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INFORME DEL REVISOR FISCAL

Sefores 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 Retiro
Programado administrado por Old Mutual Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias
S.A., los cuales comprenden el estado de situacion 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 otra informacion explicativa. Los estados financieros de 2014
preparados de acuerdo con Principios de Contabilidad Generalmente aceptados en Colombia
vigentes para el afio 2014 fueron auditados por mi, quien en mi informe del 26 de febrero de
2015, expresé una opinidn sin salvedades sobre los mismos; estos estados financieros,
incluyendo los saldos de apertura al 1 de enero de 2014, fueron ajustados para adecuarlos a las
Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera aceptadas en Colombia.

Responsabilidad de la administracién en relacion con los estados financieros

La administracién de Old Mutua! Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A.
como saciedad administradora del Fondo de Pensiones Obligatorias Old Mutual Retiro
Programado, es responsable por la adecuada preparacion y presentacion de estos estados
financieros de acuerdo con NMormas de Contabilidad y de Informacion Financiera aceptadas en
Colombia. Esta responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener el control interno
relevante para la preparacién y presentacion de estados financieros libres de errores de
importancia material, bien sea por fraude o error; seleccionar y aplicar las politicas contables
apropiadas, asi como establecer los estimados contables razonables en las circunstancias.

Responsabilidad del revisor fiscal

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

Una auditoria incluye realizar procedimientos para obtener evidencia sobre los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio
del revisor fiscal, incluyendo la evaluacién del riesgo de errores de importancia material en los
estados financieros. En dicha evaluacion del riesgo, el revisor fiscal tiene en cuenta sl control
interno relevante para la preparacidn y presentacion 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 administracion, asi como evaluar la presentacion de los
estados financieros en general.

Considero que la evidencia de auditoria que obluve proporciona una base razonable para
fundamentar la opinién que expreso a continuacion.

KPMG Lida., sosledad colomblana de responsabf@idad limitada y firma miembro de la red de firmas miembro KPMG Lida.
independientes de KPMG afiadas a KPMG Intemnational Cooparative ("KPMG Inlemations!’), uaa entidad suiza, Nit. 860.000.846 - 4
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Opinién

En mi opinidn, los estados financieros mencionados, preparados de acuerdo con informacion
tomada fielmente de los libros auxiliares y adjuntos a este informe, presentan razonablemente,
en todos los aspectos de importancia material, la situacién financiera del Fondo de Pensiones
Obligatorias Old Mutual Retiro Programado, administrado por Old Mutual Administradora de
Fondos de Pensiones y Cesantias S.A. al 31 de diciembre de 2015, los resuitados de sus
operaciones y sus flujos de efectivo por el afic 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 Retiro
Programado, son los primeros que la administracién de Old Mutual Administradora de Fondos
de Pensiones y Cesantias S.A. preparé aplicando las Normas de Contabilidad y de Informacién
Financiera aceptadas en Colombia. En la nota 17 a los estados financieros de 2015, se explica
como la aplicacién del nuevo marco técnico normativo afectd la situacién financiera del Fondo
de Pensiones Obligatorias Old Mutual Retiro Programado, 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 Retiro Programado ha sido
llevada por Old Mutual Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S$.A. conforme
a las normas legales y a |a técnica contable.

b) Las operaciones registradas en fos libros auxiliares y los actos de los administradores de
Old Mutual Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A., se ajustan al contrato
del Fonde 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 Pensiones Obligatorias Old Mutual Retiro Programado, existen medidas
adecuadas de controt interno y de conservacién y custodia de sus bienes y los de terceros
que estdn en su poder y se ha dado cumplimiento a las normas e instrucciones de la
Superintendencia Financiera de Colombia relacionadas con la implementacion e impacto en
el estado de situacidn financiera y en el estado de resultados de los sistemas de
administracién de riesgos aplicables al Fondo.

Revisor Fiscal de Old Mutual Administradora de
Fondos de Pensiones y Cesantias S.A.
T.P. 140451 -7

Miembro de KPMG L tda.
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 RETIRO PROGRAMADQ

Estado de Sitvacién Financiera
Al 31 de diclembre de 2015

(Con cifras comparativas al 31 de diciembre y 1 de enero de 2014)

(Expresados en miles de pesos)

31 do diciembre de 31 de diciembre de 1 de enero
ACTIVO Nota 2015 2014 de 2014
Efactivo y equivalente de efectivo 7 $ 40,518,099 $ 19,611,018 8 15,739,819
Inversiones a valor razonable con cambios en rasuitados 8
Instrumentos representativos de deuda 659,013,965 560,140,158 455,485,938
Instrumentos de patrimonio y participacion 146,030,768 132,812,926 113,347,357
Instrumentos financieros a valor razonable 9
Contratos forward 192,550 278,457 17,177
Swaps 144,687 - 317,714
Cuentas por cobrar i0 4,213,855 1 379
Activos no financieros i1 - - 307,388
Total activo $ 850,113,824 $ 712,842,567 § 585,315,772
PASIVO Y PATRIMONIO
Instrumenttos financieros a valor razonable 9
Contratos forward 5 1,028,558 $ 703,795 $ 95,441
Swaps 12,078,567 5,375,407 1,664,436
Cuentas por pagar 12 2,797 2,242 1,610
Pasives ne financieros 13 - - 44,207
Total pasivo 13,109,922 6,081,444 1,805,685
Patrimonio: 14
Cuentas individuales de ahorro pensional:
Obligatorias 828,618,579 699,645,697 577,629,092
Reserva de astabilizacidn 8,385,323 7,115,526 5,880,985
Total patrimonio 837,003,902 706,761,123 583,610,077
Total pasive y patrimonio $ 850,113,824 $ 712,842 567 $ 585,315,772

Véarjde las notas que son parte [ntegral de los gstados financ
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presentante Legal Suplente

Eduardo Dugue Dubdn AlvaroRidcon Prada
Coftador Plblico
PUi7235-T

Nancy Paofa Marrogdin Villescas

Revisor Fiscal de Old Mutual Administradora de
Fondos de Pensiones y Cesantias S.A

T.P. 149451 -T

Miembro de KPMG Lida,

{Véase miinforme del 26 de febrero de 20186)
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OLD MUTUAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y GESANTIAS S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS OLD MUTUAL RETIRO PROGRAMADO

Estado de Resuitados Infegrales

Afio que termind a 31 de diciembre de 2015
{Con cifras comparalivas per el afio que terminé ef 31 de diciembre de 2014)

(Expresados en miles de pesos)

Operaciones centinuas
Ingreso de actividades ordinarias
Ganancla por valoracion de Inversiones a valor razonable - Instrumentos de deuda
Ganancia por vaforacion da Inversiones a valor razonable - Instrumentos
de patrimonio y participacién
Ganancia en venta de inversiones
Ganancia por diferencia en cambio
Pérdida en valoracion da derivados

Otros ingresos
Intereses
Rendimientos por anulaciones
Otros

Otros gastos

Total rendimientos abonados

Véanse [as[nplas que son parte integral de los estados financieros. )

Eduardo Duque Dubdn Alvaro/Rfricon/Prada
Rekresentante Legal Suplente Cofitador Poblico
P.17235-T

2015 2014
$ 40869571 5 52,017,109
14,583,778 18,238,321
762,274 {361,362)
1,404,409 1,391,831
(12,392,214) (2,560,948)
42,227,819 68,724,451
832,466 348,698

- 430

55 g

832,521 340,138

594 504

$ 43059745 & 69,072,994

Nancy Paola Marroqu

N

Villescas

Revisor Fiscal de Old Mutual Administradora de
Fondos de Pensiones y Cesantias S.A

T.P. 148451 - T
Miembro de KPMG Lida.

{Véase mi informa del 26 de febrero de 20186)
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OLD MUTUAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS OLD MUTUAL RETIRO PROGRAMADC
Estado de Fiujos de Efectivo
Por el afio que terminé el 31 diciembre de 2015
(Con cifras comparativas con el afo que termind el 31 de diciembre de 2014}
(Expresados en miles de pesos}

2015 2014
Flujos de efectivo por actividades de operacidn
Rendimientos Abonados $ 43,069,745 $ 69,072,994
Ajustes para congiliar la ganancia:
Neto aportes y reliros 86,343,035 53,638,051
(Disminucién) aumento en otras cuentas por cobrar (4,213,847) 371
Aumento en ofros activos - 307,388
Aumento en ofras cuentas por pagar 565 632
Disminucion en otros pasivos - (44,207)
Ganancia neta en instrumentos financieros {(42,227,819) (68,724,451)
Aumento en instrumentos financieros (62,894,588) (50,919,580)
Aumento en reserva de estabilizacion 840,000 540,000
Flujos de efectivo netos provistos por
actividades de operacién 20,807,081 3,871,188
Incremento en el efectivo 20,907,081 3,871,199
Efectivo al inicio del afio 18,611,018 15,739,819
Efectivo al final del a $ 40,518,009 $ 19,611,018

k

anse las notas que spn parte integral de los estados financieros.

(A~ “‘C@& Tanoaunl-

Eduardo Duque Dubon Alvaro Rincén Prada Nancy Paola Marrdauin Villescas
epresentante Legal Suplente Contador Pablico Revisor Fiscal de Old Mutual Administradora de
TP.17235-T Fondos de Pensiones y Cesantfas S.A
T.P. 149451 -T

Miembro de KPMG Ltda.
{Véase miinforme 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 RETIRO PROGRAMADO
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 niimero de unidades y el valor por unidad)

ENTIDAD REPORTANTE

E! Fondo de Pensiones Obligatorias Old Mutual Retiro Programado, {en adelante El Fondo) es
un patrimonio auténomo independiente de Old Mutual Administradora de Fondos de Pensiones
y Cesantias S.A. (La Administradora), autorizado mediante la Resolucién 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 6 de marzo de 1995 con la misma vigencia y domicilio de Old Mutual
Administradora de Fondos de Pensionas y Cesantias S.A.

Ef domicilio principal del Fondo es la ciudad de Bogotd y su duracion es hasta ef § de
diciembre del afio 2090, sin perjuicio de que previa autorizacion de las entidades de control, se
produzca su cesién o disolucién anticipada; este plazo también puede ampliarse de acuerdo
con las normas y leyes vigentes.

A partir del 22 de marzo de 2011, la Sociedad dic cumplimiento con la Ley 1328 de 2009 y las
demés disposiciones legales referentes a la implementacion del esquema de Multifondos para
la administracion de los recursos de Pensidn Obligatoria del Régimen de Ahorro Individual con
Solidaridad y para las pensiones de retiro programado, dando origen a los Fondos de
Pensiones Obligatorias Old Mutual Retiro Programado, 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 distribucion y transferencia de
recursos del Fondo de Pensiones obligatorias vigente hasta esa fecha.

Ef Estatuto Orgénico del Sistema Financiero y la Ley 100 de 1993, reglamentan ef manejo del
Sistema General de Pensiones. Los recursos del Fondo se destinan Unica y exclusivamente a
inversiones en valores de adecuada rentabilidad, seguridad y liquidez, en las condiciones y
¢on sujecion a las limitaciones establecidas en el Titulo XI| 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 diarlamente.

Los recursos del Fondo de Pensiones Obligatorias se pueden invertir en los siguientes activos
cumpliendo con las condiciones y limites previstos en el Titulo IV, Capitulo IV de la Circular
Basica Juridica de la Superintendencia Financiera de Colombia: titulos de deuda publica,
titulos emitidos, avalados ¢ garantizados por Fogafin y por Fogacoop, titulos emitidos por el
Banco de la RepUblica, bonos y titulos hipotecarios, titulos derivados de procesos de
titularizacién cuyos subyacentes sean distintos de cartera hipotecaria, titulos de renta fija
emitidos, avalados, aceptados o garantizados por instituciones vigiladas por Ila
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,

(ContinGa)
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OLD MUTUAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS OLD MUTUAL RETIRO PROGRAMADO
Notas a los Estados Financieros

opciones y swaps tinicamente con ef fin de protegerse frente a las fluctuaciones de tasas de
interés, cambios de moneda o variacién de precios en las acciones.

La Administradora esta obligada a garantizar una rentabilidad 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
241 Marco técnico normativo

Los estados financieros  individuales han sido preparados de acuerdo 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
Informacién 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 excepcién
contemplada en Titulo 4 Regimenes especiales del Capitulo 1 del Decreto 2420 de 2015:

«  La NIC 39 y la NIIF 9 respecto del tratamiento de la cartera y su deterioro y, Ia
clasificacién yla valoracion de las inversiones, para estos casos continlia 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 otras
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 preparé sus estados financieros de acuerdo con los
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en Colombia (PCGA). La informacion
financiera correspondiente a periodos anteriores, incluida en los presentes estados financieros
con propésitos comparativos, ha sido modificada y se presenta de acuerdo con el nuevo marco
técnico normativo. En la Nota 17 a los estados financieros se indica que la transicién a las
Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera Aceptadas en Colombia (NCIF), no afectd
la situacion financiera, ni el resultado de las operaciones del fondo.

{Contintia)
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OLD MUTUAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS CLD MUTUAL RETIRO PROGRAMADO
Notas a los Estados Financieros

2.2 Bases de medicion y presentacién

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

+ 2784 del 28 de diciembre de 2012

1851 del 29 de agosto de 2013

-

3023 del 27 de diciembre de 2013

« 3024 de! 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 informacién financiera contenidos en
el denominado “libro rojo-afio 2014", emitido por el IASB, el cual contiene las normas que
estan vigentes al 31 de diciembre de 2013 y sus correspondientes enmiendas, por lo tanto
quedara derogado el marco técnico 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 expidié el Decreto Unico Reglamentario de Normas de
Contabilidad, de Informacion Financiera y de Aseguramiento de la informacion a través del
Decreto 2420 con el objetivo de compilar y racionalizar las normas de carécter 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
(inico.

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

Clasificacién y medicién de inversiones:

Con la emisién del Decreto 2267 de noviembre de 2014, el cual modificé el articulo 2 del
Decreto 1851 de 2013, indicd que para los preparadores de informacién 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, salvo lo dispuesto respecto de: La clasificacién y valoracion de las inversiones
en la NIC 39 vy la NIIF 9 contenidas en dicho anexo.

De conformidad con el decreto 2267 la Superintendencia Financiera de Colombia emitio en
diciembre de 2014 la Circular Externa 034 que impartio las Instrucciones en relacion con la

(Contintia)
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OLD MUTUAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS OLD MUTUAL RETIRDO PROGRAMADO
Notas a los Estados Financieros

clasificacion, valoracién y contabilizacion de inversiones las cuales rigen a partir del primero de
enero de 2015,

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del 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 aprobacion, previo a la asamblea de accionistas.

2.3 Moneda funcional y de presentacién

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

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 revelacion de pasivos contingentes al clerre del
periodo 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
perlodos proximos, lo que se harfa 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 fa 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 utilizado
una jerarquia que refleja el nivel de informacion utilizada en la valoracion.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

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

La moneda exiranjera es aquella diferente de la moneda funcional del Fondo. Las
transacciones en monedas extranjeras son inicialmente registradas al tipo de cambio de la
moneda funcional a la fecha de cada transaccion. Los activos o pasivos originados en moneda
extranjera son traducidos al tipo de cambio de la moneda funcional, peso colombiano, a la
fecha de su liquidacion o la fecha de cierre en ef 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 periodo.

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 pais 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.

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

Si una vez realizada la gestion de identificacién, no se logra solucionar dichas parlidas, 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 exceptué la aplicabilidad del
tratamiento de la NIC 39 y NIIF 9 respecto de la clasificacion y valoracion de las inversiones, fa
Superintendencia Financiera de Colombia emitié en diciembre de 2014 la Circular Externa 034
que impartié las Instrucciones en relacion con la clasificacion, valoracion y contabilizacién 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 transicion y el estado de situacion
financiera de apertura (ESFA).

La totalidad de las inversiones en titulos o valores efectuadas con los recursos del fondo de
pensiones obligatorias se clasificar&n 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 diversificacion y atomizacién de dichas inversiones,
aplicando en cada caso los objetivos y finalidades de cada Fondo, de acuerdo con los perfiles
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de riesgo de los afiliados que los seleccionen ¢ que se les aplique. En o que se refiere a
liquidez, 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, cualguier
tipo de inversién que ha sido adquirida con el propésito principal de obtener utilidades por las
fluctuaciones a corto plazo del precio.

Los valores de deuda clasificados como inversiones negociables se valoran de acuerdo con el
precio suministrado por e! proveedor de precios para valoracion designado como oficial para &l
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 la siguiente
formula:

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 valoracién.

Para los casos excepcionales en que no exista, para el dia de valoracién, valor razonable
se aplica la valoracién en forma exponencial a partir de la tasa interna de retorno. 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 o valor en su moneda o unidad de denominacién utilizando el
procedimiento establecido anteriormente.

Para efectos de la valoracion de los bonos pensionales clasificados como negociables, el
Fondo utiliza el precio determinado por e 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, utifizando la siguiente formula:

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 proveador de precios de
valoracién
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Las participaciones en fondos de inversién colectiva, fondos mutuos, entre otros, y los
valores emitidos en desarrollo de procesos de titularizacion se valoran teniendo en cuenta
el valor de la unidad calculado por la sociedad administradora, al dia inmediatamente
anterior al de la fecha de valoracién. No obstante, las participaciones en fondos de
inversién colectiva, 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 &l
precio establecido por el proveedor de precios.

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

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

VR = Q* P

Donde VR que corresponde al 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.

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

Las inversiones se registran inicialmente por su costo de adquisicién y desde ese mismo dia
se valoran a valor razonable. La contabilizacién de los cambios entre el costo de adquisicion y
el valor razonable de las inversiones, se realiza a partir de la fecha de su compra.

3.4 Provisiones o pérdidas por calificacién de riesgo crediticio

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

No estan sujetos a provisiones o pérdidas por calificacion de riesgo crediticio los titulos y/o
valores de deuda publica interna o externa emitidos o avalados por la Nacion, los emitidos por
el Banco de la Republica 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 valoracion:

Calificacién Valor méximo Calificacién Valor maximo
Largo plazo % Corto plazo %
BB+, BB, BB- Noventa (80) 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 estimacién de las provisiones sobre depésitos a término, se toma la
calificacién del respectivo emisor.

3.5 Operaciones con instrumentos financleros derivados

Los Fondos Obligatorios y de Cesantias 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 exposicién en activos que no considere con valor y obtener exposicion a activos con valor.
El objetivo de hacerlo por este medio es lograr la estrategia mas eficientemente y con menos
costos de transaccién para los Fondos.

Los Fondos podran realizar operaciones con derivados en el mercado local, con sujecion a ta
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 y/o publicacién que lo actualice. Los activos subyacentes respecto de los cuales se
celebraran operaciones con derivados seran aquellos permitidos en las normas legales
vigentes en fa fecha de celebracion de la correspondiente operacion.
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Los derivados se valoraran a partir de los insumos para valoracion publicados por el proveedor
de precios.

3.6 Cuentas por cobrar

Son activos financieros con pagos fijos ¢ determinables, que no cotizan en un mercado activo,
sl Fondo no tiene la intencion de vender inmediatamente o en el corto plazo, su
reconocimiento inicial y posterior es por el valor 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 cuando 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 medicién posterior se medirén por el importe de la
transaccién.

3.8 Cuentas por pagar

Agrupa las cuentas que representan las obligaciones contraidas en desarrollo del giro ordinario
del fondo y los traslados pendientes por pagar entre los multifondos del obligatorio.

Se reconocen las obligaciones adquiridas por el Fondo con terceros, originadas en el
desarrollo de sus actividades v de las cuales se espera a futuro, la salida de un flujo financiero
fijo o determinable a través de efectivo, equivalente de efectivo u otro instrumento. La medicion
inicial y medicién posterior corresponde al valor de la transaccién. 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 obligado de entregar efectivo u otro activo financiero.

3.10 Reconocimiento de ingresos

E! Fondo reconoce los ingresos cuando el importe de estos se puede medir fiablemente, sea
probable que los beneficios econémicos fluyan hacia el Fondo, que se cumplan con los
criterios definidos para cada una de las actividades del Fondo.

Los ingresos de actividades ordinarias corresponden a la valoracion diaria de las inversiones y
fitulos.
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3.11 Reconocimiento de gastos

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

Los honorarios y gastos en que haya de incurrirse para la defensa de los intereses de los
tipos de fondos, cuando las circunstancias asi [0 exijan;

Los correspondientes al pago de comisiones por Ia utilizacién de comisionistas de bolsa y
corredores de valores especializados en TES (CVTES), asl 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 utilizacién 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 remuneracion correspondiente al revisor fiscal de los tipos de fondos.
Los gastos en que haya de incurrirse para la constitucion de las garantias que deban
otorgarse para hacer posible la participacién 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 [a realizacion 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 Depdsito Centralizado de Valores
que se generen en la realizacién de operaciones repo, transferencia temporal de valores
(TTVs) y simultédneas.

NUEVAS NORMAS E INTERPRETACIONES NO ADOPTADAS

a.

NIIF 9. Instrumentos Financieros: Clasificacién y medicién

El IASB emitié la modificacion a la NIF 9, estableciendo los requerimientos para el
reconocimiento y medicién para los activos financieros, pasivos financieros y algunos
contratos de compra o venta de partidas no financieras. También incluy6, nuevos criterios
para el reconocimiento de deterioro de los instrumentos financieros, la contahilizacion de
derivados y la clasificacién de las inversiones en instrumentos de deuda.
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Esta Norma sustituye fa NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicién y
modifica la NIIF 9 actualmente vigente. El objeto de sustituir la NIC 39 es facilitar la
comprension, interpretacion y aplicacidon de los temas referidos a activos financieros,
pasivos financieros y algunos contratos de compra o venta de partidas no financieras. Los
principales cambios son:

o Los activos financieros se clasifican segun el modelo de negocio y las caracteristicas
de flujo de efectivo 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 segin la NIC 39, sin embargo,
hay diferencias en los requisitos que se aplican a la medicién del riesgo de crédito
propio de la entidad.

+ Seintroduce el modelo de pérdida de crédito esperada para la medicién 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 la forma en entidades realicen
actividades de gestién de riesgos, cuando cubren la exposicién al riesgo financiero y
no financieros.

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

La fecha oficial de aplicacién establecida por el IASB es ensro 1 de 2018 y se permite su
aplicacion 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 activo corresponde
a un mercado en el cual las fransacciones para activos y pasivos se llevan a cabo con la
frecuencia y vollimenes suficientes con el fin de proporcionar informacion de precios de
manera continua.

La valoracién de los activos se realiza a partir de las metodologlas de valoracién del proveedor
de precios designado como oficial, estas surten un proceso de no objecion ante fa
Superintendencia Financiera.

El Fondo mide los valores razonables usando la siguienie jerarquia del valor razonable, que
refleja la importancia de los datos de entrada usados al realizar las mediciones.
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Nivel 1: datos de enirada gue son premos 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 ef Nivel 1 que
son observables para los activos o pasivos, directa (es decir, como precios) o indirectamente
(es decir, derivados de precios). Esta categoria incluye instrumentos valorizados usando:
precios cotizados para activos o pasivos similares en mercado activos; precios cotizados para
activos o pasivos idénticos o similares en mercados que no son activos; u otras 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 valoracién incluye datos de entrada que no se basan en datos
observables y los datos de entrada no observables tienen un efecto significativo sobre ia
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 valoracién 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 medicion.

Las mediciones del valor razonable sobre bases recurrentes son aquellas que las normas
contables NIIF requieren o permiten en el Estado de Situacidn Financiera al final de cada
periodo contable, 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 2014 2014

Nivel 2 Nivel 2 Nivel 2
FORWARDS (836.008) {425.338) 21.736
ACTIVO 192,550 278.457 117177
PASIVO (1.028.558) (703.795) (95.441)
SWAPS (11.933.980) (5.375.407) (1.346.722)
ACTIVO 144.587 - 317.714
PASIVO (12.078.567) {5.375.407) (1.664.436)

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.
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31 diciembre de 2016

Titules de deuda piibfica interna emftidos o garantizados por Ia
nacién

Titulos de deuda plblica externa emitidos o garantizados por la
nacion

Clros titulos da deuda publica

Titulos de contenide crediticio derivados de procesos de titularizacién
de carlera hipotecaria

Titulos emitidos, aceptados o garantzados por instituciones vigiladas
por la Supesintendencia Financiera

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

THulos emitidos o garantizados por gobiernos extranjeros

Titulos cuyo emisor, garante, aceptante u originador de una
titularizacién sean bances del exterior

Instrumentos representativos de deuda

Participaciones en fondos mutuos o de inversidn internacionales,
cuyo objetivo principal sea invertir en titulos de deuda
Participaciones en carleras colectivas abierlas sin pacto de
permanencia, sin tiutes y/o valores participativos

accianss con alta liquidez bursétil

Acciones con media liquidez bursatil

Acciones con baja y minima liquidez bursétil

Titulos particlpativos dervados de procesos de titularizacidn cuyo
subyacente sea distinto a cartera hipotecaria

Participaciones en fondos representativos de indices accionarios
Participaciones en fondos mutucs o de Inversién interacionales,
cuyo objetive principal sea invertir en acciones

Acclones emitidas por entidades del exterior

Participaciones en carteras colectivas abiertas sin pacto de
permanencia con titulos y/o valores participativos

Instrumentos de patrimonio y participacién

31 diclembre de 2014

Thulos da deuda piblica interna emitidos ¢ garantizades por 1a
nacién
Otros titulos de deuda piblica
Titulos emitidos, aceptades o garantizados por instituciones vigiladas
por la Superintendencia Financiera

Pasan

Nivel 1

$167.593.281

Nivel 2

$  207.443.234

Total

§ 395.036.616

- 16.380.720 15,380.720

- 31.959.910 31.959.910

- 3.352.344 3.352.344

- 164.374.178 164.374.178

- 36.801.064 36.801.064

- 7.716.989 7.716.989

- 4.392.245 4.392.245
187.593.281 471.420.684 659.013.965
- 892.891 892.891

- 361.273 361,273
36,719.838 - 36.719.838
- 726.948 726,948

- 2.028.331 2.028.331

- 112.926 112,926
93.579.634 - 93.679.534
- 9,492,328 9.492.326

1.233.868 - 1.233.868
882,834 - 862.834

$§ 132416074 $.  13.614696 $ 146.030.768
$ 265414417 § 95.840.601 § 361.255.008
- 34.522.539 34.622.539

- 109,237.236 109.237.235
2656.414,417 239.600.365 505.014.7862
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31 dictembre de 2014

Vienen

Titulos emitidos o garantizados por entidades no vigitadas por la
superintendencia financiera

{itulos emilidos © garantizados por gobierncs extranjeros

Titules cuyo emisor, garante, aceptante u originador de una
tilutarizacidn sean bancos del exterior

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

Instrumentos representativos de deuda

Participacionss en fondos mutuos o de inversion internacionales,
cuyo objetivo principal sea invertir en titulos de deuda
Participacionss en carteras colectivas abiertas sin pacto de
permanencia, sin titules y/o valores participativos

Acciones con alta liquidez bursatil

Acciones can media liquidez bursatil

Titulos participativos derivados de procesos de titularizacion cuyo
subyacents sea distinto a cantera hipotecaria

Participaciones en fondos representativos de Indices accicnarios
Patticipacienes en fondos muiuos o de inversién internacionales,
cuyo objetivo principal sea inverdlr en acclones

Acciones emitidas por entidades del exterior

Participaciones en carteras colectivas abiertas sin paclo de
permanencia con titulos yfo valores padicipativos

Instrumentos de patrimonic y participacion
1 enero de 2014

Titulos de deuda plblica Interna emitidos o garantizados por la
nacién

Titulos de deuda plblica externa emitidos o garantizados por 1a
naclén

Otros fitutos de deuda pablica

Titulos emitidos, aceptados o garantizados por instituciones vigiladas

por la Superintendencia Financlera .

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

Titulos emitidos © garantizados por goblernos exiranjeros

Pasan

Nivel 1 Nivel 2 Total
266.414.417 239.600.365 505.014.782
- 36.869.915 35.969.0915
3.732.238 205,186 4.637.419
- 10.696.161 10.698.161
- 3.821.880 3.821.880
269.146.650 290.993.508 560,140,158
- 659.37¢ 659.379
- 3.328.615 3.328.615
53.310.712 - 53.310.712
- 1.039.659 1.039.999
- 89.859 89.859
56.608.49¢ - 56,606,499
- 11.652.748 11.652.748
359.555 - 358.555
5.765.659 - 5.765.559
$ 116042326 § 16770600 $_132.812.908
$ 24734108 $ 4995394 § 252336.501
- 4,130,584 4.130.584
- £0.357.757 60.357.767
- 86.,686.705 86.686.705
- 35.938.199 35.838,199
- 723.331 723,33
247.341.108 192.831.97¢ 440.4173.077
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1 enero de 2014 Nivel 1 Nivel 2 Total

Vienen 247.341,108 192.831.970 440.173.077

Titulos cuyo emisor, garante, aceptante u originador de una

titularizacién sean bancos del exterior - 8.562.086 8.562.086
Titulos cuyo emisor, garante u originador de una titularizacién sean

entidades de) exterior diferentes a bancos - 6.750.774 6.750.774
Instrumentos representativos de deuda 247.341,108 208.144.831 455.485.938

Participaciones en fondos mutuos o de inversion internacionales,

cuyo objetivo principal sea invertir en titulos de deuda - 485.911 485.911
Participaciones en carteras colectivas abiertas sin pacto de

permanencla, sin titulos y/o valores participativos - 2.252.647 2.262.647
Acciones con alta liguidez bursatil 60.797.273 - 60.797.273
Acciones con media liquidez bursatit - 2.243.280 2.243,280
Titulos participativos derivados de procesos de titularizacion cuyo

subyacente sea distinto a cartera hipotecaria - 2.439.759 2.439.769
Participaciones en fondos repressntatives de Indices accionarios 26.065.351 - 26.065.351
Parlicipacicnes en fondos representativos de fndices de comemodities 253 - 253
Parlicipaciones en fondos mutuos o de inversidn internacionales,

cuyo objetivo principal sea inverlir en acclones - 11.454.127 11.451.127
Acclones emitidas por entidades del extarior 1.266.354 1.051.107 2.317.461
Participaciones en carteras colectivas abiertas sin pacto de

permanencia can tilulos y/o valores parlicipativos 5.294.297 - 5.294.297
Instrumentos de patrimonio y participacién $ .. 93423528 § 10023830 § 143,347.367

A 31 de diciembre de 2015, en lo que se refiere a la técnica para establecer el valor de
marcado de titulos de deuda, algunos TES dejaron de presentar observaciones en los
sistemas de negociacion; lo cual llevo a la utilizacién de técnicas de valoracion en las que se
incorporaron otras variables de mercado, pasando de nivel 1 a 2,

ADMINISTRACION DE RIESGO

Las actividades 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
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.

La Sociedad Administradora del Fondo de Pensiones y Cesantlas en administracién del Fondo
Obligatorio de Retiro Programado, aplica el gobierno corporativo y la gestion del riesgo

{Continua)
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descrita en los Estados Financieros de QOld Mutual Administradora de Fondos de Pensiones y
Cesantfas S.A

Marco de administracion 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 v el monitoreo de las
politicas de administracién de riesgo de la Sociedad Administradora. Este comité informa
regularmente a la Junta acerca de sus actividades.

Las politicas de administracidn de riesgo de Old Mutual Administradora de Pensiones y
Cesantlas son establecidas con el objeto de identificar y analizar los riesgos enfrentados por el
Fondo, fijar limites y coniroles de riesgo adecuados, y para monitorear fos riesgos y el
cumplimiento de los limites. Se revisan regularmente las politicas y los sistemas de
administracidn 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 administracion, pretende desarrollar un ambiente de control disciplinado y
constructivo en el que todos los empleados entiendan sus roles y obligaciones.

El Comit¢ de Auditoria de la Scciedad Administra supervisa fa manera en que Ia
administracién monitorea el cumplimiento de las politicas y los procedimientos de
administracion de riesgo del Fondo y revisa si el marco de administracién de tiesgo es
aproplado respecto de los riesgos enfrentados por el Fondo. Este comité es asistido por
Auditorfa Interna en su rol de supervisién. Auditoria Interna realiza revisiones regulares y
controles y procedimientos de administracién de riesgo, cuyes resultados son reportados al
Comité de Auditoria.

8.1 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 o como un deterioro en la
calidad crediticia de la contraparte, o de la garantia o colateral pactada originalmente. Por
contraparte se entiende cualquier agente que participe en el mercado de capitales y con &l cual
Fondo de Pensiones Obligatorias Old Mutual Retiro Programado realice operaciones de
mercado sobre titulos valores emitidos por terceros, o mantenga posiciones en titulos de
contenido crediticio emitidos por et agente, en cualquiera de fos portafelios administrados. De
esta forma, esta definicién incorpora el riesgo gque 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.

El riesgo de créditc estd asociado a la capacidad de pago del emisor del instrumento
financiero, por lo cual, periédicamente 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 maximos
de exposicién para cada uno de éstos, los cuales son aprobados por el Comité de Riesgos
Financieros y/o Junta Diractiva; posteriormente, estos cupos o limites son controlados

{Contintia)
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diariamente y los excesos son reportados a la Alta Direccion y a la Junta Directiva. Los cupos
de crédito e inversion agregan la exposiciéon 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 publiguen,
para identificar sefiales de alerta en la evolucién de la calidad crediticia del emisor.

En relacion 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 andlisis 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 inversion, se encuentran documentados dentro dei Manual de Tesoreria, en el
Anexo 6 “Modelos de Riesgo”; estas mstodologfas contienen factores cualitativos y
cuantitativos que se consideran al momento de analizar el tipo de emisor.

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

El monitoreo de la exposicidn 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 evallia el nivel de exposicion o
concentracién por tipo de inversién, 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 Retiro Programado limita su exposicion al
riesgo de crédito invirtiendo Gnicamente en instrumentos de deuda de emisores y contrapartes

aprobadas previamente por e Comité de Riesgo y/o Junta Directiva de la Sociedad -

Administradora y en los limites o cupos de exposicion maximos, también aprobados por las
mismas instancias, de acuerdo con los anélisis y estudios realizados por el Area de Riesgo
Financiero.

El Fondo de Pensiones invierte en titulos y/o 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 calificacion de riesgo de crédito, que incumpla con la
politica de inversién establecida.

La exposicién al riesgo de crédito esta controlada a través de los cupos maximos de inversién

por emisor y del monitoreo de Ifmites, sobre el cumplimiento de! Régimen de Inversion del
Fondo, controles que se realizan diariamente.

{Continua)

Pago 365 ol 429




18

OLD MUTUAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS OLD MUTUAL RETIRO PROGRAMADO
Notas 2 los Estados Financieros

Al corte de diciembre de 2015, la concentracién por calificacién de [os 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);

31 de diciembre de 2015

% de

Calificacion Valor de mercado concentracion
Nacion 410.417.236 49%
AAA 232.211.238 27%
No requiere 104,847 585 12%
Acciones 40.708.985 5%
AAT 36.039.750 4%
A 6.329.411 1%
BRC 1+ 5,456,259 1%
VIR 1 5.006.150 1%
BBB- 4.062.493 -
BBB 339.752 -
F2 119.588 -
F1+ 27.313 -
Total $ 845.555.761 100%
31 de diciembre de 2014
% de
Calificacion Valor de mercado concentracion
Nacidn 3 361.255.008 51%
AAA 178.174.067 25%
~ No requiere 74.684.185 10%
Acciones 54.710.267 8%
AA+ 21.998.933 3%
B8BB- 9.972.006 1%
A+ 4,420,036 1%
BBB+ 3.445.287 -
BRC 1+ 1.715.076 -
AA - 905.186 -
A 836.990 -
BBB 263.758 -
Ft1+ 173.352 -
AA- 3 -
Total % 712,554,154 100%

{Continda)
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Los activos a los cuales no se les asigna calificacién por su naturaleza y que por ende tienen
una escala de No Aplica o de Sin Calificacién, son las inversiones nacionales y en el extranjero
en 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 Nacionat de Colombia se les asigna ! nivel
de Nacidn.

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 méaxima calificacion de capacidad de page 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 inversién aquellas
con calificacion BB, o equivalentes segin la calificadora (BB+, BB, BB-), Para calificaciones
nacionales de corto plazo, F1+, BRC 1+ y VIR 1 representan la maxima calidad a exposicion
en deuda de plazo menor o igual a un afio, 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 posicidon en emisores cuya
calificacion de corto plazo sea inferior al tercer mejor rating otorgado por las sociedades
calificadoras, |o cual indica que e! Fondo no invierte en titulos con calificaciones de alto riesgo
para este plazo.

| as 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 ¥ Moody's). Para calificaciones internacionales de largo
plazo se tiene el rating AAA, que representa la maxima calificacion 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
inversion acuellas con calificacion BB, o equivalentes segtn la calificadora (BB+, BB, BB-,
Bai, Ba2, Ba3). Para calificaciones internacionales de corto plazo, Fi+, A-1+, Prime -1
representan la maxima calidad a exposicién en deuda de piazo menor © iguat & un afio, para
las sociedades calificadoras de riesgo (Fitch Ratings, Standard & Poor's y Moody's,
respectivamente). La compaiiia 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 concentracién por tipo de titulos se detalla a continuacién:

{Continta)

Page 367 of 429




20

OLD MUTUAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS S.A.
FONDOQO DE PENSIONES OBLIGATORIAS OLD MUTUAL RETIRO PROGRAMADO
Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014

Valor de % de % de
Tipo de titulo mercado concentracion Valor de mercado  concentracion
Fitulos de deuda publica $  410.417.236 9% 3 361.255.008 51%
Cdts 130.624.295 15% 63.572.245 9%
Etf 94.462.368 11% 62,372,058 9%
Bonos deuda privada 83.598.830 10% 109.087.571 16%
Depdsitos a la vista 40.511.027 5% 19.601.071 3%
Acciones ordinarias 32.086.740 4% 45.399.309 6%
Titularizaciones 16.529.103 2% 12.764.572 2%
Fondo mutuo 10.385.217 1% 12312127 2%
Bonos subordinados 10.240.438 1% 9.818.387 1%
Accionas preferenciales 8.6822.244 1% 9.310.958 1%
Treasury 7.716.989 1% 3.732.233 1%
Fondos de inversién colectiva 361.273 - 3.328.615 1%
Total $846555.761 . 100% $ 712654154 _  100%

Efectivo y equivalentes al efectivo

Old Mutual Fondo de Pensiones Obligatorias Retiro Programado mantenia efectivo vy
equivalentes al efectivo por $40,518,099 al 31 de diciembre de 2015, $19,611,018 al 31 de
diciembre de 2014 y $15,739,819 al 1 de enero de 2014, que representan su maxima
exposicidn al tiesgo de crédito por estos activos,

E! Fondo invierte en titulos y/o valores cuyas calificaciones cumplan con los requisitos
establecidos en su politica de inversidén, y no se espera que algunos de los titulos y/o
contrapartes presenten deterioro en su calificacidn de riesgo de crédito.

Instrumentos derivados

Los instrumentos derivados estan suscritos con contrapartes 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 clerre del 31 de diciembre da 2015 en el portafolio se
tienen derivados para la cobertura de tasa de cambio; los cuales son valorados de acuerdo a
la metodologia esténdar definida por el proveedor de precios y no objetada por la
Superintendencia Financiera de Colombia, 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
del Fondo es asegurar, en la mayocr medida posible, que siempre contara con la liquidez
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suficiente para cumplir con sus obligaciones cuando vencen, tanio en condiciones normales
como de tensién, sin incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgar la reputacion de Old Mutual
Administradora de Pensiones y Caesantias.

Periédicamente se realizan mediciones de Ia liquidez de los portafolios administrados,
estableciendo los derechos y compromisos del misme 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 [a Junta
Directiva mensualmente.

En blusqueda de asegurar el cumplimiento de las obligaciones se establecen politicas de
inversion en titulos con alto nivel de liquidez, y portafolios de contingencia en caso de ser
requeridos.

De acuardo con las disposiciones del Capitulo 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 analisis de indicadores de mercado come la bursatilidad, ta
rotacion histérica de los activos y estadisticas histéricas de retiros de los fondos administrados.
Para tal efecto, se utiliza fa informacién publicada por el MEC, Bloomberg, y la informacién de
retiros diaria suminisirada por el area de sistemas.

El modslo de riesgo de liquidez, calcula una brecha de liquidez (IRL} a partir de la diferencia
entre el valor de las posiciones activas que se estima pueden ser liguidadas en cada banda de
tiempo, y las posiciones pasivas {(Comportamiento de retiros estimados a partir del maximo
retiro probable histérico) del fondo que se esté monitoreando. La brecha se estima para las
bandas de tiempo de 0 a 7 dias, 8 a 15 dias, 16 a 30 dias, 31 a 80 dlas.

Una vez consolidado el saldo de las posiciones activas y pasivas se realiza el calculo de la
brecha de liguidez, definida ésta como la diferencia entre las posiciones activas y las
posiciones pasivas mas las contingencias acreedoras, asi una brecha con signo negativo,
indicaria una insuficiencia de recursos para cumplir con los compromisos pactados dentro de
la banda de tiempo {(VaR Liguidez),

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 2015:

(Continda)
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Instrumento

Efectivo

Acciones

ETF & FM

Renta fija nacional
Bonos offshore
Forwards

Swaps

Total activo liquidable
Total pasivo retirable

VaR liquidez

Notas a los Estados Financieros

7 dias 15 dias 30 dias 90 dias
5.7% 85.7% 5.7% 57%
4.5% 4.6% 4.6% 4.7%

11.8% 12.3% 12.3% 12.3%

34.8% 51.1% 81.7% 66.1%

0.1% 0.1% 0.1% 0.2%

- (0.1)% (0.1Y% {0.1)%

- 0.0028% - -
56.8% 73.8% 84.4% 89.09

0.7% 1.1% 1.8% 3.6%

Valor del
portafolio

$ 845.555.761

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:

Instrumento

Efectivo

Acciones

ETF & FM

Renta fija nacional
Bonos offshore
Forwards

Swaps

Total activo liquidable
Total pasivo retirable

VaR liquidez

6.3 Riesgo de mercado

7 dias 15dias 30 dias

3.7% 3.7% 3.7%

81%  83%  83%
9.7%  97%  9.7%
28.0%  459%  62.1%
03%  06%  12%
- - (0.D%

- 0.0116% -

90 dias

3.7%
8.3%
9.7%

68.3%
1.4%

(0.1)%

0.8% 1.2% 1.9%

_49.8% 68.3% 85.0% 91.4%

$

Valor del
portafolio

712.554.164

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 valoracion de los portafolios como las
tasas de interés, los precios de los activos y las monedas en donde 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 benchmark.

(ContinGa)
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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
evaluacién y definicion de este limite estéd acorde con la naturaleza o perfil de riesgo del
portafolio.

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

La 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 conduccion
de diversos Comités, que de manera integral efectiian seguimiento tanto tecnico como
fundamenta! 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 asi como de los portafolios administrados. Las politicas
definidas en el esquema del Sistema de Administracién de Riesgo de Mercado {SARM) se
encuentran consignadas en el Manual de Inversiones y buscan mantener la consistencia de la
misién Y filosoffa 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 complemento, para momentos atipicos de éste. Estas
metodologias de medicién 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 cumpie
con lo establecido en el Capituio XXI de la CBCF de la Superintendencia Financiera de
Colombia, en lo relacionado con el calculo y trasmision del VaR Regulatorio.

La Direccién de Riesgo ha implementado una metodologia de medicion 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, asi como la correlacién entre los mismos.

Esta metodologia ha sido mundiaimente implementada y esté 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 que
permite comparar diferentes tipos de activos en la misma escala, facilitando la identificacion
del perfil de riesgo y para ajustar el analisis a las caracteristicas de los portafolios
administrados por Old Mutual, se definen escalas para cada portafolio. La esfrategia de
administracién del riesgo de mercado para la Sociedad parte de la definicion del objetivo que
se persigue con los recursos o perfil de riesgo.

(Contintia)
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Asi mismo, el area de valoracion 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 &l proveedor sobre las diferencias de precios més
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 pacladas, operaciones poco
convencionales o por fuera de mercado, operaciones con vinculados, efc.

Anélisis de la sensibilidad de valor razonable

La Sociedad trasmite de forma mensual el VaR Regulatorio del portafolio por factores de

Riesgo, para monitorear la sensibilidad del portafolio ante las variaciones de las tasas y
precios de mercado.

A continuacién 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

de 20156 de 2014
Tasa de interés CEC pesos - componente 1 $ 532.338 & 569.757.00
Tasa de interés CEC pesos - componente 2 179.260 261.747.50
Tasa de interés CEC pesos - componente 3 137.508 164.865.60
Tasa de interés CEC UVR - componente 1 1.708.073 2.395.227.20
Tasa de interés CEC UVR - componente 2 6576.838 2.036.656.10
Tasa de interés CEC UVR - componente 3 435.156 4(7.219.20
Tasa de interés CEC tesoros - componente 1 1.562.844 712.866.70
Tasa de interés CEGC tesoros - componente 2 265.936 339.036.20
Tasa de interés CEC tesoros - componente 3 340.289 448.389.40
Tasa de interés DTF - nodo 1 (corto plazo) 66.687 8.770.90
Tasa de interés DTF - nodo 2 {fargo plazo) 51.868 107.941.00
Tasa de interés IPC 8.098.353 3.230.637.30
Tasa de cambio - TRM 1.779.921 1.253.757.00
Tasa de cambio - EURO / PESOS 19.222 22.708.30
Precio de acciones IGBC 1.375.843 2.757.909.30
Precic de acciones - World Index 2.118.345 1.361.785.20
Carteras colectivas 389 1.558.40
Valor en riesgo total $ 8.622.888 § 4.880.047.70

{Contintia)
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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 Colombiano (COP). Las monedas en las que estas transacciones

se denominan principalmente son el Délar (USD) y Euro (EUO).

El limite de descobertura o exposicion a moneda extranjera para este fondo es del 10%. El
fondo podria utilizar derivados en moneda extranjera para cubrir su riesgo de moneda.

Exposicién al riesgo de moneda

El resumen de la informacién cuantitativa relacionada con la exposicion de la Sociedad
a riesgos en moneda extranjera fue la siguiente:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2015 de 2014
Euro $ 4,472,081 % 3.488.737
Real - 836.990
Délar Americano 133.731.624 88.168.398
Pesos Colombianos 707.652.056 620.060.029
Total $ 845565761 $ 712.5654,154

Actualmente el fondo realiza las coberturas a través de Forwards USDCOP, en donde la
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.

31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014
Valor nominal  Valor razonable Valor nominal Valor razonable

Délar

Compra - % - 1.913.968 § 70.450
Venta 46.612.156 (858.178) 12.081.923 (682.225)
Posicién neta $ (858.178) $ (611.775)
Euro

Compra 3419537 % 22170 583.143 $ (1.172)
Venta - - 11.332.362 187.609
Posicién neta $ 22.170 % 186,437
Posicion neta total 3 {836.008) $ {(425.338)

(Contintia)

Page 373 ol 429




26

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

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 nefo de activos (derechos) vy pasivos
{obligaciones)

31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014
Valor Valor
Valor nominal razonable Valor nominal razonable

Tasa de interés - 3 - 21.500.000 § {17.299)
Valor neto $ - 3 (17.299)
Moneda

Euro 3441111 $ {2.155.022) 2.8909.231 § (1.288.306)
Déiar 22.046.290 (9.778.957) 14.354.760 {4.069.802)
Valor neto $  (11.933.980) $ _ (5.358.108)
Valor neto total % (11.933.980) 3 (5.375.407)

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

Las operaciones con derivados se realizan segin las politicas, objetivos, lfmites 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 [a Entidad.

Riesgo de tasa de interés

La Sociedad Administradora adopta una politica para mitigar la exposicién 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.

Petfil

Al final del perfodo sobre ei que se informa la situacion del tipo de interés de los instrumentos
financieros del portafolio que devengan interés es la siguiente:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2015 de 2014
Instrumentos de tasa fija
Activos financieros 3 463.431.434 $ 394.688.899
[nstrumentos de tasa variable
Activos financieros 195.5682.531 166.451.2569

i 659.013.965 § 560.140.158

(ContinGa)
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6.4 Riesgo operacional

E|l Sistema de Adminisiracién de Riesgo Operativo —SARC- de Old Mutual Pensiones y
Cesantias S.A. esta alineado con sus objetivos estratégicos y con su cultura organizacional,
contando con el apoyo constante de la alta Direccion, constituyéndose éste en uno de los
factores clave de éxito para el mantenimiento a través del tiempo del sistema de gestién de
riesgos.

Ei SARO permite de manera integral, identificar, medir, controlar y monitorear los riesgos
operativos de acuerdo a los lineamientos establecidos en el Capitulo XXHl de la Circular
Basica Contable y Financiera (Gircular Externa 100 de 1995). La estrategia de la Compafiia en
términos de gestion 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 Compatifa.

Es asi como durante el 2015 se continud promoviendo la gestion proactiva de los riesgos en
los diferentes procesos del negocio, soportando su manejo en politicas, manuales, procesos,
procedimientos y programas de sensibilizacién y entrenamiento tanto para colaboradores
internos como para proveedores y outsourcing de servicios. Dentro de las aclividades
desarrolladas este afio por la Direccién de Riesgo Operativo estan:

¢ Revisién de riesgos de manera periddica por parte de los dueilos de los diferentes
subprocesos, apoyados por el drea de gestion de riesgo operacional.

e  Revision anual y por muestreo de la solidez de los controles definidos para la mitigacion
de riesgos.

e  Monitoreo a la implementacién de planes de accién surgidos como resultado de visitas de
auditoria Interna, auditoria externa y otros 6rganos de control, de identificaclones o
valoraciones de riesgos, o como respuesta a la ocurrencia de eventos de riesgos.

e Administracién de los eventos de riesgo y su adecuado registro contable en los casos que
aplica.

¢ Realizacion de pruebas del plan de continuidad del negocic gue permite que vayamos
hacia el caminoe de la maduracién de la recuperacion de los procesos en caso de
desastre. Estamos dia a dia en el proceso de mejora continua con el objetivo de mantener
la disponibilidad de la informacién hacia los clientes.

« Realizacién de Comités de Riesgo Operacional (6 en 2015} y reportes a Junta Directiva (3
en 2015). 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.
Asi mismo, se hizo revisién de temas relacionados con la administraciéon general de
Riesgos Operacionales en sus diferentes etapas de gestion.
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6.5 Administracién y Control de Riesgo de Lavado de Activos y Financiacién del
Terrorismo

El Fondo a través de la Administradora tiene implementado el Sistema de Administracidn de
Riesgos de Lavado de Activos y de Financiacion de Terrorismo (SARLAFT) acorde con lo
definido en el Capitulo. XI. Titulo. 1, de la Circular Basica Juridica, el Estatuto Orgéanico del
Sisterna Financiero Colombiano (Decreto 663 de 1993) y demds normas aplicables, lo mismo
que las mejores practicas internacionales en esta materia.

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

¢ Metodologia de identificacion, valoracion, control y monitoreo de los riesgos LA/FT:

o Metodologia de anélisis de riesgos

+ Identificacién de riesgos

s  Perfil de riesgo

¢ Determinacién de los factores de riesgos asociados

o  Tratamiento de riesgos

Durante el 2015 en cumplimento del SARLAFT se desarrollaron:

a. Informes trimestrales del oficial de cumplimiento

Trimestralmente a la Junta Directiva se presentaron informes sobre la gestion de
prevencién de lavado de dinero y financiacion del terrorismo:

+ Indicadores de gestion desarrollada

«  Elcomportamiento y la evolucién de riesgos

«  Analisis de etapas y elementos del SARLAFT

¢ Calidad de la base de datos

+  Organos de conirol

e  Correctivos ordenados por la Junta en anteriores periodos

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

{Contintia)
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Procedimientos y politicas
Se incorporan al manual SARLAFT como elementos del sisiema sobre los que se apoya
la gestion. Durante el periodo se realizé la actualizacidn al manual, como consecuencia
de la dindmica del sistema.

Medicion de riesgos

La evaluacion de riesgos y las pruebas a los controles se desarrolld en su fotalidad en el
primer y segundo semestre, de igual forma se adelantaron:

+  Monitoreo de vinculacién a nuevos clientes
»  Monitoreo de operaciones (transacciones)
¢ Identificacién de personas piblicamente expuestas y monitoreo

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

Gestion administracion de riesgos

El 4rea de Financial Crime Prevention administré los riesgos relacionados con el lavado de
activos v la financiacion 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 calificacién se aplicé el resuitado 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 el comportamiento de los rlesgos y su evaluacion final en el afio 2015, mostré
un peifil residuatl bajo para el fondo.

Formacion
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 refusrzo en temas de prevencién de lavado de dinero y financiacion de
terrorismo.

Organos de control

Trimestralmente el sistema fue revisado por la Revisorfa Fiscal quien presento los informes
a la Junta Directiva y al Oficial de Cumplimiento. La Auditorfa Interna también presento su

{Continda)
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informe anual a la Junta Directiva y al Oficial de cumplimiento indicando que el modelo
gsta ajustado.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO

31 de 31 de
diciemhre de  diciembre de 1;’:;;19;0
2015 2014
Saldos bancarios en meneda nacional $ 34069100 $ 15.180.979 § 5.644.169
Saldos bancarios en moneda extranjera 6.448.999 4.420.039 10.095.650
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 40518.099 $ 19611018 $ 15.739.819

Existen partidas conciliatorias que no han sido identificadas en el proceso de conciliacién
bancaria. El valor de las partidas susceptibles de provision es registrado en los estados
financieros de la sociedad administradora, de acuerdo a lo solicitado en la Circular Externa 058
de 2001 de la Superintendencia Financiera de Colombia.

A continuacion se defallan las partidas conciliatorias del fondo Retire Programado
provisionadas en los estados financieros de la sociedad:

31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014

No. de No. de
partidas Valor partidas Valor
Notas débito pendientes
por contabilizar 1 $ - 8 8 606
Notas crédito pendientes
en extracto 2 33 3 1.099

- 3 % 33 _ 21 § 1705

No existen restricciones sobre el disponible al 31 de diciembre de 2015, 31 de diciembre y 1 de
enero de 2014.

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 pericdos terminados a 31 de diciembre de 2015, 31 de diciembre y 1 de
enero de 2014,

{Continua)
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Instrumentos representativos de
deuda

Titulos de tesoreria - TES

Otros titulos emitidos por e! gobierno
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31 de 31 de
diciembre de  diciembre de 1 de enero
2015 2014 de 2014

$ 395.036.516 $ 361.255.008

$ 252.336.501

nacional 15.380.720 - 4,130.584
Otros emisores nacionales 236.487.496 179.729.689 182.982.662
Emisores extranjeros 12.109.234 19.165.460 16.036.192
Total instrumentos representativos de

deuda £59.013.965 560.140.158 455.485.938
Instrumentos de patrimonio y

participacion

De emigores nacionales 40.832.149 63.534.745 73.027.255

De emisores extranjeros 105.198.620 69.278.181 40.320.102
Total instrumentos de patrimonio y

participacién 146.030.768 132.812.926 113.347.357

Total inversiones a valor razonable

con cambios en resuftados $ 805.044.734 % §07.053.084 $ 568.833.295

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
condiciones. El monto acumulado de 1os valores razonables de los activos y pasivos en
instrumentos derivados puede variar significativamente de tiempo en tiempo.

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

Las Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera —NIIF establecen que la valoracion
de los derivados negociados en el mercado OTC, debe 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” de la Circular Basica Contable y Financiera
y el Capitulo il "Reglas de Intermediacién en el Mercado Mostrador” del Titulo !l de Ia Parte li

(ContinGia)
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tratamiento es a partir del 1 de junio de 2018.

DE PENSIONES Y CESANTIAS S.A.
UTUAL RETIRO PROGRAMADO

tablecio el tratamiento del riesgo de contraparte
nombre en inglés) y por riesgo propio ('Debit
La entrada en vigencia de este

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

ACTIVOS

Contratos forward de compra
de moneda extranjera
Contratos forward de venta
de menada extranjera

Total activos

PASIVOS

Contratos forward de compra
de moneda extranjera
Conlratos forward de venta
de moneda extranjera

Total pasivos

Posiclon neta

ACTIVOS

Contratos swaps de monada
axtranjera

Contratos swaps de tipo de
interés

Total activos

PASIVOS

Contratos swaps de moneda
extranjera

Contratos swaps de tipo de
interés

31 diclembre de 2015

31 de diciembre de 2014

01 de enero 2014

Monto Valor Monto Valor Monto Valor
nocional razonable nocional razonable nocional razonable
$ 34198537 § 22170 $ 1913968 § 70450 $ - % -
20.471.585 170.380 15.619.167 208.006 11.023.145 117.177
§ 23891002 §_ 192580 5 17433435 $_ 278457 3 110231445 §  TI7A77

31 diclembre de 2016

31 de diciembre de 2014

01 de enero 2014

Monto Valor Monto Vator Monto Vator
nocional razonable nocional razonable nocional razonable
$ - § - % 583,143 § (1.472) % 15747350 § {95.441}

26.140.601 (1.028.558} 7.895.118 {702.622} - -
$ 26140601 $ {1.028.558) $ 8478261 8 (703.795) $ 15747350 3 . (95441
$ (2240509) §  (836.008) 5 0064874 $ (425238) $ (4724206) § 21936
$ 3449470 144.587 $ - § - § 3853660 $ 152.408

- - - 21,500.000 165.306
$ 23149470 § . 144687 S s . $ 25353660 S 317744
$ 22337.931 § (12.078.567) § §7.263.001 § (5.358.108) $ 10.383.070 $  (1.523.886)
- - 21.500.000 {17.299) 30.000.000 (140.551)
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Total pasivos $ 22,337,931 $ (12.078.567) $ 36.763.991 §_{5376.407) §_40.363.070 § {1.664.436)
Posicion neta $(19.188.461) S (11.933.980) §$ {36.763.901) $ (5.376407) & (15.009410) $ (1.346.722)

£l 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 active o pasivo financiero.

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

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

CUENTAS POR COBRAR

E! rubro de otras cuentas por cobrar estd compuesto por los siguientes conceptos:

3 de 3 de
diciembre de  diciembre de 1 de enero
2015 2014 de 2014
Cuenta puente inversiones (a) $ 4213810 $ - $ 288
Ajuste a contratos - 8 1
Ajuste al peso 45 - 91
$ 4,213,855 § 8 § 379

(@) Corresponde a operaciones de inversiones propias del fondo y a los diferentes movimientos de
entrada y salida de recursos de afiliados 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 el recaudador y pagador.

ACTIVOS NO FINANCIEROS

El detalle de los activos no financieros al 1 de enero de 2014 es el siguiente:

Diferido swap (a) $ 166.349
Diferido titulos (b) 141.038
$ 307.388

{Contintia)
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Al 1 de enero de 2014, este saldo corresponde al diferimiento def primer dia de constitucién de los
swaps vigentes hasta el 1 de marzo de 2013. A partir de esta fecha no se siguen difiriendo, segin lo
‘establecido en la Circular Externa 050 de 2012 de Ia Superintendencia Financiera de Colombia.

Al 1 de enero de 2014, este saldo corresponde al diferimiento por el efecto del cambio de proveedor
de precios vigentes hasta el 1 de marzo de 2013. A partir de esta fecha no se siguen difiriendo,
seglin lo establecido en la Circular Externa 060 de 2012 de la Superintendencia Financiera de
Colombia.

CUENTAS POR PAGAR

31 de 31 de
diciembre de diciembre de 1 de enero
2016 2014 de 2014
Honorarios ‘ $ 2794 % 2189 % 1.605
QOtras 3 43 5
3 2797 §% 2242 § 1.610

PASIVOS NO FINANCIEROS

El detalle de los pasivos no financieros al 1 de enero de 2014 es el siguiente:

Otros $ 49
Diferido swap (a) 86
Diferido titulos (a) 44,072
$ 44,207
(a) Al 1 de enero de 2014, este saldo corresponde a el efecto del cambio del proveedor de precios y al

diferimiento del primer dfa de constitucion de los swaps vigentes hasta el 1 de marzo de 2013, a
partir de esta fecha no se siguen difiriendo segiin lo establecido en la Circular Externa 050 de 2012
de la Superintendencia Financlera de Colombia.

PATRIMONIO

Registra en forma diaria el valor de las sumas recibidas por concepto de cotizaciones y por los
rendimientos abonados a las cuentas de capitalizacidn, de acuerdo con lo reglamentado por
las leyes vigentes. La valoracion de estos aportes se efectlia 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 patrimonic del fondo

esta representade por 29.910.032,351859, 26.720.947,450868 y 24.568.087 480674 unidades

(Continta)
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con un valor unitario de $27.984,052053, $26.449,702942 y $23.750,722966, equivalente a
$837.003.002, $706.761.122 y $583.510.077 respectivamente. La rentabilidad acumulada del
fondo al 31 de diciembre de 2015, 31 de diciembre y 01 de enero de 2014 fue de 8.79%,
5.18% y 3.22%; respectivamente.

Reserva de estabilizacion de rendimientos. La Administradora debe mantener una reserva de
estahilizaciéon 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 utllizada 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 enero de 2014 la reserva ascendia a
299,646499, 289,020967 y 247,612894 (unidades) por $8.385.323, $7.115.526 y $5.880.85;
respectivamente.

CONTINGENCIAS

A la fecha no se conoce ningln acontecimiento que pueda incidir en los resultados del fondo
Retiro Programado, asi como de procesos judiciales en contra u otras contingencias de
pérdidas que requisra revelacion,

HECHOS POSTERIORES

No se conocieron eventos subsecuentes gue tenga impacto sobre [os 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 preparacion de los
estados financieros para el perfodo anual terminado el 31 de diciembre de 2015, de [a
informacién comparativa presentada en estos estados financieros para el periodo anual
terminado el 31 de diclembre 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 transicion).

En la revisién del estado de situacién financiera de apertura - ESFA con arreglo a las NCIF, se
identificd que el Fondo Old Mutual Retiro Programado no presenta sus Estados Financieros de
Informacion Financiera conforme a NHF 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 inversionas contempladas en la NIC 39 y
NIIF @ anexas al decreto 2784 de 2012,

El Articulo 2 del decreto 2267 se refiere a: "Los preparadores de informacion que se clasifican

dentro del literal b) del paragrafo 1 del artfculo 10 del Decretfo 2784 de 2012 aplicaran el marco
fecnico normativo dispuesto en el Anexo del Decreto 2784 2012 y sus modificatorios, salvo lo

{Continta)
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dispuesto sobre la clasificacién y valoracion las inversiones de fa NIC 39 y la NIIF 9 contenidas
en dicho anexo.”

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