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INFORME DEL REVISOR FISCAL SOBRE LA REVISION DE INFORMACION FINANCIERA
DE PERIODOS INTERMEDIOS

A los accionistas de

SKANDIA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS Y DEL COMPONENTE
COMPLEMENTARIO DE AHORRO INDIVIDUAL DEL PILAR CONTRIBUTIVO S.A. y Afiliados a SKANDIA FONDO
DE PENSIONES OBLIGATORIAS-MAYOR RIESGO:

Introduccion

He revisado el estado de situacion financiera condensado adjunto de Skandia Fondo de Pensiones
Obligatorias-Mayor Riesgo, administrado por Skandia Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias y
del Componente Complementario de Ahorro Individual del Pilar Contributivo S.A., al 30 de junio de 2026, y los
correspondientes estados condensado de resultados integrales por el periodo de tres y seis meses terminado
en dicha fecha, y de cambios en los activos netos de los afiliados y de flujos de efectivo por el periodo de seis
meses terminado en dicha fecha, y el resumen de las politicas contables materiales y otras notas explicativas.

La administracion es responsable por la adecuada preparacion y presentacion de esta informacion
financiera intermedia de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera aceptadas en
Colombia para estados financieros condensados de acuerdo con instrucciones impartidas por la
Superintendencia Financiera de Colombia. Mi responsabilidad es expresar una conclusion sobre estos
estados financieros intermedios, basada en mi revision.

Alcance de la Revision

He realizado mi revision de informacion financiera intermedia de acuerdo con la Norma Internacional de
Trabajos de Revision 2410 “Revision de informacion financiera intermedia realizada por el auditor
independiente de la entidad” incluida en las Normas de Aseguramiento de la Informacién aceptadas en
Colombia. Una revision de informacion financiera intermedia consiste en hacer preguntas, principalmente a
las personas responsables de los asuntos financieros y contables, y aplicar procedimientos de revision
analitica y la aplicacion de otros procedimientos de revision. Una revision de informacion financiera
intermedia es sustancialmente menor que una auditoria realizada de acuerdo con las Normas
Internacionales de Auditoria aceptadas en Colombiay, en consecuencia, no me permite obtener una
seguridad de que hayan llegado a mi conocimiento todos los asuntos de importancia material que pudieran
haberse identificado en una auditoria. Por lo tanto, no expreso una opinion de auditoria sobre los estados
financieros intermedios.

Conclusion

Basado en mi revisién, no ha llegado a mi conocimiento ninglin asunto que me haga pensar que la
informacion financiera intermedia adjunta, no presenta, en todos sus aspectos materiales, la situacion
financiera de Skandia Fondo de Pensiones Obligatorias-Mayor Riesgo al 30 de junio de 2026 asi como sus
resultados para el periodo de tres y seis meses terminados en esa fecha, y sus flujos de efectivo por el
periodo de seis meses terminados en esa fecha, de conformidad con las Normas de Contabilidad y de
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Informacion Financiera aceptadas en Colombia para estados financieros condensados e instrucciones
impartidas por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Otros Asuntos
Los formatos que seran transmitidos a la Superintendencia Financiera de Colombia han sido revisados por
mi, previo a la firma digital de los mismos en formato XBRL y PDF, de acuerdo con la Circular 038 de 2015y

sus modificatorias. La informacion contenida en los mencionados formatos es concordante con la
informacién financiera condensada intermedia adjunta al presente informe.
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SKANDIA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS Y DEL COMPONENTE COMPLEMENTARIO DE AHORRO
INDIVIDUAL DEL PILAR CONTRIBUTIVO S.A.
SKANDIA FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS - MAYOR RIESGO
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA CONDENSADOS DE PERIODO INTERMEDIO
AL 30 DE JUNIO DE 2026 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2025
(Expresados en miles de pesos colombianos)

30 de junio de 31 de diciembre de
ACTIVO Nota 2026 2025
Efectivo 8 $ 144,928,592 $ 67,897,812
Inversiones a valor razonable con cambios en resultados 9
Instrumentos representativos de deuda 1,723,051,461 1,410,722,908
Garantia de operaciones con instrumentos derivados 9 35,641,720 33,330,560
Instrumentos de patrimonio y participacion 5,726,534,685 5,285,495,170
Instrumentos financieros derivados a valor razonable con cambios en resultados 9
Operaciones de contado 199,325 -
Contratos Forward 240,981,171 119,906,918
Swaps 19,583,354 6,659,128
Futuros 467,405 -
Cuentas por cobrar 10 20,436,867 404,397
Total activo $ 7,911,824580 $  6,924,416,893
PASIVO
Instrumentos financieros derivados a valor razonable con cambios en resultados 9
Contratos Forward $ 28,241,896 $ 20,984,571
Swaps 1,149,249 12,733,768
Futuros 361,340 2,298,670
Depésitos especiales 11 130,510,682 65,260,479
Cuentas por pagar 12 30,143 1,356
Otros pasivos 13 39,181 405,135
Total pasivo 160,332,491 101,683,979
ACTIVOS NETOS DE LOS AFILIADOS 14
Cuentas individuales de ahorro pensional $ 7,674,434074 $ 6,754,878,958
Reserva de estabilizacion 77,032,299 67,834,867
Comisiones y seguros por trasladar 25,716 19,089
Total activos netos de los afiliados 7,751,492,089 6.822,732,914
Total pasivo y activos netos de los afiliados $ 7,911,824580 $  6,924,416,893

Véanse las notas que acompafan a los estados financieros condensados.
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Designado por Deloitte & Touche S.A.S.
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(*) Los suscritos Representante Legal y Contador Publico certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos
estados financieros y que los mismos han sido preparados con la informacién tomada fielmente de los libros de contabilidad del Fondo.
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SKANDIA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS Y DEL COMPONENTE COMPLEMENTARIO DE AHORRO INDIVIDUAL DEL PILAR CONTRIBUTIVO S.A.
SKANDIA FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS - MAYOR RIESGO
ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES CONDENSADOS DE PERIODO INTERMEDIO
POR LOS PERIODOS DE SEIS Y TRES MESES TERMINADOS EL 30 DE JUNIO DE 2026 Y 2025
(Expresados en miles de pesos colombianos)

Por el periodo de seis meses terminado el Por el periodo de tres meses
30 de junio de terminado el 30 de junio de
Nota 2026 2025 2026 2025

Ingreso de actividades ordinarias

Ganancia neta por valoracién de inversiones a valor razonable - Instrumentos de deuda 9 $ 156,856,075 $ 33,584,437 $ 160,248,533 $ 42,461,280
Ganancia neta por valoracion de inversiones a valor razonable - Instrumentos

. ) 151,906,741 319,626,468 209,285,352 358,035,815
de patrimonio
Ganancia (pérdida) neta en venta de inversiones 2,059,446 (2,027,282) 2,424,531 (2,003,137)
Ganancia neta en valoracion de operaciones de contado 199,325 98,639 199,325 209
Ganancia neta en valoracion de instrumentos financieros derivados 9 272,131,191 161,075,252 175,689,546 60,609,369
Ganancia (pérdida) neta por diferencia en cambio 701,355 (3,528,014) 2,635,247 (1,808,286)
Ganancia (pérdida) neta valoracion por garantia de operaciones con instrumentos derivados 14,998,910 (450,455) 17,735,200 1,266,625
Total ingreso de actividades ordinarias 598,853,043 508,379,045 568,117,734 458,561,875
Otros ingresos
Intereses 2,145,024 1,377,537 1,367,897 972,389
Rendimientos abonados por anulaciones 5,419 6,095 5,419 6,095
Otros ingresos operacionales 662,752 213,339 222,663 40,173
Total Otros ingresos 2,813,195 1,596,971 1,595,979 1,018,657
Otros gastos (30,662) (28,275) (20,622) (14,183)
Total rendimientos abonados $ 601635576 $ 509947741 $ 569693091 $ 459,566,349

Véanse las notas que acompafan a los estados financieros condensados.
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Designado por Deloitte & Touche S.A.S.
(Ver mi informe adjunto)

(*) Los suscritos Representante Legal y Contador Publico certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos estados financieros y que los mismos han sido
preparados con la informacién tomada fielmente de los libros de contabilidad del Fondo.
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SKANDIA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS Y DEL COMPONENTE COMPLEMENTARIO DE AHORRO INDIVIDUAL DEL PILAR
SKANDIA FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS - MAYOR RIESGO
ESTADOS DE CAMBIOS EN LOS ACTIVOS NETOS DE LOS AFILIADOS CONDENSADOS DE PERIODO INTERMEDIO

POR LOS PERIODOS DE SEIS MESES TERMINADOS EL 30 DE JUNIO DE 2026 Y 2025
(Expresados en miles de pesos colombianos)

Cuentas individuales
de ahorro pensional

Comisiones y seguros
por trasladar a la
Administradora

Reserva de
estabilizacion

Total activos netos
de los afiliados

Saldo al 31 de diciembre de 2024 $ 5,334,542,972 $ 53,616,888 $ 16,934 $ 5,388,176,794
Aumento neto de aportes y retiros 266,127,773 - - 266,127,773
Aumento reserva estabilizacion - 2,646,000 - 2,646,000

Aumento comisiones y seguros por trasladar - - 2,025 2,025
Rendimientos abonados 504,866,035 5,078,076 3,630 509,947,741

Saldo al 30 de junio de 2025 $ 6,105,536,780 $ 61,340,964 $ 22,589 $ 6,166,900,333

Saldo al 31 de diciembre de 2025 $ 6,754,878,958 $ 67,834,867 $ 19,089 $ 6,822,732,914
Aumento neto de aportes y retiros 323,916,500 - - 323,916,500
Aumento reserva estabilizacion - 3,203,000 - 3,203,000
Aumento comisiones y seguros por trasladar - - 4,099 4,099
Rendimientos abonados 595,638,616 5,994,432 2,528 601,635,576

Saldo al 30 de junio de 2026 $ 7,674,434,074 $ 77,032,299 $ 25716 $ 7,751,492,089

Véanse las notas que acomparian a los estados financieros condensados.
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(Ver mi informe adjunto)

(*) Los suscritos Representante Legal y Contador Publico certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos estados financieros
y que los mismos han sido preparados con la informacién tomada fielmente de los libros de contabilidad del Fondo.
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SKANDIA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS Y DEL COMPONENTE COMPLEMENTARIO DE
AHORRO INDIVIDUAL DEL PILAR CONTRIBUTIVO S.A.
SKANDIA FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS - MAYOR RIESGO
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONDENSADOS DE PERIODO INTERMEDIO
POR LOS PERIODOS DE SEIS MESES TERMINADOS EL 30 DE JUNIO DE 2026 Y 2025
(Expresados en miles de pesos colombianos)

Al 30 de junio de

Nota 2026 2025
Flujos de efectivo en actividades de operacion
Rendimientos abonados $ 601,635,576  $ 509,947,741
Conciliacién entre los rendimientos abonados y el flujo de efectivo neto provisto
por las actividades de operacion
dG:zzzgl: neta por valoracion de inversiones a valor razonable - Instrumentos 9 (156,856,075) (33,584,437)
Ganancia neta por valoracion de inversiones a valor razonable - Instrumentos
de patrimonio y participacion 9 (151,906,741) (319,626,468)
(Ganancia) pérdida neta en venta de inversiones (2,059,446) 2,027,282
Ganancia neta en valoracion de operaciones de contado (199,325) (98,639)
Ganancia neta por valoracion de instrumentos financieros derivados 9 (272,131,191) (161,075,252)
(Ganancia) pérdida neta en valoracion por garantia de operaciones con
instrumentos derivados 9 (14,998,910) 450,455
Ganancia (pérdida) neta por diferencia en cambio (701,355) 3,528,014
Cambios netos en activos y pasivos operacionales:
Aumento en instrumentos financieros e inversiones (293,261,438) (241,659,440)
(Aumento) disminucion en cuentas por cobrar (20,032,470) 13,758,043
Aumento en depdsitos especiales 65,250,203 12,102,994
Aumento (disminucién) en cuentas por pagar 28,787 (15,738)
(Disminucién) aumento en otros pasivo (365,954) 4,073,887
Aumento neto de aportes y retiros 323,916,500 266,127,773
Aumento en reserva de estabilizacion 3,203,000 2,646,000
Aumento en otros conceptos patrimoniales 4,099 2,025
Flujo de efectivo neto provisto por las actividades de operacion 81,525,260 58,604,240
Aumento neto en el efectivo 81,525,260 58,604,240
Efectivo al inicio del periodo 8 67,897,812 45,466,409
Efecto de las variaciones en la diferencia de cambio sobre el efectivo (4,494.480) (2,313,199)
Efectivo al final del periodo 8 $ 144928592 $ 101,757,450

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros condensados.
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(*) Los suscritos Representante Legal y Contador Publico certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones
contenidas en estos estados financieros y que los mismos han sido preparados con la informacién tomada fielmente de los libros de
contabilidad del Fondo.
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SKANDIA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS Y DEL COMPONENTE
COMPLEMENTARIO DE AHORRO INDIVIDUAL DEL PILAR CONTRIBUTIVO S.A.
SKANDIA FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS - MAYOR RIESGO
Notas a los Estados Financieros Condensados de Periodo Intermedio
Al 30 de junio de 2026 y 31 de diciembre de 2025 y
por los periodos de seis y tres meses terminados el 30 de junio de 2026 y 2025
(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos)

1. ENTIDAD REPORTANTE

El Fondo de Pensiones Obligatorias Skandia Mayor Riesgo (en adelante el Fondo) es un patrimonio
autonomo independiente de Skandia Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias y del
Componente Complementario de Ahorro Individual del Pilar Contributivo S.A. (la Administradora),
autorizado mediante la Resolucion Numero 3026 del 30 de diciembre de 1994, para administrar
fondos y planes de pensiones tanto del régimen de ahorro individual con solidaridad como del
sistema general de pensiones. El Fondo inicié operaciones el 6 de marzo de 1995 con la misma
vigencia y domicilio de la Administradora.

El domicilio principal del Fondo es la ciudad de Bogota y su duracion es hasta el 5 de diciembre del
afio 2090, sin perjuicio de que previa autorizacion de las entidades de control, se produzca su cesion
o disolucion anticipada; este plazo también puede ampliarse de acuerdo con las normas y leyes
vigentes.

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

El Estatuto Organico del Sistema Financiero y la Ley 100 de 1993, reglamentan el manejo del
Sistema General de Pensiones. Los recursos del Fondo se destinan unica y exclusivamente a
inversiones en valores de adecuada rentabilidad, seguridad y liquidez, en las condiciones y con
sujecion a las limitaciones establecidas en el Titulo XII del libro 6 de la parte 2 del Decreto 2555 de
2010.

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

Los recursos del Fondo se pueden invertir en los siguientes activos cumpliendo con las condiciones
y limites previstos en el Titulo IV, Capitulo IV de la Circular Basica Juridica de la Superintendencia
Financiera de Colombia: titulos de deuda publica, titulos emitidos, avalados o garantizados por
Fogafin y por Fogacoop, titulos emitidos por el Banco de la Republica, bonos y titulos hipotecarios,
titulos derivados de procesos de titularizacion 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, depdsitos a
la vista en establecimientos de crédito, operaciones de reporto activas, inversiones en titulos
emitidos por entidades del exterior y operaciones de contratos forward, contratos de futuros,
opciones y swaps unicamente con el fin de protegerse frente a las fluctuaciones de tasas de interés,
cambios de moneda o variacidon de precios en las acciones.
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SKANDIA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS Y DEL
COMPONENTE COMPLEMENTARIO DE AHORRO INDIVIDUAL DEL PILAR CONTRIBUTIVO S.A.
SKANDIA FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS - MAYOR RIESGO
Notas a los Estados Financieros Condensados de Periodo Intermedio

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

2, BASE DE PREPARACION

Los estados financieros condensados de periodo intermedio han sido preparados de acuerdo con
la Norma Internacional de Contabilidad 34: Informacion Financiera Intermedia; "NIC 34", emitida
por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés).

Estos estados financieros condensados, por ser de caracter intermedio, no incluyen toda la
informacion y revelaciones que normalmente se requieren para los estados financieros anuales
completos, y por lo tanto, se deben leer en conjunto con los estados financieros al cierre del ejercicio
finalizado al 31 de diciembre de 2025, que fueron preparados de acuerdo con las Normas de
Contabilidad de Informacion Financiera (NCIF) aceptadas en Colombia, establecidas en la Ley
1314 de 2009, reglamentada, compilada y actualizada por el Decreto 1611 de 2022, 938 de 2021
y anteriores, expedidos por el Gobierno Nacional.

Las NCIF se basan en las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), junto con sus
interpretaciones, emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (International
Accounting Standards Board — IASB, por sus siglas en inglés); las normas de base corresponden
a las traducidas oficialmente al espafiol emitidas por el IASB, y exceptua la aplicacion de la NIC 39
y NIIF 9, unicamente respecto de la clasificacion y valoracién de las inversiones, las cuales se
reconocen, clasifican y miden de acuerdo a las disposiciones de la Superintendencia Financiera de
Colombia (SFC) contenidas en el Capitulo | de la Circular Externa 100 de 1995. Las anteriores
disposiciones se consideran Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en
Colombia.

3. USO DE JUICIOS Y ESTIMACIONES

Los juicios, estimaciones y supuestos aplicados en estos estados financieros intermedios
condensados, fueron los mismos que se aplicaron en los estados financieros del periodo terminado
al 31 de diciembre de 2025.

4, CAMBIOS EN POLITICAS CONTABLES MATERIALES

Las politicas contables aplicadas por el Fondo en estos estados financieros intermedios
condensados son las mismas aplicadas en los estados financieros al 31 de diciembre de 2025.

El fondo mantiene las bases de medicidn utilizadas para la presentacion de los estados financieros
anuales.

5. NUEVAS NORMAS E INTERPRETACIONES

5.1 Norma emitida aplicable a partir del 1 de junio de 2026

La Superintendencia Financiera de Colombia expidi6 la Circular Externa 004 de 2026, mediante la
cual se adopta una nueva Circular Basica Financiera (CBF) que sustituye la Circular Externa 100
de 1995 - Circular Basica Contable y Financiera (CBCF), con entrada en vigencia a partir del 1 de
junio de 2026 y cuyo principal proposito fue lograr una mayor alineacion con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), en especial con lo dispuesto en el Decreto Unico
Reglamentario 2420 de 2015 y sus modificaciones, actualizando las referencias normativas
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SKANDIA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS Y DEL
COMPONENTE COMPLEMENTARIO DE AHORRO INDIVIDUAL DEL PILAR CONTRIBUTIVO S.A.
SKANDIA FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS - MAYOR RIESGO
Notas a los Estados Financieros Condensados de Periodo Intermedio

expedidas recientemente por este regulador, y depurando la anterior Circular Basica Contable y
Financiera para eliminar la obsolescencia de ciertas disposiciones, la falta de claridad normativa,
la existencia de cargas regulatorias innecesarias, la duplicidad de contenido frente a otras normas
vigentes y la necesidad de ajustes técnicos; la Administradora revisé y evalué los efectos derivados
de la adopcion de esta norma sobre sus estados financieros y, como conclusion de dicha revision,
estima que su aplicacion no generara un impacto sobre estos.

5.2 Normas emitidas no efectivas

La siguiente norma emitida por el IASB aun no ha sido aprobada en Colombia y no se encuentra
incorporada en el Marco Técnico Normativo, su aplicacién dependera de las normas que expidan
el Gobierno Nacional. El Fondo tiene previsto adoptar los pronunciamientos contables que les
correspondan en sus respectivas fechas de aplicacion.

a. NIIF 18 - Presentacion Informacion a Revelar en los Estados Financieros.

La NIIF 18 sustituye a la NIC 1, manteniendo sin cambios muchos de los requisitos de la NIC 1
y complementandolos con nuevos requisitos. Algunos parrafos de la NIC 1 se han trasladado
ala NIC 8 y ala NIIF 7. Adicionalmente, el IASB ha realizado modificaciones menores a la NIC
7 y ala NIC 33 Ganancias por Accion.

La NIIF 18 introduce nuevos requisitos para:

e Presentar categorias especificas y subtotales definidos en el estado de pérdidas y
ganancias.

e Proporcionar informacion sobre las medidas de desempefio definidas por la gerencia
(MPM) en las notas a los estados financieros.
e Mejorar la agregacion y desagregacion.
Sera aplicable desde el 1 de enero de 2027. El Fondo esta en proceso de evaluar el impacto
que esta pudiera tener en los estados financieros.
6. ESTACIONALIDAD
Las operaciones y transacciones efectuadas por el Fondo no tienen caracter ciclico ni de
estacionalidad, por lo que en la presente nota no se refleja informacién con esa naturaleza.
7. PARTIDAS INUSUALES

La naturaleza de las operaciones y transacciones efectuadas por el Fondo, que afectan el activo,
pasivo patrimonio y ganancias netos, no tienen caracter de inusuales, siendo todas ellas habituales
en el marco de las operaciones de la entidad.

8. EFECTIVO
30 de junio de 31 de diciembre de
2026 2025
Saldos bancarios en moneda nacional $ 70,237,164  $ 65,221,960
Saldos bancarios en moneda extranjera 74,691,428 2.675,852
Efectivo $ 144,928,592 $ 67,897,812
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El incremento del efectivo en un 113% se explica principalmente por un flujo neto de aportes y retiros
por $323 mil millones. Adicionalmente, se registraron aumentos de $65 mil millones en depdsitos
especiales en moneda extranjera, compensados por las actividades de inversidon que generaron
pérdidas de $293 mil millones.

No existen restricciones sobre el efectivo al 30 de junio de 2026 y 31 de diciembre de 2025.

9. DETERMINACION DE VALORES RAZONABLES

Los activos a valor razonable se miden sobre una base recurrente segun precios determinados por
proveedores de precios debidamente autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Al cierre del periodo informado no se han presentado cambios en la técnica de valoracion en relacion
con las aplicadas a 31 de diciembre de 2025.

A continuacion, se determina la jerarquia de valor razonable de los instrumentos financieros medidos

a valor razonable al 30 de junio de 2026 y 31 de diciembre de 2025:

30 de junio de 2026 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Titulos de tesoreria — TES $ 1,281,276,338 $ 15,392,442 $ - $ 1,296,668,780
Titulos de tesoreria — TES (Garantia) (1) 35,641,720 - - 35,641,720
Otros titulos emitidos por el Gobierno Nacional 178,486,691 - - 178,486,691
Otros emisores nacionales 6,637,382 33,012,432 - 39,649,814
Emisores extranjeros 13,615,364 194,630,812 - 208,246,177
Instrumentos Representativos de Deuda Total (2) $ 1,515,657,495 $ 243,035,686 $ - $ 1758693,182
Emisores nacionales $ 768,578,670 $ 447,180,206 $ - $ 1,215,758,876
Emisores extranjeros 3,357,271,643 - 1,153,504,166 4,510,775,809

Titulos de Patrimonio Total (3) $ 4,125,850,313 $ 447,180,206 $ 1,153,504,166 $ 5726,534,685
31 de diciembre de 2025 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Titulos de tesoreria — TES $1,031,274,318 $ 2,286,914 $ - $ 1,033,561,232
Titulos de tesoreria — TES (Garantia) (1) 33,330,560 - - 33,330,560
Otros titulos emitidos por el Gobierno Nacional 200,546,844 - - 200,546,844
Otros emisores nacionales 7,410,885 49,101,603 - 56,512,488
Emisores extranjeros - 120,102,344 - 120,102,344
Instrumentos Representativos de Deuda Total (2) $ 1,272,562,607 $ 171,490,861 $ - $ 1444053468
Emisores nacionales $ 618,973,361 $ 413,588,127 $ - $ 1,032,561,488
Emisores extranjeros 2,956,532,611 - 1,296,401,071 4,252 933,682
Titulos de Patrimonio Total (3) $ 3,575,505,972 $ 413,588,127 $ 1,296,401,071 $ 5,285,495,170

(1) Los titulos clasificados como Titulos de tesoreria — TES (Garantia), se encuentran
comprometidos como garantia en operaciones con instrumentos financieros derivados,
conforme a los requerimientos establecidos por la Camara de Riesgo Central de Contraparte

(CRCC).

(2) A junio de 2026 se presenta una variacién por $314,639,713 en los Instrumentos
Representativos de Deuda Total con respecto a diciembre de 2025 explicada por aumento en
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la posicién, e incremento en valorizaciones. Al cierre de junio de 2026, este tipo de instrumentos
reporta una utilidad de $156,856,075, mientras que, al cierre de junio de 2025, este tipo de
instrumentos reporto una utilidad de $33,584,437. El comportamiento de estos instrumentos
obedecié principalmente a lo observado en curvas de valoracién como la Curva Cero Cupén
TES Tasa Fija, TES UVR y Bancos AAA Tasa Fija, las cuales registraron una disminucion en
las tasas de mercado, especialmente en los titulos de mediano y largo plazo. Este
comportamiento favorecié el incremento del valor razonable de los TES y CDT del portafolio,
generando utilidades por valoracion.

La variacion de las inversiones de los Titulos de Patrimonio Total con respecto a diciembre de
2025 por valor de $441,039,515 se presenta por condiciones de mercado y aumento en la
posicion. Al cierre de junio de 2026, este tipo de instrumentos reporta una utilidad de
$151,906,741, mientras que, al cierre de junio de 2025, este tipo de instrumentos reporto una
utilidad de $319,626,468. Aunque los mercados financieros presentaron un comportamiento
favorable durante el primer semestre de 2026, las utilidades por valoracién fueron inferiores a
las registradas en el mismo periodo de 2025. Lo anterior obedece principalmente a que, durante
2025, se observé un mayor potencial de valorizacion asociado a la reduccién de las tasas de
interés y a la recuperacion de los mercados, mientras que en 2026 parte de dichas
valorizaciones ya se encontraba incorporada en los precios de los activos. Adicionalmente, la
apreciacion del peso colombiano frente al délar modero el efecto positivo de las valorizaciones
de las inversiones internacionales expresadas en pesos.

Cambio nivel de Jerarquia

A continuacion, se presentan las inversiones que pasaron de jerarquia nivel 2 a nivel 1 debido a que
el nivel de transaccion en los sistemas de negociacién aumenté:

Clase de Inversion Valor

Titulos de Tesoreria - TES UVR

14,120,539

Inversiones en derivados a valor razonable con cambios en resultados

30 de junio de 2026 31 de diciembre de 2025

Nivel 2 Nivel 2
FORWARDS $ 212,739,275 $ 98,922,347
Activo 240,981,171 119,906,918
Pasivo (28,241,896) (20,984,571)
SWAPS 18,434,105 (6,074,640)
Activo 19,583,354 6,659,128
Pasivo (1,149,249) (12,733,768)
FUTUROS 106,065 (2,298,670)
Activo 467,405 -
Pasivo (361,340) (2,298,670)

Al corte del 30 de junio, la valoracion de los derivados financieros generdé un impacto positivo
equivalente a una utilidad de $272,131,191. presentando un incremento de $111,055,939 con
respecto a la utilidad registrada al 30 de junio de 2025, la cual ascendié a $161,075,252. Este
comportamiento se explica principalmente porque la mayoria de los derivados mantienen una
posicién corta en délares americanos (USD), la cual se vio favorecida por la apreciacion del peso
colombiano frente al dolar durante el primer semestre de 2026. En este periodo, la tasa
representativa del mercado (TRM) paso de $3,757.08 al cierre de diciembre de 2025 a $3,440.83
al 30 de junio de 2026, lo que representd una disminucién del 9.19 %. No obstante, es importante
tener en cuenta que estos derivados tienen como finalidad principal actuar como cobertura frente
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al riesgo de tipo de cambio, por lo que la utilidad generada se encuentra compensada por la
valoracion en sentido contrario de los activos subyacentes.

Adicionalmente, en cuanto a los resultados de las posiciones en contratos de futuros, la valoracién
de estos instrumentos generé una utilidad de $14,998,910, presentando un incremento de $
15,449,365 frente a diciembre de 2025. Este comportamiento obedece principalmente a la
incorporacion de nuevas referencias de contratos de futuros durante el periodo y al comportamiento
favorable de los futuros sobre TES durante el primer semestre de 2026.

Inversiones Nivel de Jerarquia 3

En los instrumentos financieros clasificados en el Nivel 3, no existe un mercado secundario que
proporcione indicios de un precio justo de intercambio. Por lo tanto, el mejor referente del precio es
la ultima informacién financiera disponible del fondo de capital privado, asi como los llamados y
distribuciones de capital realizados entre la fecha de corte de la informacion y la fecha de valoracion.

A continuacion, se presenta la conciliacién de los instrumentos financieros medidos a valor
razonable clasificados en nivel 3 en la jerarquia del valor razonable al 30 de junio de 2026:

Saldo a 31 de diciembre de 2025 $ 1,296,401,071
Valoracion (35,372,887)
Incremento 22,411,282
Disminucion (129,935,300)
Saldo a 30 de junio de 2026 $ 1,153,504,166

CUENTAS POR COBRAR

30 de junio de 31 de diciembre de
2026 2025
Cuenta puente de inversiones y liquidez entre fondos (a) $ 20,410,744  § 404,397
Ajuste a contratos (b) 26,123 -
Total cuentas por cobrar $ 20,436,867 $ 404,397

(a) El rubro esta compuesto por concepto de gastos bancarios y ajustes a contratos, los cuales
son regularizados con el giro de la Administradora al Fondo; retenciones en la fuente
pendientes por devolucion al Fondo; el reconocimiento de la autorizacion para la compra de
Contratos de Forward el cual a 30 de junio de 2026 asciende a $15 mil millones de pesos; vy el
reconocimiento de dividendos pendientes de cobro por parte del grupo Cibest el cual a 30 de
junio de 2026 asciende a $5 mil millones de pesos.

La liquidez entre fondos consiste en la compensacion de recursos entre el Fondo Moderado
que debe trasladar al Fondo Mayor Riesgo debido a los movimientos de efectivo diarios que
realiza (Ingresos — Retiros). Lo anterior se debe a que el Fondo Moderado es el unico que tiene
una cuenta giradora y recaudadora.

(b) Corresponde a los ajustes por pérdida operativa, esto sucede por no acreditar los aportes a los

contratos individuales dentro de 20 dias, los cuales se cobraran a la Administradora al mes
siguiente.
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DEPOSITOS ESPECIALES

30 de junio de 31 de diciembre de
2026 2025
Depositos especiales  _$ 130,510,682 $ 65,260,479

El rubro de depdsitos corresponde a garantias de operaciones vigentes con derivados de
contraparte extranjera, las cuales son en esencia recursos en efectivo que proveen proteccion ante
el potencial incumplimiento de algunas de las obligaciones en operaciones con derivados, en el
vencimiento y posterior cumplimiento de las operaciones el Fondo descuenta el valor de estas
operaciones del colateral. La variacién por $65,250,203 entre el 31 de diciembre de 2025 al 30 de
junio de 2026 corresponde al aumento en inversiones de derivados de moneda extranjera y a la
disminucion de la Tasa Representativa del Mercado (TRM) del délar. Lo anterior generé mayores
requerimientos de cobertura en efectivo por parte de las entidades extranjeras con las que se
mantienen estos depdsitos, con el propésito de asegurar el adecuado respaldo y cumplimiento de
las posiciones vigentes en derivados.

CUENTAS POR PAGAR

30 de junio de 31 de diciembre de
2026 2025
Honorarios por pagar (a) $ 9254 $ 1,356
Ajustes a contratos (b) 20,889 -
Total cuentas por pagar $ 30,143 $ 1,356

a) Corresponde a desembolsos de efectivo pendientes por pagar que deben realizar los Fondos
Obligatorios a la revisoria fiscal. Estos desembolsos se provisionan diariamente a través de
una alicuota que descuenta los rendimientos del Fondo.

b) Corresponde a los ajustes por pérdida operativa, esto sucede por no acreditar los aportes a
los contratos individuales dentro de 20 dias, los cuales se cobraran a la Sociedad
Administradora al mes siguiente.

OTROS PASIVOS

30 de junio de 31 de diciembre de
2026 2025
Cuenta puente de inversiones (a)  $ 39,178 % 405,135
Ajuste de centavos (b) 3 -
Total otros pasivos $ 39,181 $ 405,135

(@) El rubro esta compuesto por concepto de ajustes a contratos, los cuales son regularizados
con el giro de la Administradora al Fondo; retenciones en la fuente pendientes por trasladar
del Fondo a la Administradora; ajustes de centavos presentados por las operaciones de
inversion; y el reconocimiento de distribuciones de un fondo de capital privado el cual a 30 de
junio de 2026 asciende a $28 millones de pesos.

(o) Corresponde a ajustes de centavos acumulados en la cuenta presentados por las operaciones
de inversion.
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ACTIVOS NETOS DE LOS AFILIADOS

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

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

Al 30 de junio de 2026 y 31 de diciembre de 2025, el patrimonio del Fondo esta representado por
105,623,372.159166 y 100,990,174.614051 unidades, equivalente a $7,751,492,089 vy
$6,822,732,914 respectivamente. La rentabilidad acumulada del Fondo al 30 de junio de 2026 y 31
de diciembre de 2025 fue de 10.83% y 9.59% respectivamente.

Cuentas individuales de ahorro pensional. Son cotizaciones obligatorias y voluntarias realizadas
por los afiliados que se abonan a su cuenta individual de Ahorro Pensional, de acuerdo con la Ley
100 de 1993 y esta representada en unidades.

Al 30 de junio de 2026 y 31 de diciembre de 2025, las cuentas individuales estan representadas por
104,573,364.329256 y 99,985,799.548409 unidades equivalentes a $7,674,434,074 vy
$6,754,878,958 respectivamente.

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

Al 30 de junio de 2026 y 31 de diciembre de 2025, la reserva esta representada por
1,049,657.418721 y 1,004,092.512619 unidades equivalentes a $77,032,299 y $67,834,867
respectivamente.

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

Al 30 de junio de 2026 y 31 de diciembre de 2025, este concepto esta representado por 350.411189
y 282.553024 unidades equivalentes a $25,716 y $19,089 respectivamente.

CONTINGENCIAS

A la fecha no se conoce ningun acontecimiento que pueda incidir en los resultados del Fondo, asi
como de procesos judiciales en contra u otras contingencias de pérdidas que requiera revelacion.

HECHOS POSTERIORES

No se presentaron hechos relevantes después del cierre de los estados financieros que puedan
afectar de manera significativa la situacion financiera del Fondo de Pensiones Mayor Riesgo
reflejada en los estados financieros con corte al 30 de junio de 2026.
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17. AUTORIZACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONDENSADOS DE PERIODO

INTERMEDIO

Los estados financieros condensados de periodo intermedio al 30 de junio de 2026 han sido
autorizados para su divulgacion por el representante legal del Fondo el 11 de agosto de 2026.
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