Financleras -
R Hos en O i Rapo, Simultd Transferencia Temporal de Valores ¥ Otros Interesas -
Pérdida en Val én da r J Negociables en Titulos de Deuda 1,494
Pérdida en Valorackdn de inversiones Netociables en Titulas Participatives 2,780
Pérdida en Valoradidn de Inversiones Para Mantener Hasla el Vencimiento -
Pérdida en Venla da Inversiones 214
Pérdida en la Valoracién de Operaclones de Contade -
Pérdida en la Valoracion da Derivados de Inversién
Pérdlda en la Yaloracién de Darlvados de Coberlura
Pérdida en la Venla de Derivados de inversién
Pérdida en la Venta de Derivados de Cobertura

(' Comislon por Admiristracién det Fenda

=
|llﬂll\3tll§

.. 2.83.84..

N

arlos
Gastos por Negociacién de inversiones
Servicios Slstemas da Negoclacidn
Gamblos
Provisiones
Olios

o D

RESULTADO OPERACIONAL . . {3,832) 9,482
INGRESOS NO OPERACIONALES : - -
Utilidad en Venta de Bienes Recibidos en Pago - .
Recuperaciones - -
Olras . -
GASTOS NO OPERACICNALES . - -

Pérdrda en Venla de Bienes Recibides en Pago - -
Quas - . -

RESULTADO NO OPERACIONAL : - : .
RENDIMIENTOS ABONADCS 3.832) /) 9468
F.6000-12

MARZO DE 2012

MARINA R EZ MURGIA
., CONTADOR
TR, 352867 T.P, 58500-T
R Mlembro de KPMG Lida,
Nf i Informe del & de ageste da 2013}
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDQS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MAYOR RIESGO
Notas a los Estados Financieros
A 30 de Junio de 2013
(Con cifras comparativas al 31 de Diciembre de 2012)
(Expresadas en millones de pesos)

El Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Mayor Riesgo (en adelante, el Fondo) es un
patrimonio auténomo mdependlem‘e de la Sociedad Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias Porvenir S.A. {en adelante, la Sociedad), conformado por el
conjunto de bienes resultantes de los aportes de los participes y patrocinadores y sus
rendimientos, sujetos al cumplimienic del plan de pensiones de Jublloc:on 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 demas disposiciones legales referentes o la implementacion del esquema de
Multifondaos para la administracién de los recurses de Pension Obligatoria del Régimen de
Ahorro Individual con Solidaridad y para las pensiones de retiro programado; dando
origen d los Fondos de Pensiones 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 distibucion y transferencia
de recursos del Fondo de Pensiones Obligatorias vigente hasta esa fecha. ;

B Fondo a través de la gestidn eficiente de sus recursos por parte de la Sociedad procura
el mejor retorno posible al final del periodo de acurnulacion de gportes con mayor
exposicion al riesgo.

El Estatuto Orgdnico del Sistema Financiero y la Ley 100 de 1993, reglamentan el manejo
del Sisterna General de Pensiones. Los recursos del Fondo se destinan Unica y
exclusivamente a inversiones en valores de adecuada rentabilidad, seguridad v liquidez,
en las condiciones y con sujecion a las limifaciones establecidas en el Titulo 12 del Libro 6

- de la parte 2 del Decreto 2555 de 2010,

El valor del Fondo se expresa en unidades de igual monto y caracterisiicas y el valor del
rismo se determina diariamente.

Segun el Decreto 2644 de julic de 2007 del Ministerio de Hacienda y Crédite Plblico, la
rentabilidad minima cobligatoria se verifica mensuaimente por la Superintendencia
Financiera de Colombia y se divulga a mas fardar el quinte dia habil siguienie. El cdlculo
de Ia rentabilidad minima se realiza de acuerdo con el Decreto 2644, el capitulo Xl de la
Circular Externa 100 de 1995 y demds instrucciones 1mpc1r’r|das por la Superintendencia

- Financiera de Colombia.

Resumen de las Principales Politicas Conidbles

Normas Bdsicas de Contgbllidad

B Fondo lleva su contabilidad de manera independiente de lo contablidad de la
Sociedad de acuverdo con los principios de contabilidad generalmente - aceptados en
Colombia g instrucciones de la Superintendencia Financiera de Colombia.

(Continaa)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A. -
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MAYOR RIESGO
Notas a ios Estados Financieros '

Disponible

" Los movimientos de cuentas bancarias en moneda nacional y extranjera-en bancos y-

otras entidades financierds, idnto del pals como del exterior, son registrados en el rubro
del disponible, estos movimientos son conciliados con los respechvos estados de cuenta
de forma mensual.

[nversiones

La totdalidad de los recursos adrministrados en los Fondos de Pensiones, Cesantias y las
reservas pensiondles de la Seguridad Social deben clasificarse como inversiones
negociables con el objeto de mantener una valoracién a precios de mercado que
permita una distribucion equitativa de rendimienios y proporcione a los dfiliados
informacion Uil para realizar adecuadas evaluaciones de riesgo - retorno.

Son inversiones negociables todo valor o titulo vy, en general, cualquier tipo de inversion
que ha sido adquiida con el propdsito principal de obtener ulllidades por las
fluctuaciones del precio a corto plazo.

Las disposiciones normativas en términos de valoracién de inversiones se encuentran en el
capitulo | de la Circular Bé&sica Contable y Financiera 100 de 1995, con sus
comrespondientes maodificaciones, emitida por la Superintendencia Financiera de
Colombia. - '

Los valores o titulos de dewda se valoran siguiendo los lineamientos descritos a
continuacién: . )
Los valores de deuda clasificados como inversiones negociables se valoran de acuerdo
con el precio suminisirado por el proveedor de precios para valoracion designado como
oficial para €l segmento comespondiente, de acuerdo con las instrucciones establecidas
en el Capitulo XVI del Titulo | de la Clrcular Bdsica Juridica, teniendo en cuenta las
siguientes instrucciones:

a. Las inversiones negociables representadas en valores o titulos de deuda, se deben
valorar con base en el precio determinado por el proveedor de precios de valoracién
utilizando la siguiente formula:

VM =VN *PS
Donde VM comesponde al valor de mercado, VN al valor nominal, PS al precio sucio
. determinado por el proveedor de precios de valoracion. :

b. Para los casos en gue no exista, para el dia de valoracién, -precios justos de
intercambio determinados por el proveedor de precios, se deberd efectuar la
valoracion en forma exponencial a partir de la tasa interna de retorno. El valor o precio
justo de intercambio de mercado del respectivo valor se debe estimar o aproximar

(Continua)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDQOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MAYOR RIESGO
- Notas a los Estados Financieros

medi_dn’ré el cdlculo de la sumatoria del valor presente de los flujos futuros por
concepto de rendimientos y capital

Para los titulos o valores denominados en moneda. extranjera, en. unidades de valor real

UVR u ofras unidades, en primera instancia se determina el valor de mercado del -
respectivo fitule o valor en su moneda o unidad de denominacion, ulilizando el

procedimiento descrito anteriormente. Sin embargo, para el caso de los titulos

negociados en el extranjero, cuando el proveedor de precios deSIgnodo como oficial

para el segmento comrespondiente no cuente con una metodologia de valoracion para

estas inversiones, se podrd utilizar como fuente alterna de informacién, el precio sucio bid

publicade por una ploloformo de sumlnls’rro de informacidén a las 16:00 horas, hora oficial |
colombiana.

Para efectos de la valoracion de los bonaos pensionales clasificados como negociables o
disponibles para la venta, se deberd ulilizar el precio determinado por el proveedor de
precios para valoraciéon designado como oficial.

Los valores participativos inscritos en el RNVE y listados en belsas de valores en Colombia,
se vaioran de acuerdo con el precio determinado por los proveedores de precios de
valoracion autorizados por la  Superintendencia  Financiera de Colombia. Las
pariicipaciones en carteras colectivas y los valores emitidos en desanollo de procesos de
titvlarizacién se valoran teniendo en cuenta el valor de la unidad calculado por la
sociedad administradora el dia inmediatamente anterior al de la fecha de valoracién ain
cuando se encuentren listados en bolsas de vdlores de Colombia. Lo anterior, d
excepcidon de las participaciones en carteras colectivas que marquen precio en el
mercado secundario vy los valores representativos de participaciones en fondos bursdtiles,
los cuales se valoran de acuerdo con el precio es’rableqdo por los proveedores de precios
de valorcaon

Los valores parficipativos que cotizan Unicamente en bolsas de valares del exterior se
deben valorar de acuerdo con el precio determinado por los proveedores de precios de
valoracién autorizados por la Superintendencio Financiera de Colombia. Cuando el
proveedor de precios designado como oficial para el segmento corespondiente no
cuente con una metodologia de valoracion para estas inversiones, se deberd utilizar el
precio de cierre disponible en la bolsa donde se cotice el dia de la valoracidn o, en su
defecto, el precio de cieme mds reciente reportado por ésta, duranfe los dltimos cinco {5)
dfas bursatiles, incluido el dia de la valoracién. De no existir precio de cierre durante dicho
periodo, se valoran por el promedio simple de los precios de ciemre reporlados durante los
Gltimos freinta (30) dfas bursdtiles, incluido el dia de la valoracién.

La diferencia que se presente entre el valor actual de mercado y el inmediatamente

anterior se registra como mayor o menor valor de la inversion y su contrapartida afecta los
resultados del periodo. Este procedimiento se realiza diariamente.

(Continuay
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MAYOR RIESGO
Notas alos Estados Financieros

En cumplimiento con la Circular Externa 014 de 2007 de la Superintendencia Financiera de
Colombia, las inversiones se valoran a precios de mercado, a partir del mismo dia de su

_adquisicion, por tanto, la contabilizacién de los cambios entre el costo de adquisicion y el

valor de mercado de las inversiones se realiza a partir de la fecha de compra.

En cuanto o los cambios establecidos por la Superintendencic Financiera de Colombia a
la regutacién de valoracién, se resalta en el primer semestre la implementacion de las
Circulares Externas 006, 03%; y 050 de 2012 mediante las cuales se imparten instrucciones
relacionadas con la proveeduria de precios para la valoracion de las inversiones de las
entfidades vigiladas. El nuevo esquema de proveedores de precios para valoracion que
entré a regir a partir de febrero de 2013 implica que cada entidad vigilada deberd elegir
por un periodo no menor a un afio a un proveedor de precios oficial fanfo para la
administracién de recursos propios como para aquellos entregados por terceros. Los
precios calculados por el proveedor sobre los actlivos deberdn ser acogidos por la entidad
vigilada. Porvenir escogié como proveedor oficial de precios a INFOVALMER.

Provisiones o Pérdidas por Cadlificacién de Riesgo Crediticlo

Los precios de los valores o titulos de deuda, de los que rata el literal b. del numeral 6.1.1,
del capffule | de la Circular Bésica Contable y Financiera expedida por lo
Superintendencia Financiera de Colombia, es ajustado en cada fecha de vaioracién con
fundamento en la cdiificacion de riesgo crediticio.

Salvo en los casos excepcionales que establece la Superinftendencia Financiera de
Caolombia, no estan sujetos a este gjuste los valores o titulos de deuda pdblica intermna o
externa emitidos o avalados por la Nacién, los emifidos por el Banco de la RepUblica y los
emitidos o garantizados por el Fondo de Garantias de Instituciones Financieras — FOGAFIN.

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

Cdlificacion - | Vdlor mdaximo Calificacion Valor mdximo
Largo Plazo : % - Corto Plazo %
BB+, BB, BB- Noventa (90} 3 Noventa (90)
B+, B, B- Setenta (70) 4 Cincuenta (50)
CCC Cincuenta (50)
Syb Cero {0)
DD, EE Cero {0}

Para efecto de la estimacion de las provisiones sobre depdsitos a término, se toma la
calificacién del respectivo emisor. :

(Contintia)
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e) Operaciones de Contado y con Instrumentos Financieros Derivados

Las operaciones de contado son aquellas cuya compensacion y liquidacion se realiza
dentro de los fres (3) dias hdbiles inmediatamente siguientes a aquel en que se pactany
se rige segun el Capitulo XXV de la Circular Béasica Contable y Financiera.

El Fondo reglstrc operacicnes con instrumentos financieros derivados, cuya pnnmpol‘
caracterfstica cansiste en que su precio justo de intercambio depende de unoc o mds
subiyacentes y su cumplimiento o liquidacidn se recllzo en un momento pos’rerlor

Las operaciones con derivados se redlizan segUn las politicas, objefivos, limites y
procedimientos definidos por PORVENIR S.A., los cuales se encuentran consignados en el
Manual de Inversiones y sus Anexos, documentos que se encuentran aprobado por la
Junta Directiva de la Entidad. .

La contabilizacién de los instrumentos financieros derivados con fines de cobertura
depende del fipo especifico de coberiura de que se irale, tal como se explica a
continuacion:

Con independencia de si la variacién acumulada del precio justo de intercambio de un
instrumento financiero derivade con fines de cobertura es positiva (utilidad) o negativa

-{pérdida), aquella parte de tal variacién que se registre diariamente en el estado de

resullados debe contabilizarse en la respectiva subcuenta de ingresos o egresos donde el
instrumento financiero derivado deba regdisirarse, segun se trate de una ufilidad
acumulada ¢ de una perdldo acumulada, de acuerdo con las instrucciones contables
comrespondientes. :

A su vez, aquella parte de la variacién acumulada del precio justo de infercambio que
deba estar registrada diariamente en la cuenta patrimonial habilitada para el efec’ro

_debe contabilizarse en esio con sigho positive o negativo, segin comesponda.

La valoracién de los derivados se rige segin el Capiltulo XVYII, el anexo 3 de la Circular
Basica Contable y Financiera y los métodos de valoracién de Infovalmer. Los instrumentos
derivados gue hasta la fecha han sido utilizados en tos portafclics del Fondo de Pensiones
Obligatorias Mayor Riesgo, se clasifican como forwards de tasa de cambio y swaps de
tasa de interés o de tasa de cambio. Estas operaciones se redlizaron bdésicamente con
fines de cobertura.

Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar del Fondo de Pensiones Obligatorias Mayor Riesgo estén definidas
por las operaciones de derivados en divisas.

(Continda)
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g) Patrimenio

h)

Esta constituido por los aportes de afiiados y la-reserva de estabilizacién. Se expresan en

- unidades de igual monto y caracteristicas y se traducen a pesos diariamente. Asi mismo,

registra las utilidades o pérdidas representadas en pesos y no en unidades, que obtiene el
Fondo diariamente, las cuales son distribuidas con esta misma frecuencia y su saldo
comesponde a la mayor o menor valorizacién de la unidad de ciemme con respecto a la
uniddd de operacion,

Las unidades miden el-valor de los aportes de los afiliados y representan cuotas del valor
patimonial del Fondo; el mayor valor de la unidad representa los rendimientos obtenidos.

Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos por valoracion se reconocen en forma diaria a fitulo de utilidad o pérdida,
segin corresponda a un mayor o menor vclor de mercado de los inversiones, con relacién
al ultimo valor contabilizado.

Los demas ingresos se llevan a resultados por el sistema de causacion.

Las operaciones en moneda exiranjera son reexpresadas a pesos colombianos al fipo de
cambio de la tasa representativa. A 30 de junio de 2013 la. tasa de cambio fue de
$1.929.00 v a 31 de diciembre de 2012 de $1.768.23. Estas tasas son certificadas por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

v

Reconocimiento de Gastos

Con cargo a los Fondos de Pensiones se sufragan exclusivamenie los gastos autorizados

en las normas legales, los cuales se indican en el reglamento de administracién:

e Los honorarios y gastos en que haya de incurrirse para la defensa de los infereses del
Fondo, cuande las circunstancias asl lo exijan.

« Los correspendientes al pago de comisiones por la utilizacién de Commoms’ras de Bolsa y
Comedores de Valores Especializados en TES (CVIES), asl como los gastos en que se
incurra con la negociacién 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 regisiro de operaciones sobre valores -
“debidamente autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombla, incluidos los
gastos correspondlentes a la utilizacién y acceso a taies sistemas. -

o Los infereses y demds rendimientos financieros que deban cancelarse por razdon dé
operaciones “repo” u otras operaciones de crédito que se encuentran autorizadas.

¢ 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 caracter general por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

» |L.a remuneracion correspondiente al Revisor Fiscal del Fondo

(Continva)
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» Los gastos en que haya de incurirse para la constitucién de las garantias que deban
. oforgarse para hacer posible la paricipacion de la administradora con recursos del
Fondo en los procesos de privatizacién a que se refiere la Ley 224 de 1995, -

e Los gastos en que haya de incurirse en la redlizacion de operaciones a través de las

cdmaras de riesgo central de coniraparte.

. elos gastos de compensacion y lquIdaaon provenientes dé la negociacién de

)

(3)

inversiones.

s Los gastos detivados del registro de volores y los del Deposno Centralizado de Valores
que se generen en la realizacién de operaciones repo, fransferencia temporal de valores
(TTV7s) y simulidneas.

Cuentds de Orden

En estas cuentos se regls’rron las operaciones reahzodcrs con’ terceros, que por su
naturaleza no afectan la situacién financiera del Fondo. Incluye aquellas cuentas de
registro utilizadas para efectos de control intferno ¢ informacion gerencial.

Disponible

- Bl siguiente es el detalle del disponible:

Jun 30/2013 Dic 31/2012
Bancos - Moneda Legal $ 3,124 - 2,099
Bancos - Moneda Extranjera 502 92
Otros Establecimientos 15 3
Total . $ 3.641 2,194

No existen restricciones scbre el disponible. A 30 de junio de 2013 y a 31 de diciembre de
2012, las conciliaciones bancarias no reflejan partidas pendientes de regularizar con mds
de 30 dias. En cumplimiento de la Circular Externa 059 del 12 de diciembre de 2001 de la
Superintendencia Financiera de Colombia, el monto de las parfidas moyores a 30 dias se
provisionan en Ic Sociedad Administradora.

(Continaa)
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" Inversiones

El siguiente es el-detalle de las inversiones:

278

Jun 30/2013 Dic 31/2012

" garantizados por la Nacién, : % 27,454 25,080
Otros titulos de deuda publica. 381 %03
emilidos, oavalados o© garantizados por
instituciones  vigiladas por la Superintendencia
Financiera de Colombia. ' 4,101 4,539
Tiulos emitidos o garantizados por Entidades no
vigladas por la Superintendencia Financiera de
Colombia. - 1,296 -
Titulos cuyo emisor, garante, aceptante u originador
de una titularizaciéon sean bancos del exterior. 1,573 1,575
 Pardicipacion  Fondo mutuos o de inversidn
internacionales cuyo objetivo principal sea invertir en
titulos de deuda. . (b) 64 2
Participaciones en carteras colectivas abiertas sin
pacio de permanencia sin {ftulos y/o vdlores
participatives. ' : (b) 15 87
$ 34,884 32,186

(Continta)
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Vienen

Inversiones Negociables en Titulos Participativos

Acciones con alta liquidez bursdtil.

Acciones con media liquidez bursddil.

Acciones con baja y minhima liquidez bursdiil.
Ceriificados de depdsitocs . negociables
representados en acciones (ADR’s y GDRs)de dlta
y media liguidez bursatil emisores nacionales.
Participaciones en carteras colectivas bursatiles,
con titulos y/o valores participativos.

Tilulos participativos derivados de procesos de
filularizacién cuyo subyacente sea distinto de
cartera hipotecaria.

Participaciones en Fondos Indice.

Paricipacién en Fondos mutuos de inversidon
internacionales — Porcion demds inversiones,
Parlicipaciones en Fondos represen’raiivos de

indices commodiilies.

Participaciones en Fondos mutuos o de inversién
internacionales, cuyo objetivo principal sea invertir
en acciones.

Acciones emitidas por entidades def exterior.
Pammpcc;ones en Fondos de capital privado
nhacionales

Participaciones en Fondos de copliol privado
constifuidos en el exterior.

TOTAL

TOTAL INVERSIONES

()
(q)
(a)
(a)
{b)
()
(b}
(o)
{b)
(b)
(a)

{b)

(b).
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Dlc 31/2012

Jun 30/2013
$ 34884 32,186
31,1%0 30,871
1,746 1,507
- 278
- -84
1.973 -
209 206
16,483 15,933
232 731
114 1,834
5,457 2,731
2,793 4,153
320 233
1,642 1,292
S 42,159 59,853
] 97,043 92,039

Plazo Promedio de Maduracién en Afios - Inversiones Negociables en Titulos de Deuda
Jun 30/2013  .Dic 31/2012

Titulos de deuda publica interna emifidos o garantizados

por la Nacién.
Oftres tifulos de deuda publica.

Titulos emitidos, avalados, aceptados o goranhzcdos por
instituciones vigiladas por la Superintendencia chncaerc de

Colornbia,

Titulos emitidos o garantizados por entidades no vigiladas

por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Titulos cuyo emisor, garante, aceptante u originador de una

titularizaciéon sean Bancos del exterior.

10.49 9.67
27.42 11.73
576 6.29
241 -
6,29 6.77

{Continda)
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" La posicidn en inversiones participativas del Fondo, concretamente en acciones, en
ningun casc supera el 10% del capitdl respective del emisor, esto en afencién a la

estrategia trazada por la Sociedad y en observancia a las restricciones de orden legal

aplicables.

La Sociedad Administradora evalué baje el riesgo crediticio las inversiones de renta fija y
variable del Fondo, excepto las emitidas o garantizada por la Nacién o por el Banco de la

Republica. Adicionalmente, evalud bajo los riesgos de mercado vy juridico la totdlidad de

las inversiones del Fondo determinando que no se requerfa constitucidn de provisiones.

Asi mismo no existen restricciones y/o gravamenes sobre las inversiones a dicha fecha.

Operaciones de Contado y con Instrumentos Financieros Derivados

El siguiente es el detalle de los derivados:

Operaciones de Contado
Derechos de compra sobre titulos
Derechos venta sobre titulos
Obligacién de compra sobre Titutos
Obligacién de venta sobre titulos
Totdl Operaciones de Contado

Contratos Forward de Cobertura
Derechos de compra de monedas
Derechos de venta de monedas
Obligaciones de compra de monedas
Obligaciones de venta de monedas
Total Contratos Forward de Cobertura

Contratos SWAPS de Cobertura
Derechos de tasas de inferés
Obligaciones de tasas de interés
Total Contratos SWAPS de Cobertura
Total Derivados

Jun 30/2013 Dic 31/ 2012

$ - 298
708 300 -

- {298}

{704} {300}

4 -

1,312 -

4,658 18,614

{1.295) -

{4,633) (18,042}

42 572

2,071 618

{1.967) (614)

104 4

S 150 576

Las operaciones con derivados se realizan para obtener coberturas en las tasas de interes.

Plazo promedio (dias)
Rendimiento promedic

Jun 30/2013
56.27
3.42%

Dic 31/ 2012
42.29
5.35%

{Continta)
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No existen restricciones, gravémenes de indole juridico o financiero que pesen sobre los’
derivados, ya sean pignoraciones, embargos, litigios o cudlquier otra limitacién inherente a

estas operaciones.

Cuentas por Cobrar - Diversas

El detalle de las cuentas por cobrar diversas es el siguienie:

Jun 30/2013 Dic 31/ 2012

Ejecucién derivados en divisas $ - . 1
Diferidos Swaps 6 -
Total Cuentas por cobrar Diversas 3 [ 1

Operaciones con Instrumentos Financieros Derivados

Contratos Forward de Cobertura . Jun30/2013  Dic 31/ 20

12
Derechos Compra de Monedas $ (347) (2.121)
Derechos Venta de Monedas : (16,256) -
Obligaciones Compra de Monedas . , 347 2177
Obligaciones Venta de Monedas - 16,615 — -
Total Contrates Forward de Cobertura 359 54
Swaps de Cobertura
Derechos Tasas de Inferes - - (221)
Obligaciones Tasas de Interes - 224
Total SWAPS de Coberlura - .3
Total Operaciones con inskrumentos Financieros ~ $ 359 59

Patrimonio

B patrimonio del Fondo a 30 de junio de 2013 estd representado por 3,478,770.4759733
unidades, cada unda con un valor de $ 28,883.90927863 {en pesos), para un valor fotal de-

$100.481 y a 31 de diciembre de 2012 estG represeniado por 3,164,572.9159733
cada una con un valor de $ 29,940.943444699 (en pesos), para un valor total de $

Ingresos Operaclonales — Ofros

unidades,
94,751.

Para el periodo de seis meses que termino el 30 de junio de 2013, los ingresos
operacionales ~ otros, coresponden a la utilidad generada por la variaciéon positiva de ia

- TRM por $25.

(Caont

inia)
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Gastos Operacionales — Ofros

Para el periodo de seis meses que terminé el 30 de junio de 2013 el detalle de Ios gcsfos

~ operacionales - oiros es el siguiente:

.lun_ 30/2013 Dic 31/ 2012

- Cambios depositos a Ic1 vista en moneda extranjera $ . 10
Servicio de corretcue por opercraones de producto en

- pesos ‘ 1 -

$ 1 10

'Cuentas Contingentes

El detalle de las cuentas contingentes es el siguiente;

ACREEDORAS © . Jun30/2013 Dic 31/ 2012
Retenciones contingentes por refiros de saldos $ 12 10
Comprormisos de inversidn en emisores nacionales 599 260
Compromises de inversidn en emisores del exterior 4,052 3.009
' $ 4,663 3,279

Cuentas de Orden

El defalle de Ias cuentas de orden es el siguiente:

DEUDORAS Jun 30/2013  Dic 31/ 2012
Bienes y Yalores Enfregados en Custodia $ 179,334 77,498
intereses y capital vencidos y no cobrados 8 .-

' 3 79.342 77,498

Contingencias

A 30 de junio 2013 y 31 de diciembre de 2012, no existen contingencias en el Fondo de
Pensiones Obligatorias Mayor Riesgo.

Eventos Subsecuentes

No se presentaron eventos subsecuentes en el Fonde de Pensiones Obligatorias Mayor
Riesgo, entre el 30 de junio de 2013y la fecha del informe del Revisor Fiscal.

Revelacién de Riesgos

Conforme a lo enunciado en la Circular Externa 051 del 24 de octubre de 2007 de la
Superintendencia financiera de Colombia, mediante la cual se expidié el Capitulo XXI de
la Circular Bdsica Contable y Financiera, a confinuacién se exponen los puntos
correspondientes a la informacion cuglitativa y cuantitativa:

{Continua)
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Informacién Cudlitativa

_El Fondo, en su calidad de administrador de portafolios, reclllza sus inversiones feniendo

claras y definidas sus estrategias y politicas de “inversién, producto 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 de Inversiones y/o el Comité de Riesgo de
acverdoe alos niveles de atribucién establecidos. '

Es asi como la Junta Directliva, el Comité de Inversiones, el Comité de Riesgo y la Alia
Gerencia, conscientes de la responsabilidad que implica el manejo de los diferenfes
riesgos derivados de la actuacion 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 enfes los encorgodos de
determinar las pollticas y el perfil de riesgos de la entidad.

Los entes mencionados anteriormente, de acuerdo a su nivel de atribuciones, son los
encargados -de impartir la politica de gestién de riesgos, integrandola o las diferentes
actividades de administracion de riesgos, entre las cuales se encuentran: andlisis de riesgo
de emisores, simulaciones de riesgo de tasa de interés y de cambio vy cdlculo del valor en
riesgo; se debe anotar que existe un drea especidlizada en idenfificacion, estimacién,
administracion y control de los riesgos inherentes a la actividad de inversion,

La informacién acerca de las posiciones en riesgo se reporta en forma mensual a la Junta
Directiva. Las actas de los Comités de Riesgo, de los Comités de Apoyo de Riesgo y los
documentos presentados en dicho Comité son claros, concisos, agiles y precisos;
mosirando las exposiciones por tipo de resgo, por drea de negocio y por portafolio; asi
como los incumplimientos de los limites, operaciones poco convencionales © aquellas
cuyas condiciones lo requieran. '

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

Las metodologias existentes identifican claramente los diferenfes fipos de resgo y

atfienden los estandares reconocidos para su medicién, lo que permite determinar con un
elevado grado de confiabilidad las posiciones en riesgo. .

Existe independencia entre las dreas de negociacién, conirol de riesgos y de
cumplimiento, las cuales organizacionalmente dependen de dreas funcionadles diferentes,

- sin perjuicio del volumen o tipo de operaciones que se realizan.

Las personas involucradas con el area de riesgos estén calificadas y preparadas, tanto

académicamente como a nivel de experiencia profesional.

+(Continda)
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Existen igualmente mecanismos de seguridad éplimos en la negociacion, que permiten
constatar que las operaciones se hicieron en las condiciones pactadas y a fravés de.los
medios de comunicacién adecuados, permitiendo asegurar la comprobacion de las
condiciones en las que fueron redlizadas las operaciones. La contabilizacién de 1as
operaciones se realiza de una manera rapida y precisa, evitando asi incurir en errores
asociados al registro.

La Auditorfa Interna-de Porvenir cuenta con un plan de auditoria basado en un enfoque
de andlisis por riesgos en el que se contempla la realizacidén de evaluaciones sistemdaticas
y periédicas sobre la gestion de los mismos, asl como la suficiencia de los controles
existentes para mitigar los resgos inherentes en los distintos procesos de la cadena de
valor establecidos para la Sociedad Administradora, los Fondos de Pensiones y de
Cesantfas gestionados y los Patrimonios administrados.

Igualmente, se contempla dentro del plan, la verificacién del adecuado cumplimiento
normativo de los diferentes sistemas de administracion de riesgos:

¥ Sistema de administracidn de riesgo de mercado - SARM

> Sistema de administracion de riesgo de liquidez —~ SARL

» Sistema de administracién de riesgo de Iavodo de activos y financiacién del
terrorismo — SARLAFT

¥ Sistema de administracion de resgo operativo — SARO

» Sistema de atencién al consumidor financiero — SAC

Durante el primer semestre de 2013, se han redlizado evaluaciones sobre aigunos de los
procesos de la cadena de vdlor de la Companfa como son: Tecnologia; Afiliacién,
Recaudo y Acreditacién de Cesantlas e Inversiones {Front Office}, cuyos resultados han
sido informados a los distintos responsables de los procesos y al Comité de Auditorfa. Con
base en los eventos/hallazgos identificados, se han definido planes de accién
encaminados a la mifigacién de los riesgos asociados, sobre los cuales la Auditoria Interna
realiza un seguimiento permcmem‘e a fin de verificar la adecuada implementacidn de los
mismos.

La misién de los Fondos administrados por la Sociedad consiste en la maximizacién de tos
retornos de los recursos administrados, dados los niveles de riesgo establecidos, fos cuales

-observaran la naturaleza particular de cada uno de los portafolios, asf como los

pardmetros de rentabilidad minima si hubiere lugar a ello. Todo lo anterior basdndose en
la eficienciq, calidad, profundidad y oportunidad en los procesos de andlisis, definicion de
estrategias, toma de decision, ejecucién vy com‘rol coh un grupo de frabajo de alto nivel
profesional, moral y de motivacion,

{Continua)
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Con el fin de lograr los obje’rwos 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
trabajo con trayectoria en el sector financiero, cuya ccrrc:c’rerlshco principal es el trabdjo

. en equipo y un perfil critico y cnoll’nco

La Sociedad, ha propendido para dotar a las dreas involucradas con el proceso de

- inversiones con la tecnologia necesaria para su éptimo funcicnamiento. Es asi, como se

incorporaron los sistemas mds avanzados en cuanto a manejo 'y custodia de fitulos
valores, asi como un sistema de iransferencia de recursos y de un software de
administracién de portafolio que cumple con todos los requisitos en tiempo de respuesta,
calidad y disposicidn de la informacién y disposicion de la misma. Adicionalmente, se ha
dotado a las dreas vinculadas a la Tesoreria con herramientas de informacidon que
permiten el estudio de estadisticas y el seguimiento de nolicias en tiempo real sobre los
activos financieros y las economias mundiales.

Por otro lado, la capacitacién del recursc humano es otra de las estrategias que la
Sociedad considera como pilar importante para alcanzar los objetivos propuestos. Por lo
anterior, Porvenir propende por el desarrollo continue de su personal mediante
capacitacionses coordinadas por la Gerencia de Talento Humano.

Conscientes que los recursos administrados por esta Sociedad provienen de terceros y
que los propdsitos y horizontes de inversion divergen entre los diferentes Fondos, en la
Gerencia de Riesgo se recllzcl entre otros los siguientes andiisis parhculores al contexto de
cada portafolio.

s Riesgo de Liquidez.

En el contexio de la administracién de portafolios, este lipo de riesgo se refiere a la
capacidad de atender retiros de los Fondos en un determinado momento. El
mantenimiento de porlafolios que no cuenten con la liquidez suficiente puede significar lo
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 administrados.

» Riesgo de Emisor.

Este tipo de riesgo es-inherente a la capacidad de pago del emisor del instrumento
financiero. Para efectos de evaluar este tipo de riesgo existen diferentes metodologias de
cardcter técnico que permiten redlizar un seguimiento permanente a la evolucién de la
calidad crediticia particular de cada uno de los emisores y para los cuales posteriormente
se establecen y controlan dioriamente limites de exposicion credificia. Adicional a los
estudios internos también se redliza seguimiento a los conceptos emitidos por las agencias
cdlificadoras de riesgo en esta materia.

(Continua)
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» Rlesgo de Contfraparte.

Las con’rrcpoﬁes son evaluadas mediante un andiisis de riesgo crediticio que permite
identificar su situacion de solvencia. Las operaciones se redlizan exclusivamente con
contrapartes auiorizadas y en los términos establecidos para cada una de ellas.

+ Riesgo luridico.

El riesgo jurdico se deriva de la exposicidon a cambios legislafivos de la Sociedad, los
Fondos Administrados y sus inversiones, asi como de la comecta inferpretaciéon de las
normas aplicables y de la revisidn de los compromisos contractuales derivados de las
operaciones asociadas ol proceso de Inversiones. Para este efecto la Vicepresidencio
Juridica de la Sociedad ha asumido un rol importante descrito en detalle en el Manual de
Inversiones.

* Riesgo de Lavado de Activos.

En el marco de la politica de Porvenir Pensiones y Cesantias para prevenir la utilizacion de
sus productos y. servicios con fines delictivos, durante el primer semestre del 2013 se
ejecutd el modelo de gestion para el Sistema de Administracion de Riesgos de Lavado de
Activos y la Financiacion del Terrorismo SARLAFT, buscando preservar la integridad de la
Enfidad vy de todos sus clientes. :

Porvenir Pensiones y Cesantias, colabora activamente con el Gobierno y con diversas
organizaciones nacionales en la deteccién y combate de actividades de narcoirdafico,
terrorismo y cualquier forma de crimen organizado. El SARLAFT establece los criterios para
gue los productos y servicios de la AFP no sean utilizados para este tipo de actividades.

En especliico, se ejecutaron las siguientes acciones: (1) Se emitieron nuevas
actudlizaciones de las normas internas sobre conocimiento del cliente; (2) Se impartieron
cursos de formacién presencial y virtual a mas de 1.200 empleados y directivos. Tanto en
la programacién de participantes como en los contenidos de los cursos, se prestd especial
atencion a las necesidades de aguellos empleados vy directivos que se desempeian en
las areas de mayor riesgo. Ademds, con el objetivo de mantener una formacioén continua
y actudlizada, se han incluido los materiales formativos y diferentes publicaciones de
inferés en la infranet, para continuar profundizando en la materia; (3) La Entidad también
mantiene en funcionamiento los principios de 'conocimiento del cliente, el conocimiento
del mercado, el monitoreo de operaciones, la deteccidn y andlisis de operaciones
inusuales, y la determinacion y reporte de operaciones sospechosas a la Unidad de
Informacion y Andlisis Financiero (UIAF). :

(Continta)
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. 'Riesgo Operativo.

El riesgo operativo hace referencia a la posibilidad de incurrir en pérdidas por deficiencias,.

fallas o inadecuaciones, en el recurso humano, los procesos, la tecnologia, la
infraestructura o por la ocumencia de acontecimientos externos. Asi mismo, en esta
definicién se incluye el riesgo legal y reputacional, asociados a tales factores.

La Unidad de Riesgo Operativo (URO} continud aplicando el ciclo de las etapas y
elementos del SARC (Sistema de Administracién de Riesgo Operativo) durante el primer
semestre de 2013. Igudlmente, realizé seguimiento por medio del Modelo Integrado de
Conirol Interno [MICI), el cual permite infegror la informacion de los diferentes sistemas
que lo conforman (SARO, Seguridad de la Informacién, SOX, SARLAFT, Control Interno,
entes de control externo, cumplimiento legal, auditoria, entre otros} y concentrar esfuerzos
y recursos en los principales riesgos, controles y planes de accién. De igual forma, durante
el periodo se efectuaron los seguimientos a los informes de los entes de control externos,
en particular los relacionados con la Superintendencia Financiera de Colombia y Revisoria
Fiscal. En términos generales se fortalecid el esquema de seguimiento sobre las acciones
relacionadas con &l control intemo.de la Compania frente a los niveles de cumplimiento
establecidos,

Adicionalmente, se continud con el mantenimiento del cumplimiento de los requisitos de
la Ley Sarbanes Oxley, y se redlizé una auditoria externa por parte de KPMG del .
cumplimiento de estos requisitos. Con base en los resultados obtenidos, Grupo AVAL
emitié sin salvedades ante la SEC ({Securities and Exchange Commission) una certificacion
del control inferno sobre el reporte financiero. Igualmente, sé definieron los procesos
incluidos en el alcance SOX-2013.  Asi mismo, se continUa administrando la linea ética de
Porvenir bdjo pardmeitros de anonimatoe y confidencialidad,

Finalmente, [a URO se encuentra apoyando el proceso de fusidn Porvenir — Horizonte, para
lo cual se estructurd bdjo la metodologia del SARO, la matriz de riesgos del proyecto con
el fin de realizar seguimiento detallado al cumplimiento de los planes de accion asociados
a los fiesgos identificados. '

s Riesgo Tasa de Interés, Preclo y Tasa de Camblo. (Sistema de Admmlstrqcion de Riesgo
de Mercado SARM)

La Sociedad ha adoptado un sistema de geslidon de riesgos de mercado el cudl e permite
identificar, medir, monitorear, conirolar y reportar las exposicionas 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 del VaR (Valor en
Riesgo) que permiten establecer las pérdidas potenciales en escenarios normales de
mercado vy pruebas de estrés, como complemento, para momentos atipicos de éste.
Estas metodologias de medicién de riesgos son sometidas constantemente a pruebas de
desempenio {Backtesting) con el propdsito de validar que la copoqdcsd de prediccién de
las metodologias se ajuste al nivel de confianza establecido.

{Continua)
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La politica de inversién de la Sociedad se ha caracterizado por ser dindmica frente o un
mercado' y un contexto cambiante. Es por ello, que la Compahia ha ampliado su
horizonte, teniendo una participacién 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.

La metodologia del modelo intemo’ de medicion de riesgo de mercado trabaja con
modelos de simulacion histérica (Full Valuation) de los cudles se pueden obtener
estimaciones del VaR Histérico, YaR Paramétrico y adicionalmente, complementado con
un modelo de simulacién numérica, es posible obtener estimaciones de riesgo de tipo
Montecarle con ponderacién exponencial. Adicionaimente, se realizan 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 identificaciéon, medicidn, control y monitoreo, las
cuales se encuentfran consignadas en el Manual de Inversiones y ‘buscan mantener la
consistencia de la misién y filosoffa de los Fondos administrados.

La esfrategia de administracién del riesgo de mercado para los Fondos parie de la
definicién del objetive que se persigue con los recursos, el cual se ha establecido como la
maximizacion de los retornos dados los niveles de riesgo establecidos, ya sea en términos
relativos a un benchmark o absolutos. Con base en esta definicidn se crea una asignacion
estratégica de activos que busca responder a las circunstancias de mercado, pero que se
encuentra acotada por los niveles de riesgo establecidos, los cuales sirven como guia
para los movimientos de composicidn de los portafolios. La evolucidn de los resultados es
revisada sistemdticamente en el Comité de Inversiones y el Comilé de Riesgo, lo que
permite una retroalimentacién permanente.

Durante el primer semestre de 2013 se redlizaron varias actudlizaciones al Manual de
Inversiones enfre las que se incluyen: {i) Modificaciones a la Polifica de Inversion para
incluir a los patrimonios auténomos publicos; (i) Se actudlizé el anexo con la metodologia

~ deriesgo de crédito; {iii) Se aclualizé el anexo con la metodologia de riesgo de liquidez.

Con el fin de que los dfiiados y el publico en general puedan tomar decisiones
informadas, Porvenir elaboré la politica de inversibn .de los fondos de pensiones
obligatorias, cesantias y pafrimonios auténomos publicos destinados a la garantia y pago
de pensiones, de acuerdo con el contenido minimo establecido por [a Superintendencia
Financiera de Colombia. Dicha politica contiene los objetivos de cada uno de los Fondos,

asi como los parémetros generales del proceso de inversion de los recursos y se encuentra
disponible en la siguiente pdgina web: '
https:/ fwww.porvenir.com.co/NuestraCompania/Padinas/politicas.aspx

(Continua)
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e Operaciones de Tesoreria

Las opercaciones redlizadas durante el semestre se realizaron observando los faclores de
riesgo de mercado y crediticio aprobados por los diferentes drganos participes del

 proceso de tesoreria segip su nivel de atrbucion. Las negociaciones adelantadas

buscaron responder a las circunsiancias de mercado dentro de los lineamientos en

‘materia de riesgo y de estrategia. Las variaciones en posicién por fipo de activo,

producto de las operaciones de fesoreria, fueron monitoreadas por los organos

correspondientes.
Informacién Cuaniitativa

Composicién del Portafolio

Jun 30/2013 Dic 31/2012

Activo Financlero % part % part
Titulos Deuda Pdblica 28.68% 28.23%
Titulos Sector Financisro 4,23% 4.94%
Titulos Secter Real 1.88% 0.48%
Otras Inversiones Extranjeras 31.26%. 30.69%
Renta Varable 33.93% 35.57%
Depdsitos a la Vista * 0.02% 0.09%
TOTAL -100.00% 100.00%

* Depdsitos a la vista = Depdédsitos en establecimientos de crédito + Carferas colectivas +

Repos + Depésitos Banco Republica

Para el céleulo se tornan las cuentas de inversiones y disponible.
Titulas Sector Real = Incluye Titularizaciones

Valor del Fondo

(Periodo de andiisis 1 de enero a 30 de junio de 2013)

MAYOR RIESGO
Fecha Valor
Promedio ) $ 100,889
Minimo’ 1-Ene-13 94,757
Mdaximo 105,598

21-May-13 $

(Continua)
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MAYOR RIESGO

Fecha ~ Valor
Promedio $ 84,260
Minimo 01-Jul-12 74.884
Maximo - 31-Dic-12 1% 94,750
Riesgo de Tasa de Interés y Tasa de Camblo
Vdlor del Portafolio MARKRISK $99,972
Vdlor en Riesgo (VaR)
{Cifras en millones pesos)
Jun 30/2013 Dic 31/2012
ACCIONES_COLOMBIA 3 651 272
BONOS_FHJOS 1 2
BONOS_INFLACION 3 10
Commodities 4 32
FCP 12 78
Retorne Absoluio - 19
D_PUB_FIJA 491 8]
D_PUB_INFLACION 28 10
FW 202 43
RF_EMERGENTES - L 12
RV_DESARROLADOS 144 172
RV_EMERGENTES 167 65
SWAPS 1 -
CORPORATIVOS_EXTERIOR 24 -
VaR Portafolio , 3 1,311 340
Var con relaclén af portafolio mensual 1.31% 0.36%
Var Montecaro

(Continta)
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Riesgo Emisor

Cdlificacién - Jun 30/2013 Dic 31/2012

BBB (Internacional) 0.68% ' 0.72%
BBB- (Internacional) 0.94% 1.05%
Naclén E 28.29% : 27.27%

| AAA 2.58% 4.67%
AA+ 264% 1.05%:
BBB+ 0 menos 0.27% :
AA - 0.43%
N/A o N/D 63.90% 64.81%
Total 100.00% 100.00%

Rlesgo de liquildez

De acuerde a las instrucciones impartidas en la Circular Externa 016 del 6 de mayo de
2008 de la Superintendencia Financiera de Colombia, se adopld una metodologia de
evaluacion a partir de abril de 2011.

El siguiente es el indicador para medicion diaria, semanal y mensual a 30 de junio de 2013
vy .31 de diciembre de 2012;

ACTIVOS LIQUIDABLES - DISPONIBILIDAD
' - 30 Jun/2013 31 Pic/2012
Diaria 88.24% 20.20%
Semanal 20.55% 92.56%
Mensual 90.82% 92.92%

Nota aclaratoria

Los indicadores de liquidez agui presentados se constituyen como mediciones
conservadoras de los activos disponibles para liquidar, las cudles son resultado de diversos
elementos tales como el crecimiento del valor de los activos administrados, el aumento en
la oporfunidad de los mercados, el mayor volumen del negocic en los mismos y de la
creciente participacion en los mercados internacionales.




