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INFORME DEL REVISOR FISCAL

Sefiores Accionistas
Old Mutual Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A.

Informe sobre los estados financieros

He auditado los estados financieros del Fondo de Pensiones Obligatorias Old Mutual Moderado
administrado por Old Mutual Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A, los
cuales comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2015 y los estados
de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afic que
terminé en esa fecha y sus respectivas notas, que incluyen un resumen de las politicas
contables significativas y oftra informacién explicativa. Los estados financieros de 2014
preparados de acuerdo con Principios de Contabilidad Generaimente aceptados en Colombia
vigentes para el afio 2014 fueron auditados por mf, quien en mi informe del 26 de febrero de
2015, expresé una opinién sin salvedades sobre los mismos; eslos estados financieros,
incluyendo los saldos de apertura al 1 de enero de 2014, fueron ajustados para adecuarlos a las
Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en Colombia.

Responsabilidad de la administraci6n en relacion con los estados financieros

La administracién de Old Mutual Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A.
como sociedad administradora del Fondo de Pensiones Obligatorias Old Mutual Moderado, es
responsable por la adecuada preparacién y presentacién de estos estados financieros de
acuerdo con Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera aceptadas en Colombia. Esta
responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener el control interno relevante para la
preparacién 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.

Responsabilidad del revisor fiscal

Mi responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados financieros con hase en
mi auditorfa. Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis funciones y efectué mi
examen de acuerdo con normas de auditoria generaimente aceptadas en Colombia. Tales
normas requieren que cumpla con requisitos éticos, planifique y efectiie la auditoria para
obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros estan libres de errores de
importancia material.

Una auditoria incluye realizar procedimientos para obtener evidencia sobre los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de! 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 presentacidn de los estados financieros, con el fin de
disefiar procedimientos de auditorfa que sean apropiados 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, asi como evaluar la presentacion de los
estados financieros en general.

Considero que la evidencia de auditoria que obtuve proporciona una base razonable para
fundamentar ta opinidén que expresec a continuacion.
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Opinion

En mi opinién, los estados financieros mencionados, preparados de acuerdo con informacion
tomada fielmente de los libros auxiliares vy adjuntos a este informe, presentan razonablemente,
en todos los aspectos de importancia material, la situacion financiera del Fondo de Pensiones
Obligatorias Old Mutual Moderado, administrado por Old Mutual Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias S.A. al 31 de diciembre de 2015, los resultados de sus operaciones y
sus flujos de efectivo por el afio que terminé en esa fecha, de acuerdo con Normas de
Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en Colombia.

Otros asuntos

Los estados financieros de 2015 del Fondo de Pensiones Obligatorias Old Mutual Moderado,
son los primeros que la administracion de Qld Mutual Administradora de Fondoes de Pensiones y
Cesantias S.A. prepard aplicando las Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera
aceptadas en Colombia. En [a nota 16 a los estados financieros de 2015, se explica cémo la
aplicacién del nuevo marco técnico normativo afectd la situacion financiera del Fondo de
Pensicnes Obligatorias Old Mutual Moderado, los resultados de sus operaciones y sus flujos de
efectivo previamente reportados.

Informe sobre otros requerimientos legales y regulatorios

Con base en el resultado de mis pruebas, en mi concepto durante 2015:

a) La contabilidad del Fondo de Pensiones Obligatorias Old Mutual Moderado ha sido llevada
por Old Mutual Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A. conforme a las
normas legales vy a la técnica contable.

b) Las operaciones regisiradas en los libros auxiliares y los actos de los administradores de
Old Mutual Administradera de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A., se ajustan al contrato
de!l Fondo Obligatorio.

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

d) En Old Mutual Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A. que administra el
Fondo de Pensjones Obligatorias Old Mutual Moderado, existen medidas adecuadas de
control interno y de conservacion y custodia de sus bienes y los de terceros que estén en su
poder y se ha dado cumplimiento a las normas e instrucciones de la Superintendencia
Financiera de Colombia relacionadas con la implementacion e impacto en el estado de
situacion financiera y en el estado de resultados de los sistemas de administracién de
riesgos aplicables al Fondo.

aola a(gl%gl}i!a\(‘/iﬁlscas
Revisor Fiscal de Old Mutual Administradora de
Fondos de Pensiones y Cesantias S.A.
T.P. 149451 - T
Miembro de KPMG Ltda.
26 de febrero de 2016
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OLD MUTUAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATCORIAS OLD MUTUAL MODERADO
Estado de Sitvacién Financiera

Al 31 de diciembre da 2015

{Con cifras comparativas al 31 de diciembre y 1 de enero de 2014)
(Expresados en miles de pesos)

ACTIVO

Efective y equivalente de efectivo
Inversiones a valor razonable con camblos en resultados
Instrumentos representativos de deuda
Instrumentos de patrimenio y participacién
Instrumentos financieres a valor razenable
Contratos forward
Swaps
Opciones
Cuentas por cobrar

Total aclivo

PASIVO Y PATRIMONIO

Instrumentos financieros a valor razonable
Contratos forward
Swaps

Cuentas por pagar

Pasivos no financleros

Total pasivo

Patrimonio:

Cuentas individuales de ahorro pensional:
Obligatorias
Recaudos en proceso
Catizaciones de pensiones no identificadas
Reserva de estabilizacion
Aporles en excaso
Comisiones y seguros por trasladar a la Administradera
Apartes por irasladar al fondo de solidaridad y al fondo
de garantfa de pensién minima del régimen de ahorro
individual con solidaridad

Total patrimenio

Total pasive y patrimeonio

Véarjde 1as notas que son parig integral de Igs estados financieros. 7
’ %

Nota

10

11
12

i3

31 do diclembre de
2015

$ 380,723,421

3,330,376,259
3,735,554,337

18,662,198
2,355,187

1,085

31 de diciembre de
2014

$ 146,951,633

3,149,025,268
3,225,112,346

34,322,625
35,225

6,680

1 de enero
o 2014

$ 792,163,320

2,792,832,048
2,672,580,051

57,342,832
17,262,065
573,899
9,877

$ 7467,672467

§ 6,555453,677

3  5,619,764,080

$ 18,254,113 $ 7,671,241 $ 8,207,293
29,830,454 14,763,520 2,285,766
146,642 168,726 209,235
3,412,555 - 112
52,643,764 22,603,487 10,702,405
6,618,131,325 5,844,626,310 5,054,832,916
43,806,776 51,644,664 36,293,223
9,754,360 10,236,710 13,324,512
74,150,721 65,248,989 56,194,543
3,192,022 2,495,242 2,144,213
10,291,403 9,782,520 7,495,308
665,702,095 548,816,755 438,776,971
7,415,028,702 6,532,850,190 5,600,061.665

$ 7,467,672.468

$_ 6555463,677

$ 5619,764,000

Eduardo Duque Dubén
Representante Legal Suplente

Teder P

O
T

C‘MONOQU}AU

n Prada
(blico
Po17236-T

Nancy Paola Marroguih Villescas

Revisor Fiscal de Old Mutual Administradora de Fondos

de Pensiones y Cesantias
T.P. 149451 -T
Miembro de KPMG Lida.
{Véase miinforme del 26 de febrero de 2016)
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OLD MUTUAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS S.A.
FONDOQ DE PENSIONES OBLIGATORIAS OLD MUTUAL MODERADO
Estado de Resultados Integrales
Afio que termind a 31 de diclembre de 20715
(Con cifeas comparativas por el afio que termind el 31 de diciembre de 2014}
(Expresados en miles de pesos)

2015 2014
Operaciones continvas
Ingreso de aclividades ordinarias
Ganancla por valoracién de Inversiones a valor razonable - Instrumentos de deuda $ 162,331,186 $ 306,472,665
Ganancia per valoracién de Inversiones a valor razonable - Instrumentos de
patrimonio y participacién 255,563,347 328,966,784
Ganancia {pérdida) en venta de inversiones 3,761,865 (6,257,253)
Ganancia por diferencia en cambio 18,733,980 8,728,719
Pérdida en valoracidn de derivados (77,502,060} (25,935,638)
362,888,328 609,975,276
Gtros ingresos
Inlereses 7,754,816 2,713,565
Rendimientos por anulaciongs . 556,696 593,921
Clros 27,974 2,929
Recuperaciones 782,367 (1,506,768)
9,121,942 1,803,648
Oftros gastos 20,674 21,815

$ 371,969,696 $ 611,857,107

otas que son parle ifitegral de los eftados financieros. )
/7 “—teffagnU
[CR A= @IWAVN

Eduardo Dugque Dubdn Alvérd Rincdn Prada Nancy Paola Marroquin Viiescas
epresentante Legal Suplente Contador Plblico Revisor Fiscal de Old Mutual Administradora de Fondos
T.P.17236-T de Pensiones y Cesantias 5.A.
T.P. 149451 - T

Miembro de KPMG Lida.
(vVéase mi informe del 26 de febreso de 2016)
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OLD MUTUAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS OLD MUTUAL MODERADO
Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio que termind el 31 diciembre de 2015
{Con cifras comparativas con el afio que termint el 31 de diciembre de 2014)
{Expresados en miles de pasos)

2015 2014
Flujos de efectivo por actividades de operacién
Rendimientos Abonados $ 374,289,596 3 611,857,107
Ajustes para conciliar la ganancia:
Neto aportes y retiros 438,693,608 237,811,264
Aumenfo en otras cuentas por cobrar 5,616 3,198
Disminucién en otras cuentas por pagar (22,084) (40,509)
Aumento (disminucién) en otros pasivos 3,412,554 (112}
Ganancia neta en instrumentos financieros {362,688,328) (610,669,196}
Aumento en instrumentos financieros (288,914,483) (245,293,572)
Aumento en reserva de estabilizacién 5,180,000 2,950,000
Aumento en otros conceptos patrimoniales 66,315,308 71,170,135
Flujos de efectivo netos provistes por
actividades de operacién 233,771,787 67,788,313
Incremento en el efectivo 233,771,787 67,788,313
Efectivo al inicio del afio 146,951,633 79,163,320
§ 380,723,421 $ 146,951,633

Efectivo al final del afio

Véanse las fjotas que son pa

integral deflos estados financie /7
/4 / | “tal3Hbiroaoin(J

(o

LEduardo Duque Dubén Anvagd Kifctn Prada Nancy Paola Marroquitl Villescas
Representante Legal Suplente nfador Pablico Revisor Fiscal de Old Mutual Administradora de Fondos
T.P. 17236-T de Pensiones y Cesantias S.A.
T.P. 149451 - T

Miembro de KPMG Lida.
(V&ase mi informe del 26 de febrero de 2016}
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OLD MUTUAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS OLD MUTUAL MODERADO
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2015
{Con cifras comparativas al 31 de diciembre y 1 de enero de 2014)
(Cifras expresadas en miles de pesos excepto el nimero de unidades y el valor por unidad)

ENTIDAD REPORTANTE

El Fondo de Pensiones Obligatorias Old Mufual Moderado, (en adelante El Fondo) es un
patrimortio auténomo independiente de Old Mutual Administradora de Fondos de Pensiones y
Cesantias S.A. (La Administradora), autorizado mediante la Resolucion Numero 3026 del 30
de diciembre de 1994, para administrar fondos y planes de pensiones tanto del régimen de
ahorro individual con solidaridad como del sistema general de pensiones. El Fondo inicié
operaciones el 8 de marzo de 1995 con la misma vigencia y domicilio de Old Mutual
Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A.

E! domicilio principal del Fondo es la ciudad de Bogotd y su duracién es hasta el 5 de
diciembre del afio 2080, sin perjuicio de que previa autorizacién de las entidades de control, se
produzca su cesion o disolucion anticipada; este plazo también puede ampliarse de acuerdo
con fas normas y leyes vigentes.

A partir del 22 de marzo de 2011, la Sociedad dio cumplimiento con la Ley 1328 de 2009 y las
demas disposiciones legales referentes a la implementacion del esquema de Multifondos para
la administracidn de los recursos de Pension Obligatoria del Régimen de Ahorro Individual con
Solidaridad y para las pensicnes de rstiro programado, dando origen a los Fondos de
Pensiones Obligatorias Old Mutual Retiro Programacdo, Fondo de Pensiones Obligatorias Old
Mutual Conservador, Fondo de Pensiones Obligatorias Old Mutual Mayor Riesgo y Fondo de
Pensiones Obligatorias Old Mutual Moderado, a partir de la distribucién y transferencia de
recursos del Fondo de Pensiones obligatorias vigente hasta esa fecha.

El Estatuto Organico del Sistema Financiero ¥ la Ley 100 de 1983, reglamentan el manejo del
Sistema General de Pensiones. Los recursos del Fondo se dsstinan Gnica y exclusivamente a
invarsiones en valores de adecuada rentabilidad, seguridad vy liquidez, en las condiciones y
con sujecion a las limitaciones establecidas en el Titulo XIf del libro 6 de la parte 2 del Decreto
2555 de 2010.

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

Los recursos del Fondo de Pensiones Obligatorias se pueden invertir en los siguientes activos
cumpliendo con las condiciones y limites previstos en el Tiulo IV, Capitulc IV de la Circutar
Basica Juridica de la Superintendencia Financiera de Colombia: titulos de deuda publica,
titulos emitidos, avalados o garantizados por Fogafin y por Fogacoop, titulos emitidos por el
Banco de la Repdblica, bonos y titulos hipotecarios, titulos derivados de procesos de
titularizacién cuyos subyacentes sean distintos de cartera hipotecaria, tifulos de renta fija
emitidos, avalados, aceptados o© garantizados por instituciones vigiladas por la
Superintendencia Financiera de Colombia, titulos de renta fija emitidos por entidades no
vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia, titulos de renta variable, depésitos a
la vista en establecimientos de crédito, operaciones de reporto activas, inversiones en titulos
emitidos por entidades del exterior y operaciones de contratos forward, contratos de futuros,

{Continda)
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2

OLD MUTUAL ADMINISTRADCRA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS OLD MUTUAL MODERADO
Notas a los Estados Financieros

opciones y swaps Unicamente con el fin de protegerse frente a las fiuctuaciones de tasas de
interés, cambios de moneda o variacion de precios en las acciones.

La Administradora esta obligada a garantizar una rentabifidad minima que es determinada por
la Superintendencia Financiera de Colombia con base en un procedimiento definido por el
Gobierno Nacional. Asi mismo, la Administradora esta obligada a mantener una reserva de
estabilizacién por cada uno de los fondos para garantizar esta rentabilidad minima.

BASES DE PREPARACION
2.1 Marco técnico normativo

Los estados financieros individuales han sido preparados de acuerde con las Normas de
Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en Colombia (NCIF), establecidas en la
Ley 1314 de 2009, reglamentadas por el Decreto Unico Reglamentario 2420 de 2015
modificado por el Decreto 2496 de 2015. Las NCIF se basan en las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF), junto con sus interpretaciones, emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting Standards Board — |IASB,
por sus siglas en inglés); las normas de base corresponden a las traducidas al espafiol y
emitidas al 1 de enero de 2012 y a las enmiendas efectuadas durante el afio 2012 por el IASB.

El Fondo aplica a los presentes estados financieros individuales la siguiente excepcion
contemplada en Titulo 4 Regimenes especiales de! Capitulo 1 del Decreto 2420 de 2015:

« La NIC 39 y la NIIF 9 respecto del fratamiento de la cartera y su deterioro y, la
clasificacion yla valoracién de las inversiones, para estos casos contintia aplicando lo
requerido en la Circular Basica Contable y Financiera de la Superintendencia Financiera
de Colombia (SFC).

Adicionalmente, el fondo aplica los siguientes lineamientos de acuerdo con leyes y olras
normas vigentes en Colombia:

+  Excepciones establecidas en la Circular Externa 036 de la Superintendencia Financiera
de Colombia del 12 de diciembre de 2014, para vigilados y controlados.

Para efectos legales en Colombia, los estados financieros principales son los estados
financieros individuales

Estos son los primeros estados financieros preparados de acuerdo con las NCIF.

Hasta el 31 de diciembre de 2014, el fondo prepard sus estados financieros de acuerdo con los
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en Colombia (PCGA). La informacién
financiera correspondiente a perfodos anteriores, incluida en los presentes estados financieros
con propésitos comparativos, ha sido modificada y se presenta de acuerdo con el nuevo marco
t&cnico normativo. En la Nota 16 a los estados financieros se indica que la transicién a las
Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera Aceptadas en Colombia (NCIF), no afecté
la situacion financiera, ni ¢l resultado de las operaciones del fondo.

{Contintia)
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3

OLD MUTUAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSICONES Y CESANTIAS S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS OLD MUTUAL MODERADO
Notas a los Estados Financieros

2.2 Bases de medicion y presentacion

Mediante emisién de la ley 1314 de julio de 2009 se regularon los principios y normas de
contabilidad e informacién financiera y de aseguramiento de informacion aceptados en
Colombia, se sefialaron las autoridades competentes, el procedimiento para su expedicion y se
determinaron las entidades responsables de vigilar su cumplimiento. Esta ley se reglamenté
mediante los siguientes decretos:

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

« 3023 dei 27 de diciembre de 2013
+ 3024 del 27 de diciembre de 2013
« 2267 del 11 de noviembre de 2014

Con la emision del Decreto 2615 del 17 de diciembre de 2014, a partir del 1 de enero de 2016
se pondra en vigencia los estandares internacionales de informacion financiera contenidos en
el denominado “libro rojo-afio 20147, emitido por el 1ASB, el cual contiene las normas que
estan vigentes al 31 de diciembre de 2013 y sus correspondientes enmiendas, por lo tanto
quedar4 derogado el marco técnice normativo contenido en el anexo del Decreto 2784 de 2012
y el Decreto 3023 de diciembre de 2013.

El 14 de diciembre de 2015 se expididé el Decreto Unico Reglamentario de Normas de
Contabilidad, de Informacién Financiera y de Aseguramiento de la informacién a traves del
Decreto 2420 con el objetivo de compilar y racionalizar las normas de caracter reglamentario,
expedidas en desarrollo de la ley 1314 de 2009, que rigen en materia de contabilidad,
informacién financiera y aseguramiento de la informacién y contar con instrumento juridico
Onico.

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las NCIF, con las siguientes
excepciones emitidas a través de Decretos reglamentarios.

Clasificacién y medicion de inversiones:

Con la emisién del Decreto 2267 de noviembre de 2014, el cual modificd el articulo 2 del
Decreto 1851 de 2013, indicd que para los preparadores de informacion financiera que se
clasifican dentro del literal a) del paragrafo del articulo 1° del Decreto 2784 de 2012, se
aplicara el marco técnico normativo dispuesto en el Anexo del Decreto 2784 de 2012 y sus
modificatorios, saivo lo dispuesto respecto de: La clasificacién y valoracién de las inversiones
en la NIC 39 y la NIIF 9 contenidas en dicho anexo.

De conformidad con el decreto 2267 la Superintendencia Financiera de Colombia emitié en
diciembre de 2014 la Circular Externa 034 que imparti6 las Instrucciones en retacion con la
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clasificaci6n, valoracion y contabilizacién de inversiones las cuales rigen a partir del primero de
enero de 2015,

Los estados financieros han sido preparados sobre la base de! valor razonable con excepcion
de las cuentas por cobrar y por pagar las cuales son registradas al costo histérico.

Los estados financieros han sido presentados al Comité de Auditoria y Junta Directiva de la
Sociedad Administradora para su aprobacién, previo a la asamblea general de accionistas.

2.3 Moneda funcional y de presentacion

Moneda funcional y de presentacién: Las partidas incluidas en los estados financieros del
Fondo se expresan en la moneda del ambiente econémico primario donde opera el Fondo
(pesos colombianos) de acuerdo al numeral 4 de la Circular Externa 038 de diciembre de 2013
de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Toda la informacién es presentada en miles de pesos y se redondeé a la unidad mas cercana.

2.4 Uso de estimaciones y julclos

La preparacién de los estados financieros requiere que el Fondo realice juicios, estimaciones y
supuestos contables que afectan los montos de ingresos y gastos, aclivos y pasivos, y
revelaciones relacionadas, y también la revelacién de pasivos contingentes al cierre del
perfodo sobre el que se informa. Estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor
informacién disponible en la fecha de emision de los presentes estados financieros, pero es
posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlos en
periodos préximos, lo que se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio
de estimacién en los correspondientes estados financieros futuros.

En la aplicacién de las politicas contables del fondo se ha realizado los siguientes juicios y
estimaciones, que tienen efecto significativo sobre los importes reconocidos en los presentes
estados financieros:

+  Evaluacién de la existencia de indicadores de deterioro para determinar la existencia de
pérdidas de deterioro de valor (activos financieros y no financieros).

+  Supuestos utilizados para el célculo del valor razonable de los instrumentos financieros.

«  La estimacién del valor razonable de los activos financieros, para los que se han utitizado
una jerarquia que refleja el nivel de informacién utilizada en la valoracién,

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Las principales politicas contables aplicadas en la preparacion de los estados financieros se
detallan a continuacién. Estas politicas han sido aplicadas uniformemente en todos los
periodos presentados, a menos que se indique lo contrario.
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3.1 Transacclones en moneda extranjera

La moneda extranjera es aquella diferente de la moneda funcional del Fondo. Las
transacciones en monedas extranjeras son Iniciaimente registradas al tipo de cambio de la
moneda funcional a la fecha de cada transaccién. Los aclivos o pasivos originados en moneda
extranjera son traducidos al tipo de cambio de la moneda funcional, peso colombiano, a la
fecha de su liquidacién o la fecha de cierre en el estado de situacion financiera. Las diferencias
en cambio que se generan pueden ser a favor o en contra, su efecto se presenta en el estado
de resultados integrales de cada petfodo.

Las tasas de cierre utilizadas para reexpresar en pesos colombianos corresponden a
$3.149,47, $2.392,46 y $1.926,83 al 31 de diciembre de 2015, 31 de diciembre y 1 de enero
de 2014 respectivamente.

3.2 Efectivo y equivalentes de efectivo

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

L.a Sociedad Administradora definié que las partidas conciliatorias pendientes de aclarar en las
conciliaciones realizadas a las cuentas del disponible, que tengan mas de treinta 30 dias de
permanencia en la respectiva conciliacién se reconocen al 100% como una provisién del
efectivo y equivalente de efectivo por cubrir eventuales pérdidas. Las partidas a provisionar
son notas débito pendientes de contabilizar y notas crédito o consignaciones no acreditadas
por el banco.

Si una vez realizada la gestién de identificacion, no se logra solucionar dichas partidas, estas
se castigaran pasados tres (3) afios contados desde su fecha de registro.

3.3 Inversiones a valor razonable con cambios en resultados

Con la expedicién del Decreto 2267 de noviembre de 2014 que exceptud la aplicabilidad del
tratamiento de fa NIC 39 y NIIF 9 respecto de la clasificacién y valoracién de las inversiones, la
Superintendencia Financiera de Colombia emitié en diciembre de 2014 la Circular Externa 034
que impartio las Instrucciones en relacidn con la clasificacion, valoracién y contabilizacion de
inversiones las cuales rigen a partir del primero de enero de 2015, las disposiciones dadas en
esta circular fueron aplicadas durante el periodo de transicién y el estado de situacion
financiera de apertura (ESFA).

La totalidad de fas inversiones en titulos o valores efectuadas con los recursos def fondo de
pensiones obligatorias se clasificaran como inversiones a valor razonable con el fin de
encontrar equilibrio entre seguridad y rentabilidad, buscando una adecuada estructura de
liquidez y siguiendo los principios de diversificacién y atomizacién de dichas inversiones,
aplicando en cada caso los objetivos y finalidades de cada Fondo, de acuerdo con los perfiles
de riesgo de los afiliados que los seleccionen o que se les aplique. En lo que se refiere a
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fiquidez, se debera cumplir ademas con las regulaciones que sean aplicables para cada
Fondo.

Las inversiones a valor razonable corresponden a todo valor o titulo y, en general, cualquier
tipo de inversién que ha sido adquirida con el propésito principal de obtener utilidades por tas
fluctuaciones a corto plazo del precio.

Los valores de deuda clasificados como inversiones a valor razonable se valoran de acuerdo
con el precio suministrado por el proveedor de precios para valoracién designado como oficial
para el segmento correspondiente, de acuerdo con las instrucciones establecidas en la
Circular Basica Juridica, teniendo en cuenta las siguientes instrucciones:

a.

Las inversiones a valor razonable, representadas en valores o titulos de deuda, se valoran
con base en el precio determinado por el proveedor de precios utilizando fa siguiente
féormula:

VR =VN * PS

Donde VR corresponde a valor razonable, VN corresponde valor nominal y PS
corresponde al Precio sucio determinado por el proveedor de precios de valoracion.

Para los casos excepcionales en que no exista, para el dia de valoracion, valor razonable
se aplica la valoracion en forma exponencial a partir de la tasa interna de reforno. El valor
razonable de la respectiva inversién se estima o aproxima mediante el calculo de la
sumatoria del valor presente de los flujos futuros por concepto de rendimientos y capital.

Para los titulos o valores denominados o emitidos en moneda extranjera, en unidades de
valor real (UVR) u otras unidades, en primera instancia se determina el valor razonable
del respectivo titulo © valor en su moneda ¢ unidad de denominacion utilizando el
procedimiento establecido anteriormente.

Para efectos de la valoracion de los bonos pensionales clasificados como negociables, el
Fondo utiliza el precio determinado por el proveedor de precios.

Los valores participativos inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores y
listados en bolsas de valores en Colombia, se valoran con el precio determinado por el
proveedor de precios, utilizando la siguiente férmula:

VR =Q* P
Donde VR corresponde al Valor Razonable, Q corresponde a la cantidad de valores

participativos y P corresponde al precio determinado por el proveedor de precios de
valoracion
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Las participaciones en fondos de inversién colectiva, fondos de capital privado, fondos
mutuos, entre otros, y los valores emitidos en desarrollo de procesos de titularizacion se
valoran teniendo en cuenta el valor de [a unidad calculado por la sociedad administradora,
al dia inmediatamente anterior al de la fecha de valoracion. No obstante, las
participaciones en fondos de inversién colectiva, fondos de capital privado, fondos
mutuos, entre otros, que se encuentren listados en bolsas de valores y que marquen
precio en el mercado secundario, se valoran de acuerdo con el precio establecido por el
proveedar de precios.

Los valores participativos que cotizan Unicamente en bolsas de valores del exterior se
valoran por el siguiente procedimiento:

De acuerdo con el precio determinado por los proveedores de precios de valoracion
autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia, utilizando la siguiente
férmula:

VR =Q*P

Donde VR que corresponde ai valor razonable, Q que corresponde a la cantidad de
valores participativos y P que corresponde al precio determinado por el proveedor de
precios de valoracion.

Cuando el proveedor de precios desighado como oficial para el segmento correspondiente
no suministre precios o insumos para la valoracién de estas inversiones, el Fondo utiliza
el precio de cierre disponible en la bolsa donde se cotice el dia de la valoracién o, en su
defecto, el precio de cierre mas reciente reportado por ésta, durante los Gitimos cinco {5)
dias bursatiles, incluido el dia de la valoracion. De no existir precio de cierre durante dicho
periodo, se valora por el promedio simple de los precios de clerre reportados durante los
dltimos treinta (30) dias bursatiles, incluido el dia de la valoracion.

La contabilizacién de estas inversiones se efectua en las respectivas cuentas de
“Inversiones a Valor Razonable con Cambios en Resultados”, del Catélogo unico de
informacién financiera con fines de supervision.

La diferencia que se presente entre el valor razonable actual y el inmediatamente anterior
del respectivo valor se registran como un mayor o menor valor de la inversién, afectando
los resultados del perfodo.

Las inversiones se registran inicialmente por su costo de adquisicion y desde ese mismo
dia se valoran a valor razonable. La contabilizacion de los cambios entre el costo de
adquisicién y el valor razonable de las inversiones, se regliza a partir de la fecha de su
compra.
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3.4 Provisiones o pérdidas por calificacién de riesgo crediticio

E! precio de los titulos y/o valores de deuda negociables a TIR de los que trata el numeral
6.1.1 del Capitulo | de la Circular basica Contable y Financiera modificado a través de la
Circular Externa 034 de diciembre de 2014, se ajusta en cada fecha de valoracién con
fundamento en la calificacion de riesgo crediticio.

No estan sujetos a provisiones o pérdidas por calificacion de riesgo crediticio los titulos ylo
valores de deuda publica interna o externa emitidos o avalados por la Nacion, los emilidos por
el Banco de la Reptblica y los emitidos o garantizados por el Fondo de Garantias de
Instituciones Financieras — FOGAFIN.

Los titulos y/o valores que cuenten con una o varias calificaciones otorgadas por calificadoras
externas reconocidas por la Superintendencia Financiera de Colombia, o los titulos y/o valores
de deuda emitidos por entidades que se encuentren calificadas por éstas, no pueden estar
contabilizados por un monto que exceda los siguientes porcentajes de su valor nominal neto
de las amortizaciones efectuadas hasta la fecha de valoracién:

Calificacién Valor maximo Calificacion Valor maximo
Largo plazo % Corto plazo %
BB+, BB, BB- Noventa (90) 3 Noventa (90)
B+, B, B- Setenta (70) 4 Cincuenta (50)
CCC Cincuenta (50)
DD, EE Cero (0) 5y6 Cero (0)

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

3.5 Operaciones con instrumentos financieros derivados

Los Fondos Obligatorios y de Cesantlas podran usar derivados financieros para hacer
cubrimientos o inversiones, de acuerdo a lo previsto en las leyes y decretos vigentes. De esta
forma los Fondos podran entrar en contratos forward, de futuros, swap u opciones para reducir
la exposicion en activos que no considere con valor y obtener exposicion a activos con valor.
Ef objetivo de hacerio por este medio es lograr la estrategia mas eficientemente y con menos
costos de transaccioén para los Fondos.

Los Fondos podran realizar operaciones con derivados en el mercado local, con sujecién a la
normatividad vigente, tanto a través de mercados sobre el mostrador con contrapartes
autorizadas, como en el Mercado de Derivados Estandarizados. De la misma forma, los
mercados externos en los cuales la administradora podra realizar operaciones con derivados
seran los mismos donde operen las bolsas y entidades autorizadas por la Superintendencia
Financiera de Colombia, en el Listado de Entidades Reconocidas y Bolsas de Valores
autorizadas para que los Fondos de Pensiones Obligatorias transen acciones, ADRs y GDRs,
o la norma yfo publicacion que lo actualice. Los activos subyacentes respecto de los cuales se
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celebraran operaciones con derivados seran aguellos permitidos en las normas legales
vigentes en la fecha de celebracién de la correspondiente operacion.

Los derivados se valoraran a partir de los insumos para valoracion publicados por el proveedor
de precios.

3.6 Cuentas por cobrar

Son actives financieros con pagos fijos ¢ determinables, gue no cotizan en un mercado activo,
el Fondo no tiene la intencién de vender inmediatamente o en el corto plazo, su
reconocimiento inicial y posterior es por el valer de la transaccion. Estas cuentas por cobrar
son a corto plazo

Dentro de este rubro se reconocen los gastos bancarios del portafolio los cuales son asumidos
por la Sociedad Administradora y los traslados pendientes por cobrar entre los multifondos del
obligatorio.

3.7 Activos no financieros

Se reconocera como activo no financiero un pago anticipado cuandoe el pago por los servicios
se haya realizado antes de que la entidad obtenga el derecho de acceso a esos servicios y
cuando dicho pago por servicios se haya realizado antes de que la entidad reciba esos
servicios. La medicién inicial y la medicion posterior se mediran por el importe de la
transaccion.

3.8  Cuentas por pagar
Agrupa las cuentas que representan las obligaciones contraldas en desarrollo del giro ordinario

del fondo vy los traslados pendientes por pagar entre los multifondoes del obligatorio,

Se reconocen las obligaciones adquiridas por el Fondo con terceros, originadas en el
desarrollo de sus actividades y de las cuales se espera a fuluro, fa salida de un flujo financiero
fijo o determinable a {ravés de efeclivo, equivalente de efective u otro instrumento. La medicién
inicial y medicién posterior corresponde al valor de la transaccion. Estas obligaciones son a
corto plazo

3.9 Pasivos no financieros

Se reconocen aquellas obligaciones contractuales que nos obligan a prestar servicios y sobre
las cuales no estoy obligade de entregar sfectivo u otro activo financiero.

3.10 Reconocimiento de ingresos

El Fondo reconoce los ingresos cuando el importe de estos se puede medir fiablemente, sea
probable gue los beneficios econdémicos fluyan hacia el Fondo, que se cumplan con los
criterios definidos para cada una de las actividades del Fondo.
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Los ingresos de actividades ordinarias corresponden a la valoracién diaria de las inversiones y
titulos. :

3.1

Reconocimiento de gastos

De acuerdo con el régimen de gastos de los Fondos de Pensiones Obligatorias se sufragarén
exclusivamente los gastos gue se sefialan a continuacion, de lo cual debera quedar expresa
constancia en el correspondiente reglamento de administracion:

L]

Los honorarios y gastos en que haya de incurrirse para la defensa de los intereses de los
tipos de fondos, cuando fas circunstancias asi lo exijan;

Los correspondientes al pago de comisiones por la utilizacidén de comisionistas de bolsa y
corredores de valores especializados en TES (CVTES), asi como los gastos en que
incurran en la negociacién de las inversiones a través de sistemas de negociacion de
valores aprobados por la Superintendencia Financiera de Colombia o en el mercado
mostrador registradas en un sistema de registro de operaciones sobre valores
debidamente autorizado por la Superintendencia Financiera de Colombia, incluidos los
gastos correspondientes a la utilizacion y acceso a tales sistemas.

Los intereses y demas rendimientos financieros que deban cancelarse por razén de
operaciones "repo" u otras operaciones de crédito que se encuentren autorizadas;

La pérdida en venta de inversiones y los demas gastos de indole similar que se autoricen
con caracter general por la Superintendencia,

La remuneracién correspondiente al revisor fiscal de los tipos de fondos.
Los gastos en que haya de incurrirse para fa constitucién de las garantias que deban
otorgarse para hacer posible la participacion de la administradora con recursos de los

tipos de fondos en los procesos de privatizacion a que se refiere la ley 226 de 1995.

Los gastos en que haya de incurrirse en la realizaciéon de operaciones a través de las
camaras de riesgo central de contraparte.

Los gastos de compensacion y liquidacion provenientes de la negociacion de inversiones.
Los gastos derivados del registro de valores y los del Depésito Centralizado de Valores

que se generen en la realizacién de operaciones repo, transferencia temporal de valores
(TTVs) y simulténeas.

NUEVAS NORMAS E INTERPRETACIONES NO ADOPTADAS

a.

NIIF 9. Instrumentos financieros: Clasificacion y medicién

El IASB emitid la modificacién a la NIIF 9, estableciendo los requerimientos para el
reconocimiento y medicién para los aclivos financieros, pasivos financieros y algunos
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contratos de compra o venta de partidas no financieras. También incluyd, nuevos criterios
para el reconocimiento de deterioro de los instrumentos financieros, la contabilizacion de
derivados y la clasificacién de las inversiones en instrumentos de deuda.

Esta Norma sustituye la NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion y
modifica la NIIF 9 actualmente vigente. Ei objeto de sustituir la NIC 39 es facilitar la
comprensién, interpretacion y aplicacion de los temas referidos a activos financieros,
pasivos financieros y algunos contratos de compra o venta de partidas no financieras. Los
principales cambios son:

+ Los activos financieros se clasifican segln el modelo de negocio y las caracteristicas
de fiujo de efective contractual.

»  Se introduce el concepto de "valor razonable a través de otros ingresos” para ciertos
instrumentos de deuda.

+ los pasivos financieros se clasifican de manera similar segun la NIC 39, sin embargo,
hay diferencias en los requisitos que se aplican a la medicion del riesgo de crédito
propic de la entidad,

+  Seintroduce el modelo de pérdida de crédito esperada para la medicion del deterioro
de los activos financieros.

« La contabilidad de cobertura presenta un nuevo modelo de contabilidad de cobertura
que estd disefiado para ser mas acorde con Ja forma en entidades realicen
actividades de gestidn de riesgos, cuando cubren la exposicién al riesgo financiero y
no financiero.

+ Los requisitos para fa baja en cuentas de activos y pasivos financieros se trasladan de
la NIC 39.

La fecha oficial de aplicacién establecida por el IASB es enero 1 de 2018 y se permite su
aplicacién anticipada.

DETERMINACION DE VALORES RAZONABLES

Los valores razonables de los activos financieros y pasivos financieros que se negocian en
mercados activos se basan en precios de mercado cotizados. Un mercado active corresponde
a un mercado en el cual las transacciones para activos y pasivos se llevan a cabo con la
frecuencia y volimenes suficientes con el fin de proporcionar informacién de precios de
manera continua.

La valoracién de los activos se realiza a partir de las metodologfas de valoracion del proveedor

de precios designado como oficial, estas surten un proceso de no objecion ante la
Superintendencia Financlera de Colombia.
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El Fondo mide los valores razonables usando la siguiente jerarquia del valor razonable, que
refleja la importancia de los datos de entrada usados al realizar las mediciones.

Nivel 1: datos de entrada que son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para
activos o pasivos idénticos.

Nivel 2: datos de entrada que son distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivet 1 que
son observables para los activos o pasivos, directa (es decir, como precios) o indirectamente
{es decir, derivados de precios). Esta categorfa incluye instrumentos valorizados usando:
precios cotizados para activos o pasivos similares en mercado activos; precios colizados para
activos o pasivos idénticos o similares en mercados que no son activos; u ofras técnicas de
valoracién en las que todos los datos de entrada significativos son directa o indirectamente
observables a partir de datos de mercado.

Nivel 3: son datos de entrada no observables. Esta categoria incluye todos los instrumentos
para los que la técnica de valoracion Incluye datos de entrada que no se basan en datos
observables y los datos de entrada no observables tienen un efecto significativo sobre la
valoracién del instrumento. Esta categoria incluye instrumentos que son valorizados sobre la
base de precios cotizados para instrumentos similares para los que se requieren ajustes o
supuestos no observables significativos para reflejar las diferencias entre los instrumentos

El objetivo de las técnicas de valoracion es llegar a una medicién del valor razonable que
refleje el precio que se recibiria por la venta del activo o que se pagaria por la transferencia del
pasivo en una transaccion ordenada entre participantes en el mercado a la fecha de medicién.

Las mediciones del valor razonable sobre bases recurrentes son aquellas que las normas
contables NCIF requieren o permiten en el Estado de Situacién Financiera al final de cada
periodo contable, A continuacién se determina la jerarquia de valor razonable de los
instrumentos financieros medidos a valor razonable, al 31 de diciembre 2015, 31 diciembre
2014 y 1 de enero 2014.

31 diciembre 31 diciembre 1 enero
2015 20114 2014

Nivel 2 Nivel 2 Nive!l 2
FORWARDS 8 (591.915) % 26.651.284 §$  49.135.539
ACTIVO 18.662.198 34.322.525 57.342.832
PASIVO (19.254.113) {7.671.241) (8.207.293)
OPCIONES - - 573.899
ACTNO - - 573.899
SWAPS (27.475.267) (14.728.295) 14.976.299
ACTIVO 2.365.187 35.225 17.262.065
PASIVO (29.830.454) {14.763.520) {2.285.766)

(Continuva)
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La siguiente tabla analiza los instrumentos financieros al valor razonable, por los niveles en la

jerarquia del valor razonable. Los distintos niveles se han definido como sigue.
31 de diciembre de 2015 Nivel 1 Mivel 2 Nivet 3

Titulos de deuda plblica interna emitidos o

Total

garantizados por la nacién $1.688.459.613 § 812.802.143 $ - 3 2.501.261.766
Titulos de deuda pulblica externa emitidos o

garantizados por la nacién - 108.327.879 - 108.327.879
Qtros titulos de deuda pablica - 124.325.876 - 124.325.876
Titulos de Contenido Credilicio derivados de

Procasos de titutarizacidn de cartera

hipotecaria - 14.080.253 - 14.080.253
Titulos de contenido crediticio derivados de

procesos de titularizacién de subyacentes

distintos de cartera hipotecaria - Q827,274 - 9.627.274
Titulos emitidos, aceptados o garantizados por

instituclonas vigiladas por fa superintendencia

financlera - 299.571.014 - 299.571.014
Titulos emitidos o garantizados por entidades

ne vigiladas por la superintendencia financiera - 114.662.036 - 114.662.036
Titulos cuyo emiser, garante, aceptante u

originador de una titularizacion sean bancos

del exterior - 132.845.205 - 132.845.205
Titulos Cuyo Emisor, Garante U criginador de

Una titularizacién sean entidades del exterior

diferentes a bancos - 25.674.4966 - 25.674.968
Instrumentos representativos de deuda 1.688.459.613 1.641.916.648 3.330.376.259

Participaciones en fondos mutues o de
inversion internactonales, cuyo objetivo

principal sea invertir en titulos de deuda - 4.743.114 - 4.743.114

Participaciones en carleras colectivas abierlas

sin pacto de permanencia, sin titulos y/o

valores participativos - 748,022 - 748.022

Participaciones en fondos de inversidn

colectiva - 66.886.993 . 66,866.993

Acciones con alta liquidez bursétil 1.102,721.225 - - 1.102.721.225

Acclones con media liquidez bursatil 5.085.584 14.643.402 - 19.728.985

Acclones con baja y minima tiquidez bursatil - 111.808.793 - 111.808.793

Certificados de depdsito negociables

reprosentativos de acciones 3.743.838 - - 3.743.838

Titulos participativos derivados de procesos de

titularizacion cuyo subyacente sea distinlo a

carlera hipotecaria - 66.690.643 - 66.880.643

Participaciones en fondos representativos de

indices acclonarios 1.582,216.576 - - 1.582,218.575
Pasan 2.693.767.222 265.520,967 - 2.959.288.189

(Contintia)
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3 de diclemhre de 2015

Vienen

Participaciones en fondos mutuos o de
inversién internacionales, cuyo objetivo
principal sea invertir en accicnes

Acciones emitidas por entidades del exterior
Participaciones en carteras colectivas ablaras
sin pacto de permanencia con titulos y/o
valores participativos

Participaciones en carteras coleclivas ablertas
cen pacto de permanencia, cerradas o
escalonadas, con titulos ylo valores
participativos

Participaciones en fondos de capital privado
naclonales

Participaciones en fondes de capital privado
constituidos en el exterior

Instrumentos de patrimonio y de parlicipacién
31 de diclembre de 2014

Titulos de deuda publica interna emitidos o
garantizados por [a nacidn

Titulos de deuda pilblica externa emitidos o
garantizados por {a nacién

Otros titulos de deuda publica

Titulos de contenido crediticio derivados de
procesos de titularizacion de cartera
hipotecaria

Titules de contenido crediticio derivados de
procesos de tilularizaclén de subyacentes
distintos de cartera hipotecaria

Titulos emitidos, aceptados o garantizados por
instituciones vigiladas por la Superintendencia

Financiera

Titulos emitidos o garantizados por entidades
no vigiladas por la Superintendencia
Financiera

Titulos emitidos o garantizados por goblermos

exlranjeros

Thulos cuyo emisor, garante, aceptante u
originador de una titularizacion sean bancos
del exterior

Titulos cuyo emisor, garante u originador de
una titularizacién sean entidades del exterior
diferentes a bancos

Instrumentos representatives de deuda

Nivel 1 Nivel 2 Hivel 3 Total
2.693.767.222 265.520.967 - 2.959.288.189
- 182.470.310 - i82.470.310
19.752.102 - - 19.752.102
8,251.904 - - 8.251.904
- 781.200 - 781.200
- - 239.714.579 239.714.579
- = 325,298,053 325.286.053
$2721.771.228 § 448772477 $... 565010632 § 3735654337
$1.938.700.793 % 425,289.018 $ - $2.363.998.811
- 34.381 - 34.381
- 126.572.556 - 126.572.556
- 13.076.060 - 13.076.060
- 10,362.292 - 10,362,292
- 226,828.550 - 226,828,550
- 185.467.998 - 185.467.998
- 11.846.517 - 11.6486.517
- 189.236.587 - 189.236.587
- 21,801.516 - 21.801.518

1.938.709.793

1.210.315.475

3.149.025.268

(Continta}
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31 de diciembre de 2014

Participaciones en fondos mutuos o de
inversidn internacicnales, cuye objetive
principal sea invertir en titulos de deuda
participaciones en carteras colectivas ablertas
sin pacto de permanencia, sin titulos yfo
valores participativos

Panlicipaciones en carleras coleclivas ablertas
con pacto de permanencia, cerradas o
escalonadas, sin titulos yio valores
participativos

Acciones con alta liquidez bursatil

Acciones con media liquidez bursétil

Acciones con baja y minima liquidez bursétil
Certificados de depdsito negociables
representativos de acciones

Titulos participativos derivados de procesos de
fitutarizacidn cuyo subyacente sea distinto a
cartera hipotecaria

Participacionss en fondos representativos de
indices acclonarios

Participaciones en fondos mutuos o de
Inversién internacionales, cuyo objetivo
principal sea invertir en acclones

Acciones emitidas por entidades del exterior
Cartificados de depdsito negoclables
represeniativos de acciones (Adrs Y Gdrs) de
Emisores del exterior

Participaciones en carteras colectivas ablertas
sin pacto de permanencia con titulos yfo
valeres participativos

Participaciones en carteras coleciivas abiertas
con pacte de permanencia, cerradas o
escalonadas, con fitulos y/o valores
participativos

Participaciones en fondos de capital privado
nacionales

Parlicipaciones en fondos de capital privado
conslituidos en el exterior

Instrumentos de patrimonlo y pasticipacion
1 de enero da 2014

Titulos €e deuda publica interna emitidos o
garantizados por la nacion
Titulos de deuda piblica externa emitides o
garantizados per la nacidn

Pasan

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
- 3.502.678 - 3.502.678
- 2,141.574 - 2.i141.674
- 37.754.646 - 37.754.646
1.480.074.202 - - 1.480.071.202
- 34.016.854 - 34,016.854
- 24.260.734 - 24,260,734
1.458.398 - - 1.458.385
- 62.185.680 - 62.185.680
809.521.670 - - 800.521.870
- 288.592.688 - 266,592,688
20,941,783 5.179.417 - 25.321.200
958.608 - - 958,608
30.924.985 - - 30.924.985
- 2.768.201 - 2.768.201
- - 211.300.109 211,300.109
- - 210.332.921 210.332.921
$2343076844 $ 460402472 § 421633030 § 3.226,112.346

$ 1.597.982.076 $ 204,541,133 - 8§ 1.802.623.209
- 16.559.058 - 16.559.058
1.597.982.075 221.100.191 - 1.819.082.267

{Contintia)
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t de enero de 2014 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Vienen 1.697,982.075 221,100.191 - 1.819.082.267

Otros titulos de deuda publica - 154.341.997 - 154.341.907

Titulos de contenide crediticio derivados de

procesos de titularizacién de subyacentes

distintos de cartera hipotecasia - 10.048.467 - 10.048.467

Titules emitidos, aceptados o garantizados por

instituciones vipiladas por la Superintendencia

Financiera - 157.045.876 - 157.045.876

titulos emitidos o garantizados por entidades

no vigiladas por la Superintendencia

Financiera - 132,366.067 - 132.366.067

Titslos emitidos o garantizados por gobiernos

extranjsros 109.826.362 8.910.425 - 118.736.788

Titulos cuyo emisor, garante, aceplante u

originador de una titularizacién sean bancos

del exterior - 328,785.082 - 328.785.082

Titulos cuyo emisor, garante u originador da

una titularizacién sean entidades del extericr

diferentes a bancos - 72.425.505 - 72.425.505

Instrumentos representatives de deuda 1.707.808.437 1.085.023.611 - 2.792.832.048

Participaciones an fendos representativos de

Indices de renta fija 2.985.982 - - 2.985.082

Participaciones en fondos mutuos o de

inversian internacicnales, cuyo objetivo

principal sea invertir en titulos de deuda - 2.581.199 - 2.581.199

Participacicnes en carteras colectivas abiertas

sin pacte de permanencia, sin titulos y/o

valores participativos - 28.244.808 - 28.244.808

Participaciones en carteras colectivas ablertas

con pacto de permanencla, cerradas o

escalonadas, sin fitulos y/o valores

participativos - 34.721.186 - 34,721,186

Acciones con alta liquidez bursalil 1.472.124.210 - 145.012 1.472.269.222

Acciones con media Jiquidez bursétil - 51.585.778 - 51.585.778

Acclones con haja y minima liquidez bursatit - 16.014.472 - 16.014.472

Tltulos participativos derivados de procesos de

titularizacién cuyo subyacente sea distinto a

cartera hipotecaria - 53,889.440 - 53.889.440

Parlicipaciones en fondos representativos de

indices accionatios 400.936.536 - - 400.936.536

Participacicnes en fondos mutuos o de

inversién internacionales, cuyo objetivo

principal sea inverlir en acciones - 256.119.588 - 256,119.588

Acclones emitidas por entidades del exterior 36.373.813 14.940.636 - 51.314.449
Pasan 1.912.420.541 458.097.197 145.012 2.370.662.660

(Contintia)
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T de enero de 2014 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Pasan 1.912.420.541 458.097.197 145.012 2,370.862,660

Certificados de depdsito negociables

representativos de acciones (Adrs Y Gdrs) de

emisores del exterior 2.301.588 - - 2,301,598
Participaciones en carteras colectivas ablertas

sin paclo de permanencia con titulos y/o

valores participativos 43,252,004 - - 43,252,094
Participaciones en carteras colectivas abiertas

con pacto de permanencia, cerradas o

escalenadas, con titulos y/o valores

participatives - 6.344.971 - 6.344,971
Participaciones en fondos de capital privado
nacionales - - 134.897.287 134.997.287
Participaciones en fondos de capital privado
constituidos en el exterior - - 115.021.440 115.021.440

Instrumentos de patrimonio y de participacién 5 4.957.974.238 & 464445078 $  250.463.730 §  2.672.580.051

A 31 de diciembre de 2015, acciones de ETB, AV VILLAS, socledades Bollvar y Promigas
presentaron un cambio en su bursatilidad, producto de este cambio su técnica de valoracion,
pasando de no tener precios cotizados en el mercado a presentarlos, es decir cambiando de
nivel 2 a 1. Por otra parte, en lo que se refiere a la técnica para establecer el valor de mercado
de titulos de deuda, un CDT y algunos TES dejaron de presentar observacionss en los
sistemas de negociacién, lo cual llevd a la utilizacion de téchicas de valoracion en las que se
incorporarcn otras variables de mercado, pasando de nivel 1 a 2.

Las inversiones en Fondos de Capital Privada, son valoradas a partir del valor de unidad
proveido por los gestores de los fondos. Dichos gestores para la valoracion de los activos que
componen el fondo, utilizan en el caso de existir valores de mercado y ante la ausencia de las
mismas técnicas como multiplos con empresas comparables y descuento de flujos de los
activos y transacciones similares en el mercado. Dentro de las iécnicas de valoracidon los
gestores pueden incluir variables macroeconémicas como la inflacién, incremento de tasas de
interés, tasa libre de riesgo, factores de riesgo del sector y la tasa de cambio, las cuales
pueden afectar el valor de mercade de los activos; adicionaimente son ulilizadas proyecciones
de ingresos y egresos, EBITDA's y precios de transacciones reales a los que se han realizado
transacciones similares. Dentro de su labor los administradores y gestores nombran y hacen
parte de comités de inversidn que se encargan de monitorear el desempeiico de las
metodologias establecidas y cuando o considere necesario, proponer modificaciones a los
criterios de valoracion del portafolic de inversiones.

ADMNISTRACION DE RIESGO

Las aclividades del Fondo lo exponen a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado
{incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo de valor razonable por tipo de interés y riesgo de
precio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El programa de gestion del riesgo global de la

{Contintia)
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sociedad se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los
efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera del Fondo. La Sociedad emplea
instrumentos financieros derivados para cubrir determinadas exposiciones al riesgo, presentes
en el Fondo.

{ a Sociedad Administradora del Fondo de Pensiones y Cesantias en administracién del Fondo
Obligatorio de Moderado, aplica e! gobierno corporativo y la gestién del riesgo descrita en los
Estados Financieros de Old Mutual Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A

Marco de administracién de riesgo

La Junta Directiva de la Sociedad Administradora es responsable por establecer y supervisar
la estructura de administracién de riesgo de la Sociedad. La Junta ha creado el Comité de
Administracién de Riesgos, el cual es responsable por el desarrollo y el monitoreo de las
politicas de administracion de riesgo de la Sociedad Administradora. Este comité informa
regularmente a la Junta acerca de sus actividades.

Las politicas de administracion de riesgo de Old Mutual Administradora de Pensiones y
Cesantias son establecidas con el objeto de identificar y analizar los riesgos enfrentados por el
Fondo, fijar Iimites y controles de riesgo adecuados, y para monitorear los riesgos y el
cumplimiento de los limites. Se revisan regularmente las politicas y los sistemas de
administracion de riesgo a fin de que reflejen los cambios en las condiciones de mercado y en
las actividades del Fondo. La Sociedad Administradora, a través de sus normas vy
procedimientos de administracién, pretende desarrollar un ambiente de control discipiinado y
constructivo en el que todos los empleados entiendan sus roles y obligaciones.

El Comité de Auditoria de la Sociedad Administradora supervisa la manera en que la
administracion monitorea el cumplimiento de las politicas y los procedimientos de
administracién de riesgo del Fondo y revisa si el marco de administracién de riesgo es
apropiado respecto de los riesgos enfrentados por el Fondo. Este comité es asistido por
Auditoria Interna en su rol de supervision, Auditoria Interna realiza revisiones regulares y
controles y procedimientos de administracion de riesgo, cuyos resultados son reportados al
Comité de Auditorfa.

6.1 Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se define como la pérdida potencial que se registra con motivo del
incumplimiento de una contraparte en una transaccién financiera ¢ como un deterioro en la
calidad crediticia de la contraparte, o de la garantia o colateral pactada originaimente. Por
contraparte se entiende cualquier agente que participe en el mercado de capitales y con el cual
Fondo de Pensiones Obligatorias Old Mutual Moderado realice operaciones de mercado sobre
titulos valores emitidos por terceros, o mantenga posiciones en titulos de contenido crediticio
emitidos por el agente, en cualquiera de los portafolios administrados. De esta forma, esta
definicién incorpora el riesgo que se tiene frente a emisores de titulos de contenido crediticio,
asl como el de riesgo de contraparte en la realizacién de operaciones en los mercados,
incluyendo las operaciones con derivados.

{Continlia)
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E! riesgo de crédito estd asociado a la capacidad de pago del emisor de! instrumento
financiero, por lo cual, pericdicamente se analiza la calidad crediticia de los emisores, a partir
de modelos de crédito internos aprobados por para este fin, y define cupos o limites maximes
de exposicién para cada uno de éstos, los cuales son aprobados por el Comité de Riesgos
Financieros y/o Junta Directiva de la Administradora del fondo; posteriormente, estos cupos o
limites son controlados diariamente y los excesos son reportados a la Alta Direccién y a la
Junta Directiva. Los cupos de crédito e inversién agregan la exposicién por emisiones,
depésitos a la vista y a término definido y operaciones con instrumentos derivados

Adicional a los andlisis internos, se realiza seguimiento a los conceptos emitidos por las
agencias calificadoras de riesgo y a las noticias y reportes que sobre el emisor se publiquen,
para identificar seflales de alerta en la evolucion de la calidad crediticia del emisor.

En relacién a las contrapartes, las operaciones que se realizan son Delivery versus Payment
(DVP) y se realizan exclusivamente con contrapartes autorizadas en los términos establecidos
para cada una de ellas, de acuerdo con el analisis que el Area de Riesgo Financiero realiza
sobre las mismas.

Las metodologias y criterios utilizados para el andlisis y asignacion de limites de exposicion
crediticia e inversién, se encueniran documentados dentro del Manual de Tesoreria, en el
Anexo 6 “Modelos de Riesgo”; estas metodologfas contienen factores cualitativos vy
cuantitativos que se consideran al momento de analizar el tipo de emisor.

Las politicas y procedimientos generales para la administracion del riesgo de crédito es la de
invertir los recursos de los fondos administrados en aquellos emisores, tltulos yfo valores que
cumplan con |a fotalidad de los requisitos establecidos en las normas legales vigentes.

El monitoreo de la exposicién crediticia de los portafolios se realiza a través de un informe de
cupos que diariamente entrega el Area de Riesgo Financiero y adicionaimente el riesgo de
crédito se monitorea a partir de informes diarios en los que se evaltia el nivel de exposicion o
concentracién por tipo de inversion, calificacion, emisor y grupo, de acuerdo con los
parametros legales y contractuales establecidos para cada portafolio.

Instrumentos de deuda

El Fondo de Pensiones Obligatorias Old Mutual Moderado limita su exposicion al riesgo de
crédito invirtiendo Gnicamente en instrumentos de deuda de emisores y conirapartes
aprobadas previamente por el Comité de Riesgo yf/o Junta Directiva de la Sociedad
Administradora y en los limites o cupos de exposicién maximos, también aprobados por las
mismas instancias, de acuerdo con los andlisis y estudios realizados por el Area de Riesgo
Financiero.

El Fondo de Pensiones invierte en titulos yfo valores cuyas calificaciones cumplan con los
requisitos establecidos en normatividad vigente y no se espera que algunos de los titulos y/o
contrapartes presenten deterioro en su calificacién de riesgo de crédito, que incumpla con la
politica de inversion establecida.

{Continta})
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La exposicion al riesgo de crédito esta controlada a través de los cupos maximos de inversion
por emisor y del monitoreo de Iimites, sobre el cumplimiento del Régimen de Inversion del
Fondo, controles que se realizan diariamente.

Al corte de diciembre de 2015, la concentracion por calificacion de los recursos invertidos por
el Fondo se detalla a continuacién (El valor informado a continuacién corresponde al portafolio
de inversion y recursos disponibles en cuentas de ahorro no incluye la posicion en cuentas

corrientes o recaudadoras):

Calificacién

Nacion

No reguiere
Acciones

Sin Calificacion
AAA

BRC 1+

AA+

BBB-

AA

F1+

BBR

A

BB

BBB+

A-
Provisionado
F1+

A-1

F2

A+

Total

Calificaciodn

Nacién
Acciones

No requiere
Sin Calificacién

31 de diciembre de 2015

Valor de mercado

3 2.609.589.635
1.763.556.097
1.257.754.944

607.634.524
484.680.881
186.368.784
160.454.451
96.544.376
54.888.606
50.358.528
48.137.793
58.5626.949
21.546.784
12.865.463
19.477.936
6.483.055
416.777
28.037
23.083

226

concentracion

35%
24%
16%
8%
7%
3%
2%
1%
1%
1%
1%
1%
0%
0%
0%
0%
0%
0%
0%
0%

$ 7.439.337.929

100%

31 de diciembre de 2014

Valor de mercado

concentracion

3 2.364.033.192 36%
1.563.669.990 24%

1.133.549.196 17%

461.193.588 7%

Pasan 5.522.445.966 84%

(Continda)
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Vienen 5.522.445.966 84%
AAA 473.465.511 7%
AL+ 130.025.385 2%
BBB- 155.154 948 2%
BRC 1+ 78.318.841 1%
At 31.920.468 1%
A 37.588.999 1%
AA- 28.239.376 1%
AA 22,456,399 1%
BBB+ 13.952.777 0%
BBB 8.449.548 0%
A- 3.984.372 0%
Provisionado 2.691.052 0%
F1+ 134.832 0%
Total 6.5 28.474 100%

Los activos a los cuales no se les asigna calificacion por su naturaleza y que por ende tienen
una escala de No Aplica o de Sin Calificacion, son las inversiones nacionales y en el extranjero
en fondos de capital privado (FCP), fondos mutuos, fondos de inversion colectiva, activos
inmobiliarios, ETFs (Exchange Traded Fund), entre otros de similar caracteristica.
Adicionalmente se le asigna la escala acciones, a todas las acciones ordinarias, Preferenciales
y ADRs (American Depositary Receipt). Para los activos emitidos por el Gobierno Nacional de
Colombia se les asigna el nivel de Nacion.

Las calificaciones nacionales de corto y largo plazo corresponden a las escalas asignadas por
las sociedades calificadoras de riesgo autorizadas por la Superintendencia Financiera de
Colombia (Fitch Ratings Colombia S.A. Sociedad Calificadora de Valores, BRC Services
Colombia S.A. y Value and Risk Ratings S.A.). Para calificaciones nacionales de largo plazo se
tiene el rating AAA, que representa la maxima calificacién de capacidad de pago y deuda para
un plazo mayor a un afo, hasta el rating D que indica que el emisor o su deuda, estan en nivel
de incumplimiento; se considera como inversiones por debajo del grado de inversién aquellas
con calificacion BB, o equivalentes segun la calificadora (BB+, BB, BB-). Para calificaciones
nacionales de Corto Plazo, Fi+, BRC 1+ y ViR 1 representan la maxima calidad a exposicion
en deuda de plazo menor o igual a un afo, para las sociedades calificadoras (Fitch Ratings
Colombia S.A. Sociedad Calificadora de Valores, BRC Services Colombia S.A. y Value and
Risk Ratings S.A., respectivamente). La compafiia no cuenta con posicién en emisores cuya
calificacién de corto plazo sea inferior al tercer mejor rating otorgado por las sociedades
calificadoras, lo cual indica que el Fondo no invierte en titulos con calificaciones de alto riesgo
para este plazo.

Las calificaciones de emisores e inversiones internacionales de corto plazo y largo plazo
corresponden a escalas asignadas por las tres principales sociedades calificadoras de riesgo
(Fitch Ratings, Standard & Poor's y Moody's). Para calificaciones internacionales de largo
plazo se tiene el rating AAA, que representa la méxima calificacién de capacidad de pago y
deuda para un plazo mayor a un afio, hasta el rating D que indica que el emisor o su deuda,
estan en nivel de incumplimiento; se considera como inversiones por debajo del grado de
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inversion aquellas con calificacién BB, o equivalentes segin la calificadora (BB+, BB, BB-,
Bat, Ba2, Ba3). Para calificaciones internacionales de corto plazo, F1+, A-1+, Prime -1
representan la maxima calidad a exposicién en deuda de plazo menor o iguat a un afio, para
las sociedades calificadoras de riesgo (Fitch Ratings, Standard & Poor's y Moody's,
respectivamente). La compafiia no cuenta con posicién en emisores cuya calificacion de corto
plazo sea inferior al tercer mejor rating otorgado por las sociedades calificadoras, lo cual indica
que el Fondo no invierte en titulos con calificaciones de alto riesgo para este plazo.

La concentracion por tipo de tifulos se detalla a continuacion:

31 de diciembre de 2015 31 de diclembre de 2014
Valor de % de Valor de % de

Tipo de titulo mercado concentracién mercado concentracion
Titulos de deuda publica $ 2.566.258.867 35% § 2.315.090.088 36%
ETF 1.590.468.47¢9 21% 840.446.855 13%
Acciones ordinarias 1.035.805.014 14% 1.367.561.643 21%
Fondo capital privado 565.010.632 8% 420.789.123 7%
Bonos deuda privada 402.982.760 5% 511.924.329 8%
Depobsitos a la vista 366.924.278 5% 129.999.808 2%
Acciones preferenciales 218.206.092 3% 190.928.929 3%
Fondo mutuo 187.213.425 3% 297.274.784 5%
Bonos subordinados 180.722.611 2% 186.038.710 3%
Cdts 116,822,514 2% 52.599.991 1%
Titularizaciones 98.405.136 1% 93.383.518 1%
Fondos de inversidn colectiva 68.416.215 1% 43.508.327 1%
Nola estructurada 38.356.068 1% 38.090.000 1%
ADR 3.743.838 0% 2.417.003 0%
Treasury - 0% 5.310.215 0%
Boceas - 0% 11.455.161 0%
Total § 7.439.337.929 100% $ 6506828474 _ i00%

Efectivo y equivalentes al efectivo

Old Mutua! Fondo de Pensiones Obligatorias Moderado mantenia efectivo y equivalentes al
efectivo por $380,723,721 al 31 de diciembre de 2015, $146,951,633 al 31 de diciembre de
2014 y $79,163,320 al 1 de enero de 2014, que representan su maxima exposicion al riesgo de
crédito por estos activos.

El Fondo invierte en titulos y/o valores cuyas calificaciones cumplan con los requisitos

establecidos en su politica de inversién, y no se espera gue algunos de los titulos y/o
contrapartes presenten deterioro en su calificacion de riesgo de credito.
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Instrumentos derivados

Los Iinstrumentos derivados estdn suscritos con confrapartes bancos e instituciones
financieras, con los que se tenga ISDA o Contrato Marco vigente, y que estén aprobados por el
Comité de Riesgos y/o Junta Directiva. Al cierre del 31 de diciembre en el portafolio se tienen
derivados para la cobertura de tasa de cambio; los cuales son valorados de acuerdo a fa
metodologia estandar definida por el proveedor de precios y no objetada por la
Superintendencia, usando los insumos generados por el proveedor de precios seleccionado
por la entidad.

6.2 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Fondo tenga dificultades para cumplir con sus
obligaciones asociadas con sus pasivos financieros que son liquidados mediante la entrega de
efectivo o de otros activos financieros. El enfoque de la Sociedad para administrar la liquidez
de! Fondo es asegurar, en la mayor medida posible, que siempre contard con la fiquidez
suficiente para cumplir con sus obligaciones cuando vencen, tanto en condiciones normales
como de tensién, sin incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgar [a reputacién de Old Mutual
Administradora de Pensiones y Cesantias.

Periddicamente se realizan mediciones de la Hquidez de los portafolios administradoes,
estableciendo los derechos y compromisos del mismo en los diferentes plazos, con el fin de
establecer la capacidad de asumir estos compromisos con los recursos disponibles en cada
momento. Estas mediciones son presentadas en el informe al Comité de Riesgos y la Junta
Directiva mensualmente.

En busqueda de asegurar el cumplimiento de las obligaciones se establecen politicas de
inversién en tltulos con alto nivel de liquidez, y portafolios de contingencia en caso de ser
requeridoes,

De acuerdo con las disposiciones del Capltulo VI de la Circular Basica Financiera y Contable
de la Superfinanciera, Old Mutual desarrollé el modelo interno de administracién de riesgo de
liquidez, el cual después de ser aprobado por la Junta Directiva, fue remitido a la
Superintendencia Financiera de Colombia para su revisién. Los resultados del modelo se
vienen reportando mensualmente a cada Representante Legal desde junio de 2008.

Este modelo se fundamenta en el andlisis de indicadores de mercado como la bursatilidad, la
rotacién histérica de los activos y estadisticas histéricas de retiros de los fondos administrados.
Para tal efecto, se utiliza la informacién publicada por el MEC, Bloomberg, y ia informacion de
retiros diaria suministrada por el &rea de sistemas.

El modelo de riesgo de liquidez, calcula una brecha de liquidez (IRL) a partir de la diferencia
entre el valor ds las posiciones activas que se estima pueden ser liquidadas en cada banda de
tiempo, y las posiciones pasivas (Comportamiento de retiros estimados a partir del méaximo
retiro probable histdrico) del fondo que se esté monitoreando. La brecha se estima para las
bandas de tiempo de 0 a 7 dlas, 8 a 15 dlas, 16 a 30 dias, 31 a 90 dias.
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Una vez consolidado el saldo de las posiciones activas y pasivas se realiza el célculo de la
brecha de liquidez, definida ésta como la diferencia entre las posiciones activas y las
posiciones pasivas mas las contingencias acreedoras, asi una brecha con signo negativo,
indicarfa una insuficiencia de recursos para cumplir con los compromisos pactados dentro de
la banda de tiempo (VaR Liquidez).

A continuacion se anexa el cumplimiento de fas mediciones de Riesgo de Liquidez (% del valor
del portafolio} para el portafolio al 31 de diciembre de 2015:

Valor del
instrumento Tdias 15dias 30dias 90 dias portafolio
Efectivo 4.9% 4.9% 4.9% 49% $  7.430.337.929
Acciones 2.1% 4.5% 7.6% 13.0%
ETF & FM 23.4% 23.8% 23.8% 23.8%
Renta fija nacional 11.1% 18.5% 28.0% 36.2%
Bonos offshore 0.4% 0.4% 0.5% 0.6%
Carteras colectivas - 0.1% 0.2% 0.5%
Total activo liguidable 42.0% 2% 65.0% 79.2%
Total pasivo retirable 2.0% 2.7% 4.4% 8.1%

A continuacion se anexa el cumplimiento de las mediciones de Riesgo de Liquidez (% del valor
del portafolio) para el portafolio al 31 de diciembre de 2014:

Valor del
Instrumento 7 dias 15dfas 30dias 90 dias portafolio
Efectivo 2.1% 2.1% 2.1% 21% $ 6.506.828.474
Acciones 3.5% 6.0% 9.9% 18.6%
ETF & FM 17.0% 17.0% 17.0% 17.0%
Renta fija nacional 17.6% 22.3% 29.9% 38.5%
Bonos offshore - 0.1% 0.2% 0.4%
Carteras colectivas - 0.1% 0.2% 0.6%
Forwards - 0.1% 0.1% 0.2%
Total activo liquidable 40.3% 47.7% 59.4% 77.4%
Total pasivo retirable 2.0% 2.7% 4.3% 7.9%

6.3 Rilesgo de mercado

El riesgo de mercado lo constituye la posibilidad que se tiene de incurrir en pérdidas
asociadas a cambios en los factores de riesgo que influyen sobre la valoracién de los
portafolios como las tasas de interés, los precios de los activos y las monedas en donde
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se mantienen posiciones. Esto puede traer como consecuencia caidas del valor de los
fondos administrados, o desempefios adversos frente a los portafolios de referencia o
portafolios henchmark.

La politica de gestién de riesgos de mercado debe considerarse en un contexto de
portafolio integral. El riesgo de mercado se controla a través de la definicion de un limite
de riesgo. La evaluacion y definicion de este limite esta acorde con la naturaleza o perfil
de riesgo del portafolio.

Estos limites se monitorean diariamente y se reportan mensualmente al Comité de Riesgo
y Junta Directiva.

L.a Alta Direccién y Junta Directiva de la Sociedad, participan activamente en la gestion y
control de riesgos, mediante el analisis de un protocolo de reportes establecido y la
conduccién de diversos Comités, que de manera integral efectian seguimiento tanto
técnico como fundamental a las diferentes variables que influyen en los mercados a nivel
interno y externo, con el fin de dar soporte a las decisiones estratégicas.

La Sociedad ha adoptado un sistema de gestién de riesgos de mercado, el cual le permite
identificar, medir, monitorear, controlar y reportar las exposiciones a los riesgos generados
por las inversiones de la Sociedad asl como de los portafolios administrados. Las politicas
definidas en el esguema del Sistema de Administracién de Riesgo de Mercado {(SARM) se
encuentran consignadas en el Manual de Inversiones y buscan mantener la consistencia
de la mision y filosofla de los Fondos administrados.

Para efectos de seguimiento y control de este tipo de riesgo se realizan mediciones de
VeR (Valor en Riesgo) que permiten establecer las pérdidas potenciales en escenarios
" normales de mercado y pruebas de estrés, como camplemento, para momentos atipicos
de éste. Estas metodologias de medicidn de riesgos son sometidas constantemente a
pruebas de desempefio (Backtesting) con el propésito de validar que la capacidad de
prediccion de las metodologias se ajuste al nivel de confianza establecido. De igual forma,
la sociedad cumple con lo establecido en el Capitulo XX! de la CBCF de la
Superintendencia Financiera de Colombia, en lo relacionado con el célculo y trasmision
del VaR Regulatoric.

La Direccién de Riesgo ha implementado una metodologia de medicién de riesgos de
mercado, nominada VAR (Value at Risk) Risk Metrics. Por medio de ésta, se cuantifica la
méxima perdida esperada en un portafolio en un horizonte de tiempo en condiciones
normales de mercado con un nivel de confianza dado. Esta metodologia esté basada en la
volatilidad de los diferentes factores de riesgo, ast como la correlacion entre [os mismos.

Esta metodologia ha sido mundialmente implementada y est4 acorde con las normas
emitidas por el Comité de Basilea y reconocidas por la Superintendencia Financiera de
Colombia. Se ha trabajado también con la metodologia Risk Grades, la cual es una
medida de volatilidad gue permite comparar diferentes tipos de activos en la misma
ascala, facllitando la identificacién del perfil de riesgoe y para ajustar el andlisis a las
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caracteristicas de los portafolios administrados por Old Mutual, se definen escalas para
cada portafolio. La estrategia de administracién del riesgo de mercado para la Sociedad
parte de la definicién del objetivo que se persigue con los recursos o perfil de riesgo.

Asi mismo, el drea de valoracién cuenta con un proceso de seguimiento a los precios de
la informacién publicada por el proveedor de precios de valoracion, en donde diariamente
se busca identificar aquellos precios con diferencias significativas. Este seguimiento se
realiza con el objetivo de retroalimentar al proveedor sobre las diferencias de precios mas
significativas y que estos sean revisados. En marzo de 2015, se seleccioné como
proveedor oficial de precios de valoracién para los fondos y la sociedad INFOVALMER.

Finalmente, dentro de la labor de monitoreo de las operaciones se controlan diferentes
aspectos de las negociaciones tales como condiciones pactadas, operaciones poco
convencionales o por fuera de mercado, operaciones con vinculados, etc.

Andlisis de la sensibilidad de valor razonable

La Sociedad trasmite de forma mensual el VaR Regulatorio del portafolic por factores de
Riesgo, para monitorear la sensibilidad del portafolio ante las variaciones de las tasas y
precios de mercado.

A continuacion resultados del VaR Regulatorio del portafolio a corte del 31 de diciembre
de 2015 versus 31 de diciembre de 2014:

31 de diciembre 31 de diciembre

2015 2014
Tasa de interés CEC pesos - componente 1 3 8.564.154 § 10.881.108
Tasa de interés CEC pesos - componente 2 3.051.104 5,201,925
Tasa de interés CEC pesos - componente 3 2.535.320 3.406.903
Tasa de interés CEC UVR - componente 1 5.905.974 7.689.493
Tasa de interés CEC UVR - componente 2 1,979.096 7.522.500
Tasa de interés CEC UVR - componente 3 1.220.978 2.313.263
Tasa de interés CEC tesoros - componente 1 4.594.834 11.686.219
Tasa de interés CEC tesoros - componente 2 1.512.859 5.285.762
Tasa de Interés CEC tesoros - componente 3 1.620.515 £.820.202
Tasa de interés DTF - nodo 1 (corto  plazo) 82.727 879
Tasa de interés DTF - nodo 2 (largo plazo) 11.968 15.819
Tasa de interés IPC 28.536.574 13.037.180
Tasa de cambio - TRM 39.149.341 28.828.016
Tasa de cambio - EURO f PESOS 1.044,393 326,151
Precio de acciones IGBC 41.755.219 72.462.912
Precio de acciones - World Index 43.030.524 21.917.308
Carteras colectivas 107.914 240.013
Valor en riesgo {otal $ 72,709,208 $ 79.312,331
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Riesgo de moneda

El portafolio esta expuesto al riesgo de moneda en las ventas y las compras denominadas
en una moneda distinta al Peso Colombianc (COP). Las monedas en las que estas
transacciones se denominan principalimente son el Dolar ( USD) y Euro (EUQ).

El limite de descobertura o exposicion a moneda extranjera para este fondo es del 35%. El
fondo podria utilizar derivados en moneda extranjera para cubrir su riesgo de moneda.

Exposicion al riesgo de moneda

£l resumen de la informacién cuantitativa relacionada con la exposicién del portafolio a
riesgos en moneda extranjera fue la siguiente:

Ddlar Canadiense
Peso Mexicano
Euro

Libra

Real

Dolar Americano
Pesos Colombianos

Total

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2015 de 2014
$ - % 5179.417
B.972.775 8.945.267
105.913.052 72,506,233
285.212 227.470
- 13.315.575
2.282.506.557 1.437.995.858
5.041.660.333 4.968 569.654

$§ 7439337929

§ 6506828474

Actualmente el fondo realiza las coberturas a través de Forwards USDCOP, en donde ia
moneda subyacente es el USD, por lo tanto, distinguiendo entre derivados de negociacion
y de cobertura, los rubros correspondientes a los derivados que se registran en el activo
corresponden al neto de los derechos de los contratos de compra menos las obligaciones
de los contratos de venta. Asi mismo, los rubros correspondientes a los derivados que se
registran en el pasivo corresponden al neto de las obligaciones de los contratos de venta
menos los derechos de los contratos de compra.

Dolar
Compra
Venta
Posicidén neta

31 de diciembre de 2015

§97.833.570 $  {4.100.920)
811.775.893 4.163.648
$ 62.728

31 de diciembre de 2014

Valor nominal Valor razonable Valor nominal  Valor razonable

293.076.350 $  10.514.788
335.422.892 10.243.032

$  20.757.820
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31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014
Valor nominal  Valor razonable Valor nominal  Valor razonable
Euro
Compra 121.617.886 §$ 575.315 - -
Venta 67.604.082 (1.229.957) 201.912.820 5.893.464
Posicién neta 3 (654.642) 5 5.893.464
Posicién neta total 3 (591.9215) $ _ 26.651.284

Se realizan swaps de tipo de interés y moneda los cuales se describen en la siguiente
tabla, el precio justo o valor razonable corresponde al neto de activos (derechos) y pasivos
{obligaciones).

31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014
Vator Valor
Valor nominal razonable Valor nominal razonable
Tasa de Interés 6.500.000 3 (715.144) 34.500.000 $ (367.872)
Valor neto 3 (715.144) 3 {367.872)
Moneda
Euro 53.337.219 {7.433.049) 45.093.086 (4.296.844)
Délar 181.094.525 (17.465.870) 85.792.650 {10.007.358)
UVR 22.826.840 {1.861.205) 21.503.330 (66.220)
Valor neto 3 (26.760.123) $ {14.360.422)
Posicién neta total § (27.475.267) $ (14.728.295)

Todas las cifras anteriores estan expresadas en miles pesos y se encuentran a valor
presente.

Las operaciones con derivados se realizan segin las politicas, objetivos, limites y
procedimientos definidos por la Sociedad, los cuales se encuentran consignados en el
Manual de Inversiones y sus Anexos, documentos que se encuentran aprobados por la
Junta Directiva de Ia Entidad.

Riesgo de tasa de interés
La Sociedad Administradora adopta una politica para mitigar la exposicion a las diferentes
tasas de Mercado, teniendo en cuenta los activos con exposicidn a cambios en las tasa de

interés buscando mantener los portafolios administrados diversificados en tasa fija y tasa
variable.
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Perfil

Al final del periodo sobre el que se informa la situacién del tipo de interés de los
instrumentos financieros del portafolic que devengan interés es la siguiente:

31 de diciembre 31 dedDiciembre

de 2015 de 2014
Instrumentos de tasa fija
Activos financieros ) 2,797.716.217 $ 2.593.387.159
instrumentos de tasa variable
Aclivos financieros 532.660.042 552.638.109

$ 3.330.376.259 % 3.149.025.268

6.4 Riesgo Operacional

El Sistema de Administracidn de Riesgo Operativo —~SARO- de Old Mutual Pensiones y
Cesantfas S.A. estd alinsado con sus objetivos estratégicos y con su cultura organizacional,
contando con el apoyo constante de la alta Direccidn, constituyéndose éste en uno de los
factores clave de éxito para el mantenimiento a través del tiempo del sistema de gestion de
riesgos.

El SARO permite de manera integral, identificar, medir, controlar y monitorear los riesgos
operativos de acuerdo a los lineamientos establecidos en el Capitulo XXIIl de la Gircular
Bésica Contable y Financiera (Circular Externa 100 de 1995). La estrategia de ta Compaiiia en
términos de gestién de riesgos operacionales es la de propender por la mitigacion de estos
riesgos en la medida de lo posible e independientemente de si han producido pérdidas
econdmicas; acorde con el apetito de riesgo definido por la Compaiiia.

Es asl como durante el 2015 se continué promoviendo la gestién proactiva de ios riesgos en
los diferentes procesos del negocio, soportando su manejo en politicas, manuales, procesos,
procedimientos y programas de sensibilizacion y entrenamiento tanto para colaboradores
internos como para proveedores y outsourcing de servicios. Dentro de las actividades
desarrolladas este afio por la Direccidn de Riesgo Operativo estan:

+  Revisién de riesgos de manera periddica por parte de los duefios de los diferentes
subprocesos, apoyados por el area de gestion de riesgo operacional.

«  Revisién anual y por muestreo de la solidez de los controles definidos para ta mitigacion
de riesgos.

«  Monitoreo a la implementacién de planes de accidn surgidos como resultado de visitas de

auditoria Interna, auditorla externa y otros o6rganos de control, de identificaciones o
valoraciones de riesgos, 0 como respuesta a la ocurrencia de eventos de riesgos.
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Administracién de los eventos de riesgo y su adecuado registro contable en los casos que
aplica.

Realizacién de pruebas del plan de continuidad del negocio que permite que vayamos
hacia el camino de la maduracién de la recuperacion de los procesos en caso de
dasastre. Estamos dia a dia en &l proceso de mejora continua con &l objetivo de mantener
la disponibilidad de la informacién hacia los clientes.

Realizacién de Comités de Riesgo Operacional y reportes a Junta Directiva. En ambas
instancias, se monitorearon tanto el perfil de riesgo de la Compafiia como los eventos de
Riesgo Operacional presentados durante los periodos de revision. Asl mismo, se hizo
revision de temas relacionados con la administracién general de Riesgos Operacionales
en sus diferentes etapas de gestion.

Administracion y Control de Riesgo de Lavado de Activos y Financiacion del
Terrorismo

El Fondo a través de la Administradora tiene implementado el Sistema de Administracion de
Riesgos de Lavado de Activos y de Financiacién de Terrorismo (SARLAFT) acorde con lo
definido en el Capltulo. XI. Titulo. I, de la Circular Bésica Juridica, el Estatuto Orgénico del
Sistema Financiero Colombiano (Decretoc 663 de 1993} y demas normas aplicables, lo mismo
gue las mejores practicas internacionales en esta materia.

El modelo de riesgos implantado en el Fondo contempla los siguientes aspectos:

metodologia de identificacion, valoracion, contro! y monitorec de los riesgos la/FT:
Metodologia de analisis de riesgos

Identificacion de riesgos

Perfil de riesgo

Determinacion de los factores de riesgos asociados

Tratamiento de riesgos

Durante el 2015 en cumplimento de! SARLAFT se desarrollaron:

4.

Informes trimestrales del oficial de cumplimiento

Trimestralmente a la Junta Directiva se presentaron informes sobre la gestién de
prevencion de lavado de dinero y financiacién del terrorismo:

- Indicadores de gestién desarrollada

{Continda)
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- El comportamignto y la evolucion de riesgos
- Andlisis de etapas y elementos del SARLAFT
- Calidad de la base de datos
- Organos de control

- Correctivos ordenados por la Junta en anteriores periodos

- Documentos y pronunciamientos emanados de los entes de control y la Unidad de
Informacion y Andlisis Financiero (UIAF).

Procedimientos y politicas
Se incorporan al manual SARLAFT como elementos del sistema sobre los gue se apoya
la gestidn. Durante el periodo se realizé la actualizacién al manual, como consecuencia
de la dinamica dsl sistema.

Medicion de riesgoes

La evaluacién de riesgos y las pruebas a los controles se desarrollé en su totalidad en el
primer y segundo semestre, de igual forma se adelantaron:

- Monitoreo de vinculacién a nuevos clientes
- Monitoreo de operaciones (transacciones)
- Identificacion de personas plblicamente expuesta y monitoreo

- Se revisaron constantemente las listas publicadas por el Departamento de Estado
(OFAC) v las listas ONU como parte del monitoreo y contrel a las operaciones de
clientes.

Gestidn Administracién de Riesgos

E| 4rea de Financial Crime Prevention administré los riesgos relacionados con el lavado
de activos y la financiacién del terrorismo; durante el afio se realizaron dos evaluaciones
de riesgos y de controles con el fin de evaluar su comportamiento y el grado de incidencia
en el Fondo. A través del testing de controles y su calificacion se aplicé el resuttado al
riesgo inherente y se obtuvo el riesgo residual. De la misma forma se calificaron los
factores (clientes, canales, productos y jurisdicciones) y los riesgos asociados (legal,
reputacional, operativo y de contagio}.

En general e] comportamiento dé los riesgos y su evaluacién final en el afio 2015, mostré
un perfil residual bajo para el fondo.
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e. Formacidn

Durante el periodo se realizaron los cursos SARLAFT presenciales y on-line para el
personal y se emitieron periddicamente los Boletines de Financial Crime Prevention como
parte del refuerzo en temas de prevencion de lavado de dinero y financiacion de
terrerismo.

f.  Organos de Control

Trimestralmente el sistema fue revisado por la Revisoria Fiscal quien presentd los
informes a la Junta Directiva y al Oficial de Cumplimiento. La Auditoria Interna también
present6 su informe anual a la Junta Directiva y al Oficial de cumplimiento indicando que
el modelo esta ajustado.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO

31de 3 de
" diciembre de diciembre de 1 de enero de
2015 2014 2014
Saldos bancarios en moneda nacional $ 334122426 § 85705472 % 70.891.140
Saldos bancarios en moneda extranjera 46.600.984 51.246.181 8.272.180
Efectivo y equivalentes de efeclivo $ 380723421 $ 146951633 3§ 79.163.320

Existen partidas conciliatorias que no han sido identificadas en el proceso de conciliacion
bancaria. El valor de las partidas susceptibles de provisidon es registrado en los estados
financieros de la sociedad administradora, de acuerdo a lo solicitado en la Circular Externa 059
de 2001 de la Superintendencia Financiera de Colombia.

A continuacion se detallan las partidas conciliatorias del fonde Moderado provisionadas en los
estados financieros de la sociedad:

31 de diciembre de 2015 31 de diciembre do 2014

No. de No. de
partidas Valor partidas Valor
Notas débito pendientes
por contabilizar 12 $ 1610 - 8 -
MNotas crédito pendientes
en extracto 2 286 14 231
— . 14 § 18086 14 & 231

No existen restricciones sobre el disponible al 31 de diciembre de 2015, 31 de diciembre y 1 de
enero de 2014,
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Pago 282 of 429




33

OLD MUTUAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS OLD MUTUAL MODERADO
Notas a los Estados Financieros

INVERSIONES A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADOS

A continuacién se relaciona el saldo de las inversiones a valor razonable con cambios en

resultados para los periodos terminados a 31 de diciembre de 2015, 31 de diciembre y 1 de
enero de 2014,

31 de 31 de
diciembre de diciembre de 1 de enero
2015 2014 de 2014

Instrumentos representativos de deuda

Titulos de tesoreria — TES $ 2.457.931.888 § 2.363.998.811 § 1.802.523.209

Otros titulos emitidos por el gobierno

nacional 151.657.647 34.381 16.559.058

Otros emisores nacionales 562.266.453 562.307.456 453.802.407

Emisores exiranjeros 158.520.171 222.684.620 519.947.374

Total instrumentos representativos de deuda 3.330.376.259 3.149.025.268 2.792.832.048

Instrumentos de patrimonio y participacion
De emisores nacionales ' 1.621.076.182 1.886.882.380 1.841.319.258
De emisores extranjeros 2.114.478.155 1.338.229.966 £831,260.793

Total instrumentos de patrimonio y
participacion 3.735.554.337 3.225.112.346 2.672.580.061

Total inversiones a valor razonable con
cambios en resuftados $ 7.0656.030.506 $ 6.374.137.614 $§ 5465412.099

A continuacion se relaciona el detalle de las inversiones que requieren provisién, al 31 de
diciembre 2015, 31 diciembre 2014 y 1 de enero 2014.

Titulos provisionados 31 diciembre de 2016

Valor nominal Valor mercado Valor mercado
Titulo Emisor residual anterior Provisitn con provision

437981 LehmanBrothersine 5000000 § 2601051993 $ (3.792.002851) $.__6.483.054.844

Titulos provisionados 31 diciembre de 2014

Valor nominal Valor mercado Valor mercado
Titulo Emisor residual anterior Provision gon provision
437981 Lehman Brothers Inc 8 5000.000 $ 1.184.284.337 $ (1.506.767.656) $ ..2.681.051903

(Continta)
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Titufos provisionados 31 diciembre de 2013

Valor nominal Valor mercado Valor mercado
Titulo Emisor residual anterlor Provision Gon provisién
437981 Lehman Brothers Ing 5 5.000.000 $ 765.987.688 §  (418.206.650) 3. 1.184.284 337

INSTRUMENTOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE

Los instrumentos derivados del Fondo son generalmente transados en mercados organizados
y con entidades financieras. Los instrumentos derivados tienen condiciones favorables netas
(activos) o desfavorables (pasivos) como resultado de fluctuaciones en las tasas de cambio de
moneda extranjera y en el mercado de tasa de interés u otras variables relativas a sus
condicicnes. El monto acumulado de los valores razonables de los activos y pasivos en
instrumentos derivados puede variar significativamente de tiempo en tiempo.

Durante los afios 2015 y 2014 se utilizaron instrumentos derivados con fines tanto de
negociacién como de cobertura. Los derivados de cobertura utiizados por el fondo
corresponden a coberturas econémicas, al corte de estos estados financieros el Fondo no
registra coberturas contables.

Las Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera —NCIF establecen que la valoracién
de los derivados negociados en el mercado OTC, debse reflejar la calidad crediticia de las
contrapartes.

Con base en este requerimiento la Superintendencia Financiera de Colombia emitio en
diciembre de 2015 la Circular Externa 041 la cual modificé el Capitulo XVIil “Instrumentos
Financieros Derivados y Productos Estructurados” ds la Circular Basica Contable y Financiera
y el Capitulo 1l “Reglas de Intermediacion en el Mercado Mostrador” del Titulo Il de la Parte [
de la Circular Basica Juridica, esta circular establecié el tratamiento del riesgo de contraparte
{‘Credit Valuation Adjustment’, CVA por su nombre en inglés) y por riesgo propio {‘Debit
Valuation Adjustment, DVA por su nombre en inglés). La entrada en vigencia de este
tratamiento es a partir del 1 de junio de 2018.

El saldo de los instrumentos financieros derivados comprende lo siguiente al 31 de diciembre
de 2015, 31 de diciembre y 1 de enero de 2014:

3 de dictembre 2015 31 de dictembre 2014 01 de enero 2014
Monto Valor Monto Valor Monto Valor

AGTIVOS nocional razonable nocional razonable nocional razonable
Contratos forward de compra

de: moneda extranjera $ 104,295,880 3 676.173 § 245227150 $ 11236902 § - 8 -
Contratos forward de venta

de moneda extranjera 405.230.258 17.986.026 366.992.560 23.085.624 478.404.493 57,342.832
Total activos $500.526,138 & 18.662,198 § 612219710 § 34322526 $478404.493 § 57.342.832
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PASIVOS

Contratos forward de compra
de moneda extranjera
Contratos forward de venla
de moneda extranjera

Total pasivos
Posicién neta

ACTIVOS
Contratos swaps de moneda
extranjera
Contratos swaps de tipo de

interés

TQTAL ACTIVOS

PASIVOS

Conbratos swaps de moneda
extranjera

Contralos swaps de tipo de
Interés

Total pasivos

Posicidn neta

ACTIVOS
Contratos de opciones

Total activos

Notas a los Estados Financieros

31 de diciernbre 2016

31 de diclembre 2014

0t e enero 2014

Monto Valor Monto Valor Monto Valor
nocional razonable noclonal razonable nocional razonahle
114.955.576 (4.201.778) 47.849.200 (722.114)  284.712.088 (8.207.293)
474.149.717 {15.052.335) 170.343.152 (6.949.128) - -
589.105.293 {19.254.113} 218.192.352 (7.671.241)  284.712.088 (8.207.283)

$ (79.579.154) 91.915) $ 394.027.368 §$ 26651284 $193.602405 S 49135539
$ 62982400 $ 2355187 $ - $ - $113420.247 $  12.050.761

- - 26.000.000 35.225 6.600.000 5.211.904
$ 62980400 $ 2355187 § 26000000 $__ 36225 $120020.247 §.17.262.065
$ 171,542,344 § (20.116.310) $ 110985737 $(i4.360.422) $72.749.153 § (1.807.756)

6.600.000 (715.144) 6.500.000 (403.097) 28.000.000 (478.008)

178.042.344 (29.830.454) 117.485.737 {14.763.520) 100.749.153 {2.285.766)
2.944 267) $.(80.485.737) $(14.728.205) §$19.271.094 & 14.976.299

g - 8 $ - 8 - $11.560.980 § 673,869
& - 8 - - 8 §£11.560.980 § __ 573.6899

El monto nocional o nominal corresponde a la cantidad negociada (compra o venta) de un
subyacente en pesos colombianos a la tasa de cambio correspondiente para el cierre de cada

periodo.

Valor razonable corresponde al precio justo de intercambio de un activo o pasivo financiero.

En el caso de algunos derivados como los Forwards y Swaps, el precio justo o valor razonable
corresponde al neto de activos (derechos) y pasivos (obligaciones) debido a que en dichos
contratos el que tiens la obligacién de entregar (vender) el subyacente, tiene tambien un

(Continta)
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derecho de recibir el efectivo pactado en la venta. De [a misma forma, el que tiene el derecho
de recibir el subyacente (el comprador), flene la obligacién de pagarlo en el futuro a la
contraparte,

La maxima exposicién al riesgo crediticio en la fecha de balance es el valor razonable de los
derivados financieros de activo en el balance.

CUENTAS POR COBRAR

El rubro de otras cuentas por cobrar esta compuesto por los siguientes conceptos:

31 de 31 de
diciembre diciembre 1 de enero
de 2015 de 2014 de 2014
Cuenta puente inversiones % - 3 12 8§ 2.583
Ajuste a contratos (a) 1.065 6.568 7.293
$ 1.065 $ 6680 3 9.877

(a) Corresponde a los ajustes a contratos individuales para descontar a ta Sociedad Administradora.

CUENTAS POR PAGAR

31 de 3Mde
diciembre diciembre 1 de enero
de 2015 de 2014 de 2014
Comisiones y honorarios (1) $ 8329 % 5771 % 5.624
Fondo de solidaridad pensional - 96.333 69.097
Retencién en la fuente - 7.270 6.308
Otras (2) 138.313 59.351 128.2085

$ 146642 § 168.726 § 209.235

(1} Corresponde a las comisiones de administracion por pagar a la Sociedad Administradora v a los
honorarios por Revisoria Fiscal.

{2y Corresponde a los retiros por pagar que se regularizan al siguiente mes y a los ajustes a contratos
individuales para reintegrar al Fondo.
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12. PASIVOS NO FINANCIEROS

El detalle de los pasivos no financieros es el siguiente:

31 de diciembre 1 de enero
de 2015 de 2014
Cuenta puente inversiones {a) % 3412555 § -
Otros - 112
3 3.412.555 § 112

(@) Corresponde a operaciones de inversiones propias del fondo y a los diferentes movimientos de entrada
y salida de recursos de afiliades a los otros fondos de pensiones obligatorias todos administrados por
la Sociedad, que por su naturaleza se regularizaran al siguiente mes y teniendo en cuenta que el
Fondo moderado es &l recaudador y pagador,

13. PATRIMONIO

Registra en forma diaria el valor de las sumas recibidas por concepto de cotizaciones y por los
rendimientos abonados a las cuentas de capitalizacion, de acuerdo con lo reglamentado por
las leyes vigentes. La valoracidn de estos aportes se efectiia en forma diaria, tomando como
base el valor de la unidad.

Los recursos del Fondo se destinan Unicamente a inversiones, de conformidad con las
disposiciones legales vigentes.

Al 31 de diciembre de 2015, 31 de diciembre y 01 de enero de 2014, el patrimonio del fondo
estd representado por 269.304.641,948551, 250.487.870,507403 y 238.102.235,679439
unidades con un valor unitaric de $27.533,980287, $26.080,525940 y $23.557,366729,
equivalente a $7.415.028.702, $6.532.850.190 y $5.6809.081.685, respectivamente. La
rentabilidad acumulada del fondo al 31 de diciembre de 2015, 31 de diciembre y 01 de enero
de 2014 fue de 5.13%, 3.26% y 2.78%; respectivamente.

Reserva de estabilizacién de rendimienfos. La Administradora debe mantener una reserva
de estabilizacién de rendimientos en el Fondo minimo de 1% del valor del mismo, de acuerdo
con el Decreto 2555 de 2010 y esta representada en unidades. Adicionalmente, es utifizada
para cubrir los defectos de la rentabilidad minima del Fondo exigida por las disposiciones
legales.

Al 31 de diciembre de 2015, 31 de diciembre y 01 de enerc de 2014 la reserva ascendia a
2.693,062181, 2.501,827960 y 2.385,433977 (unidades) por $74.150.721, $65.248.989 y
$56.194.543; respectivamente.

Recaudos en proceso. Registra los valores recibidos por concepto de recaudo de

colizaciones que no cuentan con la planilfa o detalle de afiliados, hasta tanto se reciba dicha
planilla y se efectlle el proceso de verificacion de que frata el articulo 8 del Decreto 1161 de
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1984 expedido por la Presidencia de la Replblica de Colombia y demas normas que lo
modifiguen o adicionen.

Al 31 de diciembre de 2015, 31 de diciembre y 01 de enero ds 2014 este concepto ascendia a
1.581,007749, 1.980,200251 y 1.540,631575 (unidades) por $43.806.776, $51.644.664 y
$36.293.223; respectivamente,

Cotizaciones de pensiones no identificadas. Se registran como cotizaciones no
identificadas fas sumas recibidas de los afiliados del fondo por concepio de cotizaciones de
pensiones que no sean posibles abonar en las cuentas individuales de ahorro pensional, en
razén a que no se ha hecho plena identificacion del afifiade por circunstancias ajenas a la
Administradora.

Las sumas recibidas por consignaciones de cotizaciones de pensiones se abonan en las
respectivas cuentas de patrimonio y se traducen en unidades. En caso de que deba anularse
alguna operacién se retiran del patrimonio las mismas unidades que ingresaron, feniendo en
cuenta que los rendimientos devengados por el mayor valor de la unidad no pertenecen al
afiliado y, por lo tanto, son repartidos el dia de la anulacién como un ingresc del fondo.

Al 31 de diciembre de 2015, 31 de diciembre y 01 de enero de 2014, este concepto esta
representado por 354,266252, 392,465628 y 565,619755 unidades equivalentes a $9.754.380,
$10.235.710 y $13.324.512; respectivamente.

Aportes en exceso. Se regisira como apories en exceso los vaiores trasladados de las
cuentas de recaudo en proceso que en el transcurso de la acreditacion y verificacién sean
identificados como un mayor valor de las sumas aportadas.

Al 31 de diciembre de 2015, 31 de diciembra y 01 de enero de 2014, este conceplo esta
representado por 115,030278, 95,674528 y 91,020912 unidades equivalentes a $3.192.022,
$2.495.242 y $2.144,213; respectivamente.

Comisiones y seguros por trasladar a la Administradora. Registra el valor de las
comisiones y primas de seguro recibidas y pendientes de transferir a la Sociedad
Administradora por el fondo. Estos valores son transferidos a la Sociedad Administradora solo
cuando los aportes que las originaron son abonados a la respectiva cuenta de ahorro
pensional de cada afiliado.

Al 31 de diciembre de 2015, 31 de diciembre y 01 de enero de 2014 este concepto ascendia a
373,770987, 375,089062 y 318,172574 (unidades) por $10.291.403, $9.782.520 y $7.495.308;
respectivamente.

Aportes por trasladar al fondo de solidaridad y al fondo de garantia de pensién minima
del régimen de ahorro individual con solidaridad. Registra el valor de las cotizaciones
recibidas a favor del Fondo de Solidaridad Pensional (F.S.P.), subcuenta solidaridad vy
subcuenta subsistencia - afiliados vy del fondo de garantia de pensién minima del régimen de
ahorro individual con solidaridad (F.G.P.M. del RAIS). El traslado de los aportes a los
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respectivos fondos se efectua en unidades y en los términos y condiciones que sefiale el
Gobierno Nacional. Para el efecto se tiene en cuenta el valor de la unidad vigente para las
operaciones del dia en que se realice el traslado,

Al 31 de diciembre de 2015, 31 de diciembre y 01 de enero de 2014, este concepto esta
representado por 23.814,286499, 21.043,162867 y 18.625,892106 unidades equivalentes a
$655.702.095, $548.816.755 y $438.776.971; respectivamente.

CONTINGENCIAS

A la fecha no se conoce ninglin acontecimiento que pueda incidir en los resultados del fondo
Conservador, asi como de procssos judiciales en contra u otras contingencias de pérdidas que
requiera revelacion.

HECHOS POSTERIORES

No s& conocieron eventos subsecuentes que tenga impacto sobre los estados financieros
entre el 31 de diciembre de 2015 y la fecha del informe del revisor fiscal,

EXPLICACION DE LA TRANSICION A LAS NCIF

Como se indica en la nota 2, estos son los primeros estados financieros preparados conforme
a las NCIF.

Las politicas contables establecidas en la nota 3 se han aplicado en la preparacién de los
estados financieros para el perfodo anual terminado el 31 de diclembre de 2015, de la
informacién comparativa presentada en estos estados financieros para el periodo anual
terminado el 31 de diciembre de 2014 y en la preparacién de un estado de situacién financiera
inicial con arreglo a las NCIF al 1 de enero de 2014 (fecha de transicién).

En la revision del estado de situacion financiera de apertura - ESFA con arregio a las NCIF, se
identifico que el Fondo Old Mutual Moderado no presenta sus Estados Financieros de
Informacién Financiera conforme a NIIF plenas debido a las excepciones contempladas en el
decreto 2267 del 11 de noviembre de 2014, que modificé el Decreto 1851 del 2013:
relacionadas con la clasificacion y medicién de las inversiones contempladas en la NIC 39 y
NIIF 9 anexas al decreto 2784 de 2012.

El Articulo 2 del decreto 2267 se refiere a: "Los preparadores de informacién que se clasifican
dentro def literal b) del parégrafo 1 del articulo 10 del Decreto 2784 de 2012 aplicarén el marco
técnico normativo dispuesto en el Anexo del Decreto 2784 2012 y sus modificatorios, salvo lo
dispuesto sobre la clasificacién y valoracién las inversiones de la NIC 39 y la NIIF 9 contenidas
en dicho anexo.”

En ese sentido, la clasificacién y valoracion de inversiones actual cumple con los criterios de la
Superintendencia Financiera de Colombia. En cumplimiento de las NCIF en el Fondo Old
Mutual Moderado no genera ajustes por convergencia a NCIF.
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