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INFORME DEL REVISOR FISCAL

Sefiores Accionistas
Coifondos S.A. Pensiones y Cesantias:

He auditado los estados financieros del Fondo de Pensiones Cesantias Portafolio Largo Plazo,
administrado por Colfondos S A Pensiones y Cesantias, los cuales comprenden el balance
general al 31 de diciembre de 2014 y el estado de resultados por el afio que termind en esa
fecha y sus respectivas notas que incluyen el resumen de las politicas contables significativas y
otra informacion explicativa, Los estados financieros correspondientes al afio 2013 fueron
auditados por otro contador publico, miembro de KPMG Ltda., quien, en su informe del 5 de
febrero de 2014, expresé una opinion sin salvedades sobre los mismos.

La Administracion de Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias como Sociedad Administradora del
Fondo de Pensiones Cesantias Portafolio Largo Plazo, es responsable por la preparacién y
Correcta presentacion de estos estados financieros de acuerdo con los principios de
coniabilidad generalmente aceptados en Colombia e instrucciones de la Superintendencia
Financiera de Colombia. Esta responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener ei
control interno relevante para la preparacion 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.

Mi responsabilidad consiste en €xpresar una opinién sobre los estados financieros con base en
mi auditoria. Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis funciones y efectué mis
examenes de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Colombia. Tales
normas requieren que cumpla con requisitos éticos, planifique y efectue la auditoria para
obiener una seguridad razonable sobre si los estados financieros estan libres de errores de
importancia material.

. el revisor fiscal tiene en cuenta e| control
interno relevante para la preparacion y presentacion de los estados financieros, con el fin de
diseriar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias. Una auditoria
fambién incluye evaluar el uso de politicas contables apropiadas y la razonabilidad de los
estimados contables realizados por la administracién, asi como evaluar la presentacion de los
estados financieros en general. Considero que la evidencia de auditoria que obtuve proporciona
una base razonable para fundamentar Ia opinién que expreso a continuacion.



En mi opinién, los estados financieros mencionados, tomados fielmente de los libros auxiliares y
adjuntos a este informe, presentan razonablemente en todos los aspectos de importancia
material, la situacion financiera del Fondo de Pensiones Cesantias Portafolio Largo Plazo
administrado por Colfondos S A. Pensiones y Cesantias al 31 de diciembre de 2014 y los
resultados de sus operaciones por el afio que termind en esa fecha, de acuerdo con principios
de contabilidad generalmente aceptados en Colombia e instrucciones de la Superintendencia
Financiera de Colombia, aplicados de manera uniforme con el afio anterior.

Con base en el resultado de mis pruebas sobre Fondo de Pensiones Cesantias Portafolio Largo
Plazo, en mi concepto:

a. La contabilidad ha sido llevada por la Sociedad Administradora conforme a las normas
legales y la técnica contable.

b. Las operaciones registradas en los libros auxiliares y los actos de los Administradores de la
Sociedad Administradora, se ajustan al contrato del Fondo.

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

d. Se ha dado cumplimiento a las normas e instrucciones de la Superintendencia Financiera

de Colombia relacionadas con la adecuada administracién y contabilizacion de los bienes
recibidos en pago.

e. En Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias, que administra el Fondo de Pensiones
Cesantias Portafolio Largo Plazo, existen medidas adecuadas de control interno y de
conservacion y custodia de sus bienes y los de terceros que estan en su poder y se ha dado
cumplimiento a las normas e instrucciones de la Superintendencia Financiera de Colombia
relacionadas con la implementacién e impacto, en el balance general y en el estado de
resultados, de los sistemas de administracién de riesgos que le aplican al Fondo.

Qgcisfi/a{l milo Guerrero Rozo
Revisgr cal de Colfondos S.A Pensiones Yy

Cesanti
T.P. 157991 -T
Miembro de KPMG Ltda.

10 de febrero de 2015



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA
SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE PENSIONES Y DE CESANTIA
BALANCE GENERAL COMPARATIVO
A 31 DE DICIEMBRE DE 2014

DD

MM AAAA

CIRCULAR EXTERNA 005 DE 2012

ENTIDAD 23 10 COLFONDOS S.A. PENSIONES Y CESANTIAS FONDO DE CESANTIA PORTAFOLIO LARGO PLAZO BOGOTAD.C.
TIPO CODIGO NOMBRE CIUDAD
Con autorizacién de la Superintendencia Financiera de Colombia, para someter a consideracion de la Asamblea X Sin Autorizacion de la Superintendencia Financiera de Colombia por aplicacién Decreto 2555 de 2010
(Millones de Pesos)
ACTIVO PASIVO Y PATRIMONIO
31/ 12 /2014 A 31/12 /2013 A 31/ 12 /2014 A 31/12 /2013
DD/ MM/ AAAA DD/ MM/ AAAA DD/ I AAAA DD/ Mw/ AAAA/
ACTIVO PASIVO Y PATRIMONIO
DISPONIBLE 12,215 2,811 POSICIONES PASIVAS EN OPERACIONES DE MERCADO MONETARIO Y RELACIONADAS - -
POSICIONES ACTIVAS EN OPERACIONES DE MERCADO MONETARIO Y RELACIONADAS - - OPERACIONES CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS 3,167 274
Contratos Forward de Inversién - -
INVERSIONES 728,685 642,313 Contratos de Futuros de Inversion - -
Inversiones Negociables en Titulos de Deuda 472,598 403,128 Swaps de Inversién - -
Ir ! en Titulos Part 256,087 239,185 Opciones de Inversion - -
Derechos de Transferencia de Inversiones Negociables en Titulos o Valores de Deud a - - Contratos Forward de Cobertura 3,135 133
Derechos de Transferencia de Inversiones Negociables en Titulos o Valores Parti cipativos - - Contratos de Futuros de Cobertura - -
Inversiones Negociables Entregadas en garantia en operaciones con Instrum entos Financieros - - Swaps de Cobertura 32 141
Derivados, Productos Estructurados y Otros, en Titulos o Valores de Deuda - - Opciones de Cobertura - -
Inversiones Negociables Entregadas en garantia en operaciones con Instrum entos Financieros - -
Derivados, Productos Estructurados y Otros, en Titulos o Valores Participa tivos - - CREDITOS DE BANCOS Y OTRAS OBLIGACIONES FINANCIERAS 9 -
DEPOSITOS REMUNERADOS EN EL BANCO DE LA REPUBLICA - - CUENTAS POR PAGAR 1,956 1,712
Intereses - -
OPERACIONES DE CONTADO Y CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS 2,788 298 Comisién por Administracion del Fondo 1,884 1,648
Operaciones de Contado - - Comisiones Retiros Parciales 71 64
Contratos Forward de Inversién - - Retenciones en la Fuente 1 -
Contratos de Futuros de Inversion - - Otras - -
Swaps de Inversion - -
Opciones de Inversion - - OTROS PASIVOS - -
Contratos Forward de Cobertura 2,788 180
Contratos de Futuros de Cobertura - -
Swaps de Cobertura - 118 TOTAL PASIVO 5,132 1,986
Opciones de Cobertura - -
CUENTAS POR COBRAR - -
Para Alcanzar la Rentabilidad Minima - - PATRIMONIO
Otras - - 738,556 643,436
Menos: Provision - -
CUENTAS INDIVIDUALES DE CAPITALIZACION 730,89 636,84t
BIENES RECIBIDOS EN PAGO - - Auxilios y Aportes de Cesantia 715,247 621,751
Bienes Inmuebles 85 85 Auxilios y Aportes de Cesantia Voluntarias 15,646 15,095
Bienes Muebles - - AUXILIOS Y APORTES DE NO VINCULADOS - -
Menos: Provision (85) (85) RECAUDOS EN PROCESO - -
AUXILIOS Y APORTES NO IDENTIFICADOS - -
OTROS ACTIVOS 0 0 RESERVA DE ESTABILIZACION DE RENDIMIENTOS 7,663 6,590
Otros 0 0
Menos: Provision - -
TOTAL ACTIVO 743,688 645,422 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 743,688 645,422
CUENTAS CONTINGENTES Y DE ORDEN
CUENTAS CONTINGENTES ACREEDORAS POR CONTRA 21,580 19,391 | CUENTAS CONTINGENTES ACREEDORAS 21,580 19,391
CUENTAS CONTINGENTES DEUDORAS - - CUENTAS CONTINGENTES DEUDORAS POR CONTRA - -
CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS 728,685 642,313 | CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS POR CONTRA 728,685 642,313
CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS POR CONTRA - - CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS - -
TOTAL CUENTAS CONTINGENTES Y DE ORDEN 750,265 661,704 | TOTAL CUENTAS CONTINGENTES Y DE ORDEN 750,265 661,704
MARZO DE 2012 F.6000-11

(Original firmado)

ALAIN FOUCRIER VIANA
Representante Legal

(Original firmado)

EDGAR RAYO CASTRO
Contador Publico

Tarjeta profesional No. 28261 - T

(Original firmado)

CHRISTIAN CAMILO GUERRERO ROZO
Revisor Fiscal Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias
Tarjeta profesional No. 157991 -T
(Véase mi informe del 10 de febrero de 2015)




ENTIDAD 23 10
TIPO CODIGO

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE PENSIONES Y DE CESANTIA
ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO

CIRCULAR EXTERNA 005  DE 2012

FONDO DE CESANTIA PORTAFOLIO LARGO PLAZO

BOGOTAD.C.

NOMBRE

CIUDAD

Con autorizacion de la Superintendencia Financiera de Colombia, para someter a consideracion de la Asamblea __X__ Sin Autorizacién de la Superintendencia Financiera de Colombia por aplicacién Decreto 2555 de 2010

(Millones de Pesos)

PERIODOS COMPRENDIDOS
pEL 01/01/2014 AL 31/ 12/ 2014 peEL 01/01/2013 Al 31/ 12/ 2013
DD / MM / AAAA DD / MM / AAAA DD / MM / AAAA DD / MM / AAAA

INGRESOS OPERACIONALES 74,855 32,002

Rendimientos en Operaciones Repo, Simultaneas, Tran  sferencia Temporal de Valores y Otros Intereses 1,339 1,059

Valoracién Inversiones Negociables en Titulos de Deuda 32,066 11,750

Valoracién Inversiones Negociables en Titulos Participativos 22,537 13,763

Utilidad en Venta de Inversiones 319 1,695

Utilidad en la Valoracién de Operaciones de Contado 14 901

Utilidad en la Valoracién de Derivados de Inversion - 19

Utilidad en la Valoracién de Derivados de Cobertura 18,165 2,710

Utilidad en la Venta de Derivados de Inversion - -

Utilidad en la Venta de Derivados de Cobertura - -

Cambios 397 100

Rendimientos por Anulaciones 1 1

Otros 17 4
GASTOS OPERACIONALES 32,912 36,934

Intereses Créditos de Bancos y Otras Obligaciones F  inancieras - -

Rendimientos en Operaciones Repo, Simultaneas, Tran  sferencia Temporal de Valores y Otros Intereses - -

Pérdida en Valoracion de Inversiones Negociables en Titulos de Deuda - 27

Pérdida en Valoracién de Inversiones Negociables en Titulos Participativos 1,598 13,683

Pérdida en Venta de Inversiones 456 2,055

Pérdida en la Valoracién de Operaciones de Contado - 744

Pérdida en la Valoracion de Derivados de Inversion - -

Pérdida en la Valoracion de Derivados de Cobertura 10,725 1,953

Pérdida en la Venta de Derivados - de Inversion - -

Pérdida en la Venta de Derivados - de Cobertura - -

Comisién por Administracién del Fondo 19,982 18,391

Gastos por Negociacion de Inversiones - -

Servicios Sistemas de Negociacion 25 1

Cambios - -

Gravamen Movimientos Financieros 125 79

Provisiones - -

Otros 1 1

RESULTADO OPERACIONAL 41,943 (4,932)
INGRESOS NO OPERACIONALES - -

Utilidad en Venta de Bienes Recibidos en Pago - -

Recuperaciones - -

Otras - -
GASTOS NO OPERACIONALES - -

Pérdida en Venta de Bienes Recibidos en Pago - -

Otras - -

RESULTADO NO OPERACIONAL - -
RENDIMIENTOS ABONADOS 41,943 (4,932)
MARZO DE 2012 F.6000-12

(Original firmado)

ALAIN FOUCRIER VIANA
Representante Legal

(Original firmado)

(Original firmado)

EDGAR RAYO CASTRO
Contador Publico
Tarjeta profesional No. 28261 - T

CHRISTIAN CAMILO GUERRERO ROZO
Revisor Fiscal Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias
Tarjeta profesional No. 157991 -T
(Véase mi informe del 10 de febrero de 2015)



COLFONDOS S.A. PENSIONES Y CESANTIAS
FONDO DE CESANTIAS COLFONDOS PORTAFOLIO LARGO PLAZO

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

A 31 DE DICIEMBRE DE 2014

(Con cifras comparativas al 31 de diciembre de 2013 )
(Expresadas en millones de pesos)

1. ENTIDAD REPORTANTE

El Fondo de Cesantias Colfondos Portafolio Largaz®les un patrimonio autbnomo
independiente de Colfondos S.A., autorizado medid&asolucion Numero 4839 del 13 de
diciembre de 1991 de la Superintendencia Finanadera&olombia. Est4 constituido por el
aporte del auxilio de cesantias de cada uno defil@los y representado en unidades.

El Estatuto Organico del Sistema Financiero y Ilg B8 de 1990 reglamentan el manejo del
auxilio de cesantias. Los recursos del Fondo sindasinica y exclusivamente a inversiones
en valores de adecuada rentabilidad, seguridaguidkz, en las condiciones y limitaciones que
sefala la Ley. El Decreto 669 del 6 de marzo d& 26Kpedido por el Ministerio de Hacienda
y el Capitulo Noveno del Titulo Cuarto de la CiesuBasica Juridica, establece las condiciones
y limites a los que deben sujetarse las inversidadss Fondos de Cesantias.

El valor del Fondo de Cesantias Portafolio Largrz®lse expresa en unidades de igual monto y
caracteristicas y el valor del mismo se determiraiainente. EI Fondo debe cumplir
mensualmente con la rentabilidad minima determinamtda Superintendencia Financiera de
Colombia de conformidad con el Decreto 2664 de 2007

En cumplimiento al Decreto 4600 de 2009, a pamir H de enero de 2010, el Fondo de
Cesantias se dividi6 en Fondo de Cesantias Paotdfatrgo Plazo y Fondo de Cesantias
Portafolio Corto Plazo con el fin de destinar lesursos en portafolios de inversién, que
responden a la naturaleza y objetivo acorde apaaativa de permanencia de los recursos en
dichos fondos.

Segun el Decreto 2949 de agosto de 2010 del Mimustle Hacienda y Crédito Publico, la
rentabilidad minina obligatoria se verifica mensuahte por la Superintendencia Financiera de
Colombia y se divulga a mas tardar el dia siguieriiecalculo de la rentabilidad minima se
realizd de acuerdo con el Decreto 1861 de 201@apitulo Xll de la Circular Externa 100 de
1995 y demas instrucciones impartidas por la Sofgrdencia Financiera de Colombia.

El domicilio principal de la Sociedad Administradas la ciudad de Bogota D.C.

Reformas estatutarias La Asamblea de Accionistas de Colfondos S.A. Paesiy Cesantias,
en sesion ordinaria del 16 de marzo de 2011, ageot#iorma estatutaria. en lo siguiente:

a. Se modifica el articulo 28 de los estatutos sesiaton el fin de establecer que la
Asamblea General de Accionistas se reunira en famti@aria, previa convocatoria de la
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Junta Directiva. una vez al afio con anterioridagrianero (1) de abril, en el dia y hora
gue la Junta lo sefiale.

b. Se reformod el articulo 52 de los estatutos saxialen el fin de establecer que la sociedad
tendré ejercicios anuales que se cerraran el 3iciesnbre de cada afio para preparar y
difundir estados financieros de proposito genenalividual, combinados y consolidados
cuando sea el caso.

BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

El Fondo lleva sus registros contables y prepasaestados financieros de conformidad con
principios de contabilidad generalmente aceptaddSaombia e instrucciones prescritas por la
Superintendencia Financiera de Colombia y en Iadispuesto en ellas observa las normas
prescritas en otras disposiciones legales. Todas essposiciones son consideradas por ley
principios de contabilidad generalmente aceptadosCelombia para fondos de cesantias
administrados por sociedades administradoras d$ode pensiones y cesantias.

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

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

a. Periodo contable -A partir de la Asamblea de Accionistas del 16 dezmale 2011, la
Compaiia tiene definid por estatutos efectuar uteabe sus cuentas, preparar y difundir
estados financieros de proposito general al 3liaiendbre de cada afio.

b. Inversiones ka totalidad de las inversiones que se puedenugfecon los recursos del
Fondo de Cesantias Largo Plazo deben ser clagiicammo inversiones negociables; éstas
a su vez se clasifican en valores o titulos de agudlores o titulos participativos.

Son inversiones negociables todo valor o titul@nygeneral, cualquier tipo de inversion
gue ha sido adquirida con el propdsito principabdtener utilidades por las fluctuaciones
del precio a corto plazo.

Las inversiones negociables se registran al prnesim de intercambio y son valoradas
diariamente, bajo la metodologia establecida porSigerintendencia Financiera de
Colombia.

Las disposiciones normativas en términos de vailamase encuentran en el capitulo | de la
Circular Basica Contable Financiera 100 de 1995tiéanipor la Superintendencia
Financiera de Colombia y en el titulo IV, Circulexterna 029 de octubre 29 de 2014 la
cual reexpidio, El Titulo I, Capitulo IV de la €ular Basica Juridica y el Decreto 2955
de 2010, las cuales establecen el régimen de idwede los recursos de los Fondos de
Pensiones y Cesantias.



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

Valoracion de inversiones El proceso de valoracion de los portafolios a noocase
realiza diariamente bajo la metodologia y normd#di determinada por la
Superintendencia Financiera de Colombia, la cuabéscio un esquema de proveedores de
precios mediante la Circular Externa 050 del 2042e entré en vigencia a partir del 4 de
marzo del 2013.

Las inversiones en titulos de deuda, deben corgar aalificacion de una entidad
calificadora de riesgo autorizada por la Superigecia Financiera de Colombia, de al
menos “BBB”, tratandose de titulos de largo plaz@®'p para el caso de titulos de corto
plazo (con vencimiento original no superior a un)af

En el caso del Fondo de Cesantias Largo Plazocsgiéscomo empresa proveedora de
precios a PIP Colombia S.A. PPV, decision que fueg@a por todo el gremio de las
administradoras de fondos de pensiones y cesantias.

Bajo este esquema de proveedores de precios lae#io se realiza segun corresponda de
dos maneras diferentes: 1) con los precios puldiagubr el proveedor de precios para
todos los activos de renta variable, renta fijargdpctos estructurados (**): 2) con los
insumos que publique el proveedor de precios, glaraso de los productos derivados.

(**) VM =VN* PS

Donde VM corresponde al valor de mercado, VN abwvabminal, PS al precio sucio
determinado por el proveedor de precios de valénaci

Para los casos en que no exista, para el dia deag#ln, precios justos de intercambio
determinados por el proveedor de precios, se dedk@uar la valoracion en forma
exponencial a partir de la tasa interna de retdéh@alor o precio justo de intercambio de
mercado del respectivo valor se debe estimar oxapap mediante el calculo de la
sumatoria del valor presente de los flujos futyraisconcepto de rendimientos y capital.

Para el caso de los activos denominados en momaegasacionales, el valor de mercado
debe expresarse en pesos colombianos, multiplicahdalor en moneda de origen por la
tasa de conversion a délares publicada por el B@&etdral Europeo y este resultado por la
tasa representativa del mercado calculada el diavafleracion y certificada por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Las inversiones en fondos de inversion colectivadbs especiales y fondos de valores,
son valoradas de forma diaria con el valor de l@dadhdel dia inmediatamente anterior
reportada por el administrador de cada Fondo.



Los valores o titulos participativos inscritos oerobolsas de valores, se valoran a precios
de mercado, de acuerdo con las instrucciones irdparen el Capitulo | de la Circular
Externa 100 de 1995 de la Superintendencia Finand& Colombia.

Evaluacion y provisiones de inversiones porgede crédito

Administracion del riesgo- Colfondos S.A., en cumplimiento de lo dispuesto la
Circular 100 de 1995 (Circular Basica Contable gaRciera de la Superfinanciera de
Colombia) ha desarrollado las politicas y proceditos de identificacion, medicion,
control y monitoreo de los principales riesgos gieetan los portafolios de inversion.

El establecimiento de las politicas y la ejecudi@nlos procesos de control asociados a
ellas, se reflej6 que en el afio 2014 la firma Valume Risk Rating S.A. Sociedad
Calificadora de Valores autorizada por la Supenidéscia Financiera de Colombia, otorgd
la calificacion "AAA" a la Eficiencia en la Admirtimcion de Portafolios de Colfondos
S.A. Pensiones y Cesantias. Esta calificacion fiiggngue la estructura financiera, la
administracion y control de los riesgos, la capatidperativa, asi como la calidad
gerencial y soporte tecnoldgico es excelente.

Evaluaciéon de inversiones Colfondos S.A., cuenta con una metodologia matede
evaluacion y calificacion de emisores, a travésladeual se realiza seguimiento a la
situacion financiera y capacidad de pago de losrelites emisores. Se han disefiado,
desarrollado e implementado, modelos para la asigmale cupos globales, asi como para
el monitoreo de los emisores y subyacentes deola$ok que hacen parte de los portafolios
administrados por la compaiiia.

Provisiones— Colfondos S.A. define las provisiones o pérdigas calificacion de riesgo
crediticio para los titulos y/o valores de deuda, ihversiones en titulos valores y demas
derechos de contenido econdmico asi como paragiyilo 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®&meral 8 de la Superintendencia
Financiera de Colombia: Titulos y/o valores de @niss 0 emisores que cuenten con
calificaciones externas.

Calificacion Valor Calificacién Valor
largo plazo maximo % corto plazo maximo %
BB+, BB, BB- 90 3 90
B+, B, B- 70 4 50
CcCcC 50 5y6 -
DD, EE - 5y6 -

En caso de tener titulos y/o valores de emisionesmisores que no cuenten con
calificaciones externas, o que no se encuentreficadbs, el monto de las provisiones se
debe determinar con fundamento en la metodologia para el efecto determine
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Colfondos, la cual debe ser aprobada de manergarev la Superintendencia Financiera
de Colombia. Si no se cuenta con una metodolotgania para determinar provisiones, se
debe sujetar a lo definido en el numeral 8 al sadiizo referencia anteriormente.

Operacion con derivados

Operaciones de contaddEs una operacion, cuya principal caracteristesiste en que su
precio justo de intercambio depende de uno o mhyasentes y su cumplimiento o
liquidacion se realiza a los tres (3) dias habiteeediatamente siguientes a la fecha
inicialmente pactada y se rigen segun el Capitt®/ Xle la Circular Bésica Contable y
Financiera 100 de la Superintendencia Financier€aembia. Dicha liquidacion puede
ser en efectivo, en instrumentos financieros o relyctos o bienes transables, segun se
establezca en el contrato o en el correspondiegtamento del sistema de negociacion de
valores, del sistema de registro de operacionegesoblores o del sistema de
compensacion y liquidacion de valores.

Un instrumento financiero derivado permite la adstiacion o asuncién, de uno o mas
riesgos asociados con los subyacentes y cumplejwesd de las siguientes dos (2)
condiciones alternativas: (i) No requerir una isi@n neta inicial. (i) Requerir una
inversion neta inicial inferior a la que se ne@esat para adquirir instrumentos que provean
el mismo pago esperado como respuesta a camblos factores de mercado.

Los instrumentos financieros derivados mas utibzadn el mercado financiero pueden
negociarse, por alguna de las siguientes finalstadg Cobertura de riesgos de otras
posiciones. 2) Especulacion, buscando obtener gasan

Estas operaciones se clasifican, asi:

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

e Instrumento financiero derivado con fines de esfa®idn - Es aquél que no se
enmarca dentro de la definicion de instrumentoniinero derivado con fines de
cobertura. ni satisface todas las condiciones guessablecen en el numeral 6 del
Capitulo XVIII de la Circular Externa 100 de 1995 ld Superintendencia Financiera
de Colombia. Se trata de instrumentos. cuyo prtp@&s obtener ganancias por los
eventuales movimientos del mercado.

Para la valoracion y gestion de riesgo de los elifigs instrumentos se evaltan los
diferentes factores como: tasas de interés, tiptad®io, el valor del subyacente, el riesgo
de crédito, las volatilidades y los precios delcadp.



Valoracion- Estas operaciones se valoran a precio justatdecambio, el cual representa
el valor por el cual un comprador y un vendedorarestlispuestos a transar el
correspondiente instrumento financiero derivadaadpcto estructurado, de acuerdo con
las caracteristicas particulares del instrumentpramlucto y dentro de las condiciones
prevalecientes en el mercado en la fecha de negocia

Registro contable Los instrumentos financieros derivados que arrgprecio justo de
intercambio positivo, es decir, favorable paraaido de pensiones, se registran en el
activo, separando el valor del derecho y el valtadobligacion, excepto en el caso de las
opciones, donde el registro contable se efectianansola cuenta, Por su parte, los que
arrojen precio justo de intercambio negativo, esirdalesfavorable para el fondo de
pensiones, deben registrarse en el pasivo, efatidarmisma separacion.

Cuando el precio justo de intercambio del instruméimanciero 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 financieravaelo con fines de especulacion. Pero si
es un instrumento financiero derivado con fine<aleertura, 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 opuesiioéhen el que se encuentra registrada la
posicién primaria cubierta.

En las cuentas del balance no se deben efectuabsneintre saldos favorables y
desfavorables de diferentes instrumentos finangielerivados, incluso si éstos son del
mismo tipo. Asi, por ejemplo, no se pueden netparaciones ‘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 fineseggeculacion se contabilizan en el
balance, desde la fecha de celebracion de los mjspoo 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, no afebtarse el estado de resultados. En las
valoraciones subsiguientes, las variaciones enretigp justo de intercambio deben
registrarse en el estado de resultados.

Las operaciones de derivados que puede realiZzonelo de Cesantias, estan autorizadas
por el Decreto 857 de 2011 del Ministerio de Had#ery Crédito Publico y demas
regulacion aplicable. Ademas. Colfondos S.A. debeitir a la Superintendencia
Financiera de Colombia un plan de inversiones eivatis, para ejecutar cada mes. El
Fondo de Cesantias puede realizar operacionesbagta@ y especulacion dentro de los
limites y condiciones establecidas por la Supeargeacia Financiera de Colombia.

Adicionalmente, puede realizar operaciones de efpaEén dentro de estrictos limites y
condiciones igualmente establecidos por la Supsrtiencia Financiera de Colombia. En
este sentido. Colfondos S.A. debe remitir mensuatena la Superintendencia Financiera
de Colombia un plan de inversiones derivadas gacatar cada mes.
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Acorde con lo anterior, la suma de las inversiaf@sominadas en divisas que puede tener
el Fondo de Cesantias Colfondos Portafolio Largzd’kin cobertura, no podra exceder

del 30% del valor del Fondo. Por lo tanto, es rmoegsealizar operaciones de cobertura

para cumplir con este limite.

Durante el afio 2014, se realizaron operacione®bleritira con derivados sobre monedas,
tasas de interés e indices bursatiles. El objetéveste tipo de operaciones fue, en el caso
de aquellas con fines de cobertura, limitar elgoesle mercado al que se encuentran
expuestos los activos del Fondo de Cesantias.

Con relaciéon a las operaciones con derivados sobreedas, se realizaron operaciones de
compra y venta en forward sobre diferentes tasasad#io. Asi mismo, se realizaron
compras de opciones sobre las tasas de cambio WEFDYCEUR/USD para proteger al
portafolio frente al riego del mercado.

Las operaciones de cobertura con derivados sokee the interés se realizaron mediante la
negociacion de swaps de tasas de interés tantesws golombianos como en ddlares
americanos y swaps de tipo de cambio peso colomalalar americano.

Las operaciones de derivados como se menciond@ntente se realizan bajo las normas
de la Superintendencia Financiera de Colombia yaldsrizaciones de la Junta Directiva
de Colfondos S.A. que hacen parte del Manual déié®ly Procesos de Inversiones,
aprobado anualmente. El plan de operaciones sepmlebentar al Comité de Inversiones y
de Riesgo, mensualmente para su aprobacién, yresérgar ante la Superintendencia
Financiera de Colombia, quien podra pedir el desende operaciones, por no cumplir con
un fin especifico, como lo indica la norma.

Todos los tipos de operaciones con derivados, dedrepresentadas por la Vicepresidencia
de Inversiones y aprobadas por la Vicepresidenei®idsgo y Vicepresidencia Juridica,
que aprueban los documentos y formalizan dichasaojpmes.

Patrimonio -Estaconstituido por los aportes de afiliados y la resate estabilizacion de
rendimientos, los cuales se expresan en unidadegudé monto y caracteristicas y se
traducen a pesos diariamente. Asi mismo redssratilidades o pérdidas representadas
en pesos y no en unidades que obtiene el fond@achante, los cuales son distribuidos con
esta misma frecuencia y su saldo corresponde ayamo menor valorizaciéon de la unidad
de cierre con respecto a la unidad de operacion.

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

Reconocimiento de ingreso4es ingresos o pérdidas se reconocen en formaadiaro
producto de la valoracion de las inversiones aiprde mercado. de acuerdo con los
parametros establecidos en el Capitulo | de lau@rcExterna 100 de 1995 de la
Superintendencia, y se registra, de acuerdo cdiméanica establecida en el Plan Unico de
Cuentas.
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Bienes recibidos en dacion de pago Colfondos S.A. cuenta con un sistema de
administracion de bienes recibidos en dacion deo pdg inversiones orientado a
gestionarlos adecuadamente.

El bien recibido en pago se contabiliza en cuergates por el costo de adquisicion, al
valor por el cual la Administradora ha negociadoilie el bien en cancelacion de
obligaciones a favor del tipo de fondo. Si en lgawoéacion del bien recibido en pago
resulta un saldo a favor del deudor se contabédlizema cuenta por pagar en la subcuenta
7259520 —Valores a Reintegrar- Dacion en Pago.

Cuando el costo de adquisicion del bien es infaiamalor de la inversion registrada en el
balance, la diferencia se reconoce de manera iataedn el estado de resultados en la
cuenta 7517010-Provisiones-Bienes recibidos en.pago

En la constitucion de las provisiones de los bierexsbidos en dacion de pago de
inversiones se tiene en cuenta el siguiente pnoeesto:

Bienes inmuebles - Las provisiones se efectUaacderdo a lo establecido en el numeral
1.3.1.2 *“Constitucion de provisiones de BRDPS iables para las entidades que no
cuentan con modelo aprobado por la Superintendefcianciera de Colombia, del

Capitulo 1ll, de la Circular Externa 100 de 1995pedida por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

Bienes muebles — Las provisiones se registran der@o a lo establecido en el numeral
1.3.2 “Reglas para la constitucion de provisiord®ses BRDPS muebles”, del Capitulo I,
de la Circular Externa 100 de 1995 expedida poSigerintendencia Financiera de
Colombia.

Las erogaciones por concepto de mejoras 0 gastosaditenimiento de estos bienes son
asumidas por la Sociedad Administradora a titulgao.

Teniendo en cuenta que las instrucciones del Qagltue la Circular Basica Contable y
Financiera no se aplican a los fondos de pensioblkgatorias y fondos de cesantias en lo
que tiene que ver con el pago de las cotizaciohegst@ma general de pensiones y del
auxilio de cesantia respectivamente, el registnotatde de estos bienes se efectia en
cuentas de orden, en los casos que se presenten.

Cuentas contingentes y de orderse incluyen aquellas cuentas de registro utiéiggpara
efectos de control interno o informacion gerencial.

Transacciones en moneda extranjellzas transacciones y los saldos en moneda extranjera
se convierten a pesos a la tasa representativa nagktado certificada por la
Superintendencia Financiera de Colombia. la cui ph31 de diciembre de 2014 y 2013
era de $2.392,46 y de $1.926,83 (en pesos), respeente.
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4. DISPONIBLE
Al 31 de diciembre de 214 y 2013, los saldos dasestentas corresponden a:

2014 2013
Bancos nacionales $ 12.21: 2.809
Bancos del exterior 2 2
$ 12.215 2.811

Las partidas conciliatorias pendientes de regwanmayores a 30 dias al 31 de diciembre de
2014, ascendian a $7. En el 2013 no existian partidonciliatorias pendientes de
regularizar mayores a 30 dias. Al 31 de diciendee014 y 2013 no se tenian restricciones

sobre los saldos del disponible.

Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad Adminisiracconstituy6 provision por $7 sobre las
partidas mayores a 30 dias y considera que nontief@eto sustancial sobre los resultados del

Fondo.

5. INVERSIONES
Al 31 de diciembre de 214 y 2013, los saldos dasestentas corresponden a:

2014 2013
Inversiones negociables en titulos de deuda
Titulos de deuda publica interna emitidos o g#ados por la
Nacion:

Titulos de tesoreria $ 178.12C 266.630
Otros titulos de deuda publica:

Bonos 15.534 10.638
Bonos Hipotecarios UVR 890 -
Titulos de contenido crediticio derivados de psws de
titularizacion de cartera hipotecaria

Titularizacion UVR 8.715 3.184

Pasan: $203.259 280.452
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Vienen: $ 203.259

Titulos de contenido crediticio derivados de psws de
titularizacion de subyacentes distintos de cargootecaria
Titulos emitidos, aceptados o garantizados patitirtiones
vigiladas por la Superintendencia Financiera d®@bia:

Bonos

Certificados de depdsito a término
Titulos emitidos o garantizados por entidadesvigiladas por
la Superintendencia Financiera de Colombia:

Bonos
Titulos cuyo emisor, garante, aceptante u ordpnae una
titularizacion sean bancos del exterior:

Emitidos bancos del exterior
Titulos cuyo emisor, garante u originador de undatiizacion
sean entidades del exterior diferentes a bancos
Participaciones en fondos mutuos o de inversion
internacionales, cuyo objetivo principal sea invem titulos de
deuda
Participaciones en fondos de inversion colectivaréds sin
pacto de permanencia, sin titulos y/o valoresrtigiaativos
Participaciones en fondos de inversion colectiviargds con
pacto de permanencia, cerradas o escalonadaguos /o
valores participativos
Total inversiones negociables en titulos de deuda

Inversiones negociables en titulos participativos
Acciones con alta liquidez bursatil

Acciones con media liquidez bursatil

Acciones con baja y minima liquidez bursatil
Certificados de depdsito negociables represeotatie
acciones (ADRs y GDRs) de emisores Nacionales
Titulos participativos derivados de procesos dalatizacion
cuyo subyacente sea distinto a cartera hipotecari

Participaciones en fondos representativos de césdi
accionarios

2014 2013

280.452
5.179 5.253
40.630 21.863
100.128  45.566
33.633 28.099
15.261 2.467
- 6.219
57.298 6.800
8.999 195
8.211 6.214
$ 472.59¢ 403.128
$ 126.582 126.410
12.167 8.801
2.900 3.140

376 -
5.318 5.730
60.71¢ 53.099
197.180

Pasan $ 208.05¢
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2014

Vienen: $ 208.05¢

Participaciones en fondos mutuos o de inversion
internacionales, cuyo objetivo principal sea inveh acciones

Acciones emitidas por entidades del exterior

Certificados de depdsito negociables represeoatatie
acciones (ADRs y GDRs) de emisores del exterior
Participaciones en fondos de inversion colectivargds sin
pacto de permanencia con titulos y/o valores iqiaativos
Participaciones en fondos de capital privado natem
Participaciones en fondos de capital privado ctuidts en el
exterior

Total inversiones negociables en titulos particigavos

Total inversiones

23.968
3.818

464

4.305
11.806

3.66¢
$ 256.087

$ 728.68¢

197.180

12.670
12.107

706

4.714
10.617

1.191
239.185

642.313

A continuacion se detallan las inversiones por weiento al 31 de diciembre de 2014:

Posicién (en dias)  Participacion

[

Ala Vista 330.59¢ 45
De 180 a 360 63.54¢ 9
De 360 a 720 66.821 9
De 720 a 1080 68.04C 9
De 1080 a 1440 23.45¢€ 3
De 1440 a 1800 53.61€ 7
De 1800 a 2160 26.03¢ 4
De 2160 a 2520 30.282 4
De 2520 a 2880 6.865 1
De 2880 a 3240 12.192 2
De 3240 a 3600 14.452 2
Mas de 3600 32.782 5
Total 728.68E 100%

-15 -



A continuacion se detallan las inversiones por weiento al 31 de diciembre de 2013:

Posicién (en dias) Participacion %

A la Vista $ 252.395 38%
De 1 a 180 40.739 6%
De 180 a 360 6.425 1%
De 360 a 720 62.745 10%
De 720 a 1080 80.533 13%
De 1080 a 1440 50.499 8%
De 1440 a 1800 8.378 1%
De 1800 a 2160 3.220 1%
De 2160 a 2520 9.648 2%
De 2520 a 2880 17.684 3%
De 2880 a 3240 18.180 3%
De 3240 a 3600 9.695 2%
Més de 3600 82.172 12%
Total $ 642313 100%

La Sociedad Administradora evalu6 bajo el riesgaliticio del portafolio de inversiones del
Fondo de Cesantias Colfondos determinando que remgeria constitucion de provisiones.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existen regtrnes sobre las inversiones.
6. OPERACIONES CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS Y DERIVADO S

El detalle al 31 de diciembre de 2014 es el sidaien

Forward Contraparte Moneda Vr.Nominal(*) Derecho Obligacion Neto
Compra BBVA Colombia S.A. US$ 6.100.000.0C 14.592 12.931 1.662
Venta Bancolombia S.A. JPY 446.160.000.0( 9.327 8.928 399
Venta Bancolombia S.A. EUR 5.800.000.0C 17.239 16.874 364
Venta BNP Paribas S.A. MXN 87.363.000.0C 14.353 14.150 203
Venta Bancolombia S.A. EUR 1.800.000.0C 5.378 5.237 141
Venta Deutsche Bank Ag BRL 697.138.0C 622 609 13
Venta HSBC Bank USA National Association CAD 1.159.400.0C 2.392 2.386 6
Total 63.903 61.115 2.788
Total derivado neto activo $ 2.788

-16 -



Forward Contraparte Moneda VIr_Nominal Derecho Obligacion Neto

Compra HSBC Bank USA National Association CAD 1.161.600,0C 2.390 2.392 2
Compra BNP Paribas S.A. MXN 28.397.400,0(C 4.599 4.784 (185)
Venta Banco de Occidente S.A. Uss 1.000.000,0¢ 2.188 2.392 (204)
Compra BNP Paribas S.A. MXN 27.992.000,0(¢ 4,534 4.784 (250)
Compra BBVA Colombia S.A. MXN 27.745.200,0(C 4.494 4.784 (291)
Venta Bancolombia S.A. Uss 2.033.000,0C 3.997 4.857 (860)
Venta Morgan Stanley uss 6.100.000,0C  13.244 14.58¢8 (1.343)
Total 35.446 38.581 (3.135)
Swaps
Contraparte Moneda VIr Nominal Derecho Obligacion Neto
Bancolombia S.A. COP 5.000.000.00( 5.001 5.013 (12)
BBVA Colombia SA COP 7.000.000.00( 6.993 7.007 (14)
Banco Citibank S.A. COP 7.000.000.00( 7.003 7.00¢ (6)
Total 18.997 19.02¢ (32)
Total derivado neto pasivo $ (3.167)

Al 31 de diciembre de 2013 el saldo de esta cumtt@sponde a:

Valor
Forward Contraparte Moneda Nominal (*) Derecho Obligacion Neto
Compra BBVA Colombia S.A. MXN 33.146.250 4.881 4.817 64
Venta Bancolombia S.A. JPY 172.931.324 3.233 3.167 66
Venta Goldman Sachs & Co  US$ 2.500.000 4.867 4.817 50
Total $ 12.981 12.801 018
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Swaps

Contraparte Moneda Valor Nominal (*) _Derecho Obligacién Neto
Bancolombia S.A. COoP 5.000.000.000 35.0 5.009 25
BBVA Colombia S.A. COP 7.000.000.000 .042 7.005 37
Banco Citibank S.A. COoP 7.000.000.000 7.063 7.007 56
Total $ 19.139 19.021 118
Total derivado neto activo $ 298
Forward Contraparte Moneda  Valor Nominal (*) Derecho Obligaciéon Neto
Compra Banco Davivienda S.A. Uss 2.500.000 4.817 4.859 (42)
Compra JP Morgan Chase Bank Us$ 120.000 231 233 2
Venta Bancolombia S.A. EUR 1.400.000 3.629 3.718 (89)
Venta Bancolombia S.A. EUR 1.900.000 5.045 5.045 (-)
Total $ 13.722 13.855 (133)
Swaps
Contraparte Moneda Valor Nominal (*) Derecho Obligacion Neto
JP Morgan Chase Bank Uss$ 1.000.000 2.084 2.225 (141)
Total $ 2.084 2.225 (141)
Total derivados neto pasivo $ (274)

(*) Valor nominal en moneda origen
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10.

CREDITOS DE BANCOS Y OTRAS OBLIGACIONES FINANCIERAS

El saldo de créditos de bancos y otras obligacifinescieras al 31 de diciembre de 2014 es

de $ 9 y corresponde a descubiertos en cuenta @ag@dibank No. 0060630011.
CUENTAS POR PAGAR

Al 31 de diciembre de 214 y 2013, los saldos dasestentas corresponden a:

2014 2013
Comision por administracion del Fondo $ 1.884 1.648
Comision retiros parciales 71 64
Retencion en la fuente 1 -
Total $ 1.956 1.712

PATRIMONIO

Al 31 de diciembre de 214 y 2013, los saldos dasestentas corresponden a:

2014 2013
Cuentas individuales de capitalizacion $ 730.893 636.846
Reserva de estabilizacién 7.663 6.590
$ 738.556 643.436

CUENTAS CONTINGENTES Y DE ORDEN

Al 31 de diciembre de 214 y 2013, los saldos dasestentas corresponden a:

Contingentes acreedoras: 2014 2013
Comision por retiros parciales $ 71 64
Cesantias pignoradas por préstamos para vivie 7.913 6.877
Cesantias embargadas 5.844 5.069
Obligaciones en opciones de cobertura nacione 3.765 5.295
Obligaciones en opciones de cobertura del exte 3.987 2.086

Total $ 21.58C 19.391
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11.

2014 2013

De orden deudoras:
Bienes y valores entregados en custodia $ 728.685 642.313

Total $ 728.685 642.313

GESTION DE RIESGOS

En concordancia con lo dispuesto en las Circulesgsrnas 041 de 2007, 051 de 2007 y 026
de 2008 de la Superintendencia, los capitulos WIXyll de la Circular Basica Contable y
Financiera y el capitulo IV del Titulo IV de la Rarl de la Circular Externa 029 de
2014, referente a las reglas aplicables a ladreskd los riesgos, la Junta Directiva y la Alta
Gerencia de Colfondos S.A. han revisado y aproldadoSistemas de Administracion de
Riesgos de Mercado — SARM, Riesgo Operativo — SAR{@sgo de Liquidez — SARL y
Riesgo de Lavado de Activos y de la FinanciacidnTagrorismo — SARLAFT, compuestos
por politicas, procedimientos, metodologias y mistaos de control interno que permiten a la
entidad adoptar decisiones oportunas para la adaaudigacion de los riesgos que afectan el
portafolio de inversion.

Objetivo de negocio y filosofia en la toma de riesg El portafolio del Fondo de Cesantias

Portafolio Largo Plazo tiene como finalidad la irsién del recaudo y aportes de sus afiliados
en inversiones tanto de corto, mediano y largogqplaegun la evaluacion macroeconémica y las
condiciones de mercado, buscando la mejor y mablestentabilidad, dentro de un riesgo

controlado, de acuerdo al desempefio del mercadogsapender por la optimizacién de los

recursos de los afiliados. El objetivo es tener refacion riesgo retorno que propenda por
incrementar el valor aportado por los afiliadogndiendo oportuna y adecuadamente los
retiros que se presentan en el afio.

Riesgo de crédite- Colfondos S.A. tiene politicas conservadoraa paumir riesgos de credito
en sus portafolios administrados. El perfil degasde crédito del portafolio es conservador, se
realizan inversiones calificadas en grado de ingergue presentan un minimo riesgo de no

pago.

Colfondos S.A. tiene una metodologia de asignadéncupos internos por emisor y/o
contraparte que se basa en modelos desarrollatermamente donde se evallan diferentes
tipos de emisores tales como entidades del sistir@aciero local e internacional, entidades
del sector real, titularizaciones, entes territesacarteras colectivas, multilaterales y fondes d
capital privado tanto locales como internacionalésn base en estos modelos, y con la
informacion publica disponible en el mercado, sergen calificaciones internas que evallan
aspectos cualitativos y cuantitativos que permiefinir el nivel de riesgo y a través de esto
determinar los cupos, que son evaluados y aprolaakisriormente por el Comité de Riesgo.
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Los cupos asignados mediante este proceso, est@areados dentro de las politicas aprobadas
por la Junta Directiva.

Adicionalmente, se hacen controles diarios de éisniégales y cupos de emisor y contraparte.
Para revisar la evolucion del riesgo crediticiocdda emisor, se tiene definido un cronograma
de seguimiento donde se evalla la situacion fieeaae cada uno de ellos, su calificacion
externa, y aspectos cualitativos que respaldenlsargia.

A continuacion se presenta la composicion del paitapor tipo de activo y por calificacion
para este portafolio con corte a diciembre 201#&iechbre 2013.

Composicion Portafolio Castias Largo Plazo

Activo Financiero dic-14 | dic-13
Titulos Deuda Publica (1) 24% | 42%
Titulos Sector Financiero (1) 20% 10%
Titulos Sector Real (1) 9% 9%
Otras Inversiones Locales (2) 3% 39
Otras Inversiones Extranjeras (3) | 21% 13%
Renta Variable 20% 23%
Depdsitos a la Vista (4) 3% 0%
Total | 100% | 100%

(1) Local e Internacional
(2) FCP + Carteras Colectivas Cerradas
(3) ETF + Fondos Mutuos + Notas

Estructuradas + FCP

Cesantias Largo Plazo

dic-14  dic-13
Nacion 24.04% 41.33%
AAA 23.30%| 15.63%
AA+ 4.60%| 2.96%
AA 3.01%| 0.40%
AA- (1) 0.00%| 0.51%
A+ (2) 0.32% 0.00%
A (2 0.009% 0.00%
A-(2) 0.36%| 0.00%
BBB+ (2) 0.299% 0.00%
BBB (2) 0.73% 0.00%
BBB- (2) 0.65% 0.96%
AC 19.75% 23.43%
NC 22.94% 14.77%

(1) Calificacion Internacional (En dic-12 incluye Tiaulzacion Codad Calificada Localmente AA-)

100.00% 100.00%

(2) Calificacion Internacional

AC = Acciones

NC = No Calificados (ETF. Fondos Mutuos. FCP. Fosde inversion Colectiva Cerradas)
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Riesgo de contraparte Colfondos ha desarrollado un modelo de evalume@i@omisionistas de
Bolsa locales, sector financiero local y brokern®nmacionales, para asignacion de cupos de
contraparte. Las operaciones del mercado secundarititulos valores diferentes a deuda
publica efectuadas por Colfondos, se realizan petionde sistemas transaccionales o a través
de Brokers o Comisionistas de Bolsa. En genemlad las operaciones del mercado
secundario y las operaciones primarias con laslaes financieras se realizan cumpliendo un
sistema DVP (Delivery versus Payment), salvo lasragpones de divisas y operaciones de
derivados, de acuerdo con las practicas del merc¢aateello, las lineas se controlan con el fin
de minimizar el riesgo con base en el costo desiejgm 0 exposicion a mercado ocurrida entre
el momento de pactar la operacion y la fecha aotod@s el riesgo posible desde la fecha actual
y el momento de cumplimiento de la operacion.

Riesgo de mercade La medicion del riesgo de mercado se realizags de un modelo de
Tracking VAR interno. Herramienta que permite colar el riesgo relativo en relacion al
“Benchmark” o referente de mercado. Estas medisi@gerealizan diariamente, y al final de
cada mes se realiza un informe consolidando lobicendel mes.

Se han establecido limites de Tracking Error, mawatrolar el desempefio de los portafolios
administrados frente a la industria. Como medidacaoetrol adicional durante el 2014 se
determinaron zonas para monitorear alertas tempr@narelacion a los margenes de maniobra
sobre la rentabilidad minima. Adicionalmente artamdelos de medicion internos mencionados
anteriormente, Colfondos calcula el valor en riesgo el modelo estandar establecido por la
Superintendencia Financiera de Colombia en el Glap#XI de la Circular 100 de 1995.

A continuacién se presenta el indicador para médiaiensual a 31 de diciembre de 2014 y a

31 de diciembre de 2013 de Riesgo de tasa de snte&rga de cambio y del Valor en Riesgo
(VaR).
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Cesantias Largo Plazo 31-dic-14 31-dic-13
Valor En Riesgo VALOR VALOR
Por Factores

Tasa de interés Cec Pesos - Componente 1 b 588 833
Tasa de interés Cec Pesos - Componente 2 207 390
Tasa de interés Cec Pesos - Componente 3 182 561
Tasa de interés CEC UVR - Componente 1 599 234
Tasa de interés CEC UVR - Componente 2 401 205
Tasa de interés CEC UVR - Componente 3 111 95
Tasa de interés Cec Tesoros - Componente 1 21 79
Tasa de interés Cec Tesoros - Componente 2 137 41
Tasa de interés Cec Tesoros - Componente 3 16 34
Tasa de interés Dtf - Nodo 1 (Corto Plazo) 61 3
Tasa de interés Dtf - Nodo 2 (Largo Plazo) P12 183
Tasa de interés Ipc 1.652 3.568
Tasa de cambio - TRM 3.286 520
Tasa de cambio - Euro / Pesos 760 85
Precio de acciones - IGBC 6.816 2.937
Precio de acciones - World Index 1.696 883
Carteras colectivas 43 8
Riesgo vega por posiciones en opciones -

Riesgo gamma por posiciones en opciones -

Valor en riesgo total $7.723 5.518
Var con relacion al portafolio mensual 1.0%% 0.86%

Cifras en millones de pesos.

Riesgo de liquidez El riesgo de liquidez se mide con base en lgsdlprevistos del Fondo,
y se atiende por medio del establecimiento de @siias de portafolio que cuenten con
vencimientos, con inversiones liquidas para atetweretiros de cada periodo, o con los
recaudos esperados.

De acuerdo a la Politica 11-Riesgo de Liquidezmdgo 2013, de Colfondos, se adopta la
metodologia de Requerimiento de liquidez de pemsioobligatorias y cesantias, este
requerimiento cuantifica las necesidades de liquigeara cada uno de los fondos
administrados y controlan el nivel de activos lips disponible para atender estas
necesidades.

Los portafolios de Cesantias utilizan un model@ubgeccion basado en el comportamiento
historico de los ingresos, egresos y tenencia tieoacliquidos dentro de su portafolio de
inversiones.

Teniendo en cuenta lo anterior, si el requerimiatgdiquidez es positivo, se presentara un
exceso de liquidez, en caso contrario, su valaesponde a la necesidad de liquidez para tal
fondo.
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Con fecha de corte a diciembre 31 de 2014, lassimdes de liquidez observadas, como
porcentaje del valor de fondo fueron las sigugnte

Activos Requerimiento Exceso o Requerimiento
Fondo Fecha P e
—— Liguidos Neto Liguidez
Cesantias Largo 31-dic-14 11.21% -3.55% 7.66%
Plazo 31-dic-13  2.25% -2.01% 0.25%

RL: Requerimiento Liquidez = Activos Liquid¢at) + Requerimiento neto (RN*)
RN*: Ingresos — Egresos

Como se observa para el Fondo de Cesantias Laago PIs requerimientos de liquidez son
positivos, reflejando la disponibilidad de recwrg@ara atender los retiros y traslados de los
afiliados.

Riesgo operacionat SARO - De acuerdo a lo establecido en la Circular Extedal del
2007, el macroproceso de inversiones es analizamkduado, controlado y monitoreado
permanentemente, con el objeto de mitigar los oesgerativos.

En el aflo 2014, se identificaron los riesgos y robe$ asociados a la operacion, y se
establecieron planes de accion e indicadores dgaigue permiten mitigar y monitorear el
riesgo operativo. De esta manera se asegura el licuienqto de las politicas y
procedimientos necesarios para el registro opergtoontable de las inversiones.

Riesgo legal El control sobre este riesgo se ejecuta analzaue las operaciones tengan
los soportes necesarios que certifiquen su leghlida

En caso de nuevos productos, se siguen los linetmsielel Scotiabank, en cuanto a la
participacion en el proceso de revision y aprobacé todas las &reas involucradas en el
disefio y desarrollo del producto. Con el aval @emité de Presidencia, se presenta la
documentacion de las propuestas ante el Comitéudeds Productos de Scotiabank para su
aprobacion; posteriormente se presentan ante elit€dfiduciario para aprobacion final.
Para nuevos mercados estos deben ser autorizadad @omité de Riesgo, previo visto
bueno de la Secretaria General.

Por dltimo, se ha establecido que todas las nuerasiones deben ser analizadas por la
Secretaria General, con el fin de determinar ladealy claridad de sus contratos y la
posibilidad de hacer uso de las garantias cuangdtubar a ello.

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

El SARLAFT, establece principios y estandares geemgien proteger a Colfondos S.A.
contra el riesgo de ser utilizado para el ocultatoiemanejo, inversion y aprovechamiento
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12.

13.

en cualquier forma de dinero proveniente de acnes delictivas y/o para la financiacion de
actividades terroristas. La metodologia del SARLAB&rmite a Colfondos identificar de

manera permanente aquellos segmentos de cliemzd)gos, canales de distribucion y
jurisdicciones que por sus caracteristicas, puedgoner a la compafiia en mayor o en
menor grado al riesgo de LA/FT y por ende estacapacidad para disefiar controles y
sistemas de monitoreo acordes con dicho riesgo.

OTROS ASUNTOS DE INTERES
Esquema de Proveedores de Precios para Valoracion

Atendiendo lo dispuesto por el Decreto 2925 de 2@WL&nte el mes de febrero de 2014 se
realizo la seleccion del proveedor de precios pargeriodo de doce meses comprendidos
entre el 4 de marzo de 2014 y el 3 de marzo de,2@%6ltando elegido PIP Colombia S.A.
Por lo tanto durante los meses de enero y felolelrafio 2014 el Portafolios de Cesantias
Largo Plazo trabajo con los insumos provistos ptovalmer S.A. para realizar la valoracion
de sus inversiones a precios de mercado, mientnasdgrante los meses de marzo a
diciembre de 2014 trabajo con los insumos provigtosIP Colombia S.A.

Normas Internacionales de Informacién FinancieraNIIF

De conformidad con lo previsto en la Ley 1314 de29 el decreto reglamentario 2784 de
diciembre de 2012, la Compaiiia esta obligada @&imé proceso de convergencia de los
principios de contabilidad generalmente aceptaddSaombia a las normas internacionales
de informacion financiera (NIIF o IFRS por sus agylen inglés). Para este propdsito, el
Consejo Teéecnico de la Contaduria Publica emitio Dateccionamiento Estratégico
clasificando las compafiias en tres grupos.

Dado que la administradora pertenece al Grupo peelodo obligatorio de transicion
comienza el 1 de enero de 2014 y la emision de piameros estados financieros
comparativos bajo NIIF sera al 31 de diciembre @52

La Circular Externa 038 de 2013 de la SuperintecideRinanciera de Colombia establecié
gue las Compafias del Grupo 1 debieron presehtas@men de los principales impactos
cualitativos y cuantitativos el 30 de enero de 28l1ekta entidad y el 30 de junio de 2014
presentar el balance de apertura debidamente ajurqimat los 6rganos de control interno de
la entidad.

Los balances de apertura del fondo al 1 de ener@(d& fueron transmitidos a la
Superintendencia Financiera de Colombia en Agost20d.4.

EVENTOS SUBSECUENTES

No se presentan eventos subsecuentes en el Foresdatias Colfondos portafolio Largo
Plazo entre el 31 de diciembre de 2014 y la feldhanforme del Revisor Fiscal.
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