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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 Cbligatorias Porvenir Moderado,
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 termind en esa fecha y sus respactivas notas que incluyen el resumen de las
politicas contables significativas y otra informacién explicativa. Los estados financieros
correspondientes al 31 de diciembre de 2012 fueron auditados por ofro contador publico, miembro
de KPMG Lida., quien 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 Pensiones y Cesantias Porvenir S.A.,
como sociedad administradora del Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Moderado, es
responsable par la adecuada preparacion y presentacién 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 interno relevante para la preparacién y presentacion de estados financieros
libres de errores de importancia material, bien sea por fraude o error; seleccionar y aplicar las
pollticas contables apropiadas, asi como establecer los estimados contables razonables en las
circunstancias. : :

-Mi responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados financieros con base en mi

auditoria. Obtuve las Informaciones necesarias para cumplir mis funciones y efectué mi examen de
acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Colombia. Tales normas requieren
gue cumpla con requisitos éticos, planifique y efectie la auditorla para obtener una seguridad
razonable sobre si los estados financieros estan libres de errores de importancia material.

Una auditorla incluye realizar procedimientos, para obtener evidencia sobre los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del criterio
del revisor fiscal, Incluyendo la evaluacién del riesgo de errores de importancia material en los
estados financieros. En dicha evaluacién del riesgo, el revisor fiscal tiene en cuenta el control
interno relevante para la preparacion y presentacion de los estados financieros, con el fin de
disefar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias. Una auditoria
también incluye evafuar el uso de politicas contables apropiadas y la razonabilidad de los
estimados contables realizados por la administracidn, asl como evaluar la presentacion de los
estados financieros en general. Considero que la evidencia de auditorfa que obtuve proporciona
una base razonable para fundamentar la opinidn que expreso a continuacion.

En mi opinion, tos estados financieros mencionados, tomados fielmente de los libros auxiliares y
adjuntos ‘a este informe, presentan razonablemente en todos los aspectos de importancia material,
la situacion financiera del Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Moderado, administrado por
Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A. al 30 de junio de
2013 y los resuitados 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 Ltda, socledad colombiana dé responsabilidad limitada y firma miembro de la red de firmas miembro KPMG Lida.
independientes de KPMG affiadas a KPMG Intemational Caoperative {KPMG Inlemational), una entidad sulza. NIt 860.000.846 -4
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Con base en el resultadé de mis pruebas, sobre el Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir
Moderado, 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 la técnica contable.

Las operaciones registradas en los libros auxiliares y los actos de los Administradores de la
Sociedad- Administradora de Fondos de Pensionas y Cesantlas Porvemr S. A, se ajustan al
reglamento del Fondo . -

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

En la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantlas Porvenir 5. A.- que
administra el Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Moderado, existen medidas
adecuadas de control interno y de conservacion y custodia de sus bienes y los de terceros que
estdn en su poder y se ha dado cumplimiento a las normas e instrucciones de la
Superintendencia Financiera de Colombia relacionadas con la implementacién e impacto, en el
balance general y en el estado de resultados, de los Sistemas de Administracion de Riesgos
que le aplican al Fondo. '

abel Garcla Cano

Revisor Fiscal de Sociedad Administradora de
Fondos de Pensiones y Cesantfas Porvenir S. A.
T. P. 58590-T

Miembro de KPMG Lida.

5 de agosto de 2013
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( SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA
{

SQOCIEDADES ADMINISTRADCQRAS DE FQNDOS DE PENSIONES Y DE CESANTIA

ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO

CIRCULAR EXTERNA 005 DE 2012

TIPO DE FONDO: . 61000 - FONDO MODERADO
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ENTIDAD 3 pe) BOGOTA
TIPO CoDIGO NOMBRE CIUDAD
Con aulerizeckn ds 8 Superintendencla Financiera de Colombia, para sameler & athuﬁcbn da la Asamblea _X_ Sin Autorizackdn de la rk Financlara da Colombiz pos apiicackin Decrelo 2555 de 2010
- {Hilloneg de Posos)
_ PERIODOS COMPRENDIDOS i
- DEL 0110112013 AL 30/ 06 / 2013 DEL 01/ 07 /- 2012 py M [ 121 2012
INGRESOS OPERACIONALES 623,646 2,811,050
L. en Op Repo, 3 & T Ti da Valores y Olros inlereses 11,841 13,895

Valoreckn hversiones Negotkables an Thules do Dewda | 241,045 1,251,712

Valorackin Inversiones iables en Thuks Parlicipainos 304,067 1,444,258

Valoracitn inversionss Para Mantener Hasla el Yancimierto - -

UnEdad en Vera de Inverskones 22,889 10,591

Utifided en la Valoraclon de Operaclones de Cofilado 8,588 3571

Ulifidad sn la Val Hon de Dart da k I - . -

Uiilidad éo [a Valoraclon de Derfrados de Cobarlura ws 78,141

Wisidad anla Venta de Derfvados de inverslén - -

Wifdad on [a Venta de Derivados da Cobertura 585 78

Camblos 2,287 1,768

Rendin¥enlos por Anulaciones 1,524 8,638

_ Qs X ) . -
* GASTCS OPERACICNALES 1,683,204 103,594

Intereses Créditos de Bancos ¥ -Olras Obligaclones Financieras - .

Rendk en 0 ! Repo, A Tians( a Ti de Valores y Olros Inlereses 654 -

Péadeda en iGnde | Negeclables en Thukss de Dewda 512,085 -

Péndida en Valoraciin de lnversk Negeciables en Tivlos Particlpalivos 1,002,707 o.Mz

Pendida en Val #n de k b Para Manl Hasla el V - -

Pémdiida en Venta de Inversiones 25,517 0,503

Pérdida en la Valeracidn de Operaclones de Conlado - 2,898

Pérdida en [a Vaioraclén de Derfvados de inverskin - -

Pérdida en Ia Valoiaclén de Derivados de Cobertura . 140,928 20,225

Pérdida en ta Venla de Derivados de lnversién . -

Péidida en fa Venta de Derivados de Cobartura 1210 153

Comisidn por Adminlstrackin del Fondo - -

Honorarlos . 650 59

Gaslos por Nagoclaciin de invarsionss - -

Sarviclos SF do N Tacla 81 "

Camblos - -

Provisiones - - -

Olros . .

1

RESULTADO OPERACIONAL (1,059,558) 2,707,456
MGRESOS NO OPERACIONALES 07 -

Lhirdad en Venla de Bienss Recbidos en Pago . -

Recuperaciones - .

Otras - 107 -

GASTOS NO OPERACIONALES -1

Pérdida un Yema de Bisnes Recibidos en Page - -

Olras 0] .

RESULTADO NGO OPERAGIONAL 17 -
RENDIMIENTOS ABOMADOS 1,059,541) 2,707,458
MARZO DE 2012 ~

UAN PAB ALAZAR ARISTZABAL 1 INA RGDI ﬂﬁcﬂ\

REPRESENTANTE LEGAL

CONTADOR
T.P, 36265-T




208

SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
~ PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MODERADO -
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)

(1) Ente Econémico

El Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Moderado {en adelante, el Fondo) &s un

pafriimonio autébnomo independiente 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 af cumplimiento del plan de pensiones de jubilacién e invalidez, con
el cual deben pagarse las prestaciones a su cargo, constituido por Resolucion No. 535 del
30 de marzo de 1994, de la Superln’rendenc:o Financiera de Colombia.

A partir del 22 de marzo de 2011, la Sociedad da cumpllmlenfo con la Ley 1328 de 2009 y
las demds disposiciones legales referentes a la implementacidon del esquema. de
Multifondos para la administraciéon de los recursos de Pension Obligatoria del Régimen de
Ahorro Individual con Solidaridad y para las pensiones de retiro programado; dando
origen a 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 pariir de la distibucion y fransferencia
de recursos del Foendo de Pensiones Obligatorios vigente hasta esa fecha.

El Fondo a fravés de la gestidn eficiente de sus recursos por parte de la Sociedad procura
el mejor retormo posible dl final del periodo de acumulacion de aportes con moderada
exposicion al riesgo.

El Estatuto Orgdnico del Sistema Financiero y la Ley 100 de 1993, reglamentan el manejo
del Sistema General de Pensiones. Los recursos del Fondo se destinan Unica vy
exclusivamente o inversiones en valores de adecuada rentabilidad, seguridad y liquidez,
en las condiciones y con sujecién a las limitaciones 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 caracteristicas y el valor del

mismo se determina diariamente.

Segun el Decreto 2664 de julio de 2007 del Ministerio de Hacienda y Crédito Pdblico, la
rentabilidad minima obligatoria se verifica mensualmente por la Superintendencia
Financiera de Colombia y se divulga a més tardar el quinto dia habil siguiente. B cdlculo
de la rentabilidad minima se realiza de acuerdo con el Decreto 2664, el capitulo XIl de o
Circular Externa 100 de 1995 y demds instrucciones impartidas por la Superintendencia

Financiera de Colombia. -

(Continla}
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y GESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MODERADO
Notas a los Estados Financieros

Resumen de las Principdies Politicas Contables.
Normas bdsicas de Contabilidad

El Fondo lleva su contabilidad de manera independiente de la. contabiidad de la

‘Sociedad de acuerdo con los principios de conlabilidad generalmente aceptados en

Colombid e instrucciones de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Disponible

Los. movimientos de cuentas bancarias en moneda nacional y exfranjera en bancos y
otras entidades financieras, tanto del pais como del exterior, son registrados en el rubro
del disponible, estos movimientos son conciliados con los respectivos estados de cuenta
de forma mensual. ' .

Inversiones

La totalidad de los recursos administrados en los Fondos de Pensiones, Cesantias y las
reservas pensionales de la Seguridad Social deben clasificarse como inversiones
negociables con el objeto de mantener una valoracion a precios de mercado que
permita una distibucién equitativa’ de rendimientos y proporcione a los dfiliados
informacién Util para realizar adecuadas evaluaciones de riesgo —retorno. )

Son inversiones negociables todo valor o titulo y, en general, cualquier tipo de inversién
gue ha sido adquiida con el propésito principal de obtener utiidades por las
fluctuaciones del precio a corto plazo.

Las disposiciones normativas en términos de valoracion de inversiones se encuentran en el
capitulo | de la Circular Bdsica Contable y Financiera. 100 de 1995, con sus
comespondientes maodificaciones, emitida por la Superintendencia Financiera de
Colombia. :

Los valores ¢ fitulos de deuda se valoran siguiendo los. lineamientos descritos a
continuacion: ' :

. Los valores de deuda clasificados como inversiones negociables se valoran de acuerdo

con el precio suministrado por el proveedor de precios para valoracién designado como
oficial para el segmento corespondiente, de acuerdo con las instrucciones establecidas
en el Capfiulo XVI del Titulo | de la Circuiar Bdsica Juridica, teniendo en cuenta las
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 valoracion
utilizando la siguiente férmula:

(Continda)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MODERADO
Notas a los Estados Financieros

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

b. Para los casos en que no exista, para el dia de valoracién, precios justes de
intercambio determinados por el proveedor de precios, se deberd efeciuvar la
valoracién.en forma exponencial a partir de |a taso interna de retorno. El valor o precio
justo de intercambio de mercado del respectivo valor se debe estimar o aproximar
mediante el cdlcule de la sumatoria del valor presente de los flujos fu’ruros por
concepto de rendimientos y capital.

Para los titulos o valores denominados en moneda exiranjera, en unidades de valor real
UVR u ofras unidades, en prmera instancia se determina el valor de mercado del
respectivo fitulo o valor en su moneda o unidad de denominacion, utilizando el
procedimiento descrito anteriormente. $in embargo, para el caso de los ftitulos
negociados en el exiranjero, cuando el proveedor de precios designado como oficial
para el segmento comrespondiente no cuente con una metodologia de valoracion para
estas inversiones, se podrda utilizar como fuente alterna de informacion, el precio sucio bid
publicado por una plataforma de suministro de informacién a las 16:00 horas, hora oficial
colombiana.

Para efectos de la valoracién de los bonos pensionales clasificados como negociables o
disponibles para la ventq, se deberd utilizar el precio determinado por el proveedor de
precios para valoracién designcdo como oficial. :

Los valeres participativos mscn’ros en el RNVE y listados en bolsas de valores en Colombia,
se valoran de acuerdo con el precio determinado por los proveedores de precios de
valoracidon autorizados por la  Superintendencia  Financiera de Colombia.” Las
parlicipaciones en carteras colectivas, y los valores emitidos en desarrollo de procesos de
fitularizacion se valoran teniendo en cuenta el valor de la unidad calculado por la
sociedad administradora el dia inmediatamente anterior al de la fecha de vailoracién ain
cuando se encuentren listados en bolsas de valores de Colombia. Lo anterior, g
excepcion de las participaciones en carferas colectivas que marquen precio en el
mercado secundario v los valores represeniatives de participaciones en fondos bursatiles,

los cuales se valoran de acuerdo con el precio establecido por los proveedores de precios

de vdloracion.”

Los valores participativos que cotizan Unicamente en bolsas de valores del exterior se
deben valorar de acuerdo con el precio determinade por los proveedores de precios de
valoracién autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia. Cuando el
proveedor de precios designado como oficial para el segmento correspondiente no
cuente con una metodologia de valoracién para estas inversiones, se deberd ufilizor el
precio de cierre disponible en la bolsa donde se cofice el dia de la valoracion o, en su
defecto, el precio de cierre mds reciente reportado por ésta, durante Ios Ultimos cinco (5}
dias bursatiles, incluido el dia de la valoracion.

(Continda)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MODERADO
Notas a los Estados Financieros

De no existir precio de cierre durante dicho periodo. se valoran por el promedio simple de
los precios de cierre reportados durante los Ultimos treinta {30) dias bursdtiles, incluido el
dia de la valoracion.

La diferencia que se presente enire 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.

En cumplimiento con la Circular Exierna 014 de 2007 de la Superintendencia Financiera de
Colombia, las inversiones se valoran a precios de mercado, a partir del mismo dia de su
adquisicién, por tanto, la coniabilizacién de los cambios entre el costo de adquisicion y el
valor de mercado de las inversiones se redliza o partir de la fecha de compra.

En cuanto o los cambios establecidos por la Superintendencia Financiera de Colombia a
la regulacién de valoracion, se resalta en el primer semesire la implementacion de las
Circulares Externas 006, 039, y 050 de 2012 mediante las cuales se imparten instrucciones
relacionadas con la proveeduria de precios para lo valoracién de las inversiones de las
entidades vigiladas. El nuevo esquema de proveedores de precios pard valoracion que
entrd a regir a partir de febrero de 2013 implica que cada entidad vigilada deberd elegir
por un periodo no menor a un ano a uh proveedor de precios oficial tanto para la.
administracién de recursos propios como para aquellos entregados por terceros. Los
precios calculados por el proveedor sobre los activos deberan ser acogidos por la entidad
vigilada. Porvenir escogid como proveedor oficial de precios a INFOYALMER.

Provisiones o Pérdidas por callficacidon de riesgo crediticio

Los precios de los valores o titulos de deuda, de los que trata el literal b. del numeral é.1.1,
del capitulo | de la Circular Bésica Contable y Financiera expedida por la
Superintendencia Financiera de Colombia, es gjustado en cada fecha de valoracién con
fundamento en la cdlificacidn de riesgo crediticio.

Salvo en los casos excepciondles que establece la Superintendencia Financiera de
Colombia, no estan sujetos a este qjuste los vailores o fitulos de deuda piblica interna o
externa emifidos o avalados por la Nacién, los emitidos por el Banco de la Republica y los
emitidos o garantizados por el Fondo de Garantias de Instifuciones Financieras — FOGAFIN.

Los volores o titulos de deuda que cuenten con una o varias calificaciones otorgadas por
calificadoras externas reconocidas por la Superintendencia Finonciera de Colombia, o los

_valores o titulos de deuda emitidos por entidades que se encuentren cdlificadas por éstas,

no pueden estar contabilizados por un monfo que exceda los siguientes porcentajes de su
valor nominal neto de las amortizaciones efectuadas hasta la fecha de valoracion:

(Continda)
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Cadilificacién Valor méximo Calificacion Valor méximo
Largo Plazo % ‘Corto Plazo %
BB+, BB, BB- Noventa (90) -3 Noventa (90)
B+, B, B~ Setenta (70) 4 Cincuenta [50)
CCC Cincuenta (50) ‘
S5yé Cero {0)
DD, EE Cero (0)

Para efecto de la estimacion de las provisiones sobre depdsitos a término, se tfoma la
cdlificacion del respectivo emisor. )

Operaciones de Contado vy con Instrumentos Financieros Derivados

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

Bl Fondo registra operaciones con instrumentos financieros derivados, cuya principal
caracteristica consiste en que su precio justo de infercambio depende de uno o mas
subyacentes y su cumplimiento o liquidacion se realiza en un momento posterior.

Las operaciones con “derivados se redlizan segun las politicas, objetivos, fimites 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 Enfidad.,

La contabilizaciéon de los instrumentos. financieros derivados con fines de cobertura
depende del fipo especifico de cobertura de que se frate, tal como se explica a

.conﬁnuocién:

Con independencia de si la variacién acumulada del precio justo de intercambio de un
instrumento financiero derivado con fines de cobertura es positiva (utiidad) o negativa
{pérdida), aquella parte de tfal variacién que se registre diariamente en el estado de
resuitados debe contabilizarse en la respectiva subcuenta de ingresos o egresos donde el
instumento financiero’ derivado deba registrarse, segin se frate de” una utiidad
acumulada o de una pérdida acumulada, de acuerdo con las instrucciones contables
correspondientes. C

A su vez, aquella porte de la varacién acumulada del precio justo de intercambio que

deba estar registrada diariamente en la cuenta patrimonial habilitada para el efecto
debe contabilizarse en ésta con signo positivo o negativo, segin coresponda.

(Continta)
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La valoracién de los derivados se rige segun el Capitule XVIIi, el anexo 3 de la Circular-
Basica Contabie y Financiera y los métodos de valoracion de Infovalmer. Los instrumentos
derivados que hasta la fecha han sido utilizados en los portafolios del Fondo de’ Pensiones
Obligatorias Moderado, se clasifican como forwards de tasa de cambio y swaps de tasa
de Interés o de tasa de comblo Estas operaciones se reollzoron bdsicamente con fines

de cobertfura.

Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar del Fondo de Pensiones Obligatorias estdn definidas por Tas
operaciones de derivados en divisas y comisiones.

Posiciones Pasivas en Qperaciones de Mercado Monetario vy Relacionadas

Las operaciones de posiciones pasivas en operaciones de mercado monefario y
relacionadas comesponden a las concernientes a los repos, las simulidaneas, los fondos

" interbancarios y las transferencias temporales de valores.

Patrimonio

Estd constituido por las cuentas individuales de ahoro pensional, cofizocién de no
vinculados, recaudos en proceso, cotizaciones no identificadas, reserva de estabilizacion
de rendimientos, aportes en exceso, comisiones y seguros por trasladar, aportes por
trasladar al Fondo de solidaridad pensional v los aportes por trasiadar ol Fondo de
garantia de pensién minima del régimen de ahorro individual.

Se expresan en unidades de igual monto y caracteristicas y se fraducen 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 corresponde a la mayor o menor valorizacién de la unidad de cierre
con respecto ala unidad de operacién. :

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

Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos por valoracion de inversiones se reconocen en forma diaria a fitulo de utiidad
o pérdida, segin corresponda a un mayor o menor valor de mercado de las inversiones,
conrelacion al dlfimo valor contabilizado.

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

(Continta)
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- Las operaciones en moneda exiranjera son reexpresadas o pesos colombianos al tipo de

cambio de la tasa representativa. A 30 de junio de 2013 la tasa de combio fue de
$1,92%9.00 vy a 31 de diciembre de 2012 la tasa de cambio fue de $1.768.23. Estas Tosas son
cerfificadas por la Supenniendencm Financiera de Colombia.

Reconocimiento de Gasfos

Con cargo a los Fondos de pensionss se sufragan exclusivamente los gastos autorizados
en las normas legales, los cuales se indicon en el reglamento de administracion:

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

e Los comespondientes al pago de comisiones por la utilizacién de Comisionistas de Bolsa

y Corredores de Valores especializados en TES (CVTES), asi 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 mercadd
mostrader registradas en un sistema de registro de operaciones sobre valores
debidamente aulorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia, incluidos.
los gastos correspondientes a la utilizacidén y acceso a tales sistemas.

¢ Los intereses y demds rendimientos financieros que deban cancelarse por razén de
operacicnes "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 cardcter general por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

» Laremuneracién comespondiente al Revisor Fiscal del Fondo.

« Los gastos en que haya de incumirse para la constifucién de las garantias que deban
otorgarse para hacer posible la participacién de la administradora con recursos del
Fondo en |los procesos de privatizacién a que se refiere la Ley 226 de 1995,

« Los gastos en que haya de incurirse en la redlizacion de operdcicnes a través de las

~ camaras de riesgo central de contraparte. '

¢ Los gastos de compensacién y liquidacién provenientes de la negociacién de
inversiones, _

« Los gastos derivados del registro de valores y los del Depdsito Centralizado de Valores
que se generen en la realizacion de operaciones repo, fransferencia temporol de
valores (TTV's} y simultdneas.

Cuentas de Orden
En estas cuentas se registran las operaciones realizadas con terceros, que por su

naturaleza no afectan la situacion financiera del Fondo. Incluye aquellas cuentas de
registro utilizadas para efectos de controf intemo & informacién gerencial.

(Continva)
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(3) Disponible

El siguiente es un detalle del disponible.
.Jun 30/2013 Dic 31/2012

Bancos -~ Moneda Legail (1) $ 1,077,754 238,384
Boncos — Moneda Exiranjera 14,486 10,348
Oftros establecimientos de crédito naciondles 13,127 160,659
Total - ' | $ 1,107,347 409,391

(1) El aumento en el disponible obedece a una medida protectiva como consecuencia

- de la dindmica negativa de los mercados en los meses de mayo y junio y al aumento de
las operaciones de transferencia temporal de valores buscando aprovechar siiuaciones
de mercado que planteaban una mejor rentabilidad. {Las cuentas de ahoro en
momentos en los.que hay TTVs vigentes crecen, lo cual no significa un aumento. en el
disponible de los fondos, porque es dinero que nos se puede utilizar y que se encuentra
Unicamente en cdlidad de garantia)

~ No existen restricciones sobre el disponible.
A 30 de junio de 2013 y 31 de diciembre de 2012, en cumplimiento de la Circular Extema
059 del 12 de diciembre de 2001 de la Superintendencia Financiera de Colombia, el

monto de las partidas mayores a 30 dias se provisionan en la Sociedad Administradora. El
valor de la provisién originada por partidas pendlen’res de regularizar esta conformado asi:

_ Jun 30/2013  Dic 31/2012
Notas débito pendientes de coniabilizar $ 2 2

(Continla)
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(4) Inversiones -

El siguiente es el detalle de las inversiones:

Inversiones Negociables en Tltulos de Deuda

Titwlos de deuda publica interna emitidos o
garantizados por la Nacién. '

Titulos de deuda pulblica externa emitidos o
garantizddos por la Nacién. _
Titulos de deuda publica externa emitidos o

~ garantizados por la Nacién entregados en garantia.
Otros titulos de deuda publica.-

Titulos de contenido credificio derivados de
procesos de titularizacién de cartera hipotecaria.
-Titulos de contenido credilicio derivades de-
procesos de titularizacion de subyacentes distinfos
de cartera hipotecaria. )

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

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

Titulos  emitidos, avalados, o garantizados por
gobiernos extranjeros.

Titulos cuyo emisor, garante u originador de una
fitularizacién sean bancos del exterior.

Titulos emitidos o garantizados por organismos
muttilaterales de crédito.

Participacién  fondos muiuos o de inversion
internacionales cuyo objetivo principal sea invertir
en titulos de deuda. - {b)
Participaciones en carteras colectivas abiertas sin
pacto de permanencia- sin fitulos y/o valores
participativos. , {b)
Pasan '

216

15,663,940

Jun 30/2013  Dic 31/2012
$ 11,510,395 11,168,247
14,459 31,633
597,894 631,533
62,079 73,362
83,113 94,422
2,303,485 2,198,247
720,694 - 745,657
1,373 65,057
1,038,330 1,129,717
30,991 26,162
35,049 68,260
256,448 221,759
9,430 40,619
16,494,675

(Continua)
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Vienen
Inversiones Negogiables en Tifulos Parlicipativos

- Acciones con dita liquidez bursatil.

Acciones con media liguidez bursdtil.

Acciones con baja y miima liquidez bursdtil.
Certificados de depdsitos negociables
representados en acciones (ADR’s y GDR's) de dlia
y media liquidez bursétil emisores nacionales.
Participaciones en Carteras Coleciivas Bursatiles,
con Titulos y/o Valores Participativos.

Titulos participativos derivados de procesos de
fitularizacion. ,
Participaciones en Fondos indice.

Parficipacion en Fondos Mutuos de  Inversion

Internacionales — Porcién demds Inversiones.
Participaciones en Fondos representativos. de
indices de commeaodities.

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

Acciones emitidas por entidades del exterior.
Certificados de ©  Depositos Negociables
Representativos de acciones (ADR’s Y GDR’s) de
emisores del exterior. : .
Parficipacion en Fondos de Capital Privado
Nacionales. -
Participacién en Fondos de Capital Privado
constituido en el Exterior.

TOTAL NEGOCIABLES EN TITULOS PARTICIPATIVOS
DERECHOS DE TRANSFERENCIA DE [INVERSIONES
NEGOQCIABLES EN TITULOS © VALORES DE DEUDA
Titulos de Deuda Publica Interna Emitidos o
Garantizados por la Nacidn.

INVERSIONES NEGOCIABLES ENTREGADAS EN
GARANTIA EN OPERACIONES CON INSTRUMENTOS
FINANCIEROS | DERIVADOS, PRODUCTOS

ESTRUCTURADOS Y OTROS, EN TITULOS O VALORES

DE DEUDA ‘

Titulos de deuda publica extemna emilidos o
garantizados por la Nacién, entregados en
garantia.

TOTAL INVERSIONES

()
(a)
(a}

{a)

o)

(b
(b)

(o)

(b)

()

(a)
(b}

(b)-

217

Dic 31/2012

Jun 30/2013

$16,663.940 16,494,675
8,607,013  9.241,687
148,521 205,898
570,477 565211
80,480 102,742
337,142 -
93,709 92,517
1,302,651 1,385,324
58,478 190,350
30,284 470,133
1,293,579 1,046,671
430,407 968,346
68,104 88,398
421,279 378,105
313,449 244,568
13,755,573 14,979,950
426,840 -
67.321 70,171
$30.913,674 31,544,796

(Continia)
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* Plazo Promedio de Maduracién en Aios - Inversiones Negociables en Titulos de Deuda

Titulos de deuda publica interna emitidos o garantizados
por la Nacion. : _

Titulos de deuda pUblica externa emitidos o garantizados
por la Nacién.

Otros titulos de deuda publica.

Titulos de contenido credificio derivados de procesos de’

titularizacion de cartera hipotecaria.

Titulos de contenido crediticio derivados de procesos de
titularizacidn  de subyacentes distinfos de cartera
hipolecaria. _

Titulos emitidos por enfidades vigiladas por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

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

Tifulos emifidos, avalados o garantizados por gobiernos
extranjeros. -

Titulos cuyo emisor, garante u originador de una
fitularizacidn sean bancos del exterior. ’
Titulos emitidos, garantizados  por  organismos
multilaterales de crédito. : _
Titulos cuyo emisor, garante u originador de una
fitularizacidon sean enfidades del exterior diferenfes a
bancos.

Jun 30/2013
7.18

2.46
4.49

8.53

5.04
5.81
6.71
6.71
3.00

297

7.09

Dic 31/2012
17.99

373
4.53

8.21

494
6.72
7.46
12.92
3.93

3.66

7.82

(Contintia)
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BVA Raurdiario - FC.O FAM 155.500 | § 03

CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Carlera Coleciiva Ablerla Fonval 124. 7570 408
CARTERAS COLECTIVAS ABERTAS CARTERA COLECTIWA LIQUIDEZ BTR 5,532 55
CARIERAS COLECTIVAS AMERTAS . ]Hdt.lbonnlﬁ - F.C.O. SUMAR 14318 - 372
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Adudiana Corficolomblona S.A. 16174 444
CARIERAS COLECTIVAS ABIERTAS Adudlaro Fiducar S.A. S242% hL]
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS FAdudaria o Pravboro 20.801 55
CARTERAS COLECTVAS ABIERTAS Aduciada Popular 5. A - Corlera Colectiva 2.874 2465
CARTERAS COLECTIVAS ARBICRTAS Adudaria Skondio £3.071 124
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Aducolombria £ A £984 135
. |CARIERAS COLECTIVAS ABIFRTAS Fouaccidenta 354 773
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Fondao inleres - Cotredores Asociados \r.2m il
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Helm Tnust ny - Cardera Colacliva 2817 5
CARTERAS COLECTIVAS ABERTAS Sanlonder k. Taest - FOO 2 &
CARIERAS COLECTIVAS ARCRTAS ir Ll = Wircrycdores 51,019 3]
CARTERAS COLECTIVAS ABERTAS Coartera Colechiva Ablerla RENDIR 2,907 :k]
CARTERAS COLECTIVAS ABSERTAS FONDO BURSATIL ISHARES COLCAP 2Q,774.181 337,141
CARTERAS COLECTTVAS ABERTAS UGQUIDEZ FORDO ABIERTO CASA DE BOLSA 2544119 5759
FDNDOQ CAPITALEY PRIVADOS FCP-vol Temnol 1,702 15 45,425
FONDC CAPTALES FRIVADOS Fonda da Capliol Privedo Allra 4.781.009 3.2 4
FORGO CAPTALES PRIVADOS fonda de Copllol Privado Aweos Colombila 2,517,209 28.421
FONCH3 CAPTALES PRIVADOS Fonda de Capllal Privodo Clne Hepancomericdno | 323,024 1.062
FOMD:O CAPITALES PRIVADOS Fongo de Capliol Privede de Infraesiniciura Brookf SP70, 749 49,373
FOHDO CAPTALES PRIYADOS Fondo de Copllal Privado Fenda Tronsandino Colombl &2. 794 1,711
FONDOQ CAPITALES PRIVADOS Fordo de Captiol Privodo Hidrocurburos de Colombla 3062849 33,249
FONDQ CAP[TALES FRIVADOS Fonddo de Captiol Privade ND nkrostruciure Fund | 1,907,727 15,450
FOMDO CAPITALES FRIVADOS Fondo de Copllol Privado Tibeca Fund 1 4,215,849 45,463
FONDO CAPITALES PRIVADOS Fondo de inversidn Forestal da Colombla - 1,267, 507 12524
FONDO CAPTALES FRIVADOS e Rohahn Groue FCP Lallno Amerca | 445,387 4,118
FOHDO CAPITALES PRIVADOS Fondo de Captiol Pdvado ANTRA 144,487 Lé&dl
FONDO CAPTALES PRIVADOS Fondo de Cop!lal Pivodo MAS COLOMBIALATAM |FRMC 1.241.084 12799
FONDO CAPTALES FRIVADOS Fonda de Caplial Pdveodo Teka 2.133,027 21,389
FONDO CAPTALES PRIYADOS Kondeo Fund | Colombla 3,073,857 £7.103
FONDO CAPTALES PRIVADOS Inveriink Exirechuas wnobillaras - Poralelo 26 1,191,410 11.905
FONDO CAPTALES PRIYADOS EXTERIOR Horhour¥est Pariners, LLC 1,687,347 51,320
FOHDO CAPTALES PRIVADOS EXTERIOR Morgaon Stonley funds 1.597. 627 N7
FONDO CAPITALES PRIVADOS EXTERIOR Porners Group $Secondory 9.198.148 55,384
FONDO CAPITALES PRIVADOS EXTERIOR Fondo de infraestucdura R GS 1,002744 = 17.087
FOHDO CAPITALES PRIVADOS EXTERIOR PLMCO Comrnedity Recl Ralun Stral Insil 2.818,5¢8 30,284
FONDOQ CAPIALES PRIWADOS EXTERIOR SOUTHERM CROSS LATIN AMERICA PRIVATE EQUITY FUND 2,576,890 14,127
FONDO CAPTALES PRIYVADOS EXTERIOR Fonda Mockstons Capital Pariners Vi 1,644,902 73,749
FONDO CAPTALES PRIYADOS EXTERIOR Homillon Lane PE Fund v 1313863 25,589
FONDO CAPITALES PRIVADOS EXTERIOR FAMESA REAL ESTATE GROUP 729,333 13,454
FONDO CAPFALES PRIVADOS EXTERIOR AXA Secondary Rnd Y 1,574,622 37.879
FONDO CAPIFALES PRIVADOS EXTERIOR ADVENT BNTERNANOHAL GPE YT §04.351 9.248
FOHDO CAPTALES PRIYADOS EXTERIOR Apax Vil GP LP 790,485 14.597
FONDO CAPAALES PRIYADOS EXTERIOR Apolla Nalwal Resources Pariners LP BIZ.B48 13,980
FONDO CAPNALES PRIVADOS EXTERIOR ALPINVEST SECONDARIES ARND V. 101,244 1.567
FONDO INFERNACIONAL Block Reck ILF EUR 11,258,563 28,402
FONDO INTERHAC IOMNAL Mack Rock LF LBD 763,151 1,472
FONDO MTIERNACIOMAL BHP PARIBAS ASSET MANAGEMENT LUXEMBOLURG 1.215 48
FOND O INTERNACIONAL Dimensionol Fund Advisors e Emergin Markels Vol 4,785,250 215,253
FONDO BNTERNACIONAL BHARES MSCI Emerging Markels ndex Fund 3,903,353 20,414
FONDO INFERMAC KONAL )P, Morgan US Dollar iquidity Fund 117,276,412 225225
[FONDO BNIERNACKOHAL SPDR TRUST SERIES 1 457,185 215.173
FONDO INTERNAC IONAL The Yonguard Group - insiiutlonal ndex Fund 2242 7% &3, 975
FONDQ ITERMACIONAL YANGUARD EMERGING MARKETS ETF 2113.018 158,049
FONDO INTERNACIGNAL Pewarshares DB Bosa Metads Fund 531,422 F4, 584
FONDO INTERNACKONAL ETF AGRICULTURE AKGA £35. 744 9.237
FONDO INTERNACKONAL __|NVESTEC GLOBAL ENERGY- ACC US INGEFUA LY § 1.971.798 8,427
FONDO MNTERMNACKONAL ABERDEEN GLOBAL EMERGING MARKETS EQUITY AND 2-AB 1,550,107 178.872
FONDOQ INTERNACIKONAL VORTOBEL FUND EMERGING MAREETS EQUITY-HUSD 481,375 07,710
FONDO RNTERNACIONAL TEMPLETON ASIAN GROWTH AMND ACC 1,357,281 0.597
FOHDO INTERNACIONAL ° DEKA-CONYERGENCEAKTIEH CF-DEKCAFT LX 157.851 2244
FORDO INTERNACKONAL BHY MELLON GLOBAL FUNDS PLC - BRAZIL EG-C3-MELBECU 3,444,475 7.094
FONDO INTFERNACIONAL BLACKROCK GLOBAL AJNDS - EMERGING EUROPE RIND-Dr2-M 136,402 20,757
FONDO INTERNACIONAL MORGAN STANLEY RMVESTWENT LATIN AMERIC A EQUITY AUM 217,922 19,728
FONDO INTERNAC IOMAL FRANKLRY TEMPLETON INVESTMENT CHINA FD AAC C-TEMCH 549508 25,544
FONDO INTERMNACIONAL P MORGAN FUNDS - BRAZIL EQUITY-13A-JPBRAAL LX 234,082 4,648
FONDO INTERNACIKOHNAL MATTHEW § PACIRC TIGER FUND FD-ISSMIPTY US 1,895,105 84,134
FONDO INFERNACIONAL {INVESCO GREATER CHINA EGLITY F-INVPGCC X 595.542 Ab, 758
FONDO INTERNACIOMNAL POWERSHARES DB AGRICULTURE F {CBA US) £80,000 A2475
FONDOQ INTERNAC IONAL VONTOBEL-US VALUE EGUITY FYONLVAL LY Pradkis 14,975
FOHDO INTERMNACKOIHAL JPMORGAN LATIN AMERICA EQUITY RERCCD LX 170,658 10,547
FONDO INTERNACKONAL SCHRODER GF JAPANESE EQUITY "C" ACC 2.323,234 37,414
FONDO INTERNACIONAL INGE |L} NVEST Us HIGH DIVIDEND IC USDANGUHIC LY B35, 497 44,400
FONDO INTERNACKONAL MORGAN STANLEY RIVESTMENT FUNDS GUOBAL BRANDS-I-WMO 1.001. 753 73,424
ITI'I'ULAR'IZACION PARTICIPATIVA Codendlco 262 800 8208
TTULAR ZAC SN PARTICIP ATIVA Fdudora Corficelomblona Paldmonlos Auldnomes - 11.043 85,401
Tolal Parficipaciones (b} | 5 4,716,247

Jolol Aclones y Farfidpadones (a+b) | § 14,621, 451

El detalle de los literales {a vy b), se encuentra en la nota 4 de inversiones

(Contintia).
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FONCO CAPITALES PRIVADOS EXTERIOR

CARTERAS CDLECTIVAS ABIERTAS BBVA Fiduclar L0 FAM 394,916
CARTERAS CINECTIVAS AB|ERTAS Carters Colective Ablenta Fonval . 1,867,999 6,002
CARTERAS COLECTIWAS ABIERTAS CARTERA COLECTIVA LIQUIDEZ BYR 3,916 55
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Fldubopotd - F.CO. SUMAR 455,047 10,182
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Flduela da Corficolomblana S.A 127,567 3,615
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Fldudaris Flducor S-A 52,439 94
(CARTERAS COLECTIVAS ABIERYAS Flductaria {a Prevsom 28 201 |
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Flduclara Popular $. A_- Cartera Colettiva 1,219,986 | 10,731
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Flduclada Skandla S6L276 1,111
CARTERAS COLECTIVAS AB|ERTAS Fiducolombla 5.A 45,180 1,893
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Fldugecidente S.A 1,065 2,287
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Fondo Intares - Corred ores Asodados 2,389 32
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Fondo Aenta Ya 593 2
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Helm Trust Inv - Cartera Colective 2,817 ]
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS |santander inv. Trust- Foo 1 s
CARTERAS COLECTIVAS AB|ERTAS Ultrabursedles - Ultravajores 10,074 59
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS CARTERA COLECTIVA ABIERTA AUANZA 100 31
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Carterm Colective Ablera RENOIR 2,907 82
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS FONDO BURSATIL ISHARES COLCAP 13,602,503 249,266
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS LQUIDET FONDO ABIERTO CASA DE BOLSA 1,658 803 3,691
FONDD CAPITALES PRIVACOS FCP-val Termotasalers 1,696,723 41,563
FONDO CAPIiTALES PRIVADOS Fondo de Caplial Privado Altra 5,781,000 57321
FONDO CAPMITALES PRIVADOS Fondo de Capital Privado Aureos Colombla 2,434,592 25,650
FONDO CAPITALES PRIVADOS Fondo de Capltal Privado Cine Hispanoamerdcanal 382,176 31330
FORDO CAMTALES PRIVADOS Fondo de Capltal Privado de Infraestrictura Brookf 6,818,289 67,847
FONDO CAPITALES PRIVADOS Fondo de Capltal Privado Fonda Transanding Calombl 67,369 1076
FONDD CAPITALES PRIVAQOS Fondo de Capltal Privadao Hidroca tbures de Colombla 2,797,436 29,741
FONDD CAMTALES PRIVADOS Fondoc de Capltal Priva o NO Infrastructure Fund | 1,761,272 17,527
FONDO CAMTALES PRIVADOS Fondo de Capltal Privado Tdbeca Fund | 4,180,687 53,775
FONDO CAPITALES PRIVADOS Fondo de Inversidn Forestal de Colamblia 1,208,517 11,794
FONDO CAMTALES PRIVADOS The Rohalbyn Group FCP Latlno America | 418,517 4,135
FONDO CARMTALES PRIVADOS Fondo de Capltal Privado FINTRA 49,187 492
FONDO CAPTALES PRIVADOS Fopde de Capltal Privado MAS COLOMAIA-LATAM (FKMC 1,032,794 16,363
FONDO CAPITALES PRIVADOS Fondo de tapltal Privado Yeka 1,436,385 13,109
FONDQ CAPITALES PRIVADOS Kandeo Fund i Colombla 2,665,506 36,482
FONDO CAPITALES PRIVADOS Inverink Estructuras Inmoblllaras - Paralelo 26 750,000,000 7,500
FOND{ CAPITALES PRIVADOS EXTERIOR |HarbourVest Partners, LLC 1,848,240 43,514
FONDO CAMTALES PRIVADOS EXFERIOR |Morgan Stanley Funds 1,611,238 30,606
FONOD CAPITALES PRIVADOS EXTERIOR |Partners Group Secondary 9,980,119 44,295
FONDO CAMTALES PRIVADOS EXTERIOA |Fondo de Infraesuuetdra |1 G5 840,279 14,258

PIMCO Commod |ty Real Return Stratlastl

5,803,643 63,243

FONOO CAPITALES PRIVADOS EXTERIOR |SOUTHERN CROSS LATIN AMERICA PRIVATE EQUITY FUND 2,245,078 12,931
FONDO CAPITALES PRIVADOS EXTERIORA |Fondo Blacksione Caplial Partners Vi 1,395,125 17,653
FONGO CAFITALES PRIVADOS EXTERIOR |Hamllton Lane PE Fund Vi1 1,233,984 21,855
FONDO CAPITALES PRIVADOS EXTERIOR |FINESA REALESTATE GROUP 728333 12,543
FONDO CAPITALES PRIVADOS EXTERIOR |AXA Secondary Fund ¥ 1.308912 25,850
FONDO CAMTALES PRIVADOS EXTERIOR |ADVENT INTEANATIONAL GPE VII 355342 65,283
FONDO CAMTALES PRIVADDS EXTERIOA |ApaxWVIlI GPLP 550,761 $,733
FONDO INTEANACIONAL ALUANCEBERNSTEIN GLOBAL BOND PORTFOLIO 1,964,146 32,022

FONGO |INTERNAOONAL

Black Rock ILF EUR

11,256,563 26,240

FOMOO INTERNACQONAL Black Rock ILF USD 763,153 1,349
FONDO INTEANACIONAL BHNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT LUXEMBOURG 1,215 318
FONDO INTERNACQONAL Olmensional Fund Advisors Inc Emergin Markets Val 4,182,292 217,494
FONDC INTERNACIONAL ISHARES MSO Eme Eing Markeis Index Fund 237,621 18,230
FONDO INTERNACIONAL LP. Morgan US Dallarliguldity Fund 51,520,541 161,829
FONDC | NTERNACONAL SPOR TRUST SERFES 1 1,838,164 A50,979
FONDO |NTERNACIORNAL The Vanguard Group - Institutionat Inder Fund 2,224,383 504,789
FONDO INTERNACIOMAL VANGUARD EMERGING MARKETS ETF 2,113,018 163,081
FONDO INTERNACONAL Powers hares DB Base tMetals Fund 2,988,023 93,861

FONDO INTERNACIONAL ETF AGRICULTURE AIGA 635,744 5,057 |
FONDO INTERNACONAL SPOR GOLD TRUST 593,113 158,158
FONOO | NTERNAQONAL ISHARES COMEX GOLD TRUST 5,583,000 240

FONDO |NTERNACIONAL ISHARES SILVER TRUST SLV US 1,455,025 - 74,752 |
FONDO INTERNACOMNAL HAREWOCO 050 LLATOR COMMODITIES HAQSCOA . 272 24,042
|FONDO INTERNAQONAL INVESTEC GLOBAL ENERGY-1 ACC US INGEFUA LX § 1,971,798 §2,619
FONDO INTERNAGONAL ™ ABEADEEN GLOBAL EMERGING MARKETS EQUITY FUND 12-A8 1,550,107 198 403
- FONDO |NTERNACIONAL VONTOBEL FUND EMERGING MARKETS EQUITY.I-USD 681,375 202,037
FONDO INTERNACONAL FOWERASHARES DB DL FUND 1,149,300 52,223
EONDO INTERNACIONAL TEMPLETON ASIAN GROWTH FUND ACC 1309281 81,330
FONDO FNFTERNACIONAL DEKA-CONVERGENCEAKTIEN CF-DEKCAFT 1Y 159,851 33,555

FONDO INTERNACIONAL BNY MELLON GLOBAL EUNDS PLC - BRAZIL EQ-C3-MELBECU 3,444,475 7,623 |
FONDO INTERNACTOMNAL BLACKROCK GLOBAL FUNDS » EMERGING EUROPE FUND-D2-M 136402 31,412
FONDO INTERNACIONAL MORGAN STANLEY INVESTMENT LATIN AMERICA EQINTY FUN 217,922 20,947
FONDO ENTERNACIONAL FRANKLIN TEMPLETON | NVESTMENT CHINA FD -|ACC-TEMCH 549,508 17,401
FONDO INTERNACIONAL IPMORGAN FUNDS - BRAZIL EQUITY—1SA-JPBRAAI LX 234,082 7,525
FONDO INTERNACIONAL MATTHEWS PACIFIC TIGER FUND FD-15-MIPTX US 1,883,483 80,297
FONDO ENTERNACONAL INVESCO GREATER CHINA EQUITY F-INVPGCC LX 595,542 41,017
FONDO INTERNACIONAL POWERSHAHRES DB COMMODITY INDEX 720,000 35,165
FONDO [INTERNAGONAL IPMORGAN LATIN AMERICA EQUITY FLEFLCCD LX 170,656 10,572
TITULARIZACH N PARTICIPATIVA Cadenalce 282,600 8,243
TITULARIZACON PARTICIPATIVA Fldudada Corficolomblana Patimoniss Autdnamas - 11,043 84,274
- Tatal Parfidpad {b}| $ 4,070,047

El detalle de los literales (a y b}, s

_ i _Tuﬂl Acclones \rPan:!d padangs jaﬂﬂ g 1%242&29”
encuentra en la nota 4 de inversiones.

(Continda)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MODERADO
Notas a los Estados Financieros

La posicién en inversiones. parficipativas del Fondo, concretamente en acciones, en
ningin caso supera el 10% del capital respeclivo del emisor, esto en atencién a la
estrategia trazada por la Socvedod y en observancia de las restricciones de orden legal

“aplicables.

La Sociedad Administradora evalud bajo el fiesgo crediticio las inversiones de renta fija y
variable del Fondo, excepto las emitidas o garantizadas por la Nacién o por el Banco de
la RepUblica. Adicionalmente, evalud baijo los riesgos de mercado y juridico la totalidad
de las inversiones del Fondo determinando que no se requeria constifucion de provisiones.
Bl resultado de la evaluacion bajo el riesgo crediticio es: "A" - Riesgo Narmal, excepto por
lo siguiente: :

Jun 30/2013 | Dic 31/2012

Entidad _ Calificacidn Tipo de Valor provisionado en $
Emisora Inverslén

Banco del E "Inversién 1 CDT - 511 511
Pacifico S.A. incobrable” .
Corperacion E "Inversion
Financiera del | incobrable" 3Bonovy 1 CDIT : 4,087 4,087
Pacifico S.A. _
Empresas B "Inversidn con
Municipales de | riesgo aceptable" | 1 Titulo - valor 2,073 2,979
CaliELC.E

Valor pagado por el emisor
Banco del E "Inversion
Pacifico S.A. incobrable” 1 CDT 787 989
Corporacion E "Inversidn
Financiera del | incobrable” 3Bonoy 1 CDT 640 640
Pacifico S.A. : } .
Empresas B “Inversién con
Municipales de | riesgo aceptable" | 1 Tftulo - valor 17.667 16,761
CdliELC.E ' ' .

Valor pendiente de pago

Banco del E "inversidn
Pacifico S.A. | incobrable” 1 COT S St
Corporacion E "Inversion . ' A
Financiera del | incobrable” 3Bonoy 1t CDT 4,087 . 4,087
Pacifico S.A.
Empresas B “Inversidon con :
Municipales de | riesgo aceptable” | 1 Titulo - valor 2,073 2,979
CdaliEL.C.E ' ) :

Asi mismo no existen restricciones y/o grav@menes sobre las inversiones a dicha fecha.

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

Las provisiones que se han redlizado para esios titulos se contabilizan disminuyendo el
valor de la inversién del respectivo titlulo contra l1a cuenta de valoracién de inversiones;
esto en cumplimiento de lo definido en el plan Unico de cuentas para los fondos que

. administran reservas pensionales.

{5) Operqcifon'es de contado v con Insirumentos Financieros Derivados

Jun 30/2013 ‘Dic 31/ 2012
Operaciones de Contado
Derechos Compras scbre tifulos $ 11,039 -
Derechos de Ventas sobre fitulos 27,057 33.8640
Obligacion de Compras sobre titulos - (10.875) -
Obligacion de Ventas sobre titulos (27.312) {33,826}
Total Contratos de Contado ' (91) 34
Contratos Forward de Cobertura
Derechos compra de Monedas :
{peso/ddlar) ‘ 67,507 -
. Derechos venta de moneddas {peso/ddlar) 316,581 1,615,667
Obligaciones Compra de Monedas
{peso/ddlar) (66,396) -
Obligaciones venta de Monedas
{peso/ddiar) : {314,801} (1,566,538}
Total Contratos Forward - 2,891 49,129
Contratos SWAP de Cobertura .
Derechos de Monedas _ 193,519 565917
Derecho de Tasas de Inferés 366,104 636
Obligaciones de Monedas : {170,700} {535,296}
Obligacién Tasa de interés , {353,694) {574)
Total Contratos Swap - 35,229 30,683
. Total Derivados ' 5 38,029 79.844

Las operaciones con derivados se redlizan para obtener coberturas en las tasas de interés.

Jun 30/2013 Dlc 31/ 2012
Plaazo promedio (dias) 50.76 40.07

Rendimiento Promedio - 4.14% 5.06%
No existen cargas, restiicciones, gravémenes de indole juridico o financiero que pesen

sobre los derivados, ya sean pignoraciones, embargos, litigios o cualquier ofra limitacién
inherente a estas operaciones.

(Continda)
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A 30 de junio de 2013 y 31 de diciembre de 2012, ias cuentas por cobrar por $3.197 y
$4,580, respectivamente, comesponden a las operaciones de derivados en divisas swaps.

Posiclones Pasivas en Operaciones de Mercado Monetario y Relacionadas

B defalle de las' Posiciones Pasivas en Operaciones de Mercado Monetario vy

Relacionadas al 30 de junio de 2013 es el siguiente:

Bancos ' $ 418,907
Sociedades Comisionistas de Bolsas de Valores 7336
S 426,243

Operaciones con Instrumentos Financieros Derivados

El detalle de los Instrumentos Financieros Derivados es el siguiente:

Confratos Forward de Cobertura Jun 30/2013 Dic 31/ 2012
Derechos de Compra Moneda (peso/ddlar) $ (115,735} {258,017)
Derechos de Venta Moneda {peso/ddlar) [943,252) - -
Derechos de Venfa Moneda diferentes .
(peso/ddlar) (160,701} {111,745)
Obligaciones Compra de Monedd o
(pesofddlar) 116,871 262,207
Obligaciones Venta de Moneda (peso/ddlar) ~ - 969,832 -
Obligaciones de Compra Moneda diferentes

[peso/ddlar) : 162,972 114,226
Derechos de Venta Titulos {249} -
Obligaciones de VYenta Titulos ' 249 -
Total Contratos Forward : 29,987 6,671
SWAPS de Cobertura o
Derechos de Monedas . ' {322,992} {198,447)
Derechos de Tasas de Inferés - {265,146)
Obligaciones de Monedas ' 356,640 219,898
Obligaciones de Tasas de Inferés - 277.352
Total contratos SWAP 33,648 33,657
TOTAL : ) 43,635 40,328

{Continoa)
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(9} Cuentas por Pagar - ofros
Ei detalle de las Cuentas por Pagar - ofros es el siguiente:

© Jun 30/2013 ' Dic 31/ 2012

Comisiones y Honorarios o $ - 9

Otros , ;
Diferidos SWAPS : ' 51 74
Proveedores _ . - 3

TOTAL 5 51 77
- (10) Patrimonio

A 30 de junio de 2013, el patrimonio del Fondo estd representado por 1,082,626,645.92854

unidades, cada una con un valor de $29,162.720861464 {en pesos), para un valor total de -

$31,572,338 y a 31 de diciembre de 2012, el patrimonio del Fondo esté representado por

. 1,061,925,937.81854 unidades, cada una con un valor de $30,132.23250242 (en pesos),
/‘( ) pcro un valor total de $31,998,199.

A 30 de junio de 2013 y a 31 de diciembre de 2012, dlgunas cuentas patfriimoniales
presen’ran aportes en procese de andlisis y aplicacién a las cuen1c|s individuales de los
aflliados.

{11) Ingresos Operacicnales - Otros

Para el periodo de seis meses que termino el 30 de junio de 2013 y a 31 de diciembre de
2012, los otros Ingresos Operacionales por $2,267 y $1,168 respectivamente comesponden
a los ingresos generados por la valoracién de diferencia en cambio de inversiones en ofras
monedas diferentes al peso. : ' '

(12) Ingresos No Operacionales - Otros

Para el periodo de seis meses que termino el 30 de junio de 2013, los ofros Ingresos No
- Operacionales por $107 corresponden a los ingresos de ejercicios antferiores generados
por el reinfegro de liquidacién del Banco del Pacifico.

(13) Gastos operagionales - Otros

Para el periodo de seis meses que termino el 30 de junio de 2013 y a 31 de diciembre de
2012, los otros Gastos Operacionales por $61 y $44, respectivamente comresponden al
servicio de corretaje por operaciones de productio en pesos.

(Continua)
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Para el periodo de seis meses que termino el 30 de junio de 2013, los otros Gastos No
Operacionales por $90 corresponden df registro de rendimientos de ejercicios anteriores

por andlisis de partidas conciliatorias.

(15) Cuentas Contingentes

El detalle de las cuentas confingenies es el siguiente:

ACREEDORAS ' Jun 30/2013

Dic 31/ 2012
Retenciones contingentes por retiros de saldos 3 1,096,814 976,163
« DEUDORAS Jun 30/2013 Dic 31/ 2012
Bonos pensionales convertibles 99,806 91,873
Valores entregados en operaciones TTV's 384,957 -
Cotizaciones por cobrar no declaradas 851,221 1,011,130
Cotizaciones por cobrar declaradas 870 547
$ 1,336,854 1,103,550
(16) Cuentas de Orden

El detalle de las cuentas de orden es el siguiente:
DEUDORAS Jun 30/2013  Dlc 31/ 2012
Bienes y valores entregados en custodia $ 21,768,536 20,027,621
Intereses y capital vencidos y no cobrados 11,579 778
Otras _ 1,039 1.024
: 22,029,423

_ -5 21,781,154
(17) Contingencilas _ ‘

A 30 de junio de 2013 y a 31 de diciembre de 2012, no existen contihgencios en el Fondo

de pensiones Obligatorio Moderado.

(18) Eventos Subsecuentes

No se presentaron eventos subsecuentes en el Fondo Obiigo’rorio Moderado entre el 30 de

junio de 2013 y la fecha del informe del Revisor Fiscal.

(19) Revelacién de Riesgos

Conforme a lo enunciado en la Circular Externa 051 del 24 de octubre del 2007 de la
Superintendencia Financiera de Colombia, mediante la cual se expidié el Capitulo XXI de
la Circular Basica Contable y Financiera, a continuacién se exponen los puntos

correspondientes a la informacién cualitativa y cuantitativa:

(Continua)
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Informacién Cuyalitativa

El Fondo, en su calidad de administrodor de portafolios, redliza sus inversiones teniendo
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 Direcliva y/fo el Comité de Inversiones y/o el Comité de Riesgo de
acuerdo a los niveles de atribuciéon establecidos.

Es asf como la Junta Directiva, el Comité de inversiones, el Comité de Riesgo y la Alta
Gerencia, conscientes de [a responsabilidad que implica el manejo de los diferentes
riesgos detivados 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 entes los encargados de
determinar las politicas y el perfil de riesgos de la enfidad.

Los entes mencionados anteriormente, de acuerdo a su nivel de atribuciones, son los
encargados de impartir la polifica de gestién de riesgos, integréndola a las diferentes
actividades de administracién de riesgos, entre las cuales se encuentran: andlisis de riesgo
de emisores, simulaciones de riesgo de tasa de interés y de cambio y cdlculo del valor en
riesgo; se debe anotar que existe un drea especializada en identificaciéon, estimacion,
administracién y control de los riesgos inherentes a la actividad de inversién.

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 [os
documentos presentados en dicho Comité son claros, concisos, &giles -y precisos;
mostrando las exposiciones por lipo de riesgo, por érea de negocio y por porfafoiio: asi
como los incumnplimientos de los limites, operaciones poco convencionales o.aquellas
cuyas condiciones lo requieran.

Los dreas de conirol y gestion de resgos cuentan con la infraestructura tecnoldgica

-adecuada, brindando la informacion y los resultados necesarios, tanto por el tipo de

operaciones que se redlizan, como por el volumen de las mismas. Existe igualmente un
monitoreo de la gesiién de riesgo de acuerdo con la complejidad de las operaciones
realizadas.

Las metodologias existentes identifican claramenie los diferentes tipos de resgo vy

- atienden los esténdares reconocidos para su medicién, 1o que permn‘e determinar con un

elevado grado de confiabilidad las posiciones en riesgo.

Existe independencia entre las dreas de negociacion, control de riesgos y de
cumplimiento, las cuales organizacionalmente: dependen de dreas funcionales diferentes,

" sin perjuicio del volumen o tipo de operaciones que se redlizan.

Las personas involucradas con el drea de riesgos estan cdlificadas y preparadas, tanto
académicamente como a nivel de experiencia profesional.

{Continda)
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Existen igualmente mecanismos de seguridad optimos en la negociacion, que permiten
constatar que las operaciones se hicieron en las condiciones pactadas y a través de los
medios de comunicacién adecuados, permitiende asegurar la comprobacién de las
condiciones en las gue fueron realizadas las operaciones.

La contabilizacién de las operaciones se redliza de una manerd rapida y precisa, evitando
as! incurrir en errores asociados al registro. :

La Avditoria Intema de Porvenir cuenta con un plan de auditoria basado en un enfoque
de andlisis por riesgos en el que se contempla la redlizacion de evaluaciones sistemdticas
y periédicas sobre la gestion de los mismos, asi como la suficiencia de los coniroles
existentes para miligar los riesgos inherentes en los distinfos procesos de la cadena de
valor establecidos para la Sociedad Administradora, los Fondos de Pensiones y de
Cesantfas gestionados y los Patrimonios administrados.

Ilgualmente, se contempla dentro del plan, la verificacién del adecuado cumpllmnen’ro
normative de los diferentes sistemas de administracién de riesgos:

» Sistema de adminisiracién de riesgo de mercado — SARM

> Sistema de administraciéon de riesgo de liquidez — SARL

» Sistema de administracién de riesgo de lavado de activos y financiacion del
-terrorismo — SARLAFT

» Sistema de administracion de riesgo operativo - SARO

¥ Sistema de atencién al consumidor financiero - SAC

Durante el primer semestre de 2013, se han redlizado evaluaciones sobre algunos de los
procesos de la cadena de vdlor de la Compania como son: Tecnologia: Afiliacion,
Recaudo y Acreditacion de Cesantias e Inversiones {Front Office}, cuyos resultados han
sido informados a los distintos responsables de los procesos y al Comité de Auditoria. Con
base en los evenfos/hdllazgos identificados, se han definido planes de accidn

- encaminados a la mitigacién de los riesgos asociados, sobre los cuales la Auditoria Interna

redliza un seguimiento permanente, a fin de verificar la adecuada implementacion de los
mismaos.

La misién de los Fondos Administrados por la Sociedad consiste en [a maximizacién de los
relornos de los recursos administrados, dados los niveles de riesgo establecidos, los cuales
observardn la naturdleza particular de .cada uno de los. portafolios, asi como los
parameiros de rentabilidad minima si hubiere lugar a ello. Todo lo anterior basdndose en
la eficiencia, calidad, profundidad y opor’runidad en fos procesos de andlisis, definicion de
estrategias, foma de decisién, ejecucion y con’rrol con un grupo de frabajo de alto nivel
profesional, moral y de motivacion.

{Continda)
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Con el fin de lograr los objelivos propuestos y de brindar un mayor control y seguridad al
cumplimiento de las polfticas, Porvenir cuenta con una estruciura independiente para las
areas del Front, Middle y Back Office; cada una de ellas conformada por un grupo de
trabgjo con frayectoria en el sector financiero, cuya caracteristica pnnc:pol es el frabgjo

en equipo y un peril critico y andlitico. . ‘

Ld Sociedad, ha propendldo para dotar a las dreas involucradas con el proceso de '

“inversiones con la tecnologia necesaria para su optimo funcionamiento. Es asf, como se

incorporaron los sistemas mds avanzados en cuanfo a manejo y custodia de titulos
valores, asf como un sistema de fransferencia de recursos y de un software de
administracion de portafolio que cumple con todos los requisitos en tiempo de respuesta,
cadlidad y disposicién de la informacién y disposicién de la misma. Adicionalmente, se ha
dotado a las dareas vinculadas a la Tesoreria con heramientas de informacién que
permiten el estudio de estadisticos y el seguimiento de noticias en tiempo real .sobre [os
activos financieros y las economias mundiales.

Por ofro lado, la capacitaciéon del recurso humano es otra de las estrategias que ia
Sociedad considera como pilar importante para alcanzar los objefivos propuestos. Por 1o
anterior, Porvenir propende por el desamollo continuo de su personal medianfe
capacitaciones coordinadas por la Gerencia de Talento Humano.

Conscientes que los recursos administrados por esta Sociedad provienen de terceros y
gue los propésitos y horizontes de inversién divergen entre los diferenies Fondos, en la
Gerencia de Riesgo se redliza enire ofros los siguientes andlisis particulares al contexto de
cada portafolio.

. Riesgo de Liquidez.

En el contexto de-la administracién de portafolios, este tipo de riesgo se refiere a la
capacidad de afender refiros de los Fondos en un determinadoe momento. El
mantenimiento de portafolios que no cuenten con la liquidez suficiente puede significar la
venta de posiciones  en condiciones menos favorables. La Sociedad ha establecido
politicas y parémetros concretos para la adecuada administracion de este tipo de nesgo
teniendo presente la ncn‘urolezo de cada uno de los portafolios administrados.

¢ . Riesgo de Emisor.

Este tipo de riesgo es inherente a la capacidad de pago del emisor del insitumento
financiero. Para efectos de evaluar este tipo de riesgo existen diferentes metodologias de
cardacter técnico que permiten realizar un seguimiento permanente a la evolucién de la
cdlidad crediticia particular de cada uno de los emisores y para los cuales posteriormente
se establecen y controlan diariamente imites de exposicién crediticia. Adicional a los
estudios internos fambién se redliza seguimiento a los conceptos emitidos por las agencias
cdlificadoras de riesgo en esta materia. '

{Continda)
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¢ Riesgo de Contraparte.

Las contrapartes son evaluadas mediante un andlisis de riesgo crediticio que permite

identificar su situacidn de solvencia. Las operaciones se redlizan -exclusivamenie con
contrapartes autorizadas y en los términos. establecidos para cada una de ellas.

¢ Riesgo Juridico.

El riesgo juridico se deriva de la exposicion a cambios !eglslohvos de la Sociedad, los
Fondos Administrados y sus inversiones, asi como de la coirecta interpretacion de las
normas aplicables y de la revision- de los compromisos confractuales derivados de las
operaciones asociadas al proceso de Inversiones. Para este efecto la Vicepresidencia
Juridica de la Socnedcxd ha asumido un rol lmpor’ron’fe descrito en detalle en el Manuai de
Inversiones.

s Rlesgo de Lavado de Activos.

En el marco de la politica de Porvenir Pensiones y Cesantias para prevenir la utilizacién de
sus productos y servicios con fines delictivos, durante el primer semestre del 2013 se

ejecutd el modelo de gesfion para el Sistema de Administracién de Riesgos de Lavado de

Activos y la Financiacién del Terrorismo SARLAFT, buscando preservar la integridad de la
Entidad y de todos sus clientes.

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

En especﬁico, se ejecutaron las siguientes acciones: (1} Se emlheron nuevas
actudlizaciones de las normas infernas sobre conocimiento del cliente; (2) Se impartieron
cursos de formacion presencial y virtual a mds de 1.200 empleados y directivos. Tantoc en
la programacion de participantes como en los contenidos de los cursos, se prestd especial
atencién a las necesidades de aquellos empleados y directivos que se desempeiian en
las Greas de mayor riesgo. Ademas, con el objefive de mantener una formacién continua

-y actudlizada, se han incluido los materiales formativos y diferentes publicaciones. de

interés en la intranet, 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 deteccion y andlisis de operaciones

inusuales, v 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. Asf mismo, en esta
definicién se incluye el riesgo legal y reputacional, asociados a tales factores.

La Unidad de Riesgo Operativo {URO] continué aplicando el ciclo de las etapas y
elementos del SARO [Sistema de Adminisiracion de Riesgo Operativo) durante el primer
semesire de 2013. Igualmente, reqlizé seguimiento por medio del Modelo Integrado de
Control Interno {MICI), el cual permite integrar la informacién de los diferentes sisternas
que lo conforman (SARO, Seguridad de la Informacién, SOX, SARLAFT, Contro! interno,
entes de control externo, cumplimiento legal, auditoria, entre ofros) 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 exiernos,
en particular los relacionados con la Superintendencia Financiera de Colombia y Revisoria
Fiscal. En términos generales se fortalecié el esquema de seguimiento sobre las acciones
relacionadas con el control interno de la Companlia frente a los niveles de cumplimiento
establecidos.

Adicionalmente, se continud con el mantenimiento det cumplimiento de los requisitos de
la Ley Sarbanes Oxley, y se redlizé una auditoria externa por parte de KPMG del
cumptlmlen’ro 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 interno sobre el reporte financiero. Igualmente, se definieron los procesos
incluidos en el alcance SOX-2013.  Asl mismo, se continVa administrando la lineq étfica de
Porvenir bajo pardmetros de anonimato y confidenciaiidad.

Finalmente, la URO se encuentra apoyando el proceso de fusién Porvenir — Horizonte, para
lo cual se estructuré bajo la metodologla del SARO, la matriz de riesgos del proyecto con
el fin de realizar seguimiento detallado al cumplimiento de los planes de accién asociados
a los riesgos identificados. :

« Riesgo Tasa de Interés, Precio y Tasa de Cambio. (Sistema de Administracién de Riesgo
de Mercado SARM)

La Sociedad ha adoptado un sistema de gestion de riesgos de mercado el cual le permite
identificar, medir, monitorear, controlar y reportar las exposiciones a los riesgos generados
por las inversiones de la Sociedad asi como de los portafolios administrados. Para efectos
de seguimiento y control de este tipo de riesgo se redlizan mediciones del VaR (Valor eri
Riesgo) que permiten establecer las pérdidas potenciales en escenarios normales de
mercado y pruebas de estrés, como complemento, para momentos atipicos de este.
Estas metodologias de medicidn de riesgos son sometidas constantemente a pruebas de
desempefio {Backlesting) con el propdsito de validar que la capacidad de prediccion de
las metodologias se djuste al nivel de confianza establecido.

{ContinGa)
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La politica de inversidon de la Soaedad se ha caracterizado por ser dindmica frente a un
mercado y un contexto comblcn’re Es por ello, que la Compania ha ampliado. su
horizonte, teniendo una participacién activa en instrumentos financieros denominados en
monedas diferentes al peso, en conjunto con mecanismos de coberfura enfocados a

" disminuir los riesgos que podrian suponer estas inversiones.

La metodologia del modelo intemo de medicion de riesgo de mercado frabaja con
modelos de simulacion historica (Full Valuation) de los cuales se pueden obtener
esfimaciones del VaR Histérico, YaR Paramétrico y adicionalmente, complementado con
un modelo de simulacién numérica, es posible oblener estimaciones de riesgo de tipo
Montecarlo con ponderacién exponencial. Adicionalmente, se realizan andlisis en donde
es posible descomponer el riesgo agregado de los portafolios en sus componen’res 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 identificacién, medicidn, control y monitoreo, las
cudles se encuentran consignadas en el Manual de Inversiones y buscan mantener la
consistencia de la misién vy filosofia de los Fondos administrados.

La estrategia de administracion del riesgo de mercado para los Fondos parte de la
definicién del objetivo que se persigue con los recursos, el cual se ha establecido como Ia
maximizacion de los retornos dados los niveles de riesgo establecidos, ya sea en férminos
relativos a un benchmark o absolutos. Cori base en esta definicion 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 composicién de los portafolios. La evolucion de los resuliados es
revisada sistemdiicamente en el Comité de Inversiones y el Comité de Rlesgo, lo que
permite una re’rroohmen’raoon permanente.

Durante el primer semestre de 2013 se redlizaron varias actualizaciones al Manual de
Inversiones entre las que se incluyen: (ij Modificaciones a la Politica de Inversién para
incluir a los patrimonios auténomos publicos; (i) Se actualizé el anexo con la metodologia

~ de riesgo de crédito; (i) Se actualizé ef 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 elobord la poliica de inversion de los fondos de pensiones
obligatorias, cesantias y patrimonios auténomos publicos destinados a la garantia y pago
de pensiones, de acuerdo con el contenido minimo establecido por la Superintendencia
Financiera de Colombia. Dicha politica contiene los objetivos de cada uno de los Fondos,
asi como los pardmetros generales del proceso de inversion de los recursos y se encuentra
disponible en la siguiente pagina web:
hitps://www.porvenir.com.co/NuestraCompaniag/Paginas/politicas.aspx

{Continda)




SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE

_27-

PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MODERADO
Notas a los Estados Financieros

s Operaciones de Tesoreria

234

Las operaciones redlizadas durante el semesire se redlizaron observando los factores de
fiesgo de mercado y crediticio aprobados por los diferentes 6rganos parlicipes del
proceso de tesorerfa segin su nivel de atribucion. Las negociaciones adelaniadas
buscaron responder a los circunstancias de mercado dentro de los lineéamientos en

materia de riesgo y de eshrategia.
producto de las operaciones de tesorerio,

correspondlenfes

Informacién Cuantitafiva

Composiclén del Portafolic

Las variaciones en posicién por tipo de activo,
fueron monitoreadas por los Grganos

Jun 30/2013 Dic 31/2012

Activo Financiero % part % part
Titulos Deuda Publica 40.81% 37.72%
Titulos Sector Financiero 7.45% 6.97%
Titulos Sector Redl 4.47% 4.39%
Oftras Inversiones Extranjeras 16.81% 18.72%
Renta Variable 30.43% 32.07%
Depdsitos ala Vista * 0.03% 0.13% -
TOTAL 100.00% 100.00%

Repos + Depositos Banco de la Republica

Titulos sector real

Valor del Fondo

{Periodo de andlisis 1 de enero a 30 de junio de 2013)

" Para eI cdlculo se toman las cuentas de inversiones y disponible.
= incluye Titularizaciones

"~ * Depdsitos a la V|sfc1 Depdsitos en establecimientos de crédito + Carteras co[ec’rlvcs +

Moderado
.Fecha Valor
Promedio 3 32,742,187
Minimo 16-Mar-13 30,850,072
Mdaximo 25-Jun-13 $- 33,260,886

(Continua)
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(Periodo de andlisis 1 de julio a 31 de diciembre de 2012)

RIESGO

Mcoderado
Fecha Valor
Promedio $ 30,394,938
- Minimo 1-Jul-12 28,568,683
Mdaximo 27-Dic-12 $ 32,006,283

Riesgo de Tasa de Interés y Tasa de Cambio
Valor del Portafolio MARKRISK $31,923,100
Valor en Riesgo (VaR) -

{Cifras en millones pesocs)

Jun 30/2013 Dic 31/2012

ACCIONES_COLOMBIA $ 176,239 70,852
BONOQS_FLJOS 3.773 2,173
BONOS_INFLACION 8,216 7.097
BONOS_TASA_INTERES 22 12
COMMODITIES 1,065 8715
FCP 2,476 4,675
REAL_STATE 68 67
RETORNO_ABSOLUTO 2,944 3,935
D_PUB_EXTRANJERA - 680
D _PUB_FlJA 121,426 . 17072
D_PUB_INFLACION 50,820 13,403
FW - ' 10,805 3,739
LIQUIDEZ 1,991 209
RF_DESARROLLADOS - 1,696
RF_EMERGENTES - 2,381
RV_DESARROLLADOS 14,582 19,534
RV_EMERGENTE - 26,467 10,076
SWAPS 2,689 , 1,754
VaR Portafolio _ $ 344,630 75,728
Var con relacidn al portafolio mensual 1.08% 0.24%

Var Montecarlo

(Continua)
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Riesgo Emisor

Calificacidn - Jun 30/2013 Dic 31/2012
AAA (Internacional) - 0.14% 0.14%
AA- (Internacionat) 0.24% 0.23%
A+ (Internacional) 1.91% 1.68%
A- {Internacionatl) 0.38% 0.73%
BBB- (Infernacional) - 0.24% 0.37%
BBB (Internaclonal) 0.60% 0.77%
-BBB+ (Internacicnal) 0.06% 0.12%
Nacién : ‘ 38.88% 35.73%
AAA 10.11% 2.99%
AA+ 1.45% 1.37%
AA - 0.01%
AA- 0.01% 0.04%
BBB+ 0 menos -0.95% 0.91%
N/A o N/D 45.03% 47.91%
Total 100.00% 100.00%

Rlesgo de Liquidez

De acverdo a las instrucciones impartidas en la Circular Externa 0146 del 6 de mayo de
2008 de la Superintendencia Fnanciera de Colombia, se adopfdé una metodologia de
evaluacion a partir de abril de 2011, :

~ H siguiente es el indicador para medicién diaria, semanal y mensual a 30 de junio de 2013

y a 31 de diciembre de 2012:

ACTIVOS LIQUIDABLES - DISPONIBILIDAD

30 Jun/2013 31 Dic/2012
Diaria : ~ 10.94% 11.46%
Semanal _ 21.61% 24.27%
Mensual B 43.37% 43.87%

Nota aclaratoria

. Los indicadores de liguidez aqui presentados se constituyen como mediciones

conservadoras de los activos disponibles para liquidar, las cudles son resultado de diversos
elementos fales como el crecimiento del valor de los activos administrados, el aumento en.
la oportunidad de los mercados, el mayor volumen del negocio en los mismos y de la
creciente participacién en los mercados internacionales.




