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INFORME DEL REVISOR FISCAL DE OLD MUTUAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE

PENSIONES Y CESANTIAS S.A. SOBRE EL FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS OLD

UTUAL MODERADO EN CUMPLIMIENTO DEL NUMERAL 7. DEL CAP{TULO 3
TITULO |, PARTE |, DE LA CIRCULAR EXTERNA 029 DE 2014

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 Moderado
(el Fondo) administrado por Old Mutual Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias
S.A. (La Sociedad), los cuales comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre
de 2016 y los estados de resultados integrales, de cambios en los activos netos y de flujos de
efectivo por el afio que termind en esa fecha y sus respectivas notas, que incluyen un resumen
de las politicas contables significativas y otra informacién explicativa.

Responsabilidad de la administracion en relacion con los estados financieros

La administracién de Old Mutual Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A.,
como sociedad administradora del Fondo, es responsable por la adecuada preparacion y
presentacion de estos estados financieros de acuerdo con Normas de Contabilidad y de
Informacién Financiera aceptadas en Colombia. Esta responsabilidad incluye: disefar,
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 opinién sobre los estados financieros con base en
mi auditoria. Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis funciones y efectué mi
examen de acuerdo con normas de aseguramiento de la informacién aceptadas en Colombia.
Tales normas requieren que cumpla con requisitos éticos, planifique y efecttie la auditoria para
obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros estan libres de errores de
importancia material.

Una auditoria incluye realizar procedimientos para obtener evidencia sobre los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio
del revisor fiscal, incluyendo la evaluacién del riesgo de errores de importancia material en los
estados financieros. En dicha evaluacion del riesgo, el revisor fiscal tiene en cuenta el control
interno relevante para la preparacion y presentacion de los estados financieros, con el fin de
disenar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias. Una auditorfa
también incluye evaluar el uso de politicas contables apropiadas y la razonabilidad de los
estimados contables realizados por la administracién, asf como evaluar la presentacién de los
estados financieros en general.
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Considero que la evidencia de auditoria que obtuve proporciona una base razonable para
fundamentar la opinién que expreso a continuacion.

Opinion

En mi opinién, los estados financieros mencionados, preparados de acuerdo con informacién
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, administrado
por Old Mutual Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A. al 31 de diciembre de
2016, los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el aio que terminé en esa
fecha, de acuerdo con Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en
Colombia, aplicadas de manera uniforme.

Otros asuntos

Los estados financieros del Fondo al y por el afio terminado el 31 de diciembre de 2015 se
presentan exclusivamente para fines de comparacion y fueron auditados por mi de acuerdo con
normas de auditoria generalmente aceptadas en Colombia y en mf informe de fecha 26 de
febrero de 2016, expresé una opinion sin salvedades sobre los mismos.

Informe sobre otros requerimientos legales y regulatorios
Con base en el resultado de mis pruebas, en mi concepto durante 2016:

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

b} Las operaciones registradas en los 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
Fondo Obligatorio.

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

d} Old Mutual Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A. ha dado cumplimiento
a las normas e instrucciones de la Superintendencia Financiera de Colombia relacionadas
con la implementacién e impacto en el estado de situacién financiera y en el estado de
resultados de los sistemas de administracion de riesgos aplicables al Fondo.

o).,

Revisor Fiscal de Old Mutual Administradora de
Fondo de Pensiones y Cesantias S.A.
T.P. 149451 -T
Miembro de KPMG S.A.S.

27 de febrero de 2017




OLD MUTUAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS QLD MUTUAL MODERADO
Estado de Situacion Financiera

ACTIVO

Efectivo y equivalente de efectivo

Inversiones-a valor razenable con cambios en resultados
Instrumentos representatives de deuda

'Nota_

oo~

tnstrurmentos de patrimonio y participacion

Instrumentos financieros a valor razonable-
Contratos forward
Swaps

Cuentas por cobrar

Total activo
PASIVO

Instrumentos financieres a valor razonable
Contratos - forward
‘Swaps

Cuentas por pagar

Otros.pasivos

Totalpasive

Activos netos:

Cuentas-individuales de ahorro pensional:
Obligatorias
‘Recaudos en proceso

Cetizaciones de pensiones no identificadas

Reserva de estabilizacion
Apories en excesg

10

11
12

13

‘Comisiones.y seguros por trasladar a la Administradora
Aponies por trasladar al fondo de solidaridad y al fondg
de-garantia de pensidn'minima del régimen de ahigrro

individual con solidaridad

Total activos netos

S

‘Eduardo Dugue Dubdn
Representante Legal Suplente

{Expresados en miles.de pesgs)

31 de diciembre de.

2016 2015
$ 53313451 $ 380,723,421
4,373,890,385 3,330,376,259-
4,201,631,844. 3,735,554,337
5,829,850 18,662,198
18,844,753 2,355,187
8,013 1,085

$ 8653,518,285 $ 7467672466

$ 1372874,  $§  19:254,113
7,599,333 28,830,454
56,549 146,642
- 3,412,555
9,028,756 52,643,763
7,670,143,885° 6,618,131,325-
52,427,640 43,806,776
9,372,505 '9.754,360
86,256,200 74,150,721
4,017,068 3,192,022
11,923,791 10,291,403
810,348,450 655,702,095

$ 8.644,489539 $ 7.415028,703

S tancur)

“TEontddaor Piblico

TP. 95140 T

Nancy Paola Marroquin Villescas.
Revisor Fiscal de Old Mutual Administradora
de-Fendos de Pensiones y Cesantias
TP 149451 -T
Miembro de KPMG S.A S,

{Véase mi informe del 27 de fébrere de 2017)



QLD MUTUDAL ADMINISTRADORA: DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS 8.4,
FONDO DE PENSIONES CBLIGATORIAS OLD MUTUAL MODERADO

-Estado de Resulfados Integrales
{Expresados en miles.dé pesos)

-Operaciones continuas
Ingréso de actividades ordinarias
Ganancia por valoracién de Inversiones a valor razonable - [nstrurientos de déuda
Ganancla por valoracian de Inversmnes avalor razonable. - Instruméntos de
patrimonio ¥y pa_rt;mpa_cmn
{Pérdida) ganancia én venta de inversiones -
Ganancia eri valracion de operaciones de contade
{Pérdida) gandncia por diferericia-er cambig
Ganancia (perdida) en valoracion de dervados

Otros ingresos
Intereses
Rendimientos por anulaciones
Otras '
Recuperaciones

Clrog gastos

Par el aiio terminado-en 371

de diciembre

2016 2015
3 436,215,323 § 162,331,196
299,527,685 255,563,347
(24,766,225) (3:761.865
33,120 -
{1,585,545) 18,733,880
100:447,616- {77.50Z.060}
808,872,174 462,888,328
19,464,309 7,754,915
2,261,628 566,696
1,693 27.974
"505.228 782.357
22.232,857 9.121,842
24,599 20674
5 531,080,432  § 371,988,598

(“%Oﬁﬁﬁﬁmd{j

Edyarda Dugue Dubdn Ja|me
Representante Legal Suplenie dor lice
85140-T

Nancy Paola Marmqmd’\!lllescas
Revisor Fiscal de Old Mubua! Administradora
de Fohdos de Pensiones y Cesantias.

TP, 149451 - T

Miembro'de KPMG S.A.S..
{véase miinforme del 27 de febrero de 2017)
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'OLD MUTUAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS S.A-
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS OLD MUTUAL MODERADO
Estado de Flijos de Efectivo

(Exprésados en miles dé pesos)

Flujos de efectivo por actividades de tperacion
'Rendimientos. abonados

Ajustes para.conciliar lz ganaricia:
Neto apertes y rétiros
{Aumento} disminucién- en ofras.cuentas por cobrar
Disminucién en cuentas por pagar
{Disminucién) aumento-en olros pasivos
Ganancia neta én-instrumentos financieros
Aumentd eninstrumentos financieros
Aumento en res__erva-d_e estabilizacién
Aumento en otros conceptos patrimoniales

Flijos de efeciivo netos (utilizados en) provistos por

actividades de operacion

(Disininucidn) aumento en el efectivo
Efectivo al inicio del afio

Efegctivo-al final del z

Por &l afio terminado en 31
de diciembre’

2016 2015
$ 831,080432 $ 371,989,596
309,916,046 438,693,608
(6,949) 5616
(90,003) {22,084)
{3;412,558) 3.412,554
(808,872,174) (362,888,328
{744,489,036) (288,914,483)
3,850,000 5,180,000
84,614,358 66,315,308

(327, 408; 969) 233,771,787

(327,409,969) 233,771,787
380,723,421 146,951,633
$ 53313451 § 880723421

“restonol

{ Eduardo Dugue Dubén

I -i_aza_r Callazos
Representante Legat Suplente

7 Contador Pablico
TP 95140-T

Nancy Pacla Marraquin Villescas
Revisor Fiscal de'Old Mutual Administradora
dé Féndos de Pensiones y Gesantias
T.P. 149451 - T
Miembro de KPMG S.A'S.

(Véase miinforme del 27 de febrero de 2017)



OLD MUTUAL ADMINISTRADCRA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS S.A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS OLD MUTUAL MODERADOC
Notas a los Estados Financieros
Al 31-de diciembre de 2016.
(Cifras expresadas en miles de pesos éxcepto el nimere de unidades y el valer por unidad)

ENTIDAD REPORTANTE

El Fendo de Pensiones Obligatorias Old Mutual Moderado, (en adelante E! Fondo) es un
patrinonio auténomo. independiente de Old Mutual Administradora de Fondos de Pensiones y
Cesantias S.A. (La Administradora), autorizado mediante la. Resolucién Ntmero 3026 del 30
de diciembre de 1984, para administrar fondos vy planes de pensiones tanto del régimen de.
ahorro individual con -solidaridad come del sistema general de pensiones. El Fondo inicio
operaciones el B de marzo de 1995 con la misma vigencia y domicilic de Old Mutual
Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias S.A.

El domicilio principal del Fondo es la ciudad de Bogota y su duracion es hasta el 5 de
diciembre del afic 2090, sin perjuicio de que previa autorizacion de las entidades de control, se.
preduzea su cesion o disclucién anticipada; este plazc también puedé ampliarse de acuerdo
con'las normas vy leyes vigentes.

A partir del 22 de marzo de 2011, la Sociedad dio-cumplimiento con la Ley 1328 de 2009 y las
demas disposiciones legales refererites a la implementacion del esquema de Multifondos para
la administracion de los recursos de Pension Obligatoria del Régimen de Ahorro- Individual con
Solidaridad y para las pensiocnes de retirc programado, dando origen a los. Fondos de
Pensiongs Obligatorias Old Mutual Retifo Programado, Fondo 'de Pensiones.Obligatorias Old
Mutual Conservador, Fondo de Pensiones Obligatorias: Old Mutual Mayor Riesgo y Fondo de.
Pensmnes Obligatorias Old. Mutual Moderado, -a partir de |a distribucion y transferencia de
recursos del Fondo de Pensiones obltgatorlas vigente hasta esa fecha.

El Estatuto Organico del Sistema Financiero y la Ley 100 de 1993, reglamentan el manejo del
Sistema General de Pensiones. Los recuises del Fondo se destinan tnica y exclusivamente a
inversiones en valores de adecuada rentabilidad, seguridad y liquidez, en las condiciones y
con sujecion a las limitaciongs establecidas en ! Titulo XIl del libro & de la parte 2 del Decreto
25565 de 2010.

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

Los -recursos’ del Fende se pueden invertir en fos siguientes activos cumpliendo con las
condiciones: y limites previstos en el Titulo IV, Capitulo IV de la Circutar Basica Juridica de la
Superintendencia Financiera de Colombia: titulos de deuda pablica, titulos émitides, avalados.
o garantizados por Fogafin y por Fogacoop, titulos émitidos por el Banco de ia Republica,
bonos y titulos hipotecarios, titulos derivados de procesos de fitularizacion cuyos subyacentes
sean distintos de cartera hipotecaria, titulos. de renta fija emitidos, avalados, aceptados o
garantizados por instituciones vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia,
titulos de renta fija emitidos por entidades no vigiladas por la Superintendencia Financiera de
Colombia, titulos de renta variable, depo_s__ltos a la vista en establecimientos de crédito,
operaciones de reporto activas, inversiones en titulos emitidos por entidades del exterior y
operacicnes de ceniratas forward, contratos de futuros, opciones y swaps (nicamente con. el

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

fin de protegerse frente a las fluctuaciones de tasas de interés, cambios de moneda o variacion
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 definide por el
Gobierno Nacional. Asi mismo, la Administradora esta obligada & mantener una reserva de-
estabilizacion por cada uno de los fondos para garantizar esta rentabilidad miinima.

BASES DE PREPARACION
2.1 Marco téenico 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
tey 1314 de. 2009, reglamentadas por el Decreto Unicc Reglamentario 2420 de 2015
modificade-por el Decréto 2496 de 2015. Las NCIF se basan en las Normas Internacionales de
informacion Financiera: (NHIF), junto con sus inferpretaciones; emitidas por el Consejo de
Normas. Internacionales de Contabilidad (International Accounting Standards Board — 1ASB,.
por sus siglas en inglés); las normas de base corresponden a las traducidas oficialmente al
espafiol y emitidas por el IASB al 31 de diciembre de 2013. '

El Fondo aplica a los presentes estados financieros individuales la siguiente excepcion
contemplada en Titulo 4 Regimenes especiales del Capitulo 1 del Decreto 2420 de 2045:

» L@ NIC 39 y ia NiIF 9 respecto de la clasificacidn 'y la valoracién de las inversiones, para
estos casos continda aplicando fo requerido en la Circular Basica. Contable y Financiera
de la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC).

Adicionalmente, el Fondo aplica los siguientes lineamientos de acuerdg con leyes y ofras
normas vigentes en Colombia;

» Excepciones establesidas en la Circular Externa 036 de la Superintendencia Financiera
de Colombia del 12 de diciembre de-2014, para vigilados'y controladas.

Para: efectos légales en Colombia, los estados financieros principales son los estados
financieros individuales.

2.2 Bases de medicidn y presentacion

Los estados financieros individuales del Fondo han sido preparados sobre la base del costo
historico con excepcidon de tas siguientes partidas importantes incluidas en el estado de.
situacion financiera;

» Los instrumentos financieres derivados: son me_didos_al.valo'r razonable.

e Los instrumentos financieros al valor razonable con cambios en resultado son medidos a!
valor razonable. .

(Contintia)



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

Los estados financieros han sido presentados al Comité de Auditoria y Junta Directiva de la
Sociedad Administradora para su aprobacion; prévio a la Asamblea General de Accichistas, fa
cual podra aprobarios o modificarlos.

2.3 Moneda funcional y de presentacién

Moneda funcional y de presentacidn: Las partidas incluidas en los estados financieros del
Fondo se expresan en la moneda del ambients econdmico primario donde: opera el Fondo
(pesos colombianos) de acuerdo al numeral 4 de {a Circular Externa 038 de diciemibre de 2013
de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Toda la informacion es presentada en miles de pesos y se redonded a la unidad mas cercana.
2.4 Uso de estimaciones y juicios.

La preparacion de los estados financieros requiere que el Fondo realice juicios, estimaciones y
supuestos: contables que -afectan los montos de ingresos y gastos, activos y pasivos, y
revelaciones relacioriadas, y también la. revelacién de pasivos. contingentes al cierre. del
perfodo-sobre el que se informa.. Estas éstimaciones se han realizado en funcién de la mejor
informacion disponible en la fecha de emision. de los presentes estados financieros, pero es
posible que ‘acontecimientos que puedan tener iugar en el futura obliguen a modificarlos en

periodos proximos, lo que se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio
de estimacion en los-correspondientes estados financieros futuros.

En la aplicacién de las politicas contables del Fondo se ha realizado los siguiehtes juicios y
estimaciones, que tienen efecto significativo sobre los importes reconocidos en los presentes
-estados fmanmeros

» Evaluacion de la existencia de indicadores de deterioro para determinar 1a existencia de
perdidas de deterioro de valor (activos financieros y na financieros),

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

*  La estimacion del valor razonable-de los activos financieros, para os que se han utilizado
una jerarquia que refleja ¢l nivel de informacion utilizada en la valoracion.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Las principales- politicas contables aplicadas en la preparacion de los estados financieros se
detallan a continuacion, Estas politicas han sido aplicadas uniformemente en todos los
periodos presentados, a menos gue se indiquie {e contrario.

3.1 Transacciones en moneda extranjera

La meneda extranjera es aquella diferente de la moneda funcional del Fondo. Las
transaccignes 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 moheda
extranjera son-traducidos al tipo de -cambio de la moneda fincional, peso colombiano, a la

{Contintia)
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QLD MUTUAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS S:A.
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS OLD MUTUAL MODERADO
Notas a los Estados Financieros

fecha de su liquidacion o la fecha de cierre en ef estado de situacién financiera. Las diferencias
en cambio que se genéran pueden ser a favor ¢ en cdhira, su efecto se presenta én el estado
de resultados integralées de cada pericdo.

Las tasas de cierre utiizadas para reexpresar en pesos colombianos corresponden a
$3.000,71, $3.149.47 al 31 de diclembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015,
respec_tlv:amente,

3.2 Efectivo y equivalentes de efectivo

Los movimientos de cuentas bancarias en moneda nacional v extranjera en-bancos y .olras
entidades financieras, tanto. del pals 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.

3.3 Inversiones a valor razonable con cambios en resultados

Con la expedicién del Decreto 2267 de noviembre de 2014 dque éxceptud la aplicabilidad de
tratamiento de'la NIC 38 y NIIF & respecto de la-clasificacion y valoracion de las inversiones, la
Superintendencia Financiera de Golombia emitié en diciembre de 2014 la Circular Externa 034
que impartid las Instrucciones en relacién con la clasificacion, valoracién y contabilizacion de.
inversionies las cuales rigen a partir del primero-de enero de 2015, las dispésiciones dadas en
esta circular fueron aplicadas durante el periodo de- fransicidon y el estado de situacion
financiera de apertura (ESFA).

La totalidad de las inversiones en titulos o valores efectuadas con ios recursos del Fondo de
se clasificaran como inversiones a valor razonabfe con &l fin de -encontrar equilibrio entre:
seguridad y rentabilided, buscande una adecuada estructura de liguidez y siguiendo: los
principios de diversificacion y atomizacion de dichas inversiones, aplicando en cada caso los:
objetivos vy finalidades de cada Fondo, de acuerds con los’ perfiles de riesgo de los aflliados
que los-seleccionen o que se les aplique. En lo 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, cualquier
tipo de inversion gue ha sido adquirida con el propdsito principal de obtener utilidades por las-
fluctuaciones a corto plazo del precio.

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

a. Lasinversiones a valorrazonable, representadas en valores o titulos de deuda, se valoran

con base én el‘precio determinado por el provéedor de precios utilizando Ia siguiente
formuta:

(Centinua)
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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 casps excepcionales en qué no exista, para el dia de valoracion, valor razonable
se aplica la valoracion en ferma exponencial a partir de la tasa interma-de retorno. El valor
razonable de la respectiva inversion sé estima o aproxima mediante el célcuio de la
sumatoria del valor presente de los flujos futuros por concepto de rendimientos y capital,

Para los _t'ftulos o valores denominados o emitidos en moneda extranjera, en unidades de
valor real (UVR) u ofras unidades, -en pfimera instancia se determina. el valor razonable
del respectivo titulo. o valor en su moneda ¢ unidad de denominacién utilizando el
procedimiento establecido anteriormente.

Para efectos de la valoracion de: los bonos pensiohales clasificados como negociables, el
Fondo utiliza el precio determinade peor el proveedar de precios.

Los valores participativos inscritos: en el Registro Nacionhal de Valores y Emisores y
listados. en. bolsas de valores en Colombia, se valoran con el precio determinadeo por el
proveedor de precios, utilizando )a siguiente férmula:

VR =Q*P

Donde VR corresponde al Valor Razonable; Q corresponde & la cantidad de valores
participativos y P corresponde al precio determinzdo por el proveedor de precios de.
vajoracion.

Las patticipaciones en fondos de inversion colectiva; fondes de capital privado, fondos:
mutuos, entre otros'y los valores emitidos en desarroilo de procesos de titularizacion se
valoran teniendo en cuenta el valor de la unidad calculado por fa:sociedad administradora,
al dia inmediatamente anterior al de la fecha de valoracién. No obstante, las
participaciones en fondos de inversidn colectiva, fondos de capital privado, fondos
‘mutuos, entre otros, gue se encuentrén listados en bolsas de valores y giie marguen
precie en el mercado secundario, se‘valoran de acuerdo con €l precio establecida por el
proveedor de precios. '

Los valores: participativos que cofizan Gnicamente en bolsas.de valores del exterior se.
valoran por el siguiente procedimiento:

De-acuerdo con el precio determinade por los proveedores de precios de. valdracion

autorizados per la-Superintendencia Financiera de Colombia, utilizands la siguiente.
férmula; )

(Continua)
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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 ef proveedor de
precios de valoracion.

d. Cuandoel proveedor de precios. designado come oficial para el segmento correspondiente.
no suministre precios o insumos para la valoracuon de estas inversiones, el Fondo utiliza
el precic de clerre disponible en la bolsa donde se cotice el dia de la valoracion o, en su
defecto, el precic de cierre mas reciente reportado por ésta, durante los tltimos cinco (5)
dias bursatiles, incluido et dia de la vaioracién. De ho existir precie de cierre durante dicho
periodo, se valora por el promedio simple de los precios de ciefre reportados durante los:
wtimos treinta (30) dias bursatiles, incluido el dia de la valoracion.

La contabilizacion de estas inversiones se efectua en las réspectivas cuentas de
“Inversiones a Valor Razonable con Cambios- en Resultades”, del Cataélogo Unico de
informacion 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 resuitados dei periodo,

Las inversiones se Tegistran iniciaimente por su costo de adquisicion y desde ese misme
dia se valoran a valor razonable. La contabilizaciéh de los cambios entre el costo de
adquisicion y el valor razonable de las inversiones, se realiza a partir de. Ja fecha de su
compra.

3.4 Provisiones. o pérdidas por calificacion de riesgo crediticio

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

No -estan sujetos a provisiones o pérdidas por calificacién de riesgo crediticio. los titulos yio
valores de deuda publica interna o externa emitidos o avalados por la Nacion, {os emitidos por
el Banco de la Republica y los -emitidos. o garantizados por el Fondo de Garantias -de
institucicnes Financieras — FOGAFIN.

Los titulos y/o valores que cuenten con una o varias calificaciones otorgadas por calificadoras
externas reconocidas por la Superlntendenma Fmancnera de Colombia, o los titulos ylo valores

de deuda emitidos por entidades. que se encuentren calificadas por éstas, no pueden estar

por@tab_{'l'izad_os por un monto que exceda los siguientes porcentajes de su valor nominal neto

de las amortizaciones efectuadas hasta la fecha de valoracian;

(ContinUa)
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Calificacion Valor maximo Calificacion Valor maximo
Largo plazo %. Corto plazo- Yo
BB+, BB BB- Noventa (90) 3 Noventa (90}
B+, B, B-. Setenta (70) 4 Cincuenta (50).
CCe Cincuenta (50) e P
DD, EE Cero (0) S5y8 Cero (0)

Para efecto de la estimacion de las provisiones scbre depésites -a término, se toma la
calfficacion del respectivo emisor.

3.5 Operaciones con instrumentos financieros derivados

Los Fondos Obligatorios 'y de Cesantias podran usar derivades financieros. para hacer
cubrimientos o inversiones, de-acuerdo a lo previsto en las leyes y decretos vigentes. De.esta
forma los Fondos podréan entrar en contratos forward, de futuros, swap u opciones para reducir
la exposicion en activos que no considere con valor y obtener exposicion a activos con valor.
El ohjetivo de hacerlo por este medio es lograr la estrategia mas eficientemente y con menos
costos de transaccion para los Fondos.

Los Fondos podran realizar opéracicnes: con derivados en el mercado focal, con sujecion a la
normatividad vigénte, fanto a través de mercados sobre el mostrador con contrapartes:
autorizadas, como en el Mercado de Derivados Estandarizados: De la misma fofma, los
mercados: externos en los cuales la administradora podra realizar operaciones con derivados
seran los misimos 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 Qbligatorias transen acciones, ADRs. GDRs,
o la norma-y/o publicacion que lo actualice. Los activos subyacentes respecto de los cuales. se
celebrardn pperaciones con derivados -seran aquellos permitidos en las normas legales.
vigentes én [a fécha de celébracion de la cofrespondiente operaciaon.

Los derivados se valoraran a partir de los insumos para-valoracién publicados por el proveedor’
de precios. '

Riesgo deé crédito con la respectiva contraparte y riesgo de crédito propio

Para efectos de valoracion, de presentacion de estados financieros, de revelacion y reporte. de
informacion a la Super Financiera de Colombia las entidades vigiladas deben incorporar
diariamente el -ajuste por riesgo de créditc can la respectiva contraparte o CVA (‘Credit
Valuation Adjustment’) o el ajuste por riésgo de crédito propio o DVA (‘Debit Valuation
Adjustment’) en el céicule del valor razonable (‘libre- de riesge”) de las operaciones con
instrurnentos financieros derivades OTC o no estandarizados que tengan en sus portafolios.

Los ajustes por CVA y DVA no aplican cuando una Cdmara de Riesgo Central de Contraparte.

se interpone como contraparte de entidades vigiladas en operaciones. con instrumentos
financieros derivados.

(Contintia)



QLD MU_TUAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS S.A.
FCNDC BE PENSIONES OBLIGATORIAS OLD MUTUAL MQDERADO
Notas a los Estados Financieros

Las entidades vigiladas deben tomar de su proveedor de precies la- métodologla para evaluar
diariainente los ajustes por CVA y DVA para estos instrumentes, segun corresponda, y'toda la
informacion que para estos efectos el proveedor suministre. Estas metodologias pueden ser
objetadas en cualguier momento por la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC). Si e
respectivo. proveedor ne cuenta con dicha metfodoiogla, la entidad puede aplicar la
metodologla y procedimientos internos que considere adecuados para dicho calculo. En todo
caso, todos los Fendos de Pensiones y de Cesantias deben aplicar la misma metodalogia de
calculo para los dos {2) ajustes mencionados.:

Las metodolegias para la medicién del ajuste por CVA 'y por DVA dé las operaciones con
instrumentos financieros derivados OTC o no estandarizados deben considerar, como minimo;
los siete (7) criterios siguientes:

1. Plazo para el cumplimiento v liguidacion de la operacian;
2. Fortaleza financiéra: de la contraparte para el CVA y propia-para el DVA;

3. Acuerdos de netec o compensacién con contrapartes de operaciones con instrumentos
financiercs derivados. En este caso, e! ajuste por CVA y por DVA debe calcularse para
todo el portafolio de cperaciones con derivados que seé hallen abiertas con la respectiva
‘contraparte y no de manera individual por operacion;

4, Garantias ascciadas 4@ la operacion;

2. Calificacion de riesgo, cuando exista, otorgada por al menos una sociedad calificadora de
riesgos reconocida internacionaimente o autorizada en Colombia, segun corresponda;

6. Circunstancias o evertos exdgenos que puedan afectar la capacidad de pago y el
cumplimiento.de obligaciones: de la contraparte para el CVA y propias para el DVA; y

7. Los .demés-que la entidad considere relevantes.

De acuerdo con la- posicidon activa o pasiva neta del portafolio de instrumentos finaricieros
derivados que se encuentren abiertos con una misma contraparte, negociados en el OTC o
gue no sean estandarizados ¥ no se compensen y liquiden en una CRCC, se deben calcular
los ajustes por riesgo dé contraparte y riesgo propio correspondientes y determinar el neto
(CVA o DVA) de diche portafolio para la-fecha de valoracién respectiva; el cual debe afectarel
valor razonable de las: operaciones individuales, En consecuencia, si el porﬁafol_lo neto es de
naturaleza activa, se debe obtener un ajuste neto de CVA; mientras que si el portafolio neto es
de naturaleza pasiva, el ajuste neto debe corresponder a DVA, Si para cualquiera de los casos
antes mencienados, en neto se obtiene el ajuste opuesto al indicado, se debe aplicar un valor
de cero (Q).

Lo anterior, siempre que -en el contrato o.en el contrato ISDA (International Swaps &
Derivatives Association) estén pactados acuerdos de neteoc o compensacién. Es necesario, a
su vez, tener en cuenta las reglas aplicables dentro de los procesos concursales, tomas de

{Continua)
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posesion, acuerdos globales de reestructuracion de deudas-y fegimenes de insolvencia, segun
el caso, Cuando se trate de heteos, el gjuste por CVA o per DVA neto que corresponda debe
calcularse sobre €l neto de los valores razonables de las posiciones del portafolio con la.
misma contraparte.

Cuando se tiene soio una operacion con una contraparte, es decir, cuando no hay un portafolio
o tuando, de haberlo, no se cumpla la condicidn del contrato marco sefalada previaments,

cada operacion debe tratarse de forma individual, en donde si la misma es de naturaleza activa.
(pasiva), se debe incdrporar un ajuste por CVA (DVA) o cerb, en su defecto,

El gjuste por CVA es diferente al valor obtenido del calculo de la Exposigion Crediticia, ya que
esta Ultima, incorpora la medicién de la variacion maxima probable. durante la vida del
instrumento financierc derivado (a través de la Exposicion Potencial. Futura) y debe aplicarse
independientemente de si el valor razonable de la operacitn es. positive {Costo de reposmon)
0 negativo.

3.6 Cuentas por cobrar

Son -activos: financieros con pagos fijos o determinables, que no cotizan en-un mercado activo,
el Fonde no tiene la intencion de vender inmediatamente o en el corlo pilazo, su
recanocimiento inicial y posterior es por €l valor de la transaccién, Estas ctuentas por cohbrar
son a corto plazo

Dentro-de este rubro se reconocen los gastos bancarios del portafolio los cuales son asumidos
por la Seciedad 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 cuande el pago por los servicios
se haya realizado antes de-que el Fondo: obtenga ¢l derecho de acceso: a esos servicies y
cuando dicho pago por servicios se haya realizado antes de que la entidad reciba esos
servicios.. La medicidn inicial 'y la medicion posterior se medirdn por el importe de la
transaccién,

3.8 Cuentas por pagar

Agrupa las cuentas que representan las obligaciones 'contra"i_d__as en de_sarr_ollo-del_' giro ordinario
del Fondo y los traslados pendientes por pagar entre los multifondos del obligatorio.

Se reconocen las obligacionés adquiridas por el Fendo con terceros, originadas en el
desarrollo de sus actividades y de las cuales se espera a futurg, la salida de un flujo financiero
fijo o determinable a través de efectivo; equivalente de efectivo u ofro instrumento. La medicién
inicial y medicion posterior. corresponde al valor de la transaccion. Estas obligacicnes sen a
corto plazo

{Continta)
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3.8 Otros p‘as'i'vos

Registra obligacmnes causadas y pendientes de pago por concepto de traslado entre los
fondos obligatorios de pensiones. La mediciénde las partidas reconocidas como otros pasivos,
corresponden al importe por pagar al tercero, de acuerdo con. las condiciones iniciaimente
pactadas y legalizadas, ya que aplicar el costo amortizado scbre la misma no genera un
cambio significativo de valor, por-sér una partida de corto plazo, y ademas no tienen efecto de
finariciacion o cobro de intereses, por tanto el reconecimiento. equivale al valor nominal de
cobfo realizado a la entidad.. ' '

3.10 ‘Reconocimiento de ingresos

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

Los ingresos de actividades ordinarias correspanden a la valoracion diaria de las inversiones y
titulos.

3.11 Reconocimiento de gastos

De acuérdo con el régimen de gastos de los Fordos de Pensiones Obligatorias. se sufragaran
exclusivamente los gastes que se sefialan a continuacion, dé io ¢ual debera quedar eXpresa
constancia en el corréspondiente regiamento de administracién:

«  Los honoraries y gastes en que haya-de incurrirse para la defensa de 0% intereses de los
tipos de fondos, cuanda las circunstancias asi le exijan;

+  Los correspondientes al pago de comisiones por la utilizacign de comisicnistas de balsa y
corredores de valores especializades en TES (CVTES), asi como los gastos en que
incurran en la negociacion de las inversiones a través de sistemas de negociacién de.
valores aprobados por la Superintendencia Financiera de Colombia-o en el mercado
‘mostrador registradas én un sistema de registro de operaciones sobre valores
debidamente: autorizado por la Superintendencia Financiéra de: Colombia, incluidos los
gastos correspondigntes a I_a utilizacién y:-acceso a talés sistemas.

+ Los intereses y demas rendimientos financieros que deban cancelarse por razon de
operaciones "repa” 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 fa Superintendencia Financiera de Colombia.

+  Laremuneracién 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 partlcapaclén de la administradera con recursos de los
tipos de fondos en los procesos de privatizacion a que se refiere la ley 226 de 1985.

(Contina)
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+  Los gastos en que haya de incurrirse én la realizacion de operaciones a-través de las
camaras de riesgo central de contraparig,

«  Los gastos de comperisacion y liguidacién provenientes de la negaciacion de inversiongs.

»  Los gastos derivados del registro de valores y los del Depésito Centralizado. de Valores
que se generen en la realizacion de operaciones repo;, transferencia temporal de valores
(TTVs) y simuitaneas.

NUEVAS NORMAS E INTERPRETACIONES NO ADOPTADAS
41  Nuevas normas aplicables a partir del 1 de enero-de 2017

El 23 de diciernbre de 2015, se expidio el Decreto 2496, el cual modificd €| “Decreto Unico
Reglamentario de'las Nofmas. de Contabilidad, de Informacion Financiera y de Aseguramiento
de ia Informacién” (Decreto 2420 de 2015) el cual incluye las normas gue-han sido. emitidas
por el IASB' y adopfadas en Colombia, cuya vigencia serd efectiva‘a partir del 1 de enero de
2017 con excepmén de la NIIF 18, la cual no ha sido. sometida a discusion piblica y ademas Ja
fecha de vigencia de fa NIiF 15 y NIIFQ fue establecida comno 1° de enero de 2018.

El impacto de- estas' normas estd en procesc de evaluacion por parte de |2 Sociedad
Administradora del Fonda:

a. NIF 9. Instrumentos financieros: Clasificacién y medicion

El IASB emitic. la modificacion a ia NIIF 9, estableciendo los: requerimientos- para el
reconocimiento y medicién para los activos financieros, pasivos financieros y algunos
confratos de compra o venta de partidas no financieras.. También incluyd, nuevos criterios
para el reconocimientc de deterioro de los instrumentos financieros, la contabilizacién de
derivados y la clasificacién de las inversiones en instrumentos de deuda.

Esta Norma sustituye fa NIC 39 instrumentos: Financieros: Reconocimiento y Medicion vy
medifica la NIIF 9 actualmente vigente. El objeto de sustituir la NIC 38 es facnltar ia
comprension, interpretacion y-aplicacion de los temas referidos a activos financieros,
pasivos financieros y algunos contratos de compra o venta de:partidas no financieras. Los
principales cambios.son:

- Los activos financieros se clasifican segln el modelo de negocio y lgs caracteristicas
de flujo de efectivo contractual.

+ 8e introduce el concepto de "valor razonable a través de ofros ingresos” para clertos,
instrumentos de deuda.

+  Los pasivos financieros se clasifican de manera similar segtin la NIC 39, sin embargo,

hay diferencias en los requisitos que se aplican a la medicion dél rigsgo de crédito
propio de la entidad,

(Continua)
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*  Seintroduce el modelo de pérdida de crédito espérada para la medicién del deterioro
de los activos financieros.

+  La contabilidad de cobertura p'resenta un nuevo modelo de contabilidad de cobertura
que esta disefiado para - ser mas acorde con la forma en enfidades realicen
actividades de gestion de riesgos, cuando cubren la exposicién al riesgo financiero y
no financiero.

+ 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 JASB es enero 1 de 2018 y se permite su
-aplicacign anticipada.

b.  NIC 1. Presentacion de estados ﬁnancfero_s

Iniciativa sobre infarmidcion a revelar {(modificaciones a la NIC: 1) fue emitida en diciembre
de 2014. Las modificaciones. abordan las preccupaciones expresadas. sobre algunos. de-
los requerimientos de presentacion e ‘informacion a revelar de la NIC 1 presentacién de
los estados financieres y asegura que ias entidades puedan usar el juicio al aplicar dichos,
requerimientos. -Cormo  consecuencia, introduce cinco mejoras limitadas a  los
requerimientos de. revelar informaciéh gque estan relacionadas con la ‘materialidad o
importancia relativa, orden de las notas, subtotales, politicas contables: y desagregacién.

5S¢ requiere que jas: modificaciones se apliquen a periodos anuales que comiencen a partir
del 1 de enero de 2017. Se permite su-aplicacién anticipada.

DETERMINACION DE VALORES RAZONABLES

Los valores razonables de los activos. financieros y pasives financieros que se negocian. en
mercados activos:se basan en-precios de mercado cotizados. Un mercado activo corresponde:
a un mercads en el cual las transacciones para activos y pasivos: se llevan a cabo con la
frecuencia 'y voluimenes suficientes con el fin de proporcionar informacion de precids de
manera continua; '

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

de precios demgnado como. oficial, estas surien un procesc de no objecion ante la
Superintendencia Financiera de Colombia.

E! Fordo mide los valores razonables usando la siguiente jerarquia del valor razonable, que.
refleja la importancia de los datos de eéntrada usados al realizar las mediciones..

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

Nivel 2; datos de entrada que son distintos de los precios cotizados incluidos. €n el Nivel 1 que
son ‘observables para los activos ¢ pasives, directa (es decir, como precms) o indirectamente
{es decir, derivados de precios). Esta categorfa incluye instrumentos. valorlzados usando:

(Continua)
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precios cotizados para activos o-pasivos similares en mercado activos; precios c¢otizados para
activos 0 pasivos idénticos: o similares en ‘mercados que no son activos; u ofras técnicas de
valoracion en las que todos ios. datos de entrada significativos son directa o indirectamente
observables a partir de datos de mercado,

Nivel 3.son datos de entrada no observabies. Esta categorfa incluye todos los instrumentos
para log que la técnica de valoracidn incluye datos de entrada que no se ‘basan-en datos
observables y los datos de entrada no observables tienen un efecto significativo sohre la
valoracion def Instru_mento. Esta categoria incluye instrumentos que son valorizados sobre ia
base de precios cotizades para instrumentos similares para los que se requieren ajustes o
supuestos no cbservables significativos para refiejar las diferencias entre los instrumentos

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

Las mediciones del valor razonable sobre bases recurrentes. son aquellas gue las normas
contables NCIF requieren o permiten en el Estado de Situacién Financiera al final de cada
periodo contable, A continuacion ‘se. determina la jerarguia de. valor razonable de los
instrumentos financieros medidos a valor razonable, al 31 de diciembre 2016 y 31 diciembre
2015,

La siguiente tabla analiza los instrumentos financieros al valor razonable, _por los niveles en ia
jerarguia dél valor razanable. Los distintos niveles se han definido como sigue.

31 de diciembre ch‘-:-ZI]ﬂ:‘_E Nival 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Titulos de. deuda publica intérna emilidos o

garantizados pdr la nacion 5  1,B70.378.75%. §1.223.806521 & - 5 3004183.280
Tiulos de deuda plblicd externa emitidos o

garanfizados por fa nacion 427,372,588, - - 127.372.588
Oifos tiulos de deuda’ piibtica 86.137.311 117.243.326 - 183.380.837

Titulos de contenido credilicio-derivados de

‘procesos de litularizaclan de.carera

hipotecaria - 11.139.880 - 11,139,880,
Titulos de confenide crediticio derivados de-

pracescs de titu'lariza_ﬁié_n de 'subﬁacente__s.

distintos de. cartera hipotecaria - 11.013.797 - 11.013.797
Titulos emitidos, acaptados o garantizades por

instituciones vigiladas porla supefintendencia

‘fnanciera - 539,233,500 - 539,233,500
Titulos emitidos ¢ garantizados por entidades
_no.vigiladas por la superintendencia financiera - 116.824,866 - 116.824.866"
Titulos emitidos o gafantizados por gobiernas
éxtranjeros . 168.273.215 - . 168,273,215

{Contintia)
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31 de diciembre de 2015

Thutos cuyo emisor, garante, aceptante u
Sriginador de unia tituldrizacién Sean bancos:
dei exierior

Thtulos cuyo emisdr, gararte v originador de
una titularizacion sean entidades del extérior
diferentes a bancos

Instrumentos representativos de'deuda

Participaciongs en fondos mufuos o de
inversion internacionales, cuyo Gbjetive
principal sea invertir en titulos.de deuda
Participaciones fondos de inversidn colective
-abiertas'sin pacto de permanencia, sin titulos
ylo valores participativos

Parlicipaciones en fondos de inversion
colectiva abjertds con pacto. de permanencia,
cerradas o'escalonadas, sin titulos vo valores-
paiticipalivos

Accionss ¢on alta Aquidez bursati
Acciones. con media liquidez bursatis
Acciones con baja y minfrma liquidez bursati
Certificados de deposito negociables
representalivos de acciones

Tilulos participativos derivados de procésos de
titulariZacién clyo subyacente sea distinto &
cartera hipotecaria

Participaciphes en fondos reprasentatives de
indices accionarios .

Participaciones en-fordas mutuos.o de
inversion internacionales, cuyo cbjetivo
principal sea inverfir en acciones

Actiones emifidas-por entidades del exterior
Participaciongs erf fondos dg inversion
colectiva abiértas sin pacto de parmanencia
cori titulos y/o valores participativos:
Participaciongs en fondos de inversidn
colectivo abiertas con pacto de permanencia,
cerradas o escélonédas! con titulos yio valores
parlicipaivos

Participaciones en fondos de capital privado
nacionales

Nivel 1. Nivel 2 Nivel 3 “Total
71.405.167. 43.535.576: - 114.940.743
1.244.631 B.263.245 - 7.627 876
2.304.805.674 2,068.080.711 - 4,373 890,385
- 4.620.836 - 4.620.836
. 36.530.157. - 36,530,157
. ‘80.228,042. - -90.228.042,
1.467.685,706 - - 4.467.685.706
- 47.753 790 - 47.753.790.
- 56.668'259 - 56.668.259.
4/685.729 . - 4,885,729
- 60.835.045 - B0,835.045
1.446.699.453 - - 1.446:6590,453
311.754.602 - 311.754.692
40.640,238 - - 40.640.238
40.003,620° . - 40.003.829
- 1.039:986 - 1,039.986
- . 244,643.636 244,643 636

{Continua)
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31 de diciembre de 2016,

Panicipaciones enfondas de capital privada
constituidos en.el exterior

Tifutos de patrimonio

31 de-diciembre de 2015

Titulgs de deuda piblica interna emitidos o
garantizados por la nacidn

Titulos.de deuda publica externa emifidos o
garantizados porla nacién

Otros titulos de deuda publica

Titwlos de contenidd crediticio daiivados de
Procesos de tiularizacién de cartera
hipotecaria

Titulgs de contenido créditicia derivados de
procesos de titularizacion de subyacentes
distintos de cartera hipotecaria

Tilulos.emitidos; aceptados o garantizados por
instituiciories vigiladas jor [a superintendencia

financigra

Titulgs émitidos o garantizados por entidades
no \gigi[a_d__as par la superintendencia financiera

Titlos cuyo emisor, garante, aceplante u
ariginador de una titularizacion sean bancos
deif exteror

Tilulos cuyp emisar, garante u originadar-de
Una titularizacidn sean entidades del exterig-
diferentes a'bances

Instrumentos representativos de deuda

Participacianes. en fondos mutuas o de.
inversion internacionalés, cuyo objetive
priricipal sea Invertir en litulos ve deida
Participacipnes en fondos de inversion
colectiva abjertas sin pacto de permanencia,
sintitulos yio.vaiores participativos
Participaciones en fondos de-inversian
colectiva

Acciones ton alta liquidez bursatil

Acclonas con media liguidez pursatl )
Accionas con baja y minima liquidez-bursati

Nivet 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
- - 347:842 444 347 842444
2:999.714.058 £08.430.807 592 486 080 _'4.201".631.3;4_2
§5.304.524629 §.. 2678511518 8599486080 & B575.522.227
Nivel 4 Nived 2 Nivet 3 Total

$1.688.459.613

3

812.802143 §

108.327.878

124,425.876
14.080.253

9:627 274

299.571.014 -

114,662,036
132.845.208

25674 966

2.501.261,786
108.327.879
124,325,876
14.080.253

9.627.274

299.571.014

114.862.036

132:845.205

25,574,966,

1.688.4509.613

1,641.016.648

3.330.376.259

1102721225
5.085.584

4.743.114

748022

66.886.993

14.643.402
111.608.783-

4.743.114

748.022

665 886,893
1.402.721.225
19,728,986
111.808.793

{Continta)
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31 de digiembre de 2045 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Cen]_ﬁ_::‘ados- de deposite negociables

representalivas de accionas, '3.743.838 - - 3,743,838
Titvios panicfbativos derivados de procesos de .
titularizacién cuyo subyacente sea distinto 2

carlera fipotecaria - 66.690:643. - £6.600.643
Paiticipaciones en fondos representativos de
indices acdicnarios 1582218575 . - - 1.582.216.575

Participaciones en fondos mutuas o-de

tnversion internacionales, clyo objefivo

principal sea invedir en acciones - 182:470:310 - 182.470.310
Acciones emitidas por entidades delextérior 19.752.102 - - 19:752.102
Parficipaciongs en fondos de inversion

colectiva abiertas sin pacto de peimanentia

coft titulos. /o valores participativos 8.251.904 - - 8.261.904
Participaciones en fongdos de- inversidn:

colectiva abiertas con pacto de-permanencia,

cerradas o escalonadas, con fitulos _y!ovaiores -

participativos - 781.200 . 781.200
Panicipaciones'en fondos de capital privado
naciongles - - 239.714.579 239:714,672
Participacionés en fondos de capital privado
canglituidos en el exterior - - 325.295.053 325,9986.053

3 :§.. 3745554337

Instrumentos de patrimonio y de parficipacion

Algunas. inversiones en titulds en moneda extranjera, por valor de mercado de: $138.787.109,
incrementaron su nivel de transaccién pasando de nivel 2 al cierre de:2015 a nivel 1 &l cierre
de 2016

Respecto a los titulos participativos, se observa que algunos titulos -como. las AOR ‘Banco de
Bogota 'y ACOR ETB, por valor de- mercado de $10,080,549, bajaron nivel de liquidez. pasando.
de nivel 1 en el clerre de 2015 a.2 en el dlimo trimestre, lo anterior teniendo en cuenta que
pasaron de Alta-a Media Bursatilidad.

Por uitime las Inversiones en Treasury's vy Yankees, por valor de mercado de $277.750.789,
mejoraron su nivel de jerarquia pasando de nivel 2 al cierre de 2015 a nivel 1 a cietre de 2016.

A 31 de diciembre de 2015, acciones de ETB, AV VILLAS; sociedades Bolivar y Promigas.
presentaron un cambio en su bursatilidad, produicto de este cambio su técnica de valoracion,
pasando de no tener precios cotizados en el mercado a presentarlos, es decir cambiando de
nivel 2 a 1. Por eira parte, en lo que se refiere a la técnica para establecer el valor de mercado
de fitvies de deuda, un CDT y algunos TES dejaron de presentar observaciones en los
sistemas de negociacién, lo cual llevd a la utilizacion de técnicas de valoracion en-las que se
incorporaren otras variables de mercado, pasando de nivel 1a 2.

{Continta)
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Las inversiones en Fondos de Capital Privado, son valoradas a partir del valor de unidad
proveido por los gestores de los fondos. Dichos gestores para la valoracion de-los actives que
componen el fondo, utilizan en el caso de existir valores de mercado y ante la ausencia de las
mismas téchicas como muitlplos con empresas comparables y descuenito de flujos de los.
activos y transacciones similares. en el mercado. Dentro de las técnicas de valoracmn los
gestores pueden incluir varlables macroeconémicas como la inflacién, incremento de tasas de
interés, tasa libre de riesgo, factores de riesgo del sector y la tasa de cambio, las cuales
cueden afectar el valor de- mercado de los, activos; adicionalmente son utilizadas proyecciones
de ingresos y egresos, EBITDA's y precios de't'ransacciones reales a los que se han realizado
transacciones similares. Dentro de su‘labor los administraderes y gestores nembran y hacen
parte de comités de inversién que se encargan de monitorear el desempeiio de las
metodologias establecidas 'y cuando lo considere necesario, proponer modificaciones a los-
criterios de valoracion del portafolic de.inversiones.

31 diciembre 2016 31 diciembre 2015

Nivel 2 Nivel 2
FORWARDS $ 4456976 $ (591.915)
ACTIVO 5.829.850 18.662,198
PASIVO (1.372.874) (19.254.113)
OPCIONES - -
ACTIVO - -
SWAPS 11.245.420 (27.475.267)
ACTIVO 18.844.753 2.355.187
PASIVO (7.599.333) (29.830.454)

ADMINISTRACION DE RIESGO

l.as actividades. del Fondo. lo exponen a diversos riesgos financieros: riesge 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: E) programa de ‘gestion de! riesge giobal 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, preséntes
enel Fondo..

La Sociedad . Adm:nistradora del Fondo, apiica el gobierno corporatlvo y la gestion del riesgo
descrita en los Estados Financieros de Old Mutual Administradora de’ Fondos de. Pensiones y
Cesantias S.A

Marco de. administracion de riesgo

La Junta Directiva de la Sociedad Administradora es responsable por establecer y supervisar

la estructura de administracion de riesgo de la Sociedad. La Junta ha creado el Comité de
Administracion ‘de Riesgos, el cual es responsable por el desarrollo y el monitorec de las

(Continta)
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politicas de administracién de rlesgo de la Sociedad Administradora. Este- comité informa
regularmente a la Junta-acerca de sus actividades,

Las politicas' de administraciéon de- riesgo de Old Mutual Administradora de Pensiones y
Cesantias son establecidas con el objeto de-identificar y analizar los riesgos enfrentados por el
Fondo, fij fjar limites y controles de riesgo adecuados, vy para monitorear los riesgos 'y el
cumplimiento de los iimites. Se revisah regularmente las politicas y los sistemas de
administracion de riesgo a fin de que reflejen los cambios en las condicionss de mercado y en
las actividades del Fondo. La Sociedad Administradora, @ través de sus hormas y
procedimientos de administracion, pretende. desarrollar un ambiente de control disciplinado y-
constructive en-el que todos: los empleados entiendan sus roles y obligaciones.

El Comité de Auditoria de: la Sociedad Administradora supervisa la manera en que la
administracién monitorea e cumplimiénto dé las politicas y los procedimientos de
administraciéh de riesgo del Fondo y revisa si el marcc de administracion de riesgo es
apropiade respecto de los riesgos enfrentados por el Fondo. Este comité es asistido por
Auditeria Interna en su rol de supervision. -Auditoria Interna realiza revisibnes regulares y
controles y procedimientos de administracién de riesgo, cuyos resultados son reportados al
Comité de Auditoria.

6.1 Riesgo.'deicrédito

£l riesgo. de crédito se define como la pérdida potencial que. se. registra con motive. del
incumplimiento de una contraparte en una transaccion financiera o como un deterioro en la
calidad crediticia de la contraparie, o de la garantfa o colateral pactada originalmente. For
contraparte se entiende cualquier agente que participe en el mercade de capitales y con el cual
Fondo de Pensiones Cbligatorias Old Mutual Moderado realice operaciones de mercado sobre
titulos valores emiitidos por terceros, © marténga posiciones en titulos de contenido crediticio
emitidos por el agente, en cualguiera de los portafolios administrados. De ésta forma, esta.
definicion incorpora el riesga que se tiehe frénte a emiseres de titulos de contenido crediticio,
asi como el de riesge de contraparte en la realizacién de operaciones en los mercados,
incluyendo las operaciones con.derivados.

El riesgo de crédito estd asociado a la capacidad de pago del emisor del instrumehto
financiero, por lo cual, perlodlcamente se analiza la calidad crediticia de los emisores, a partir
de modelos de ¢rédito internos aprobadoes. por para éste fin, y define cupos o limites maximos.
de exposicion para cada uno de éstos, los cuales son aprobades por el Comité de Riesgos
Financieros y/o Junta Directiva de la Administradora del fondo; posteriormente, estos cupos o
limites son controlados diariamente y los excesos son reportados a la Alta Direccion y a la
Junta Directiva, Los cupos de crédito & inversién agregan la exposicién por emisiones,
depositos a la vista y a término definido y operaciones con instrumentos derivados

Adicional a los- analisis internos, se realiza seguimiento. a- los. conceptos emitidos por las

agencias: calificadoras de riesgo y a las noticias y reportes que.sobre el emisor se publiquen,
para ideriificar sefales de alerta en la evolucion de la calidad crediticia del emisor.

(Contintia)
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En relacion a las conirapartes, las operaciones que se realizan son Delivery versus Payment
(DVP) y se realizan exclusivamente con contraparies alitorizadas en los térmings 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 analisis y asignacion de limites de exposicion.
crediticia e inversion; se encuentran documentados dentro del Manual de Tesoreria, en el
Anexo. 6 "Modelos de Riesgo™, éstas metodologias contienen factores cualitativos vy
clantitativos que se consideran al momento.de analizar ! tipo de emisor.

Las politicas. y procedimientos generales para la administracion del riesgo.de crédito es la de
invertir los recursos de los fondos admlnlstrados en aquellos emisores, titulos y/o valores que
cumplan con |a totalidad de los requisitos- establecidos enlas normas legales vigentes.

E! monitoreo de la exposicién crediticia de los portafolios se realiza a través de un informe de
cupos que. d|ariamente entrega el Area de Riesgo Financiero y adicionalmente el riesgo de
crédito se: monitorea a-partir de informes diarios en los que se evalia el nivel de exposicion o
concentracion por ‘tipo de linversion, calificacion, emisor y grupo, de acuerde con los.
parametros legales y contractuales establecidos.para cada portafolio.

Instrumentos de deuda

El Fondo de Pensiones Obligatarias Old Mutual Moderado: limita su exposicién al riesgo de-
crédito  invirtiendo Unicamente: en instrumentos de deuda de emisores y contrapartes.
aprobadas previamente por el Comité de Riesge y/o Junta Directiva de la Sociedad
Administradora y en Ios limites 0 cupos de. exposicion maximos, también aprobados por lds
mismas instancias, de ‘acuerdo con los analisis 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 wgente y No se espera que algunos de los titulos yio
contrapartes presenten deterloro en su calificacion de riesgo de crédito, que incumpla con la
palitica de inversion establecida.

La exposicion al flesgo de-crédito esta controlada a través de los cupos maximos de inversion
per emiser y ‘del monitoreo de limites, sobre &l cumplimiento del Régimen de Inversion del
Fondo, controles que se realizan diariamente.

Al corte de diciembre de 2016, la.concentracién por calificacién de los recursos invertidos por
el Fondo se detalla a continuacién (El valor informado a continuacion corresponde al portafalio,
de inversidn y recursos disponibles en cuentas de ahorro no incluye la posicion en cuentas
corrientes o recaudadoras);

(Continia)
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Calificacion

Nacién

No requiere / Sin calificacion
Accicnes

AAA [ Aaa

AA+fAa
BBB-/Baa 3

F1/BRC 1

AAA

ATA2

BBB./Baa?2

Ba3

A-TA3
F1+/BRC 1+ / VIR 1+
AAS Aa 2

BBB3+/Baa 1

R

A~

At AN

A2

Total

Calificacién

Nacion

No requiere /-Sin calificacion
Acciones

AAA T Aaa
F1+/BRC 1+ / VIR 1+
AA+[Aa1
BBB-/Baa 3

ATAZ2

BBB/Baa 2

AA S Aa 2.

Ba2/ BB

A-TA3

BEBB+ /Baa 1

R

A-1

Notas a'los Estados Financieras

31 de diciembre. de 2016

% dE

Valor de mercado concentracion
$  3.221.555.869 37,3%
2.432.829.978 28,2%
1.617.433,722 18,7%
786.273.334 9,1%
211.851.525 2,5%
118.700.928 1,4%.
58.194.031 0,7%.
35.152.328 0,4%
23.339.405 0,3%
22.640.648 0,3%
22.326.379 0,3%
21.209.198 0,2%
16.841.109 0.2%
15.804.455 0,2%
13:162.987 0,2%
11.303.972. 0,1%
419,217 0,0%
215 0,0%
5 0.0%
$  8629079.304 100%

31'de diciembre de 2015
' % de

Valor de mercado concentracion
$ 2.609.580635 35,1%
2.371.180.622 31,9%
1.257.754.944 16,9%.
484.680.881 6,5%
237.144.089 3.2%
160.454.451 2.9%.
86.929.388 1,2%
58.526.949 0,8%
57.752.781 0,8%
54.888.606 0,7%
21.546.784 0,3%
19,477,936 0,3%
12.865.463. 0.2%
6.483.055 0,1%.
29,037 0,0%

{Continua)
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31 de diciembre de 2015

% de
‘Calificacion Valor de mercado concentracién
BRC 2:+/F2 23.083 0,0%;
A+ 1A 226 0.0%.
Total $  7.439.337.929 100%

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

Las calificaciones nacionales de corto y largo plazo corresponden a las escalas asignadas por
las sociedades calificadoras de riesgo autorizadas por Ja Superintendencia Financiera de
Colombia (Fitch Ratings Colombia S.A. Sociedad Calificadora de Valores, BRC Services
Colombia S.A. ¥ Value and Risk Ratings S.A, }. Para calificaciones nacionales de largo plazo se
tiene el rating AAA, que representa la maxima calificacion de capacidad de page y deuda para
un plazo mayor a un .ano, hasta ef rating D que indica que el emisor o su deuda, estan en nivel
de incumplimiento; se considera como inversiones paor debajo del grado de inversién aquellas
con calificacion BB, o equivalentes seégun la calificadora (BB+, BB, BB-). Para calificaciones
nacionales de Corto Plazo, F1+, BRC 1+ y VIR 1 répresentan 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 Colormbia S:A, y Value and
Risk Ratings S.A., respectivamente).

Las calificaciones de emisores ‘e inversiones internacionales de corto plazc y large plazo
corresponden a escaias asignadas por las tres pnnmpa!es sociedades calificadoras de riesgo
(Fitch Ratings, Standard & Poor's y Moody's). Para cailificaciones internacionales de largo
plazo se tiene el rating-AAA, que representa la maxima calificacién de capacidad de pago y
deuda para un plazo mayor a unafio, hasta el rating D- que indica que’el emisor o su deuda,
estan en nivel de mcumpllm(ento se: cohsidera .como inversiones. por debajo del grado de
inversion aquellas con calificacion BB, o equivalentes segiin la calificadora {BB+, BB, BB-,
Ba1, Ba2, Ba3). Para calificaciones inter'nacio'nales de corto plazo, F1+, A-1+, Prime -1
representan la maxima calidad a.exposicién en deuda de plazo menor 0. igual a un afio, para
las sociedades: calificadoras de riesgo (Fitch Ratlngs Standard & Poors y Moody's,
respectivamente).
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La conceritracion pof tipo de titulos se detalla a continuacion:

31 de diciembre de 2016 31 de diciembre de 2015
% de- % de

‘Tipo de {itulo Valor de mercado concentracidn. Valor de mercade.  concentracion
Titulos de deuda. publica $ 3.189.013.461 37.0% % 2.566.259.867 34.5%
ETF 1.486.703,283 17.2% 1.590.468.479 21.4%
Actiones ordinarias - 1.317.961.596 15.3% 1.035.805.014 13.9%
Fondo capital privado 592,486.080 6.9% 565.010.632 7.6%
Bonos deuda privada 444,933 481 51% 402,982,760 5.4%
coTs 325.734.736 3.8% 116,822,514, 1.6%
Fondo mutuo 316.375.529 3.7% 187.213.425 2.5%
Agcianes preferenciales 204,786,307 3.4% 218,206.092 2.9%
Bonos subordinados ‘203.436.894 2.4% 180.722.611 2.4%
Treasury 168.273.215 2.0% - 0.0%
Fondos ‘de inversian colectiva 127.798.185 1:5% 68.416.215 0.9%
Titularizadiones. 85.124.445 1.0% 98.406.136 1.3%
Depésitos a la vista 42,253,104 0.5% 366,924,278 4.9%
Nota estructurada 32513170 0.4% 38.356.068 0.5%
ADR' 4885779 0.1% 3.743.838 0.1%
Total 5 8.629.079.304 100.0% & 7.439.337.929 100.0%

Efectivo y-equivalentes al efectivo

Old Mutual Fondo moderado mantenia efectivo y equivalentes al efective por $83.313.451 al
31 de diciembre de 2016 (2015: $380.723.421).

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 aprebados por el
Comité de Riesgos y/o Junta Directiva, Al cierre del 31 de diciembre de. 2016 en el portafolio se
tiesnen derivados para |a cobertura de tasa de cambio e interés; los cuales son valorados de
acuverdo a la metodologia estandar definida por ‘el proveedor de precios y no objetada: por la.
Superintendencia, usando los insumos generados- por el proveedor de precios seleccionado
por la entidad.

6.2 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es &l riesgo de que &l Fondo tenga- dificultades para cumplir con sus.
obligaciones asociadas con sus pasivos finaricieres que son liquidados mediante la entrega de-
eféctivo o de otros activos financieros. El enfogue- de la Sociedad para administrar la liguidez.

del Fondo es asegurar, en la mayor medida posible, que siempre contara con la liguidez
suficiente para cumplir con sus obligaciones cuando vencen, tanto en condiciones normales:
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como de tension, sin incurrir en pérdidas inaceptables o arrlesgar la reputacion de Old Mutual
Administradora de Pensiones y Cesantias.

Periddicamente se realizan mediciones de la liquidez de los poriafolios administrados,
estableciendo los derechos y compromisos del misimo en los diferentes plazos, con el fin de
establecer la capacidad de asumir estos compromisos con los recursos disponibies en cada
momento. Estas mediciones son presentadas en-el informe al Comité de Riesgos y la.Junta
Directiva mensualmente.

En busqueda de asegurar el cumplimiento de las obligacicnes se establecen: politicas de
inversion en titulos con alto nivel de liguidez, y portafolios de contingencia en caso de ser
requeridos:;

De acuerdo con las disposiciones del Capitulo VI de la Circular Basica Financiera y Contabie
de la Superfinanciera, Old Mutual desarralls el modeto.interno de administracion de riesgo de
liquidez, el cual después de ser aprobado por la Jurta Directiva, fue remitido a la
Supermtendencsa Finahciera de Colombia para su revisién. Los resultados del modelo se
viehen reportando mensualmante a cada Representante Legal desde junio.de 2008.

Este modelo.se fundamenta en ¢l analisis de indicadores de mercado como la bursatilidad, ia
rotacién histérica de los activos y. estadisticas h|stor:cas de retiros de los.fondos administrados.
Para ta! efecto, se utiliza la informacién publlcada por el MEC, Bioomberg y la informacién de
retiros diaria suministrada por el area de sistemas.

El modelo de riesgo de liquidez, calcula una brecha.de liquidez (IRL) & partir de a diferencia
entre el valor de las posiciones activas que se estima pueden sef liquidadas en cada banda de
tiempo; y las: posiciones pasivas {Comportamiento de retiros estimados a partir del maximo’
retirg probable historico) 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.90 dias. '

Una vez consolidado el saldo de las posiciones activas y pasivas se realiza el calculo de. (a-
brecha de liquidez, definida ésta como. la diferencia entre las posiciones activas y las
posiciones pasivas mas las contingencias acreedoras, asl una brecha con signe negativo,
indicaria una insuficiencia de recursds para cumplir con los compromisos pactados denfro-de
la banda de tiempo (VaR Liquidez).

A continuacién se anexa el cumplimiento de las mediciones de Riesgo de Liquidez (% del valor
del portafolio) para el portafolio al 31 de diciembre de 2016:

Valor del
Instrumento 7dias 15dias 30dias 90 dias portafolio*
Efectivo: 2.8 29 29 28 % 8.645.687.931
Acciones 2.6 4.6 7.4 13.7
ETF & FM 20.1 204 20.4 204
Renta fija nacional 12.4 20.0 26.9 38.8
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Valor del
instrumento 7dias 15dias 30 dias 80 dias portafolio*

Bonos offshore 0.4 0.5 0.6 1.2
Fondos de-inversion .

colectiva - 0.1 0.2 0.6
Forwards - - - -
Swaps - - - 0.1
Total activo liquidable 38.5 48.5 58.4 718
Total pasivo retirable 20 2.7 4.4 8.1

VaR Liguidez - . ) ;

*El valor del Portafolic incluye & VPN de los derivados

A continuacion se anexa el cumplimiento de las mediciones de Riesgo de Liguidez (% de! valor
del portafolio) para el portafolio al 31 de diciembre de 2015:

Valor del
Instrumento 7dias- 15dias. 30dias 90 dias portafolio
Efectivo 4.9 4.9 4.8 49 § 7.438.337.928
Acciones 2.1 4.5 7.6 13.0
ETF & FM 23.4 23.8 23.8 23.8
Renta fija nacional 11.1 185 28.0 36.2
Bonos.offshore 0.4 04 0.5 0.6
Fondos de inversién:
colectiva - 0.1 0.2 0.5
Forwards - - - -
Total-active liquidable 41.5 51.3 64.0 78.4
Total pasivo retirable 2.0 2L 44 8.1
VaR Liguidez - - - -

6.3 Riesgo de mercado

El riesgo de mercado lo constituye la posibilidad que se tiene de incurrir-en pérdidas asociadas,
a.cambios en los factores de riesgo que influyen sobre la valoracién de los portafolios como las
tasas de interés, los precios de los activos y las monedas en donde se mantienen posiciones.
Esto puede. fraer como consecuencia caidas. del valor de los fondos admiinisirados, o
desempefios adversos frente a los portafolios de referencia.o portafolios benchimark:
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25

OLD MUTUAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS SA,
FONDQ DE PENSIONES OBLIGATORIAS OLD MUTUAL MODERADO
Notas a los Estados Financieros

La politica de gestion de riesgos de mercade debe considerarse en un contexto de portafolio
integral. El riesgo de mercado se confrola a través de 1a definicion de un limite de riesgo. La
evaluacion y definicién de este limite estd acorde con la naturaleza o perfil dé riesgo del
portafolio,

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

La Alta Direccidn y Junta Directiva: de la Sociedad, participan activamente &n la gestion y
control de riesgos, mediante el analisis de un protocolo de reportes establecido ¥ {a conduccion’
de diversos Comites, que de marera integral efectuan seguimiento tanto téenico coma
fundamental a las diferentes variables que influyen en los mercados a nivel interno y externo,
con el fin de dar soporte a las decisiones estratégicas.

La Sociedad ha adoptado un sistema de gestion de riesgos de mercado, el cual le permite.
identificar, medir, monitorear, controlar y reportar las exposiciories d los riesgos generados por
las inversiones de la Sociedad asi como de los portafolios admiristrados. Las politicas
definidas en. ei esquema del Sistema de Admiinistracion ‘de- Riesgo de Mercado {SARM) se-
encuentran consigriadas en el Manual de Inversiones y buscan mantener [a consistencia de la
mision y filosofia de los Fondos agministrados.

Para efectes de seguimiento y control de este tipe 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 complemente, para momentos atipicos de éste. Estas
metodologias de medicidbn de riesgos son sometidas constantemente a pruebas de
desemperio (Backtesting) con el proposito de validar que la capacidad de prediccion de las
metodologias se ajuste al nivel de confianza. establecide. De igual forma, la socigdad cumple:
con lo establecido én ef Capitulo XX! de la Circula Basica Contable y Financiera (CBCF) de la-
Superintendencia Financiera de Colombiza, en lo relacionade con el calculo y trasmision del
VaR Regulatorio.

lLa Direccidn de Riesgo ha implementado una metodologia de medicion de riesgos de
mercado, nominada VAR (Valug at Risk) Risk Metrics. Por medio de' ésta, se cuantifica la
maxima perdida esperada en un portafolio en un horizonte de tiempe eh condiciongs normales.
de mercado con un nivel de cohfianza dado: Esta metodologia esta-basada en la volatilidad dé
los diférentes factores de riesge, asi como la correlacion 'ejntre {os mismos:.

Esta metedoicgia ha sido mundialmente implementada y esta acorde con las normas emitidas:
par-el Comité de Basnea y reconocidas por la Superintendencia Financiera de Colombia, Se ha
frabajado también con |a metodologia Risk Grades, la.cual es una medida de velatilidad que
permite comparar diferentes tipos de activos en la misma escala, facilitando la: identificacién
del perfil de riesgo y para ajustar el analisis a las caracteristicas de fos portafolios
administrados por Old Mutual, se definen escalas para cada portafdlio. La estrategia de
administracion del riesgo de mercado para la Sociedad parie de la definicion del. objetivo que
se persigue con 1os recursos-o perfil de riesgo.
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Asi mismo, el area de valoracion cuénta con un proceso de seguimiento a los precios de la
informacion ‘publicada por el proveedor de precics de valoracion, en donde- diariamente se
busca identificar aquellos precios con diferencias significativas: Este seguimiente -se realiza.
con el objetivo de retroalimentar al proveedor sobre las. diferencias- de precios mas.
significativas y que estos sean revisados.

Finaimente, dentro de la labor de monitoreo de las operaciones se controlan diferentes
aspectos de las negoclaciones tales cemo condiciones pactadas, operaciones poto
canvencicnales o por fuera de mercado, operaciones con vinculados; etc.

Andlisis de fa sensibilidad de valor razonable

La Sociedad trasmite de forma mensual el VaR Regulatorio del portafolic por factores de
Riesgo, para monitorear la sensibilidad del portafolio ante: las varfaciones de las tasas v
precios de mergado.

A continuacion resultados del VaRr Regulatorio del poftafelio a corie. del 31 de diciembre. de
2016 versus 31 de diciembre de 20167

31 de diciembre de

2016 2015
Tasa de interés CEC pesos- componente 1 $ 13.790.936 % 8.564.154
Tasa de interés CEC pesos- componente 2 3.015.639 3.051.104
Tasa de interés CEC pesos - componente 3 2.416.807 2.535.320
Tasa de interés CEC UVR - componehte 1 8.583.198. 5.905.974.
Tasa de interés CEC UVR - componente 2 5.085.417 1.979.096
Tasa de interés CEC UVR - compoénente 3 2.905:302 1.220:978
Tasa de interés CEC tesoros- componente | 18.205.663 4.594,834
Tasa de interés CEC tesoros - componente 2 1.801.588 1.512.859
Tasa de interés CEC tesoros - componente 3 1.376.705 1,620,515
Tasa de interés DTF - nodo 1 (coric plazo) - 62.727
Tasa de interés DTF - nodo 2 (largo plazo} - 11.968
Tasa de interés [PC 15.691.887 28,536,574
Tasa de cambio - TRM .35.285.678 39.149.341
Tasa de cambio - EURO / PESOS 1.936.754 1.044.393
Precio de accicnes 1GBC 30.229.574 41.755.219
Precio de acciones - World Index 25.774.819 43.030.524
Carteras colectivas 241.456 107.914
Valor en rigsgo total 47,814,086 $ 72.709.208
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Riesgo de moneda
El portafolio esta expuesto al riesgo de moneda en las ventas y las compras denominadas en
una meneda distinta al Peso Colombiano {COP). Las monedas en las que estas transacciones
se denominan principalmente son el Dolar (USD)y Euro (EUR).

El limite de descobertura o-exposicidn a moneda extranjera: para este Fondo es det 35%. EI
Fondo podria utilizar derivados en moneda extranjera para cubrir su riesgo de moneda.

Exposicion al riesgo de moneda

Ei resumen de la informacion cuantitativa relacicnada con la exposicion del portafolio a
riesgos en moneda extranjera fue la siguiente:

31 de diciembre de

2016 2015
Peso Colombiano $ 6050196817 $  6.041.660.333
Dolar Americano 2.408.552.357 2.282.506.557
Euro 139.420.064 106.813.052
Yen _ 23:963.473 -
Peso Mexicano 6.946.593 8.972.775
Libra - 285212
Total 3 _...8620070304 $§ 7.439.337,929

Actuaimente el Fondo realiza las coberturas a través de Forwards USDCQP, en donde la
moneda subyacente es el USD, por lo tanto, distinguiendo entre derivados de negogciacién 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 confrates de venta
menos los derechos de.los contratos de compra..

31 de diciembre de 2016 31 de diciembre de 2015
Valornominal Valorrazonable Valor nominal Valor razornable
Compra $ 108.025560 § 256.165 § 9?‘63_3,5_?0 $  {4.100.920)
Venta 450.106.500 (272.207) 811.775.893 4,163.648
Posician neta $ _ (16,132) $ 62728

(Continlia)




28

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

31 de diciembre de 2016 31 de diciembre de 2015
Valor nominal Valor razonable Valornominal ~Valor razonable
Eurc _ _
Compra $ - 3 - $ 121617.886 § 575.315
Venta 262.018.789 4.473.107 B7.604.082 {1.220.957)
Posicién neta $ 4.473.107 $ (654.642)
Posicién neta total 3 . 4456975 % (581.918)

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

31 de diciembre de 2016 31 de diciembre de 2015’
Valor Valor
Valor nominat razonable. Valor nominal razonable

Tasade Interes ~ -$ - 8§ - $ 6.500.000° $ (715.144)
Valer neto $ - . (715144
Moneda _ _

EI,II_TO $ _ 48.617.853 % 2915473 % 63337219 & (7.433.048)
D_éiar 172.540.825 12.754.200 181.094.525 :(1 7.465.870)
UVR 24,245 130 (4.42’4;253}_ 22.826.840 (1.861.205)
Valor neto S 11,245 42 $..(26.760.123)
Posicién neta total $ 11245420 $_(27.475267)

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

Las operaciones con derivados se realizan segln las politicas, objetivos, limites y
procedimientos definidos por la Sociédad, los cuales se encuentran consignados en el Manual
de Inversiones y sus Anexos, documentos gue se encuentran. aprobados por la Junta Directiva
de-la Entidad. ' '

Riesgo de tasa de interés
La Sociedad Administradora adopta una politica para mlttgar {a exposicidn a las diferentes
tasas de Mercado, teniendo en cuenta los actives con exposicién a camblos en las tasa de

interés buscando mantener los- portafalios administrados: diversificados en tasa fija y tasa
variable.
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Perfil

Al final del periodo sobre el que se informa la situacion def tipo deinterés de los instrumentos
financieros del portafolio que devengan interés es fa siguiente;

31 de diciembre de
2016 2015
Instrurnentos de tasa fija _ _ ) _
Activos financieros $ 3872269112 § _ 2.818,622.909

Instrurnentos de tasa variable _ _
Activos financieros 501.621.273 510,753,350

$ 4373890385 §. . 3.330376.250

64 Rigsgo operacional

El Sistema de Adminisiracion -de Riesgo Operativo ~-SARO- esta alineado coh los objetivos
estratégicos y la cultura organizacional de la sociedad administradora, 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 gestion de riesgos.

El SARQ permite de manera integral, identificar, medir, controlar y monitorear los riesgos
operativgs de acuerdo-a los lineamientos establecidos en el Capitulo XXIIl de la Circular
Basjca Contable 'y Financiera de la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC). La
estrategia de la- Compafifa en términos de gestién de riesgos operacionales es [a de propender
por la mitigacién de eéstos riesgos en la medida de lo posible y asi evitar pérdidas econémicas
y dafios a la reputacion.

6.5 Administracién y control de riesgo de lavado de activos y financiacion del.
terrorismo

El fondo'tiene implementado el Sistema de Administracién de Riesgos de Lavado de Activos y
de Firianciacién de Terrorismo (SARLAFT) acorde con lo definido en la Parte |, Titulo [V,

Capitulo IV de la Circular Basica Juridica (C.E. 029/14) y demas normas aplicables, lo mismo-
que las mejores practicas internacionales en esta materia.

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

*  Metodologia de identificacion, valoracion, control y monitereo-de los riesgos {a/fFT:

« Metodologia de analisis de riesgos

» Identificacion de riesgos

» Perfil de riesgo
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Determinacion de los factores de riesgos asociados.

Tratamienta de riesgos

Durante el 2016 en cumplimerito def SARLAFT se desarroilaron:

a.

Informes trimestrales del oficial de cumplimiento

Trimestralmente & la Junta Directiva se presentaroh informes sobre la gestion de
prevencion de lavado de dinero y financiacion del terrorismo:

« Indicadores de gestion desarrollada

« El comportamiento y la evolucion de riesgos

s Analisis d&etapas y eleimentos del SARLAFT

+ Calidad de |a base de datos

o Organos de control

'« Correctivos ordenados por la-Junta'en anteriores periodos

 Decumentos ¥ pronunciamientos emanados de los entes de ¢ontrol y la UIAF
Procedimientos y politicas

Se incorporan al manual SARLAFT como elementos del sistema sobre los que se. apoya
la gestion, Durante e periodo se revisd el manual y se hicieron las respectivas:
actualizaciones, como consecuencia de la dindmica de las regulaciones entre ofras, la
definicion de Personas Expuestas Politicamente acorde con el decreto 1674 de 2016,

Medicién de riesgos

La evaluacidn de riesgos y los testing 'a los confroles se desarrolié en su totalidad en el
primer'y segundo semestre, de igual forma sé adelantaron;

» Monitareo de vinculacién a nuevos clientes
' Monitoreo de operaciones {fransacciones)
« ldentificacién de PEPS y monitorec

» Se revisaren constantemente las listas publicadas por ef Departamento de Estado de
los Estados Unidos (OFAC) v las listas ONU como parte del menitoreo y-control & las
aperaciones d¢ clientes.
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d. Gestién administracion de riesgos

El area de Financial Crime Prevention gestioné los riesgos refacionados con el lavado de
activos y la financiacion del terrorismo; durante el afio se realizaron dos evaluaciones de
riesgos y de controles con el fin de evaluar su comportamiento y €l grado de incidencia en
el fondo. A través del testing de contrales y su calificacion se aplico el resultado al riesgo
inherepte y se obtuvo el riesge residual, De la- misma forma se calificaron los factores.
(clientes, canales, productoes ¥ jurisdicciones) ¥ los riesgos asociades (legal, reputacional,
operativo.y de contagio).

En general el comportamiento de los rigsgos y su evaluacion final-en el'afic 2016, mostrd
un perfil residuial Bajo para el fondo,

e. Formacion

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

De igual forma se visitaron las oficinas. del fondo en las ciudades brindando ia respectiva
formacion presencial en -aspecto de prevencion de {avade de dinero y financiacion del
terrorismo.

. Organosde control

Trimestraimente el sistema fue revisade por la Revisoria Fiscal {KPMG} quien presentd
los informes a la Junta Directiva y al Oficial de Cumplimiento. As! mismo la Auditoria.
Interna también presenté su informe anual a la Junta Directiva y -al Oficial de
cumplmlento

7. EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO

31 de diciembre de

2016 2015
!Sa[dos bancarios en moneda nacional $ 28.891.262 % 334.122.426
Saldos bancarios en moneda extranjera 24.422.189 46.600.994
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 53.313.451 & 380,723,421

No existen restricciones sobre el disponible al 31 de diciembre de 2017 y 31.de diciembre de
20186,

{Contintia)
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INVERSIONES A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADOS

A continuacién se relaciona el salde de las inversiones a valor razonable. con cambios en
resujtados para los. periodos terminados a 31 de diciembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015.

31 de diciembre de

2016 2015

Instrumentos representativos de deuda o

Tltulos de tesoreria — TES $ 3.061.640.873 &  2.457.931.988

Otros titulos emitidos por el gobierno nacional 159.914.996 151.657.647

‘Otros emisores nacionales 861.592.680 562.266.453

Emiscres extranjeros 290.741.836 158.520.171
Total instrumentos representativos de deuda 4.373.880.385 3:330.376.259
Instrumentos de patrimonio y participacion _

De emiscres nacionales. 2.050.074:17¢ 1.621.076.182

De emisores extranjeros 2.151.557.665 2.114.478.155
Total instrumentos de patrimonio y _

participacion 4.201.631 844 3.735.554.337
Total inversiones a valor razonable con camibios

en-resultados. $ ..8575522228 $ 70659305096

INSTRUMENTOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE

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

Durante los afos 2016 'y 2015 se utilizaron instrumentos derivados con fines tanto de
negociacion como de cobertura. Los derivados de cobertura ufilizados por el fondo
corresponden a coberturas economicas, al corte de estos estados financieros el Fondo. no
registra coberturas contables.

Las Norfas de Contabilidad y de Informacién Financiera —NCIF establecen que la valoracién.
de los derivados negociados en el mercado OTC, debe refigjar la calldad crediticia de las
confrapartes.

Con base en. este requerimiento, la Superintendencia Financiera de Colomibia emitio en
diciembre de 2015 la Circular Externa 041 la cual maodificéd el Capitulo XVIII “instrumentos:

Financieros Derivados y Productos Estructurados” de la Circular Basica Contable y Financiera
y el Capitulo Il Reglas de Intermediacién en el Mercado Mestrador” de} Titulo I} de la. Parte i1
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de 1a Circular Basica: Juridica, esta circular establecio-el ratamiento’ del riesgo de contraparte.
{'Credit Valuation Adjustment’ CVA por su nombre en inglés) y por riesgo propio (‘Debit

Valuation Adjustment’,

tratamiento es a partir del 1 de junio de 2016.

DVA por su nombre en inglés). La enfrada en vigencia de este

El-saldo de los instrumentos financieros derivados comprende lo siguiente al 31 de diciembre

de 2018 ¥-31 de diciembre de 2015;

ACTIVOS

Contratos forward de compra de moneda extranjera -

Contratgs forward-de vénta de moneda extranjera.
Tetal activos-

PASNVOS

Cantratos forward de compra de moneda extranjera
Contratos forward de venta de moneda extranjera.
Teial pasivos

Posicion nafa

ACTNVOS
Contratos swaps de moneda extranjera

TOTAL ACTIVOS:

PASIVOS
Conlratos swaps de moneda exiranjera
Conlratos swaps de tipa de inferés

Total pasivos

Posician neta

31-de ditiembre 2016

31 de diciembze 2015

31 de diciembire 2016

Walor Monto Valor
Monto nocional razohable ‘nocionai razonable
$: 84.019.880 & 262204 § 104295880 &  B78.73
415.062989 5.567.646 405.230.258° 17.986 026
499,072,679 5.820.850 509,526,138 18,662,198
24.005.680. (6.038) 114 955 576 (4.201.778)
297.070.290 (1.365,336) 474148797  _{15.082.335)
321.075.070 {1.372.874) 589.105:203 (19,254,113}
§....177.996.908 §.. 44660768 § (79.579184) S (591.915)
$ 191,154,678 §_ 18844753 §_ 62885400 5 2.355.187
4§ 191150678 §._ 18844753  §. 62080400

31 de diciembre 2015

Valor Mento Valor
Monto nocicnal razonable ‘necional razonable -
5 542522300 & (7599333} S5 171.542.344  ${29.115.310Q)
. - £.500.000 {715.144}
54:252.930 (7.590.333) 178042344 _{29.830.454)
$....135.899.448 §..11.245420 Miaiioégiéﬂl SJ@Z—’JMQQ

£l monto nocional ¢ 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.

(Continua)
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Valor razonable cerresponde al precio justo de intercambio de un activo o pasivo financiero.

En el caso de algunos derivados como los Forwards y ‘Swaps, el precio justo o valor razonable
corresponde’ al neto de activos (derechos) ¥ pasivos (ohligaciones) debido a que en dichos
contratos el que tiene la obligacion 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 {a obligacién de pagarlo en el futuro a la
contraparte.

La maxima exposicion al riesgo crediticio en la fecha de balance es &l valor razonable de los
derivados financieros de activo en &l balance,

A continuacidn se relacionan las contrapartes con su respective crédito de [a contraparte
(CVA) y propio (DVA) generado-a 31 de diciembre de 20186,

Swaps _

Contraparte CVA DVA
JP Morgan Chase $ - § 5,514
BBVA (2.539) -
Bancolombia S.A. (909.021) -
Total $ (906,046}

_ Forward

Contraparte CVA. DVA
Bancolombia S:A. - 15.22
Banco Colpatria - '70.84
Bancoldex SA. (270.75) -
Total $ (1885

A partir del 1 de Junio de 2018 entrd en vigencia la circular externa 041 de 2015 de Ja.
Superintendencia Financiera de Colombia por medio de Ja cual reglamentd el caiculo v la
transmision del CVA (Credit Value Adjisment) y DVA (Debit Value Adjustment) para el fondo.

Este ajuste se realiza para: mitigar-los r’ie'sgos en las operaciones con derivados, los cuales
quedaron evidericiados con la crisis financiera global de 2008. El CVA hace referencia al ajuste
de!l valor libre de riesgo de los derivados activos para reflejar el riesgo de default de la.
contraparte; por otra parte el DVA se refiere al ajuste del valor libre de riesgo de los derivados-
de pasivo para reflefar ¢l riesgo de crédito propio de la entidad.

(Contintia)
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Al dia 31 de diciembre de 2016 el portafolio. Moderado tuvo un valer de DVA/CVA en los swaps
de:  $(906,046) en los forward de $(185)

CUENTAS POR COBRAR

El rubro de otras cuentas por cobrar estd compuesto por saldos para descontar a la Sociedad
Administradora per otros conceptos:

CUENTAS POR PAGAR’

31 de diciembre de

2016 2015
Comisiones y honorarios (1) $ 670 § 8.328
Otras (2) 55.879 138.313
$ 56,549 § 146,642

{1) Cofresponde a fas_comisiongs 'de administracion por pagar a la Sociedad Administradora v a los’
honorarios por Revisoria Fiscal: '

(2} Corresponde a los retiros por pagar gue se reguiarizan al siguiente'mes y a los ajustes a contratos
indjviduales-para reintegrar al Fondo..

OTROS PASIVOS

Al31 de diciembre de 2015, corresponde a operaciones de inversiones propias del Fondo y a
los diferentes movimientos de-entrada y salida de recursos de afiliados a los otros foridos de
pensiones obligatorias todos administrados por .la Sociedad, gue por su naturaleza se
regularizaran al siguiente mes y teniendo en cuenta que el Fondo.moderado es el recaudador
y pagador.

PATRIMONIO

Registra en forma diaria el valor de fas sumas recibidas por concepto de cotizaciones y por los,
rendimientos abonados a las cuentas. de capitalizacion, de acuerdo. con lo reglamentado per

las leyes vigentes. La valoracion de estos aportes se efecitia en forma diaria, torande como

base el valor-de: la unidad.

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

Al 31 de diciembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015, el patrimonio del Fondo estd
representade por 283.158,282,517903, ¥ 269,304,641.948551 unidades con uh valor unitaric
de $30.528,824504 y $27.533,980288 equivalente a $8.644.480.539 y $7.415.028.703,
respectivamente. La rentabilidad acumulada del fonde al 31 de' diciembre de: 2015 fue de
3:44% y-5.13%, respectivamente

{Continda)
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Reserva de estabilizacion de rendimientos. La Administradora debe mantener una reserva.
de estabilizacidn de rendimientos en el Fendo minimg-de 1% dei valer del mismo, de acuerdo
con el Decreto 25655 de 2010 y estd representada en unidades, Adicionaimente; es utilizada
para cubrir los defectos de la rentabilidad minima del Fondo exigida por las disposiciones
legales.

Al 31 de diciembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015, la reserva ascendia a
2825401 918580 y 2.693.082,197602 {unidades) por $86.256.200. y $74.150.721.
respeciivamente

Recaudos en proceso. Registra ios valores recibidos por concepto de recaudo de
cotizacionies que né cuentan con la planilla o detalle de &filiados, hasta tanto se reciba dlcha
planifla y se efectlie el proceso de verificacion de que trata el articulo 8 del Decreto 1167 de.
1994 expedido por la Presidencia de la Republica de Colombia y demas normas que o
madifiquen o adicionen.

Al'31 de diciembre de 2016 y 31 de diciembre 2015, este concapto ascendia a 1.717.316,03 ¥
1.591.007.74, (unidades) por $52.427.640 'y $ 43,806.776; respectivamente,

Cotizaciones de pensiones no identificadas. Se registran como cofizaciones no
identificadas las sumas recibidas de los afiliados del Fondo por concepto de cotizaciones. de.
pensiones gue no sean posibles abonar en las cuentas individuales de ahorro pensional, en
razén a que no se ha heche plena identificacion del afilizdo por-circunstancias ajenas a la.
Administradora,

Las sumas recibidas por consignaciones de cotizaciones de pensiones se abonan en las
respectivas cuentas de patrimonio y se traducen en unidades. En caso de que deba anularse
alguna -operacion se retiran del patrimonio las mismas umdades que ingresaron, teniendo en
cuenta que-los rendimientos devengados por el mayer valor de la unidad no pertenecen al
aftliado y, por lo tanto, .son repartidos el dia de-la anulacion como.un ingreso del fondo.

Al 31 de diciembre de 2016.y 31 de diciembre de 2015, este concepto estd representade por
307.005,12 y .354.266.25 unidades equivalentes a $9.372.505 v $9.754.360; respectivamente.

Aportes en exceso. Se reg;stra como aportes en exceso los valores trasladados de las
cuentas de recaudo en proceso que en él transcurso de la acreditacion y verificacion sean
identificados como un mayor valor de las sumas aportadas,

Al 31 de diciembre de 2016, 31 de diciembre de 2015, este. concepto estéd representado por
131,582,78 y 115.930,28 unidades equivalentes a $4.017.068 y $3.192.022; respectivamente;

Comisiones y seguros por trasladar a la Administradora. Registra el valor de las
comisiones y primas de. seguro recibidas y pendientes de transferic a la Sociedad
Administradora por el fondo. Estos valores son transferidos a la Sociedad Administradcra solo
cuando los aportes que las originaron .son abonados a la respectiva cuenta de ahorro
pensional de cada afiliado.
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Al 31 de dicismbre de 2016 y 31 de diciembre de 2015 este concepto ascendia a. 390.574,86 y
373.770;98, (unidades} por $11.923.791 y $10.291.403; respectivamente,

Aportes por trasladar al fondo de soﬁd'aridad y al fondo de garantia de pension minima

del régimen de ahorro individual con sofidaridad. Registra el valor de las cotizaciones

recibidas a favor del Fondo de Solidaridad Pensional (F.S.P.), subcuenta. solidaridad v
subcugnta subsistencia - afiliddos y del fondo de garantia de pensién minima del régimen de
ahorro individual con solidaridad (F.G.P.M. del RAIS). El traslado de los aportes a los
respectivos. fohdos se efectia en unidades y en ios términos y condiciones que sefale el
Gobierno Nacional. Para el efecto se fiene en cuenta el valor de la unidad vigente para las
operaciones del diz en gue se realice el fraslado.

Al 31 de diciembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015, este concepto estd representado por
26.543.716,01 y 23.814.286.49, unidades. equivalenies a $810.348.450 y '$655.702,095; ;-
respectivamente.

CONTINGENCIAS

A la fecha ho se conoce ningtn acontecimiento gue pueda incidir en los resuitados del fondo
Conservador, asi como de procesos judiciales en contra u ofras contingencias.de pérdidas que
requiera revelacion.

HECHOS POSTERIORES

No se co.noci'eroni eventos subsecuentes que tenga impacto. sobre- los estados. financieros.
entre el 31 de diciembre de 2016 y la fecha del inforime del revisor fiscal.

{Continda)




