SUPERINTENDENCLA FINANCIERA DE COLOMBIA
SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTAS PORVENIR S.A.
' BALANCE GENERAL
A 3ldedlclembrs y 30 de junlo de 2014
CIRCULAR EXTERNA 005 DE 2012
ENTIDAD 27 3 PORVENIR PENSIONES Y. CESANTIAS 5.4 TIFQ PE FQNDO FONDO DE PENSIONES CQBLIGATARIAS PORVENIR MODERADD A D,
IO CODIGO NOMBRE CIuDAD
Con autorizacidn de fe Superintendencia Financicra de Calombia, para somater a conslderacldn de |2 Asambies _ X Sln Autorizacién de 13 Superintendencia Finenclera de Colombla por aplicacidn Dacreto 2555 de 2010
fbuionzade Peses)
. ACTIVO PASIVQ Y PATRIMONIC
A3, 1 2014 A 30 06 2014 A 12 2014 3 a6 2014
Do MMf___ AAAAT oD/ MM/ ARBAT oo/ MM/ AARDS Do/ RER ARAAS
‘ ACTIVO PASIVO Y PATRIMONIO
& \ -
DISPEINIBLE (Nota 5) § 22837 Zo75g20 POSICIONES PASIVAS EN OPERACIONES DE MERCADO MONETARIO Y NELACIONADAS (Notas} 02,627
QPERAGIGNES CON INSTRUMENTOS FINANCIAROS DERTVADOS {Not 10) 340,257 28,359
Contrawgs Forward de Coberlura 246,721 4,380
INVERSIQNES (Moba 4} 57,803,720 51,543,733 Swaps de Cobertura 83,526 21,979
Invdrslonas Negoclables an Ttulos de Deuda 28,221,755 27,500,737
Inwvers bles en Tltulos Par Q 23,378,923 25,575,506
Derdchos de Transferencla da lmversionas Negaclables en Tlulos o Yalores de Deuda 200,007 - CUENTAS POR PAGAR 17 - 9,615
Ir Entregadas £n Garanta en Operaclonas con Insoumantos Flnencleros - 52,090 tororarios - 14
Retenciones en l2 Fuents - 5
Obras (Nota 11} 17 9,616
?:,,E: F;IONES DE CONTADD Y CON INSTRUMEINTOS FINANCIEROS DERIVADOS 121,470 55,418
Opefaclones de Conada 212 610 TOTAL PASIVOD 543,101 35,594
<ontrates Fanward de Cobertura 82,735 24,521 .
Swaps da Cobertura 18,523 10,285 .
PATRIMONIO {Nota 12} 58,740,180 53,648,377
Cuentas Individuales de Ahorro Penslonal 52,848,393 49,266,718
CUEN[TAS POR COBRAR (Nota 8) 4,455 8,243 Obligatorias. 52,749,448 49,169,351
Otry 4,435 8,243 Valuntarlas 98,245 97,365
. Couzaclonas de Pensidn de Afllados Vinculedos a ora Adminktradera 14,003 3,280
BIEMES RECIEIDOS EN PAGS (Hoka 7) - - Recaudos en Praceso 621,131 589,794
Bizijes Inmusbles 72 72
Merds: Provisldn (73} (79) Catizaclones de Aflladas en Proceso de Acreditacién 53,787 73,361
Resgrva de Establlizacidn de Rendjmientos 96,375 554,751
Apories de Aflladas en Exceso 9,828 30,701
OTROS ACTIVOS {Nota 8] 157 157
} Comisién per Administracidn det Fondo 263 1,151
Olrag 157 157
Sequros Raclbldas pendicntes da Transferle 1,189 8,850
Aportes por Trasladar al Fonda de Solidaridad Pensional 13,950 12,475
Aportes por Trasladar 8l Fondo de Garantia de Pensidn Minime 5,581,213 5,109,296
TOTAL ACTIVO 5 80,203,251 55,664,371 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 5 00,281,281 55,664,371
CUENTAS CONTINGENTES Y DE SRDEN
CUENTAS CONTIRGENTES ACREEDORAS POR CONTRA (Nata 15) $ 1,294,566 3,381,522 CUENTAS CONTINGENTES ACAEEDDRAS (Nots 15} $ 1,394,986 1,381,522
CUENTAS CONTINGENTES DEUDORAS (Nata 15) 4,848,561 4,596,335 CLIENTAS CONTINGENTES DEUDORAS POR CONTRA {Nota 15) 4,848,561 4,956,335
CUENTAS DE CRDEN DEUDORAS {Nota 18) 32,684,735 37,961,172 CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS POR CONTRA (Notz 16) 12,654,735 37,561,172
CUENTAS DF ORDEN ACREEDORAS POR CONTRA (Notz 16) 2075 2,417 CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS (Notz 16} 2,075 2,417
TOTAL‘. CUENTAS CONTINGENTES ¥ DE ORDEN $ 39,590,337 43,901,446 TOTAL CUENTAS CONTINGENTES Y DE ORDEN $ 38,940,337 43,901,446
MARZO|DE 2012 F.6000-11
Véanse lks notes que acompafian a los estades financieres. /
- -
/2 : = -
ZATAN RAELC SA BAL . LUZ MARINA RODTIGUEZ MURCIA 1SABEL GARCIA CANG
Representanté Legal Contador Revisor Fsal
- T.P. No36285-T T.P. 58530-T

Miembro de KPMG Ltda.

(Véase m| Informe del 4 de febrero de 2015)
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SUPERINTENDEMCIA FINANCIERA DE COLOMBIA
SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR 5.A.
ESTADO DE RESULTADOS
Por los semestras que terminaron el 31 de diciembre y 30 de junio de 2014
CIRCULAR EXTERNA 005 DE 2012
ENTIDAD 23 3 - TIPQ DE FONDO; FONCO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MODERADG BOGbT.é\ D.C.
TIPQ CODIGO NOMBRE CIUDAD
Con autorizaclon de la Superintendenclz Financlera de Colombla. para someter a consideracién de la Asaml_X__Sin Autorizadién de la Superintendencla Financlera de Colombla por zplicacidn Decreto 2555 de 2010
: {Millones de Pesos)
PERIODOS COMPRENDIDOS
° DEL 01 07 2019 AL 31 12 2014 DEL 01 o1 2014 AL 30 06 2014
D MM AAAL [njs] MM ALBA DD MM AAAA oD MM AAAA
INGRESQOS OPERACIONALES 5 4,409,937 3,076,306
Rendimlentos en Operaclones Repo, Slmultdneas, Transferencla Tempoml de Valores y Otros 39,381 42,256
Valoracién Inverslones Negoclables en Titulos de Deuda 1,137,425 1,005,845
Valoracién Inverslones Negoclables en Titulos Participativos 2,741,808 1,781,850
Utlidad en Venta de Inversiones (Nota 13) 100,787 38,481
Utilidad en la Veloracidn de Operaclones de Contado 40 3,896
Utllidad en I Valoracién de Dertvados de Cobertura 345,038 109,798
Utllidad en la Venta de Derlvados de Cebertura 1,436 ©o70
Camblos 32,394 ) -
Rendimlentes por Anulaclones 11,544 3,479
Otros 84 -
 GASTOS OPERACIONALES 1,878,506 65,429
Rendimientos en Operaciones Repo, Stmultdneas, Transferencla Temperal de Valores y Otros - i 2
Pérdida en Valoracldn de Inversiones Negoclables en Titulos de Deuda - 3,309
Pérdida en Valorackén de Inversiones Negoclables en Titulos Participetivos 1,260,170 7475
Pérdida en Venta de Inversiones 47,167 19,359
Pércida en la Valorackén de Opereclones de Contado 8424 7,898
Pérdida en la valoracién de Dearivados de Cobertura 561,093 23,643
Pérdida en la Venta de Derivades de Cobertura 1,478 553
Honerarios 118 79
Camblas - 3,028
Servicios Sistemas de Negoclacidn 56 83
RESULTADO QOPERACIONAL 2,531,431 | 3,010,877
INGRESCQS NG OPERACIONALES (Nots 14) - 1,767
Recuperaciones - 1,234
QOlras - 533
RESULTADO NO OPERACIONAL - 1,767
RENDIMIENTOS ABONADOS $ 2,531,431 3,012,644
MARZO DE 2012 F.6000-12
Véanse (as notas que acompaian a Jos estating finan
/ =
ZA0ANFAELO SALMAR ARTSTIZABAL MARINA RODRISYEZ MURCIA SABEL GARCIA CANO
Representante Legal Contador Revisor Fscal
T.P. No36255-T T.P. 5859C-T

Miembro de KPMG Ltda.

(véase ml Informe de! 4 de fabrero de 2015)
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INFORME DEL REVISOR FISCAL

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

He auditado los estados financieros del Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Moderado,
administrado por Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantlas Porvenir S. A, los
cuales comprenden el balance general al 31 de diciembre y 30 de junio de 2014 y los estados de
resultados por los semestres que terminaron en esas fechas y sus respeciivas notas que incluyen
un resumen de las politicas contables significativas y oftra informacion explicativa.

La administracion 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 preparacion 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 control interno relevante para la preparacion y presentacién de estados financieros
libres de errores de importancia material, bien sea por fraude o error; seleccionar y aplicar las
politicas contables apropiadas, asi como establecer los estimados contables razonables en las
circunstancias. :

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

Una auditoria incluye realizar procedimientos, para obtener “evidencia sobre los montos vy
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del
revisor fiscal, incluyendo la 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 presentacién de los estados financieros, con el fin de disedar
procedimientos de auditorfa que sean apropiades en las circunstancias. Una auditoria también
incluye evaluar el uso de politicas contables apropiadas y la razonabilidad de los estimados
contables realizados por la administracién, asl 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 opinidn que expreso a continuacion.

En mi opinién, los estados financieros mencionados, tomados fielmente de los libros auxiliares y
adjuntos a este informe, presentan razonablemente en todos los aspectos de importancia material,
la situacién financiera del Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Moderado, administrado por
Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A. al 31 de diciembre y
30 de junio de 2014 y los resultados de sus operaciones por los semestres 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.
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Con base en el resultado de mis pruebas sobre el Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir
Moderado, en mi concepto:

a. La contabilidad ha sido lievada por la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y
Cesantlas 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 Cesantlas 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 Cesantlas Porvenir 5. A. gue
administra el Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Moderado, existen medidas
adecuadas de contro! interno y de conservacién y custodia de sus bienes y los de terceros que
estan en su poder y se ha dado cumplimienio a las normas e instrucciones de la
Superintendencia Financiera de Colombia relacionadas con la adecuada administracion y
contabilizacidn de los bienes recibidos en pago y con la implementacion e impacto, en el
balance general y en el estado de resultados, de los Sistemas de Administracion de Riesgos
que le aplican al Fondo.

//;/f

lsabel Garma Cano

Réwsor Fiscal de Sociedad Admlmstradora de

fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A.
. P. 58590-T

Miembro de KPMG Ltda.

4 de febrero 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 31 de diciembre y 30 de junic de 2014
[Expresadas en millones de pesos) -

(1) Ente Econdmico

El Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Moderado (en adelante, el Fondo) es un
patrimonio auténomo independiente de la Sociedad Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias Porvenir S.A. {en adelante, la Sociedad), conformado por el
conjunfo de bienes resultantes de los aportes de los participes y patrocinadores y sus
rendimientos, sujetos al cumplimiento del plan de pensiones de jubilacion e invalidez, con
el cuadl deben pagarse las prestaciones a su cargo, constituido por Resolucion No. 535 del
30 de marzo de 1994, de la Superintendencia Financiera de Colombia.

A partir del 22 de marzo de 2011, la Sociedad da cumplimiento con la Ley 1328 de 2009 y
las demds disposiciones legales referentes « la implemeniacion del esquema de
Multifondos para la adminisiracion de los recursos de Pension Obligatoria del Régimen de
Ahoro Individual con Solidaridad v para las pensiones de refiro programado; dando
origen a los Fondos de Pensiones Obligatorias Porvenir Moderado, Fondo de Pensiones
Obligatorias Porvenir Conservador, Fonde de Pensiones Obligatorias Porvenir Mayor Riesgo
y Fondo Especial Porvenir de Refiro Programado, o partis de la disiribucion vy transferencia
de recursos del Fonda de Pensionas Obligatorias vigente hasta asa fecho.

El Fondo a través de la gestion eficiente 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, reglamenian el manejo
del Sisterma General de Pensiones. Los recursos del Fondo se destinan Onica vy
exclusivamente a invetsiones en valores de adecuada rentabilidad, seguridad y liguidez,

_en Ias condiciones y con sujecion a las limitaciones establecidas en el titulo 12 del libro 6

de la parte 2 del Decreto 2555 de 2010.

El valor del Fondo se expresa en unigades de igual monto y coracteristicas y el valor det
mismo se determina diariamente.

Segun el Decreto 2949 de agosio de 2010 del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, ia
rentobilidad minima  obligatoria se verifica mensuagimente por la Superintendencia
Financiera de Colombia y se divulga a mdés tardar el quinto dia hdbil siguiente. El cdlculo
de la rentabilidad minima se redliza de acuerdo con et Decreto 2949, el Capitulo Xil de la
Circular Externa 100 de 1995 y demds instrucciones impartidas por la Superintendencia
Financiera de Colombid.

[

(Continda)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDQOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATCORIAS PORVENIR MODERADC
Notas a los Estados Financieros

Fusién de las Sociedades Administradoras

Mediante la Resolucién No. 2134 del 22 de noviembre de 2013, lo Superintendencia
Financiera de Colombia, manifesté la no objecidn a la fusidn por absorcion enire la
Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S.A., en calidad de
enfidad absorbente y AFP Horizonte $.A., en calidad de entidad absorbida, acto que fue
formalizado mediante Escritura Publica No. 2250 del 26 de diciembre de 2013, e inscrita
ante la Cadmara de Comercio de Bogotd el 31 de diciembre de 2013, con la cudl la
Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S.A. absorbe
mediante fusion a AFP Horizonte Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y
Cesantias S.A. a partir del 31 de diciembre de 2013.

En consecuencia, a parir de esa fecho la Sociedod Administradora de Fondos de
Pensiones vy Cesantias Porvenir S.A. como entidad absorbente, adguiere de pleno
derecho la totdlidad de los bienes, derechos v obligaciones de AFP Horizonte Sociedad
Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A.

La fusion operativa de los Fondos de Pensiones y Cesantias se realizé el 1 de enero de 2014
con los saldos de Balance General al 31 de diciembre de 2013. A continuacion se detalla
el efecto de la fusion por cada uno de los grupos de cuentas para el Fondo de Pensiones
Obligotorias Porvenir Moderado:

T T Porvenir. o
Porvenir . : Lt

Moderade

Mod Bhan ol

" Harizonte. -
- Moderado -

1,740,392

Disponible 5 326,271 1,414,121

Depdsitos a |3 vista en establecimientos de crédito 326,271 1,414,121 1,740,392
Inversiones 17,161,323 32,221,912 45,383,235
Inversiones negoclables en titulos de deuda B,554,894 16,973,828 25,528,722
Inversiones negociables en titulos participativos 8,606,429 14,785,996 23,392,425
Derechos de transferencia de inversiones negociables en titulos o valores de deuda - 398,078 398,078
Inversiones negoc. entregadas en garantia en operac. con inst. finan. derivados - 64,010 64,010
Operaciones de contado y con Instrumentos financieros derivados 7,644 44,127 51,771
Qperaciones de contado - (85) {85)
Contratos forward - de cobertura 1,985 7,344 9,329
Swaps — de coberturz 5,659 36,868 42,527
Cuentas por cobrar - 3,609 3,609
Diversas - 3,609 3,609
Bienes recibidos en pago - - -
Par pago de inversiones 79 - 79
Provision de biepes recibidos en pago {79) - {79
Otros activos 157 157
Diversos 157 157
Total Activo 5 17,495,395 33,683,769 51,179,164

(Contintia)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.

FONDQ DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MODERADO

Notas a los Estados Financieros

0313

" Posiciones pasivas en operaciones de mercado menetario y relacion. $ - 321,046 321,046
Compromisos de operaciones por transferencia temporal de valores - 321,046 321,046
Operaciones toh instrumentos financleros derivades ' 6,287 48,245 54,532
Contratos forward - de cobertura 5,800 19,128 24,928
Swaps —de coberiura 487 29,117 29,604
Cuentas por pagar 157 1,758 1,915
Retenciones an la fuente - 4 q
Diversas 157 1,754 1,511
Total Pasivo $ 6,444 371,049 377,493
Patrimonio
Cuentas individuales de ahorro penstonal - Cotizaciones de pensidn 15,398,320 29,570,431 44,968,751
Cotizaciones de pensién de afiliados vineulados 2 otra administradosa - 2,150 2,150
Recaudos en proceso - Por verificar 70,017 56,780 126,797
Recaudas en procesc - Con diferencias en procese de verificacion - 7,037 7,037
Recaudos en procesc - Pendientes de planillas 121,454 252,019 373,473
Recaudos en procesc - Por traslados no acreditados 12,528 76,649 85,577
Cotizacicnes de afiliados en proceso de acreditacion 22,854 49,546 72,400
Reserva de estabilizacidn de rendimientos 176,664 332,195 508,859
Aportes de afiliados en exceso £1,586 3,758 65,344
Comisidn por administracién del fondo - 36 E
Segurns recibidos pendientes de transferir - 63 63
Fonde de solidaridad pensional - 7,135 7,135
Fondo de garantia de pensidn minima del régimen de ahorro individual 1,625,128 2,954,921 4,580,049
Total Patrimonio $ 17,488,951 33,312,720 50,801,671
Total Pasivo y Pattimonio 5 17,495,395 33,683,769 51,179,164

Convergencia a Normas Infernacionales de Informacién Financiera

De acverdo con la Ley 1314 de 2009, el Decreto 2784 de 2012 y demds Decretos
reglamentarios, la Sociedad vy los Fondos administrados debieron odoptar las Normas
Internacionaies de Informacién Financiera (NIF) haciendo parte del Grupo 1 de
preparadores de informacion financiera. En consecuencia, a partir del 1 de enero de
2014 se inicié el periodo de transicion vy la emision de los primeros estados financieros bajo
Normas Infermacionales de Informacién Financiera seré en el ano 2015.

(Continuta)
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
PENSIONES Y CESANTIAS PORVENIR S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MODERADO
Notas alos Estados Financieros

Se prepard y presenté el Estado de Situacion Financiera de Apertura Individual para los
Fondos administrados de conformidad con la aplicacién del marco técnico normativo
para los preparadores de informacion financiera y de acuerdo con las instrucciones
emitidas por la Superintendencia Financiera de Colombia, estos Estados Financieros
fueron transmitidos a la Superintendencia Financiera de Colombia, previa aprobacion del
Comité de Auditoria y Junta Directiva.

Resumen de las Principaies Politicas Contables

Normas Basicas de Contabilidad

Ei Fondo lleva su contabilidad de manera independiente de la confabilidad de fa
Sociedad de acuerdo con los principios de contabilidad genercimente aceptados en
Colombia e instrucciones de la Superintendencia Financiera de Colombia, -

Disponible

Les movimientos de cuentas bancarias en moneda nacional v extranjera en bancos v
ofras entidades financieras, fanio del pafs como det exterior, son registrades en el rubro
del dispenible, estos movimientos son conciiados con los respectivos estados de cuenia
de farma mensual.

Inversiones

La toidlidad de los recursos administrados en los Fondos de Pensiones, Cesantias y las
reservas pensionales de Jla Seguridad Social deben clasificarse como inversiones
negociables con el objeto de mantener una vdloracién a precics de mercado que
permita una distribucion  equitativa de rendimientos v proporcione a los afiliados
informacién Ofil para redlizar adecuadas evaluaciones de riesgo — retorno.

Son inversiones negociables todo valor o titulo y, en general, cualquier tipo de inversion
gue ha sido adquirida con el propdsito principal de obtener utiidades por fas
fluctuaciones del precic a corto plazo.

Las disposiciones normalivas en términos de valoracion de inversiones se encuentran en el
Capitulo | de ia Circular Basica Contable y Financiera 100 de 1995, con sus
correspondientes  modificacicnes, emitida por la Superintendencia Financiera de
Colombia,

Los valores o titulos de deuda se valoran siguiende los lineamientos descritos o
continuacion:

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

Los valores de deuda clasificados como inversiones negociables se valoran de acuerdo
con el precio suministrado por el proveedor de precios para valoracién designado como
oficial para el segmenio corespondiente, de acuerdo con las instruccionas establecidas
en el Capitulo IV, del Titulo |V, Parte Il de la Circular Basica Juridica, feniendo en cuenta

las siguientes instrucciones:

a. Las inversiones negociables representadas en valores o titulos de deuda, se deben
valorar con base en el precio determinado por el proveedor de pracios de valoracion
vtilizondo la siguiente férmula:

VM =VN * PS

Donde VM corresponde al valor de mercado, VN al valor nominal, PS al precio sucio
determinado por el proveedor de precios de valoracion,

b. Para los casos en gue no exista, para el dia de valoracidn, precios justos de
intercambio determinados por el proveedor de precios, se deberd efectuar la
valoracion en forma exponencial a partir de la tasa interna de retorno. El valor o precio
justo de intercambio de mercade dal respeciivo valor se debe estimar ¢ aproximar
medianie el cdlculo de la sumatora del valor presenie de los flujos fuiurcs por
concepto de rendimientos y capital,

Para jos titulos o valores denominados en moneda exiraniera, en unidades de valor real
UVR u ofras unidades, en pimera instancia se determina el valor de mercado del
respectivo ifitulo o valor en su moneda o unidad de denominacion, ufilizando el
procedimiento descrito anteriormente. Sin embargo, para e caso de los titulos
negociados en el extranjero, cuando el proveedor de precios designado como oficial
para el segmento correspondiente no cuente con una metodologia de valoracion para
estas inversiones, se podrd utilizar como fuente alterna de informacidn, el precio sucio bid
publicado por una plataforma de suministro de informacion a las 16:00 horas, hora oficial
colombiana.

Para efectos de la valoracidn de los bonos pensionales clasificados como negociables o
disponibles para la venta, se deberd utilizar el precio determinado por el proveedor de
precios para valoracion designado como oficial.

Los valores participativos inscritos en el RNVE vy listados en bolsas de valores en Colombia,
se valoran de acuerdo con el precio determinado por los proveedores de precios de
valoracion  auiorizados  por  la Superintendencia Financiera de Colombia.  Las
participacionss en carteras colectivas y los valores emitidos en desarrollo de procesos de
fitularizacion se’ voloran teniendo en cuenia el valor de la unidad calculado por Ia
sociedad adminisiradora el dia inmediatamente anterior al de la fecha de valoracion adn
cuando se encuentren listados en bolsas de valeres de Colembia. Lo anterior, @
excepcion de las partficipaciones en carteras colectivas que marquen precio en &l

(Continua)
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mercado secundario v los valores representativos de participaciones en fondos bursdtiles,
los cuales se valoran de acuerdo con el precio establecido por los proveedores de precios
de valoracion.

Los valores participativos que cotizan Unicamente en bolsas de valores del exterior se
deben valorar de acuerdo con el precio delerminado por los proveedores de precios de
valoracion aulorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia. Cuando el
proveedor de precios designado como oficial para el segmenio correspondiente no
cuente con una metodologia de valoracion para estas inversiones, se deberd utilizar el
precio de cieme disponible en la bolsa donde se cotice el dia de la valoracion o, en su
defecto, el precio de ciere mds reciente reportado por ésto, durante los Gltimos cinco (5)
dias bursdtiles, incluido el dia de la valoracion.

La diferencia que se presente entre el valor actuat de mercado y el inmediatamente
anterior se registra como mayor o menor valor de la inversion y su contrapartida atecia los
resuliados del periodo. Este procedimiento se realiza diariamenie.

En cumplimiento con la Circular Externa 014 de 2007 de la Superintendencia financiera de
Colombia, las inversiones se valoran a precios de mercado, a partir del mismo dia de su
adquisicion, por tanto, la contabilizacién de los cambios entre el costo de adquisicion v el
valor de mercado de las invarsiones se realiza a pariir da la fecha de compra,

Durante el segundo semestre de 2014, no se presentaron cambios en la regulacion de
valoracion de inversiones que afectaran los Fondos administrades. El 9 de diciembre de
2014, la Superintendencia Financiera de Cotombia expidié la Circular Externa 034 que
modifica el Capiiulo 1 de la Circular Bésica Conlable y Financiera a partir del 1 de enero
de 2015. Esta modificacién se realiza con el objetivo de impartir instrucciones en relacidon
con la clasificacién, valoracion y contabilizacion de inversiones, de conformidad con el
Decreto 2267 de 2014 en linea con la adopcién de las Normas Intermacionales de
Informaciéon Financiera (NIIF) en Colombia para los preparadores de informacion
financiera que hacen parte del Grupo 1.

Para el segundo semesitre de 2014, se uiilizd como proveedor oficial de precios para
valoracién a PIP Colombia, dando cumplimiento a lo establecido en el Decrefo 2555 de
2010. '

Provisiones o Pérdidas por Calificacién de Riesgo Credilicio

Los precios de los vatores o titulos de deuda, de los que trata el fiteral b. del numeral 6.1.1,
del Capitulo | de la Circular Bdsica Contable y Financiera expedida por la
Superintendencia Financiera de Colombia, es gjustado en cada techa de valoracion con
fundamento en fa calificacidn de riesgo crediticio.

(Continta)
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Salvo en los casos excepcionales que establece lo Superintendencia Financiera de
Colombia, no estan sujetos a este djuste los valores o fitulos de deuda publica interna o
externa emitidos o avalados por la Nacion, los emitidos por el Banco de ta Republica v los
emitidos o garantizados por el Fondo de Garantias de Instituciones Financieras - FOGAFIN.

Los valores o fitulos de deuda que cuenten con una o varias cdlificaciones ctorgadas por
calificadoras externas reconocidas por la Superintendencia Financiera de Colombia, o los
valores o titulos de deuda emitidos por entidades que se encueniren calificadas por éstas,
no pueden estar contabilizados por un monlo que exceda los siguientes porcentajes de su
valor nominal neto de las amortizaciones efectuadas hasta la fecha de valoracion:

Cdlificacidn Valor méaximo Cdlificacion Valor maximo
Largo Plazo % Corto Plazo %o

BB+, BB, BB- Noventa (90} 3 Noventa (20)
B+, B, B- Setenta {70) 4 Cincuenta (50)
cCcC Cincuenta (50) S5vé Cero (0)

DD, EE Cero (0)

Para efecio de la estimacion de las provisiones sobre depdsifos a iémino, se Toma la
cdlificacién del respectivo emisor.

Operaciones de Contado v con Instrumentos Financieros Detivadaos

Las operaciones de contado son aquellas cuya compensacién vy liquidacion se rediiza
dentro de los fres (3) dias hdbites inmediatamente siguientes a aguel en gue se pactan y
se rige segun el Capitulo XXV de la Circular Basica Contable y Financiera.

El Fondo registra operaciones con instrumentos financieros derivados, cuya principal
caracteristica consiste en que su precio justc de intercambio depende de uno o mads
subyacentes y su cumplimiento o liquidacion se redliza en un momento posterior.

Las operaciones con derivados se redlizan segin las politicas, objefivos, limites y
procedimientos definidos por Porvenir S.A., los cuales se encuentran consignados en el
Manual de Inversiones y sus Anexos, documentos que se encuentran aprobado por la
Junta Directiva de la Entidad.

(Continua)
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La contabilizacion de los instrumenios financieros derivados con fines de cobertura
depende del fipo especifico de cobertura de que se trale, fal como se explica a
continuacion:

Coh independencia de si la variacién acumulada del precio justo de intercambio de un
instrumento financiero derivado con fines de cobertura es positiva {utilidad} o negativa
{pérdida), aquella parte de tal varacién que se registre diariamenie en el estado de
resuliados debe contabilizarse en la respectiva subcuenia de ingresos ¢ egresos donde el
instrumento financiero derivado deba registrarse, segin se irate de una uliidad
acumulada o de una pérdida acumulada, de acuerdo con las instruccicnes contables
correspondientes.

La valoracién de los derivados se rige segun las metodologias de valoracion suministradas
por el proveedor de precios y bajo los criterios establecidos en el Capitulo XVIII de la
Circular Basica Contable y Financiera. Adicionalmente, el proveedor de precios para
valoracion designado como oficial para un segmento de mercado, se encarga de
suministrar los precios PIP Colombia y/o la informacién necesaria para la valoracion. Los
instrumentos derivados que hasta la fecha han sido utiizados en el Fondo, se clasifican
como futuros, forwards y swaps bdsicamente con fines de cobertura.

. A ey P I
LUSHIE DOT L SDTC

Las cuentas por cobrar del Fondo estdn definidas principalmente por operaciones con
instrumentos financieros derivados, asi como por los vaiores pendienies de cobro a la
Sociedad Administradora por concepto de comisiones bancarias y reversiones de
acreditacion de apories.

Bienes Recibidos en Pago

Registra el valor de los bienes recibidos por el Fondo, en pago de saldos de inversiones no
cancelodos por el emisor, los cuales se encuentran fotalmente provisionados segun lo
establecido en el Capitulo Il de la Circular Basica Contable y Financiera {Circular Externa
100 de 1995)de la Superintendencic Financiera de Colombia.

Qiros activos
Registra el valor de otros activos diversos, correspondiente a acciones recibidas por el

Fondo para atender pensiones de vejez con ocasidn de siniestros o cargo de la
Aseguradora Gran Colombiana.

(Continua)
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Posiciones Pasivas en Operaciones de Mercado Monetario y Relacionadas
Las operaciones de posiciones pasivas en operaciones de mercado monetano y

relacionadas comresponden a los repos. las simultaneas, fos fondos interbancarios y las
transferencias temporales de valores.

Cuentas por pagar

Registra los importes pendientes de pago a la Sociedad Administradora por concepto de
comisicnes de adminisiracién, honorarios y retenciones en la fuente efectuadas o
terceros, asi como por operaciones con instrumentos financieros derivados.

Patrimonio

Fsté constituido por las cuentas individuales de ahorro pensional, cotizacion de dfiliados
vinculados a ofra adminisiradora, recaudos en proceso, colizaciones de afiliados en
proceso de acreditacion, reserva de estabilizacion de rendimientos, aportes de afiliados
en exceso, comisiones v seguros por trasladar, aportes por irasiadar of Fondo de
solidaridad pensional v los apories por trasladar al Fondo de garantia de pension minima
del régimen de ahomro individual. '

Se expresan en unidades de igual monio y caracteristicas y se fraducen a pesos
diaricmente. Asi mismo, registra las utilidades o pérdidas representadas en pesos y no en
unidades, que obtiene el Fondo diariamente, las cuales son distribuidas con esta misma
frecuencia y su saldo corresponde a la mayor o menor valorizacion de la unidad de cierre
con respecto a la unidad de operacion.

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

Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos por valoracion de inversiones se reconocen en forma diaria a titulo de utilidad
o pérdida, segin corresponda a un mayor 0 menor valor de mercado de las inversiones,
con relacién al dlitimo valor contabilizado.

Los demds ingresos se llevan a resuitados por el sistema de causacion,

(Continda)
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m) Conversidén de Transacciones en Meoneda Exfranjera

Las operaciones en moneda exiranjera son reexpresadas a pesos colombianos al tipo de
cambio de lo tasa representativa. A 31 de diciembre y 30 de junio de 2014 fa tasa de
cambio fue de $2.392,46 (en pesos) y $1,881.19 (en pesos) respectivamente. Estas tasas
son cettificadas por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Reconocimiento de Gastos

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

Los honorarios v gastos en que se incurra para lo defensa de los infereses del Fondo,
cuando las circunstancias asi lo exijan.

Los comespondientes ot pago de comisiones por la utilizacion de Comisionistas de Bolsa
y Corredores de Valores especializados en TES ({CVTES), asi como los gastos en que se
incurra con la negociacion de las inversiones a través de sistemas de negociocion de
valores aprobados por la Superintendencia financiera de Colombia o en &l mercado
mostrador registradas en un sistema de regisiro de operaciones sobre  valores
debidamente autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia, incluidos
los gastos correspondientes a la uiilizacién y acceso d tales sistemas.

Los intereses y demds rendimientos financieros que deban cancelarse por razén de
operaciones "repo" U ofras operaciones de crédito que se encuentran autorizadas.

La pérdida en venia de inversiones, la pérdida en venia de bienes recibidos en pago y
los demds gasfos de indole similar que se autoricen con caréeter general por fa
Superintendencia Financiera de Colombia.

La remunerdacion correspondiente al Revisor Fiscal del Fondo.
Los gastos en que haya de incurrirse para ta constitucion de las garantias que deban
oforgarse para hacer posible lo participacién de la administradora con recursos del

Fondo en los procesos de privatizacion a que se refiere la Ley 226 de 1995.

Los gastos en que haya de incurirse en la realizacion de operaciones a traves de las
camaras de riesgo centrel de coniraparte. :

Los gastos de compensacion vy liguidacién provenientes de la negociacion de
inversiones.

(Continua)
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» Los gastos derivados del registro de valores y los del Depdsito Centralizado de Valores
gue se generen en la realizacion de operaciones repo. fransferencia temporal de
valores {TTV's) vy simulidneas.

Cuentas Contingentes

En estas cuentas se registran los hechos economicos o circunstancias que puedan llegar a
afectar la estructura financiera del Fondo, tales como retenciones contingentes por retiros
de saldos, compromisos de inversion en fondos de capital privado, bonos pensionales,
valores enfregados en operaciones de transferencia temporal de valores, y coftizaciones
por cobrar declaradas y no declaradas por ef empleador, :

Cuentas de Orden

En estas cuentas se registran las operaciones reclizadas con tercercs, que por su
naturaleza no afecian la situacion financiera del Fondo. Incluye aquellas cuentas de
registro utilizadas para efectos de control infermo & informacion gerencial.

Dispenible
El siguiente &s un detalle del disponible:

Dic 31/2014 Jun 30/2014

Bancos — Moneda Legal $ 2,164,330 1,911,307
Bancos — Moneda Extranjera . 83,870 - 18,673
Oftros Establecimientos de Crédito Nacionales 105,279 146,840
Total $ 2,353,479 2,076,820

No exisien resiricciones sobre el disponible.

A 31 de diciembre y 30 de junio de 2014, existen partidas pendientes de regularizar con
mas de 30 dias, con el siguiente detalle:

Dic 31/2014 Jun 30/2014
Notas déhito pendientes de contabilizar $ 53 50
Movimientos débitos pendientes en libros 24 25
$ 77 75

(Continva)
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En cumplimiento de la Circular Externa 059 del 12 de diciembre de 2001 de la
Superintendencia Financiera de Colombia, el monto de las partidas mayores a 30 dias se
provisi'onan enla S_o_ciedad Administradora, :

(Continva)
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(4) Inversiones

B siguiente es el detalle de las inversiones:

Inversiches Negociables en Titulos de Deuda

Titulos de deuda poblica inferna emitidos © gorcmﬁzodos'
por ia nacién.

Titulos de deuda publica exierna emitidos o garantizados
por la nacién.

Ofros titulos de deuda publica.

Titulos de contenido crediticio derivados de procesos de
titularizacién de canera hipotecaria.

Titulos de contenido crediticio derivados de procesos de
fitularizacion  de  subyacentes  distinios de  cartera
hipoiecaria.

Titules emitidos, avalades o garantizados por insfituciones
vigiladas  par  la  Superiniendencia  Financiera  de
Colombia.

Tiiulos emifidos por entidades no  vigiladas por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Titulos emitidos, avalados, o. garantizados por gobiemos
extranjeros.

Titulos cuyoe emisor, garante, aceptante v criginador de
una titularzacién sean bancos del exterior.

Thulos  emitidos o garantizados por  organismaos
multilcterales de cradiio.

Titulos cuyo emisor, garante u ornghador de wuna
titularizacion sean enfidades del extenor diferentes
bancos.

Participacion  fondos  mutuos o de  inversion
intfernacionales cuyo objetive principal sea invertir en
titulos de deuda.

Participaciones en carteras coleciivas abierias sin pacio
de permanencic sin titulos y/o valores pariicipativos.

Total

0323

Dic 3172014  Jun 30/2014
$ 18,994,366 20,147,044
450,910 94,199
1,149,592 760,758
125,732 39,252
85,298 51,878
4,008,850 3,537,487
G47,297 901,669
27,493 -
1,673,306 1,671,601
24,650 24,508
19,434 21,062
(b) 89,144 15,884
(b) 403,681 305,395
$ 28,221,755 27,600,737

(Continla)
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Inversiones Negociables en Titulos Participativos

Acciones con alta liquidez bursdtil.

Acciones con media liquidez bursatil.
Acciones con.baja y minima liquidez bursdtil.

Certificados de depdsitos : negociables
representados en acciones (ADR"s y GDR’s) de dita
y media liquidez bursatil emisores nacionales.

Participaciones en carferas colectivas bursétiles,
con titulos y/o valores participativos.

Titulos participativos derivados de procesos de
fitularizacion. ’

Porticipaciones en fondos representativos  de
indices accionarios.

Parficipaciones en fondos representativos  de
indices de commodities.

Parficipaciones en fondos representativos de
precios de commaodities.

Participaciones en fondos muiuos o de inversion
infermaciondles, cuyo objetivo principal sed invertir
en acciones.

Accioneas emilidas por entidades del exterior.

Cerfificados de depdsitos negociables
representativos de acciones (ADR’s Y GDR’s) de
emisores del exterior.

Participacién  en fondos de capital  privado
nacionales,

Participacién  en  fondos de capital privado
constituidos en el exterior.
Total

(D)

(o)

0324

Dic 31/2014 Jun 30/2014
12,708,820 13,263,468
226219 899,795
643,842 697,922
45,191 42,684
751,213 822,514
185,071 154,656
8780985 4,656,886
16,234 42,060
4,079 36,257
2912316 2413126
229,214 532,460
21,352 108,721
1,051,068 1219723
1,603,324 985,634
$29,378,928 25,875,904

(Continda)
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Derechos  de  transferencia  de  inversiones
negaociables en titulos o valores de deuda

Titulos de deuda pUblica interna emitidos o©
garantizados por la nacién.

Inversiones negociables entregadas en garantia en
operagiones con instrumentos financieros
derivados, productos estructurados y  ofros, _en
fitulos o valores de deuda

Titulos de deuda publica exierna emitidos o
garantizados por g nacidén, entregados en
garantia,

Tolal Inversiones

Dic 31/2014  Jun 30/2014
S - 203,037 -
$ - 47,090
S 57,803,720 53,543,733

Pleizo Promeaedio de Maduracidn en ARos - Inversionas Negociables en Titules de Deuda

Thiulos de deuda pablica inferna emitidos ¢ garaniizados
por la nacion,

Titulos de deuda publica externa emitidos ¢ garaniizados
por la nacion.

Ofros tiiulos de deuda publica,

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

Thulos de contenido crediticio derivadoes de procesos de
titularizacién  de subyacentes distintos de carterc
hipotecaria.

Titulos  emitidos, aceptados ©  garaniizados  por
instituciones vigiladas por la Superintendencia Financiera
de Colombia.

Titulos emitidos o garantizadoes por entidades no vigiladas
por la Superintendencia Financiera de Colomibia.

Titulos emitidos o garantizados por gobiermos exiranjeros.

Dic 31/2014

712

5.35

6.67

9.26

3.50

4,21

8.58

4.21

Jun 30/2014

7.60

5.07

5.75

7.86

4.06

~4.30

820

{Contintia)
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Tifulos cuyo emisor, garante, aceptante u originador de
una titularizacion sean bancos del exterior.

Titutos  emifidos o garantizados  por  organismos
multilaierales de crédito. :

Titulos cuyo emisor, garante u originador de uno
fitularizacion sean enfidades del exterior diferentes a
bancos.

Derechos de transferencia, titulos de deuda publica
interna emitidos o garantizados por la nacion

Dic 31/2014

2.76

0.71

5.09

4.70

0326

Jun 30/2014
2.75

1.21

578

{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

La posicion en inversiones participativas del Fondo, concretamente en acciones, en
ningln casc supera el 10% del capiial respectivo del emisor, esto en atencién a la
estrategia trazada por la Sociedad y en observancia de |as restricciones de orden legal
aplicables.

La Sociedad evalud bajo el riesgo crediticio los inversiones de renta fija y variable del
Fondo, excepto las emitidas o garantizadas por la Nacion o por el Banco de g Reptblica.
Adicionalmente, evalud bajo los riesgos de mercado vy juridico la fotalidad de Ias
inversiones del Fondo deferminando qgua no se requeria constitucion de provisiones. El
resultado de la evaluacion bajo el riesgo crediticio es: "A” - Riesgo Normal, excepto por lo
siguiente:

Valor provistonade Yaler pagado Vdlor pendlenle
Entidad emlsora Caiiflcacién Tipo de inverslén ens por el emisor en § de pagoen §

dic-14 Jun-14 dic-14 Jun.14 dic-14 jun-14
BANCCO PACIFICO 5.4, E "Inversién incokraklg” 1 COoT 511 511 989 989 5t 311
CORFIPACIFICC £ "nversicn incobrabls” 3 Bonosy | COT 4087 4087 540 540 4087 4087
CORFIPACIECO {1] E'Inversién ‘ncckbracle” dcre (57,4753 1.CC0 1.000 - - 1.CCo 1.CCC
CORFIPACIFCO {1} Elnversién incotrekle” COT (42 .53%) 240 240 - 240 240
Constructora Arga 183 1) £'Inversién inccerabie™ Paqcré 272 272 - 272 2732
F\DEICOMISO AUTOPISTA 1 Bcno
BCGOTA-GIRARDOT {2 BB+ Ordirario 822 459 8,519 4,667 2741 4,593
EMCaU (3) Calificacién Intema ! Tilule - velor - 52 19.740 19.478 - 262
EMCALI_[4) Collﬁcocflén Intema 1 Titulo - veler 126 5.808 5.482 - 124

{1] Tilules provislonados al 100%, del cual ne se conece acuerdo de pagos ni pages recizldes a la fecha.

(2) B volor provisionade comesponde al 30% v 10% del valor residual a diciembre 31 ¥ junio 30 de 2014 respeclivamente. B valor pendente de pago
comesponde o su vaker neminal.

{3) El veler provislonado coresponde al 20% del valor residual. Bl valer gendlente de pago coresponde a su veaios nominal.
(4] Luego ce que Emcali presenfera una delicada situcclon financiera ¥ que fuera intervenida en o épeca por la Supeintendencla de Servicios

Plbllcos Domiciliarios (SSPD), se redlizd una reestrucivrecion de los acuerdos de pago cen la totaldad de sus acreedores y deudores y 5@ definieron
planes de page. Segin &l plon de pagos del emiser, dicho plan culming en julio de 2014

Valor provislonade
en UsDS

Valor pagado
por el emlser en USDS

Valor pendiente
de pago en USD$

Enfidad emisora Colificacion Tipo de inverslén
dic-14 jun-14 dic-14 jun-14 dic-14 jun-14
Lehman Brothers Helcings Nota .
Ine USD {5) E "nversidn incobratle” Estruciurada 4848894 | 7314871 | 3151104 | 2485129 5,848,894 | 7,314,871

{3} Tros la quietra del emisor en el ofo 2008, ol llguldader de Lebman Brothers reconccld que el Fondo podra reclbir aproximadamente hasta un
maxime de 21.1% el neminal de la nota (USD 10 MM). Con corfe a 31 de diclembre de 2014, se ha recitido un fotal de UsD33,151,104 reclizado enun
solo page. Mo existen fechas de page predeiinidos.

{Gontinda)
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Asi mismo no existen restricciones y/o graviimenes sobre las inversiones a dicha fecha.
Las provisiones que se han readlizado para estos fitulos se contabilizan disminuyendo el
valor de la inversidn del respectivo titulo contra la cuenta de valoracion de inversiones;

esto en cumplimiento de lo definido en el plan Unico de cuentas para los fondos que
adminisiran reservas pensionales.

Operaciones de Contado y con Instrumentos Financieros Derivados

El siguiente es el detalle de las operaciones de contado y con instrumentos financieros

derivados:

Dic 31/2014 Jun 30/2014
Operaciones de Contado
Derechos Compras Sobre Titulos $ 9.336 13,515
Derechos de Yentas Sobre Titulos 11,053 4,336
Obligacion de Compras Sobre Titulos (8.954) {13,085)
Obligacion de Ventas Sobre Titulos {11,223) (4,156)
Total Contratos de Contado 212 410
Coniratos Forward de Cobertura
Derechos Compra de Monedas(peso/ddlar) 307,417 -
Derechos Venta de Monedas {peso/ddlar) 515,180 1,810,963 -
Derechos Compra de Monedas|( diferentes
a peso/ddlar) - 44,387
Derechos VYenta de Monedas diferentes
{peso/ddlar) 2,885,391 274,963
Obligaciones Compra de Monedas
diferentes (peso/ddlar) (301,579) -
Obligaciones Venta de Moneddas
{pesce/ddlar) (507,175) {1,787.445)
Obligaciones Compra de Moneddas
diferentes [peso/ddlar) - (45,902)
Obligaciones Yenta de Monedas diferentes
{peso/ddlar) {2.816,499) {274,423)
Total Contratos Forward de Cobertura 82,735 24,523
Contratos SWAP de Cobertura
Derechos de Monedas 149,668 261,959
Derecho de Tasas de Interés 364,060 362,314
Obligaciones de Monedas {116,545) {238,180)
Obligacién Tasa de Interés {358,640) {355,808)
Total Contrafos Swap de Cobertura 38,523 30,285
Total Operaciones de Contado y con .
Instrumentos Financieros $ 121,470 55,418

{Continua)
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Las operaciones con derivados se readlizan para cubiir las posicicnes en moneda
extranjera y los impactos en cambios en las tasas de interés,

Dic 31/2014 Jun 30/ 2014
Plazo promedio {dias) 42.52 38.47

Rendimiento Promedio : 1.97% 7 1.76%
No existen cargas, restiicciones, gravdmenes de indole ij’dico o financiero que pesen

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

(6) Cuentas por Cobrar - Otras

El detalle de las cuentas por cobrar es el siguienie :

Dic 31/2014 Jun 38/2014
Cormisiones 3 - 1
Fjecucién de forward de monedas (1) - 5,201
Difericdos en contratos swaps 4,455 2,747
Otfros cuentas por cobrar a la Sociedad - 294
Administradora
Total Cuentas por Cobrar ] 4,455 8,243

(1) Comresponde @ operaciones cuyo cumplimiento fue el 27 de junio de 2014 y su
cancelacion se realizé el 1 y 2 de julio de 2014.

(7) Bienes Recibides en Pago

A 31 de diciembre y 30 de junic de 2014, el saldo de los bienes recibides en pagoe
cotresponde a la participacidon del Fondo en el Fideicemiso Corficafé-Alianza Fiduciaria
S.A. cuyo objeto es la administracidon de bienes inmuebles. Esle valor proviene del Fondo
Horizonte Mederado. -

Dic 31/2014 Jun 30/2014

Bienes Inmuebles por pago de inversicnes $ 79 79
Provision {79) {79)
Total ) - -

(Continua)
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(8) Oftros Activos

A 31 de diciembre y 30 de junio de 2014, el saldo de los ofros activos por $157,
corresponde o bonos de Enka y acciones de Promision S.A., la Previsora Compania de
Seguros, Papeles Nacionales, Promotora la Alborada en restructuracion, Promotora la
Ensefionza, Inmobiliaria Selecta y Etemit, recibidas para atender pensiones de vejez con
ocasion de siniestros a cargo de la Aseguradora Gran Colombiana. Este valor proviene del
Fondo Horizente Moderado.

(9) Posiciones Pasivas en Operaciones de Mercado Monetario ¥ Relacionadas

A 31 de diciembre de 2014, el saldo de las posiciones pasivas en operaciones de mercado
monetario y relacionadas por $ 202,827, coresponden a compromisos de operaciones
por transferencia temporal de valores. Los rendimientos promedio para el segundo
semesire da 2014 ascienden a $é.

Tasa oz regeciacion
Monte de la operacicn [en  término  sfeciivc
anual

Posicién  en =l Fecha de|Fecha - de

Perlafclio Qperacién Celzlle de la contreparle L .
contrato Iransferencia inicial [lransferencia final

OBLIGATORI [Tow “Valorss” |Originaderz Bancolombia S§.A. 29/712/2014| 05/01/72015] § 42,4548 2.50

OBLIGATORI |Ttv “Valores”|Originadora Bancolombia S.38. 29/12/2014| 05/01/2015 42,4539 2.50

OBLIGATORI |[Ttv “Valoras”|Originadora Bancoleombia S.A. 30/12/2014( 06/01/2015 42,4490 2.00

GBLIGATORT |[Ttv “Valores” |Originadora Bancolonbia S.34. 30/12/2014 06/01/2015 : 42,490 2.00

OBLIGATORI |Ttv “Valores” |Originadora Bancolombia S5.A. 30/12/2014 06/01/2015 31,868 1.90

OBLIGATORI |Ttv “Valoras” |Originadora Corraval S.A. Con| 30/12/2014| 02/01/2015 1,063 1,90
Total 3 202,827

(10) Operaciones con Instrumentos Financieros Derivados

El detalle de los instrumentos financieros derivades es el siguiente:

{Contimga)
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Contratos Forward de Cobertura

Derecho Comprda de Moneda {peso/ddiar)
Derechos de Venta Moneda {peso/ddlar)
Derechos de Compra Mcneda (Diferentes

peso/dolar)
Derechos de Venta Moneda Diferentes
(peso/dolar)
Obiligaciones Compra de Moneda
(peso/ddlar)

Obligaciones Venta de Moneda {peso/ddiar)
Obligaciones Compra de Moneda (Diferente
peso/ddlar)

Obligaciones de Venta de Moneda Diferentes
{peso/ddlar)

Total Contratos Forward de Coberturg

SWAPS de Coberiura

Derechos de Monedas

Derechos de Tasas ds interés
Obligacionas de Monedas
Obligaciones de Tasas de Interés
Total Conitratos SWAP de Coberurg
TOTAL

Cuentas por Pagar - QOtras

El detalle de las cuentas por pagar ~ otras es el siguiente:

Diferidos en contratos swaps
Ejecucion de forward de monedas

0340

Cuentas por pagar a la Sociedad por concepto
de comision de cesantes, frasledos vy aporles

voluntarios
TOTAL

Dic 31/2014 Jun 30/ 2014
$ (83.731) -
(2,037,391) (244,318)
{40,017) -
(208,524) (936,531)
84,694 -
2,280,757 244 535
40,821 ;
210,112 940,694
S 244,721 4,380
3 (377.243) (329,431)
(410,329) (75,078)
469,238 350,917
411,890 75,571
3 93,534 21,975
S 240,257 26,359
Dic 31/2014 Jun 30/ 2014
17 34
- 255
- 9,327
17 9,614

{Contintra)
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(12) Patrimonio

A 31 de diciembre de 2014, el paiimonio del Fondo estd representado por
1.794.,588.079.30854 unidades, cada una con un valor de $33,289.07715766 (en pesos).
para un valor total de $59,740,180 y a 30 de junio de 2014, el pairimonio del Fondo esté
representado por 1,746,677.854.07854 unidades, cada una con un valor de $31,859.553541
(en pesos), para un valor total de $55,648,377.

A 31 de diciembre y 30 de jUnio de 2014, algunas cuentas pd]‘rirﬁénidles pfeseh’rdn aportes
en proceso de andlisis y aplicacién a las cuentas individuales de los afiliados.

{13) Utilidad en Venta de Inversiones

Para el pen‘odo de seis messs que termind el 31 de Diciembre de 2014, la utilidad en venia
de inversiones por $ 100,787 contiene lo siguiente:

1. La utiidad de $59.556 originada por la distribucién de dividendos del Fondo de Capitai
Privado Advent International LAPEF V OC Co-Investment Limited Parinership, por valor
de USDS$24,849,070, el 24 cle cliciembre deg 2014,

2. La utiidad de $8.125 originada en el ingreso de rendimientos del Fondo de Capifal

Privado  Morgan. Stanley  Opporiunisiic  Mortgage  Income  Fund, por valor de
UsD33,332,850.78, el 29 de diciembre de 2014. '

{(14) Ingresos No Operacionales

Para el periodo de seis meses que termind el 30 de junio de 2014, los ingresos no
operacionales por $1,767, corresponden a:

Reintegro de provisiones sobre titulos de Lehman Brothers Holdings (a) 3 1,234

Empresas Municipales de Cdii (b} 455
Dividendos periodos anteriores Acciones Bancolombia y Grupo Argos 9
Reintegro de dividendos de periodos anteriores realizados por Correval S.A. 69
Total S 1,767

{a) Corresponde @ los valores recibidos como parte de pago de la inversidn en Lehman Brothers
Holdings fras su quiebra en el afo 2008.

(b} Coresponde a los valores reciidos por el convenio de Ajuste Financiero, Operctivo y Laboral para
la reestructuracién de acreencias de las Empresas Municipales de Cali [EMCALI), que establece la
amenizacion a capital e intereses de manera semesiral.

{Continda)
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{15) Cuentas Contingentes

El detalle de las cuentas contingentes es el siguiente:

ACREEDORAS Dic 31/2014 Jun 30/ 2014
Retenciones Contingentes por Retiros de Saldos $ 1,301 1,354
Compromiso de Inversidn en Fondos de Capital Privado 1,393,645 1,380,148
Tolal Cuentas Contingentes Acreedoras $ 1,394,964 1,381,522
DEUDOQRAS Dic 31/2014 Jun 30/ 2014
Bonos pensionales convertibles $ 1,091,432 1,032,560
Valores entregados en operaciones TV s - 203,037 -
Coftizaciones por cobrar no declaradas 3,517,666 3,480,008
Cotizaciones por cobrar declaradas 36,426 36,641
Oftras contingentes deudoras [a) - 126
5 4,848 541 4556335

(@) Cormresponde a la obligacion regida por el convenio de Ajuste financiero, Operativo v Laboral
para la reestructuracién de acreencias de las Empresas Municipales de Cali (EMCALL), que
esiablecs la amorizacion < cagital & intereses de manera semestral. Este vailor proviene del
Fondeo Horizonte Moderado.

{18) Cuenias de Orden

El detalle de las cuentas de orden es el siguiente:

DEUDORAS Dic 3172014 Jun 30/ 2014

Bienes y valores entregados en custodia $ 32693918 37,957,978

intereses y capital vencidos y no cobrados 817 3.194
' S 32,494,735 37,961,172

ACREEDORAS :

Bienes Inmuebles 3 1,713 1,035

Bienes muebles 362 1,382

L

2,075 2417

(17} Contingencias

A 31 de diciembre y 30 de junio de 2014, no existen contingencias en el Fondo de
Pensiones Obligatorio Porvenir Moderado.

(Lonunua)
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(18) Eventos Subsecuentes

No se presentaron eventos subsecuentes en el Fondo entre el 31 de diciembre de 2014 v la
fecha del informe del Revisor Fiscal.

(19) Revelacién de Riesgos

Conforme a lo enunciado en la Circular Externa 051 del 24 de cciubre de 2007 de la
Superintendencia Financiera de Colombia, mediante la cual s& expidié el nueve Capitulo
XX} de la Circular Basica Contable y Financiera, a continuacién se exponen los puntos
comespondientes a la informacién cudlitativa y cuantitativa:

Informacién Cuglitativa

Fl Fondo, en su calidad de administrador de portafolios, reafiza sus inversiones teniendo
claras vy definidas sus estraiegias y politicas de -inversion, producio de los estudios
efectuados por las dreas de negocio de la Tesoreria, y después de su aprobacion por
parte de la Junta Directiva y/o el Comité de Inversiones y/o el Comité de Riesgo de
acuerdo a los niveles de atribucion esiablecidos.

Es asi como la Junta Directiva, el Comité de inversiones, el Comité de Riesge v la Alta
Gerencia, conscientes de la responsabilidad que implica el manejo de los diferenies
riesgos derivados de la actuacién en el mercado financiero, han definido una serie de
procesos, consignados en el Manual de Inversiones, con el fin de monitcrear dichos riesgos
adecuadamente. De igual forma, son precisamente estos entes los encargados de
determinar las politicas v el perfil de riesgos de la entidad.

Los entes mencionados anteriormente, de acuerdo a su nivel de ahibuciones, son los
encargados de impartir la politica de gestién de riesgos, integréndola a las diferentes
actividades de administracion de riesgos. entre las cuales se encueniran: andlisis de riesgo
de emisores, simulaciones de riesgo de tasa de interés y de cambio y cdlculo del valor en
riesgo; se debe anotar que existe un drea especidlizada en identificacion, estimacion,
administracion y control de los riesgos inherentes a la actividad de inversidn.

La informacion acerca de las posiciones en riesgo se reporta en forma mensual a la Junta
Directiva. Las actas y presentaciones de los Comités de Riesgo, de los Comités de Apoyo
de Riesgo y los documentos preseniados en dicho comité son claros, concisos, agiles y
precisos; mostrando las exposiciones por fipo de riesgo, por drea de negocio y.por
portafolio; asi como los incumplimientos de los limites, operaciones poco convencionales
o aquellas cuyas condiciones lo requieran.

Las dreas de control y gestion de riesgos cuentan con la infraestructura tecnoldgica
adecuada, brindando la informacion y los resultados necesarios, tanto por el fipo de
operaciones que se realizan, como por el volumen de las mismas. Existe igualmente un

{Contintay
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monitoreo de la gestién de riesgo de acverdo con la complejidad de las operaciones
realizadas.

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

Fxiste independencia entre las dreas de n_egociacién, control de riesgos y de
cumplimiento, las cuales organizacionalmente dependen de dreas funcionales diferentes,
sin perijvicio del volumen o tipo de operaciones que se redlizan.

Las personas involucradas con el area de riesgos estdn calificadas y preparadas, tanto
académicamente como a nivel de experiencia profesional.

Existen iguaimente mecanismos de seguridad Sptimos en la negociacion, gue permiten
constatar gque las operaciones se hicieron en las condiciones pactadas y a través de los
medios de comunicacion adecuados, permitiendo asegurar la comprobacion de las
condiciones en las que fuercn realizadas las operaciones.

La contabiizacion de las operacionss se realiza de una manera rapida y precisa, evitando
asl incurrr en errores asociados al regisiro.

Lo Auditoria Interna de Porvenir cuenta con un plan de auditorias que confempla ia
redlizaciéon de evaluaciones sistemdticas y periddicas sobre la gestion de los riesgos, asi
como la suficiencia de los confroles existentes para mitigar los riesgos inherentes en los
distintos procesos de la cadena de valor establecidos para la Sociedad Administradord,
los Fondos de Pensiones y de Cesanlias gestionados y los patimonios administrados.

Igualmente, se contempla dentro del plan, la verificacion del adecuado cumplimiento
normativo (regulacién extema e interna) y del esquema de Gobierno Corporativo
[impartido por ta Junta Directiva):

Sisterna de Atencion al Consumidor Financiero — SAC

Sisterna de Administraciéon de Riesgo de Mercado - SARM

Sistema de Administracion de Riesgo de Liquidez — SARL

Sisterna de Administracién de Riesgo de Lavado de Activos y Financiacion del
Terrorismo — SARLAFT

v Sistema de Administracién de Riesgo Operativo — SARO

NNSNN

Durante el segundo semesire de 2014 se llevaron a cabo evaluaciones sobre algunos de
los procesos de la cadena de valor de la Sociedad (segin el plan acordado con el
Comité de Auditoria), cuyos resultados fueron informados a los distintos responsables de 1os
procesos y al Comité de Auditoria. Con base en los evenios/hallazgos idenfificados, se
han definido planes de accién encominados a la mitigacion de los riesgos asociados,

{Continga)
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sobre los cuales la Auditoria Interna realiza un seguimiento permanente, a fin de verificar
la adecuada implementacién de los mismos. : :

L.a misién de los Fondos Administrados por la Sociedad consiste en la maximizacion de los
retormos de los recursos administrados, dados los niveles de riesgo establecidos, los cuaies
observardn la naluraleza particular de cada uno de los portafolios, asi como los
pardmetros de rentabilidad minima si hubiere lugar a ello. Todo lo anterior basdndose en
la eficiencia, calidad, profundidad y oportunidad en los procesos de andlisis, definicion de
estrategias,. toma de decisidn, ejecucicn y confrol con un grupo de trabdgjo de alto nivel
profesionat, moral y de motivacion.

Con el fin de lograr los objetivos propuestos y de brindar un mayor contral v seguridad al
cumplimiento de las politicas, Porvenir cuenta con una estructura independienie pora las
areas del Front, Middle y Back Office; cada una de ellas conformada por un grupo de
tfrabajo con frayectoria en el sector financiero, cuya caracteristica principal es el frabagjo
en equipo y un perfil critico y analitico.

La Sociedad, ha propendido para dotar a las drecs involucradas con el proceso de
inversiones con la iecnologia necesaria para su dptimo funcionamiento. Es aisi, como se
incorporaron los sistemas mds cvanzaclos en cuanto o manegjo y cusiodia de fitulos
valores, osi como un sistema de transferencia de recursos y de un software de
administraciéon de portafolio qgue cumple con todaos los requisitos en tiempo de respuesta,
cdlidad vy disposicion de la informacién.  Adicionalmente, se ha dotade a las dreas
vinculadas a la Tesoreria con herramientas de informacién que permiten el estudio de
estadisticas y el seguimiento de noficias en tiempo real scbre los activos financieros y las
economias mundiales.

Por ofro lado, la capacitacién del recurso humano es ofra de las estrategias que la
saciedad considera como pilar importante para alcanzar los objetivos propuestos. Por lo
anterior, Porvenir propende por el desarrollo continuo de su personal mediante
capacitaciones coordinadas por la Gerencia de Talento Humano.

Conscientes que los recursos administrados por esta Sociedad provienen de terceros y
que los propdsitos v horizontes de inversion divergen entre los diferentes Fondos, en la
Vicepresidencia de Riesgo se realiza enfre otros los siguientes andiisis particulares o
contexto de cada portafolio.

» Riesgo de liquidez

En el contexto de la administracién de portafolios, este tipo de riesgo se refiere a la
capacidad de atender refiros de los Fondos en un determinado momento. E
mantenimiento de portafolios que no cuenten con la liquidez suficiente puede significar la
venta de posiciones en condiciones menos favorables. La Sociedad ha establecido
poliicas y pardmetros concretos para la odecuada administracion de este tipo de riesgo,
teniendo oresente la naturaleza de cada uno de los portafolios administrados.

(Continga)
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+ Riesgo dt_—:- Emisor

Este tipo de riesgo es inherente ¢ la capacidad de pago del emisor del instrumento
financiero. Para efectos de evaluar este tipo de riesgo existen diferentes metodologias de
cardcter técnico que permiten redlizar un seguimiento permanente a la evolucion de la
calidad crediticia particular de cada uno de los emisores y para los cuales posteriormente
se establecen v controlan diariamente limites de exposicion crediticia. Adicional a Jos
estudios internos también se realiza seguimiento @ los conceptos emitidos por las agencias
cdlificadoras de riesgo en esta materia.

¢ Riesgo de Contraparte

Las contrapartes son evaluadas mediante un andlisis de riesgo crediticio que permite
identificar su situacion de solvencia.  Las operaciones se realizan exclusivamente con
contrapartes autorizadas y en los t&rminos establecidos para cada una de elias.

> Riesge Juridico

£l riesgo juridico se deriva de la exposicién a cambios legislaiivos de la Sociedad, los’
Fondos Administrados y sus inversiones, asi como de la correcta interpretacion de las
normas aplicables y de la revisién de los compromisos coniractuales derivados de las
operaciones asociadas al proceso de inversiones. Para este efecto la VYicepresidencia
Juridica de la Sociedad ha asumido un rol importante descrito en detalle en el Manual de
Inversiones. )

+ Riesgo de Lavado de Activos y Finonciacion del Terrorismo - SARLAFT

Para mitigar el impacio que generan los delitos de lavado de activos y financiacion del
terrorismo, el SARLAFT de Porvenir ejecutd los procedimientos del Sistema de
Administracion de Riesgos LA/FT, el cual contempla todos los lineamientos establecidos en
la Circular Basica Juridica, Parte |, Tiulo IV, Capitulo Cuarto de la Superintendencia
Financiera de Colombia. :

Es por ello que durante el segundo semestre del ano 2014 se desarrcllaron las siguienfes
accienes para continuar con la mejora del mencionado sistema:

1) Se implementd un nuevo modelo de riesgo consolidade para SARLAFT, SARO vy
Seguridad de la Informacion.

2] Se impartieron charlas presenciales a los Asesores Comerciales de oficinas vhicadas en
ciudades principales (Cali, Baranquilla, Bucaramdnga, Medellin y Villavicencio) pard

(ContinuE)
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concientizacion sobre la prevencion del lavado de activos y la financiacion ded
terrorismo con la asistencia de 200 personas aproximadamenie.

3) Se trabaqjo conjuntamente con la Gerencia de Tecnologla para optimizar controles d
nivel de listas restictivas, mejoramiento en poblamiento a bases de datos y regisiro de
actualizacién de informacion.

4} Se realizaron 1902 investigaciones de operaciones inusuales y se reportd a la Unidiad
de Informacion y Andlisis Financiero — UIAF 56 cperaciones sospechosas.

» Riesgo Operativo

El riesgo operativo hace referencia ala posibilidad de incurrr en pérdidas por deficiencias,
fallas o inadecuaciones, en el recurso humano, los procesos, la tecnologia, la
infraestructura o por la ocurrencia de acontecimientos externos. Asi mismo, en esta
definicion se incluye el riesgo legal y reputacional, asociados a tales factiores.

En el segundo semesire de 2014, se forfalecio la nueva metodologia unificando criterios
para la evaluacion de riesgos integrando los riesgos operativos SARO, Seguridac de la
Informacion, SARLAFT y SOX. Para esto se redlizé la aciualizacion de fodos ios resgos
operacionales d los que estd expuesto cada proceso en la organizacién.

Aciualmente ya se cuenta con un perfil de riesgo inherente bajo el nuevo esquema de
medicién, el cudl serd presentado a la Junta Directiva. Una vez la Junia Directiva redlice
la aprobacién sobre la metodologia e informacion presentada, se procederd d realizar el
levantamiento de controles que tratardn los riegos actualizados Hajo los nuevos criterics
de medicién con el fin de obtener el riesgo residual.

En el segundo semestre de 2014 se redlizaron las capacitaciones reguiatorias a os
funcionarios de la Sociedad y a los principales proveedores sobre SAROQ y Continuidad de
Negocio. '

En la gestién realizada sobre Continuidad del Negocio, se cerrd satisfactoriamente el
cumplimiento del plan de trabajo anual definido al inicio del afo. el cual comprendia
pruebas de continuidad técrica y operativa infegrales y enfocadas para la Mesa de
Dinero, la actudlizacién del drbol de llamadas. la consolidacion de comiiés, asi como la
actudlizacién de la documeniacion de los procesos asociados a Confinvidad de
Negocio. Se fortalecié la inclusién de resultados de eficacia operativa para las prusbas
de confinvidad asi como los planes de accién sobre oporfunidades de mejora
identificadas sobre cada una de las pruebas adelantadas.
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+ Riesgo Tasa de Interés, Precio y Tasa de Cambio (Sistema de Administracién de Riesgo
de Mercado SARM)

La Sociedad ha adoptado un sistema de gestion de riesgos de mercado, el cudl le
permite identificar, medir, monitorear, controlar y reporiar las exposiciones a los Tiesgos
generados por las inversiones de la Sociedad asi como de los poriafolios administrados.
Para efectos de seguimiento y control de este tipo de riesgo se realizan mediciones de
VaR [Valor en Riesgo) que permifen establecer las pérdidas potenciales en escenarnos
normales de mercado y pruebas de estrés, como complemento, para momentos atipicos
de éste. Estas metodologias de medicién de riesgos son somelidas constantemente a
pruebas de desempenio {Backtesting) con el propdsito de validar que la capacidad de
prediccion de las metodologias se ajuste al nivel de confianza establecido.

La poliica de inversién de la Sociedad se ha caracterizado por ser dindmica frente a un
mercade y un contexto cambiante. Es por ello, que la Sociedad ha ampliado su
horizonte, teniendo una parlicipacion activa en instrumentos financieros denominados en
monedas diferentes ai peso, en conjunto con mecanismes de cobertura enfocados a
disminuir los riesgos gque podrian suponer estas inversiones.

La metodologia del modelo interno de medicién de desgo de mercado frabaja con
modelos de simulacion historica (Full Valuation) de los cuaies se pueden obtener
estimaciones de VaR Histérico, YaR Paramétrico y adicicnalmente, complementado con
un modelo de simulacion numérica, es posible obtener estimaciones de riesgo de fipo
Montecarla con ponderacién exponencial. Adicionaimente, se realizan andlisis en donde
es posible descomponer el riesgo agregado de los portafolios en sus componentas como
factares de riesgo o clases de activos.

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

La estrategia de administracién del riesgo de mercado para los Fondos paite de la
definicion del objelivo que se persigue con los recursos, €l cual se ha establecido como la
maximizacién de Jos retornos dados los niveles de riesgo establecidos, ya sea en términos
relativos a un benchmark o absolulos. Con base en esta definicidon se crea und
asignacion estratégica de activos que busca responder a las circunstancias de mercado,
pero que se encuentra acotada por los niveles de resgo establecidos, tos cudles sirven
como guia para los movimientos de composicién de los poriafolios. La evolucion de los
resultados es revisada sistemdaticamente en el Comité de Inversiones y el Comité de
Riesgo, lo que permite una retroalimentacion permanente.

Durante el segundo semestre de 2014, se realizaron varias actudlizaciones al Manual de
Inversiones enire las que se incluyen: (i) Proceso de aprobacion de inversiones para que
los cupos de confraparte sean aprobados por la Junta Directive; i} Obligacion de
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informar a la Superintendencia Financiera de Colombia sobre la escogencia del
proveedor de precios de vaioracion; (i) Modificaciones a las regias especiales de la Mesa
de Dinero; (iv) Actudlizaciones de los limites de riesgo de mercado para algunos
portafolios; y {v] Modificaciones a los anexos del Manual de Derivados, Formato de
Declaracién de Conflictos de Interés, Manual de Riesgo de liquidez y la creacién de un
nuevo anexo con &l listade de acuerdos de servicio del procese de inversiones.

Con el fin de que los difiiados y el pUblico en general puedan tomar decisiones
informadas, -Porvenir  éldbord la politica - de ‘inversion de los fondos. de pensiones
obligatorias, cesantias y patiimonios auténomos pUblicos destinados a la gorcmho ¥y Pago
de pensiones, de acuerdo con el contenido minimo establecido por la Superiniendencia
Financiera de Colombia. Dicha politica contiene los objetivos de cada uno de los
Fondos, asi como tos pardmetros generales del proceso de inversion de los recursos y se
encuentra disponible en la siguiente pagina web:

hitos:/fawew parvenir.com.co/NuasiraCompanic/Doguments/politicas inversicn _poryenir
odt :

> Operacionas de Tesorasia

Las operaciones redlizadas durante el segundo semestre de 2014, se realizaron
observando los factores de riesgo de mercado y crediticios aprobados por los diferentes
drgancs participes del proceso de desoreria segin su nivel de atribucicn. Las
negociaciones adelontadaos buscaron responder a las circunstancias de mercado
dentro de los lineamientos en materia de riesgo y de sshrategia.  Las variacionss en
‘posicién por iipo de activo, producto de las operaciones de tesoreria, fueron
monitoreadas per los drganas correspondientes.

Infermacién Cuantitativa

Composicién del Portafolio

Dic 31/2014 Jun 30/2014

Activo Findnciero % Paricipativo % Paricipativo

Titulos Deuda Publico 34.91% 37.88%
Titulos Sector Financiero 6.70% 6.36%
Titulos Sector Real . 431% 4.31%
Oftras Inversiohes Extronjerdas 26.85% 20.37%
Renta Varigble 22.65% 26.80%
Depdsites a la Vista * 4.58% 4.26%
TOTAL 100.00% 100.00%

* Depdsitos a la vista = Depdsitos en establecimientos de crédito + Carteras colectivas +
Repos + Depdsitos Banco de lo Republica
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Para el cdélculo se toman las cuentas de inversiones y disponible.
Titulos sector real = incluye Titularizaciones.

Valor del Fondo

(Periodo de andilisis 1 de julio ¢ 31 de diciembre de 2014)

Moderado
: Fecha Valor
Fromedio 3 57,686,628
Minimo . 02/07/2014 55,766,790
Mdéximo 29/12/2014 59,682,465
(Periodo de andlisis 1 de enero a 30 de junio de 2014)
Meoderado
Fecha Valor
Promedio $ 52,487 493
Minimo 03/02/2014 49,031,434
Madimo 15/04/2014 55,635,085
RIESGO
Riesgo de Tasa de Interés y Tasa de Cambio
Valor del Portafolio MARKRISK $59,427,130
Valor en Riesgo (VaR)
(Cifras en millonas pasos)
Dic 31/2014 Jun 30/2014
ACCIONES_COLOMBIA - $ 354,954 129,810
BONOS_FIJOS 2,069 1,454 |
BONOS_INFLACION 5,794 1.112
BONQOS_TASA_INTERES 201 672
COMMODITIES 382 621
FCP 37,537 12,487
REAL_STATE 167 111
RETORNO_ABSCOLUTO 2,922 2,252
D_PUB_FIJA 61,665 60,440
D_PUB_INFLACION 31,155 30,743
Fw 61,009 10,195
LIGUIDEZ 1.353 80
RY_DESARROLLADQOS 95,723 44,282
RV_EMERGENTE 45,568 16,475
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Dic 31/2014 Jun 30/2014
SWAPS 6,232 1,675
CORPORATIVOS EXTERIOR 7.872 2,809
SOBERANOS EMERGENTES 12,541 1,054
VaR Portafolio 365,545 167,421
Var con relaciéon ol portafolio mensual :
Var Montecarlo 0.82% 0.30%

Riesgo Emisor

Calificacién Dic 31/2014 Jun 30/2014
AAA (Internacional) 0.08% -~ 0.09%
A+ (Internacional) 0.74% 1.25%
A (Internacional) 0.59% 0.39%
A- (Internacional) 0.55% 0.48%
BBR- {Intermmacional 0.14% 0.13%
( : 383 {Int2rnasionad 0.58% 0.54%
| 833+ (Intamacional) 0.22% 0.21%
Nacidn 33.00% ' 36.22%
AAA 8.36% 8.26%
AA+ 1.87% 1.48%
A+ 0.00% 0.29%
BBB+ 0 menos 1.28% 0.65%
N/A o N/D 52.59% S0.01%
Total 100.00% 100.00%

Riesgo de liquidez

De acuerdo a las instrucciones impartidas en la Circular Bxterna 016 del 6 de mayo de
2008 de la Superintendencia Financiera de Colombia, se adoptd una metodologia de
evaluacion o partir de abril de 2011.

Ei siguiente es el indicador para medicion diaria, semanal y mensual a 31 de diciembre v
30 de junio de 2014:

{(Gontinda)
oanunua
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ACTIVOS LIQUIDABLES - DiSPONIBILIDAD
31 Dic/2014 30 Jun/2014
Diaria 10.25% - 9.82%
Semanal 20.65% 13.41%
Mensual 33.12% 18.26%

Mota aclaratoria

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




