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INFORME DEL REVISOR FISCAL

Sefores Accionistas
Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. AL

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., 10s
cuales comprenden el balance general al 31 de diciembre y 30 de junio de 2013 y el estado de
resultados por los semestres que terminaron en esas fechas y sus respectivas notas que incluyen
el resumen de las politicas contables significativas y otra informacién explicativa.

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

Mi responsabilidad consiste en expresar una opinidn sobre los estados financieros con base en mis
auditorias. Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis funciones y efectue mis
examenes de acuerdo con normas de auditoria generaimente aceptadas en Colombia. Taies
normas requieren que cumpla con requisitos eficos, planifique y efectie 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 vy
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen dei criterio
del revisor fiscal, incluyendo fa evaluacion del riesgo de errores de importancia material en los
estados financieros. En dicha evaluacién del riesgo, el revisor fiscal tiene en cuenta el control
interno relevante para la preparacion y presentacidon de los estados financieros, con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias. Una audiforia
también incluye evaluar el uso de politicas contables apropiadas y la razonabilidad de los
estimados contables realizados por la administracion, asi como evaluar la presentacién de los
estados financieros en general. Considero que {a evidencia de auditoria que obtuve proporciona
una base razonable para fundamentar la opinién que expreso a continuacion.

En mi opinidn, los estados financieros mencionados, tomados fielmente de los libros auxiliares vy
adjuntos a este informe, presentan razonablemente en todos |os 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 5. A al 31 de diciembre y
30 de junio de 2013 y los resultados de sus operaciones por los semestires que terminaron en esas
fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia e
instrucciones de la Superintendencia Financiera de Colombia, aplicados de manera uniforme.

KPMG Lida., secledad colombiana de responsabliidad limitada y firma miembro de la red de firnas miembro KPMG Ltda.
fndependientes tca KPMG aflliiadas a KPMG Intemnational Cooperative ("KPMG International™), una entidad suiza, Nit. 850.000.846 - 4
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Como se indica en la nota 1 a los estados financieros, el proceso de fusidén por absorcién entre
Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A., entidad absorbente y AFP
Horizonte Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S. A., enfidad abscrbida,
se protocolizd mediante escritura plblica el 26 de diciembre de 2013. Por tal razén Sociedad
Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A. adquiere los bienes, derechos
y obligaciones de AFP Horizonte Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias
8. AL al 31 de diciembre de 2013.

Como se indica en la nota 18 a los estados financieros con fecha 1° de enero de 2014 el Fondo de
Pensiones Obligatorias Porvenir Moderado se integrd con el Fondo de Pensiones Obligatorias
Horizonte Moderado. A esta fecha, los aflliados, saldos contables, cuentas individuales y reserva
de estabilizacion del Fondo de Pensiones Obligatorias Horizonte Moderado, hacen parte del Fondo
de Pensiones Qbligatorias Porvenir Moderado.

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 Ia
Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A., se ajustan al
reglamento del Fondo.

c. Lacorrespondencia 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 Obligaforias Porvenir Moderado, existen medidas
adecuadas de control interno y de conservacian y custedia de sus hienes y los de terceres que
estan en su poder y se ha dado cumplimiento a las normas e instrucciones de la
Superintendencia Financiera de Colombia relacionadas con la implementacién e impacto, en el
balance general y en el estado de resultados, de los Sistemas de Administracién de Riesgos
que le aplican al Fondo. '

_ Gadrcla Cano
/Revisor Fiscal de Sociedad Administradora de
//Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A.
T. P. 58590-T
Miembro de' KPMG Ltda.

5 de febrero de 20‘14
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SUPERINTENDENCIA FINANGIERA DE COLOMBLA

— SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE PENSIONES Y DE CESANTIA
ESTADOQ DE RESULTADOS COMPARATIVO
CIRCULAR EXTERNA 005 DE 2042
ENTIDAD 2 23 TIPO DE FONDO: 51009 - FONDO MODERADOD SOG0TA
TIPC CODIGO NOMBRE CIURAD
Con aularizaclon de la Supsnnlendencla Financlera de Colombla, para someter a de la A _X_ SinA Gn de le Superir ia Financlera de Colombie por aplica:lb'n Decretlo 2555 de 20D
) {Millones de Pesos! X
. PERIODOS COMPRENDIDOS
DEL o1 /0712013 5L 317127 2013 QELOT /0172013 AL 30/ 06/ 2013
DD MM AAAA DD MM AAAA DD MM AAAA DD MM AAAA
INGRESOS OPERACIONALES 1,137,638 £23,546
1tes an O 1es Repa, Transferencla Temporal de Valores y Otras Iptereses 2121 11.841
W Inversl N lables en Tltulos de Deuda 624,079 241,045
N | Magoelables en Tltulos Participativos 409 205 R 304,067
y én | I Parg Hasta ol V imnio - -
Ullidad en Verta de Inversiones 16,522 22,399
Utllidad an la Valoraelon ge Operaclonas de Contado 3672 8,588
tilldad en ta Valoracidn de Derivades de Inversién - -
Utllidad an la Valoracion de Derivados de Cobartura 58,472 30,621
Utllidad en 12 Venta de Derlvados de Inversion - -
titllidad en 12 Venta de Dertvados de Coberturs 288 598
Cambios . - 2,267
Randimientos por Anulacionas 5,480 1,524
Qtros - -
CASTOS OPERACIONALES 87.08 | 1.683.204
Intereses Créditos de Bancos y Otras Obligaciones Financieras - -
Rendi; en O es Repo, Simuita Transferancla Temporal de Valores y Otres Intereses - 856
Pérdida en Veloracién ds Inversiones Negoclables en Tilulos de Dauda 19,588 Sz.u85
Pérdida an Valeracién da Inversliones Negoclables en Tltules Participativos 26,090 1,002,707
Pérdida en Valoracidn de Inversiones Para Mantener Hasla el Vencimianio - -
Pérdida an Venla de Inversiones 21,020 28517
Pérdlda en la Valoracldn de Operaciones de Contado - -
pérdida en la Valeraclén de Derivados de Inversidan - -
Pérdica en la Valoracldn de Derivados de Cobertura 16,441 140,928
Pérdida en |a Venta de Serivados de Inversion - -
Pérdlda en Ja VenLa de Derivades de Cobertura B0 1210
Comisién por Administractén del Fondo - - -
Honorarios 51 1]
astos por Negociacion de Inversiones - -
ervicios Sistemas de Negociacién 250 Bl
. Gambios 3,480 -
Provislonas - -
Gtros - -
RESULTADO OPERACIONAL 1.050,620 {1,058,558)
INGRESQS NO CPERACIONALES - 107
Lilidzd ep Venta de Blenes Raclbidos an Pago - -
Recuperaciones - -
Otras - 107
GASTOS NO OPERAGIONALES . S0
Pérdida en Venla da Blenas Redbides an Pago - -
Otras - £l
RESULTADQ NC OPERACIONAL ) - 17
RENDIMIENTOS ABONADOS 1,250,520 (1,052,541)
MARZO DE 2012 —_ -~ * F.E000-12
i
AN PAELOSALAZAR ARISTIZABAL UZ MARINA RO MURCIA cla cano
REPRESENTANTE LEGAL CONTADOR EVISOR FISCAL
- T.P. 36255-T T.P. 585%0-T

ambro de KPMG Lida

(Véase fnfinforme dei 5 de febmto de 2054)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDQ DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MODERADC
Notas a los Estados Financieros
A 31 de diciembre y 30 de junio de 2013
[Expresadas en millones de pesos)

(1) Ente Econémico

Bl Fondc de Pensicnes Obligaterias Porvenir Moderado [en adelante, el Fondo) es un
oatrimonic. .auténomoe independiente de la Sociedad Administradora de fondos de
Fensicnes. y Cesantias Porvenir S.A. [en adelante, la Sociedced). conformade por el
conjunto de bienes resultantes de los aportes de ios parficipes y patrocinadores y sus
rendimientos, sujetes al cumplimiento del plan de persiones de jubilacidn e invalidez, con
el cual deben pagarse las prestaciones a su cargo, censtituide por Resolucidn No. 535 del
30 de marzo de 1994, de o Superintendencia Financiera de Colombia.

A partir del 22 de marze de 2017, ic Sociedad da cumplimiente con la Ley 1328 de 2009 v
las demdés disposiciones legales referentes a la implementacion del esquema de
Multifondos para la administracion de los recursos de Pension Obligatoria del Régimen de
Ahorro Individual con Sofidaridad v para las pensiones de retiro programado; dando
origen @ los Fondos de Pensiones Obligatorias Porvenir Moderado, Fondo de Pensicnes
Obligatorias Porvenir Conservador, Fondo de Pensiones Obligatonias Porvenir Mayor Riesgo
y Fondo Especial Porvenir de Retiro Programado, a partir de la distribucion y fransferencia
de recursos del Fondc de Pensiones Obligatorias vigente hasia esa fecha.

El Fondo a través de ia gestion eficiente de sus recursos por parte de la Sociedad procura
el mejor retormeo posible i final del pericdo de acumulacidn de aportes con moderada
exposicion al riesgo.

El Estatute Organicc del Sistema Financiero v la Ley 100 de 1993, reglamentan el manejo
-del Sistema General de Pensiones. Los recursos. del Fondo se destinan Unica vy
exclusivamente a inversiones en valores de adecuada rentabilidad, segurdad v liquidez,
en las condiciones y con sujecidon a las limitaciones establecidas en el iftulo 12 del libro 4
de la parte 2 del Decreto 2555 de 2010.

Bl valor del Fondo se expresa en unidades de igual monto y caracteristicas y el valor del
mismo se determina diariagmenié.

Seéon el Decreto 2949 de agosto de 2010 del Ministerio de Hacienda v Crédito PUblico. la
rentabilidad minima obligatoria se verfica mensuaimente por la Superintendencia
Financiera de Coiombia y se divulga a mds tardar el quinto dia hébil siguiente. E cdlculo
de la rentabiidad minima se realiza de acuerdc con el Decreto 2949, el Capitulo Xl de la

"~ Circular Extema 100 de 1995 vy demos instrucciones impartidas por la Superintendencia
Financiera de Colombic.

Fusién de las Sociedades Administradoras
Mediante Resolucidn No. 428 del 3 de abril de 2013, la Superintendencia Financiera de
Ccelombia, deciard la no objecién o la adaguisicion de BBVA Horizonte Sociedad

Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A. por parte de lg Sociedad
Administradora de Fondos de Pensiones v Cesantias Porvenir S.A.

Continda)




000242
o

SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR $.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MODERADO
Notas a los Estades Financieros

Mediante Escritura PUblica No. 853 del 2 de maye de 2013, se modifico I razén social de
BBV A Horizonte Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A. por el
de AFP Horizonte Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones vy Cesanfias S.A.

Mediante Resolucidn No. 2134 del 22 de noviembre de 2013, la Superintendencia

- Financiera de Colombia, nc objeta la fusién por absorcién de AFP Horizonte Sociedad
Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A. por parte de la Sociedad
Administradora de Fondos de Pensicnes v Cesantias Porvenir S.A.

Mediante Escritura PUblica No. 2250 del 26 de diciembre de 2013, inscrita ante la Cdmcera
de Comercio de Bogotd el 31 de diciembre de 2013, la Sociedad Administradora de
Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir $_A. absorbe mediante fusidn a AFP Horizonte
Socledad Administradeora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A.

En consecuencia, a partir de esg fecha la Sociedad Administradera de Fondos de
Pensicnes y Cesantias Porvenir S.A. como entidad absorbente, adquiere de pleno
derecho la totalidad de los bienes, derechos y obligaciones de AFP Horizonte Sociedad
Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A.

{2) Resumen de las Principales Politicas Contables

a) Normas bdsicas de Contabilidad

El Fondo lleva su centabiidad de manera independiente de la confobilidod de la
Sociedad de acuerdo con los principios de confabiidad generalmente ocepfcdos en
Colombia e instruccicnes de la Superintendencia Financiera de Colombia.

b) Disgonible

Los movimientos de cuentas bancarias en moneda nacional y exiranjera en bancos vy
otras enfidades financieras, tanto del pais como del exterior, son registrados en el rubro
"del dispenible, estos movimienfos son conciliades con los respecfvos estados de cuenta
. de forma mensuail. ‘

c) Inversiones

La totalidad de los recursos administrades en los Fondos de Pensiones, Cesantias v las
reservas pensionaies de la Seguridad Social deben clasificarse como  inversiones
negociables con el objetc de manfener una valoracién a precios de mercado gue
permita una distribucién equitativa de rendimientes vy proporcione a los aoflliados
informacion Util para redlizar adecuadas evaluaciones de riesgo —retorne.

{Continta)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDOC DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MODERADO
Notas @ los Estados Financieros

Son inversiones negociables todo valor o fitulo v, en general, cualquier tipo de inversion
gque ha sido adguiida con el propdsiio principal de obtener uUlilidades por las
fluctuaciones del precio a corfo plaze.

Las disposiciones normativas en términos de valorocidn de inversiones se encuentran en el
Capituic | de la Circular Bdsica Contable y Financiera 100 de 1995 con sus
comrespondientes modificaciones, emitida por la Superintendencia Financiera de
Colombia.

Los valores ¢ fitulos de deuda se vcloran siguiendo los lineamientos descritos a
continuacién:

Los valores de deuda clasificados como inversiones negociables se valoran de acuerdo
con el precio suministrado por el proveedor de precios para valoracidn designado como
oficial para el segmento comrespondiente, de acvuerdo con las instrucciones establecidas
-en ei Capitulo XVI del Titulo | de la Circular Basica Juridica, teniendo en cuenta las
siguientes instrucciones:

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

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

b. Parg los cascs en gue no exista, peora e dia de valeracion, precios justos de
infercambio deferminados por el proveedor de precios, se deberd efectuar la
valoracién en forma exponencial a partir de ki tasa interna de retorne. B valor ¢ precio
justc de infercambio de mercado dei respectivo vaior se debe esfimar ¢ aproximar
mediante el cdiculo de la sumatoric del valor presente. de los flujos futuros por

© concepto de rendimientos y capital.

Para los titulos ¢ valores denominados en monedca extranjera, en unidades de valor real
UVR u ofras unidades, en primera instancia se determina el valor de mercado del
rtespectivo fitulo o valor en su moneda o unidad de denomingcidn, utiizando el -
procedimiento descrito  anterdormente. Sin embargo, para el caso de los fitulos
negociados en &l extranjero, cuando el proveedor de precios designade como oficral
para el segmentc comespondiente ne cuente con una metodologia de valoracion para
esiqs inversiones, se podra uvtllizar como fuente alferna de informacion, el precio sucio bid
publicade por una plataforma de suministro de informaciéon a las 14:00 horas, hora oficial
colombiana. ' : :

(Continda)
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Para efectos de la valoracién de los bones pensionaies clasificades como negociables o
dispenibles para la venta, se deberd utiizar el precic determinado por el proveedor de
precios para valoracidon designado come oficial.

Los valores parficipativos inscritos en el RNVE v listados en belsas de valores en Colombia,
se vaioran de acuerdo con el precio determinado por los proveedores de precios de
vajoracidon  autorizados por la  Superintendencia  Financiera de Coiombia.  Los
parficipaciones en careras colectivas v los valores emitidos en desamollo de procesos de
fitularizacion se valoran teniendo en cuenta el valor de la unided calculado por la
sociedad administradera el dia inmedictamente anterior al de ia fecha de valoracién adn
cuando se encuentren listados en bolsas de valores de Colombia. Le anterior, a
excepcidon de las partficipaciones en carteras colectivas que marquen precic en el
mercado secundario v los valorés representativos de pariicipaciones en fondos bursatiies,
los cuales se valcran de acuerdo con e precio establecido por los proveedores de precios
de valoracion.

Los valores parficipatives que cotizan UGnicamente en bolsas de valores del exterior se
deben valorar de acuerdo con el precic determinado por los proveedores de precics de
valorgcion autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia. Cuando &l
proveecor de precios designado come oficial para el segmentd correspondiente no
cuente con una metodologio de valoracién para estas inversiones, se deberd uiilizar el
precio de cierre disponible en ia bolsa donde se cofice el dia de la valoracion o, en su
defecto, el precio de clerre mcs reciente reportado por ésta, durante los Ultimos cinco (5}
dias bursatiles, incluido el dia de ia valoracion. -

La diferencia que se presente entre el valor actueal de mercado y el inmediatamente
anterior se registra como mayor 0 menor vator de la inversién y su confrapanida afecta los
resultados del periodo. Este procedimienio se rediiza diariamente.

En cumplimiento con la Circular Externa 014 de 2007 de la Superintendencia Financiera de
Colombia, las inversiones se valoran a precics de mercado, a partir del mismo dia de su
adgquisicién, por tanto, la contabilizacién de los cambios entre el costo de adquisicidn vy el
valor de mercado de las inversiones se redliza ¢ parfir de la fecha de compra.

En cuanto a los cambios a la regulacion de valoracién, se resalta en el segundc semesire
lo establecido en el Decrete 2925 de 2013, en donde se establecieron rmecanismos para el
adecuado funcionamiento de la seleccion del proveedor-de precios de valoracién oficial.
Con el propdsito de evitar que la eleccidn del proveedor de precios para valoracién
oficial de las Sociedades Adminisiradoras de Fondos de Pensiones v Cesantias genere
distorsiones en lo eleccién de las demds enfidades vigiladas per la Superintendencia
Enanciera de Colombic, se establecieron de manera diferenciai las fechas de seleccién,
asegurando que la eteccidn de las demds entidades vigiladas se realice de forma previa
a Ila reglizada por parte de las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones vy
Cesaniias. :

{Continuda)
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Los campios establecidos por la Superintendencia Financiera de Colombia a la regulacién
de valoracion, se resclia en el primer semestre la implementacidn de las Circulares
Externcs 006, 039, y 050 de 2012 mediante las cuales se impcrien instrucciones
relacionadas con la preveeduria de precios para la valeracion de las inversiones de las
enfidades vigiadas. El nuevo esquema de proveedores de precios para valoracién que
entrd a regir a partir de febrero de 2013 implica que coda entidad vigilada deberd elegir
por un periedo Nno mencr a un afo o un proveedor de precios oficial tanfo para la
odminisirocidn de recursos propios como para aaguellos entregados por ierceros.  Los
precios calculados por el proveedor sobre los activos deberdn ser acogidos por la entidad
vigilada. Porvenir escogid como proveedor oficial de precios a INFOVALMER.

Provisiones ¢ Pérdidas por cdlificacién de riesao credificio

Los precios de ios valores o titulos de deuda, de ics que frata el literal b. del numeral 6.1.1,
del Capflulo | de la Circular Basica Contfable y Financiera expedida por o

- Superintendencia Financiera de Colombia, es gjustado en cada jecha de valoracidn con

fundamento en la calificacién de riesge crediticio.

Salvo en los casos excepcionales que establece la Superintendencia Financiera de
Colombiq, no estdn sujetos a este qjuste los valores o titulos de deuda piblica inferna o
extema emifidos o avalados por la Nacién, ios emitidos por el Banco de la Repiblica y los
emitidos o garantizados por el Fondo de Garantias de Instituciones Financieras — FOGAFIN.

Los vailores ¢ titulos de deuda que cuenten con una o varias calificacionss otorgadas por
calificadoras externas reconocidas por la Superintendencia Financiera de Coiembia, o los
vaiores o fitulos de deuda emitidos por entidades que se encuentren calificadas por éstas,
no pueden estar contabilzados por un monto que exceda los 5|gU|en’res porcentajes de su
valer nominal neic de las amoriizaciones efectuadas hasta la fecha de valoracion:

Calificacion Valor maximo Calificacion Vaior maximo
Large Plazo % Corto Piazo %
BB+, BB, BB- ~ |Noventa {20) 3 Noventa (90)
B+, B, B- Setenta (70) 4 Cincuenta (50)
CCC Cinclenta (50)
Sy é Cero (0)
DD, EE Cero (0}

Para efecto de la estimacion de las prowsuones sobre depdésitos o término, se toma la
coh’r’cooon del respecﬂvo emisor.

{Continua)
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¢) Operaciones de Contado v con Instrumenios Financieros Derivados .

Las ¢cperaciones de contado son cquelias cuya conﬁpensocién y liquidacién se regliza
dentre de los tres (3) dias habiles inmediatamente siguientes a aquel en que se pacian.

El Fondo registra operaciones con instrumentos financieros derivados, cuya principal
caracteristica consiste en gue su precio justo de intercambio depende de uno o mas
subyacentes y su cumpiimientc o liguidacion se realiza en un momento postericr.

Las operacicnes con derivades se redlizan segin las politicas, objetives, limites vy
procedimientos definidos por Porvenir S.A., los cuales se encuentran consignados en el
Manual de Inversiones vy sus Anexcs. documenios gue se encuentran cprobada por la
Junta Directiva de |la Entidad.

La valoracion de los derivados se rige segin el Capitulo XVIl de la Circular Bdsica
Contable y Financiera. Los instrumentos derivados que hasta la fecha han sido utilizados
en el portafolio del Fondo de Pensiones Obligaotorias Moderado, se. clasifican como
forwards de tasa de cambio y swaps de tasa de interés o de tasa de cambio. Estas
operaciones se reclizaron basicamente con fines de cobertura. -

f) Cuenias por Cobrar

Las cuentas por cobrar del Fondo de Pensicnes Cbligaiorias estdn definidas por las
operaciones de derivades en divisas y comisiones.

g. Posiciones Pasivas en Operaciones de Mercado Monetario v Relacionadas

Las operacionss de posicionss pasivas en operaciones de mercade menetaro vy
relccionadas comresponden a las concernientes a los repos, las simultdneas, los fondaos
interbancarios y Ias transferencias tempoeorales de valores.

h. Pairimonio

Estd constituido por las cuentas individucles de chomo pensiondl, cotizacidn de no

vinculados, recaudos en procesc, cotizaciones no identificadas, reserva de estabilizacion

de rendimientos, aportes en excesc, comisionas y seguros por frasladar, aportes por

frasladar al Fondo de solidaridad pensional v los aporfes por Traslodor al Fondo de
© garanfia de pension minima del reglmen de ahorro individual.

Se expresan en unidadses de iguol monto vy caracteristicas -y se fraducen o pescs
ciariamente. Asi mismo, regisira las utilidades o pérdidas representadas en pesos v no en
unidades, que obfiene el Fondo diariamente, las cuales son disfribuidas con esta misma
frecuencic v su saldo corresponde a ia mayor o menor valorizacion de Ig unidad de cierre
cen respecto ala unidad de operacién.

(ContinGa)
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Las unidades miden el valor de los apcrtes de los afliados y representan cuotas del valor
patimonial del Fondo; el mayer vaior de la unidad representa los rendimientos obtenidos.

Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos por valeracion de inversiongs se reconocen en forma diaria a titulo de utilidad
o pérdida, segin comesponda a un mayor © mencr valor de mercado de Ic:s inversiones,
con relacidn ai Jitimeo vaior contabilizado.

Los demas ingresos se llevan a resulicdos por el sisfema de causacion.

Las cperaciones en moneda exiranjera son reexpresadas @ pesos colombianos al tipo de
cambio de la tasa representafiva. A 31 de diciembre v 30 de junic de 2013 Ia tasa de
cambic fue de $1,226.83 y $1,929.00 respec’nvamen’re Estas tasas son cerﬂfcodos por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Reconocimiento de Gastos

Con cargo a los Fondos de pensiones se sufragan exciusivamente. los gastos auterizados
en las normas legales, los cuales se indican en el reglamente de administracién:

s Los honorarios vy gastes en que se incurmra para la defensa de los intereses del Fondo,
cuando las clrcunstancias asi lo exijan.

‘e Los comrespondientes al pago de comisiones por la utilizacién de Comisionistas de Bolsa

‘ y Correderes de Valores especidiizados en TES (CVTES), asf como los gastos en que se
incuma con ia negociacién de las inversiones a fravés de sistemas de negociaciéon de
vaiores aprobados por la Superintendencia Financiera de Colombia o en el mercado
mostrador regisiradas en un sistferma de registro de operaciones sobre vaiores
debidamente autorizades por la Superintendencia Financiera de Colombiag, incluidos
los gastos comespondientes a ia utilizacidn y acceso a tales sistemas.

.+ Los intereses v demds rendimientos financieros que deban cancelarse por razén de
operaciones “repo" U ctras operacicnes de crédito que se encueniran autorizadas.

» Lapérdido en venta de inversiones, ia pérdida en venta de bienes recibidos en pago v
los demas gastos de indole similar que se autoricen con coroc‘rer general per la
Superintendencia Financiera de Colombia. :

» Laremuneracion comespondiente al Revisor Fiscal del Fondo. ,

» Los gastos en que haya de incurrirse para la constifucion de las garantias que debean
otorgarse para hacer posible la participacion de la administradora con recursos del
Fondo en ios procesos de privatizacién a que se refiere la Ley 224 de 1995.

» Los gasics en que haya de incurirse en la reciizaciéon de operocnones a través de Ios
cdmaras de riesge central de confraparte. ‘

« los gastos de compensacidn vy liquidacidn provenientes de la negoc1oc:on de
inversiones.

+ Llos gastos derivados del registro de valores v los del Depdsitc Centralizado de Valores
que se generen en la redlizacién de operaciones repc, itransferencia temporcl de
valores {TTV's) y simultdneas.

{Continda)
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k. Cuentas-de Orden

En esias cuentas se regisiran las operaciones redlizadas con terceros, que por su
naturaleza no cafectan la situacion financiera del Fondo. Incluye aguellas cuentas de
" registro Utilizodas para efectos de control intermo 6 informacion gerencial.

(3) Dispenible

El siguiente es un defalle del disponibie: 7
Dic 31/2013 Jun 30/2013

Bancos — Moneda Legal $ 1,093,429/ 1,077,754
Bancos — Moneda Exiranjera 184,048/ 16,4867
Otros estabiecimientos de crédiio nacionales 136,644/, 13,127 /
Total S 1,414,121/ 1,107,347/

No existen restricciones sobre el disponible. A 31 de diciembre y 30 de junic de 2013,
existen partidas pendientes de regularizar con mas de 30 dias! con el siguiente detalle:

Dic 31/2013 Jun 30/2013
Notas débitc pendientes de contabilizar - 3 92 2
Movimientos débitos pendientes en libros 1, -
$ 93, . 2

En cumplimiento de la Circular Externa 059 del 12 de diciembre de 2001 de la
Superintendencia Financiera de Colombia, el monte de ias partidas mayores a 30 dias se
orovisionan €n la Sociedad Administradora ’

(4) Inversiones

El siguiente es el detclle de las inversiones:

(Continua)
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Inversiones Negociables en Titulos de Deuda

Titulos de deuda publica interna  emitidos o
garaniizados por ia nacion.

Titulos de deuda pUblica externa emifidos ©
Qarantizados por ia nacion. '

Titulos - de deuda pUblica externa emilidos ©
garantizados por ia nacién entregados en gorantia.

. Oftros titulos de deuda puklica.

Titulos de contenido crediticio  derivades  de
procesos de fitularizacion de cartera hipotecaria.

Titulos de contenido crediticio derivodos. de
procescs de fituiarizacion de subyacentes distintos
de cartera hipotecaria.

Tiiulos emitidos, avalades
instifuciones vigiladas por
Financiera de Colombia.

¢ garanfizados por
la Superintfendencia

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

Tirulos  emifidos, avalades,
gobiernos extranjeros.

o garanfizados por

Ttulos cuye emisor, garante u originador de una
fitularizacién sean bancos del exterior,

Thulos emitidos o garantizados por organismos
muftilaterales de crédifo.

Participacién  fondos mutuos o de  inversidn
infermacionales cuyo objetivo principal sea invertir

en fitulos de deuda. - (b)
Parficipaciones en carteras colectivas abiertas sin |
pacto de permanencia sk titulos y/o  valores
participativos. (b)

000249

Dic 31/2013  Jun 30/2013
$ 11,941,384 11,510,395
10,125 14,659
593,388 597,894
44,115 62,079
80,299 83,113
2,275,703 2,303,485
594,676 720,694
903 1,373
1,192,145 1,038,330
30,743 30,991
20,730 35,049
70,254 256,448
119,353 9,430
$16,973,828 7 14,443,940/

{Continta)
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In'vers:'onés Negocidbies en Tifu-los Participafivos
Ac‘cionés con alta liquidez bursatil. ‘

Acciones con media liquidez bursatil,

Acciones con bqjcx y minima liguidez bur;éfil.
Certificados de depdsitos negociables
representados en acciones (ADR's y GDR’s) de alta

y media liquicdez bursétil emisores naciendales.

Participaciones en Carteras Colectivas Bursdtiles,
con Titulos y/o Valores Participatives.

Titulos pariicipativos dertvodos de preocesos de
fitularizacion.

Participacionés en Fondos indice.

Participacién en Fondos Mutuos - de  Inversion
Internacionales — Porcién demds Inversiones.
Participaciones - en Fondos representativos de
indices de commodities. -
Participaciones en Fondos mutuos o de inversidn
infernacionales, cuyo objetivo pnncapcl seqa invertir
enh acciones.

Accicnes 'emiﬂd‘as' por enfidades del exterior.
Certificados de Deposi’roi Negociables

"Representafives de acciones [ADR's Y GDR s] de
emisores del exterior.

Parficipacidn en Fondos de Capital Privado
Nacionales.
Participacidon  en Fon.dos _de' Capital  Privado ‘

constifuido en el Exterior.

Pasan

Dic 31/2013

000259

Jun 30/2013

$8273,583 8,607,013
176,560 148,521
542,367 570,477

70,175 80,480
499,181 337,142
174,126 93,709
1,517,976 1,302,651
31,918 58,478
30,250 30,284
11,914,892 1,293,579
445,647 430,407
&7,742 68,104
492,217 421,279
507,362 313,449

S 14,785,996 13,755,573
$ 31,759.824  30,419.513

{Continda)
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Vienen

Total negociables en tfiulos participativos derechos
de transferencia de inversiones negociables en
fitulos o valores de deuda

Titules de deuda plblica interna emifidos o
garantizados por la nacién.

Inversiones negeciables entregadas en garantia en

opergcioneas con instrurmentos financieros

derivados, productos estructurados v oiros, en
fitulos o valores de deuda

Titulos de deuda publica externa emitidos o©
garantizades por la  nacién, entregados en
garantia.

Total

000231

Dic 31/2013 Jun 30/2013
3 31.759,824 30,419,513
398,078 424,840
64,010 67,321
$ 32,221,912 30,913,474

Plazo Prormedio de Maduracion en Afos - Inversiones Negociables en Tiulos de Deuda

Titulos de deuda pubilica interna emitidos o garantizados
por la nacién,

Titulos de deuda pubilica exierna emifides o garantizados
por la nacidn.

Oftros tiiulos de deuda pdblica.

Tituios de contenido crediticic derivades de crocsesos de
titularizacion de cartera hipotecarna.

Tiules de com‘enido crediticio derivados de procesos de
fitularizacion de subyacentes distintos de cartera
hipctecaria.

Titulos  emitidos por enfidades  vigladas por Ia
Superintendencia Financiera de Colombia.

Dic 31/2013

7.28

13.35

8.06

4,62

515

Jun 30/2013

7.18

2.46

4.49

8.53

5.04

5.81

{Continda)
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Titulos emifides por entidades no  vigiladas por ' la
Superinfendencia Financiera de Colombia.

Tituios emitides, avalados © garantizados por gobier-nos
exfranjeros.

Titulos cuye emisor, garante v onginador de una
tHularizacion sean bancos del exterior.

Titulos  emiticios, garanfizados por  organismos
multiaterales de crédite.

Titulos cuyo emisor, garante u originader de una
Htularzacion sean enfidades del exierior diferentes a
bancos.

Dic 31/2013

7.07

9.13

2.44

2.47

000252

Jun 30/2013

&.71

£.71

3.00

2.97

7.09

(Continda)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
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£l detalle de los literales (ayb). se encuentra en la nota 4 de inversiones.

000261

La posicion en inversiones parficipafivas del Fondo, concretamente en occiohes. en
ningun caso supera el 10% del capital respective del emisor, esto en atencion a la
esfrategia trazada por la Sociedad y en observancia de las restricciones de orden legal

aplicables.

La Sociedad Administradora evaiué bajo el riesgo crediticio las inversiones de renta fia y
variable del Fondo, excepto las emitidas ¢ garantizadas por ia Nacidn o por el Bancc de
la Repubiica. Adicionaimente, evalud bajc los riesgos de mercado v juridico la totalidod
de ias inversiones del Fondo deferminandc que no se requeria constitucidn de provisiones.
El resultado de la evaluacion bagjo el riesgo crediticio es: "A" - Riesgo Normal, excepto por

lo siguiente:
Dic 31/2013 | Jun 30/2013
Enfidad Calificacién Tipo de Vdior provisionado en $
Emisora Inversién ‘
8anco del E “Inversidn | CDT $511 50
Pacifico S.A. incobrable”
Comporacién E “Inversidn
Financiera del | incobrable" 3Bonoy 1 CDT 4,087 4,087
Pacifico S.A.
Empresas B “inversiéon con
Municipales de | riesgo aceptable™ | 1 Titulo - vaior 1,168 2,073
CaliE)L.C.E
Valor pagado por el emisor
Banco del E “Inversién 4
Pacifico S.A. incobrable” 1CDT 789 789
Corporacién E "Inversién :
| Financiera del | incobrable” 3Bonoy 1 CDT 440 640
Pacifico S.A. -
- ["Empresas B “Inversidn con
Muricipales de | fesgo aceptable” | 1 Titule - valer 18,572 17.667
Call EI.C.E
Valor pendiente de pago
Banco del E “Inversidn ‘
Pacifico S.A. incobrable” 1G0T 511/ S
Corporacién E “inversion - :
Financiera del | inccbrable” 3Bormoy 1 CDT 4,087 4,087
Pacifico S.A.
Empresas B “Inversidn con )
Municipales de | nesgo aceptable” | 1 Tiulo - valor 31,1 68/ 2,073
CaliEI.CE '

{Continda)
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Asi mismo no existen restricciones y/o gravamenes sobre Ias inversiones a dicha fecha.

Las provisiones que se han redlizade para estos fitulos se contabilzan disminuyendo el
vaior de la inversidn del respectivo titulo contra la cueniq de valoracion de inversiones;
esto en cumplimiento de lo definido en el plan Unico de cuentas para los fondos gue

administran reservas pensionales.

Operaciones de Contade v con Insirumentos Financieros Derivados

El siguiente es el detalle de las opercciones de contado v con instrumentos financieros

derivados al 31 de diciembre y 30 de junic de 2013:

Operaciones de Contado

Derechos Compras Sobre Titulos
Derechos de Ventas Sobre Titulos
Obligacion de Compras Sobre Titulos
Obligacion de Ventas Sobre Titulos
Total Contratos de Contado

Contratos Forward de Cobertura

Derechos compra de Monedas
{peso/ddlar)

Derechos Venta de Monedas {peso/ddlar)
Derechos Venta de Monedas diferenies
{peso/ddlar)

Obligaciones Compra de Monedas
(peso/ddiar)

Obligaciones venia de Monedczs
(peso/ddlar)

Obligaciones venta de monedas diferentes
tpeso/ddlar)

Total Contrates Forward de Cobertura

Confratos SWAP de Cobertura
Derechos de Monedas

Derecho de Tasas de Inferés
Obligacionesde Monedas
Obligacién Tasa de Interés

Total Contratos Swap de Coberiura
Total Operaciones de Contado y con
Instrumentos Financieros

Dic 31/2013

Jun 30/ 2013
10,049 11,039,
2724 27,057
(10,044 (10.875)
(2.814) 27312]
(85) / (971
S 67,507
594,028 314,58
38,529 -
; (66,396)
(589,428) (314,801)
(35,785) -
7.344 / 2891
191,875 193,519
421,308 366,104
1169,702) (170,700)
[406,633) (353,694) .
36,868 7 35229
44,127 ( 38,029 7
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Las operaciones con derivades se realizan para obtener coberturas en las tasas de inferés.

Dic 31/2013 Jun 30/ 2013

- "Plazo promedio {dias) 53.07 50.76

Rendimiento Promedio : 4.48% 4.14%
No existen cargas, restricciones, gravémenes de indole juridico o financierc que pesen
sobre los derivados, ya sean pignoraciones, embargos, lifigios o cuaiguier otra limitacién
inherente a estas operaciones.

Cuentas por Cobrar

A 31 de diciembre y 30 de junic de 2013, & detalle de  las cuentas por cobrar es ¢l
siguiente :

Dic 31/2013 Jun 30/2013
Comisiones $ 55, -
Otras Inversiones 3,I 1% 3197 7
Cuentas por Cobrar Otras 447/ -,

Total Cuentas por Cobrar 3 3,609/ 3,197 »

Posiciones Pasivas en Operaciones de Mercado Monetario v Relacionadas

El detalle de las posiciones pasivas en operacicnes de mercado monetaric y relacicnadas

al 31 de diciembre y 30 de junio de 2013 es el siguiente;

‘ Dic 31/2013 Jun 30/2013
Compromisos de  operaciones por % - 321,046 418,5077
fransferencia tempceral de valores B
Sociedades Comisionistas de  Bolsas de -/ 7.3367

Yalores .
’ S 321,044 7 426,243'
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(8) Operaciones con Instrumentes Financieros Derivados

(9)

El detalle de los insirumentos financieros derivados es el siguiente:

Contratos Forward de Cobertura

000264

‘ Dic 31/2013 Jun 30/ 2013
Derechos de Compra Moneda (pesc/ddlar) 3 (34.200) (115,735) -
Derechos de Venta Moneda (peso/ddlar) (462,522) (943,252)
Dereches de Venta Moneda Diferentes :
(pesc/ddlar] (214,944) (160,701}
Obligacicnes Cempra de Moneda
(peso/ddlar] 34,351 114,871
Obligaciones Venta de Moneda (peso/dolar) 476,031 749,832
Obiigaciones de Compra Moneda Diferentes
(peso/ddlar) 220,412 162,972
Derechos de Compra de Titulos (117.213) (249)
Obligaciones de Compra de Titulos 117,213 249
Total Coniratos Forward de Cobertura S 19,128 . 29,987
SWAPS de Coberura
Derechos de Monedas $ {323,841) (322,992)
Derechos-de Tasas de Interés (25,090) -
Obligaciones de Monedas 352,315 356,640
Obligaciones de Tasas de Interés 25,733 -
Tofal contratos SWAP de Cobertura 29,117 33,648
TOTAL S 48,245 63,635
Cuentas por Pagar - Ciros
E detalle de las Cuentas por Pagar — otros es el siguiente:
Dic 31/2013 Jun 30/ 2013
Otros .
Diferidos SWAPS 3 é9 5]
Liguidacion diaria futuros 78 -
Cuentas por pagar a la Sociedad 1,607 -
TOTAL S 1,754 51
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{10) Pafrimonio

A 31 de diciembre de 2013, el paiiimonio del Fondo estd representado por
1,105,828,870.018540 unidades, cada una con un valor de $30,124.461749% (en pesos), para
un valor fotal de $33,312,720 y o 30 de junic de 2013, el patrimonio del Fondo estd
representado  por  1,082,626,645.92854 unidades, cada wuna con un valer de
$29,162.72086164 (en pesos), para un valer total de $31,572,338.

A 31 de diciembre y 30 de jiJ nic de 2013, algunas cuentas patrimoniales presentan aportes
en procesc de andlisis y aplicacién a las cuentas individuales de los efiiados.

(11) Ingresos Opercciondles — Ofros

Para el periodo de seis meses que fermind e 30 de junid de 2013/ ios otfros ingresos
operacicnales por $2,247, corresponden a los ingresos generados por la valoracién de
diferencia en cambio de inversiones en oiras monedas diferentes al peso.

{12) Gastos Operacionales - Ofros

Para el periodc de seis meses que termind c 31 de diciemire v 30 de junio de 2013, los
ofros gastos operacionales por $250 y $61, respectivamente, comresponden al servicio de
sistemas fransaccionales.

(13) Ingresos No operacionales-Otros

Para el periodc de seis meses que termind el 30 de junic de 2013, los ingresos no
operacionales por $107, comesponden a los ingresos de gjercicios anteriores generadoes
por &l reinfegre de liquidacion del Banco del Pacifico.

'(]4) Gasfos No operaciongales-Otros
Para el periodo de seis meses que termind el 30 de junio de 2013, los gastos neo
operacionales por $90, corresponden al registro de rendimientos de ejercicios anteriores
por andlisis de partidas concilictorids. .

- [18) Cuenfas Confingentes

El detalle de las cuenias contingentes es el sigulente:

ACREEDORAS - Dic 31/2013 Jun 30/ 2013

Retenciones Contingentes por Retiros de Saldos $ 634 7 6737
Comproemiso de Inversion en Fondos de Capital Privado 1,054,929 7 1,096,141

Total Cuentas Confingentes Acresedoras S 1,055,563 7 1,096,814
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DEUDORAS Dic 31/2013 Jun 30/ 2013
Bonos pensionales convertibles $ 79,892 99,804
Vdiores enfregados en operacioneas TTV's 397,901 384,957
Cotizaciones por cobrar no declaradas 822,409 851,221
Coftizaciones por cobrar declaradas 1,316 870
S 1,301,518 1,336,854
(16) Cuentas de Orden
Bl detalle de las cuentas de orden es el siguiente:
DEUDORAS : Dic 31/2013  Jun 30/ 2013
Bienes y vaicres entregados en custodic $ 23,283,347 21,768,536
Intereses y capital vencidos y no cobrados 574 11,579
Oftras - 1,039
S 23,283,941 21,781,154
ACREEDORAS Dic 31/2013 Jun 30/2013
Bienes Inmuebles 3 1,021 -
Bienes muebiles 11 -
5 1,032 -

(17) Contingencias

A 31 de diciembre de 2013y 30 de junio de 2013, no existen contingencias en &l Fonde de
Pensiones Obligatoric Porvenir Moderado.,

(18) Eventos Subsecuentes

Como se mencioné en la nota {1} Ente Econdmico y de acuerdo.con los términcs
definides en la Escritura Publica No. 2250 del 26 de diciembre de 2013, mediants la cual se
“aprobd la Fusidn por Absorcidn enire las sociedades administradoras Porvenir S. A.
(cbsorbente) y AFP Herizonte S. A. {absorbida); adquiriendo Porvenir S. A. de pieno
derecho la fetalidad de los bienes, derecnos v obligacicnes de AFP Horizonte S. AL, en
consecuencia con fecha 1° de enero de 2014 se fusioncn coerativa y contablemente los
Fondos administrados. -

Con fecha 1° de enero de 2014 ef Fondo de Pensiones Obiigatorias Porvenir Moderado se
unificéd con el Fondo de Pensiones Cbiligatorias Horizonte Moderado. A esta fecha, todos
ios Afilicdos, saldos contables, las cuentas individuales v la reserva de estabilizacion dei
Fondo de Pensiones Obligaforias Horizonte Moderado, hacen parte del Fondo de
Pensiones Obiligatorias Porvenir Moderade.
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{19) Revelacién de Riesgos
Conforme a lo enunciade en la Circular Externa 051 del 24 de octubre del 2007 de ia
Superintendencia Financiera de Colombia, mediante la cual se expidi¢ el Capituio XXI de

la Circular Basica Contable y Financiera, a confinuacion se exponen los puntfos
correspondientes a la informacion cualitativa y cuantitativa:

Informacidn Cualitativa

El Fondo. en su calidad de administrador de portafclios, redliza sus inversiones feniendo
cigras y definidas sus estrategias y poiiticas de inversidn, producto de los estudios
efectuados por las dreas de negocic de lo Tesoreria, v después de su aprobacién por
parte de ia Junia Directiva y/o el Comité de Inversiones y/o el Comité de Riesgo de
acuerdo ¢ los niveles de afribucidén establecidos.

Es asi como la Junta Direcfiva, el Comite de Inversiones, el Comifé de Riesgo v la Alia
Gerencia, conscienfes de la responsabilidad gue implica el mangjo de los diferentes
riesgos derivados de ta actuacién en el mercado financierc, han definide una serie de
procesos, consignados en el Manual de Inversiones, con el fin de monitorear dichos riesgos
cdecuadamente. De igual forma, son precisamente estos entes los encargados de
determinar las politicas y el perfil de riesgos de la entidad.

Los entes mencionodeos anferiormente, de acuerdo @ su nivel de atribuciones, son los
encargados de impartir la polfica de gestion de riesgos, intfegrandola ¢ las diferentes
actividades de administracién de riesgos, entre las cuales se encuentran: andlisis de riesgo
de emisores, simulaciones de riesgo de tasa de interés y de cambio y cdlculo del valor en
riesgo; se debe anotar que existe un dreqa especiglizeda en identificacion, esfimacion,
administracién vy control de ios riesgos inherentes ¢ la actividad de inversién.

La informacion ccerca de las posiciones en riesgo se reporta en forma mensual a la Junta
Directiva. Las actas de los Comités de Riesgo. de los Comités de Apoyo de Riesgo y los
documenios presentados en dicho Comité son claros, conciscs, agiles y precisos;
mostrando las expaosiciones por fipo de riesgo, por areq de negocio y por poriafolio; asi
como los incumplimientos de los limites, operaciones poco convencionales o aguellas
cuyas condiciones lo reguieran.

Las areas de conirel y gestidn de riesgos cuentan con la infraestructura fecnolégica
adecucda, brindando ia informacién v los resultados necesarios, tanto por &l fipo de
operaciones que se reclizan, como por el volumen de ias mismas. Existe igualmente un
monitereo de la gestién de riesgo de acverde con g complejidad de las operaciones
reglizadas. .

Las metodologias existentes identifican claramente los diferentes fipos de resge v
atienden los estdndares reconocidos para su medicidn, lo que permite determinar con un
elevado grado de confiabilidad las posiciones en riesgo.
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Existe independencia entre las areas de negociccion, control de riesgos y de
cumplimiento, las cuales organizacionalmente dependen de dreas funcionales diferentes,
sin perjuicio del volumen o tipo de cperaciones que se realizan.

Las personas involucradas con ef drea de riesges estén calificadas v preparadas, tanto
académicamente como a nivel de experiencia profesional.

* Exisien igualmente mecanismos de seguridad dptimos en la negociaciéon, gue permiten
constatar que las opercciones se hicieron en las condiciones pactadas y 4 fravés de los
medios de comunicacidn adecuados, permitiendo asegurar la comprobacion de |as
condiciones en las que fueron realizadas las operaciones. :

La contabilizacién de las operaciones se realiza de una manera rapida vy precisa, evitando
asi incurrr en emrores asociados al regisiro.

La Auditoria Interna de Porvenir cuenta con un plan de guditoria basado en un enfogue
de andlisis por riesgos en el que se contempla la realizacion de evaluaciones sisfematicas
y periddicas sobre o gestidn de los mismes, asi como la suficiencia de los controles
existentes para mitigar los riesgos inherentes en los distintos procesos de la cadena de
valor establecidos para la Sociedad Administradora, los Fondos de FPensiones y de
Cesantias gesticnados vy los Patrimonics administrados.

lguaimente, se contempla dentro del plan, la verficacion del adecuado cumplimiento
normativo de los diferentes sistemas de administracion de riesges:

» Sistema de administracion de nesgo de mercado — SARM

» Sistema de administracion de riesgo de liguidez — SARL

» Sistema de administracién de riesgo de lavado de actives v fincnciacién del
terrorismo — SARLAFT

» Sistema de administracién de riesgo operativo - SARO

> Sistema de atencién al consumidor financiers - SAC

Durante el primer semestre de 2013, se redlizaron evaluaciones sobre algunos de los
procesos de la cadena de valor de la Compania como son: Tecnologia; Afliacion,
Recaudc y Acreditacion de Cesantias e Inversiones (Front Office), cuyos resultados fueren
informados a los distinfos responsables de ios procesos y al Comité de Auditoria. Con base
en los evenics/hallczgos identificadoes, se han definido planes de accidn encaminados a
la mifigacidn de los riesgos asociados, sobre los cuales la Auditoria Interna realiza un
seguirniento permanente, ¢ fin de verificar la adecuada implementacion de ios mismos.

Adicicnalmente, se reaqlizd seguimiento especial al proyecto de migracion de datos
(Procesos de Extraccién, Transformacion, Carga y aspectos de seguridad de informacidn)
come parte de la fusion de las dos comparias (AFP Horizonte y Porvenir).
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La misidn de los Fondos Administrados por la Sociedad consiste en la maximizacién de los
retornos de los recursos administrados, dados los niveles de riesgo establecides, 1os cuales
observardn la naturcleza particuiar de cada uno de los portafolios, asi come los
parémeftros de rentabilidad minima si hubiere lugar a ello. Todo lo anterior basdndose en
la eficiencia, calidad, prefundidad y oportunidad en los procesos de andiisis, definicion de
asirategias, foma de decisidén, ejecucidn y con’rrol con un grupoe de trabajo de o!To nivel
profesional, moral y de mativacion.

- Con el 7in de lograr los objetivos propuestos v de brindar un mayor control y seguridad al
cumplimiento de las polificas, Porvenir cuenta con una estructura independiente para las
dreas del Front, Middle v Back Office; cada una de ellas conformada por un grupo de
frabajo con frayectoria en el sector financiero, cuya carccteristica principal es el frabgjo
en equipc y un peril crifice y analitico.

La Sociedad, ha propendide para dotar a las dreas involucradas con el proceso de
inversiones con la fecnologia necesaria para su éptimo funcionamiento. Es asi, como se
incorporcron ios sistemas mds avanzados en cuanto a manejo v custodia de fifulos
valores, asi como un sistema de transferencia de recursos y de un soffware de
odminisiracion de portafolio que cumpie con todos los requisitos en tlempo de respuestaq,
calidad y disposicién de la informacién y disposicidn de la misma. Adicionalmente, se ha
dotado a las areas vinculadas a o Tesoreria con herramientas de informacidn que
permmiten el estudio de estadisticas v el seguimiento de ncficias en tiempo real scbre los
activos financieros y las economias mundiales.

Por ofro lado, ic capacitacidn del recurso humano es ofra de las estrategias que Ia
Sociedad considera como piiar importante para alcanzar los objetivos propuesios. For lo
anterior, Porvenir propende por el desomollo continuo de su personal mediante
capacitaciones coordinadas por la Gerencia de Talento Humane.

Conscientes que los recurses administrados por esta Sociedad provienen de terceros y
gue los propésitos y herizontes de inversidon divergen entre los diferentes Fondos, en la
Gerencic de Riesgo se realiza entre ofros los siguientes andlisis particulares al contexto de
cada portafolic. ‘ '

* Riesgo de Liquidez

En el contexto de la adminisiracién de portafolios, este tipo de riesgo se refiere a la
capccidad de atender retfircs de los Fondos en un determinado momento. H
mantenimiento -de portafolios que no cuenten con la liguidez suficiente puede significar Ia
venta de posiciones en condicionaes menos favorables, La Sociedad ha establecide
peliticas y pardmetros concretes para la adecuada administracién de este tipe de riesgo,
teniendo presente la naturaleza de cada uno de tos portafolios odministrados.
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= Riesgo de Emisor

Este fipo de riesgo es inherente a la capacidad de pagoe del emisor del insfrumento
financiere. Para efectos de evaluar este fipo de riesgo existen diferentes metodologias de
cardcter técnico que permiten reclizar un seguimiento permanente a la evolucidn de la
calidad crediticia pearficuiar de cada uno de los emisores y parc jos cucles posteriormente
se establecen y confrolan diariamente limites de exposicion crediticia. Adicional a los
estudios internos también se recliza seguimiento a los conceptos emitidos por las agencias
. cdlificadoras de riesgo en esta materia.

» Riesgo de Conhraparie

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

* Riesgoe Juridico

El riesgo juridico se deriva de la exposicidon a cambics legislafivos de la Sociedad, los
Fondos Adminisirados y sus invéersiones, asi como de la comrecta interpretacion de las
normas aplicables y de fc revisidon de los compromises contractuales derivados de las
operaciones csociadas al proceso de Inversiones. Para este efecto la Vicepresidencia
Juridica de |la Seciedad ha csumldo un rol importante descrito en detalle en el Manugl de
Inversiones.

+ Riesgo de Lavado de Actlivos

En el marco de la politica de Porvenir Pensiones y Cesantlas para prevenir la utilizacidon de
sus productos vy servicios con fines delictivos, durante el primer semesire det 2013 se
gjecuto el modelo de gestion para el Sistema de Adminisiracién de Riesgos de Lavado de
Aciivos y la Financiacion del Terrorismo SARLAFT, buscando preservar la integridad de la
Entidad y de Tfodos sus clienies.

Porvenir Pensiones y Cesantias, colabora activamente con el Gobiemo y con diversas
organizaciones nacionales en la deteccidn vy combatle de actividades de narcoirdfice,
terrorismo v cualquier forma de crimen organizado. El SARLAFT establece Jos criterics para
que los productos vy servicios dela AFP no sean utilizadeos para este tipo de actividades.

En especiico, se ejecutaron las siguientes acciones: (1) Se emitieron nuevas
actualizaciones de las normas internas sobre conocimiento del cliente; (2) Se impartieron
cursos dée formacién presencial y virfual @ mdés de 1.200 empleados y directives. Tanic en
la pregramacidn de participantes como en los contenidos de los curses, se prestd especial
ctencién a las necesidades ce aguellos empleados y directivos que se desempefian en
las dreas de mayor nesgo Ademds, con el objefive de mantener una formacién continua
y actuadiizada, se han incluide los materales formativos v diferentes publicaciones de
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interés en la intranet, parc continuar profundizando en la materia; (3) La Entidad también
mantiene en funcionamiento los principios de conocimienie del cliente, el conecimiento
del mercado, & monitereo de operacicnes, la deteccidn y andlisis de operaciones
inusuales, v la determinacion y reporte de cperaciones sospechosas a la Unidad de
Informacion y Andlisis Financiero (UIAF).

= Riesgo Operativo

El riesgo operativo hace referencia a la posibiidad de incurrir en pérdidas por deficiencias,
fallas o inadecuaciones, en el recurso humano, los procesos, la tecnologia. la
infraestructura o por la ocumencia de acontecimientos externos. Asi mismo, en esia
definicidn se incluye &l riesge legal y reputacional, asociados a tales factores.

La Unidad de Riesgo Operativo (URO) continud cplicando el ciclo de ias etapas v
elementos del SARQ (Sistema de Administracién de Riesgo Operativo) durante el primer
semastre de 2013. Igualmente, redlizd seguimiento por medio del Modelo Integrado de
Control Infermno {MICT), el cual permite integrar la informacién de los diferentes sistemas
gue lo conforman (SARGC, Seguridad de la Informacion, SOX, SARLAFT, Control Intemo,
enfes de control externoc, cumplimiento legal, auditoria, entre ofros) v concentrar esfuerzos
y recursos en los principales riesgos, controles y planes de.accién. De igual forma, durante
el periodo se efectuaron los seguimientos a los informes de los entes de control externos,
en particular los relacionados con la Superintendencia Financiera de Colombia y Reviscria
Fiscal. En términos generales se fortalecio el esquema de seguimiento sobre ias acciones
" relacionadas con el control internc de la Compafiia frente @ los niveles de cumplimiento
estabiecidos.

Adicionalmente, se continud con el manftenimiento del cumplimiento de los requisitos de
la Ley Sarbanes Oxley, vy se realizd una auditoria externa por parte de KPMG Ltda. del
cumplimiento de estos requisitos. Con base en los resultados obtenidos, Grupe AVAL
emitio sin salvedades ante la SEC (Securities and Exchange Commission) una certificacién
- del conirol interno sobre el reporte financierc. lgualmente, se definieron los procescs
incividos en el clcance SOX-2013.  Asi mismg, se continia administrando la linea éfica de
Forvenir bajo pardmetros de anonimato v cenfidencialidad.

Fincimente, la URC apoyd el proceso de fusidn Porvenir - Horizonte, para lo cual se
estruciurd bajo la metodologic del SARC, la mafriz de riesgos del provecto con el fin de
realizar seguimiento defallade al cumplimiento de los planes de accion asociados o los
riesgos identificodos.

+ Riesgo Tasa de Interés, Precio y Tasa de Cambio. (Sistema de Admlms’rrocwn de Riesgo
de Mercado SARM)

La Sociedad ha adoptado un sistema de gestidon de riesgos de mercado el cual le permite
identificar, medir, monitorear, controlar y reportar las exposiciones o los riesgos generados
por las inversiones de la Sociedad asi como de los portafolios administrades. Para efectos
de seguimientc y control de este tipo de resgo se realizan mediciones del Var (Valor en
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Riesgo) cque permiten establecer las pérdidas potenciales en escenarios normales de
mercade y prusbas de estrés, come complemento, para momenfos afipicos de éste,
Estas metodologias de medicién de riesgos son sometidas constantemente a pruebas de
desempefo (Backiesting} con el propdsito de vaiidar que la capacidad de prediccidn de
las metodologias se ajuste al nivel de confianza establecido.

La polifica de inversidn de la Sociedad se ha caracterizadeo por ser dindmica frente a un
mercado v un contexto cambiante. Es por ello, que la Compadic ha ampliodo su
horizonte, teniendo una participacion activa en instrumentos financiercs denominados en
monedas diferentes al peso, en cenjunto con mecanismes de coberiura enfocados a
disminuir los riesgos que podrian suponer estas inversiones.

La metodolegia del modelo interno de medicidn de riesgo de mercade trabdja con
modelos de simulacién histérica [Full Valuation) de los cuales se pueden obtener
esiimaciones del VaR Histdrice, VaR Paramétrico vy adicionalmente, complementado con
un modelo de simuiacion numérica, es posible obftener esiimaciones de riesgo de tfipo
Montecarlo con ponderccion exponencial. Adicionalmeante, se realizan andlisis en donde
es posible descomponer el fesgo agregado de los poriafolios en sus componentas como
“factores de riesgo © clases de activos.

De igucl manera existen politicas definidas en el esquema del Sistema de Adminisiracion
de Riesgo de Mercado (SARM) para la identificacion, medicidn, control y monitoreo, ias
cuales se encuentran consignadas en el Manual de Inversiones y buscan mantener la
censistencia de la mision v filosofia de los Fondos administrados.

La estrategia de administracidn del riesgo de mercado para los Fondos parte de la
definiciéon del objetivo que se persigue con los recursos, el cual se ha establecido comoe la
maximizacién de los retornos dados los niveles de riesgo establecidos, ya sea en términos
relativos a un benchmark ¢ absolutos. Con base en esta definicién se crea una asignacion
gstratégica de activos que busca responder a las circunstancias de mercado, pero gue se
encuenira acotada por los niveles de riesgo establecidos, los cuales siven como guia
para los movimientos de composicidn de los portafolios. La evolucion de los resultados es
revisada sistemdticamente en el Comité de Inversiones y el Comité de Riesge, lo que
permite una retroalimentacion permanente.

Duranie el primer semestre de 2013 se reclizarcn varas actualizaciones al Manual ce
Inversionas enfre las que se incluyen: (i) Modificaciones a la Politica de Inversion para
incluir a los patrimonios auténomos pUbiicos: (i) Se actualizé el anexe con la metodologia
de riesge de crédito; [iif) Se actualizé el anexo con la metodologia de riesgo de liquidez.

Con el fin de que los dfiiados v el plblico en general puedan fomar decisiones
Informadas, Porvenir elabord la politica de inversion de los fondos de pensicnes
obligatorias, cesantias y patrimonios auténomes plblicos destinados a la garantia y pago
de pensiones, de acuerdo con &l contenido minime establecido por la Superintendencia
Financiera de Colombia. .Dicha polftica contfiene los objetivos de cada une de los Fondos,
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asi come los parametros generales del proceso de inversidn de los recursos y se encuentra
disponible en la siguiente pdgina web:
hitps.//www.porvenir.com.co/NuesiraCompganig/Paginas/politicas.aspx

+ QOperaciones de Tesoreria

Las operaciones redlizades durante el semestre se realizaron cbservando los factores de
resgo de mercado y crediticio cprobados por los diferentes drgancs participes del
proceso de tesoreria segln su nivel de atrbucion. Las negociaciones adelantadas
buscaron responder a las circunstancias de mercado denfro de I¢s lineamientos en
materia de riesgo y de esfrategia. Las variacicnes en peosicidon por tipoe de octivo,

producte de las operaciones de tesoreria, fuercn monitoreadas por los organos
comespondientes. '

Informacién Cuantitativa

Composicién del Portafolio

Dic 31/2013 ‘ Jun 30/2013
Activo Financiero % Participative 7~ % Paricipativo /
Tiules Deuda Puklica 38.67% 40.81%
Titulos Sector Financierc 6,77% 7.45%
Titulos Sector Real 3.95% 4.47%
Otras Inversiones Exiranjeras 19.12% 16.81%
Renta Yarigble - 26.94% 30.43%
Depdsitos a la Vista * 4.55% ¢ 0.03%
TOTAL ) 100.00% 100.00%

* Depdsitos a la vista = Depdsitos en establecimientos de crédito + Carteras colectfivas +
Repos + Depdsitos Banco de ia Replblica

Para el célculo se foman las cuentas de inversiones y disponible.
Titulos sector reat = incluye Titularizaciones
Valor del Fondo

(Berlodo de andlisis 1 de juiic @ 31 de diciembre de 2013)

Moderado
Fecha Valor
Promedio 33,173,235
Minimo - '11/07/2013 | 31.259.986
Méxime . 25/10/2013 - 34.200.853
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(Periode de andlisis 1 de enero a 30 de junio de 2013)

Moderado
Fecha Valor
Promedio 32,742,187
Minimo 16/03/2013 30,850,072
Mdximo 25/06/2013 33,260,886
RIESGO
Riesgo de Tasa de Interés y Tasa de Cambio
Valor dei Portafolio MARKRISK $32,944,114
Valor en Riesgo (VaR)
(Cifras en millones pesos)
Dic 31/2013 Jun 30/2013
ACCIONES_COLOMBIA $ 141,375 176,239
BONOS_FIJOS 979 3,773
BONOS_INFLACION 7,504 . 8,216
BONOS,_TASA_INTERES 57 22
COMMODITIES 393 1,065
FCP 5,476 2,476
REAL_STATE 274 | 48
RETORNO_ABSQLUTO 2,012 2,944
D_PUB _EXTRANJERA - -
D_PUB_FlJA 348,795 121,426
D_PUB_INFLACION 12,958 50,820
FW - 4,859 10,805 |
LIQUIDEZ 293 1,991
‘RF_DESARROLLADOS - -
RF_EMERGENTES. - -
RV_DESARROLLADQS 10,873 16,582 |
RV_EMERGENTE 14,689 26,467
SWAPS 4,800 2,689
CORPORATIVOS_EXTERIOR 2,214 4,749
SOVERANOS_ DESARROLLADOS %) 4
SOVERANOS EMERGENTES 345 434
VaR Portaiolio 152,040 344,430
Var con relacién al portafolic mensuai -
Var Montecarlo 0.46% 1.08%
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Riesgo Emisor

Calificacion Dic 31/2013 Jun 30/2013
AAA (infernacional) C.14% 0.14%
AA- (Infernacional) 0.02% 0.24%
A+ {Internacional) 2.01% 1.91%
A (Internacional) 0.25% B -
A- {Internacional) 0.51% 0.38%
BBEB- {Infernacicnal) 0.22% 0.24%
BBB (Internacional) 0.50% 0.6C%
BBB+ (Interndcionai) 0.06% 0.06%
Nacidén 36.91% 38.88%
AAA 8.96% 10.11%
AA+ 1.47% 1.45%
"AA - ] -
AA- 0.00% 0.01%
BBB+ © menos 0.93% 0.95%
N/A o N/D 48.03% 5.03%
Total 100.00% 100.00%

Riesgo de Liquidez

De ccuerdo a las instrucciones imparfidas en la Circular Externa 014 del é de mayo de

2008 de la Superintendencia Financierc de Colombia, se cdoptd una metodologia de
evaluacién a partir de abril de 2017,

El siguiente es el indicador para medicion diarig, s'éfnonc[ y mensual a 31 de diclembre v
junic de 2013 :

ACTIVOS LIQUIDABLES - DISPONIBILIDAD
31 Dic/2013 30 Jun/2013
Diaria °17% 10.94%
Semandal . 14.36% ) 21.61%
Mensual 20.80% A3.37%

Nota aclaratoria

Los. indicadores de liguidez aqui presentados se constituyen come mediciones
" conservadoras de los activos disponibles para liguidar, las cuales son resultado de diversos
elementeos tcies como el crecimiento del valor de los activos administrades, el aumento en
la oportunidad de los mercadaes, el mayor volumen del negocio en los mismos v de la
creciente pariicipacién en los mercados internacionaies.




