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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 Moderado,
administrado por Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantlas Porvenir S. A, los
cuales comprenden el balance general al 31 de diciembre de 2012 y el estado de resultados por el
semestre que termind en esa fecha y sus respectivas notas que incluyen el resumen de las
politicas contables significativas y otra informacidon explicativa. Los estados financieros
correspondientes al 30 de junic de 2012 fuercn auditados por otro contador plblico, miembro de
KPMG Ltda., quien en su informe del 31 de julio de 2012, expresd una opinidn sin salvedades
sobre los mismos.

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

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

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

En mi opinién, los estados financieros mencionados, tomados fielmente de los libros auxiliares y
adjuntos a este informe, presentan razonablemente en todos los aspectos de importancia material,
la situacién financiera del Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Moderado, administrado por
Socledad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantlas Porvenir S. A. al 31 de diciembre
de 2012 y los resultados de sus operaciones por el semestre que terminé en esa fecha, de acuerdo
con principios de contahilidad generalmente aceptados en Colombia e instruccicnes de la
Superintendencia Financiera de Colombia, aplicados de manera uniforme con el semestre anterior.

KPMG Ltda., sociedad colombiana de responsabilidad limilada y firma miembro de la red de firmas miembro KPMG Ltda
independienles de KPMG afiliadas a KPMG Intemational Cooperative {KPMG [nlemational'), una entidad sutza Nil, 860.000.646 - 4
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Con base en el resultado de mis pruebas, sobre el Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir
Moderado, en mi concepto durante el segundo semestre de 2012:

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 Pensiones y Cesantlas Porvenir S. A., se ajustan al
raglamento de! 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 S. A. que
administra el Fondo de Pensicnes 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 implementacion e impacto, en el
balance general y en el estado de resultados, de los Sistemas de Administracién de Riesgos
que le aplican al Fondo.

hirly Andjea Pulido Pérez

Revisor Fiscal de Sociedad Administradora de
Fondos de Pensiones y Cesantlas Porvenir S. A,
T. P. 89804-T :

Miembro de KPMG Lida.

1 de febrero de 2013
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SQOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDQOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MODERADO
Notas a los Estados Financieros - -
A 31 de Diciembre de 2012
{Con cifras comparativas a 30 de Junio de 2012}
_ [Expresadas en millones de pesos)

(1) Ente Econémico

El Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Moderado {en adelanie, el Fondo) es un.
patiimonio auténomo 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 pafrocinadores y sus
rendimientos, sujetos al cumplimiento del plan de pensiones de jubilacién e invalidez, con
el cual deben pagarse las prestaciones a su cargo, constituido por Resolucidn No. 535 del
30 de marzo de 1994, de la Superintendencia Financiera de Colombia.

A partir del 22 de marzo de 2011, la Sociedad dic cumplimiento con la Ley 1328 de 2009 v
las demds disposiciones legales referentes a la implementacion del esquema de
Multifondos para la administracién de los recursos de Pensidon Obligatoria del Régimen de
Ahorro Individual con Solidaridad v para las pensiones de refiro 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 Refiro Programado, a partir de la distibucion y transferencia

‘de recursos del Fondo de Pensiones obligaiorias vigente hasta esa fecha.

El Fondo a través de la gestidn eficiente de sus recursos por parte de la Sociedad procura
el mejor retorno posible al final del periodo de acumulacién de aportes con moderada
exposicidn dal riesgo.

Ll 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 a inversiones en valores de adecuada rentabilidad, seguridad vy liquidez,
en las condiciones y con sujecion d 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
rmismo se delermina diariamente.

Segun el Decreto 2664 de julio de 2007 del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, la
rentabiidad minima obligatoria se verifica mensualmente por la Superintendencia
Financiera de Colombia y se divulga a mds tardar el quinto dia hdbil siguiente. El célculo
de la rentabilidad minima se realiza de acuerdo con el Decreto 2664, el capitulo Xl de la
Circular Externa 100 de 1995 y demds instrucciones impartidas por la Superintendencia
Financiera de Colombia. '

(Continda)
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-Notas a los Estados Financieros

Resumen de las Principales Politicas Contables

Normas bdslcas de Contabilidad

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

Disponible

Los movimientos de cuentas bancarias en moneda nacional y exiranjera 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 [as
reservas pensiondles de la Seguridad Social deben clasificarse como  inversiones
negociables con el objeto de mantener una valoraciéon a precios de mercado gque
permita una distribucion equitafiva de rendimientos y proporcione a los dfiliados
informacion til para redlizar adecuadas evaluaciones de riesgo - retorno.

Son inversiones negociables todo valor o titulo y, en general, cualquier tipo de inversion

que ha sido adguirida con el propdsito principal- de obtener utilidades por las
“fluctuaciones del precio a corto plazo.

Las disposiciones normativas en términos de valoracién de inversiones se encuentran en el
capitulo | de la Circular Bdsica Contable y Financiera 100 de 1995, con sus

© correspondientes medificaciones, emitida por ia Superintendencia Financiera de

Colombia.

Los valores o titulos de deuda se valoran siguiendo los lineamientos descritos a

continuacién:

En &l case de existir un precic justo de intercambio, cuya metodologia de cdlculo se
encuentre aprobada por la Superintendencia Financiera de Colombia, se utiliza éste para
la determinacion del valor presente del titulo.

En el evenio de no existir un precio justo de intercambio que cumpla con los requisitos
establecidos en el capitule | de la Circular Bdsica Contable y Financiera 100 expedida por
la Superintendencia Financiera de Colombia literal a) numeral 2.1, se estimard un precio
determinado mediante el empleo de tasas de referencia y margenes; calculados a partir
de operaciones representativas de mercado agregadas por categorias, que se hayan
realizado en mddulos o sistemas de negociacion de valores autorizados por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

{Continva)
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En caso.de existir tasa de referencia peroe no margen determinado a través del cdlculo
originado en operaciones celebradas por medio de sistemas de negociacion de valores
autorizados, las inversiones se deben valorar con el resultado de la tasa de referencia
vigente y el dltimo margen con el que haya sido valorada la inversién, salvo las siguientes
excepciones.

1. Cuando el titulo cambie a una categoria en la cual ya se tenian fitulos en el
portafolio, el margen a utilizar serd el Ultimo con el cual se valoraron los titulos de la
nueva categoria. ' '

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

F1 F2 FN
VC= +
[(T+TR1) * (1+MP)]d1/365  [{1+TR2)* (1+MP)]d2/365 ¥ T(T+TR] * (1+MP)]an/365

Donde VC comresponde al valor de compra; Fn a los flujos futuros para cada periedo n; TR
a la tasa de referencia; y MP al margen propio.

Cada vez que se redlice una compra o una venta de un titulo que corresponda a una
categoria que no tenga margen vigente, ademds de calcularse con base en la formula
anterior un "MP" para cadd una de las compras ¢ ventas (en este caso VC serd igual al
valor-de venta), debe actudlizarse el margen de valoracién para el conjunto de titulos de
la misma categoria que queden en el portafolioc con el margen propio que resulte del
promedio ponderado de las operaciones del dia y el margen utilizado en la valoracion del
dia inmediatamente anterior,

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

De no existir precio justo de intercambio ni tasa de referencia y margen calculados de
acuerdo d lo establecido en el Capitulo | de la Circular Bésica Contable y Financiera, el
valor presente se determina a partir de la fasa interna de retorno, en cuyo caso el valor
por el cual se encuentra registrada la inversion se toma como valor de compra.

Eventualmente los bonos Pensionales se valoran de acuerdo a su valor actualizado y
capitdlizado desde su fecha de emision y a la proyeccién de pago fuiuro establecido de
acuerdo a las condiciones faciales en términos reales. El valor de mercado de estos titulos
se determina descontando dicho valor a la tasa de negociacidon real que se establece
por el mercado con la metodologia aprobada por la Superintendencia Financiera de
Colembia.

(Continua)
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Asi mismo y en los casos que aplica el valor presente de los valores o titulos participativos
gue comesponden a participaciones en carteras colectivas y en titularizaciones
estructuradas a iravés de Fondos o de pafrimonios auténomos se determina con el valor
de unidad cdlculado por la sociedad administradora el dia anterior a la fecha de
valoracién. Lo anterdor, a excepcién de las participaciones en carteras colectivas que
marquen precio en el mercado secundario y los valores represeniativos- de
participaciones en Fondos bursdtiles. Los demds fitulos participativos se  valoran
obedeciendo las directrices establecidas por la Superintendencia Financiera de
Colomblo

La diferencic: que se presente entre el valor actual de mercado y el inmediaiamente
anterior se registra como mayor ¢ menor valor de la inversién y su con’rrc:pcmdc afecta los
resultados del periodo. Este procedimiento se realiza diariamente.

En cumplimiento con la Circular Externa 014 de 2007 de la Superiniendencia Financiera de
Colombia, las inversiones se valoran a precios de Mercado, a partir del mismo dia de su
adquisicion, por tanto, la contabilizacion de los cambios enire el costo de adquisicion y el
valor de mercado de las inversiones se realiza a partir de la fecha de compra.

En cuanto a los cambios establecidos por la Superintendencia Financiera de Colombia a
la regulacién de valoracion, se resaita la expedicidn de las Circulares Exiernas 006, 039, y
050 de 2012 mediante las cuales se imparten instrucciones relacionadas con la
proveeduria de precios para la valoracion de las inversiones de las entidades vigiladas. El
nuevo esquema de proveedores de precios para valoracién que entrard a regir a partic
de febrero de 2013 implica que cada entidad vigilada deberd elegir por un periodo no
menor a un dfo & un proveedor de precios oficial tanto para la administracién de

recursos propios come para aquelios entregados por terceros. Los precios calculados por

el proveedor sobre los activos deberdn ser acogidos por la entidad vigilada.

Provisiones o Pérdidas por cadlificacién de riesgo crediticio

Los precios de los valores o titulos de deuda, de los que irata los literales ¢ y e del humeral
6.1.1, del capitule | de la- Circular Bdsica Contable y Financiera expedida por la
Superintendencia Financiera de Colombia, asi como el de los valores o titulos
parficipativos con baja o minima bursatilidad © sin ninguna cofizacion, es djustado en
cada fecha de valoracién con fundamento en la calificacion de riesgo crediticio.

Sc:lvo en los casos excepciondles que establece la Superintendencia Financiera de
Colombia, no estén sujetos a este ajuste los valores o titulos de deuda publica intferna o
externa emitidos o avalados por la Nacién, los emitidos por el Banco de la Republica y los
emitidos o garantizados por el Fondo de Garantias de Instituciones Financieras — FOGAFIN.

Los valores o tifulos de deuda gue cuenten con una o varias calificaciones otorgadas por

calificadoras extermnas reconocidas por la Superintendencid Financiera de Colombia, o los
valores o titulos de deuda emitidos por entidades que se encuentren calificadas por éstas,

(Continua)
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no pueden estar contabilizados por un monio que exceda los siguientes porcentdjes de su
_ valor nominal neto de las amertizaciones efectuadas hasta la fecha de valoracion:.

Cadlificacion Valor méximo Cdlificacion Valor maximo
Largo Plazo % Corto Plazo %
BB+, BB, BB- - Noventa (90) 3 Noventa {90}
B+ B,B- |Setenta (70) 4 Cincuenta (50}
cce Cincuenta {50)
S5yé " |Cero (0}
DD, EE Cero {0)

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

e) Operaciones de Contado y con Instrumentos Financieros Derivados

Las operaciones de contado son aquellas cuya compensacion y liguidacion se realiza
dentro de los tres (3} dias hdbiles inmediatamente siguientes a aquel en que se pactan.

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

Las operaciones con derivados se realizan segin las politicas, objetivos, limites y
procedimientos definidos por PORVENIR S.A., los cuales se encuentran consignados en el
Manual de Inversiones y sus Anexos, documentos gue se encuentran aprobado por la
Junta Directiva de la entidad.

La valoracién de los derivados se rige segun el Capitulo XVII de la Circular Basica
Contable y Financiera. Los instrumentos derivados que hasta la fecha han sido ufilizados
en el porfafolic de Obligatorias Moderado, se clasifican como Forwards de Tasa de
‘cambio y Swaps de Tasa de Interés o de Tasa de Cambio. Estas operaciones se redlizaron
basicamente con fines de cobertura.

f) Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar del Fondo de Pensiones Obligatorias estén definidas por las
operaciones de derivados en divisds, comisiones y por ofras de reversion de acreditacion.

g) Pahrimonio

Estd constituido por las cuentas individudles de ahomo pensional, cotizacién de no
vinculados, recaudos en proceso, colizaciones no identificadas, reserva de estabilizacion
de rendimientos, cportes en exceso, comisiones y seguros por frasladar, aportes por

(Contintia)
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trasladar al Fondo de solidaridad pensional y los aportes por frasladar al Fondo de
garantia de pensidn 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 represenfadas en pesos y no en
unidades, que obiiene el Fondo diariamente, las cuales son distribuidas con esta misma
frecuencia y su saldo corresponde a la mayor ¢ mener valorizacién de la unidad de cierre
con respecto ala unidad de operacion.

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

h) Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos por valoracion se reconocen en forma diara a titulo de utilidad o pérdida,
segun comesponda a un mayor o menor valor de mercado de las inversiones, con relacion
al Ultimo vc:ior contabilizado.

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

Las operaciones en moneda exiranjera son reexpresadas a pesos colombianos o fipo de
cambio de la tasa representativa. A 31 de diciembre de 2012 la tasa de cambio fue de
$1,768.23 y a 30 de junio de 2012 la tasa de cambio. fue de $1,784.60. Estas tasas son
cerfificadas por la Superinfendencia Financiera de Colombia.

Reconocimiento de Gastos

Con cargo a los Fondos de pensiones se sufragan exclusivamente los gastos autorizados
en las normas legdales, ios cuales se indican en el reglamento de administracion:

» Los honorarios.y gastos en que haya de incurirse para la defenso de Ios intereses del
Fondo, cuando las circunstancia asf lo exijan.

¢ Los conmespondientes al pago de comisiones por la utilizacién de comisionisias 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 mercado
mostrador registradas en un sistema de registro de operaciones sobre valores
debidamente autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia, incluidos
los gastos comespondientes a la uilizacidn y acceso a tales sistemas.

s Los infereses y demds rendimientos financieros que deban cancelarse por razdén de
operaciones "repo” u otras operaciones de crédito que se encueniran 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 lo
Superintendencia Financiera de Colombia.

s Laremuneracion correspondienie al revisor fiscal del Fonde.

{Continta)
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« Los gastos en que haya de incurirse para la constitucién de las garantias que deban
otorgarse para hacer posible la participacion de la administradora con recursos del
Fondo en los procesos de privatizacién a que se refiere la Ley 226 de 1995.

» Los gastos en gue haya de incurrirse en la realizacién de operaciones a traves de las
cdmaras de riesgo cenfral de con’rroporle

e lLos gastos de compensacién y liquidacion provemen’res de la negociacion de
inversiones.

« Los gastos derivados del regisiro de valores y los del Depésito Centralizado de Valores
que se generen en la redlizacién de operaciones repo, transferencia temporal de
vatores {TTV's) y simultaneas.

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

naturaleza no afectan la situacién financiera del Fondo. Incluye aquellas cuentas de
registro utilizadas para efectos de confrol interno & informacién gerencial.

(3} Disponible

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

Bancos — Moneda Legal $ 238,384 314,128
Bancos — Moneda Exdranjera 10,348 10,421
Otros establecimientos de crédito nacionales 160,659 44,458
Total _ $ 409,391 349,007

No existen restricciones sobre el disponible.

A 31 de diciembre y 30 de junio de 2012, en cumplimiento de la Circular Externa 059 del 12
de diciembre de 2001 de la Superintendencia Financiera de Colombia, el monto de las
partidas mayores a 30 dias se provisionan en lo Sociedad Administradora. El valor de la
provisién originada por partidas pendientes de regularizar esta conformado ast:

Dic 31/2012  Jun 30/20%2

Fondo de Pensiones Obligatorias
Notas débito pendientes de contabilizar 3 2 2

(Contintia)
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(4) Inversiones

Fl siguiente es el detalle de las inversiones:

Inversiones Negociablses en Titulos de Deuda

. Titulos de -deuda puUblica Interna Emiltidos ©

garantizados por la Nacién,
Titulos de deuda puoblica Externa Emitidos o
garantizados por la Nacién,

Titulos de deuda poblica Externag Emitidos- o
garantizados por la Nacién entregados en garantia.
Otros titulos de deuda publica. '

Titulos de confenido crediticic derivados de
procesos de titularizacion de cartera hipotecaria.
Titulos de conilenido crediticioc derivados de
procesos de titularizacion de subyacentes distintos
de cartera hipotecaria.

Titulos emitides, avalados o 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 garantizades por
gobiernos extranjeros.

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

Titulos emitidos o garantizados por organismos
multilaterales de crédito.
Participacién  Fonde  mutuos

o de inversion

_ Internacionales cuyo objetive principal sea invertir

en titulos de deuda.

Participaciones en carteras colectivas abiertas sin
pacto de permanencia sin fitulos y/o valores
parficipativos.

Pasan

(B}

(o)

222

Dic 31/2012 Jun 30/2012
$11,168247 11,126,390
31,633 134,577

631,533 665415 .
73,362 49,686
94,422 96,990
0198247 1,348,184
745,657 547,478
45,057 63.223
1.129.717 982,560
26,162 15,724
68.260 80,342
221,759 160,854
40,619 - 46,865
S16,494.675 15,220,288

{Continta)
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Vienen ' , : $16,494,675 15,220,288

Inversiones Negociables en Titulos Participativos .
' Dic 31/2012 Jun 30/2012

Acciones con dlta liquidez bursatil. {a) $ 9.241,687 7,731,760
Acciones con media liquidez bursatil. - {a) 205,898 231,579
Acciones con baja y minima liquidez bursdtil. {qa) 565,211 692,080
Cerlificados de depdsitos negociables

representados en Acciones {ADR’s y GDR’s) de alta  (a) 102,742 93,624

y media liquidez bursétil Emisores Nacionales.
Titulos participativos derivados de procesos de

% T (b) . 92,517 89,158
itularizacion

Participaciones en Fondos indice. (b) 1,385,324 1,025,856
Por’ricipc_:cién en Foln’dos M’u’ruos <_:Ie Inversian (b) 190,350 295144
Internacionales — Porcion demads Inversiones

Participaciones en Fondos representativos de

indices de commodities. (b) 470,133 383,510
Participaciones en Fondos mutuos ¢ de inversidn :
internacionales, cuyo objetivo principal sea invertir ({b) 1,046,671 845,142
en acciones.

Acciones emitidas por entidades del exterior. {a) 268,346 495,144
Certificados de Depdositos Negociables

Representativos de acciones {ADR’s Y GDR’s} de (d) 88,398 179.775
emisores del exterior

Pan‘ilcipocién .en Fondos de Capital Privado (b) 378.105 758.977
Nacionales

Por’nc.lpgaon en Fn?_ndos de Capital Privado (b) 244,568 145,862
constituido en el Exterior

TOTAL _ $14,979,950 12, 896 211
Titulos de deuda publica externa emitidos o

garaniizados por la Nacidn, enifregados en 70,171 66,674
garantia {1). :

'[OTALINVERSIONES ' $31,544,796 28,183,873

(1} Comresponden a fitulos enfregados en garantia en operadones con instrumentos
financieros derivados, produc’ros estructurados vy ofres.

(Continda)
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Plazo Promedio de Maduracidn en Afos - Inversiones Negociables en Titulos de Deuda

Titulos de deuda publica Interna Emitidos © garantizados
por la Nacién.

Titulos de deuda pUblica externa emitidos o garantizados
por la Nacién, :

Oftros titulos de deuda pUblica.

Titulos de contenido crediticio derivados de procesos de
fitularizacién de cartera hipotecaria.

Titulos de contenido crediticio derivados de procesos de
titularizacion de subyacentes distintos de cartera
hipotecaria.

Titulos emitidos por Entidades vigiladas por la
Superintendencia Financiera de Colembia.

Titulos emitides por Entidades No vigiladas por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Titulos emitidos, avalados o garantizados por gobiernos
extranjeros. ]

Tiiulos cuyo emisor, garante u origihador de una
titularizacién sean bancos del exterior.

Titulos  emitidos,  garanfizados por  organismos
multilaterales de credito.

Titulos cuyo emisor, garante U originador de una
titularizacién sean entidades del exterior diferentes @
bancos. '

Dic 31/2012
17.99

3.73
4.53
8.91

4.94

6.72
7.46
12.92
3.93

3.66

7.82

Jun 30/2012
8.32

15.40
5.48
9.32

5.38

6.69
6.31
113.32
413

474

8.57

(Continla)
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N .
Participacicnes:
e -k “Tipo byvergldn: e B i 2 Ermidad Emil: R X -| Poslcisn Acclones
CARTERAS COLFCTIVAS ABIERTAS BBVA Flduedatla - F.CO FAM 394,316
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS - Czriera Colectiva Ablerta Fonval 1,867,999
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS CARTERA COLECTIVA UQUIDEZ BYR 3,916
| CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Fldubogotd - F.C.O. SUMAR 455,047
CARTERAS COLECTIVAS ABIEATAS Fldudana Corflcolomblana 5. A 127,567
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Fldudara Fiducor S.A . ) 52,439
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Fiduclara la Previsara - 28,801
CARTERAS COLECTIVAS ARIERTAS Flduclaria Popular 5. A. - Cartera Colectiva 1,219,986
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Fldudada Skandla 561,276
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Flducnlambla 5.4 85,180
CARTERAS COLECTIVAS ARIERTAS Fiduoccidente 5.4 1,065
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Epndo Interas - Entredares Asotlados 2,389
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Fondo Renta Ya 593
- CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Helm Trust Inv- Carters Colectlva 2,817 5
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Santander Inv. Trust- FOO 1 5
CARTERAS COLECTIVAS AHIERTAS Ultrabursatlles - Wtravalores 10,074 59
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS CARTERA COLECTIVA ASIERTA ALIANZA 100 11
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS anera Colegtiva Ablarta RENDIR 2,907 a2
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS FONDO BURSATIL ISHARES COLCAR 13,502,503 249,265
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS LOUIDEZ FONDO ABIERTO CASA DE BOLSA 1,658,803 3,691
FONDO CAPTALES PRIVADDS FCP-val Termotasalaro 1,696,723 41,9?31
FONDO CAPITALES PRIVADOS Fondo de Caplhal Pivado Allra 6,781,000 57321
FOMDO CAPITALES PRIVADDS Fondo de Caplw) Pivado Aureos Colombla 2,494,592 25,650
FONDO CAMTALES PRIVADDOS Fondo de Capltal Pivado One Hispanoamerdano | 382,176 1,330
- FONDO CAPITALES PRIVADOS Fonde de Capltal Pdvede de Infraestructur BrookF 6,818,283 67,847
FONDO CAPITALES PRIVADDS Fondo de Capltal Prvado Fondo Transandling Cotomb] 67,369 1,076
FONDO CAPITALES PRIVADOS Fonde de Capltal Pivado Hidrocarburos de Colombla 2,797,436 29,74%
FONDO CAPITALES PRIVADOS Fondo de Capli2l Plvado ND Infrastructure Fund | 1,761,272 17,527
FONDO CAPITALES PRIVADOS Fondp de Caplta| PAvade Tdbeca Fund { 4,150,687 51,795
FOMNDO CAPITALES PRIVADOS Fonde de Inversi&n Farestal de Calombla 1,208,517 13,795
FONDO CAFTALES PRIVADDS The Rohatyn Group FCP Latine Amerca | 418,517 4,135
FOMNDO CAPITALES PRIVADDS Fondo de Capltal Privado FINTRA 49,187 TT 492
FONDO CAPITALES PRIVADOS Fondo de Capital Pdvado MAS COLOMBEIA-LATAM {FKMC 1,032,794 10,363 |
( FONDO CAPITALES PRIVADOS Fondo de Caphal Pivado Teka 1,436,385 13,169
FONDO CAPITALES PRIVADDS Kandeo Fund | Colombla 2,663,506 36,482
| FONDO CAPITALES PAIVADOS Inverdlnk Estructuras Inmehillaras - Parmlelo 26 750,000,000 7,500
FOND O CAPITALES PRIVADDS EXTERIOR |HarbourVest Partners, LLC N - 1,848,240 43,934
FOND O CAPITALES PRIVADOS EXTERIOR |Margan Stanley Funds 1,611,238 30,606
FOND O CAPITALES PRIVADOS EXTERIOR |Partners Group Secondary. 9980119 44 295
FONDO CAPITALES PAIVAGOS EXTERICR |Fondo de Infraestructura 11 GS 940,279 14 B5B
FONDO CAPITALES PAIVADGQS EXTERICA [PIMCO Commodity Real Relurn Strat Inst 5,803,643 68,243
FOND O CAPITALES PAIVADOS EXTERIOR |SOUTHERN CROSS LATIN AMERICA PRIVATE EQUITY FUND 2,245,078 12,531
FONOO CAPITALES PRIVADDS EXTERIOR |Fondao Blackstone Capltal Partners V1 1,396,125 17,653
FONDO CAP|TALES PRIVADOS EXTERIOR |HamMton Lane PE Fund Vil 1,239,984 21,855
FONDO CAPITALES PRIVADOS EXTERICR |FINESA REAL ESTATE GROUP 728,333 12,543
FONDO CAPITALES PRIVADOS EXTERIOR_|AXA Serandary Fund V. 1,308,912 29,850
FONG O CAPITALES PRIVADOS EXTERIOR |ADVENT INTEANATI ONAL GPE Y1 355,342 5,283
FOND O CAPITALES PRIVADOS EXTERIOR |Apax Vil GP LP - 550,761 9,739
FONGO INTERNACTONAL ALLIANCFBERNSTEIN GLOBAL BOND PORTFOL 1,964,146 32,022
FOND O INTERNAQONAL Black Rock ILF EUR 11.256,563 26,240
FONCO |NTERNACONAL Black Rock ILF USD - N ‘ 763,153 1,349
FONDO INTERNACIONAL BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT LUIXEMBOURG ) 1,235 318
FOND O INTERNACIONAL Dimenslanal Fund Advisors lnc. Emergln Markets Val 4,182,252 217,454
FONDO INTERNACONAL ISHARES MSQ Emerging Markets Index Fund - 237,621 18230
EQNDCO INTERNACIONAL 1.P. Morgan US Dollzr Liquidity Fund 91,520,543 161,829
FONDO INTERNACIONAL - SPDR TRUST SERIES 1 1,838,164 450,979
FONDO INTERNACIONAL The Vanguard Group - Institutlonal Index Fund 2,224,383 504,783
FONDCG INTERNACIOMAL VMANGUARD EMERG ING MARKETS ETF 2,113 018 162,081
FONDO INTERNACIONAL Pawershares OB Base Metals Fund 2,388,023 93,861
FONDO INTERNACIONAL ETF AGRICULTURE A1GA : 635,744 5,037
FONDO INTERNACIONAL SPDR GOLD TALUST 593,133 - 168,158
FONDC INTEANACIONAL ISHARES COMEX GOLD TRUST 5,583,000 153,240
FONDG INTERNACONAL ISHARES SILVER FRUST SLV US 1,455,025 74,792
FONDO INTERNACTIONAL HAREWOOD OSCLLATOR COMMODITIES HAOQSCOA 272 24,042
FONDC INTERNACIONAL INVESTEC GLOBAL ENERGY-1 ACC IS INGEFUAEX S 1,971,798 62,619
FONDO INTERNACIONAL ABERDEEN GLOBAL EMERGING MARKETS EQUITY FUNO 12-AB 1,550,107 s 198,401
FONDO INTERNACIONAL VONTOBEL FUND EMERGING MARKETS EQUITY-1-USD 681,375 202,037
FONDO INTEANACIONAL POWERSHARES DB OIL FUND 1,145,300 52,228
FONDG INTERNACIONAL TEMPLETON ASIAN GROWTH FUND ACC 1,309,281 Ei1,330
FONDO INTERNACIONAL DEKA-CONVERGENCEAKTIEN CF-DEKCAFT LX 159,853 33,555
FONDO {NTERNACIONAL BNY MELLON GLOBAL FUNDS PLE- BRAZIL EQ-C3-MELBECL 3,444 475 7,623
FONDONTEANAC ONAL BLACKROCK GLOBAL FUNDS - EMERGING ELIROPE FUND-D2-M 135,402 33,432
FONDO INTERNACIONAL MORGAN STANLEY INVESTMENT LATIN AMERICA EQUITY FUN 217,922 20,247
FONDO INTEANACIONAL FRANKLIN TEMPLETON \NVESTMENT CHINA FD -|ACGTEMCH 549,508 27,404
FONDO INTERNAC ONAL JPMORGAN FUNDS - BRAZIL EQUITY--T5A-JPARAAI LX 234,082 7,525
FONDO INTERNAC ONAL MATTHEWS PAQFICTIGER FUND FD-1S-MIPTXUS 1,883.483 -__B0,297
FONDO INTERNACIONAL INVESCO GREATER CHINA EQUITY F-INVPGCC LX 595,542 41,017
FONDO INTEANAC ONAL POWERSHARES DB COMMODITY INDEX 720,000 35,165
FONDQ INTERNAC ONAL JPMORGAN LATIN AMERICA EQUITY FLEFLCCD LX 170,656 10,972
TITULARIZAG GN PARTICIPATIVA Cadenalco . 282,600 8,243
3 TTULARIZAO ON PARTIOPATIVA Flduclara Corficolomblana Patrdmonlos Auténomas - 11,043 84,274
Total Particlpaciones (b)| § 4,070,047
Total Acciones y Partldpadeones (a+b)| & 15,242,329

El detalle de I'éskh’reﬂr'dlé‘sﬁ(d“\'/ b) se encuenira 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

Parliclpaciones:
Tipo tnvenién Entldad Emlzora Poslclén Valer Presente
. Acclenes

CARITERAS COLECTIVAS ABIERTAS BaYA Fiduclara - F.C.O FAM 76,15% 133
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Cadlera Colecllva Ablerfa Fonvol 1.074,210 3,427
CARIERAS COLECTIVAS ABIERTAS CARTERA COLECTIVA LKQUIDEZ BYR 144,597 1,987
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS FIDUAGRARIA 20,995 207
CARTERAS COLECTTYAS ABIERTAS FAdubogotd - F.C.O. SUMAR 190,398 4.133
CARIERAS COLECTIVAS ABIERTAS Fducldria Corficolomblana $.A, 198,507 5491
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Fiduclana fiducor S.A. 52,437 92
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Fduciaria la Prevlsora 24,887 49
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Fiducloria Popular 5. A. - Cadero Coleclivo 75,084 6d4
CARIERAS COLECTIVAS ABIERTAS Fiduciaria Skandla 2.980,848 5732
‘CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Fiduealombla S.4 134,337 2,908
gﬂERAS ‘COLECTIVAS ABIERTAS Fid cldenle 1.145 2,397
|CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Fendo Inlerey - Comedores Asoclodos 93,387 1,236
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS Fendo Rento Ta 1.638,071 4,760
CARTERAS COLECTIVAS ABLERTAS Helm Trus| Inv - Cartera Colecliva 517,716 1,081
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS HSBC Fduclarla 5.A 27,432 1,138
CARIERAS COLECTIVAS ABIERTAS Sanlander Inv. Trust - FCO 72 224
CARIERAS COLECTIVAS ABIERTAS Ultrabursaiies - Ul ravalores 448,731 2.555
CARIERAS COLECTIVAS ABIERTAS CARTERA COLECTIVA ABIERTA ALIANIA 52,075 5,534
CARIERAS COLECTIVAS ABIERTAS Carlera Colecliva Ablaria RENDIR 19,083 525
CARTERAS COLECTIVAS ABIERTAS FONDO BURSATIL ISHARES COLCAF 4,212,494 [D1,885
CARTERAS COLECTTYAS ABIERTAS LIQUIDEZ FONDO ABIERTO 1,209,194 2,628
FONDO CAPITALES PRIVADDS FCP-val Termalasalero 1,685,342 30,699
FONDO CAPTALES PRIYADCS fende de Copllal Privado Allro 4,593,230 51,609
FONDO CAPITALES PRIVADOS fondo de Capilol Privado Auvreas Colemblo 2.441.4633 23,723
FONDO CAPITALES PRIVADOS Fondo de Capilal Frivado Clne Kkpanaamericano | 743,728 2.05%
FONDO CAPITALES PRIVADCS Fondo de Capllel Privado da mireestructura Brookl 4,753,584 &7,205
FON DO CAPTALES PRIVADOS Fondo ds Capital Privaoda Fondo Transondine Colomis 146,681 2124
FONDO CAPTALES PRIYADOS Fondo de Capltel Piivado Hidrocorburos de Colambla 2,355,519 24,983
FONDO CAPTALES PRIYADOS Fondo de Caplte! Piivada ND infrasiruclure Fund | 1,427,008 14,222
© [FONDO CAPITALES FRIVADOS Fondn de Capilcl Privado Tibeca Fund | 4,157,770 4%,353
FONDO CAPITALES PRIVADOS Fondo de Inversién Foreslol ds Cofombla 1,072.467 10,471
FONDO CAPIALES PRIVADOS e Rohahm Group FCP Latino America | 144,580 1,633
FONDO CAPITALES PRIVADOS Fondo-de Capltel Privado FINTRA 39.055 321
FONDO CAPTALES PRIYADOS ] Fondo de Copllal Privagdo MAS COLOMBIA-LATAM [FKMC 106,707 1,070
FONDO CAPTALES PRIVADOS IF_ﬂndu de Capltol Privado Teko 1.414.831 13,054
FONDO CAPTALES PRIYADOS Fondo de Capltal Privado Cemedoras Capllol | 28,324,414 429,844
ONDO CAPTALES PRIVADOS Kandeo fund 1Colembla 2411034 33.616
ONDO CAPTALES PRIVADOS EXTERIOR Horbourves) Porinen, LLE 1,341.044 32.671
FONDO CAPTALES PRIVADQS EXTERIOR Morgan Slanley Funds 1,243.440 23.940
FONDO CAPTALES PRIYADOS EXTERIOR Paitners Group Secondary 10,567.916 45,240
FONDO CAFTALES PRIYADQOS EXTERIOR Forndo de inliaestrucivia 1 GS 905384 13,544
FORDOQ CAFPTALES PRIVADOS EXIERIOR PMCO Commodlly Reol Relum Siral insll 5,803,643 46,493
FONDQ CAFITALES PRIVADOS EXTERIOR SCUTHERN CROSS LATIN AMERICA PRIVATE EQUITY FUND 481,285 4,320
FONDQ CAFPITALES PRIVADOS EXTERIOR Fondo Blackstone CapHal Partners ¥l 725,883 8,848
|FONDO CAFPALES PRIVADOS EXTERIOR Homi'on Lane PE Fund VIl 948,207 17,27%
FONDO INTERNACIONAL ALLUANCEBERNSTEIN GLOBAL BOND PORTFOLIO 1,908,229 21.534
FONDOQ INTERNACIONAL Black Rock ILF EUR 255370 574
FONDO INTERNACICNAL Black Rock ILF USD 762,895 1.361

[?ON DO INTERNACICHAL BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT LUXEMBOURG 1.215 32

FONDO INTERNACIONAL Dimensional Fund Advisors Inc. Emergln Markels Val 4.147.104 198,64

FONDO INTERNACIONAL ISHARES MSC| Emelging Markals Indax Fund 237,621 16,61
FONDO INTERNACKONAL J.P. Morgon US Belior Uguidily Fund 71,200,083 127.064
FONDO INTERNACIONAL SPDR TRUST SERIES | 1,089,551 245.101
FONDO INTERMACIONAL The Yanguord Group - Inslifulional index Fund 2,208,034 491.533
FOMNDO INTERNACIONAL VANGUARD EMERGING MARKEIS ETF 2,113,018 150.723
FONDOQ INTERNACIONAL Fowearshares DB Basa Melals Fund 3,452,323 127,509
FOMNDQ INTERNACIONAL EIF AGRICULTURE AIGA 2,135,744 31,273
FONDO INTERNACIONAL SFDR GOLD TRUST 424,313 117,416
FONDO INTERNACIONAL SHARES COMEYX GOLD TRUST 4,473,000 124,208
FONDO INTERNACIONAL ISHARES SILVER TRUST SLY US 1,586,425 75,373
FONDO INTERNACIONAL HAREW OOD OSCILATOR COMMODITIES RAOSCOA 272 23,605
FONDO IMTERNACKOHAL INVESTEC GLOAAL ENERGY ACC US INGEFUA LK $ L#71.778 56,302
FONDO INTERRACIONAL ABERDEEN GLOBAL EMERGING MARKETS EQUITY FUND 12-A8 1,550,107 172,415
FONDO INTERNACIONAL VONTQBEL FUND EMERGING MARKETS EQUITY-HUSD 661,497 174,377
FONDOD INTERNACIONAL POWERSHARES DB OIL FUND 1,305,00¢ 52,475
FONDOQ INIERNACIONAL TEMFLETON ASIAN GROWTH FUND ACC 1,309,281 72.004
FONDO INTERNACIONAL DEKA-CONVERGENCEAKTIEN CF-DEKCAH LX 144,703 26,026
FONDO INTERNACIONAL BNY MELLON GLOBAL FUNDS PLC « BRAZIL EQ-C§-MELBECY A A44.A475 5,748
FONDO INTERNACIOMAL BLACKROCK GLOBAL FUNDS - EMERGING EURCPE FUND-D2-M 5¢.719 12,032
FONDO INTERNACIONAL MORGAN STANLEY INVESTMENT LATIN AMERICA EQUITY FUN 217,922 18,613
FONDO INTERNACIONAL FRANKLIN TEMPLETON INVESTMENT CHINA FD -IACC-TEMCH 176,771 1,720
FOHDO INTERNACIONAL IPMORGAN FUNDS - BRAZIL EGUTY-5A-JPERAAL LX 234,082 5,940
FONDQ INTERMACIONAL MATTHEW S PACIFIC TIGER FUND FDAS-MIPTX US 1,025,050 42.407
FONDO [NTERNACIONAL INVYESC O GREATER CHINA EQUITY ENYPGCC 1X 448,784 27.287
FONDC INTERNACIKOHAL POW ERSHARES DB COMMODTIY INDEX 200,000 9,487
TMULARZACION PARTICIPATIVA Cadenalco 282,400 8,058
TRILARZACION PARTICIPATIVA Fduclarla Corficolormblana Palrimonlos Auiénomas - 11.043 B1,041
- Total Parliclpaclones (b) | § 3,680,442
Todal Acclones y Parllclpacionns (a+k) | $- 13,104,830

El detalle de los literales {a y b}, se encuentra en la nota 4 de inversiones.

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

La posicion en inversiones participativas del Fondo, concretamente en acciones, en

ningun caso supera el 10% del capital respectivo del emisor, esto en atencién a la
estrategia frazada por la Sociedad y en observancia de las restricciones de orden legal
aplicables. .

La Sociedad Administradora evalud bajo el riesgo crediticio las inversiones de renta fija y
variable del Fondo, excepto las emitidas o garantizadas por la Nacidén o por el Banco de
la RepUblica. Adicionalmente, evalué bajo los riesgos de mercado vy juridico la fotalidad
de las inversiones del Fondo determinando que no se requeria constitucién de provisiones.
El resultado de la evaluacion bajo el riesgo crediticio es: "A" - Riesgo Normal, excepto por
lo siguiente:

Dic 31/2012 | Jun 30/ 2012

Entidad Emisora Calificacién Tipo de Inversién Valor provislonado en $
BANCO E "Inversidon 1CDT . 1,500 1,500
PACIFICO inccbrable" :
CCRFIPACIFICC | E “Inversidn 3Bonoy 1 CDT 4,087 4,087
incobrable" . .
EMCALI Cdlificacién 1 Titulo - valor . 2979 : 3,885
interna . '
Vaior pagado por el emisor
BANCO E “Inversién 1 CDT 289 989
PACIFICO incobrable"
CORFIPACIFCO | E“Inversion | 3Bonoy 1 CDT 640 640
incobrable"
EMCALI Cdlificacion 1 Titulo - valor 16,761 : 15,855
interna :
Valor pendlente de pago
BANCO E "Inversidn 1CDT 511 511
PACIFICO incobrable”
CORFIPACIFICO | E “Inversion 3Bonoy 1 CDT | 4,087 4,087
incobrabie™
EMCALI Cadlificacién 1 Titulo - valor 2,979 - 3,885
' interng

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

Las provisiones que se han redlizado para estos titulos se contabilizan disminuyendo el
valor de la inversién del respectivo titulo contra la cuenta de valoracion de inversionss:; -
esto en cumplimiento de lo definido en el plan Unico de cuentas para los fondos que
adrninistran reservas pensionales.

{Continda)
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PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDQ DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MODERADO
. Notas a los Estados Financieros

B Dic 31/2012
Operaciones de Contado '
Derechos Compras sobre titulos $ - 73,879
Derechos de Ventas Sobre fitulos 33,860 99,746
Obligaciéon de Compras sobre titulos - {70.528)
Obligacion de Ventas sobre Titulos [33.826) {101,190}
Total Contratos de Contado 34 1,907
Contratos Forward de Cobertura
Derechos Yenta de Monedas : 71367
diferentes (peso/ddlar) !
Derechos venta de monedas
(peso/ddlar) 1,615,667 696,104
Derechos compra de Monedas ) 71,994
diferentes {peso/ddlar) o
Obligaciones Venta de Monedas
diferentes {peso/délar) ) (70.443)
Obligaciones venia de Monedas
(peso/ddlar) [1,566,538) {691,595}
Obligaciones Compra de Monedas ) (71,367)
diferentes {peso/ddlar) '
Total Contratos Forward 49,129 6,062
Contratos SWAP de Cobertura-
Derechos de Monedas 565,917 270,201
Derecho de Tasas de Interés 636 -
Obligaciones de Monedas (535,2%96) {242,959}
Obligacion tasa de inferés {574) -
Total Contratos Swap 30,683 27,242
Total Derlvados ] 79,8446 35.211

(5) Operaciones de contado y con Instrumentos Financieros Derivados

230

Jun 30/ 2012

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

Dic 31/2012

Jun 30/ 2012
Plazo promedio [dias) 40.07 45.41
Rendimiento Promedio 506% - ' 3.70%

No existen cargas, restricciones, gravamenes de indole juridico o financiero que pesen
sobre los Derivados, yd sean pignoraciones, embargos litigios o cualqguier otra limitacién
mherenie a estas operaciones.

(Continta)
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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

(&) Cuentas por Cobrar

H delalle de Cuentas por Cobrar es el siguiente:

(8)

231

_ Dic 31/2012 Jun 30/ 2012
Diferidos SWAPS $ 4,576 3,921
Ejecucion derivados en divisas : - 10,178
Reversién acreditacion 4 523

$ 4,580 14,622
(7} Operaciones con Instrumentos Financieros Derivados
El detalle de los Instrumentos Financieros Derivados es el siguiente:’

- Contratos Forward de Cobertura Dic 31/2012 Jun 30/ 2012
Derechos de Venta Moneda (peso/ddlar) $ - (878,203}
Derechos de Compra Moneda {peso/ddlar) (258,017) -
Derecho; de Venta Moneda diferentes (111,745) (64.613)
{peso/ddlar)

Obligaciones Venta de Moneda (pesofddlar) - 881,983
Obhgacpnes Compra de Moneda 262207 )
(peso/ddlar) _
Cbligaciones de Venta Moneda diferentes
oy - 65,130
{peso/ddlar)
Obligaciones de Compra Monadd diferentes .
. 114,226 -
{peso/ddlar)
Total Contratos Forward 6,671 4,297
SWAPS de Coberiura _
Derechos de Monedas (198,447) (366,737)
Derechos de Tasas de Interés (265,146) {269,633)
Obligaciones de Monedas 219,898 388,688
Obligaciones de Tasas de Interés 277.352 279.815
Total contratos SWAP ' 33,657 32,133
TOTAL $ 40,328 36,430
Cuentgs por Pagar
Bl detalle de Cuentas por Pagar es el siguiente: : o
Dic 31/2012 Jun 30/ 2012
Comisiones y Honorarios 3 9 2
Otros _
Diferidos SWAPS $ 74 79
" Ejecucidn derivados en divisas - 710
Comisién Aportes Voluntarios - 8
Proveedores 3 -
5 77 797

{Continta)
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(9} Patrimonio
A 3] de diciembre de 2012, el paotimonic del Fondo estd representado  por
1,061,925,937.81854 unidades, cada una con un valor de $30,132.23250242 (en pesos).
para un valor total de $31,998,199 y a 30 de junio de 2012, el patimonio del Fondo estd
representado  por  1,036,546,129.51854 unidades, cada una con un valor de
$27,558.33309455 (en pesos), para un valor total de $28,565,484.
A 31 de diciembre de 2012 y a 30 de junio de 2012, algunas cuentas patrimoniales
presentan aportes en proceso de andlisis v aplicacion a las cuentas individuales de los
afiliados.
(10) Ingresos Ogerdclonqles — Otros
A 31 de diciembre de 2012, los ofros Ingresos Operacionales corresponden d |os ingresos
generados por la valoracién de diferencia en cambio de inversiones en otras monedas
diferentes al peso por $1,168 y a 30 de junio de 2012, a un pago de intereses de mora de
Lamitech en abril de 2012, por $4. .
[ ( (11) Gastos operacionales - Ofros
El detalle de los gastos Operacionales — Otros &5 el siguiente:
Dic 31/2012  Jun 30/ 2012
Cambios depdsitos a la vista en moneda extranjera. $ - 85
Servicio de cometaje por operacionés de producto en 44 59
PESOoS. :
$ 44 - 144
'(12) Cuentas Contingentes
El detalle de las cuentas contingentes es el siguiente:
Dic 31/2012  Jun 30/ 2012
ACREEDORAS
Retenciones contingentes por retiros de saldos 5 976,163 854,285
DEUDORAS '
Bonos pensionales Convertibles $ 21,873 87,942
Cotizaciones por cobrar No declaradas 1,011,130 1,038.932
Cotizaciones por cobrar declaradas 547 326
' 5 1,103,550 1,127,200
i
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(13) Cuentas de Orden

B detalle de las cuentas de orden es el siguiente:

DEUDORAS Dle 31/2012  Jun 30/ 2072.
Bienes y Valores Enfregados en Custodia $ 22,027,621 20,200,564
Intereses y Capital vencidos y No cobrados 778 1,683
Oftras 1.024 921

$ 22,029,423 20,203,148

(14) Conilingencias

A 31 de diciembre de 2012 y a 30 de junio de 2012, no existen contingencias en el Fondo
Obligatoric Moderado.

(15) Eventos Subsecuentes

No se presentaron eventos subsecuentes en el Fondo Obligatorio Moderado entre el 31 de
diciembre de 2012 y la fecha del informe del Revisor Fiscal.

(16) Revelacién de Riesgos

Conforme a lo enunciado en fa Circular Externa 051 del 24 de octubre de 2007 de la
Superintendencia Financiera de Colombia de Colombia, mediante la cual se expidié el
nuevo Capfiulo XXl de la Circular Bdsica Confable y Financiera, a confinuacion se
exponen los puntos commespondientes a la informacién cudlitativa y cuantitativa:

El Fondo, en su calidad de administrador de portafolios, realiza sus inversiones teniendo
claras y- definidas sus estrategias y poliicas de inversion, producio de los estudios
efectuados por las Greas de negocio de la Tesoreria, y despues de su aprobacién por -
parte de la Junta Directiva y/o el Comité de Inversiones y/o el Comité de Rlesgo de
acuerdo a los niveles de atribucidn establecidos.

Es asi como la Junta Directiva, el Comité de Inversiones, el Comité de Riesgo y la Alia
Gerencia, conscientes de la responsabilidad que implica ef manejo de los diferentes
nesgos derivados de la actuacién 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
determinarlas politicas y el perfil de riesgos de |la entidad.

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

(Continua')
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La informacion 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 v los
documentos presentados en dicho comité son claros, concisos, dgiles y precisos;
mosirando las exposiciones por fipo de riesgo. por drea de negocio y por portafolio; asf
como los incumplimientos de los limites, operaciones poco convenciondles o aquellas
cuyas condiciones o requieran.

Las dreas de control y gestion de riesgos cuentan con la infraestructiura tecnolégica
adecuada, brindando la informacién y los resultados necesarios, tanfo por el tipo de
operaciones que se redlizan, come por el volumen de las mismas. Existe igualmente un
monitoreo de la gestion de riesgo de acuerdo con la complejidad de las operaciones
redlizadas. :

Las mefodologias existentes identifican claramente tos diferentes tipos de riesgo vy
atienden los estandares reconocidos para su medicion, lo gue permite determinar con un
elevado grado de confiabilidad las posiciones en riesgo.

Es imporfante anotar la evolucién que se ha fenido en los Ultimos afios, en fo!
administracion del iesgo de mercado, sobrepasando los pardmetros minimos establecido
en la regulacion vigente, :

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

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

Existen igualmente mecanismos de seguridad éptimos en la negociacion, que permiten
constatar que las operaciones se hicieron en las condiciones pactadas y a través de los
medios de comunicacién adecuados, permitiendo asegurar la comprobacion de las
condiciones en las que fueron realizadas las operaciones. La contabilizacion de las

- operaciones se redliza de una manera rdpida y precisa, evitando asi incurrir en errores

asociados al registro.

La Auditoria Interna de Porvenir cuenta con un plan de auditoria, en el gue se conlempla

. la redlizacion de evaluaciones sobre la gestion de los riesgos y el control de los procesos

de la cadena de vdior de la Sociedad, esta evaluacion se ejecuta a fravés de revisiones
periédicas y, sus resuliados son comunicados a los responsables de gestionar los procesos
y sus riesgos. Este plan establece la ejecucion de andlisis a los diferentes sistemas de
administracién de riesgos comoe son: Sistema de administracion de riesgo de mercado -

'SARM, Sistema de administracion de riesgo de liquidez - SARL, Sistema de administracion

de riesgo de lavado de activos y financiacién del terrorismo — SARLAFT, Sistema de
administracién de riesgo Operativo — SARO. Adicionaimente, se evalia el desempeio del
sistema de afencidn al consumidor financiero — SAC.

(Continda)
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Los resultados del frabajo son informados a los responsables de los procesos y respecto a

~ los eventos identificados, se definen los planes de accidn para la mitigacion de |os riesgos

asociados, sobre los cudles la Auditoria realiza seguimiento con el fin de verificar la
implementacién de los planes de accién acordados.

La mision de los Fondos Administrados por la Sociedad consiste en la maximizacion de los
Retornos de los recursos administrados, dados los niveles de resgo establecidos, los cuales

observardn la naturaleza particular de cada uno de los portafolios, asi como los

parametros de rentabilidad minima st hubiere lugar a ello. Todo lo anterior basandose en
la eficiencia, calidad, profundidad y oportunidad en los procesos de andlisis, definicion de
estrategias, toma de decisién, ejecucion y control con un grupo de trabajo de alto nivel
profesional, moral y de motivacién. ‘

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

La Sociedad, ha propendid‘o para dotar a las dreas involucradas con el proceso de
inversiones con la tecnologia necesaria para su éptimo funcionamiento. Es asi, como se
incorporaron los sistemas mds avanzados en cuanto a manejo y custodia de titulos
valores, asi como un sistema de fransferencia de recursos y de un software de
administracién de portafolio que cumple con fodos los requisitos en fiempo de respuesta,
calidad y disposicién de la informacién y disposicion de la misma. Adicionalmenle, se ha
dotado a las dreas vinculadas a la Tesoreria con hemamientas de informacion gue
permiten el estudio de estadisticas y el seguimiento de noticias en tiempo real sobre los
activos financieros y las economias mundiales.

Por otro lado, la capaciiacién del recurso humano es ofra de las esirategias que la
Sociedad considera como pilar importante para alcanzar fos objetivos propuesios. Por io
anterior, Porvenir propende por el desarollo contfinuo de su personal mediante
capacitaciones coordinadas por la Gerencia de Talento Humano.

Conscientes quelos recursos administrados por esta Sociedad provienen de terceros y

que los propdsitos y horizontes de inversion divergen entre los diferentes Fondos, en la
Gerencia de Riesgo se realiza entre otros [os siguientes andlisis particulares al contexto de
cada portafolio. ' '

« Riesgo de Liquidez.
En el contexto de la administraciéon de portafolios, este tipo de riesgo se refiere a la
capacidad de atender retiros de los Fondos en un determinado momento. Fl

mantenimiento de portafolios que no cuenten con la liquidez suficiente puede significar la
venta de posiciones en condiciones menos favorables. La Socledad ha establecido

{Continoa)
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politicas y parémetros concretos para la adecuada administracion de este tipo de riesgo,

“teniendo presente la naturaleza de cada uno de los portafolios administrados.

» Riesgo de Emisor.

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

+ Riesgo de Contraparte.

Las confrapartes son evaluadas mediante un andlisis de riesgo credificio que permite
identificar su situacién de solvencia. lLas operaciones se realizan exclusivamente con
contrapartes autorizadas y en los términos establecidos para cada una de ellas.

+ Riesgo Juridico.

El riesgo juridico se deriva de la exposiciéon a cambios legislativos de la Sociedad, los
Fondos Administrados vy sus inversiones, asi como de la correcta interpretacion de las
normas aplicables y de la revisidn de los compromisos contractuales derivados de las
operaciones asociadas al proceso de Inversiones. Para este efecio la Vicepresidencia
Juridica de la Sociedad ha asumido un rol importante descrito en detalle en el Manual de
Inversiones. .

De ofra parte, €l lavado de activos se vincula al riesgo legal y reputacional a que se

" expone una entidad vigilada, con el consecuente efecto econdmico negativo que ello

puede representar para su estabilidad financiera, al ser ufilizada, entre ofros; para el
ocultamienio, manejo, inversién o aprovechamiento, en cudlquier forma, de dinero v
ofros bienes provenientes de actividades delictivas, o para dar apariencia de legalidad a
los mismos. . '

En cumplimiento del deber que le asiste a la Sociedad de asegurar el cumplimiento de las
normas encaminadas a preverir y controlar el lavado de activos, particularmente ias
contenidas en los arficulos 102 a 105 del Estatuto Orgdanico del Sistema Financiero, la
Sociedad pone en practica metodologias y procedimientos propios dentro de un Sistema
de Administracion del Riesgo de Lavado de Activosy de la Financiacion del Terorismo -
SARLAFT, el cual estd conformado por una serie de reglas de conducta contenidas en un
Cédigo de Conducta de obligatorio cumplimiento para todos los funcionarios. Asi mismo
prevé procedimientos para la ejecucion de los distintos mecanismos de prevencién y
control, los cuales estdn contenidos en un manual de procedimientos aprobado por la

Junta Directiva. '

{Continla)
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. La Unidad SARLAFT participd durante el segundo semestre en la evaluacion de riesgos ¥

contiroles, en la actudlizacion de documentos y procesos que pudieran tener impacto en

los riesgos de LAFT. Asi.mismo, durante el perfodo se evaluaron las sefidles de alerta

generadas por el sistema de monitoreo y se desarrollé la evaluacion y andlisis de

operaciones inusuales relacionados con los movimientos fransaccionales de la temporada

de cesantias; se brindé acompariamiento a la fuerza comercial mediante la atencion de

consultas y orientacion en los procesos de ventas y affiacion y se actudlizo y lanzo el
programa de educacion virfual a través de la Universidad Porvenir.

La Junta Directiva evalla periédicamente el funcionamiento del SARLAFT, a partir de los
informes emitidos por el Oficial de Cumplimiento, en los que se describe de manera
detallada las principales actividades desarrolladas por la Unidad SARLAFT y los procesos
gue se adelantan para el cumplimiento de los controles  establecidos y cuyos
pronunciamienios son atendidos por el Oficial de Cumplimiento.

s Riesgo Operativo.

El riesgo operativo se refiere a la posibilidad de incurrr en pérdidas por deficiencias, fallas
o inadecuaciones, en el recurso humano, los procesos, la tecnologia, la infraesfructura o
por la ocurencia de acontecimientos externcs. Esta deflnlcron incluye el riesgo legal y
reputacional, asociados a tales factores.

Lla Unidad de Riesgo Operativo [URO) continud con el desarrollo de las etapas y
elementos del SARO (Sistema de Administracion de Riesgo Operativo) durante ef segundo
semestre de 2012. De igual forma se implementd un mecanismo de seguimiento al control
intfermo en Porvenir denominado Modelo Integrado de Control Interno, el cual permite
unificar la informacidn de los diferentes sistemas que lo conforman {SARO, Seguridad de la
Informacion, SOX, SARLAFT, Control Intemo, entes de control extemo, cumplimiento legal,
auditorfa, entre o’rros) y concentrar esfuerzos y recursos en los principales riesgos, controles
y planes de accion.

De igual forma, durante el periodo se redlizaron los seguimientos a los informes de los entes
de control externos, en pariicular los relacionados con la Superintendencia Financiera de
Colombia y Revisoria Fiscal.  Asi mismo, se confinué con la implementacion de la Ley
Sarbanes Oxley. En general se fortalecié el esquema de seguimiento sobre las acciones
relacionadas con el conirol intemo de la compania frente a los niveles de cumplimienfo
es’roblecidos '

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

La Sociedad ha adoptado un sistema de ges’rlon de riesgos de mercado ef cual le permite
identificar, medir, monitorear, controlar y reportar Ias exposiciones a los fesgos generados
por las inversiones de la Sociedad asi como de los portafolios administrados. Para efectos
de seguimiento y control de este tipo de riesgo se realizan mediciones de VaR {Valor en
Riesgo) que permiten establecer las pérdidas potenciales en escenarios normales de

{Continua)
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mercado y pruebas de eslrés, como complemento, para momentos atipicos de éste.
Estas metodologias de medicién de riesgos son sometidas constantemente a pruebas de
desempeho (Backiesting) con el propdsito de validar que la capacidad de prediccion de
las metodologias se ajuste al nivel de confianza establecido.

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

La metodoiogia del modelo interno de medicién de riesgo de mercado frabgja con
modelos de simulacién histdrica (Full Valuation) de los cudles se pueden obtener
estimaciones de VaR Histérico, VaR Paramétrico y adicionalmente, complementado con
un modelo de simulacion numérica, es posible obtener estimaciones de riesgo de tipo
Montecarlo con ponderacién Exponencial. Adicionalmente, se realizan andlisis en donde
es posible descomponer el fiesgo agregado de los portafolios en sus componentes como
factores de riesgo o clases de activos, ‘

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

La estrategia de administracién del riesgo de mercado para los Fondos parte de la
definicion del objetivo que se persigue con los recursos, el cual se ha establecido como la
maximizacion de los retornos dados los niveles de riesgo establecidos, ya sea en términos
relativos a un benchmark o absolutos: Con base en esta definicidn se crea una asignacion
estratégica de aclivos que busca responder a las circunstancias de mercado, perc que se
encuentra acofada por los niveles de riesgo establecidos, los cudles siven como guia
para los movimientos de composicion de fos portafolios. La evolucion de los resultados es
revisada sistematicamente en el Comité de Inversiones y el Comité de Riesgo, lo que
permite una retroalimentacién permanente.

Durante el segundo semesire de 2012 se realizaron varias actualizaciones al Manual de
Inversiones entre las que se incluyen: (i) Modificaciones a la Polifica de Inversion para
precisar informacién relacionada con condiciones de cdlificacién de riesgo crediticio,
reglas en cuanto a las comisiones de carteras colectivas, principales limites de inversion y
situaciones que pueden generar un conflicto de interés en las operaciones de tesoreria; (i)
Se actualizaron las Politicas del Back Office; fiii) Se incluyeron las Politicas para la
celebracién de contratos de depdsitos a la vista en vinculados, (iv) Se actualizé el anexo
con la metodologia de.riesgo de mercado; (iv) Se aclualizd el anexo del Manual de
Derivados; (v) Se actualizd el anexo operativo del cédigo de conductay étlica del Manual
de Inversiones.
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Con el fin de que los afliados y el pdblico en general puedan tomar decisiones
informadas, Porvenir elaboré la politica de inversion de los Fondos de pensiones
obligatorias y cesantia de acuerdo con el contenido minimo establecido por la
Superintendencia Financiera de Colombia. Dicha polffica 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/NuestraCompania/Paginas/politicas.aspx

» Operaciones de Tesoreria

Las operaciones redlizadas durante el semestre se redlizaron observando los factores de
fesgo de mercado y crediticios aprobados por los diferentes drganos participes del
proceso de tesorerfa segin su nivel de atribucién. Las negociaciones adelantadas
buscaron responder a las circunstancias de mercado dentro de los lineamientos en
materia de riesgo y de estrategia. Las variaciones en posicion por fipo de activo,
producto de las operaciones de tesoreria, fueron monitoreadas por los organos
correspondientes.

Informacién_Cuantitativa

Composicion del Portafollo

Dic 31/2012 Jun 30/2012

Activo Financiero % pait % pot
Titulos Deuda Publica 37.72% 41.66%
Titulos Sector Financiero 6.97% : "AT72%
Titulos Sector Real " 4.39% ' 5.40%
Ofras Inversiones Extranjeras 18.72% - 16.12%
Renta Variable 3207% 30.64%
Depodsitos a la vista * 0.13% 1.46%
TOTAL ' 100.00% 100.00%

* Depésitos a la vista = Depdsitos en establecimientos de crédito + Carteras colectivas +
Repos + Depdsitos Banco de la Republica :

Para el cdlculo se toman las cuentas de inversiones y disponible.
Titulos sector real = incluye Titularizaciones

{Continua)
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Valor del Fondo

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

240

Moderado
Fecha Valor

Promedio 5 30,374,938

Minimo 01-Jul-12 : 28,568,683

Mdaximo 27-Dic-12 32,006,283

(Periodo de andlisis 1 de enero a 30 de junio de 2012}
Moderado
Fecha "~ Vadlor

Promedio 3 28,051,420

Minimo 1-Ene-12 26,739,853

Mdaximo 8-May-12 29,115,386

RIESGO ‘
.Riesgo de Tasa de Interés y Tasa de Cambio
Valor del Portafolio MARKRISK $31,960,626
Valor en Riesge (VaR)
(Cifras en miles pesos}
Dic 37/2012 Jun 30/2012

ACCIONES_COLOMBIA 3 70,852 180,266
BONOS_FIJOS 2,173 479
BONOS_INFLACION 7,097 503
BONOS_TASA_INTERES 12 33
Commodllies 8,715 11,162
FCP 4,675 244
REAL ESTATE . 67 6
RETORNO ABSOLUTO 3.235 2,215
D_PUB_EXTRANIJERA 680 1.407
D_PUB_FlJA 17,072 12,128
D PUB INFLACION 13,403 3,078
FW ) 3,739 16,251
LIQUIDEZ 909 1,301
RF_DESARROLADOS 1,696 2,612
RF_EMERGENTES 2,381 3,551
RV_DESARROLADOS 19,534 19.44
RV_EMERGENTES 10,076 13,743
SWAPS 1,754 6,120
VaR Portafolio $ 75,728 204,391
Var con relacién al portafolio mensval 0.24% C0.73%
Var Montecarlo

(Continda)
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Riesgo Emisor

Calificacién Dic 31/2012 Jun 30/2012

AAA (Internacional) 0.14% 0.17%
AA - {Internacional) 0.23% 0.26%
A + (Internaclonal) 1.68% 1.75%
A -(Internacional) ' 0.73% 0.73%
BBB- (Internacional) 0.37% 0.38%
BBB (Internacional) 0.77% 0.66%
BBB+ (Internacional) 0.12% 0.08%
Nacién 35.73%. 39.33%
AAA 9.99% ) 8.88%
AA+ 1.37% 1.31%
AA 0.01% -
AA- 0.04% 0.09%
‘BBB + 0 - 0.91% 0.92%
N/A o N/D 47.21% 45.44%
Total 100.00% 100.00%

Riesgo de liquldez

Se adoptd una nueva metodologia a partir de abril del afo 2009, de acuerdo a las

“instrucciones impartidas en la Circular Externa 016 del 6 de mayo de 2008 de la

Superintendencia Financiera de Colombia.

El siguiente es el indicador para medicién diaria, semanal y mensual a 31 de diciembre de
2012 y a 30 de junio de 2012: - :

ACTIVOS LIQUIDABLES - DISPONIBILIDAD ‘
] 31 Dic/2012 30 Jun/2012.
Diaria 11.46% - 10.28%
Semanal - 2427% 26.30%
Mensual 43.87% 34.98%

Nota aclaratoria

Los indicadores de liguidez aqui presentados se consiituyen como mediciones
conservadoras de los activos disponibles para liquidar, las cuales son resultado de diversos
elementos tales como el crecimiento del valer de los activos administrados, el aumento en
la oportunidad de los mercados, el mayor volumen del negocio en los mismos y de la
creciente participacion en los mercados internacionales.
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