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INFORME DEL REVISOR FISCAL

Sefiores Accionistas

Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A.:
= .
He auditado los estados financieros del Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Mayor Riesgo,
administrado por Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesanttas Porvenir 3. A, los
cuales comprenden el balance general al 31 de diciembre y 30 de junio de 2013 y el estado de
resultados por los semestres que terminaron en esas fechas y sus respectivas notas que incluyen
el resumen de las politicas contables significativas y otra informacién explicativa. ‘

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

Mi responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre [os estados financieros con base en mis
auditorias. Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis funciones y efectué mis
examenes de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Colombia. Tales
normas requieren gue cumpla con requisitos éticos, planifique y efectie la auditoria para obtener
una seguridad razonable sobre si los estados financiercs estan libres de errores de importancia
material.

Una auditoria incluye realizar procedimientos, para obtener evidencia sobre los montos vy
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del criterio
del revisor fiscal, incluyendo la evaluacién del riesgo de errores de importancia materiat en los
estados financiercs. En dicha evaluacion del riesgo, el revisor fiscal tiene en cuenta el control
interno relevante para la preparacion y presentacion de los estados financieros, con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias. - Una auditoria
también incluye evaiuar el uso de politicas contables apropiadas y la razonabilidad de los
estimades contables realizados por la administracion, asi como evaluar la presentacién de los
estados financieros en general. Considerc que la evidencia de auditoria que obtuve proporciona
una base razonable para fundamentar la opinién que expreso a continuacion.

En mi opinidn, los estados financiercs mencionados, tomados fielmente de los fibros auxiliares y
adjuntos a este informe, presentan razonablemente en tcdos los aspectos de importancia material,
la situacidn financiera del Fondo de Pensiocnes Obligatorias Porvenir Mayer Riesgo, administrado
por Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A. al 31 de
diciembre v 30 de junio de 2013 v los resultados de sus operaciones”por los semestres que
terminaron en esas fechas, de acuerdo con principies de contabilidad generalmente aceptados en
Colombia e instrucciones de la Superintendencia Financiera de Colombia, aplicados de manera
~ uniforme.

KPMG Lida., setledad colombiana de responsabilidad limitada y fima miembro de ta red de firmas miembro KPMG Ltda.
independientes de KPMG afiladas a KPMG Inlernational Cooperalive ["KPMG international'), una entidad suiza. Nit. B60.0D0.646 - 4
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Como se indica en la nota 1 a los estados financieros, el proceso de fusidn por absorcion entre
Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A., entidad absorbente y AFP
Horizonte Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S. A, entidad abscrbida,

~ se protocolizé mediante escritura publica el 26 de diciembre de 2013. Por tal razén Socuedad

Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A, adquiere los bienes, dereches
y obligaciones de AFP Horizonte Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias
S. AL al 31 de diciembre de 2013,

Como se indica en la nota 14 a los estados financieros con fecha 1° de enero de 2014 el Fondo de
Pensiones Obligatorias Porvenir Mayor Riesgo se integrd con el Fondo de Pensiones Obligatorias
Horizonte Mayor Riesge. A esta fecha, los afiiados, saldos contables, cuentas individuales y
reserva de estabilizacién del Fondo de Pensiones Obligatorias Horizonte Mayor Riesgo, hacen
parte del Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Mayor Riesgo.

Con base en el resultado de-mis pruebhas, sobre el Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir
Mayor Riesgo, en mi concepto:

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

b. Las operaciones registradas en los libros auxiliares y los actos de [os Administradores de ia
Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A, se ajustan al
reglamento del Fondo.

¢. La correspondencia v los comprobantes de las cuentas se llevan y se conservan debidamente.

d. En la Sociedad Administradora de Fondos de Pensicnes y Cesantias Porvenir S. A. que
administra el Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Mayor Riesgo, existen medidas
adecuadas de control interno y de conservacion y cusiodia de sus bienes vy los de terceros que
estan en su poder y se ha dado cumplimiento a las normas e instrucciones de la

Superintendencia Financiera de Colombia relacionadas con la implementacion e impacto, en el -

balance general y en el estado de resultados, de los Slstemas de Administracion de Riesgos
que le aplican al Fondo.

4

Isdbel Barcia Cano
evisor Fiscal de Sociedad Administradora de
ondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A,
T. P. 58590-T
Miembro de KPMG Lida.

5 de febrero de 2013
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SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE CCLOMBIA

G

Fam SCCIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDQS DE PENSlONES Y DE CESANTIA
ESTADO DE RESULTADQS COMPARATIVO
CIRCULAR EXTERNA 005 DE 2012
ENTIDAD 3 23 TIPC DE FONDC: 65000 - FONDQ MAYOR RIESGCO BOGOTA
TIPO CODIGC NCMBRE CIUDAD

Con autorizacién de la Superintendencia Financiera de Colombta, para someter & consideracion de la Asamblea _X_. Sln Autorizacin de la Superintendencia Financiera de Colombia por aplicacién Decrels 2555 de 2010 _

DEL

- PERIODOS COMPRENDIDOS
01 707/ 2013 pL 31 [ 12} 2013

DEL 01/ 01/ 2013 a1 30 f‘OG_f 2012

v}

MM AAAR

00 MM RAsA

DO MM AAAA

DO MM AAAA

{Millones de F‘e‘éos)

INGRESOS OPERACIONALES

Rendimientos en Operaciones Reps, Simuitineas, Trarsferencia Temporzl de Valores y Otros Interesas
Valoracidn inversiones Negociables en Titulos de Deuds
Valoraclén Invarsiones Negoctables en Titules Particlpatives
Valoracién Inversiones Para Mamener Masta el Vencimiento
Utillidad en Venta da inversiones

Utllldad en la Valoracidn de Operaciones de Contado
Utllidad en la Valoracién dé Derlvades de Inversidn
Utllidad en la Valeracidn de Derivados de Cobertura
Utllldad en la Venta de Derivados de inversién

Utilidad en la Venta de Derivados de Cobertura

Cambios 4

Rendimientas per Anulaciones

Otros

GASTOS OFERACIONALES

Intereses Créditos de Bances y Otras Obfigaciones Finantieras

Rendimiertos en Operacienes Repo, Simuitineas, Transferencia Temporal de Valeres y Otros Intareses
Pérdida en Valoracion de Inversiones Negoclables en Titulos de Deuda

Pérdlda en Valoracion de Invarsicnes Negoclables an Titulos Participativos

Pérdida en Valoraskin de Invarsiones Para Mantener Hasta ef Ventimiente

Pérdiga en Venta de Inversionas

Pérdida en la Valoracion de Operaciones de Contado

Pérdida en la Valoracidn de Derlvades de Inversidn

Pérdida en la Valoracidn de Derivades de Cobertura

Pérdida en la Venta de Cerivados de Inversién

"Pérdida en la Venta de Cerivados de Cobertura

Somisidn por Administracion dal Fondo
Honorarios

Gastos por Negoclacién de inversiones
Servicies Slstemas da Negoclacion
Cambios

Provisiones

Ctros

RESULTADO OPERACIONAL

INGRESDS NO OPERACIONALES

Utllidad en Venta de Slanes Recibidos en Fage
Recuperaciones
Otras

GASTOS NO OPERACIONALES

Pérdidza en Venta de Rienes Reclbidos en Pago
Ctras

RESULTALO NC CPERACICNAL

w
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RENDIMIENTOS ASONADOS (3.532)‘/

MARZO DE 2012
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Z MARINA ROCRIGH MURCIA

CONTADOR
T.P. 38255-T
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ANTE LEGAL

REVISOR FISCAL
T.P. 58590-T
Miembro de KPMG Lida.
(Véase mi informe dei 5 de febrero de 2014}
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOSDE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MAYOR RIESGO
Noias a los Estados Financieros
A 31 de diciembre y 30 de junic 2013
(Expresadas en milones de pesos)

Ente Econdmiceo

El Fondo de Pensiones Cbligatorias Porvenir Mayor Riesgo (en adelante, el Fondo) es un
patrimonico autdnomo independiente de la Sociedad Adminisfradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias Porvenir S.A. {en adelante, la Sociedad), conformadec por e
conjunto de bienes resultantes de los aportes de los porﬂqpes y patfrocinadores y sus
rendimientos, sujetos al cumplimiente del plan de pensiones de jUbilacion e mvohdez con
el cual deben pogarse las prestaciones @ su cargo.

A partir del 22 de marze de 2011, la Sociedad dio cumplimiento con la Ley 1328 de 2009 v
las demas disposiciones legales refererites & Ta implementacién del esquema de
Multifondos para la administracion de los recursos de Pension Obligatoria del Régimen de
Ahorro Individual con Sclidardad v para las pensiones de retirc programade; dando
origen ¢ los Fondos de Pensiones Obiigatorias Porvenir Mederado, Fondo de Pensiones
Obligatorias Porvenir Conservador, Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Mayor Riesge
y Fendo Especial Porvenir de Retiro Programade, a partir de la distribucién y ‘rronsferencm
de recursos del Fondo de Pensiones Obligaforias vigente hasta esa fecha.

El Fondo a través de la gestion eficiente de sus recursos por por’re de la Sociedad procura
el mejor retcrmno posible al final del periodo de acumulacidn de aportes con mayor
exposicién al riesgo.

B Estatuto Orgdnico del Sistema Financlero y la Ley 100 de 1993, reglamenian el manegjo

del Sistema General de Pensiones. Los recursos del Fondo se desfinan Onica vy

exclusivamente a inversicnes en valores de adecuada rentabilidad, seguridad vy liquidez,
en las condiciones y con sujecién a las limitaciones establecidas en ef Titulo 12 del Libro &
de la parfe 2 del Decreto 2555 de 2010.

B vdlor del Fondo se exprasa en umdodes de igual monto y caracteristicas vy el vaior del
mismo se determina diariamente.

Segun el Decreto 2949 de agosto 2010 del Ministerio de Hacienda y Créditc Publico, la
rentabiidad minima obligatoria se verifica mensudlmente por la Superintendencia
Financiera de Colombia vy se divuiga a mds tardar el gquinto dia habil siguiente. El cdlculo
de la rentabilidad minima se realiza de acuerdo con el Decreto 2949, el Capitule Xl de la
Circular Externa 100 de 1995 y demdas instruccicnes imparfidas por la Superrnfendenc;o
Financiera de Colombia.

Fusién de las Sociedades Administradoras
Mediante Resolucidn No. 628 del 3 de abril de 2013, la Superintendencia Financiera de.
Colombia, declaré i@ no objecidn a la adguisicion de BBVA Herizonte Sociedad

Administradora de Fondos de Pensicnes y Cesantfias S.A. por parte de lo Sociedad
Administradora de Foendos de Pensiones y Cesantias Porvenir S.A.

{Continua)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDCS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDQO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MAYOR RIESGO
Nofas ¢ los Estades Financieros

. : N e e —— '
Mediante Escrifura PUblica No. 853 del 2 ‘de mdyd'de 2013, se modifica la razdn social de
BBVA Horizonte Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A. por &l
de AFP Horizonte Sociedad Adminisiradera de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A.

Mediante Resclucidén No. 2134 cdel 22 de noviembre de 2013, la Superintendencia
Financiera de Colombia, no objeta la fusion por absorcién de AFP Horizonte Sociedad
Administradora de Fondos de Pensicnes y Cesantias S.A. por parte de la Socledad
Administradora de Fondcs de Pensiones y Cesantias Pervenir S.A.

Mediante Escritura PUblica No. 2250 del 24 de diciembre de 2013, inscrita ante la Camara
de Comercio de Bogotd el 31 de diciembre de 2013, la Sociedad Administradora de
Fondos de Pensicnes y Cesantias Porvenir S.A. absorbe medicnte fusidn a AFP Horizonte
Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A.

En consecuencia, ¢ parir de esa fecha la Sociedad Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias Porvenir S.A. como entidad absorbente, adqguiere de pleno derecho
ia totalidad de los bienes, derechos y obligaciones de AFP Horizonte Scciedad
Administradora de Fondes de Pensiones y Cesantias S.A.

(2) Resumen deias Printipales Politicas Contables

a) Normas Bdsicas de Contabilidad

El Fondo lleva su contabilidad de manera independiente de lo contabilidad de la
Sociedad de acuerdo con los principios de contablidad generalmente aceptados en
Colombia e instrucciones de la Superintendencia Financiera de Colemibia.

b) Disponible

Los movimientos de cuentas bancarias en meneda nacional y extranjera en bancos y
ofras entidades financieras, tanto del pais como del exterior, son registrados en el rubro
del dispenible, estos movimientos son conciliados con los respechvos estados de cuenta
de forma mensual. - -

¢) Inversiones

La totalidad de los recursos administrados en los Fondos de Pensiones, Cesantias. y ias
reservas pensionales de la Seguridad Social deben cicsificarse como  inversiones
" hégociables con =l objeic de mantener una vaicracidon o precios de mercado gue
permita una districucion equitativa de rendimientos v proporcione a los cfiliados
informacidn Otit para realizar adecuadas evaivaciones de riesgo — retorno.

Son inversicnes negeciables todo valor o fiiulo y, en general, cuaiquier fipo de inversion
que ha sido adquirida con el propdsito principal de obtener utiidades por las
fluctuaciones del precio a corto plazo.

.

(Continda)
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SOCIEDAD ADMINISTRADCORA DE FONDOS DE
) PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDCQ DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MAYOR Rl ESGO
Notas d los Estados Financieros

Las disposiciones normativas en términos de valoracion de inversiones se encuentran en e
Capitule | de la Circular Bésica Contable y Financiera 100 de 1995, con sus
corespondientes modificaciones, emitida por la Superiniendencia Financiera de
Colombia. : '

Los valores o titulos de deuda se valoran 519U|endo ios lineamientos descritos a
continuacién:

Las valores de deuda clasificades como inversiones negociables se valoran de acuerdo
con el precio suministrado por el proveedor de precios para valoracion designade como
oficial para el segmento correspondiente, de acuerde con las instrucciones establécidas
en el Capftuio XVI del THulo | de la Circular Basica Juridica, teniendo en cuenfa Ics
siguientes instrucciones:

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

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

b. Para ios cascs en gque no exista, para el dia de valoracidén, precics justos de
intercambio determinades por el proveedor de precios, se deberd efectuar la
valoraciéon en forma exponencial a partir de la tasa interna de retorno. B valor ¢ precio
justo de intercambio de mercado del respectivo valor se debe estimar o aproximar
mediante el cdiculo de la sumatoria del valor presen’re de los flujos futuros por
concepfo de rendimientos y capiial

Para los fitulos o valores denominados en moneda extranjera, en unidades de valer real
UVR v ofras unidades, en primera instancia se determina el valor de mercado del
respectivo fitulo o valor en su- moneda o unidad de denominacion, uflizando el
procedimiento descrito anteriormente. Sin embargo, para el caso de los tiulos
negociados en el extranjero, cuando el proveedor de precios designado como oficial
para el segmento correspondiente no cuente ‘con una metodologia de valoracidn para
estas inversiones, se podrd utiizar come fuente ciferna de informacién, el precio sucic bid
publicade por una plataforma de suministro de mformc:c:lon a las 16:00 horas, hora oficial
colombiana.

Para efectos de la valoracidn de lecs bones pensionales clasificados como negociables ©

disponibles para la venta, se deberd utilizar ef precio determinado por el proveedor de
precios para valoracion designado come oficial.

{Continda)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
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Los valeres participaiives inscritos en e RNVE v listados en bolsas de valores en Coiombig,
se valoran de ccuerdo con el precio determinado por los proveedores de precics de
valoracion  autorizados por la  Superintendencia  Financiera de Colombia. Las
parficipaciones en carteras colectivas y los valores emitides en desarrollo de procesos de
fitularizacion se- valoran teniendo en cuenta el valor de la unidad calculado por o
sociedad administradora el dia inmediatamente anterior al de la fecha de valoracién adn
cuandc se encuentren listados en bolsas de vaicres de Colombic. Lo anterior, a
excepcién de las participaciones en carteras colectivas que marguen precio en el
mercado secundario vy los valores representativos de parficipaciones en fondos bursdtiles,
les cuales se valoran de acuerdo con el precic establecido por los proveedores de precios
de valoracion. :

Los valores pariicipaiives que cotizan Unicamente en bolsas de valores del exterior se
deben valorar de acuerde con el precio determinado por los proveedores de precios de
valoracion autorizados por la Superintendencia Franciera de Colombia. Cuando &l
proveedor de precios designado como oficial para el segmento correspondiente no
cuente con una metodologia de valoracidon para estas inversiones, se deberd utiiizar el
precio de cieme disponible en la bolsa donde se cofice el dia de la valoracidén o, en su
defecto, el precic de cieme mas reciente reportado por ésta, durante los Ultimos cinco (5)
dias bursatiles. incluido el dia de la valoracion. De no existir precic de ciere durante dicho
periodo, se valoran por el promedio simple de |os precios de cierre reportados durante los
difimos freinta (30} dias bursdfiles, incivido el dia de la valoracidn.

Lo diferencia que se presente enfre el valor actual de mercado v ef inmediatamente
anferior s& registra como mayor o menor valor de g inversidon y su contrapartida afecta los
resultados del pericdo. Este precedimiento se realiza diariamente.

En cumplimiento con la Circular Externa 014 de 2007 de |a Superintendencia Financiera de
Colombia, las inversiones se valoran a precios de mercado, ¢ partir del mismo dia de su
adguisicién, por fante, la contabilizacion de los cambics entre el costo de adquisicién y el
valor de mercado de las inversiones se realiza a partfir de la fecha de compra.

En cuanto alos cambios establecidos por ic Superintendencia Financiere de Colombia a
la regulacidn de valoracidn, se resalta la implementacién de ias Circulares Externas 004,
039. v 05C de 2012 medianie las cuales se impartieron instrucciones relacionadas con la
proveeduria de precics para la vaioracion de las inversiones de las entidades vigiladas. El
nuevo esquema de proveedores de precios para valoracién que entrd a regir a partr de
febrero de 2013, implicé que cada entidad vigilada debid elegir por un periodo no menor
a un ano a un proveedor de precios oficial tanto para la administracién de racursos
propios como parc aquellos entregados por terceres. Los precios calculados por el
proveedor sobre los activos deberdn ser acogicos por la enfidad vigilada. Porvenir
escogié como proveedor oficial de precios a INFOVALMER.

Los cambios a ia reguiocion de vaioracion, se resclta en el segundo semestre lo
establecido en el Decreto 2925 de 2013, en donde se establecieron mecanismos parc el

(Continta)
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adecuado funcionamiento de la seleccion del proveedor de precios de valoraciéon oficial,
Con el propdsitc ce evitar que la eleccién del proveedor de precios para valoraeidn
oficial de las Sociedades Acdministradoras de Fondos de Pensiones y Cesantias genere
distorsiones en la eleccién de las demdas enfidades vigiadas por la Superintendencia’
Financiera de Colombia, se establecieron de manera diferencial las fechos de seleccion,
asegurands gue la eleccidn de las demas entidades vigiladas se realice de forma previa
¢ la realizada per parte de ias Sociedades Administradoras de Fondos de Pensionies y
Cesantias.

Provisiones o Pérdidas por Calificacién de Riesgo Crediticio

Los precios de los valores o fitulos de deuda, de los que frata el literal b, del numeral 6.1.1,
del Caopitulo | de la Circular Basica Contfable y Financiera expedida por Ia
Superintendencia Financiera de Colombia, es qjustado en cada fecha ce valoroc:on con
fundamento en la calificacién de riesgo crediticio. :

Salvo en los cascs excepcionales que esfablece la Superintendencia Financiera de
Colombiq, nc es5tdn sujetos a este qjuste los valores o fitulos de deuda pdblica interna o
externa emitidos ¢ avaiados por Ia Nocidn, los emitidos por el Banco de la Republica v los
emitidos o garantizados por el Fondo de Garantias de Instituciones Financieras - FOGAFIN.

Los valores o fitules de deuda que cuenten con una o varias calificacionas otorgadas por
calificadoras externas reconocidas por la Superintendencia Financiera de Colombia, o lcs
valores o titulos de deuda emitidos por entidades que se encuentren calificadas por éstos,
ne pueden estar contabilizados por un monto que exceda los siguientes porcentgjes de su
valor nominal neto de las amortizaciones efectuadas hastala fecha de valoracidn:

Valor maximo

Calificacion Calificacidn Yalor maximo
Largo Plazoe % Corto Plazo T
BB+, BB, BB- Noventa {$0) 3 ~ [Noventa (90) -
8+, B, B~ Setenta (70) 4 Cincuenta (50}
CCcC Cincuenta (50)
: Syé Cero (0)
DD, EE Cero (0} T

Para efecto de la estimacion de las provisicnes sobre depdsites a término, se toma g
calificacidn del respectivo emisor.

Operaciones de Coniado v con Insfrumentos Financieros Derivados

Las operociones de contado son aguelias cuya compensacidn v liquidacion se realiza
dentre de los tres (3} dias habiles inmediatamente siguientes a aguel en gue se pactan y
se rige segun el Capifulo XXV de la Circular Bdsica Contable y Financiera.

{Continta)
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Bl Fondo registra operacicnes con instrumentos financieros derivados, cuya principal
caracterisiica consiste en que su precio justo de infercambic depende de uno o mas
subyacentes y su cumplimiento o liguidacién se realiza en un momento posterior.

Las opergciones con derivados se realizan segun: las polificas, objefives, limites y
procedimientos definidos por Porvenir S.A., ios cuales se encuentran consignados en &l

“Manual de Inversiones vy sus Anexos, documentos que se encuentran aprobado por ia

Junta Directiva de |la Entidad.

La contabilizacién de los instrumentos financieros derivados con fines de coberiura
depende del tipo especifico de cobertura de que se trate. ial como se exgica a
continuacién:

Con independencia de si la variocion acumulada del precio justo de intercambio de un
instrumento financiero derivado con fines de coberfura es positiva {utilidad} ¢ negativa
(pérdida), aquella parte de tal variacién gue se regisire diariomente en el estado de
resultados debe contabilizarse en la respectiva subcuenta de ingrescs o egresos donge g
instrumento financiero derivado deba regisirarse, segin se irate de una utiidad
acumulada o de una pérdida acumulada, de acuerdo con las instrucciones centables
comrespondientes. ‘

A su vez, aquella parte de la variacion acumuloda del precio justo de intercambio que
deba estar registrada diaramente en la cuenta patimonial habiltada para el efecte
debe contabilizarse en ésta con signo positive o negative, segin coresponda.

La valoracién de los derivades se rige segin el Capitulo XV, el anexo 3 de la Circular
Basica Contable y Financiera vy los métodos de valoraciéon de Infovalmer. Los instfrumentos
derivados que hasta la fecha han sido ulilizados en los portafolios del Fondo de Pensiones
Cbligcterias Mayor Riesge, se clasifican como forwards de tasa de cambic y swaps de
tasa de interés o de tasa de cambio. Estas operaciones se reaiizaron bdsicamente con
fines de cobertura. :

Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar del Fondo de Pensiones Obligaterias Mayor Riesgo estan definidas
por las operaciones de derivades en divisas.

Patrimonio

Estd constifuide por los aportes de dfiiados y la reserva de estabilizacion. Se expresan en
unidades de igual monfo vy caracteristicas y se fraducen a pesos diariamente. Asi mismo,
registra las utiidades ¢ pérdidas representadas en pesos y nc.en unidades, que obtiene el
Fonde diariamente, las cuales son distribuidas con esta misma frecuencia v su saldo
coresponde ¢ la mayor ¢ menor valorizacion de la unidad de clerre con respecio a ia
unidad de operacion.

{Continda)
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Cuenias de Orden

En esfas cuentas se registran las operaciones realizadas con terceros, que por su

- nafuraleza no afectan la situacién financierc del Fondo. Incluye aquellas cuentas de

registro utilizadas para efectos de control interno & informacién gerenciai.

Disponible

El siguiente es el detalle del disponinle:

‘ Dic 31/2013 Jun 30/2013
Bancos - Meneda Legal 3 974 3.124
Banceos — Monedao Exfranjera 2,907 502
Cftros Establecimientos 1,315 15
Total $ 5,196 3,641

No existen restricciones sobre el disponibie. A 31 de diciembre y 30 de Junio de 2013, no
existen partidas pendientes de regularizar con mas de 30 dias.

En cumplimiento de la Circular Externa 0539 del 12 de diciembre de 2001 de la
Superintendencia Financiera de Colombia, el monto de las partidas mayores a 30 dias se
provisionan en ia Sociedad Administradora.

lnversiones

El siguiente es el detalie de las inversiones:

Inversiones Neqgociables en Titulos de Deuda
Dic 31/2013 Jun 30/2013

Titulos  de deQdc oUblica  Infema emifidos o
garantizados por la nacién. $ 27,789 27.454

Otros fitulos de deuda pubiica. ' 367 381

Tiulos  emitidos, avalados o garantizados por
instituciones  vigiadas por la  Superinterndencic
Financiera de Colombia. 4,373 4,107

Titulos emifidos o garantizados por éntidades no
vigiladas por la Superntendencia Financiera de
Colembia. 1.710 1,296
Pasan S 34,239 33,232

(Continua)
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Vienen
Titulos cuyo emisor, garante, aceptante U criginador

de una titularizacion sean bancos del exterior,

Paricipacién  fondos mufucs o  de  inversidn
intfernacionales cuyo objetivo principal sea invertir en
fitulos de deuda.

Participaciones en carteras coleclivas abiertas sin

pacto de permanencia sin  fftulos y/o  valores
participativos.

Inversiones Negogigbles en Titulos Participativos

Acciones con aita iiquidez bursdtil. (q)

Acciones con media liquidez bursdtil. (Q)

Parficipaciones en carteras coleciivas bursdfiles,

con titulos y/o valores participativos. (D)

Titulos  participativos derivados de procesos de
fitularizacidn cuyo subyacente sea distinto de

cartera hipotecaria. {b)

Parficipaciones en Fondos indice. b)

Pariicipacién en Fondos mutuos de  inversién

intfernacionadies - Porcion demds inversiones. (b)

Participaciones en Fondos represenictivos de

indices commaodities. ()

Participaciones en Fondos mutuos o de inversion
intfernacionales, cuyo objefivo principal seq invertir

en accicnes. 1)
Acciones emitidas por entidades del exterior. fe))
Pasan

000317

Dic 31/2013 Jun 30/2013
34,239 33,232

889 1,573

(b) 4 64
(b) 148 15
S 35300 34,884

$ 32,508 31,190
1,408 1,746

1,957 1573

262 209

16,395 16,483

226 232

113 114

11,582 5,457

2993 2,793

S 67,444 60,197

{Continla)
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Las unidades miden el valor de los aportes de los afiliados y representan cuctas del valor
patrimenial dei Fondo: el mayor valor de la unidad representa los rendimientos obtenidos.

Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos por valoracién se reconccen en forma diaria ¢ titulo de ufiidad o pérdida,

segin corresponda a un mayor o menor valor de mer¢ado de las inversiones, con relacion

al Cltimo valor contabilizado.

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

Las operaciones en moneda exfranjera son reexpresadas a pescs colombiancs al tive de
cambio de la tasa representativa. A 31 de diciembre v 30 junio de 2013 la tasa de cambio
fue de $1,926.83 y 3$1.929.00, respectivamente. Estas tasas son cerfificadas por la

Superintendencia Financiera de Colombia.

Reconocimiento de Gastos

Con cargo a los Fondos de Pensiones se sufragan exclusivamente los gastos autorizados
en las normas iegales, los cudaies se indican en el regiamentc de adminisfracion:

» Los honorarios y gastos en que se incurra para la defensa de los infereses del Fondo,
cuandg las circunstancias asi lo exijan.

+ Los comespondientes al pago de comisiones por la utilizacion de Comisionistas de Bolsa y
Corredores cde Vdlores Especializados en TES (CVTES), asi como los gastos en que se
incura con la negociacidn de igs inversiones o fraves de sistemas de negociacidn de
valeres aprobados por la Superintendencia Financiera de Colombia ¢ en el mercado
mostrador registradas en un sistema de registro de opercciones sobre valores
debidamente autcrizadces por ic Superintendencia Financiera de Colombia, incluidos Tos
gastos corespondientes g la utilizacién v acceso a tales sistermnas. :

e Los intereses y demds rendimientos financieros gue deban cancelarse por razdén de
opercciones “repo” U otras operaciones de crédito que se encueniran autorizadas.

s La pérdida en venia de inversiones, la pérdida en venta de bienes recibides en pago v
los demds gastos de indole similar que se autoricen con cardcter general por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

» La remuneracién comespondiente al Revisor Fiscal del Fondo.

« Los gastos en que haya de incumise para la constitucién de las garantias que deban
oforgarse para hacer posible la pariicipacién de la administradora con tecurscs del
Fondo en los procesos de privatizacion a gue se refiere la Ley 226 de 1995.

+ [ 05 gasios en que haya de incurrirse en Ia reollzc:-cron de operaciones a través de Ias
camaras de riesgo central de contraparte,

05 gastos de compensoc:on y liguidacion provemenfes de la negocmc:lon de
inversiones.

» L 0s gastos derivades del registro de vdalores v ios del Depdsito Centralizado de Valores
que se generen en ia realizocién de opero@ones repc, transferencia temporal de valores
(TTV’s) y simulta@neas.

(Ceontinda)
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Dic 31/2013 Jun 30/2013

Vienen : $ 67,444 1 60,157 7
Participaciones en Fondos de capital privado _ )
nacionales : (b) 342 320
Parficipacicnes en Fondos de capital’ privado .
constituidos en el extericr. . (&) 2,310 1,642
Certificados de depdsitos negociables ' 486 -

$ 70,562 / 62,159 §
TOTAL INVERSIONES S 105,862 / 97.043

Plazo Promedio de Maduracién_ en Afnos - Inversiones Neq.ociab[es en Titulos de De_uda

Dic 31/2013  Jun 30/2013
Titulos de deuda plblica Inferna emifidos o garantizados
por la nacién. .39 10.49

Otros titulos de deuda plbiica. 0.00 27.42
Titulos emitidos, avalados, aceptades o garantizados por
institucicnes vigiiadas por la Superintendencia Financiera de

Colombia. . o 6.08 5.76

Titulos emitidos © garantizados por entidades ne vigiladas
por la Superintendencia Financiera de Colombia. ' 5.69 2.41

Tituios cuyo emisor, garante, aceptante u originador de una
tituiarizacion sean Bancos del exterior. . 3.74 .29

(Continda)
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La posicidn en inversiones participativas del Fondo, concretamente en ‘acciones, an
ningun caso supera el 10% del capital respective del emisor, esto en atencidén a Ic
estrategia trazada por la Socledad vy en observancia a las restricciones de orden legal

aplicables.

La Sociedad Administradora evalud bajo el riesgo credificio las inversiones de renta fiia y
variable del Fendo, excepto las emifidas o garantizada por la Nacién o por el Banco de ia
RepuUblica. Adicionalmente, evalud bagjo ios riesgos de mercado vy juridico la tofalidad de
las inversiongs del Fondo determinando gue no se requeria constitucidn de provisiones.

Asi misrmo no existen restricciones y/o gravémenes sobre las inversiones a dicha fechd.

Operaciones de Contado v con Instrumentos Financieros Derivados

E siguiente es el detalle de los derivados:

Operaciones de Contado
Derechos venta sobre ftulos
Obligacion de venta sobre titules
Total Operaciones de Contado

Contratos Forward de Cobertura
Derechos de compra de monedas
Derechos de venta de monedas
Derechos de venta de monedas
Diferentes(Peso/Ddlar)

Chligacioneas de compra de monedas
Cbligociones de venta de monedas
Obligacionas de venta de monedas
Diferentes(Peso/Delar

Total Conirates Forward de Coberiura

Contratos SWAPS de Cobertura

Dearechos de tasas de inferés

Cbligaciones de tasas de inferés
' Total Coniratos SWAPS de Cobertura

Total Operaciones de Contado y ¢on
instrumentos financieros

Dic 31/2013 Jun 30/ 2013
$ - 708
- (704}
- 5.4
- 1,312
10,039 4,658 -
1,060 -
- (1.295)
(9.982) (4,633)
(1,007) -
110 / 42/
1,395 2,071
(1,337) 11,%67)
58 /. 104 /
$ 168 150 &

Las operaciones coh derivados se realizan para obtener coberturas en las tasas de interés.

(Continda)
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PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MAYOR RIESGO
Notas aics Estados Financieros

Dic 31/2013 Jun 30/ 2013

Piczo promedio (dias) 55.01 © 56.27
Rendimiento promedio 3.16% 3.42%

No existen restricciones, gravamenes de indole juridico o financiero gue pesen sobre los
derivados, ya sean pignoraciones, embargos, litigios o cualquier ofra limitacién inherente o
estas operaciones.

Cuentas por Cobrar - Diversas

A 31 de diciembre y 30 de junio de 2013 Ias cuem‘os por cobrar dlversos corresponden a
diferidos Swaps por $5 v $4 respecﬂvomeme

Operdciones con Instrumenios Financieros Derivados

El detalie de las operaciones con instrumentos financieros derivados es el siguiente :

Contratos Forward de Cobertura Dic 31/2013 Jun 30/ 2013
Derechos Compra de Monedas (2,409) (347)
Derechos Venta de Monedas (10,175) (16,256)
Derechos Venta de Monedas (2,475) )
Diferentes(Peso/Dolar] ’ ‘
Obligeciones Compra de Monedas 2,443 347
Obligeciones Venta de Monedas 10,341 16,615
Obligaciones Venta de Monedas 2'523 o i
Diferentes(Peso/Ddiar) '

Total Conirates Forward de Coberfura S 248 359

Pairimenio

"8 pafimonio del Fondo o 31 de diciembre de 2013 estd representado  por

3,669,313.3859733 unidades, cada una con un valor de § 30,239.7744945 (en pesas), para
un valor fotal de $110,95% y @ 30 de junio de 2013 estd representado por 3,478,770.4759733
unidades, cada una con un valor de $ 28,883.20927843 (en pesos), para un valor total de
$100,481.

Inaresos Operaciongales - Otros
Fara el periodo de seis meses que termind el 31 de diciembre v 30 de iurnio 2013, los

ingresos. operacionales — otros, comesponden a la utiidad generada por la variacién
positiva de la TRM por $4 y $25, respectivamente .

{Continia)
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(10) Gastos Operacionales - Ofros

Para el periodb de seis mases gque termind el 31 de diciembre y 30 de junio 2013, los gastos
operacionales comrresponden a servicios de sistemas de negociacién por 31 v $1
respectivamente.

{(17) Cuenias Conlingentes

El detalle de las cuentas confingentes es el siguienie: .
Dic 31/2013 Jun 30/ 2013

ACREEDORAS
Retenciones confingentes por ratiros de saldos % 13, 12/
Compromiscs de inversidn en emisores nacionales - 7137 599 ¢
Compromiscs de inversidn en emisores del exterior 3,339 ¢ 4,052 ¢
o s 4,065 / -~ 4,663
{(12) Cuenias de Orden
El defalle de las cuentas de crden es el siguiente:
DEUDORAS Dic 31/2013  Jun 30/ 2013
Bienes y valores em‘regodos en cus”rodwc 3 83,347 77,334
Intereses y capital vencidos y no cobradoes - 8

3 83,347 79,342
(13) Contingencias ‘

A 31 de diciembre y 30 de junio. de 2013, no existen contingencias en &l Fondc de
Pensiones Obligatorias Porvenir Mayor Riesge./

(14) Eventos Subsecuenfes

Comoe se menciond en la nota (1) Ente Econémico y de acuerdo con los férminos
definidos en la Escritura PUblica No. 225C del 24 de diciembre de 2013, mediante ia cual se
oprobd la Fusidfi por Absorcion ‘entre las sociedades administradoras Porvenir S, A.
(absorbente) y AFP Horizonfe S. A. (absorbida); adguiiendo Porvenir 5. A, de pleno
derecho la totalidad de los bienes, derechos y obligaciones de AFP Horizonfe S. AL, en
consecuencia con fecha 1° de enero de 2014 se fusionan operativa y contablemente los
Fondos admi nrsfrcdos

Con fechc 1° de enero de 2014 el Fondo de Pensicnes Obligatorias Porvenir Mayor Riesge
se unificd con el Fondo de Pensicnes Obligatorias Horizonte Mayor Riesgo. A esia fecha,
todos los Aflliades, saldos contables, las cuentas individuales y 1a reserva de estabilizacidon
del Fondo de Fensiones Obligatoras Horizonte Mayor Riesgo, hacen parfe del Fendo de
Pensiones Obligatorias Porvenir Mayor Riesge .

{Continda)
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Revelacién de Riesgos

Conforme a lo enuncicdo en la Circular Externa 051 del 24 de octubre de 2007 de la
Superintendencia Financiera ce Colombia de Colombia, mediante la cug] se expidié <l
nuevo Capitulo XX de la Circular Bésica Contabie y Financiera, a continuacion se
exponen los puntos correspondientes a la informocion cualitativa y cuantitativa:

Informacién Cudilitativa

El Fondo, en su calidad de administrador de portafolics, realiza sus invarsionas teniendo
claras y definidas sus estrategias y politicas de inversidén, producte de los estudios
efectuados por las areas de negecio de la Tesoreria, y después de su aprobacidn por
parte de la Junta Direcliva y/c el Comité de Inversiones y/o el Comiré de Rigsgo de
acverdo alos niveles de atribucion establecidos.

Es asi come la Junta Directiva, el Comité de Inversiones, el Comité de Riesgo v o Alta
Gerencia, conscientes de la responsabilidad qgue implica el manejo de Ios diferentes
riesgos derivedos de la actuacién en el mercado financiero, han definido una serie de
procesos, censignados en el Manual de Inversiones, con el fin de monitorear diches riesgos
adecuadamente. De igudl forma, son precisamente estos entes los encargados de
determinar las politicas y el perfil de riesgos de la entidad.

Los enfes mencionados anteriormente, de acuerdo a su nivel de atribuciones, son los
encargados de impartr la politica de gestion de riesgos, integrandola a las diferentes
aciividades de administracion de niesgos, enire las cuales se encuentran: andiisis de rfesgo
de emisores, simulaciones de riesgo de tasa de interés v de cambioc vy cdlcule del vaior en
riesgo; se debe anotar que existe un drea especiclizada en identificacién, esfimacion,
administracion y control de los riesgos inherentes a la actividad de inversion.

La informacién acerca de las posiciones en riesgo se reporta en forima mensual @ la Junta
Cirectiva. Las actas de los comités de riesgo, de los comités de apoyo de riesgo yos
documentos presentados en dicho comité son claros, concisos, dgiles vy precisos;
mostrando las exposiciones por fipo de riesgo, por areqa de negocio v por portafolio; asi
como los incumplimientos de tos limites, operaciones poco convencionaies ¢ aquellas

‘cuyas condiciones |0 reguieran.

Las creas de confrol y gestién de riesges cuentan con la infraestruciura tecnoldgica
adecuada, brindando la informacién v los resultados necesarics, tanfo por el fipo de
operaciones que se realizan, como por el volumen de las mismas. Existe iguaimente un
monitoreo de la gestién de riesgo de acuerdo con la complefidad de las operaciones ..
reglizadas.

Las me‘rodoiogl'ds existentes idenfifican claramente los diferentes fipos de resgo vy

afienden ios estdndares reconocides para su medicion, lo gue permite defermmor con un
elevade grado de confiabilidad las posiciones en riesgo.

(Continda}
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Existe independencic enfre las dreas de negociacion, control de riesgos y de
- cumplimiento, las cuaies organizacicnalmente dependen de draas funcionales diferentes,
sin perjuicio del volumen o fipo de operaciones que se realizan.

Las personas involucradas con el rea de riesgos estan caiificadas v preparadas, tanto
académicamente como a nivel de experiencia profesional.

Existen igualmente mecanismes de seguridad &ptimos en la negociacién, que permiten
coanstatar que las operaciones se hicieron en las condiciones pactadas y o fravés de os
medios de comunicacién adecuados, permifiendo asegurar la comprebacién de las
condiciones en las que fueron redlizadas las operaciones. Lo confabilizacién de las
opercciones se redliza de una manera rdpida y precisa, evitando asi incurir en errores
asociados ¢l registro.

La Auditoria Inferna de Porvenir cuenta con un plan de auditoria basade en un enfogue
de andlisis por riesgos en el que se contempla la reclizacion de evaluaciones sisteridticas
vy periddicas sobre la gestion de los mismos, asi como la suficiencia de los controles
existentes para mitigar los riesgos inherentes en los distintos procesos de la cadeng de
valor establecidos para la Sociedad Administradore, los Fondos de Pensiones y de
Cesantfas gesfionadcs y los pafrimonios administrados.

igualmenie, se contempla dentro del plan, la verficacion del adecuado curmplimiento
normative del Sistema de atencidén al consumidor financiere — SAC asl como de los
diferentes sistemas de administracién de riesgos:

o Sistema de administracion de riesgo de mercado — SARM
o Sistema de administracion de riesgo de liquidez — SARL
o Sistema de adminisiracidon- de riesgo de lavado de actives v financiacidn del
temrorismo — SARLAFT
" o Sistema de administracidn de riesgo Cperativo - SARC

Durante el segundo semestre de 2013, se recalizaron evaluaciones sobre alguncs de los
procesos de la cadena de valor de la Compahia como son: Aflliacidn, Recaudo vy
Acreditacidn de Pensiones Voluntarics; Retiros v Traslados de Cesaniias y de Pensiones
Voluntarias; Patrimonios Auténomos; Canales (Porvenir Movil y Oficinas); cuyos resultados
han sido inforrmados a los distintos responsables de los proceses vy al Comité de Auditoria.
Ceon base en los eventos/haliczgos identificades, se han definido planes de accién
encaminados a la mitigacidn de los riesges asociados, sobre los cuaies la Auditoria Intema
recliza un seguimiento permanente, a fin de verificar la adecuada implementacién de los
mismaos.

Adicionalmente, se reqlizd seguimiento especial al proyecto de migrocién de datos

(Procesos de Extraccion, Transformacion, Carga y aspectos de seguridad de informacién)
cemo parte de la fusidn de las dos compafias (AFP Horizonte y Porvenir).

{Contindz)
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La misién de los Fondos Administrados por la Sociedod consiste en la maximizacidon de los
Retormos de los recursos administrades, dados los niveles de riesgo establecidos, los cuales
observardn la naturaleza parficular de cada une de los porfafolics, asi como los
. parGmetros de renteblidad minima si hubiers lugar a ello. Todo io anterior basandose en
la eficiencia, calidad, profundidad y oportunidad en los procesos de andlisis, definicién de
estrategias, toma de decisién, ejecucién y control con un grupe de frabaio de alto nivel
profesional, moral y de motivacidn.

Con el fin de lograr los objetivos propuestos v de brindar un mayor conirol y seguridad al
cumplimiente de ias politicas, Porvenir cuenta con ung estructura independiente para as
dreas del Front, Middle y Back Office; cada una de ellas ¢onformaoda por un grupo de
frabajo con trayectoria en el sector financiero, cuya coracteristica principal es el frabajo
en equino y un perfl critico y analitice.

La Sociedad, ha propendide para dotar o las dreas involucradas con el procesc de
inversiones con la fecnologia necesana para su dptime funcionamiento. Es asl, como se
incorporaron los sisfemas mds avanzados en cuanfo a manejo y custodia de fitulos
valores, asi como un sistema de tfransferencia de recursos y de un soffware de
administracién de portafolio que cumple con todos los requisitos en tiempo de respuasia,
calidad vy disposicidon de la informacion.  Adicionalmente, se ha dofado a las dreds
vinculades a la Tesoreria con heramientas de informacién que permiten el estudio de
estadisticas y el seguimiento de noficias en fiempo real scbre los actives financieros v las
economias mundiales.

Por otfre lado, la capacitaciéon del recurso humano es ofra de las esirategias que |a
Sociedad considera como pilar importante para alcanzar los objetivos propuestos. Por [0
anterior, Porvenir propende por el desarollo continuo de su personal mediante
capcacitaciones cocrdinadas por la Gerencia de Talento Humano. ’

Censcientes gue los recursos administrades por esta Sociedad provienen de tercercs y
aque los propésitos v horizontes de inversidon divergen entre los diferentes Fondos, en la
Gerencia de Riesgo se realiza entre ofros los siguientes andiisis particulares ¢l contexto ce
cada portafolio.

* Riesgo de liquidez

En el conftexto de la administracién de portafelios, este fipo de riesge se refiere a la
capacidad de atender refircs de los Fondos en un determinade momento. El
mantenimiento de portafolics que no cuenten con la liquidez suficiente puede significar la
venta de posiciones en condiciones menos favorables. La Sociedad ha establecide
polffficas y para@metros concretos para la adecuada administracion de este fipo de rlesgo,
teniendo presente la naturaleza de cada uno de los portafolios adminisirados.  Los
modelos de riesge de liquidez son evaluados periédicamenie para asegurar gue se
encuentren comectamente calibrados.

(Continua)
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« Riesgo de Emisor

Este tipo de riesgo es inherente ¢ lo capacidad de pogo del emisor del insfrumento
financiero. Para efectos de evaluar este fipo de riesgo existen diferentes metodologias de
cardacter técnico que permiten realizar un seguimiento permanente a la evolucidon de la
calidad crediticia particular de cada uno de los emisores y para los cuales posterdormente
se establecen y controlan diariamente limites de exposicion credificia. Adicional a los
estudios intermos tamkbién se realiza segum:en’ro a los conceptos emitidos por las agencias
calificadoras de riesgo en esta materia. '

+ Riesgo de Contraparte

Las confrapartes son evaluades mediante un andlisis de rissgo crediticio que permite
identificar su sifuacion de sclvencia. Las coperaciones se realizan exclusivamente con
contfrapartes auterizadas y en los téminos establecidos para cada una de ellas.

» Riesgo Juridico

Bl desgo juridico se deriva de la exposicién o cambios legislativos de la Sociedad, los
Fondos Administrados v sus inversiones, asi como de la comecta inferpretacién de las
normas aplicables y de la revision de los compromisos contractuales derivados de ias
operacicnes asociadas al procesoe de Inversiones. Para este efecto la Vicepresidencia
Juridica de la Sociedad ha asumide un rol importante descrito en detalle en el Manual de
Inversiones.

s Riesgo de Lavado de Aciivos -

Teniendo en cuenfa la importancia y la-franscendencia a nivel nacional e internacional
de la Prevencién y Control del Lavado de Activos y la Financiccion del Terrorismo, 1as
politicas de Porvenir Pensiones y Cesantias, estén enmarcadas dentro de un estricto
cumplimiento de las normas vy principios establecides, para evitar vy controlar fa
miateralizacion del riesgo @ fravés de sus produc’ros y servicics..

El SARLAFT se encuentra dentro del marce de Gestidn Integral del Riesgo, entendido. este
como el proceso dentfro de la Enfidad que, involucrando o su Junta Directiva, su Alta
Gerencia y todo su personal, estd diseficdo para identificar los riesgos potenciales o los
gue se enfrenta la Institucion v que los mismos son gesfionados deniro de los limites
establecidos de forma que se aseguren, de manera razonable, [os objefives del negocio.

En especifico, se ejecutaron los siguientes acciones: (1) Se imparfieron cursos de
formacion presencial vy vidual @ mds de 2.000 empleados y directivos; (2) Porvenir
participd activamente en el dia de I Prevencién de! Lavado de Activos, como apoyoe a
los programas de la Oficina de las Naciones Unidas contra ia Droga v el Delito — ONUDC;
(3) Se dic estricto cumplimiento <l envic de los reperfes establecidos a la Uridad de
Informacidn y Andiisis Financiero — UIAF; (4) Se ejecutaron los procedimientos establecidos

(Continua)
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para controlar el riesgo, los cuales arrcjarcn un resultado dpfimo, ya que el parfil de fesgo
~ consolidado de lavado de acfivos y financiacidn del terorismo se encuentra en Nivel
" BAJC.

* Riesgo Operaiivo

El iesgo operativo hace referencia ¢ la pesitilidad de incurrir en pérdidas por deficiencias,
fallas o inadecuaciones, en el recurso humane, ics procesos, la tecnclogia, 1o
infraestructurc o por la ocurrencia de ccontecimientos externcs. Asl mismoe, an esta
definicidn se incluye el rissgo legal y reputacienal, asociados a tales factores.

Lo Unidad de Riesgo Operative [URQ) confinud aplicando el ciclo de las etapas vy -
elementos del SARQO (Sistfema de Administraciéon de Rissgo Cperativo) durante el segunde
semestre de 2013. Igualmente, realizd seguimiento por medio del Modelo integrade de
Control Intermno (MICH), el cual permite integrar la informacidén de los diferentes sistemas
que lo conforman (SARQO, Seguridad de ia Informacion, SOX, SARLAFT, Confrol Interne,
enfes de control externo, cumplimiento legal, auditoria, entre ofros) y concentrar esfuerzos
y recursos en los principales riesgos, confroles v planes de accidn. En términos generales

' se fortdlecid el esgquema de control intermo de la compafia frente a los niveles de
cumplimiento establecidos.

. Adicionalmente, se continud con &l manfenimiento al cumplimiento de los requisitos de |a
Ley Sarbanes Oxley (SOX). se definieron e incluyeron los controles SOX asociados al
proceso de migracidn y se estructurd la Politica Antifraude v Anticormupcion de Porvenir de
acverde con la emiiida por el Grupo AVAL.  Asi misme, se continic adminisirande (a linea
éfica de Porvenir bajo pardmetros de anonimato v confidencialidad,

Finalmente, la URC apoyé el proceso de fusion Porvenir — Horizonte, para lo cudi se
estructurd bajc la metodologia del SARO, la mairiz de riesgos del proyecto con el fin de
realizar seguimiento detallade al cumplimiento de los plangs de accidn asociados a los
riesgos identificados.

» Riesgo Tasa de Interés, Precio y Tasa de Cambio. (Sistema de Admlnls’rrqc:on de Riesgo
de Mercado SARM)

La Sociedad ha adoptado un sistema de gestion de riesgos de mercado el cuai le permite
identificar, medir, monitorear, controlar y reportar ias exposiciones a ios riesgos generados
por las inversiones de ta Sociedad asi cocmo de los portafolios administrados. Para efectos
de seguimienic y confrol de este fipc de riesgo se realizan medicionas de Var (Valor en
Riesgo) gue permiten establecer las pérdidas potenciales en escenarios normales de
mercado y pruebas de esirés, como complemento, para momentos atipicos de éste.
Estas mefodologias de medicidn de riesgos son sometidas constantemente a pruebas de
desempeno [Backtesting) con el propédsito de validar que la capacidad de prediccion de
las metodologias se gjuste al nivel de confianza establecido.

" (Continua)
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La pofitica de inversian de la Sociedad se ha caracterizado por ser dindmica frente a un
mercado vy un contexto cambiante. Es por ello, que la compadia ha ampliado su
horizonte, teniendo una partficipacién acliva en instrumentos financieros denominados en
monedas diferentes al pesc, en conunto con mecanismos de cobertura enfocados o
disminuir los riesgos que podrian suponer estas inversiones.

La metodologia del modelo infernc de medicidn de riesgo de mercado trabaja con
modelos de simulacion histdrica (Full Valuation) de los cuales se pueden obtener
estimaciones de Var Historico, VaR Paramétrico v adicionalmente, complementado con
un modeic de simulacidn numeérica, es posible obiener estimaciones de riesgo de tipo
Montecarlo con penderacidn Exponencicl. Adicionalimente, se reclizan andlisis en donde
es posible descomponer ¢l riesgo agregodo de los portafolios en sus componentes comos
tactores de riesgo o clases de activos.

De igual manera existen politicas definidas en el esquema det Sisterma de Administracion
de Riesgo de Mercado (SARM} para la idenfificacion, medicidn, control y monitoreo, las
cudles s& encuentran consignadas en el Manua! de Inversiones v buscan mantener la
consistencia de la mision v filosofic de los Fondes administrados.

La estrategia de administracién del riesgo de mercado para los Fondos parie de la
definicion del chjetivo que se persigue con los recurses, el cual s& ha establecido como la
maximizacidn de los refornes dados los niveles de riesgo establecidos, ya sea en términos
relativos a un benchmark o absclutos. Con base en esia definicién se crea una asignacién
estratégica de actives que busca responder ¢ ias circunstancias de mercado, pero gue se
encuenira acotada por los niveles de riesgo establecidos, los cuales sirven como guia
pdra los movimientos de composicion de los portafolios. La evolucién de los resultados es
revisada sistemdaticamente en el Comité de Inversiones y el Comité de Riesgo, io que
permite una refroalimentacion permanentie.

Durante el segundo semestre de 2013 se realizaron varias actudlizaciones al Manual de
Inversionss entre las que se incluyen: (i) Lo aclaracién de funciones para representante
legal. -

Con el fin de que los dfiliados y el publico en general puedan tomar decisiones
informadas, Porvenir elabord la politica de inversion de los fondos de pensicnes
cbligaterias, cesantias y pafimonics autdnomes pUblicos destinados a la garantia y pago
de pensiones, de acuerdo con el contenide minimo establecido por la Superintendencia
Financiera de Colombkia. Dicha polffica contiene los objetivos de cada uno de los Fondos,
asi-como los parédmetros generales del procese de inversidn de los recursos y se encuentra
disponible en [a siguiente pagina web:

hTTDs://WVM.DOrvenir.com.co/Nues’rroCdmbc:nic:/Poqinos/poli.’ricos.osox

(Continua)
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+ Cperaciones de Tesoreria

000333

Las operaciones redlizadas durante el semesire se realizaron observando los factores de
riesgo de mercadoe y crediticios aprobados por ios diferentes drganos participes dal
proceso de tescreria segin su nivel de atfribucidn. Las negeciacicnes adelantadas
buscaron responder a las circunstancias de mercado dentre de los lineamientos en

mecteria de riesgo y de estrategia.

Les variaciones en posicidn por tipo de activo,

producto de las operaciones de tesoreria, fueron monitoreadas por los érganos

corrgspondientes.

Informacidén Cuaniitativa

Composicién del Portafolio

) Dic.31/2013 Jun 30/2013

Activo Financiero % part % part
Titulos Deuda Publica 25.35% 28.68%
Titulos Sector Financiero 3.94% 4.23%
Titulos Secior Real 2.08% 1.88%
Oftras Inversiones Exiranjeras 33.26% 31.26%
Renta Varigble 30.54% 33.93%
Depdsitos ala Vista * 4.83% 0.02%
TOTAL 100.00% 100.00%

* Depésitos ¢ la vista = Depdsitos en establecimientos de crédito + Carteras
Para el cdiculo se toman ias cuentas de inversiones y disponible.
Titulos Sector Real = Incluye titularizacionas

Vdadlor del Fondo

(Periodo de andlisis 1 de julic a 31 de diciembre de 2013)

MAYQOR RIESGO
Fecha Vaior
Promedio % 108,475
Minimo 11/07/2013 99,312
Maximo 31/10/2013 113,852
[Periodo de andiisis 1 de enero a 30 de junio de 2013)
MAYOR RIESGO
Fecha Valor
Promedio 13 100,889
Minimo 01/01/2013 94,757
| Méximo 21/05/2013 105,598

{Continua)
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RIESGO

Riesgo de Tasa de Interés y Tasa de Cambio
Valor del Portafolic MARKRISK $108,014
Valor en Riesgo (VaR)

Jun 36/2013

Dic 31/2013
ACCIONES_COLOMBIA 5737 651
BONOS_FIJOS 1 ]
BONOS_INFLACION 15 3|
Commeodities 3 4 |
FCP 23 12
D_PUB_FIJA 143 491
D_PUB_INFLACION 10 28
FW 83 202
RV_DESARROLADQOS 105 144
RV_EMERGENTES &9 167
SWAPS 5 i
CORPORATIVOS_EXTERIOR 5 26
VaR Portafolio ' s07 1,311
Var con relacién al portafolio mensual 0.56% 1.31%
Yar Moniecaric
Riesgo Emisor
Calificacion Pic 31/2013 Jun 30/2013

BBB (Internacional) 0.00% 0.68%

BBB- {Infernacional) C.80% 0.24%
Nacién : 25.02% 28.29%

KAA 3.06% 2.58%

AA+ 2.30% 2.64%

. BBB+ 0 menos 0.84% 0.97%
N/A o N/D 67 .98% 63.90%
Total 100.00% 100.00%

Riesgo de Liquidez

1000334

De ccuerdo a las instrucciones impartidas en ia Circular Externg 014 del 6 de mayo de
2008 de la Superintendencia Financiera de Colombig, se GdOpTO una metodologia de

evaluacicn a pariir de abril de 2011.

El siguiente es el indicador para medicién diaria, semanal y mensucal a 31 de diciembre de

2013y a 30 de junio de 2013:

(Continua)
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ACTIVOS LIQUIDABLES —DISPONIBILID

AD
31 Dic/2013 30 Jun/2013
Diaria 82.09% 88.24%
Semanal 89.20% 20.55%
82.40% 90.82%

Mensual

Nota aclaratoria

Los indicadores de

000335

liquidez acqul presentados se constituyen como mediciones
conservadoras de los activos disponibles para lquidar, las cuales son resultddo de diversos
elementos fales come el crecimiento del vaior de fos actives administrodos, el aumento en
la oportunidad de los mercados, el mayor volumen del negocio en ios mismos y de la
creciente participacion en los mercades intermacionales.




