SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A,
FONDO DE PENSIONES OBUGATORIAS PORVENIR MODERADO
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
A 30 de Junio de 2015
(con clfras comparativas al 31 de diclembre y 1 de enero de 2014)
{expresado en mlllones de pesos)

Jndugunlode 31 de diclembre de 1de enero de
Notas 2015 2014 2014
ACTIVO
EFECTIVC 8 § 2,602,920 2.353.479 1.740.543
INVERSIONES A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADOS
Instrumentos representativos de deuda 9 28.433.656 28221755 25.531.964
Instrumentos de patrimonio 9 31.193.015 29,378,928 23.393.065
Inverslones entregadas en op | de mercado o - | i 9 - 203.037 398.156
de deuda
59.626.671 57,803,770 39,373,185
Inverslones entregadas en garantia de operaciones con instrumentos derivados - - 64.023
INSTRUMENTOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE
Operaciones de contado 9% 212 (85)
Contratos Forward 11 34.107 9412
Swaps 1 48.762 42.491
B2 869 51,903
CUENTAS POR COBRAR 10 - 4.455 3.608
OTROS ACTIVOS 157 157 157
ACTIVO NO CORRIENTE MANTENIDO PARA LA VENTA
Blenes Inmucbles diferentes de vivienda 79 79 79
Deterforo activo no corriente mantenido para la venta (79) (79) (79}
TOTALACTIVO 5 62,312,713 60,283,281 51.183,334
et 2
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO
INSTRUMENTOS FINANCIEROS A COSTO AMORTIZADO
Operaciones de transferencia temporal de valores 12 % % 202.827 321.047
INSTRUMENTOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE
Contratos Forward 11 212.445 246.721 24,851
Swaps 11 91.811 93536 29.582
304.256 340,257 54.433
Operaclones de contado 39 - -
CUENTAS POR PAGAR 13 1717 17 1914
TOTAL PASIVO 306.012 543.101 377,394
PATRIMONIO 14
Cuentas Individuales de ahorro pensional 54.989.509 52.848393 44,972,529
Cotlzacl de afilladas aotra | 3.226 14,003 2151
Recaudos en proceso 411578 620392 669.922
Cotlzaclon de afiliados en proceso de acreditacién 42.559 54,526 61.008
Reserva de establlizaclon de rendimientos 620.263 596.375 508.902
Aportas de aflllades en exceso 6,944 9.876 3.759
Comislones y seguros por trasladar 6.984 1452 99
Apaortes por trasladar al fondo de sclldaridad pensienal y fondo de garantla 5,925.638 5.595.163 4.587.570
TOTALPATRIMONIO 62.006.701 59.740.180 50.805.940
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 7 $ 62.312.713 60,283.281 51.183.334
Viéanse las notas que forman parte integral de los estados financie
L : & &
s G 7T .
PABLOS ARISTIZABAL MARINA RODRIG MURCIA UIBIA LOPEZ SANCH
Representante Legal Contadora Revlisor Flscal
T.P. No. 36255-T T.P.85901-T
Miembro de KPMG Ltda,

(Véase ml informe del 31 de agosto de 2015)




SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.

FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MODERADO

ESTADO DE RESULTADOS

Por el semestre que termind el 30 de junio de 2015

(Con cifras comparativas por el semestre que terminé el 31 de diciembre de 2014)

{Expresado en millones de pesos)

Operaciones continuas - Ingreso, neto por actividades ordinarias
Ganancia neta sobre instrumentos representativos de deuda
Ganancia neta sobre instrumentos de patrimonio
{Pérdida) ganancia neta por venta de inversiones
Pérdida neta sobre operaciones de contado
Ganancla neta por diferencia en cambio
Pérdida neta por actividades de derivados
Ctros

Ingreso por intereses
Otros intereses
Gastos por comisiones y honorarios

Otros egresos
Otros

Rendimientos abonados del periodo

Véanse las notas que forman parte integral de los estados financieros.

JUAN PABLO SALAZAR ARISTIZABAL
Representante Legal

Nota

15
15
15
15
15
15

16

Semestres terminados al

30 de junio de 31 de diciembre de
2015 2014

940.790 1.137.425

296.407 1.481.638

(6.441) 53.620

(1.046) (8.383)

50.319 32.394

(225.512) (216.098)

3.428 11.628

1.057.945 2.492.224

32.275 39.381

99 118

103 56

1.090.018 2.531.431

MARINA RODRT(’STJ’E MURCIA LIBIA LOPEZ SANGHEZ .

Contadora Revisor Fiscal
T.P. No. 36255-T T.P. 85901-T

Miembro de KPMG Ltda.
(Véase mi informe del 31 de agosto de 2015)




KPMG Ltda. Teléfono 57 (1) 6188100
Calle 90 No. 19C - 74 Fax 57 (1) 2185490
Bogota, D.C. - Colombia www.kpmg.com.co

INFORME DEL REVISOR FISCAL

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

Informe sobre los estados financieros

He auditado los estados financieros del Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Moderado,
administrado por Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A, los
cuales comprenden el estado de situacién financiera al 30 de junio de 2015 y el estado de
resultados por el semestre que termind en esa fecha y sus respectivas notas, que incluyen un
resumen de las politicas contables significativas y otra informacion explicativa. Los estados
financieros por el semestre que terminé el 31 de diciembre de 2014 preparados de acuerdo con
Principios de Contabilidlad Generalmente Aceptados en Colombia vigentes para ese semestre,
fueron auditados por otro revisor fiscal, miembro de KPMG Ltda., quien, en su informe del 4 de
febrero de 2015 expresé una opinién sin salvedades sobre los mismos, estos estados financieros,
incluyendo los saldos de apertura al 1 de enero de 2014, fueron ajustados para adecuarlos a las
Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera Aceptadas en Colombia.

Responsabilidad de la administracién en relacién con los estados financieros

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 por la adecuada preparacién y presentacion de estos estados financieros de acuerdo
con Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera Aceptadas en Colombia. Esta
responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener el control interno relevante para la
preparacion y presentacion de estados financieros libres de errores de importancia material, bien
sea por fraude o error; seleccionar y aplicar las politicas contables apropiadas, asi como establecer
los estimados contables razonables en las circunstancias.

Responsabilidad del revisor fiscal

Mi responsabilidad consiste en expresar una opinion 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
que cumpla con requisitos éticos, planifique y efectiie 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 financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del
revisor fiscal, incluyendo la evaluacion 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 preparacion y presentacion de los estados financieros, con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias. Una auditorfa tambien
incluye evaluar el uso de politicas contables apropiadas y la razonabilidad de los estimados
contables realizados por la administracién, asi como evaluar la presentacion de los estados
financieros en general. Considero que la evidencia de auditoria que obtuve proporciona una base
razonable para fundamentar la opinién que expreso a continuacion.

KPMG Ltda., sociedad colombiana de responsabilidad limitada y firma miembro de la red de firmas miembro KPMG Ltda.
independientes de KPMG afiliadas a KPMG International Cooperative ("KPMG Interational’), una entidad suiza, Nit. 860.000.846 - 4
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Opinién

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 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
2015 y los resultados de sus operaciones por el semestre que terminé en esa fecha, de acuerdo
con Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera Aceptadas en Colombia.

Otros asuntos

Los estados financieros al 30 de junio de 2015, son los primeros que la administracién de la
Sociedad preparé para el Fondo aplicando las Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera
Aceptadas en Colombia. En la nota 16 a los estados financieros al 30 de junio de 2015, se indica
que la aplicacion del nuevo marco técnico normativo no afecté la situacion financiera del Fondo, ni
los resultados de sus operaciones previamente reportados.

Informe sobre otros requerimientos legales y regulatorios

Con base en el resultado de mis pruebas, sobre el Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir
Moderado, en mi concepto:

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

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

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

d. En la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A. que
administra el Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Moderado, existen medidas
adecuadas de control interno y de conservacién y custodia de sus bienes y los de terceros que
estan en su poder y se ha dado cumplimiento a las normas e instrucciones de la
Superintendencia Financiera de Colombia relacionadas con la adecuada contabilizacion de la
provision para los bienes recibidos en pago y con la implementacién e impacto, en el estado de
situacion financiera y en el estado de resultados, de los Sistemas de Administracion de

Riesgos que le aplican al Fondo.

Libia Lépez San hez

Revisor Fiscal de la Sociedad Administradora de
Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S.A.
T.P. 85901-T

Miembro de KPMG Ltda.

31 de agosto de 2015
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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
A 30 de junio de 2015
(con cifras comparativas al 31 de diciembre y 1 de enero de 2014)
(Expresadas en millones de pesos)

NOTA 1 - ENTIDAD REPORTANTE

El Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Moderado (en adelante, el Fondo) &5 un
patimonio aulénomeo independiente de la Sociedad Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias Porvenir 5.A. (en adelante, la Sociedad), con domicilio legal en la
ciudad de Bogotd-Colombia, ubicado en la carera 13 No 26 A-45, conformado por &l
conjunto de bienes resultantes de los aportas de los parlicipes v patrocinadoras y sus
rendimientos, sujetos al cumplimiento del plan de pensiones de jubilacion e invalidez. con &l
cual deben paganse las prestaciones a su cargo, constifuido por Resolucién No, 535 del 30
de marzo de 1994, de la Superintendencia Financiera de Colombia.

A parlir del 22 de marzo de 2011, la Sociedad da cumplimiento con la Ley 1328 de 2009 vy las
demds disposiclones lagales referentes a la implementacién del esquema de Mullifondos
para la administracion de los recursos de Pensién Obligataria del Régimen de Aharro
Individual con Solidaridad v para las pensiones de retiro programado; dando origen a los
Fondos de Pensiones Obligatorias Porvenir Conservador, Fondo de Pensiones Obligatorias
Porvenir Moderado, Fondao de Pensiones Obligatorias Porvenir Mayor Riesgo y Fondo Especial
Porvenir de Retfiro Programado, a partir de la distribucion y transferencia de recursos del
Fondo de Pensiones Obligalorias vigente hasta esa lecha,

El Fondo a fravés de la gestion eficiante de sus recursos por parte de la Sociedad procura el
mejor retorno posible al 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
Sisterna General de Pensiones, Los recursos del Fondo se destinan Unica y exclusivamente a
inversiones en valores de adecuada rentabilidad, seguridad v liquidez, en las condicionas y
con sujecion a las limitaciones establacidas en el fitulo 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 caraclerisiicas y el valor del
misme se determina diariomente.

Segun el Decreto 2949 de agosto de 2010 del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, la
rentabllidad minima obligatoria se verilica mensualmente por la Superintendencia Financlera
de Colombia y se divulga a mas tardar el quinte dia habil siguiente, El cdlculo de la
rentabilidad minima se realiza de acuerdo con el Decreto 2949, el Capitulo Xl de |la Circular
Externa 100 de 1995 y demds instrucciones impartidas por la Superintendencia Financlera de
Colombia.

(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

En la NMota 17 a los estados linancieros se indica que la fransicién g los Normmas de
Contabilidad y de Informacién Financiera Acepladas en Colombia [NCIF), no alectd la
situacién financiera, ni el resultado de las operaciones del Fondo,

NOTA 2 - BASES DE PREPARACION
2.1. Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros que se acompafan del Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir
Moderado, han sido preparados de acuerdo con Mormas de Conlabilidad y de Informacidn
Financiera Aceptadas en Caolombia [NCIF), de acuerdo a la Ley 1314 de 2007 v lo
reglomentado por los Decretos 2784 de diciembre de 2012, 3023 de diciembre de 2013 y
2247 de 2014, Las NCIF, se basan en las Normas Internacionales de Informacién Financiera =
NIIF, emitidas el 1 de enero de 2013 y en las enmiendas emitidas por el IASE a estas normas
durante el afo 2012,

Los Ullimos estados financieros del Fondo fueron emilidos bajo los principios de contabilidad
generalmente aceptados en Colombia al y por el semestre que terminé al 31 de diciembre
de 2014,

Los estados financieros al y por el semesire que termind al 30 de junic de 2015 son los
primeros preparados de acuardo con las NCIF.

2.2. Bases de medicién / presentacién

De ccuerdo con la legislacion Colombiana el Fondo debe preparar estades financieros. La
Ley 1314 del 13 de julio de 2009 regulé los principios y normas de conlabilidad e informacion
financiera ¥y de aseguramiento de informacion aceptadas en Colombia, sefiald las
duloridades competentas, el procedimiento para su expedicién v delerming las entidades
responsables de vigilar su cumplimiento. Esta ley fue reglamentada medianta los siguientes
decrefos:

2784 del 28 de diciembre de 2012
1851 del 29 de agosto de 2013

3023 del 27 de diciembre de 2013
2267 del 11 de noviembre de 2014

a & & @

A parfir del 1 de enero de 2014, quedard derogado el marco técnico normativo contenido
en €l anexo del Decreto 2784 del 28 de diciembre de 2012 v el Decreto 3023 del 27 de
diciembre de 2013 y regird el Decreto 2415 del 17 de diciembre de 2014, &l cual conliene los
esténdares internacionales de contabilidad e informacion financiera que estan vigentes al
31 de diciembre de 2013 y sus comespondientes enmiendas emilidas por el International
Accounting Standards Board IASE,

Los presenles Estados Financieros han side preparados de acuerdo con los estandares

inlernacionales de contabilidad e informacién financiera (IFRS, por sus siglas en inglés)
emitidos por el Intemnational Accounting Standards Board (IASB), con la particularidad de la

(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

siguiente excepcién emilida por el Goblerno Nacional v la Superintendencia Financiera de
Colombia.
Inversiones

El Decreto 2267 de noviembre de 2014 modificé el articulo 2 del Decreto 1851 de 2013, asl:
Marco téenico normalivo para los preparadores de informacidn financiera que se clasifican
dentro del literal a) del paragrafo del arficulo 1° del Decreto 2784 de 2012, para la
preparacion de los estados financieros aplicaran el marco técnico normativo dispuesto en el
Anexo del Decreto 2784 de 2012 y sus modificalorios, salvo lo dispuasto respecto de! La
clasificacion y valoracion de las inversionas en la NIC 32 y la NIIF 9 contenidas en dicho
anexo.

Mediante Circular Externa 034 de diciembre de 2014 emitida por la Superintendencia
Financiera de Colombia se adiciond el Capitulo -1 "clasiicacion, valoracién vy
contabilizacién de inversiones para estados linancieros individuales o separados’ en la
Circular Basica Contable y Financiera que rige a parlir del primero de enero de 2015.

2.3. Moneda Funcional y de presentacién

La aclividad primaria del Fondo es la administracién de los recursos de sus afiliados con el fin
de garaniizar de acuerdo a la ley y normas vigentes planes de pensiones e invalidez con el
cual deben pagarse las prestaciones o su cargo, Dichos recursos e inversionas son
financiados fundamentaimente con depdsitos de clientes y obligaciones en Colombia, en
pesos colombianos. Bl desempefio del Fondo se mide v es reportade a sus gfiiados y al
publico en general en pesos colombianes. Debide a lo anterior, la administracian del Fendo,
considera que el peso colombiano s la monada que reprasenta con mayor fidelidad los
efactos econémicos de las fransacciones, eventos y condiciones subyacentes del Fondo v
por esta razdn los estados financieros son presentados en pesos colomblanas como su
moneda funcional.

Toda la informacién es preseniada en millones de pesos v ha sido redondeada a la unidad
mds cercand,

NOTA 3 - POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Las politicas contables establecidas a continuacion han sido aplicadas consistentemente a
todos los periodos presentades en estos estados financieros v al preparar el estado de
sifuacion linanciera de apertura al 1 de enero de 2014, a menos que se indique o conlrario.

3.1 Transacclones en moneda exfrajera

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a pesos colombianos usande la
tasa de cambio prevaleciente en la fecha de la transaccién, Activos y pasivos monetarios
en moneda exiranjera son converlidos a la moneda funcional usandeo la tasa de cambio
prevaleciente en la lecha de corte del estado de siluacion linanciera v los aclives no
monetarios en moneda exiranjera son medidos a lipo de cambio histérico, Las ganancias o
pérdidas que resulten en el proceso de conversion son incluidas en el estado de resullados.

{Continda)
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Tasas de cierre ufilizadas:

Fals 30-jun-15 | 31-dic-14 | 1-ene-14
Colombia | 5 259868 | 239246 | 192683

.........

3.2, Elecliva

Los movimientos de cuentas bancarias en moneda nacional y extranjera en bancos y ofras
enfidades linancieras, tanto del pals como del exierior, son registrados en el rubro del
electivo, eslos movimientos son conclliados con los respeclivos estados de cuenta de forma
mensual,

El Efectivo son recursos que son destinados para el pago de obligociones de corfo plazo, son
rapidamente redlizables en caja y no ienan riesgo de cambios en su valor.

La Socledad administradora definié que las parlidas del efeclive incumirdn en deterioro
cuando existan parlidos conciliatorias (de naluraleza débilo) pendienles de aclarar
superiores a 30 dias. tanto en moneda legal como en moneda extranjera; las cuales
procederdn a ser provisionadaos al 100%, para cubrr eventuales perdidas producto de
partidas no identificadas, afectando el estado de resultados de la Sociedad administradora.
Al normalizarse las partidas se libera la provisién constituida,

De acuerdo con lo establecido en la Circular Externa 057 del 12 de diciembre de 2001, en los
estados linancleros de la Sociedad Adminisiradora se debe regisirar la provisién de las
partidas pendientes de regularizar pertenecientes a los Fondos de Pensiones, Cesantias y
Patrimonios Auténomaos administrados,

3.3, Inverslones a valor razonable con eambios en resultados

Por medio del Decreto 2247 de 2014 el Gobierno Nacional exceptud la aplicacion de la NIC
32 v NIF 9 para el tralamiento, clasificacién v valoracién de la inversiones para los
preparadores de infermacién financiera que hacen parte del Gupo 1 en sus aestados
financieros, por tal razén el 9 de diciembre de 2014 la Superintendencia Financiera de
Colombia expidid la Circular Externa 034 que modificd el Capitulo 1 de la Circular Bésica
Contable y Financiera a partir del 1 de enero de 2015, Para el pericdo de transicion y el
Estado de Situacién Financiero de Apertura se aplicd lo vigente en el Capilulo 1 de la
circular antes mencionada. Esla modificacidon se realizd con el objetive de impartir
instrucciones en relacidn con la clasificacién, valoracidn v contabilizacién de Inversionas.

La totalidad de las inversiones en fitulos o valores efectuadas con los recursos administrados
en los Fondos de Pensiones, Cesanlias v las reservas pensionales de la Seguridad Social
deben clasificarse como inversiones nagociables con el objeto de mantener una valoracion
a precios de mercado que permita una distibuciéon equitafiva de rendimientos y
proporciona a los aliiados informacidn Ol para redlizar adecuadas evaluaciones de riesgo -
retorng,

(Contintia)
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son inversiones negociables todo valor o fitulo v, en general, cualquier lipe de inversidn que
ha sido adquirda con el propésito principal de obtaner utiidades por las llucluaciones del
precio a corto plazo.

Las disposiciones normalivas en términos de voloracidn de inversionas se encuentran en el
Capilule | de la Circular Basica Contable y Financiera 100 de 1995, con sus comrrespondientes
modificaciones, emitida por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Los valores o titulos 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 valoracion designade como oficial
para el segmenlo correspondiente, de acuerdo con las instrucciones establecidas en el
Capitulo IV, del Titulo IV, Parte Il de la Circular Basica Juridica, teniendo en cuenta las
siguientes instrucciones:

a. Las inversiones negociables represenladas en valores o filulos de deuda, se deben
valorar con base an el pracio determinado por el proveedor de precios de valoracion
ulilizandoe la siguiente férmula:

VR =VN * PS

Donde VR comesponde a valor razonable, VN al valor nominal, PS al precio sucio
determinado par el proveedaor de precios de valoracion.

b. Para los casos excepcionales en que no exista, para el dia de valoracién, valor razonable
de intercambio determinados por el proveedor de precios, se deberd efecluar la
valoracion en forma exponencial a partir de la tasa interna de retorno, El valor razonable
de intercambio de mercado del respective valor se debe estimar o aproximar mediante
el cdaleulo de la sumatoria del valor presente de los flujos fuluros por conceplo de
rendimientos y capital,

Para los titulos o valores denominados en moneda extranjera, en unidades de valor real UVE
u ofras unidades, en primera instancia se determinag el valor razonable del respectivo tilulo o
valor en su moneda o unidad de denominacion, ulilizando el procedimiento descrito
anteriormente, Sin embargo, para el caso de los fitulos negociados en el extranjero, cuando
el proveedor de preclios designado como oliclal para el segmento corespondiente no
cuente cen una metodologia de valoracion para estas inversiones, se podra utilizar como
fuente alterna de informacién, el precio sucio bid publicado por una plataforma de
suminisiro de informacidn a las 146:00 horas, hora oficial colomblana.

Para efectos de la valoracién de los bonos pensionales clasificados como negociables, se
deberd ulilizar el precico determinade por el proveedor de precios para valoracion
designado como oficial.

Los valores parficipativos inscritos en el RNVE y listados en bolsas de valares en Colombia, se

valoran de ocuerdo con el precio determinado por los proveedores de precios de
valoracion autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia. Las participaciones
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en carteras colectivas y los valores emitidos en desarrollo de procesos de titularizacion se
valoran leniendo en cuanta el valor de la unidad calculado por la sociedad administradora
el dia inmediatamente anterior al de la fecha de valoracién adn cuando se encuentren
listaicdos en bolsas de valores de Colombia. Lo anlerior, a excepcidn de las parlicipaciones en
carteras coleclivas que marquen precio en el mercado secundario y los valores
representativos de participaciones en fondos bursdtiles, los cuales se valoran de acuerdo
con el precio establecido por los proveedores de precios de valoracidn.

Los valores parlicipativos que cotizan Onicamenle en bolsas de valores del exterior se deben
valorar de acuerdo con el precio delerminado por los proveedores de precios de valoracién
autorizados por la Supernfendencia Financiera de Colombia, Cuando el proveedor de
precios designado como oficial para el segmento comrespondiente no cuente con una
metodologla de valoracién para estas inversiones, se deberd ulilizar el precio de ciere
disponible en la bolsa donde se colice el dia de la valoracidn o, en su deleclo, el precio de
cierre mas reciente reportado por ésta, duranta los Oltimos cinco (5) dias bursdliles, incluido
el dia de la valoracién. De no existir precio de clerre durante dicho perlodo, se deberdn
valorar por el promeadio simple de los precios de ciare reporlados durante los Gltimes treinta
(30} dias bursatiles, incluide el dia de la valoracion,

La diferencia que se presenta enire el valor razonable actual v &l inmediatameante anterior
se regislra como mayeor o menor valor de la inversidn y su contrapartida afecta los resultados
del periodo. Este procedimiento se realiza diariamente,

Las inversiones se deben registrar inicialmente por su costo de adquisicién y desde ese mismo
dia se valora a valor razonable, por tanto, la contabilizacién de los cambios enfre el costo
de adquisicidén y el valor razonable de las inversiones se realiza a parlir de la fecha de
compra,

Para el segunde semestre de 2014, se uliizé como proveedor oficial de precios para
valoracién a PIP Colombia, a partir de marzo 3 de 2015 de nombra comeo nuevo praveedor
de precios a INFOVALMER, dando cumplimiento a lo establecido en el Decreto 2555 de
2010,

3.4 Provisiones ¢ Pérdidas por Calificacién de Riesgo Crediticio

Los precios de los valores o fitulos de deuda, de los que trata el literal b, del numeral é,1.1
(valores de deuda negociables a TIR), del Capitulo | de la Circular Bésica Contable vy
Financiera expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia, es ajustade en cada
fecha de valoracién con fundamento en la calificacion de riesgo crediticio,

Salvo en los casos excepcionales que establece la Superinlendencia Financiera de
Colombia, no estan sujetos a este ajuste los valores o titulos de deuda puiblica interna o
externa emilidos o avalados por la Nacidn, los emitides por el Banco de la Republica v los
emitides o garantizados por el Fondo de Garantias de Instituciones Financieras - FOGAFIN,

(Continga)




R, 8

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

Los valoras o fitulos de deuda que cuenten con una o varias cdlificaciones otorgadas por
calificadoras externas reconocidas por la Superintendencia Financiera de Colombia, © los
valores o liulos de deuda emifidos por enfidades que se encuentren calificadas por éstas,
no pueden astar conlabilzados por un monto que exceda los siguientes porcentajes de su
valor nominal neto de los amorlizaciones efectuadas hasta la fecha de valoracion:

Calilicacikn valer masimo % Caliicacion VYalor mdximo %
Lorgo Plazo Corto Plozo
BB+, BB, BB- Hovenla (0] 3 Movanta (90
B, B, B- elenta (70) 4 [Cincuenia (50
CCC KCincuanta [50) Syéd [Coro ()
DD, EE iCero (0)

Para efecto de la estimacidon de las provisiones sobre depdsitos a térming, se toma la
calificacién del respectivo emisor.

3.5. Operaciones de contado y con Instrumentos linancieros derivados

Las operaciones de contado son aquellas cuya compensacion y liquidacion se realiza
dentro de los tres (3) dias hdbiles inmediatamente siguienies a aquel en gue se pactan.

El Fondo registra operaciones con instrumentos financieres derivados, cuya principal
caracteristica consiste en que su precio justo de intercambio depende de uno o mds
subyacenies y su cumplimiento o liquidacion se realiza en un momento posterior,

Las operaciones con derivados se realizan segin las politicas, objetivos, limiles y
procedimientos definidos por Porvenir 5.A., los cuales se encuenfran consignados en el
Manual de Inversiones y sus Anexos, documentos que se encueniran aprobados por la Junta
Directiva de la Enfidad,

La conlabilizacidn de los instrumentos financieros derivados con fines de cobertura depende
del tipo especilico de cobertura de que se frate, fal como se explica a conlinuacién;

Con independencia de s la varacidon acumulada del precio justo de intercambio de un
instrumento financiero derivado con fines de coberlura es positiva [utiidad) o negaliva
(pérdida), aquella parte de tal variacion que se regisire diariamente en el estado de
resultados debe contabllizarse en la respecliva subcuenta de ingresos o egresos donde g/
instrumento financiero derivado deba regisirarse, segun se frate de una ulilidad acumulada
o de una pérdida ocumulada, de acuerdo con las instrucciones contables
correspondientes.

La valoracién de los derivados se rige segin las metodologias de valoracion suministradas
por el proveedor de precios. Adicionalmente, el proveedor de precios para valoraciéon
designado como oficial para un segmente de mercado, se encarga de suministrar los
precios INFOVALMER y/o la informacion necesaria para la valoracién. Los instrumentos
derivados que hasta la fecha han sido utilizados en el Fondo, se clasifican como forwards y
swaps basicamenta con lines de cobertura.

(Continga)
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De acuerdo con la MIF 2, un derivado a3 un instrumento linanciera cuyo valor cambia en el
tiempo con base en una variable denominada subyacente, no requiere una inversion inicial
neta o reqguiere unad inversién pequena en relacidn con el active subyacente y se liquida en
una fecha futura.

En el desarrollo de sus operaciones e Fondo generalmente transa en los mercados
financieros en instrumentos financleros con contratos forward v swaps que cumplen con la
definicion de derivado,

Todas las operacionas de derivados son registrados en el momento inicial por su valor
razonable, Cambios posteriones en al valor razaonable son gjustados con cargo o abono
resultados, segun el caso, a menos que el instrumento derivado sea designado como de
coberlura v si es asl la naturaleza de la parlida cubierta. El Fondo designa los derivados de
coberlura como:

a. Coberluras de valor razonable de aclivos o pasivos reconocidos ¢ de compromisos en
firme, en cuyo caso los cambics en el valor razonable del derivado son registrados en
astado de resultados junto con cualquier cambio en el valor razonable del active, pasivo
o compromiso en firme que son atribuibles al riesgo cubierto,

b. Coberluras de una invensidon nela en monada exlranjera las cuales son registradas de
farma similar a las coberturas de flujo de caja anterioras,

El Fondo documenta al inicio de la fransaccién la relacion existente entre el instrumento de
coberlura v la parlida cubierta asi como el objelive de riesgo y la estralegia para
emprender la relacion de cobertura, Bl Fondo también documenta su evaluacion tanto a la
fecha de Inicio de la fransaccién como sobre bases recurrentes que la relacién de
cobearlura es altamente elecliva en compensar los cambios en el valor razonable o en los
flujos de caja de las parlidas cubiertas,

Los aclivos y pasivos financieros por operacionas en derivados no son compensados en el
astado de situacidn linanciera; sin embargo, cuando existe el derecho legal vy gjercible de
compensar los valores reconocidos y existe la intencién de liquidar sobre una base nela o
reglizar el activo y liquidar el pasivo simultanearmnente se presentan neto en el estado de
situacién linanclera.

3.4 Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar son catalogadas como un active no financiero y estédn definidas
principalmente por operaciones con instrumentos financieros derivados. Su reconocimiento
inicial y posterior se realiza por su valor razonable. La Sociedad adminisiradora del Fondo
definié que las cuenlas por cobrar incurren en deleriore cuando su edad de mora supera
naventa (90) dias, por lo cual su periodo de recuperabilidad se estima entre 1 y %0 dias.

Para fodas las cuentas por cobrar el Fondo no realiza el cobro de intereses y su intencion no

es de negociar esta cartera, por el contrario espera recibir dichos pagos con el valor
iniciclmente reconocido,

(Continia)
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3.7. Aclivos no Corrlentes Mantenidos para la Venta

Registra el valor de los bienes recibidos por el Fondo, en pago de saldos de inversiones no
cancelados por el emisor, los cuales se encuentran tolalmente provisionados. Estos valores se
mantienen a su costo original, noe son valorados ni se reconoce ningdn ofro valor por ningun
concepto.

3.8, Pasivos linancleros

Un pasivo financiero es cualquier obligacion confractual del Fonde para enlregar efectivo u
alro aclive financiero a olra enfidad o persona, o para intercambiar actives financieros o
pasivos financieros en condiciones que sean potencialmente desfavorables para el Fondo o
un contrato que serd o podrd ser liquidado ufilizando instrumentos de palimonio propios de
lar entidad. Los pasivos financieros son registrados iniclalmente por su valor de transaccion, el
cual a menos que se delermine lo conlrario, es similar a su valor razonable, menos los costos
da fransaccion que sean directomente afribuibles a su emisién. Posteriormente dichos
pasivos financieros son medidos a su costo amarlizado de acuerdo con el métado de tasa
de interés efectiva delerminada en el momento inicial con cargo a resultados como gastos
financieros.

Los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han exlinguido las
obligaciones que generan,

3.7. Ingresos

Los ingresos se miden por el valor razonable de la contraprestacion recibida. El Fondo
reconoce los ingresos cuando al importe de los mismos se puede medir con fiabilidad, sea
probable que los beneficios econdmicos futuros vayan a lluir al Fondo y cuando se han
cumplide los criterios especificos para cada una de las aclividades del Fondo, ademds, los
ingresos de aclividades ordinarias asociados con la operacién deben reconocerse,
considerando el grado de terminacion de la prestacion final del periodo sobre el que se
informa, la medicion de los ingresos de aclividades ordinarias debe hacerse ulilizando el
valor razonable de la contraprestacién recibida o por recibir, derivada de los mismos,
reconociéndose en los periodos contables en los que tiene lugar la prestacion del servicio.

Los ingresos ordinarios, que el Fondo genera, estan asociados con la valoracion de
inversiones que se reconocen de forma diarda a fitule de uliidad o pérdida, segin
cormresponda a un mayor o menor valor de mercado de las inversionas, con relacién al dlitimo
valor conlabilizado.

3.10. Operaclones de Traslerencias Temporal de Valores

Corresponde a las operaciones an las que una parte [el “"Originador”), transfiere la propiedad
de unos valores (objeto de la operacién) a la olra (el "Receptor’), con el acuerdo de re
fransferirlos en la misma fecha o en una fecha posterior. Concomitantemente, el Receptor
transferira al Originader la propledad de olros valores o una suma de dinero de valor igual o
mavyor al de los valores objeto de la operacion.

(Continga)




-10-

SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS
PORVENIR 5.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MODERADO
Motas g los Estados Financieros

La transferencia de la propiedad es parle integral y principal de la estructura legal de estas
operaciones, con ella se busca proteger a la confraparte en case de un incumplimianto de
quien entreqs los valores. La estruciura financiera de las operaciones comesponde a una
aperdgcion fransitoria an la que la vocacién de los valores consiste en retornar a manos de
quien inicialmente lo entregd en propiedad. Por lo tanto, la redlidad financiera de la
operdcion exige que el riesgo permanezca en €l balance del enajenante, del ariginador o
del receptor, segun sea el caso. De acuerdo con lo anterior, 1os valores se mantienen
registrados en el balonce de quien iniciaimente los enfrega y es esta persona quien
debe valorarlos v reconocer los riesgos proplos de los mismos. Asl misma, los ilujos de
efectivo que generen los valores deniro del plazo de la operacién le deben ser reslituidos a
quien los entragd iniciaclmente en la misma. Para este lipo de inversionas no se realiza
deterioro.

3.11. Cuentas por pagar

Ragistra los importes pendientes de pago a la Sociedad Administradeora por concepto de
comisiones de administracidn, honorarios y retenciones en la fuente efectuadas a terceros,
asl como por operaciones con instrumentos financieros derivados.

Las cuentas por pagar se consideran como un pasivo no financiero y la mediciéon de las
partidas reconocidas como pasivos no financieros, coresponden al importe por pagaor al
tercero, de acuerdo con las condiciones inicialmente pactadas v legalizadas, ya que
aplicar el costo amortizado sobre la misma no genera un cambio significative de valor, por
ser una partida de corto plozo, y ademds no tienen efecto de financiacién o cobro de
intereses, por fanto al reconocimiento equivale al valor nominal de cobro realizado al Fondo,

3.12. Reconocimlento de Gaslos

Con cargo a los Fondos de pensiones se sufragan, en caso de presentarse, exclusivamente
los gastos autorizados en las normas legales, los cuales se indican en el reglamento de
administracidn:

« Los honorarios y gastos en que se incurra para la defensa de los intereses del Fonde,
cuando las circunstancias asi lo exijan.

+ Los comespondientes al pagoe de comisiones por la utilizacion de Comisionistas de Bolsa y
Comredores de Valores especializados en TES [CVYTES), asi como los gasios en que se
incurra con la negociacidn de las inversionas a lravés de sistemas de negociacidén 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, Incluides los
gastos correspondientes a la ulilizacién y acceso a fales sislemas,

+ Los intereses vy demds rendimientos financieros que deban cancelarse por razdn de
operaciones "repa” u olras operaciones de crédito que se encuentran autorizadas.

(Continta)
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+ Lapérdida en venta de inversiones, la pérdida en venta de bienes recibides en pago y los
demds gastos de indole similar que se autoricen con cardcter general por la
Superinlendencia Financiera de Colombia, en caso de que ocuran.

* Laremuneracion correspondiente al Revisor Fiscal del Fondo,

* Los gaslos en que haya de incurirse para la constitucion de las garantias que deban
ofargarse para hacer posible la parficipacién de la administradora con recursos del
Fondo en los procesos de privatizacion a que se refiere la Lay 226 de 1995,

« Los gaslos en que haya de Incurrirse en la redlizacion de operaciones a través de las
camaras de riesgo central de contraparte.

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

+ Los gastos derivados del registro de valores y los del Depésito Centralizado de Valores que
5@ generen en la redlizacidon de operaciones repo, transferencia temporal de valores
(TTV's) y simultdneas.

De acuerdo con la legislacién Colombiana, las normas de contabllidad y de informacién
financiera aceptadas en Colombia [NCIF) son las emifidas por el Gobiemo Nacional
mediante Decretos reglamentarios de la Ley 1314 de 2009, A la fecha el Goblerne Nacional
para tal efecto emifio el Decreto 3023 de 2013 el cual incluye las normas NIIF vigentes a nivel
internacional al | de enero de 2013,

El siguiente es un detalle de los nuevos pronunciamientos contables emitidos por el 1ASE a
nivel infernacional los cuales estan vigentes u ofros que sin estar todavia vigentes pueden ser
adoptados a nivel internacional pero que en Colombia tampoco pueden ser adopilados
debide a que no han sido incorperades en Decrelos reglamentarios de la Ley 1314 de 2009:

Madiflcaclones d la NIC 34 - Deterioro del valor de los aclives

Madificacion emifida en maye de 2013, Come consecuencia de la emisién de la NIIF 13, el
IASB decidid modificar la NIC 36 requiiendo revelaciones adicionales para aquellos activos
deteriorados, cuyo valor recuperable sea su valor razonable, menos los cosios de venta.
Con base en lo expueslo, el Fondo deberd revelar el nivel de jerarquia de valor razonable,
las técnicas de valoracion ufilizadas y las hipdtesis ulilizadas por la gerencia para la
determinacion de los valores razonables, menos los costos de venta. La adopcidn de esta
narma no tendria un impacto significalivo en los estados financieros.

CINIIF 2] - Gravdmenes
Emilida en mayo de 2013, Esta es una inferpretacién de la NIC 37, "Provisiones, pasivos

contingentes y aclivos contingentes". La NIC 37 establece los criterios para el
reconocimiento de un paosivo, uno de los cudles es el requisito por el que el fondo tiene la

(Continta)
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obligacién presente como resulfado de un evento pasado (conocide como un hecho
generador de obligaciones). La interpretacion aclara que el suceso que genera la
obligacién que da lugar a un pasivo para pagar un gravamen es la conlinvidad de la
acfividad que produce el pago del gravamen en el periodo siguiente a la generacion del
ingraso de la mencionada aclividad, Lo que significa en este caso que la generacién de
ingresos en el periodo anterior es necesaria, pearo no suliciente, para crear una obligacion
presente. La adopcién de esta norma no tendrfa un impacto significative en la posicion
financiera del Fondo,

NIIF 9 - Insirumentos financieres: Clasificacién y medicién

Esta nuava norma reemplaza a la NIC 39 y trata la clasificacion, medicidn y reconocimiento
de los actlivos v pasivos financieros, deterioro de aclivos financieros vy contabilidad de
coberlura.

La MIF ¢ requiere que los activos financieros sean clasificados en fres categorias de
medicion: a costo amortizade, a valor razonable con cambios en el palimonio, y a valor
razonable con cambios en resullados, La determinacién se realiza en el reconocimiento
inicial. La clasificacién depende del modelo de negocio de la enlidad para la
administracién de sus instrumenios financieros v los caracieristicas confracluales deal
instrumanto.

Para los pasivos flinancieros la norma contiene la mayoria de los requerimientos de la NIC 3%;
sin embargo, incluye el valor razonable por el riesgo crediticio de la propia enfidad en olros
resultados integrales en lugar de registrarlo an los resultados,

La NIIF 2 incorpora los requerimientos de deterioro relacionados con el reconocimiento de
las pérdidas credificias esperadas de la entidad sobre sus aclives financieros v sus
compromisos de otorgamiento de crédito, bajo este enfoque ya no es necesario que un
evento de crédilo se haya producido para reconocer las pérdidas por deterioro de activas
financieros. La enlidad siempre basard su andlisis en las pérdidas crediticias esperadas. El
importe del deterioro se actualizard al cierre del ejercicio para reflejar los cambios en el
riesgo de crédito desde su reconocimiento inicial proporcionando informacién mas
aportuna sobre el deterioro de los créditos.

La contabilidad de coberturas definida en la NIF 2, afade requisitos que alinean la
conlabilidad de cobertura con la gestion de riesgos, establecen un enfoque basado en los
principios de la contabilidad de cobertura y atienden |as inconsistencias v debilidades en &
modelo de contabilidad de cobarturas de la NIC 39,

Esta norma es elecliva para periodos que se inicien a parlir del 1 de enero de 2018, Su

aplicacion anlicipada es permitida, El Fondo se encuentra analizando el impacto en caso
de aplicarse esta norma.

(Continda)
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La gerencia del Fondo hace estimados y asunciones gue afectan los montos raconocidos en
los eslades linancieros y el valor en libros de los activos y pasivos dentro del siguiente afio
fiscal. Los juicios y estimados son continuamente evaluados y son basados en la experiencia
de la gerancia y olros factores, incluyendo la expeclativa de eventos futuros que se cree
son razonables en las circunstancias. La gerencia también hace ciertos juicios aparte de
aquellos que involucran estimaciones en el proceso de aplicar las politicas contables. El
juicio que tiene el efectos mdas imporfanies en los monlos raconocidos en los estados

financieros y los estimados que pueden causar un ajuste importante en el valor en libros de
los activos y pasivos en el siguiente afio incluye el siguiente:

Negocio en marcha: El Fonde prepara los estados financieros sobre la base de un negocio
en marcha. En la reglizacion de este juicio la gerencia considera la posicién financiera
aclual del Fondo vy la Socledad que lo administra, sus intenciones actuales, el resulfado de
las operacionas y el accaso a los recursos financieros en el mercado financiero y analiza el
impacte de tales factores en las operaciones futuras del Fondo vy la Sociedad que lo
administra. A la lecha de este informe no tenamos conocimiento de ninguna situacion que
nos haga creer que el Fondo y la Sociedad que lo administra no tengan la habilidad para
continuar como negocio en marcha durante el afo 2014,

NOTA 6 — ADMINISTRACION Y GESTION DE RIESGOS

Las aclividades del fondo lo exponen a variedad de riesgos financieros como son el riesgo
de mercado, riesgo de crédilo y riesgo de liquidez, Adicionalmente, también surgen
exposicionas d riesgos operacionalas y legales.

De acuerdo con las normas establecidas por la Superintendencia Financiera de Colombia,
el proceso de geslion de riesgos del Fondo se enmarca dentro de los lineamientos disefiados
por la aAlta Direccién, congruentes con las direclices generales de geslidn vy administracidn
aprobados por la Junta Directiva.

Porvenir, en su calidad de adminisirador del fondo, realiza sus inversiones teniendo claras y
definidas sus estralegias y politicas de inversion, producto de los estudios etectuados por las
dreas de negocio de la Tesoreria, y después de su aprobaciéon por parte de la Junta
Direcliva y/o el Comité de Inversiones yfo el Comité de Riesgo de acuerdo a los niveles de
atribucién establecidos.

a, Rlesgos de Mercado

El fesgo de mercade lo constituye la posibilidad que se fiene de incumir an pérdidas
asociadas a cambios en los factores de riesgo [riesgo de tasa de cambio, TRM) que influyen
sobre la valoracion de los portalfolios como las diferentes clases de aclives en donde se
manfienen posicionas, Esto puede fraer como consecuencia caidas del valor de los Fondos
Administrados, o desamperios adversos frente a los portalolios de referencia o portafaolios
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benchmark. Enlre las clases de aclives que se ulllizan para segmentar los portafolios se
encuentran Acciones Colombia, Deuda Poblica Fija, Deuda Publica Inflacion, Renla Variable
Desarrcllados, Renta Variable Emergentas, enire olros.

La politica de gestion de riesgos de mercado debe considerarse en un contexto de
portalolio integral. El nesge de mercado se conlrola a través de la definicién de unes limites
de riesgo absoluto yfo riesgo relativo frente a un banchmark. La avaluacion y definicién de
limites de riesgo de mercado estd acorde con la naturaleza de cada uno de los Fondos
Adminisfrados de forma independiente. De esta forma, los niveles de tolerancia al riesgo
relativo y absoluto podran variar de acuverdo a los horizontes de inversion y caracteristicas
aespecifiicas de cada Fondo. Es importante resaltar que en atencion a que para algunos
fondes, la regulacién obliga a garantizar una rentabllidad minima, la definicion de los limites
de riesgo incorpora criterios para evilar caer por debajo da la rentabilidad minima.

Estos limites se monilorean dianamente v se reportan mensualmente a la Junta Direcliva,

La Alla Direccién y Junta Directiva de la Sociedad. participan aclivamente en la gestidn y
cantrol de resgos, mediante el andlisis de un protocolo de reportes establecido v la
conduccion de diversos Comités, que de manera integral efectian seguimiento tanto
técnico como fundamental a las diferentes variables que influyen en los mercados a nivel
interno y extarno, con al fin de dar soporte g Ias decisiones estratégicas.

El fondo ha adoptado un sistema de gestion de riesgos de mercado, el cual le permite
identificar, medir, monitorear, confrolar v reportar las exposicionas a los riesgos generados
por las inversiones del Fondo. Las politicas delinidas en el esquema del Sistema de
Administracién de Riesgo de Mercado (SARM) se encuentran consignadas en el Manual de
Inversiones y buscan mantener la consistencia de la misign vy lilosolioc de los Fondos
administrados. Para efectos de seguimiento y conlrol de este lipo de riesgo se realizan
mediciones de VeR (Valor en Riesgo) que permiten establecer las pérdidas potenciales en
ascenarios normales de mercado y pruebas de estrés, como complemento, para momentos
alipicos de éste.

La melodelogia del modelo interno de medicién de riesgo de mercado trabaja con
modelos de simulacion histérica (Full Valuation) de los cuales se pueden obtener
eslimaciones de VeR Histdrico, YeR Paramelico y adicionalmente, complementado con un
modelo de simulocidn numérica, es posible obtener estimaciones de riesgo de lipo
MonteCarle con ponderacién exponencial. Adicionalmente, se realizan andlisis en donde es
posible descomponer el riesgo agregado de los portafolios en sus componentes como
factores de riesgo o clases de actives., El modelo de simulacién histérica consiste en valorar
la composicion de los parlafalios actuales como si se hublera tenido a lo largo de un periodo
histarico determinado y de esta forma suponiendo que la histara se repelird desde una
perspactiva de riesgo. De esta forma, se hallan los retornos histéricos, no se realizan
supuesios de distribuciones tedricas y el Valor en Riesgo (VeR) se encuentra como un
percentil de la distribuciéon de retornos histdricos construidos.  Esta metodologia permite
evaluar la distribucién de retornos sobre la cual se encuentra la pérdida maxima para un
intervalo de conlianza definido. B modele de simulacion por Monte Carlo consiste en
valorar el portafolio actual an escenarios simulados de valoracion, Esto permite evaluar un
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numerc mayor de escenarnios gue en la simulacidn histdrica y considerar siluacionas que no
sa han presantado en la hisloria, pero que son estadisticamente posibles, conservando las
propiedades estadisticas y las comelaciones de la distribucion del portafolio actual.

Asi mismo, el Fondo realiza de forma mensual el cdlculo del Valor en Riesgo (VeR) utilizando
una melodologia estandar para la medicién del riesgo de mercado de los portafolios
administrados definida por la superntendencia Financiera de Colombia. Esta metadolagia
se encuenlra descrita en el Capitulo XXI de la Circular Bésica Contable y Financiera y
consiste en el calculo del Yalor en Riesgo (VaR) por el método estadistico conocido como
Andlisic de Componentes Principales (PCA), el cual permite extraer la infermacién
ralacionada con el comportamiento histérico de los factores de riesgo, asi como sintetizar y
conmensurar el riesgo de las inversionas. De manera general, la melodologia consiste en
compllar toda la informacian de las variablaes que pueden tener una incidencia directa en el
valor de |os porlafolios y técnicamente buscar una proyeccién de manera tal que los datos
queden mejor representados, y asi reducr la cantidad de factores o componentes
principales ralevantes para la medicién de riesgo. Para asto se utiliza la malriz de varianzas-
covaranzas publicada mensualmente por la Superintendencia Financiera de Colombia, que
junto con la informacion de los fondos administrados configuran la base para el cdlculo del
Vak regulalorio.

Lo estrategia de administracian del riesgo de mercado para los fondos parte de la definicién
del objelivo que se persigue con los recursos, e cual se ha establecide como la
maximizacion de los retornos dados los niveles de riesgo establecidos, ya sea en términos
relatives a un benchmark o absolutos. Con base en esta definicion se crea una asignacion
estratégica de aclives que busca responder a las circunstancias de mercado, pere que e
encuenira acolada por los niveles de riesgo establecidos, los cuales sirven como guia para
los movimientos de composicidn de los porfafolios. La evolucidén de los resultados es
revisada sistemdticamente en el Comilé de Inversiones y el Comilé de Rlesgo, lo que permile
una refroalimentacién permanente.

Asl mismo, se cuenla con un proceso de seguimiento a los precios de la infermacidn
publicada por al proveedor de precios de valoracion, en donde diariamente se busca
identificar aquellos precios con diferencias significativas. Este seguimiento se realiza con el
abjelive de retroalimentar al proveedor sobre las diferencias de precios mds significativas y
que estos sean revisados. En marzo de 2015, s& selecciond como proveador oficial de
precios de valoracion para los fondos y la Sociedad Administradora a INFOVALMER.

Finaimente, dentro de la labor de monitores de las operacionas se confrolan diferenteas
aspectos de las negociaciones tales como condiciones pactadas, operaciones poco
convencionales o por fuera de mercadso, operaciones con vinculados, etc.

Los indicadores de VeR que presentd el Fondo durante los semestres que terminaron al 30 de
junio de 2015 y 31 de diciembre de 2014, se resumen a continuacion:
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Rieago de Tasa de Interés y Tasa de Camblo

Valor del portalolio MARKRISK I $ 61,932,826 |
Valer on Riesgo (VaR)
jun-16 dic-14

ACCIONES COLOMBIA 5 157 848 356,054
BOMOS FIIOS 1,238 2,068
BONOS_INFLACION 3,081 5,794
| BONOS_TASA_INTERES 409,400 201
| coMMODITIES : 382
FCP 24,717 37,537
REAL_STATE 117 167
[ RETORNO_ABSOLUTO 5423 2921
D_PUB FIUA 41,498 61,065
D_PUB_INFLACION 37,806 31,154
FW 48 585 61,008
LIQUIDEZ 1.548 1,353
RF_DESARROLLADOS 200822 -
RF_EMERGENTES 64,700 :
RV_DESARROLLADOS : 95,723
RV_EMERGENTE 2 45,567
SWAPS 13,495 8,231
CORPORATIVOS _EXTERIOR 7,390 7872
SOBERANOS_DESARROLLADOS 5,263 -
SOBERANOS_EMERGENTES 16,746 12,541
TOTAL $ 1,918,028 166,644
VaR con relacién af portafalio mensual 3.10% 0.62%

VaR Manlecaria

El Fondo registra operaciones con insfrumentos linancieros derivados, cuya principal
caracterislica consiste en que su precio justo de intercambio depende de uno o mds
subyacentes y su cumplimiento o liquidacién se realiza en un momento posterior, Las
operaciones con derivados se realizan segun las politicas, abjetivos, limites y procedimienios
definidos por Porvenir 5.A., los cuales se encuentran consignados en el Manual de Inversiones
¥ sus Anexos, documentos que se encuentran aprobados por la Junta Directiva de la
Enfidad.

Las metodologias de modelos internos de medicion de riesgos son sometidas
constantemente a pruebas de desempeno (Backtesting) con el propdsito de validar que la
capacidad de prediccién de las melodologias se ajuste al nivel de confionza establecido,
De la misma forma, se radlizan pruebas de andlisis de escenarios para establecer el impacto
que pueden tener sobre los portalfolios determinadas situaciones de mercado. Entre los
ascanarios contemplados se encuaniran: (i) Movimiento de 100pb en las tasas de interéds; (i)
Variacién de los principales indices de renta variable local; (i) Revaluacién del peso frente
al délar; (iv) Variacién de los principales indices de renta variable infernacional.  Los
principales resultados de estos escenarios se muesiran a continuacidn:
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Movimlento de Varlaclén de los Revoluaclén del 10% del | Varlaclén de los
100pb enlastasas | principales indices de | pese frente ol délar prinelpales [ndlces de
de Intarés renta varlable local (- renta varloble
10%) Internaclenal {-10%)
-1.6273% -2.1055% -2.4084% -2, 5455%

b. Riesgo de Crédito

El riesgo de crédilo se deline como la pérdida potencial que se registra con molive dal
incumplimiento de una confraparte en una transaccién financiera (o en alguno de los
términos y condiciones de la fransaccion). También se concibe como un deterioro en la
calidad crediticia de la conlraparte o en la garantia o colateral pactada originalmente. Por
confraparte se enliende cualquier agente que participe en el mercado de capitalas y con
el cual Porvenir redlice operaciones de mercado scbre tiulos valores emitidos por terceros, o
mantenga posicionas en tfilulos de contenido crediticio emilidos por el agente, en
cualquiera de los portalfolios administrados. De esta forma, esta definicion incorpora el
riesgo que se liene frente a emisores de titulos de contenido creditico, asi como el de riesgo
de confraparte en la realizacidn de operacionas an los mercados incluyendo |as
operaciones con derivados,

Este lipo de riesgo es inherente a la capacidad de pago del emisor del instrumento
linanciero. Para efectos de evaluar este tipo de riesgo existen diferentes metodologias de
caracter técnico que permiten redlizar un seguimiento permanenite a la evolucién de la
calidad crediticia particular de cada uno de los emisores v para los cudles posteriormante se
astablacen y controlan diariamentea limites de expasicion credilicia, Adicional a los estudios
internos  también se realiza seguimiento a los conceptos emilidos por las agencias
calificadoras de riesgo en esta materia.

Las confrapartes son evaluadas mediaonte un andlisis de riesgo credilicio que permite
identificar su siluacién de solvencia. Las operaciones se realizan exclusivamente con
contraparles auvlorizadas y en los 1érminos establecidos para cada una de ellas.

La Sociedad vy los fondos podran asumir riesgo de crédito con enlidades, previo estudio
realizado por la Gerencia de Riesgo Financiero y en los montos aprobados por la instancia
correspondiente (Junta Directiva y/o Comilé de Riesgo). Los cupos de Crédito e Inversién
expresan la mdéxima exposicion crediticia autorizada frente a un tercero e incluye la
agreqgacion de la exposicidn por emisiones, operaciones de contraparle y operaciones con
instrumentos derivados, Las metadologias vy criterios utilizados para el andlisis y aprobacién
de los limites de exposicion crediticia e inversion, se encuentran documentados dentro del
Manual de Inversiones. Estas metodologias contlenen lactores cuadlilativos v cuantitativos
que se consideran al momento de analizar los limites de exposicién.

El monitoreo de la exposicién crediticia de los portalolios se realiza a fravés de un informe de
cupos qua diariamente enfrega la Gerencia de Riesgo Financiero. La exposicién al Riesgo
de Crédito se determinard de forma diaria, con base en el fipo de operacién y/o producte.
Los cupos asignados son somelidos a revisionaes penddicas.
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La Sociedad Unicamente inverlird los recursos de los fondos administrados en aquellos
emisores, litulos y/o valores que cumplan con la lolalidad de los requisitos establecidos en
las normas legales vigentes, de manera parlicular, en cuanto a inversiones admisibles,
condiciones, requisitos de calificacion, limites (globales, de concenfracidn por emisor,
maximos de inversion por emision, de concenlracion de propiedad accionaria y de inversion
en vinculados), A continuacion se muesira la distibucion del portafolio de Inversiones segin
calificacion a corte del 30 de junio de 2015 y 31 de diciermbre de 2014:

Calificacién jun-15 , Ll
Adk (Intarnacional) 0.85% 0.08%
A+ {Intornacional) 0.66% 0.74%
A (Internacional) 0.61% 0.50%
A- {Intornacional) __0.90% 0.55%,
BBB- {Internacional) 0.18% = 0.14%
BBA (Internacional) 0.608% 0.568%
| BBB+ (Internacional) 0.28% 0.22%
Naclan 31.76% 33.00%
AAA _ 7.84% 8.36%
AA# 1.84% _187%
BBB+ o monos 1.00% 1.28%
NIA o NID 53.49% 52.50%
| Tolal 100.00% 100.00%

Las Mormas Internacionales de Informacion Financiera establecen que la valoracién de los
derivados negociados en el mercado OTC, debe reflejar la calidad crediticla de las
confrapartes,

Con base en lo anterior, se definié un procedimiento para realizar Célculo del Ajuste por
Valoracion de riesgo de crédito de la Confraparte [CVA). La melodologia consiste en
intfroducir un spread a las tasas de descuento de las obligaciones y los derechos. La
diferencia enfre esta dllima valeracion contra la valoracion libre de riesgo comesponde al
ajuste por CVA,

El spread se calcula dependiendo del tipo de contraparte. Para los internacionales se
utilizan las colizaciones de CDS o curvas de deuda corporativa segun seclor y calificacion;
para los locales con emisiones de deuda se utilizan los mdrgenes sobre la curva IBR, Para el
caso del Foendo se ulilizan las probabilidades de default calculadas por Banco de Bogotd
S.A. [Maftriz de Porvenir 5.A.)

Los resultados después de realizar la valoracion se consideran inmateriales, debido a que
ganerd un electo de $1.482, lo cual generaria un impacto en los Estados Financieros por
debajo del 0,01% sobre el valor del portafolio de inversionas, por lo que el Fondo decidid no
realizar ningun ajuste contable.
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e Riesgo de Liguidez

El riesgo de liquidez esta asociado a la pérdida potencial derivada de vender activos a un
precio menor al considerado “justo” para cumplir obligaciones de corto plaze. Esto se
derivaria en la confingencia de no estar en capacidad de cumplir con las obligaciones
propias de cada uno de los productos o portafolios debido a la Insullciencia de recursos
liquicios.

la Sociedod ha establecide poliicas v pardmetros concrelos para la adecuada
administracién de este fipo de riesgo, teniendo presente la naturaleza de cada uno de los
portafolios administrados. Para medir el fiesgo de liquidez, Porvenir 5.A. calcula diariamente
Indicadores de Riesgo de Liquidez (IRL) a los plazos de 7, 15 y 30 dias, de acuerdo con lo
establecido en el modelo no objetado por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Indicador de Liquidez Secundaria

Jun=15 dic-14
Diarla 2567% | 10.26%
Somanal 28.69% 20.65%
Maonsual 36.76% 33.12%

A conlinuacion se presenla un andlisis de los aclivos financieros mantenidos para gestionar
el riesgo de liquidez del portalolio al 30 de junio de 2015

Mdas de un mes Mds de tres Mds de
Hasta un mes | ¥ no mas de ires | meses ¥ no mas :'I"l" ""; Y cinco
meses de un afia i aflos
Aclivos ilnancleras § 20835398 179,204 1,353,441 5077111 | 34,710,834

mantanides para
gestlenar al rleige de
liquidez

d. Riesgo Operalivo

Porvenir cuenla con el Sistema de Administraciéon de Riesgo Operativo (SARQ)
implementado de acuerdo a los lineamientos establecides en el capitulo XXl de la Circular
Basica Contable y Financiera (Circular Externa 100 de 1995), de la Superintendencia
Financiera de Colombia, Este sistema es administrado en la Gerencia de Riesgo Negocio por
la Coordinacién SARQ-50X,

Porvenir define sus politicas, normas y procedimientos en el Manual de Rlesgo Operative con
el fin de garantizar una adecuada gestion de los riesgos de acuerdo con el apelito de riesgo
eslablecido por la organizacion, Adicionalmente, cuenta con un Manual de Continuidad de
NMegocio que conliene las directices de acluacién en el caso de interrupcién de su
operatividad,
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El SARO ha ayudado al fortalecimiento del entendimiento y control de los riesgos en
proceses vy lineas operalivas; logrando minimizar las debllidades e identificar oportunidades
de mejoramiento que soportan el desarrollo y operacidn de nuavos praductos y/o servicios.

Forvenir lleva un registro detdllado de sus eventos de Riesgo Operativo suminisirados por los
Gestores de Riesgo, lideres de proceso y demds colaboradores, incluyando el registro en las
cuentas del gasio asignadas para el corecto seguimiento contable,

La Gerencia de Riesgo de Negocio, parlicipa dentro de las aclividades de la organizacion a
fravés de su presencia en los siguientes comités asociados a riesgo operalivo; Comités de
SARO, Comité de Efica y Gaslion Disciplinaria, Comité de Conlinvidad de Megocio, Comité
de SARLAFT, y Comité de Seguridad de la Informacion: y apoya a la geslion de los procesos
mediante la idenfificacién, medicién, conlrol y monitoreo de los riesgos derivados de su
objelo socidal incorporande aquellos asociados con el cumplimiento de la Ley Sarbanes -
Oxley (S0OX).

Al cierre del primer semasitre de 2015 el perfil de resgo operativo cuenta con riesgos y
confroles para los 15 macroprocesos definidos en su cadena de valor. Para generar este
pearfil se incorporaron los hallazgos criticos de auditoria interna, adicionalmente se llevaron a
cabo mesas de frabajo con los Gestores de Riesgo y lideres de Proceso, resultlados que se
verificaron con las vicepresidencias, conlande con el aval lante del Comilé de Presidencia
como de la Junla Direcliva esle semestre.

e. Rlesgo de Lavado de Aclives y de la Financiacién del Terrorismo

Porvenir 5.A,, ha venido ejecutando los procesos de idenlificacion, medicién, control y
monitoreo de acuerdo con las metodologlias aprobadas por la Junta Directiva, segun lo
establecen las disposiciones emanadas por la Superintendencia Financiera de Colombia
para la administracién del Riesgo de Lavado de Activos y Financiacion del Temorismo -
SARLAFT,

Destacamos los ajustes relevantes realizados al Sistema, durante el primer semestre de 2015:

1] Proyecto de implementacion de la heramienta tecnolégica SPS5 Modeler, al cual
contempla aspectos relevantes como la segmentacion de los lactores de riesgo, la
automatizacién de los reportes de Ley, el monitoreo y la consolidacién elecirénica de
operaciones por cliente,

2) Proyecto tecnolégico para el control de listas restictivas, con el fin de establecer
contrales mds estrictos y completamente automaticos.

3) Implamentacion del proceso de actualizacion de informacidn de clientes.

4) Fortalecimiento de la planta de personal del Area SARLAFT,
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5) Cumplimiento en el envio de reportes a la Unidad de Informacion y Andlisis Financiero -
UIAF,

Adicionalmente al Area SARLAFT gesliond las recomendaciones derivadas de los Informes de
la Superintendencia Financiera de Colombia, Revisoria Fiscal v Auditoria Interna, De acuerdo
con los informes recibidos, los resullados de la geslién del SARLAFT en la Enfidad se
consideran satistactorios,

Por lo anteriormente descrito vy aunadeo al cumplimiento de los procesos definidos para cada
una de las etapas, elementos, mecanismos & inslrumentos de conirol, la Administradora de
Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir 5.A., cumple a cabalidad con los lineamientos
astablecidos por lag Superntendencia Financlera de Colombia través de la Circular Basica
Juridica 029 de 2014, Parte |, Tilulo IV, Capilule Cuarle.

f. Rlesgo Legal

El riesgo legal se deriva de la exposicion a cambios legislativos de la Sociedad, los Fondos
Administrados y sus inversiones, asl como de la comecta interpretacion de las normas
aplicables y de la revision de los compromisos conltractuales derivados de las operaciones
asociadas al proceso de inversiones. Para esle eleclo la Vicepresidencia Jurldica de la
socledad ha asumido un rol importante descrito en delalle en el Manual de Inversiones.

La Vicepresidencia Juridica soporla la labor de geslion del riesgo legal en las operaciones
efectuadas por Porvenir. En particular, define v establece los procedimientos necesarios
para conirolar adecuadamente dicho riesgo, velando que ésftas cumplan con las normas
legales, que se encuenitren documentadas. En lo relacionado con siluaciones juridicas
vinculadas con Porvenir se debe sefiolar gue en los casos requeridos, los respectivas
contingancias se encuenlran debidamente provisionadas.

g. Conirol Interno

Durante el primer semeasire de 2015, se evidencid que el Sistema de Contral Interno de
Porvenir operd segun los lineamientos establecidos por la Circular Externa 038 de 2009 de la
superintendencia Financiera de Colombia, teniendo en cuenta los siguientes aspecias:

Con el fin de garantizar el establecimiento y el mantenimiento del Sistema de Control
Interno Porvenir cuenta con las politicas necesarias paro su debido funcicnomiento, segun la
estructura definida para su sistema. Denfro de las polilicas existe un Cédigo de Buen
Gobierno, un Cdédigo de Conducta y Elica y una Polifica Anlifraude y Anficorrupcién, los
cuales proporcionan pautas generales de comportamiento que deben mantener los
colaboradores y directivos, de manera que sus actuaciones se gjusten a los valores
corporativas, las obligaciones asumidas en virtud de la relacion laboral y los principios élicos.

Adicionalmente, la enfidad cuenta con un modelo de gestién para el desamollo de sus

colaboradores, Gestor de Talentos, el cual permile direccionar v comprometer el asfuerzo
de los mismes hacia el logro de los objetivos de la organizacion,
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De igual forma la compania cuenta con una estructura organizacional que permite
identificar los diferentes niveles de autoridad; asimismo, fiene establecidos mecanismos para
la determinacion y aclualizacién de manuales de funciones, procedimientos de seleccian,
induccion, capacitacion y gestion del desempeno, lo cual garantiza la existencia de los
niveles de responsabilidad.

Se tienen establecidas y documentadas politicas, normas y procedimientos requeridos para
la administracion de los sistemas de gestion de resgos v de conlinuidad del negocio, asl
como un sistema de gestién de la calidad, establecido bajo los lineamientos de la norma
150 2001, debidamente certificado por el ICONTEC.

En razén a lo anterior, la compafia transmile a todos los niveles de la organizacion su
compromiso v liderazgo respecto al control interno, invelucrando a todos los funcionarios,
quienes asumen su responsabilidad frente al sistema.

Teniendo en cuenta los principios que rigen el objeto de la compaiia, durante el periodo se
trabajé en la implemeniacidn del nueve modelo de administracion de riesgo operalivo v de
lavado de actlivesflinanciacion del terrorismo, en respuesta a la evalucion y la dindmica que
demandan los objelivos estratégicos de la compafia.

Se raalizd una validacion y actualizacidn de los riesgos operativos y riesgos SARLAFT a los que
la compafia se encuentra expuesta; esto se efectud gracias a la colaboracién de cada
uno de los gestores de riesgo v bajo la supervisién de los lideres de proceso v verificaciones
realizadas por las Vicepresidencias. Como resultado de ello y teniendo en cuenta la nueva
metodologia de valoracién de riesgos, se generd el perfil de riesgo de la compaiiia bajo el
nuevo esquema de infegracién de sistemas de gestibn de riesgo el cual fue aprobado por
parte de la Junta Directiva.

Forvenir cumple con el Manual de Polilicas del Sistema de Geslion de Servicios T
debidamente dgctualizado v fortalecido vy, con un Manual de Politicas Conlables, Diches
politicas s& complementan con los procedimientos necesarios para su operacion definidos,
documentados como parte del sistema de gestion de calidad v divulgados debidameante o
través de los procedimientos de induccidn, capacitacién y los mecanismos de
comunicacion interna disponibles,

Porvenir cuenta con un Sistema de Gestidn de Seguridad de la Informacion fundamentado
en la proleccion de riesgos que pueden impactar a la enlidad en términos econdémicos,
legales v reputacionales, mediante la implementacion de buenas praclicas de seguridad
de la informacién apoyando el core de negocio, dando cumplimienio a los requenmientos
legales definidos por la Superintendencia Financiera de Colombia,

Durante el primer semeslhre de 2015 se han realizado Comilés directivas de seguimiento sobre
la evelucidn de cada uno de los sistermas de adminisiracién de resgos de la compania con
el objeto de determinar si el confrol interno estd presente y funciona en forma adecuada,

Ademds, la Administracién realizé un seguimiento sobre el cumplimiento de los objelivos
astratégicos por cada una de las dependencias de la compafia para el segundo semestre
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de 2015, con el lin de identilicar oporlunamente tanto el cumplimiente como las brechas de
conlrol, vy que éstas fueran comunicadas de forma oporluna, a fin de lomar las acclonas
partinentes. Por ofra parte, el Comité de Auditoria efectio un seguimiento a los planes de
tfrabajo de la Auditaria Inlerna y de la Revisoria Fiscal, en donde se verificd el adecuado
luncionamiento del sisterma.

Se hizo seguimiento a los resultados de las evaluaciones sobre los controles SOX, en donde
en conjunto con los duefios de procese, se realizé una acludlizacién de los controles con al
fin de mitigar los riesgos descritos en el nuevo inventario emitido por el Gupo Aval,
Adicionalmente se gestionaron los hallazgos encontrados por la Auditoria Inlermna y Extarna.

En Porvenir se llevan a cabo evaluaciones independientes a los diferentes sistemas de
administracién de riesgos, por parte de la Auditoria interna y el Revisor Fiscal. La audiloria
Interna veilicd la existencia, funcionamiento, efeclividad, eficacia v conliabilidad del
sislema; identifico las opeortunidades de mejora v solicité el establecimiento de planes de
accion a las dareas responsables, para que se adopten medidas preventivas o comrectivas.

Finalmente, se precisa que durante el primer semestre de 2015 no se conocieron
debilidades materiales sobre el Sistema de Conlrol Interne de la Sociedad Administradara, ni
tampoco se recibieron informes de la Superinlendencia Financiera de Colombia sobre al
conlrol interno.

Durante el primer semesire de 2015 se realizaron varas aclualizacionas al Manual de
Inversiones enfre las que se incluyen; (i) Politica para derivados con fines especulativos o de
inversion vy ajuste de CVA de valoracion por riesgo de crédito; (i) Anexo de Backup de Base
de Datos de MIDAS; (i) Anexos de Reglomentos de Grabacidn de Correos Electdnicos v
Grabacién de Lamadas; (iv) Anexo de Atibuciones de Operacién; (v) Politica Antifraude v
Anficonrupcion; y (vi) Anexo Riesgo de Mercado para melodologias para delinicion de
limites de riesgo para alternativas de voluntarias.,

Con el fin de que los afiliados y el piblico en general puedan tomar decisiones informadas,
Forvenir elabors la politica de inversion de los fondos de pensiones obligatorias, cesantias y
palrimonios auténomos publicos daestinados 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
generdles del proceso de inversion de |os recursos.

NOTA 7 - ESTIMACION DE VALORES RAZONABLES - DERIVADOS

El valor razonable de los activos y pasivos financieros que se negocian en mercados aclivos
[como los derivalives colizados aclivamente en bolsas de valores o en mercados
inlerbancarios) se basa en precios de mercados cotizados al cierre de la negociacion en la
fecha de cierre del ejercicio. §i un movimienta significativo en el valor razonable ocure
luego del cierre de la negociacion hasta la medianoche en la fecha de cierre del ejercicio,
se aplican fécnicas de valoracion para determinar el valor razonable.
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Un mercado aclive es un mercado en el cudl las transacciones para aclivos o pasivos se
llevan a cabo con la frecuencia y en voliomenes suficientes con el fin de proparcionar
informacién de precios de manera continua.

El valor razonable de activos y pasivos financieros que no se negocian en un mercado
activo se determing mediante técnicas de valoracién. Porvenir como administradora del
Fondo, uliiza una varedad de métodos, que 3@ basan en condiciones de mercado
existentes a la fecha de cierre de cada ejercicio. Las técnicas de valoracion ulilizadas para
instrumentos financieros no estandarnizados tales como  swaps de divisas y derivalivos del
mercado exirabursalil incluyen el uso de lransacciones similares recientes en igualdad de
condiciones, referencias a ofros instrumentos que sean sustancialmente iguales, andlisis de
flujo de caja descontado, modelos de precios de opciones y otras técnicas de valoracién
comunmeanite ulilizadas por los parlicipantes del mercado gue usan al maximo los datos dal
mercado y confian o menos pasible en dalos especificos de entidades.

La jerarquia del valor razonable tieane los siguientes niveles:

= Los entradas de Nivel 1 son precios colizados (sin ajustar) en mercados aclives para
aclivos o pasivos idénticos d los que la entidad pueda acceder d la fecha de medicién

= Las enlradas de Nivel 2 son enfradas diferentes a los precios colizados incluidas en al
Mivel 1 que sean abservables para el aclivo o el pasivo, ya sea directa o indirectamente

+ Las enfradas de Nivel 3 son entradas no observables para el aclivo o el pasivo.

El nivel en la jerarquia del valor razonable dentfro del cual la medicién del valor razonable se
clasifica en su tolalidad se determina con base de la entrada del nivel mas bajo que seq
significativa para la mediciéon del valor razonable en su totalidad. Para ello, la importancia
de una enfrada se evalia con relacién a la medicién del valor razonable en su totalidad. Si
una medicién del valor razonable uliiza entradas observables que requieren ajustes
significativos con base en enfradas no observables, dicha medicion es una medicién de
Mivel 3. La evaluacion de la importancia de una entrada particular a la medicién del valor
razonable en su totalidad requiere juicio, teniendo en cuenta laclores especificos del activo
o del pasive.

La determinacién de lo que se constiluye comeo “observable” requiere un juicio significalive
por parte de Porvenir como Sociedad administradeora, Parvenir considera datos observables
aquellos datos del mercado que ya estdn disponibles, que son distribuidos o actualizados
regulormenta, que son confiables v verificables, que no fienen derechos de propiedad, v
que son proporcionados por fuentes independientes que parlicipan aclivamente en el
mercado en referencia,

Medicionas de valor razonable sobre bases recurrentes son aquellas que las normas
contables NIIF requieren o permiten en el estado de situacidn financiera al final de cada
periodo contable,
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La siguiente tabla analiza, dentro de la jerarquia del valor razonable, los actlivos y pasivos
(por clase) del tondo medidos al valor razonable al 30 de junio de 2015y 31 de diciembre de
2014 sobre bases recurrentes.

30/06/2015 Nivel 2
Contratos Forward maneda
Extranjera § 34107
Otros Derivativos  48.762
Total Activos 5 B2.889
Pasivos
Nivel 2
Contratos Farward moneda
Extranjera 5 212,445
Otros Derivativos 91.811
Total Pasivos § 304.256
31/12/2014
Actives
Nivel 2
Contratos Forward moneda
Extranjera 5 82735
Otros Derivativos 38.523
Total Activos $ 121258
Pasivos
Nivel 2
Contratos Forward maoneda
Extranjera 246.721
Otros Derlvativos 93.536
Total Pasivos 340.257
01/01/2014
Activos
Nivel 2
Contratos Forward moneda
| Extranjera 9.412
Otros Derivativos 42.491
Total Actlvos 51.503
Pasivos
Mivel 2
Contratas Forward moneda
Extranjera 24,851
Otros Derivativos 29,582
Total Paslvos = 54.433
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Los instrumentos financieros que colizan en mercados que no se consideran activos, pero
que se valoran de acuerdo con precios de mercado colizados, colizaciones de comedoras
o fuentes de precio allernativas apoyadas por entradas observables, se clasifican en el Nivel
2. Se incluye bonos corporativos con grado de inversién y ciertas obligaciones soberanas no
estadounidenses, inversiones en bolsa v derivalives de venta libre. Come los aclives y pasivos
financieros de Nivel 2 incluyen posiciones que no se negocian en mercados activos y/o
estan sujelas a restricciones de transferencia, las valoraciones pueden djusiarse para reflejar
la falta de liquidez o no transferibilidad, que generalmente se basan en la informacidn
disponible del mercado.

Los derivados del Fondo se consideran nivel 2 debido a que los insumos ulilizados para su
valoracian son observables directa o indirectamente, lales como tasa de cambio, curvas de
tasas de interés o volatiidades. Los instrumentos derivados cuyo valor de mercado es
calculado a partir de insumos suministrados por INFOVALMER son clasificados en este nivel.

En el fondo en cuestidn no se presenta ningln activo o pasivo financiero clasificado en Nivel
3, ademads de ello, el fondo, no presenta ningin fipo de reclasificacién en los niveles de
activo o pasivo linanciere, enire diciembre de 2014 y junio de 2015,

NOTAS - EFECTIVO

Los saldos de elective comprenden lo siguiente al 30 de junio de 2015, 31 de diciembre y |
de enero de 2014:

31 de diclembre 1 do enero de
30 de Junlo de 2015 do 2014 2014

En pesos colomblanos

Bancos y  olros  enlidades §
finanelaras a la visla 2,541,933 2,267,609 1.542.327

En monaedo exiranjera

foncos y  olros  enlidades
finencleras a la visio 0547 itk : ?B.'_? ke

m=m

4 2.602.920 2.353.479 1.740.543
e | b e e e ——————

Los valores reflejados en el efectivo no presentan restriccidn alguna por lo que se consideran
de inmediata ulilizacidn,

A confinuacion se presenta un defalle de lo calidad credilicia determinada por agenles

cdlificadores de riesgo independientes, de las principales instituciones linancieras en la cual
al Fondo mantiene fondos en efectivo:
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30 de junio de 31 de diciembre 1 de enero de
2015 de 2014 2014
Calidad credilicla
AR ¥ 2,264,422 2,164,330 1,405,468
At &0.987 831,870 198.214
Mo disponible 271511 105.279 1 346.65%
TOTAL 5 2.402.920 2.353.47% 1.740.643

A 30 de junio de 2015 y 31 de diciembre de 2014, existen partidas pendientes de regularizar
con mas de 30 dios, con el siguiente delalle:

30 de Juple de 2015 31 de Diclembre 2014

HMatas débito pendientes de conlabllizor i &3 53
Mevimientos débilos pendiantes en libros 27 24
5 50 77

Las provisiones del disponible coresponden a las parlidas pendientes de aclarar superiores a
30 dios que no han sido idenfificadas en el proceso de conciliacién bancaria. Este valor es
contabilizado en el balance de la Sociedad administradora de acuerdo a lo solicitado en la
Circular Externa 059 de 2001 de la Superintendencia Financiera de Colombia.

El saldo de las inversiones a valor razonable con cambios en resullados comprende lo
siguiente al 30 de junio de 2015y 31 de diciembre y 1 de enero de 2014;
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30 de Junlo de 31 do diclembro do 01 de enaro de
2018 2014 2014

instrumantes Representativos de Dauda
En pesos colomblanos
Emilides o garantizados por el
Gobierno Colombiano s 18,249,560 19,304,892 18,673,527
Emilidos o garanlizadas por
olras enlidades del Goblemo 625 8549 775,590 715,816
Caolomblano
Emilidoa o garanlizados por
olras inslilucionas Inancieras 3,780,727 4 052 653 3,220,679
(1)
Emilidos o garanlizados por
enlidades del saclor real 987,949 1,036,694 1,182,548
Olros 24 615 24 650 44,242

24 668 739 25,104,479 23 838,710
En monoeda extranjera
Emilidos o garantizados por el
Gobiemo Colomblano 697,307 650,200 9,398
Emitidas o garanlizados por
olras onlidades del Goblorno 407,010 374,003 68,903
Colombiano
Emitidos o garanlizados por
Gobigrnos Exiranjeras 535,715 27,493 a03
Emilidos o garanlizados por
olras Inslitaclanss Anancienss 2,101,535 1,934,923 1,576,006
Emitidos o garantizados por
entidades del aaclor réal 23,350 243.604 438.201

3,764,917 3230013 2.093.410

Total instrumantos %
Representativos de Dauda 28433888 28,424 702 25630120
instrumentos de Patrimonia
En pesos colombianos
Acclonas corporativas - 14,532,268 156,954, 409 16,310,487
En moneda extranjora
Acclones carporativas 16,660,747 13,424,519 7,082.578
SUBTOTAL 31,193,015 29,378,928 23,393,065
TOTAL INVERSIONES A
VALOR RAZONABLE CON
CAMBIOS EN RESULTADOS 3 59,626,671 67,803,720 49,323,185
=|NSTRUMENTOS DE
DEUDA ¥ DE PATRIMONIO
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(1) A confinuacién se detallan inversiones entregodas en operaciones de mercado
monetario - instrumentos representalivos de deuda:

A diciembre 31 de 2014;

Valor de Tasa do
Facho de Facha da Manle da meicads o Mﬂ#:hﬂﬁﬂ an
Detalle de la translerenclo | hansierencla la valor tdiming eleclive
Tipo de fluia confrapars Inlclal final aparackin presenis anual

TMVORIGINADD | Bancolombla 5.A. 0122014 05012014 42490 | % 4253 200

TIVORIGINADD | Bancolombia 5.4, 9122014 05012018 42 457 42,521 2.50

TIVORIGINADD | Bancolombla .4, | 30122014 08013015 31,848 47,531 150

| IVORIGINADO | Bancolombla $.A. | 30122014 | 08012015 42,490 31,891 200 |
Crodicamp Copltal

TIVORIGINADD | Calomblo 5.A. 20122014 02012014 1,063 42,531 1.50

TIVORIGINADD | Bancalombila S.A. 29122014 05012018 42 450 1,062 250
TOTAL S_E_D_I!E?

Aenero | de 2014:
Valor de Tata de
Facha da Fechda da Monla de | macada o hiﬂﬂ-ﬂﬂﬂﬁﬂ L L]
Delalle de la fransferencia | franslerencla la valor 1&rmino elecliva
_T!E'I'l de lilula GMH#EIM‘ Inlglal final ﬂnﬂﬂﬂﬁl‘i pl'ﬂlinfi anual

TIVORIGINADO | Bancalembla $.A. 20122012 DR012014 &4.4%7 | & A4LDRD 0.50

TIVORIGINADO | Boncalemblaf.A. | 23122013 09012014 20,202 BP 402 0.00

TIVORIGINADD | Boncolombla $.A. | 23123013 0RO12014 70,283 e 632 a.00

MYORIGINADD | Boncolombio 5.A, 23122013 07012014 ?ﬂ,m 87,431 Q.00

MMYORIGINADD | Boncolombla §.A. 23122013 07012014 #5759 &5, E a.c0
10TAL & In0158

La posicién en inversiones parlicipativas del Fondo, concretamente en acciones, en ningin
caso supera el 10% del capital respeclive del emisor, esto en atencién a la estrategia
frazada por la Sociedad v en observancia de las resticciones de orden legal aplicables.

La Sociedad evalud bajo el riesgo crediticio las inversiones de renta fija y variable del Fondo,
exceplo las emitidas o garantizadas por la Nacidn o por el Banco de la Republica.
Adicionalmente, evalud baje los riesges de mercado y juridico la lotalidad de las inversiones
del Fondo determinando que no se requeria constitucién de provisiones, El resultado de la
evaluacidn bajo el flesgo credilicio es: "A" - Riesgo Normal, exceplo por lo siguiente:
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Valor provislonade | Valor pagado por el | Valor pondlonte de
Entidad emisora | Calilicacion | Tipo de invarsian L. S page

Jun-18 dig-14 Jun-18 die-14 Jun-15 dig-14
BANCO E “Inversién
PACIFICO (1) incabrabla® 1COT 511 511 289 980 511 511
CORFIPACIFICO | E *lnyarsién
i) incabrabla” 3 Banca y 1 COT 4,087 4,087 840 G40 4 087 4,087
CORFIPACIFICO | E "lnyersion
i1} incobrabla™ Bone (57.47%) 1,000 1000 - 1,000 1,000
CORFIPACIFICO | E “lnversién
oy |incobrable® COT (42, 53%) 240 240 - 240 240
Conalruclora Arge | E "lnveraién
18 Incabrabla® Pagarh 272 272 = 273 272
FIDEICOMISD
AUTOPISTA.
BOGOTA -
GIRARDOT {2) BH+ 1 Bang 20 az3 &.084 8,519 298 2,741

{1} Thulos provisionadeos ol 100%, del cual no 18 conoce acuardo de pagos nl pagos recibidas a la lecha,

(2} Bl valor provislenodo comesponde ol 30% del valor residucl o junio 30 de 2015 v diclembre 31 de 2014
raspactivomante. Bl volor pendlente de pogo comesponde a su valor nominal.

Valor provislonade on Valor pagada por al Valor pqnd-lnnu i pago
Enfidad amisera | Califleacidn Iﬂm?;n yany smiscran YA0E L L)
Jun18 dic-14 Jung die-14 Jun-18 dic14
Lehman Brolhers E "Invarsién | Mola
Holdings Ing USD (3} | incobrable” | Estructurada 0.382917 | 6.846.804 | 3017083 | 3951106 | 6.382917 | 6.848.804

{3) Trasla quictra del emiscr en ol ofio 2008, el iquidador de Lehmon Brolhers reconoecld que el Fondo podrd racibir
apradmadaments hasla un maxdme de 21,1% del nominal de la nata (USE 10 MM). Mo exdsten lechos de pago

pradafinicos.

Asl mismo no existen rastricciones y/o gravamenaes sobre las inversiones a dicha fecha.

Las inversiones a valor razonable con cambios en resultados se mantienen con fines de
negociacion y son consideradas como corrientes.,

A confinuacién se presenta un detalle de la calidad crediticia determinada por agentes
cdlificadores de riesgo independientes, de las principales confraparies en filulos de deuda e
inversionas en instfrumeantos de patrimonio en las cuales el Fondo liene inversionas a valor

razonable,
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30 de Junic de 2015 A d;g;;:;"h' 01 de enero de 2014

Calldad credllicia
AAA 5449467 5,080,775 4,151,191
Ahs 1,023,749 1.127.631 1,084,508
Ah- . 859 2,197
A+ 411,384 444,740 796,374
A 374,473 352812 17417
A 542,637 331,737 183,973
BER4 173,844 131,204 19,470
BER 20.412.285 20,587,687 19,263,977
BBE- 311781 441.350 377,473
B+ ag B2z 5.800
No requerica 30,684,742 29.284.101 23.311,585
TOTAL 59,626,471 57.803,720 49,323,185

Las inversiones clasificadas con cdlificacion no disponible son aquellas que al no ser fitulos
de renta fija ne lienen calificacion por naturaleza y conforme a la norma no la raquieren, por
lo cual no estd contemplado ningUn fipe de provisién. Denlro de estas inversiones se
encueniran las acciones locales, los fondos internacionales y las cuentas de liquidez,

Entorno Econdmico Global

El primer semeslre del afio 2015 se caracterizé por evidenciar un crecimiento econdmico
menor al esperado tanto en economios desarrolladas como amergentes y en consecuencia
una postura monetaria allamenie acomodalicia por parte de la mayoria de Bancos
Cenlrales. Adicionalmente, el riesge politico global aumenté después de que parlidos de
izquierda ganaran lerreno en el Parlamento Europeo generando temaores sobre la posibilidad
de que las reformas pro-austeridad implementadas desde 2010 en palses como Iilanda,
Portugal, Espafia y Grecia pudiesan ser reversadas,

Las economias desarrolladas crecieron a un fitmo moderado a causa de un primer frimestre
en Estados Unidos impactade fransitoriamente por un inviemo mdas frio frente al promedio
histdrico y huelgas en los puertos de la costa ceste. La Zona Euro mostré una recuperacién
gradual liderada por la aceleracién en la aclividad econémica de Espafa, mientras que
Japén crecié ligeramente todavia afectado por el aumento del IVA el afio anterior. Por ofro
lado, la inflacion en estos paises tuvo un refroceso de gran magnitud a causa del descenso
en los precios internacionales del petréleo. Asi, un enlamo de menor crecimiento v baja
inflacién permifié que la Reserva Federal de Estados Unidos mantuviera un lenguaje
expansivo en sus comunicados y que el Banco Central Europeo diera comienzo a un
Programa de Compra de Actlivos por un monto de EUR 40 bin mensuales en marzo, El Banco
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Central de Japdn también conlinud con las meadidas de estimule monelario que habia
anunciado desde |la segunda mitad del 2014,

Las economias emergentes evidenciaron una desaceleracion en el ritmo de crecimiento
dfectadas por la caida en los precios de los Commodities, menos demanda de paises
desarollados y el continuo ajuste a la baja en la actividad econdmica en China, En general,
la mayoria de paises adoptaron posturas monetarias mas laxas cuando la inflacién se lo
permilic. El caso conlrario mdas evidente fue Brasil, donde el desbordamiento de las
expaclalivas de inflacidén por encima de la meta de largo plazo llevd al Banco Ceanlral a
aumentar la fasa de interés en un entarno de desaceleracion econdmica.

En cuanto al escenario politico, el Inunfo del parlido de izquierda Syriza en Grecia hizo que
las negociaciones entre el pais y sus acreedores para recibir el Gltimo tramo del segundo
paquete de rescate financiero se dificultaran. Finalmente, en julio, Grecia accedid a
adoptlar un paguele de reformas propuesto por la Comision Europea, @ Banco Central
Europeo y el Fondo Monetario Internacional con el fin de poder acceder a un tercer
paquete de rescate por EUR 84 billones que incluye la recapitalizacién del sistema bancario.

Entorno Econémiceo Local

En el frente local, el crecimiento econdmico se modeard en al primer timesire afectade por
una menor demanda interna. La caida en los precios del petréleo afecté los términos de
intercambio llevando a una ampliocion del délicit de balanza comercial v a unos menores
ingresos fiscales percibidos por el Gobierno. Por ofro lado, la inflacién sorprendiéd al alza
superando la parte alta del rango meta del Banco de la RepUblica a causa del aumento en
los precios de los alimentos y la transmisién de la devaluacion sobre los productos transables,
Asl, el Emisor mantuvo estable la tasa de relerencla durante los primeros seis meses del ano
argumentando que en el mediano plazo la inflacién convergerd a su meta y la economia
seguird adaptdndose al impacto negativo de los precios del pefréleo sobre el ingreso
nacional.

Camporiamiento de los Aclives

El apetito por aclivos de riesgo fue una constante durante el primer semestre del afo gracias
al soporte que le dieron a la economia glebal los Bancos Centrales mediante inyeccién de
liquidez. Asi, la renta variable en paises desarrollados fue la mdas beneficiada mientras que la
renta variable en paises emergentes se vio alectada por la coida en precios de
Commadities, La renta fija en Estados Unidos tuvo una desvalorizaciéon a causa de menor
apetito por aclivos refugio; y especulacioneas sobre el comienzo de lo normalizacién de la
politica monetaria por parte de la Reserva Federal para el segundo semastre de 2015, Esto
ultimeo también llevd a que el délar se valorizara frente a sus pares en general y en particular
frente a monedaos de paises emergentes. Finalmente, la renta variable local no tuve un buen
desampefic en un entorne de menores precios de petréleo y desaceleracién econdmica, v
la renta fija se desvalorizd debido al delerioro de las cuenlas fiscales de Colombia,
principalmente,
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Fara el Fonde de Pensiones Obligatorias Porvenir Moderado, la disminucién en tilulos de
deuda local se explica por una recompasicién del pertalolio hacia una menor duracién ya
la preferencia por actlives de renta variable en el exiranjero.  El incremento en aclivos de
deuda en moneda exiranjera se explica principalmente por la devaluacién del peso,

El incremento en el valor razonable de las acciones corperativas se debe por una parte al
aumento estratégico de las inversiones en acciones en el exterior y por ofra al efecto
combinade de la valoracién de estos activos en sus belsas y la devaluacion del peso.

NOTA 10 — CUENTAS POR COBRAR

El siguiente es el detalle de las cuentas por cobrar al 31 de diciembre y 1 de enero de 2014:

31 de dielembre de 2014 1 de enero de 2014
Rlasgo oparacianal ¥ - 15}
Liquidacion diada luluros - 78
Ditaridos Swap 4,455 3.034
sakios Nagalivos - 238
Fondo de solidaridad . 26
Fondo de subsistencia - 39
Ofros - 185
Telal cuentas por cobrar 5 4,485 3408

Las cuentas por cobrar son consideracas como cornientas.

NOTA 11 _- INSTRUMENTOS FINANCIEROS ACTIVOS Y PASIVOS A VALOR
RAZONABLE

Al 30 de junio de 2015, 31 de diciembre y | de enero de 2014 los saldos de los instrumentos
derivados comprenden lo siguiente:

(Continta)
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30 junio do 2015 31 de diciembro de 2014 01 de enera de 2014
Monto Valor Manto Valor Monte Valar
noeclonal razonabla nocianal razonable naclianal rhzanable
ACTIVOS
Coniralos forward de compra
de maneda exiranjera -] 169,939 2052 307 43 5,838 -
Contralos lorward de vania de
ok 2,200,732 3185 3,323,548 76897 | 971,075 9.412
SUBTOTAL 2 480,671 34,107 3,630,979 82,735 971,075 9,412
Contralos swap de moneda
Al 168,914 44,850 143,548 33,123 215,805 27,832
gt e 504,703 4103 418,681 5400| 421,008 14,659
SUBTOTAL 763,617 48,762 562,229 38,523 £36,903 42,491
TOTAL ACTIVOS § 3,244,288 82,860 | 4,193,208 121,258 | 1,607,978 51,903
PASIVOS
Cantratos forward de compra
iy gkt § 63867 1,020 84,077 1,768 34,201 150
Contratos forward de venta de
sty salraner 7,639,012 211425 2,491,058 244,953 | 1,107,542 24,701
SUBTOTAL 1702670 2i24d5| 267536 72| 1441743 24881
Coantralos awap dae monaida
extranjers 436,038 90,387 444,473 81,974 39453 28,906
ﬁ:‘;‘;:m swap de tasa de 263,914 {1.424) 371,907 1,562 25,000 646
SUBTOTAL 688,952 88,963 816,380 83,536 344,453 24,582
TOTAL PASIVOS § 8,402,631 301,408 | 3,391,516 340,267 | 1,486,196 64,423
POSICION NETA $ (5158,343) {218.539) 801,693 { 218,9949) 121,782 {2.530)

El mento necional o nominal corresponde a la canlidad negociada (compra o venta) de un

subyacenie.

Valor razonable corresponde dl precio justo de infercambio de un active o pasivo financiero,

En el caso de algunos derivados como los Forwards y Swaps, el precio justo o valor razonable
corresponde al neto de activos (derechos) v pasivos (obligaciones) debido a que en dichos
contratos el que tiene la obligacion de enfregar (vender) el subyacente, tiene fambién un
darecho de recibir el efective pactado en la venta. De la misma forma el que liena el
derecho de recibir el subyacente (el comprador), liene la obligacién de pagarlo en el futuro

a la contraparte.
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Los derivados se mantienen con fines de negociacion y son considerados como corrientes,

Al corte de junio 30 de 2015 y 31 de diciembre de 2014 no existen restricciones en las
opearaciones activas y pasivas con instrumentes financieros,

Los derivados de coberlura ulilizados por el Fondo coresponden a coberluras ecandmicas,
al corte de estos estados tinancieros el Fondo no registra coberturas contables,

Comresponde operaciones en las que se presenta un intercambio de valores v de dinero
anlra las partes. En el caso de la operacion de transferencia temporal de valores respaldada
por valores, el intercambio se realiza entre valores.

En estas operaciones una de las partes, el engjenante [u originador en la Tiv), enfrega
valores al adquirente (receptor en la Tiv), y al hacerlo le transfiere la propiedad de éstos. A
cambio, el adquirente (o recaptor en la Tiv) le enfrega dinero al enagjenante u originador,
Para el caso de la Tiv respaldada por valores, el receptor entrega valores al originador y al
hacerlo le fransliere la propiedad de éstos, la estructura financiera de las operaciones
corresponde a una operacién fransitoria en la que la vocacion de los valores consiste en
retornar a manos de quien iniciaimente lo entregd en propiedad,

For lo tanto, la realidad financlera de la operacién exige que el nesgo permanazca an al
balance del enagjenante, del originadar o del receptor, segin sea el caso; los valores se
mantienen registrados en el baolance de quien inicialmente los enfrega v es esta persong
quien debe valoraros y reconocer los riesgos proplos de los mismos. Asl mismao, los llujos de
efeclive que generen los valores deniro del plazo de la operacidn le deben ser restituidos a
quien los entregd inicialmente en la misma.,

Finalmente, las personas participes an operacionas de transferencia temporal de valores
registran los recursos dinerarios provenientes de estas operaciones dentro de sus respectivos
balances comeo una obligacién o un derecho, segun sea la posicién en que se encuentre.

Al corte 31 de diciembre y 1 de enero de 2014 los saldos por TTv coresponde a:

A 31/12/2014

Tana de nogoclachin
Paicida LU Facha da | Faschii da|
Paiiakiio Opaiacien doritild Dolats 08 18 Conirapata rma bevoncia bricindransh ta sl Monis 08 16 operaciin [8n i Gkl
CRLIGATORI |Trv "Valoraa®™ |Orlglnadora Banaolombis B.A. 29712/2014] 05/01/2015] § 4,458 2.50
ODLIGATORT |Ttw “Valoras”® |Originadora |Bancolombia 3.A. 23/12/2014] 03/01/2913 42,458 2. 50
ONLIGATORIT |Ttw “Valoras” |Originadora |Nancolombia §.A. 10/12/2014] 0601730135 42,490 2.00
OBLIGATORT |Ttv "Valorea™ [Orlginadera |Bancalombia 5.A. 071272014 G&/01/301% 42,490 2.00
OBLIGATORI fTew “Valeraa® |Orlginaders [Dancolesbia 5.A. 3071272014 G6/01/2018 31, 060 1.40
{OBLIGATOR] |Try “Valerma® |Originadora |Corceval S.A. ced 3J0/12/7014] 02/01/2013 § 063 1.00
Total i 02, 827
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ADI/O1/2014
Tasa do
lacha de feeha de ﬂl’ﬂ“lﬂﬂﬁl\ on
Detalle de la franslerencla | ronsferenclo | Monto de la ferming
conlraparte Inlelal firnal aperackin elactivo anval
Boncolombla 5.4, B_.'l,-'l?ﬂl:lla- 05/01/2015 $ 77 0.00
[Boncolombia 5., 23/12/2013 | 05/01/2015 51,591 0.0
Boncolmbio $A,_ | aynz/z0i3_| ogsovaois |7z | oo
Boncolomblad.A, | 23/12/30 06/01/201 3 72,227 000
Corraval .4, 237124201 Daf0 1201 52,775 0,00
Talal g 321,047
NOTA 13 — CUENTAS POR PAGAR

Las cuentas por pagar comprenden lo sigulente al 30 de junio de 2015, 31 de diciembre y 1
de enero de 2014:

30 de Junlo 31 de diclembre 1 de enaro
da 2015 de 2014 de 2014
Relencionas an la luanla % 34 - 4
Ejecucldn derdvados an divisas 1.525 - -
Olras (1) 154 17 1.210
TOTAL CUENTAS FOR PAGAR 5 1.717 17 1.714

(1) Las parlidas mas relevanies al corta | de enare da 2014 coraiponden a cuentas par pagar a la Sociadad por
comisidn de alliacidn al cesante por $1.324, comisidn de oporlas voluntaros por § 148 y comizidn por irasiado
da aportes por $ 103,

Las cuentas por pagar sen consideradas como corrientes,

NOTA 14 = PATRIMONIO

Bl palimonic del Fondo no tuvo impaclos en la preparacion del Estado de Situacion
Financiera de Apertura v el contenido de los estados financieros a 31 de diciembre de 2014;
el palimonio estd consliluide principalmente por los aportes de dfiliados y la reserva de
estabilizacién (decretada por el regulador para los fondos administrados). las cuales se
exprasan en unidades, de igual monto y caracteristicas, y se fraducen a pesos diariamente,

Comprende los rubros que registran las cuentas individuales de ahorro pensional
comrespondientes a las colizaciones de pension obligatorias y subsidiadas por el fondo de
solidaridad pensional; las colizaciones de aliliados a un fondo de pensiones administrado por
ofra sociedad; los recaudos y traslados de ofros fondos o por cambios de régimen pensional
en proceso de abono en cuentas individuales de ahorro pensional; los aportes que ne han
sido posible abonar en cuentas individuales de ahorro pensional de cada gliiliodo por
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circunstancias gjenas a la Socledad Administradora, los aportes de la Sociedad
Administradora para la constifucidon de la reserva de estabilizacién de rendimientos, los
aporles en exceso, las comisiones y seguros por frasladar a la administradora o aseguradora
y el valor correspondiente al fondo de solidaridad pensional y al Fendo de Garanlia de
Pension Minima del régimen de ahorro individual con solidaridad.

Las sumas recibidas por operaciones de consignacién de cotizaciones de pensiones se
abonardn en las respectivas cuentas de patrimonio v se traducirédn en unidades, En caso
que deba anularse la operacién se refirardn del patrimonio las mismas unidades que
ingresaron, Teniendo en cuenta que los rendimientos devengados por el mayor valor de la
unidad no perlenecen al dfiiado, se debe aplicar el procedimiento de anulacién
astablecido en el numeral 1.3 del Capliule Xl de la Cireular Basica Contable y Financlera.,

Las sumas refiradas de las cuentas del grupo 3335 - Comisiones y Seguros por Trasladar -,
deben trasladarse por el valor recibide, dandeles el fratamiento desciito en el parafo
anterior para las operacionas anuladas,

Las unidades miden el valor de los aporles de los afiiades y representan cuotas del valor
pafrimonial del Fondo; el mayor valer de la unidad representa los rendimientos obtenidos,

A 30 de junio de 2015, el patrimonio del Fondo estd representado por 1.829.640.759.48854000
unidades, cada una con un valor de $33,890,09570897 (en pesos), para un valor lotal de
$62.006.701, a diciembre 31 de 2014 el palimonio del Fondeo estd representado por
1.794,588,079.30854 unidades, cada una con un valor de $33,289.077157446 (en pesos), para
un valor folal de $5%.740,180 vy a 1 de enero de 2014, el patimonio del Fondo estd
representado por 1.686.381.491.418540 unidades, cada una con un valor de $30.127.192645
{en pesos), para un valor total de $50.805.940

A 30 de junio de 2015, 31 de diciembre vy | de enero de 2014, algunas cuentas palrimoniales
prasentan aportes en proceso de andlisis y aplicacién a las cuentas individuales de los
afiliados.

NOTA 15 - OPERACIONES CONTINUAS - INGRESO, NETO POR _ACTIVIDADES
ORDINARIAS

Para los semeslres que terminaron al 30 de junio de 2015 y 31 de diciembre de 2014 las
cuentas de resultados que se regislran comeo ingreso v a su vez como gasto por la naturaleza
de las operaciones, fueron neleadas come pérdidas o ganancias segin corresponda de la
siguiente manera:
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Goslo o Ingresoa 3l | goslea 3 Helo a 31
Ingieso a D de Halo a 30 de de de
Cadlge 30 de junio | Juniode | deo junio diclembre | diclombie | diclambie
_Ingresajgoste | Conceple da 2015 2015 da 2014 de 2014 de 3014 do 2014
Gaononcia nola sobie -
Instrumantos
repredentatives do
| 4107-5108 | deuda $4.4691,690 | 3750900 940790) | 1,137,435 1,137,425 |
Ganandla nelo sobe
inslrumaenlas do
4108-5108 patimanio 18097991 | 17,801,584 224,407 2.741.808 1.260.170 1,481,438
(Pérdida) gononcla nata
A125-5125 o vanla de Invaniones 13,720 20.16% {&.441) 100,787 i7.147 53,420
Pérdidao nela sobre
aparacionss de
4128.5128 canlado 245417 | 246463  (1.044) 40 8,423 (8,383) |
Gonancia neto por
41355135 diferencio en cambio | 195099 | 144,780 0,319 A2.9%4 A9 %94
Péiclicla nolo pod
aclividades de
4139-5139 daivadas £ 4041919 | 4267431 | ([325513) 346,473 542,57 {214,098
NOTA 16 = OTROS INTERESES
Por los semestres que terminaron el 30 de junio de 2015 v 31 de diciembre de 2014, los saldos

por concepto de ofros inlereses coresponden a:

Junile 30 de 2015 Diclembre 31 de 2014
Depdsilos de contraocclén % - 2,285
Depdsiios a la vislia 32,275 I7.0%8
Total olros Intereses 5 3&2’75 37,381

NOTA 17- ADOPCION DE NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA

POR PRIMERA VEZ

Por efecto de la adopcidn de las Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera
Aceptadas en Colombia (NCIF), el Fondo no prasentd impactos o brechas que afectardn la
situacién financiera del Fondo ni los resultados de sus operaciones previamente reportados

segun los PCGA anterioras,

NOTA 18 - CONTINGENCIAS

A 30 de junic de 2015 y 31 de diciembre de 2014, no existen conlingencias en el Fondo de

Pensiones Obligatorio Porvenir Moderado.
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9- ENTE

Mo se presentaron eventos subsecuentes en el Fondo enire el 30 de junio de 2015 vy la fecha
del informe del Revisor Fiscal,

El 2 de jullo de 2015, la administracién de Parvenir 5.A., como Socledad Administradaora del

Fondo, autorizd para su publicacién los estados financieros adjuntos al corle de 30 de junio
de 2015,

- _PRESE | CIERO

Dada la calidad del negocio, el Fondo continuard presentande solamente el estado de
Situacién Financiera y Estado de Resultades, con las caracteristicas exigidas en la NIIF 1.




