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DICTAMEN DEL REVISOR FISCAL

A los accionistas de )
COLFONDOS S.A. PENSIONES Y CESANTIAS y a los afiliess del FONDO DE PENSIONES
OBLIGATORIAS COLFONDOS RETIRO PROGRAMADO:

He auditado los balances generales de FONDO DE REWESS OBLIGATORIAS COLFONDOS
RETIRO PROGRAMADO administrado por Colfondos S.&nBiones y Cesantias al 31 de diciembre
2012 y 2011, los correspondientes estados de adsglpor el afio terminado el 31 de diciembre de
2012 y el periodo comprendido entre el 22 de mdez®011 (fecha de inicio de operaciones) y 31 de
diciembre de 2011, y el resumen de las principadéisicas contables y otras notas explicativas.

La Administracion de Colfondos S.A. Pensiones ya@idas, como sociedad administradora del
Fondo, es responsable por la preparacion y corpeetgntacion de estos estados financieros de
acuerdo con principios de contabilidad generalmaogptados en Colombia e instrucciones y
practicas contables establecidas por la Supedatena Financiera de Colombia. Esta responsabilidad
incluye disefiar, implementar y mantener un sistdenaontrol interno adecuado para la
administracion de riesgos y la preparacion y pteséin de los estados financieros, libres de esrore
significativos, bien sea por fraude o error; setetar y aplicar las politicas contables apropiaeas,
como efectuar las estimaciones contables que eestdzonables en las circunstancias.

Mi responsabilidad es expresar una opinion solits estados financieros con base en mis auditorias.
Obtuve las informaciones necesarias para cumpdifuniciones y llevar a cabo mi trabajo de acuerdo
con normas de auditoria generalmente aceptadaslemkia. Tales normas requieren que planifique
y efectle la auditoria para obtener una seguriazohiable acerca de si los estados financieros estan
libres de errores significativos. Una auditorisedtados financieros incluye examinar, sobre una bas
selectiva, la evidencia que soporta las cifrasyéaelaciones en los estados financieros. Los
procedimientos de auditoria seleccionados depedelgnicio profesional del auditor, incluyendo su
evaluacion de los riesgos de errores significaterotos estados financieros. En la evaluacion del
riesgo, el auditor considera el control interndadsociedad que es relevante para la preparacion y
presentacién razonable de los estados financienosgl fin de disefar procedimientos de auditoria
gue sean apropiados en las circunstancias. Untdadambién incluye, evaluar los principios de
contabilidad utilizados y las estimaciones contablgnificativas hechas por la administracién, asi
como evaluar la presentacion general de los esfadogieros. Considero que mis auditorias me
proporcionan una base razonable para expresarimdop



En mi opinion, los estados financieros antes mewaclos, fielmente tomados de los libros de
contabilidad del Fondo, presentan razonablementmdos los aspectos de importancia material, la
situacion financiera del FONDO DE PENSIONES OBLIGARIAS COLFONDOS RETIRO
PROGRAMADO al 31 de diciembre de 2012 y 2011, yrésultados de sus operaciones por el afio
terminado el 31 de diciembre de 2012 y el periaoprendido entre el 22 de marzo de 2011 (fecha
de inicio de operaciones) y el 31 de diciembre@El2de conformidad con principios de contabilidad
generalmente aceptados en Colombia e instrucciopeicticas contables establecidas por la
Superintendencia Financiera de Colombia, aplicadbse bases uniformes con las del periodo
anterior.

Con base en mis funciones como revisor fiscalalance de mis auditorias al 31 de diciembre de
2012 y 2011, informo que he observado los prinsipi@sicos de ética profesional; que la Sociedad
Administradora ha llevado la contabilidad del Fordaforme a las normas legales y a la técnica
contable; las operaciones registradas en los ldeaontabilidad y los actos de los administraddees

la sociedad se ajustaron a los estatutos y a tasiolees de la Asamblea de Afiliados del Fondo; la
correspondencia y los comprobantes de las cuemfbs/an y se conservan debidamente; y la
adopcion de los Sistemas de Administracion de Resaglicables a la sociedad, y la determinacion de
su impacto en los estados financieros adjuntasjadlesta reflejado adecuadamente en los mismos, se
efectuaron, en todos los aspectos materiales,wdw con los criterios y procedimientos estabtecid
por la Superintendencia Financiera de ColombiaeWiuacion del control interno, efectuada con el
propasito de establecer el alcance de mis pruabasiditoria, indica que Colfondos S.A. Pensiones y
Cesantias, como Sociedad Administradora, ha seguédiddas de control interno y de conservacion y
custodia de los bienes que conforman el Fondordtismendaciones sobre controles internos las he
comunicado en informes separados dirigidos a larasimacion, las cuales, a la fecha de este informe
se han implementado en un 95%; para el 5% redafteciedad Administradora tiene planes de
accion en curso.

(Original firmado’

WILLIAM GALVIS GUZMAN

Revisor Fiscal

T.P.No.74138-T

Designado por Deloitte & Touche Ltda.

13 de febrero de 2013.



COLFONDOS S.A. PENSIONES Y CESANTIAS

FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS COLFONDOS RETIRO PR OGRAMADO

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 201 1
(En millones de pesos colombianos)

ACTIVOS

Disponible (Nota 4)
Inversiones (Nota 5)
Operaciones de contado y con instrumentos finaveierivados (Nota 6)

Otros activos (Nota 7)

Total activos
CUENTAS CONTINGENTES DEUDORAS (Nota 10)

CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS (Nota 10)

Las notas adjuntas son parte integral de estodossfimancieros.

2012 2011
22,688 $ 25,514
1,574,575 1,214,639
1,599 126
818 -

1,599,680 $ 1,240,279

92 $ 25

1574529 $ 1,125,761

PASIVOS Y PATRIMONIO 2012 2011
PASIVOS:
Operaciones con instrumefit@cieros derivados (Nota 8) $ 1,595 $ 818
Cuentas por pagar 13 -
Otros pasivos 8 1
Total pasivos 1,616 819
PATRIMONIO (Nota 9): 1,598,064 1,239,460
Total pasivos y patrimonio $ 1,599,680 $ 1,240,279
CUENTAS CONTINGENTES DEUDORAS POR CONTRA (Nota 10) $ 92 $ 25
CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS POR CONTRA (Nota 10) $ 1574529 $ 1,125,761

Los suscritos Representante Legal y Contador icertibs que hemos verificado previamente las afionas contenidas en estos estados financieros lpsjumgismos han sido tomados fielmente de losdili®contabilidad.

(Original firmado)

ALCIDES VARGAS MANOTAS
Representante Legal

(Original firmado)

EDGAR RAYO CASTRO
Contador Publico
T.P.No. 28261-T

(Original firmado)

WILLIAM GALVIS GUZMAN
Revisor Fiscal
T.P.No. 74138 -T
(Ver mi Dictamen Adjunto)



COLFONDOS S.A. PENSIONES Y CESANTIAS
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS COLFONDOS RETIRO PR OGRAMADO

ESTADOS DE RESULTADOS

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y E L PERIODO COMPRENDIDO ENTRE EL 22 DE MARZO DE
2011 (FECHA DE INICIO DE OPERACIONES) Y EL 31 DE DI CIEMBRE DE 2011

(En millones de pesos colombianos)

2012 2011
INGRESOS OPERACIONALES:
Utilidad en valoracién de inversiones negociabfetitalos de deuda $ 137,853 $ 87,225
Utilidad en valoracion de inversiones negociabfetitelos de participacion 43,583 78
Utilidad en la valoracion de operaciones de contado 58 354
Utilidad en la valoracién de derivados de inversién 1 341
Utilidad en la valoracion de derivados de cobertura 7,797 222
Utilidad en venta de inversiones - 3,092
Rendimientos en operaciones repo y simultaneas 1,076 1,267
Cambios 380 776
Otros 2 -
Total ingresos operacionales 190,750 93,355
GASTOS OPERACIONALES:
Pérdida en valoracion de inversiones negociabléisubos de deuda 782 137
Pérdida en la valoracién de inversion en titulopattipacion 1,571 24,378
Pérdida en la valoracién de operaciones de contado 12 -
Pérdida en la valoracién de derivados de inversion - 333
Pérdida en la valoracion de derivados de cobertura 2,503 942
Pérdida en venta de inversiones 699 1,680
Cambios - 5
Honorarios 12 9
Otros 1 -
Total gastos operacionales 5,580 27,484
RESULTADO OPERACIONAL $ 185,170 $ 65,871
RENDIMIENTOS ABONADOS A LOS AFILIADOS $ 185,170 $ 65,871

Las notas adjuntas son parte integral de estatlusfesncieros.

Los suscritos Representante Legal y Contador icartiios que hemos verificado previamente las afiionas contenidas en estos estados
financieros y que los mismos han sido tomados &etede los libros de contabilidad.

(Criginal firmado) (Criginal firmado) (Original firmado)
ALCIDES VARGAS MANOTAS EDGAR RAYO CASTRO WILLIAM GALVIS GUZMAN
Representante Legal Contador Publico Revisor Fiscal

T.P. No. 28261 -T T.P. No. 74138 -T

(Ver mi Dictamen Adjunto)



COLFONDOS S.A. PENSIONES Y CESANTIAS
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS COLFONDOS RETIRO
PROGRAMADO

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y E L PERIODO
COMPRENDIDO ENTRE EL 22 DE MARZO DE 2011 (FECHA DE INICIO DE
OPERACIONES) Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

(En millones de pesos colombianos, excepto cuando s e indique lo contrario)

1. ENTIDAD REPORTANTE

El Fondo de Pensiones Obligatorias de Colfondasmdondo autorizado mediante Resolucion
namero 0587 del 11 de abril de 1994, expedidag8uperintendencia Financiera de Colombia
(en adelante “la Superintendencia”).

Con la ley 1328 de 2009 sobre Multifondos se creauevo esquema que busca una mejor
gestion de los recursos que conforman los fondgeedsiones obligatorias del Régimen de
Ahorro Individual con Solidaridad (Fondos privadizspensiones), de tal manera que la
inversion considere las edades y los perfilesatga de los afiliados.

En tal sentido, este esquema busca que con lososade las personas mas jovenes y con un
perfil de mayor riesgo hagan inversiones que puéslger mayor riesgo pero que se espera en
el largo plazo den una mayor rentabilidad, en tgo®con los recursos de las personas
cercanas a pensionarse y con menor propensiéesgbrse realicen inversiones menos volatiles
y que, por ende, se espera sean menos rentatdétaeyo plazo.

El Gobierno Nacional mediante la expedicion deleec2373 de julio de 2010 reglamentd
este esquema, dentro de lo que cabe destacaatadrele cuatro nuevos tipos de fondos de
pensiones obligatorias (conservador, moderado, maggo y especial de retiro programado).
Cada uno de estos fondos debe tener NIT propiayaepn patrimonial, contabilidad
independiente y cuentas bancarias independientes.

A partir del 1° de enero de 2011 los afiliados angionados tenian la posibilidad de elegir
entre los tres fondos de la etapa de acumulaciong&vador, Moderado y Mayor Riesgo) y a
mas tardar el 22 de marzo de ese afio, los fondeseB@dor, Mayor Riesgo y Especial de
Retiro Programado, debian entrar en funcionamiento.

Estos fondos en Colfondos S.A. Pensiones y Cesdticadelante “Colfondos” o “la Sociedad
Administradora”) como sociedad administradora amen operativamente el 22 de marzo de
2011.

Asi mismo, para las personas pensionadas por tasigtradoras de fondos de pensiones y
cesantias (AFPs) bajo la modalidad de retiro progdo la ley ha previsto la creacion del
Fondo especial para retiro programado



El Fondo de Pensiones Obligatorias Retiro Prograni@a adelante “el Fondo”) es un
patrimonio auténomo independiente de Colfondosfararmado por el conjunto de bienes
resultantes de los aportes de los participes pgiardores y sus rendimientos, sujetos al
cumplimiento del plan de pensiones de jubilaciémvalidez y a las reglas de convergencia,
con el cual deben pagarse las prestaciones aguol car

El Estatuto Organico del Sistema Financiero y lp 1@0 de 1993 reglamentan el manejo del
Sistema General de Pensiones. Los recursos debRendestinan Unica y exclusivamente a
inversiones en valores de adecuada rentabilidgdyised y liquidez, en las condiciones y con
sujecion a las limitaciones establecidas por eiitQplV del Titulo IV de la Circular Basica
Juridica, el Decreto 1557 de 2001, el Decreto &680D7 y el Decreto 2955 de 2010 emitidos
por el Gobierno Nacional.

El valor del Fondo se expresa en unidades de igaato y caracteristicas y el valor del mismo
se determina diariamente. No se continta con ellwal verificacion de la rentabilidad

minima hasta tanto se cumplan los términos conteaoglen el Decreto 2949 de 2010
(rentabilidad minima). Los nuevos periodos de médimician el 31 de agosto de 2011 y se va
aplicando gradualmente, desde el afio 2012.

La Administracién también esta obligada a mantenarreserva de estabilizacion para
garantizar esta rentabilidad minima, aplicandodgtas individualmente para cada uno de los
tipos de fondos de pensiones obligatorias.

El domicilio principal del Fondo es la ciudad degéta D.C., y su duracion es igual a la de la
Administradora, la cual expira en el afio 2050 p&rjuicio de que previa autorizacion de la
entidad de control, se produzca su cesién o digolanticipada, este plazo también puede ser
ampliado de acuerdo con las normas y leyes vigentes

Reformas estatutariasLa Asamblea de Accionistas de Colfondos S.A. Peesiy Cesantias,
en sesion ordinaria del 16 de marzo de 2011, ageot®jorma estatutaria, en lo siguiente:

a. Se modifica el articulo 28 de los estatutos sesjaton el fin de establecer que la
Asamblea General de Accionistas se reunird en fomhaaria, previa convocatoria de la
Junta Directiva, una vez al afio con anterioridgaimero (1) de abril, en el dia y hora
que la Junta lo sefale.

b. Se reformé el articulo 52 de los estatutos sagiaken el fin de establecer que la sociedad
tendra ejercicios anuales que se cerraran el 8icasmbre de cada afio para preparar y
difundir estados financieros de propdsito genémdlyidual, combinados y consolidados
cuando sea el caso.

BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

El Fondo lleva sus registros contables y prepasastados financieros de conformidad con
principios de contabilidad generalmente aceptaddSa@ombia e instrucciones prescritas por la
Superintendencia y en lo no dispuesto en ellasrod$as normas prescritas en otras
disposiciones legales. Todas estas disposiciomesa@tsideradas por ley principios de
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contabilidad generalmente aceptados en Colombé&fpados de pensiones administrados por
sociedades administradoras de fondos de pensicresantias.

Los estados financieros del Fondo se encuentréuidos dentro de las cuentas de orden de la
Sociedad Administradora.

PRINCIPALES POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES
Las principales politicas y practicas contables-deido son las siguientes:

a. Periodo contable A partir de la Asamblea de Accionistas del 16 dezmade 2011, la
Sociedad Administradora definié por estatutos efctin corte de sus cuentas, preparar y
difundir estados financieros de propdsito gendralale diciembre de cada afo.

b. Inversiones La totalidad de las inversiones que se puedertigdr con los recursos del
Fondo deben ser clasificadas como inversiones rges; éstas a su vez se clasifican en
valores o titulos de deuda y valores o titulosigpetivos.

Las inversiones negociables se registran al pyasto de intercambio y son valoradas
diariamente, bajo la metodologia establecida pSulgerintendencia.

El Titulo IV, Capitulo 4 de la Circular Basica Jlica y el Decreto 2955 de 2010,
establecen el régimen de inversion de los reculsdgs fondos de pensiones obligatorias.

Las inversiones en titulos de deuda, deben coatacalificacion de una entidad
calificadora de riesgo autorizada por la Superogecia, de al menos “BBB”, tratandose
de titulos de largo plazo o “3”, para el caso tiéd$ de corto plazo (con vencimiento
original no superior a un afno).

Los activos del mercado nacional deben estar tosoen el Registro Nacional de Valores
y Emisores.

Valoracién de inversionesEl proceso de valoracion de los portafolios acado, se
realiza diariamente bajo la metodologia y normdédideterminada por la
Superintendencia.

Bajo este proceso los activos denominados en menetdgnacionales, deben expresarse
en pesos colombianos, multiplicando el valor enedande origen por la tasa de
conversion a dolares publicada por el Banco CeRuabpeo y este resultado por la tasa
representativa calculada el dia de valoracion tfficada por la Superintendencia.

Las inversiones en carteras colectivas, fondoscesps, fondos de valores y fondos
mutuos internacionales, son valoradas de forma&adiantra el valor de las unidades
reportadas por el administrador del Fondo con leinde la unidad del dia inmediatamente
anterior. En el caso de los fondos internacion&lesalor presente es expresado en pesos
colombianos.



Para las inversiones en acciones, la Bolsa de &alite Colombia, reporta el precio de
valoracién, dependiendo de las transacciones dianzeriodicas, y del grado de liquidez
de cada accion.

Los valores o titulos participativos inscritos etsls de valores, se valoran a precios de
mercado, de acuerdo con las instrucciones imparédael Capitulo | de la Circular
Externa 100 de 1995 de la Superintendencia.

Los valores o titulos participativos no inscritosb®lsas de valores se registran
inicialmente al costo de adquisicion, el cual sgémenta o disminuye con las variaciones
patrimoniales del emisor, subsecuentes a la feetaaquisicion, en el porcentaje de
participacion adquirido con la inversion.

Evaluacion y provisiones de inversiones por riedg@rédito

Administracion del riesge Colfondos, en cumplimiento de lo dispuesto enitauCar
Basica Contable y Financiera ha desarrollado l#fgas y procedimientos de
identificacion, medicion, control y monitoreo de lprincipales riesgos que afectan los
portafolios de inversion.

El establecimiento de las politicas y la ejecudéros procesos de control asociados a
ellas, se reflejo que en el afio 2012 la firma Valoeé Risk Rating S.A. Sociedad
Calificadora de Valores autorizada por la Supenidéacia, otorgd la calificacion "AAA" a
la Eficiencia en la Administracion de Portafolias @olfondos S.A. Pensiones y Cesantias.
Esta calificacion significa que la administraci@riéksgo, capacidad operativa, estructura
financiera, eficiencia y filosofia administrativa th sociedad administradora son
sobresalientes.

Evaluacién de inversionesColfondos, cuenta con una metodologia internavedkiacion

y calificacién de emisores, realizando por medi@sta el seguimiento de la situaciéon
financiera y la capacidad de pago de los diferemt@sores. Se han disefiado, desarrollado
e implementado, modelos para la asignacion de agipbales, asi como para el monitoreo
de los emisores que hacen parte de los portafadiosnistrados por la compafiia.

Provisiones Colfondos define las provisiones o pérdidas pbficacion de riesgo

crediticio para los titulos y/o valores de deuea,ihversiones en titulos valores y demas
derechos de contenido econdmico asi como paragiylo valores participativos con baja

o minima bursatilidad o sin ninguna cotizacionadeerdo con los porcentajes establecidos
en el Capitulo | de la Circular Externa 100 de 19@Bneral 8 de la Superintendencia:
Titulos y/o valores de emisiones o0 emisores quetenecon calificaciones externas.

Calificacion largo Valor mdximo  Calificacién corto  Valor maximo

plazo % plazo %
BB+, BB, BB- 90 3 90
B+, B, B- 70 4 50



Calificacion largo Valor mdximo  Calificacién corto  Valor maximo

plazo % plazo %
CCC 50 5y¢€ -
DD, EE - 5y¢€ -

En caso de tener titulos y/o valores de emisior@sisores que no cuenten con
calificaciones externas, o que no se encuentrdicadbs, el monto de las provisiones se
debe determinar con fundamento en la metodologtggta el efecto determine
Colfondos, la cual debe ser aprobada de maneragyerla Superintendencia. Si no se
cuenta con una metodologia interna para deterrpno&isiones, se debe sujetar a lo
definido en el numeral 8 al cual se hizo refereacigriormente.

Operaciones con instrumentos financieros derivados

Definicion- Es una operacion, cuya principal caracteristicesiste en que su precio justo
de intercambio depende de uno o mas subyacentesungplimiento o liquidacion se
realiza en un momento posterior. Dicha liquidagdede ser en efectivo, en instrumentos
financieros o en productos o bienes transablesinseg establezca en el contrato o en el
correspondiente reglamento del sistema de negooiae valores, del sistema de registro
de operaciones sobre valores o del sistema de cmagién y liquidacion de valores.

Un instrumento financiero derivado permite la adstraciéon o asuncion, de uno o mas
riesgos asociados con los subyacentes y cumplguwiae de las siguientes dos (2)
condiciones alternativas: (i) No requerir una isu@n neta inicial. (i) Requerir una
inversion neta inicial inferior a la que se ne@&it para adquirir instrumentos que provean
el mismo pago esperado como respuesta a cambilos tattores de mercado.

Los instrumentos financieros derivados pueden natge; por alguna de las siguientes
finalidades: 1) Cobertura de riesgos de otras s, 2) Especulacion, buscando obtener
ganancias, 0 3) Realizacion de arbitraje en losauks.

Estas operaciones se clasifican, asi:

» Instrumento financiero derivado con fines de calert Es aquél que se negocia, con
el fin de cubrir una posicién primaria de eventsglérdidas ocasionadas por
movimientos adversos de los factores de mercadoonéadiito que afecten dicho activo,
pasivo o contingencia. Con la negociacion de gstede instrumentos se busca limitar
o controlar alguno o varios de los riesgos finasgenerados por la posicion
primaria objeto de cobertura.

» Instrumento financiero derivado con fines de esfa®idin - Es aquél que no se
enmarca dentro de la definicion de instrumentonioiero derivado con fines de
cobertura, ni satisface todas las condiciones gstablecen en el numeral 6 del
capitulo XVIII de la Circular Externa 100 de 1995ld Superintendencia. Se trata de
instrumentos, cuyo proposito es obtener gananoiakg eventuales movimientos del
mercado.



Para la valoracion y gestion de riesgo de los @lifers instrumentos se evalGan los
diferentes factores como: tasas de interés, tipzadwio, el valor del subyacente, el riesgo
de crédito, las volatilidades y los precios delaadp.

Valoracién- Estas operaciones se valoran a precio justotdecambio, el cual representa
el valor por el cual un comprador y un vendedafreslispuestos a transar el
correspondiente instrumento financiero derivadeadlpcto estructurado, de acuerdo con
las caracteristicas particulares del instrumergooducto y dentro de las condiciones
prevalecientes en el mercado en la fecha de negdcia

Registro contable Los instrumentos financieros derivados que arrgyrecio justo de
intercambio positivo, es decir, favorable paraoeldio de pensiones, se registran en el
activo, separando el valor del derecho y el vadoladobligacion, excepto en el caso de las
opciones, donde el registro contable se efectimarsola cuenta. Por su parte, los que
arrojen precio justo de intercambio negativo, esrddesfavorable para el fondo de
pensiones, deben registrarse en el pasivo, efetidarmisma separacion.

Cuando el precio justo de intercambio del instruiim@&nanciero derivado arroje cero (0),
ya sea en la fecha inicial o en otra fecha postesioregistro contable debe realizarse en el
activo si se trata de un instrumento financierovdelo con fines de especulacion. Pero si
es un instrumento financiero derivado con finesal®ertura, su registro contable, en ese
caso, debe realizarse en el lado del balance quesponda - activo o pasivo - sobre la
base de que debe registrarse en el lado opuegteehen el que se encuentra registrada la
posicion primaria cubierta.

En las cuentas del balance no se deben efectuwarsnenitre saldos favorables y
desfavorables de diferentes instrumentos finangigdesivados, incluso si éstos son del
mismo tipo. Asi, por ejemplo, no se pueden netparaziones ‘forward’ peso-dolar que
tengan precios justos de intercambio de signosstpsiesino que cada una de ellas debe
registrarse en el activo o en el pasivo, segurespanda.

Los instrumentos financieros derivados con finesgjeeculacion se contabilizan en el
balance, desde la fecha de celebracion de los majggoo su precio justo de intercambio.
Cuando en la fecha inicial el valor de los consaea cero (0), es decir, que no se realizan
pagos ni entregas fisicas entre las partes, noafebtarse el estado de resultados. En las
valoraciones subsiguientes, las variaciones ereelgjusto de intercambio deben
registrarse en el estado de resultados.

De acuerdo con el Decreto 1557 de 2001, el De&®fade 2011 y demas regulacion
aplicable, las entidades que administren recursdesdfondos de pensiones podran realizar
operaciones con derivados con fines de cobertaormsaérminos que establezca la
Superintendencia.

Adicionalmente, puede realizar operaciones de efgpaon dentro de estrictos limites y
condiciones igualmente establecidos por la Supsrdgncia.
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Ademaés, Colfondos debe remitir mensualmente apei$utendencia un plan de
inversiones derivadas para ejecutar cada mes.

Acorde con lo anterior, la suma de las inversiat@a®minadas en divisas que puede tener
el Fondo sin cobertura, no podra exceder del 10%ader del Fondo. Por lo tanto, es
necesario realizar operaciones de cobertura panglzwcon este limite.

Durante el 2012, se realizaron operaciones de twoharon derivados sobre monedas,
tasas de interés e indices bursatiles. El objeliveste tipo de operaciones fue, en el caso
de aquellas con fines de cobertura, limitar elggede mercado al que se encuentran
expuestos los activos del Fondo de Pensiones @dnlige. En el caso de las operaciones
realizadas con fines de especulacion, el objetiecet de tomar posiciones en el portafolio
respondiendo a la expectativa de oportunidadesideizacion que ofrecio el mercado,
empleando productos con perfiles de riesgo acotado.

Con relacién a las operaciones con derivados sobredas, se realizaron operaciones de
compra y venta en forward sobre diferentes tasasuabio.

Las operaciones de cobertura con derivados satme the interés se realizaron mediante la
negociacion de swaps de tasas de interés en dalaertcanos y swaps de tipo de cambio
peso colombiano-ddlar americano.

Las operaciones de derivados como se menciond@antente se realizan bajo las normas
de la y las autorizaciones de la Junta Directiv@ltacen parte del Manual de Politica y
Procesos de Inversiones, aprobado anualmenteatdel operaciones se debe presentar al
Comité de Inversiones y de Riesgo, mensualmentegueaprobacion, y asi presentar ante
la Superintendencia, quien podra pedir el desmidaigperaciones, por no cumplir con un
fin especifico, como lo indica la norma.

Todos los tipos de operaciones con derivados, detrepresentadas por la Vicepresidencia
de Inversiones y aprobadas por la VicepresidereRidsgo y Vicepresidencia Juridica,
gue aprueban los documentos y formalizan dichasaojpmes.

Patrimonio- Esta constituido por los aportes de pensiongdiasreserva de estabilizacion
de rendimientos los cuales se expresan en unidizdigsial monto y caracteristicas y se
traducen a pesos diariamente.

Las unidades miden el valor de los aportes defilbsd@ms y representan cuotas del valor
patrimonial del Fondo; el mayor valor de la unidepresenta los rendimientos obtenidos.

Cuentas individuales de ahorro pension#degistra los aportes correspondientes a las
cotizaciones de pension obligatoria y los aportdsntarios que hacen los afiliados a el
Fondo, los cuales estan representados en unidades.

Reserva de estabilizaciéria Administradora debe mantener una reserva@bdilizacion
de rendimientos en el Fondo minimo del 1% del vadébmismo, de acuerdo con
disposiciones legales vigentes y esta represeetadaidades. Adicionalmente, es
utilizada para cubrir los defectos de la rentabdidhinima del Fondo exigida por las
disposiciones legales.

Cuentas contingentes y de orddin las cuentas contingentes se agrupan lasasuguaée
registran las operaciones con terceros que poatswateza pueden afectar la situacion
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financiera del Fondo. Asi mismo, en las cuentagrden se incluyen aquellas cuentas de
registro utilizadas para efecto de control intesrinformacion gerencial.

f.  Reconocimiento de ingrese&os ingresos o pérdidas se reconocen en forareadiomo
producto de la valoracion de las inversiones aipme mercado, de acuerdo con los
parametros establecidos en el Capitulo | de lau@r&xterna 100 de 1995 de la
Superintendencia, y se registra, de acuerdo cdiméamica establecida en el Plan Unico de
Cuentas.

g. Transacciones en moneda extranjetaas transacciones y los saldos en moneda extranjera
se convierten a pesos a la tasa representativaeteado calculada por la
Superintendencia Financiera de Colombia, la cua eB31 de diciembre de 2012 y 2011
era de $1.768,23 y $1.942,70 (en pesos), respecivie.

DISPONIBLE
Al 31 de diciembre el detalle era:

2012 2011
Bancos nacionales $ 22.68% 25.509
Bancos del exterior 5 5
$ 22.688 $ 25514

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la Sociedad cmyst provisiones por $78 y $10,
respectivamente, sobre las partidas mayores aa30Aliesas mismas fechas, no existian
restricciones sobre el disponible.

INVERSIONES
Al 31 de diciembre el detalle era:
Inversiones negociables en titulos de deuda:

Titulos de deuda publica interna emitidos o
garantizados por la Nacion:

Titulos de tesoreria $ 804.187 $ 757.412
Otros titulos de deuda publica:

Bonos 37.605 26.594
Bonos 146.233 102.241
Certificados de depdsito a término 180.406 82.638

Titulos emitidos o garantizados por entidades n
vigiladas por la Superintendencia Financiera 64.681 39.036

Titulos cuyo emisor, garante, aceptante u
originador de una titularizacién sean bancos ¢
exterior 3.771 -
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Titulos cuyo emisor, garante u originador de un
titularizacion sean entidades del exterior
diferentes a bancos

Participaciones en fondos mutuos o de inversion
internacionales, cuyo objetivo principal sea
invertir en titulos de deuda

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

Total inversiones negociables en titulos de deudz

Inversiones negociables en titulos participativos:

Acciones con alta liquidez bursétil

Acciones con media liquidez bursétil

Participaciones en fondos representativos de
indices accionarios

Participaciones en fondos representativos de
indices de commodities

Participacion en fondos comunes especiales

Acciones emitidas por entidades del exterior

Certificados de depdsito negociables
representativos de acciones (ADR’s y GDR"¢
de emisores del exterior

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

Total inversiones negociables en titulos
participativos

2012 2011
9.242 -
6.959 188
45 60
1.253.129 1.008.169
182.378 114.688
13.107 7.286
45.643 40.437
28.441 14.544
11.215 -
22.962 19.439
337 478
17.363 9.598
321.446 206.470
$ 1.574.575 $ 1.214.639

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 no existian iggtmes sobre las inversiones.

A continuacion se detallan las inversiones por weiento al 31 de diciembre:

Ao 2012

Posiciéon (en dias) Participacion %
Ala Vista $ 328.451 20,86
De 1a180 30.169 1,92
De 180 a 360 - -
De 360 a 720 11.431 0,73
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Posicion (en dias)

Participacion

%

De 720 a 1080 6.883 0,44
De 1.080 a 1.440 6.164 0,39
De 1.440 a 1.800 53.626 3,41
De 1.800 a 2.160 13.823 0,88
De 2.160 a 2.520 1.038 0,07
De 2.520 a 2.880 6.684 0,42
De 2.880 a 3.240 106.364 6,76
De 3.240 a 3.600 42.640 2,71
Mas de 3.600 967.302 61,43
Total $ 1.574.575 100
Ano 2011

Posicion (en dias) Participacion %
A la vista $ 206.530 17,00
De 1a180 434 0,04
De 180 a 360 4.234 0,35
De 360 a 720 30.650 2,52
De 720 a 1.080 11.209 0,92
De 1.080 a 1.440 137.757 11,34
De 1.440 a 1.800 6.028 0,50
De 1.800 a 2.160 67.115 5,53
De 2.160 a 2.520 13.388 1,10
De 2.880 a 3.240 329 0,03
De 3.240 a 3.600 122.548 10,09
Mas de 3.600 614.417 50,58
Total $ 1.214.639 100

OPERACIONES DE CONTADO Y CON INSTRUMENTOS FINANCIER OS

DERIVADOS

Al 31 de diciembre el detalle era:

Afno 2012

Operaciones de contado

Valor
Operacion Contraparte Moneda nominal (*) Derecho  Obligacion Neto
Vente Ishares COMEX Gold Tru us 43€.094 $ 771 $ 77C  $ 1
Vente Power Shares DB Commodity I uUs 217.22C 384 385 1)
Venta Power Shares DB Commodity IND us 682.100 08.2 1.207 (1)
$ 2361 $ 236z $ (1)
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Forward s Contraparte Moneda Valor nominal (*) Derecho Obligacion Neto

Compra Bancolombia S.A. EUR 500.000 $ 1.166 $ 1123 % 43
Venta Daviviend: S.A. us 29.70C.00C 53.97C 52.44C 1530

$ 55136 $ 53563 $ 1.573

Swaps
Contraparte Moneda Valor nominal (*) Derecho Obliga cién Neto
JP Morgan Chase Bank us 1.500.000 $ 3.230% 3.203 $ 27
Total $ 323C $ 3.20% 27
Total derivadosactivos, netc $ 1.599

(*) Los valores nominales se encuentran expressalm® su moneda origen.

Ao 2011

Valor
Forward s Contraparte Moneda nominal (*) Derecho Obligacion Neto
Compra Banco Davivienda S.A. us 5.000.000 $ 9.670 $ 9.653 $ 17
Compra Helm Bank S.A. us 5.000.000 9.670 9.589 81
Venta BBVA Colombia S.A. EUR 209.000 546 523 23
Venta Helm Bank S.A. us 1.300.000 2.519 2.514 5
Total derivados activo, neto $ 22.405 $ 22.279 $ 126
OTROS ACTIVOS

Al 31 de diciembre de 2012 el saldo correspongié@rdida por valoracion dia cero en
operaciones Swaps por $818, de acuerdo a lo esidblen la metodologia de valoracion de
derivados en el Capitulo XVIII de la Circular B&si€inanciera y Contable de la
Superintendencia.

OPERACIONES CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

Al 31 de diciembre el detalle era:

Ano 2012
Valor
Forwards Contraparte Moneda nominal (*) Derecho Obligacion Neto
Compra Davivienda S.A. us 11.000.000 $ 19.422 $ oen. $ (579)
Compre JP Morgan Chase Bank us 3.500.00 6.18¢ 6.37( (181,
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Valor

Forwards Contraparte Moneda nominal (*) Derecho Obligacién Neto
Compre Helm Bank S.A. us 4.500.001 7.94¢ 8.09¢ (152
Compra Davivienda S.A. us 2.000.000 3.531 3.611 ) (80
Compra Helm Bank S.A. us 2.000.000 3.531 3.594 3) (6
Compre Banco de Occidente S., us 750.00( 1.32¢ 1.34 (23)

$ 41943 ¢ 43.021 $  (1.078)

Swaps
Contraparte Moneda Valor nominal (*) Derecho Obliga cién Neto
JP Morgan Chase Bank uss 3.500.000 $ 7577 $ 8.094 $ (517)
Total $ 7571 % 8.09¢/ (517
Total derivados pasivo, neto $ 1.595
Afo 2011
Valor
Forwards Contraparte Moneda nominal (*) Derecho Obligacion Neto
Venta BBVA Colombia S.A us 5.000.000 $ 9.654 $ 9670 $ (16)
Venta Banco Bogota S.A. us 6.400.000 12.086 12.377 (291)
Venta Banco Davivienda S.A. us 8.600.000 16.123 16.632 (509)
Venta HelmBank S.A us 2.100.00 4.05¢ 4.061 (2)
Total derivados pasivo, neto $ 41.922 $ 42740 $ (818)

(*) Los valores nominales se encuentran expressolm® su moneda origen.

PATRIMONIO
Al 31 de diciembre el detalle era:

2012 2011
Cuentas individuales de ahorro pensional $ 1.582.@0 1.226.956
Reserva de estabilizacion 16.063 12.504
$ 1.598.064 $ 1.239.460
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10.

11.

CUENTAS CONTINGENTES Y DE ORDEN
Al 31 de diciembre el detalle era:

2012 2011
Contingentes deudori
Saldos negativos por cobrar a otras A $ 92 3 25
De orden deudore
Bienes y valores entregados en custodic $ 1.574.529 $ 1.125.761

GESTION DE RIESGOS

En concordancia con lo dispuesto en las circulaxésrnas 041 de 2007, 051 de 2007 y 026 de
2008 de la Superintendencia, los capitulos XXDtIKde la Circular Basica Contable y
Financiera y el Capitulo XI del Titulo | de la Qitar Basica Juridica, referente a las reglas
aplicables a la gestion de los riesgos, la Juntaciiva y la Alta Gerencia de Colfondos han
revisado y aprobado los Sistemas de Administrag@Riesgos de Mercado — SARM, Riesgo
Operativo — SARO, Riesgo de Liquidez — SARL y Raedg Lavado de Activos y de la
Financiacioén del Terrorismo — SARLAFT, compuestosgmoliticas, procedimientos,
metodologias y mecanismos de control interno quaipen a la entidad adoptar decisiones
oportunas para la adecuada mitigacion de los riegge afectan el portafolio de inversion.

Objetivo de negocio y filosofia en la toma de riesgEl portafolio del Fondo de Pensiones
Retiro Programado tiene como finalidad la invergiéhrecaudo y aportes de sus afiliados en
inversiones tanto de corto, mediano y largo plaegyn la evaluacion macroeconomica y las
condiciones de mercado, buscando la mejor y mablestntabilidad, dentro de un riesgo
controlado, de acuerdo al desempefio del mercadgpapender por la optimizacion de los
recursos de los afiliados. El objetivo es tenernatecion riesgo retorno que propenda por
incrementar el valor aportado por los afiliadosndiendo oportuna y adecuadamente los
retiros que se presentan en el afio.

Riesgo de crédito €olfondos tiene politicas conservadoras para asuesigos de crédito en
sus portafolios administrados. El perfil de riesigocrédito del portafolio es conservador, se
realizan inversiones calificadas en grado de inéBrgue presentan un minimo riesgo de no

pago.

Colfondos tiene una metodologia de asignacion gesinternos por emisor que se basa en
modelos desarrollados internamente para califasdiferentes tipos de compafias, entre ellos,
las entidades del sistema financiero local e imtgional, entidades del sector real,
titularizaciones, sector publico, carteras coledjw fondos de capital privado. Con base en
estos modelos, y dada la informacién publica diggeren el mercado, se otorgan
calificaciones cualitativas y cuantitativas quenpiégn definir el nivel de riesgo de pago de las
inversiones, y a través de esto se determinarulpesg que son evaluados y aprobados
posteriormente por los Comités de Inversiones Ridsgo. Los cupos asignados mediante este
proceso, estan enmarcados dentro de las polificabadas por la Junta Directiva.
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Adicionalmente, se hacen controles diarios de éisniégales, cupos de emisor y contraparte.

Para revisar la evolucion del riesgo crediticiacdda emisor, se realizan informes periddicos de
la situacion financiera de cada uno de ellos, §ficzion externa, y aspectos cualitativos que
respalden su solvencia.

Riesgo de contraparteGolfondos ha desarrollado un modelo de calificaciérromisionistas

de bolsa, sector financiero local y contrapartésrimacionales, para otorgarles cupos de
contraparte. Las operaciones del mercado secundiatitulos valores, diferentes a deuda
publica efectuadas por Colfondos, se realizan paionde sistemas transaccionales o a través
de Brokers o Comisionistas de Bolsa. En geneydfd las operaciones del mercado
secundario y las operaciones primarias con ladaas financieras se realizan cumpliendo en
un sistema DVP (Delivery versus Payment), salvmfasaciones de divisas y operaciones de
derivados, de acuerdo con las practicas del mer&aaello, las lineas se controlan con el fin
de minimizar el riesgo con base en el costo desiefgm 0 exposicidon a mercado ocurrida entre
el momento de pactar la operacion y la fecha aatugs el riesgo posible desde la fecha actual
y el momento de cumplimiento de la operacion.

Riesgo de mercadol-a medicion del riesgo de mercado se realiza @&srde un modelo de
Tracking VaR interno, herramienta que permite amatrel riesgo en relacion al “Benchmark”
o referente de mercado. Estas mediciones se nealiaegamente, y al final de cada mes se
realiza un informe consolidando los cambios del.mes

Adicionalmente a los modelos de medicion internescionados anteriormente, Colfondos
calcula el valor en riesgo con el modelo estansgtabéecido por la Superintendencia en el
Capitulo XXI de la Circular 100 de 1995.

Riesgo de liquidezEl riesgo de liquidez se mide con base en losdlpjevistos del Fondo, y
se atiende por medio del establecimiento de estagtde portafolio que cuenten con
vencimientos, con inversiones liquidas para atelodaretiros de cada periodo, o con los
recaudos esperados.

Riesgo operacional — SARODBe acuerdo a lo establecido en la Circular Extédtadel 2007,
el macroproceso de inversiones es analizado, ed@lgantrolado y monitoreado
permanentemente, con el objeto de mitigar los oesperativos.

En el afio 2012, se identificaron los riesgos yrmdes$ asociados a la operacion, y se
establecieron planes de accion e indicadores ggaigue permiten mitigar y monitorear el
riesgo operativo. De esta manera se asegura ellictiento de las politicas y procedimientos
necesarios para el registro operativo y contablaglaversiones.

Riesgo legal El control sobre este riesgo se ejecuta analizgnddas operaciones tengan los
soportes necesarios que certifiquen su legalidad.

En caso de nuevos productos o mercados, éstos sebauntorizados por los Comités de
Inversiones y de Riesgo, previo visto bueno desleraria General.
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12.

Por ultimo, se ha establecido que todas las nuawasones deben ser analizadas por la
Secretaria General, con el fin de determinar lalealy claridad de sus contratos y la
posibilidad de hacer uso de las garantias cuangtubar a ello.

Riesgo de lavado de activos y financiacion del ¢eismo -Colfondos cuenta con un Sistema
de Administracion de Riesgo de Lavado de Activésnanciacion del Terrorismo —
SARLAFT, el cual se encuentra debidamente sopodadavés del Manual SARLAFT
aprobado por la Junta Directiva.

El SARLAFT, establece principios y estandares qerengen proteger a Colfondos contra el
riesgo de ser utilizado para el ocultamiento, n@riayersion y aprovechamiento en cualquier
forma de dinero proveniente de actividades dehstiy/o para la financiacién de actividades
terroristas. La metodologia del SARLAFT, permit€a@fondos identificar de manera
permanente aquellos segmentos de clientes, pragjuetoales de distribucion y jurisdicciones
gue por sus caracteristicas, pueden exponer aripafda en mayor o en menor grado al riesgo
de LA/FT y por ende estar en capacidad para digafidroles y sistemas de monitoreo acordes
con dicho riesgo.

OTROS ASUNTOS DE INTERES

Esquema de proveedores de precios para valoraciéfediante la Circular Externa No 006

del 16 de marzo de 2012, la Superintendencia dréapitulo Décimo Sexto del Titulo Primero
de la Circular Basica Juridica, mediante el cuatgmartié las instrucciones, relacionadas con
la proveeduria de precios para la valoracion denlassiones de las entidades vigiladas. Esta
circular a su vez fue modificada mediante las tim@s externas Nos. 033, 039 y 050 del 04 y
28 de septiembre y 30 de noviembre de 2012, ragpewnte y Circular Externa 002 de
febrero 5 de 2013.

Mediante la Circular Externa 002 del 2013, la Simpendencia establecié que el
procedimiento de valoracion con la informacién quministren los proveedores de precios
entraria en funcionamiento a partir de marzo 4032

El objetivo de este mecanismo es reducir las difgas de valoracidn entre los diferentes
fondos y compafiias dentro del sector financiercelbaso del Fondo de Pensiones
Obligatorias Retiro Programado se escogié como esagoroveedora de precios a Infovalmer,
decisidon que se acogio por todo el gremio dedasirsstradoras de fondos de pensiones y
cesantias.

Bajo el esquema de proveedores de precios la caorae realizara segun corresponda de dos
maneras diferentes: 1) Con los precios publicado®lproveedor de precios para todos los
activos de renta variable, renta fija, carterasaolas, productos estructurados y fondos de
capital privado; 2) Con los insumos que publiquprel’eedor de precios, para el caso de los
swaps y productos derivados.

La normativa de la referencia prevé que se podférirgoor una Unica vez, las utilidades y/o

pérdidas que se presenten al momento de entrdda@onamiento del nuevo esquema de
proveedores de precios para valoracién, es deczadade 2013, con sujecion al cumplimiento
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de requisitos y condiciones. Dicha aprobacion deber notificada a la Superintendencia
Financiera 10 dias habiles siguientes a la reuthédia Junta Directiva.

Actualmente la Gerencia de Operaciones Financera®njunto con el proveedor ALFA Gl,
se encuentran realizando las implementacionesyadenes y pruebas en el aplicativo de
valoracién Porfin sistema en el cual se realizamlocesos de valoracion de los portafolios.

Normas Internacionales de Informacién Financiera NIIF - De conformidad con lo previsto
en la Ley 1314 de 2009 y los decretos reglamerst&i06 y 2784 de diciembre de 2012, la
Sociedad Administradora esta obligada a inicigareteso de convergencia de los principios de
contabilidad generalmente aceptados en Colomlzia adrmas internacionales de informacion
financiera (NIIF o IFRS por sus siglas en ingl&gta este proposito, el Consejo Técnico de la
Contaduria Publica emitié el Direccionamiento Bsgeco clasificando las compafiias en tres
grupos.

Dado que la Sociedad Administradora pertenecewg @l el periodo obligatorio de transicion
comienza el 1 de enero de 2014 y la emisién dpriaseros estados financieros comparativos
bajo NIIF ser& al 31 de diciembre de 2015.

Las Compainiias del Grupo 1 deben presentar a kEriStgmdencia un plan de implementacion
a NIIF antes del 28 de febrero de 2013.

Interbolsa S.A. Comisionista de BolsaAl 31 de diciembre de 2012 el Fondo no contaba con
ninguna exposicion en la firma Interbolsa S.A. @iomista de Bolsa - En liquidacion (hoy en
liquidacion forzosa).
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