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INFORME DEL REVISOR FISCAL

Sefiores Accionistas
Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias:

Fie auditado los estados financieros del Fondo de Pensiones Voluntarias Class Inversion
Colfondos, 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 terminé en
esa fecha y sus respectivas notas que incluyen el resumen de las politicas contables
significativas y otra informacién explicativa. Los estados financieros correspondientes al afio
2013 fueron auditados por otro contador publico, miembro de KPMG Lida., quien, en su informe
del 5 de febrero de 2014, expres6 una opinién sin salvedades sobre los mismos.

La Adminisiracion de Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias como Sociedad Administradora del
Fondo de Pensiones Voluntarias Class Inversion Colfondos, es responsable por la preparacion
Y correcia presentacion de estos estados financieros de acuerdo con los principios de
contabilidad generalmente aceptados en Colombia e instrucciones de la Superintendencia
Financiera de Colombia. Esta responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener el
conirol 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 expresar una opinion sobre los estados financieros con base en
mi audiforia. 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 efectde la auditoria para

obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros estan libres de errores de
importancia material.

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

Con base en el resultado de mis pruebas sobre Fondo de Pensiones Voluntarias Class
Inversion Colfondos, 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 Ia Superintendencia Financiera
de Colombia relacionadas con la adecuada administracion Yy contabilizacion de los bienes
recibidos en pago.

e.' En Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias, que administra el Fondo de Pensiones
Voluntarias Class Inversion Colfondos, existen medidas adecuadas de control interno y de

relacionadas con |a implementacion e impacto, en el balance general y en el estado de
resultados, de los sistemas de administracién de riesgos que le aplican al Fondo.

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 31DE DICIEMBRE DE 2014
DD MM AAAA

CIRCULAR EXTERNA 005 DE 2012

ENTIDAD 23 10 COLFONDOS S.A. PENSIONES Y CESANTIAS TIPO DE FONDO: PENSIONES VOLUNTARIAS CLASS INVERSION DE COLFONDOS BOGOTAD.C.
TIPO CODIGO NOMBRE CIUDAD
Con autorizacion de la Superintendencia Financiera de Colombia, para someter a consideracion de la Asamblea __X__ Sin Autorizacion de la Superintendencia Financiera de Colombia por aplicacion Decreto 2555 de 2010
(Millones de Pesos)
ACTIVO PASIVO Y PATRIMONIO
31/12/2014 31/12/2013 A 31/12/2013 A 31/12/2012
DD/ MM/ AAAA DD/ MM / AAAA DD/ MM / AAAA DD/ MM/ AAAA
ACTIVO PASIVO Y PATRIMONIO
DISPONIBLE 89,121 | POSICIONES PASIVAS EN OPERACIONES DE MERCADO MONETA RIO Y RELACIONADAS - -
POSICIONES ACTIVAS EN OPERACIONES DE MERCADO MONETA RIO Y RELACIONADAS 165,736 - | OPERACIONES CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS 11,364 701
Contratos Forward de Inversion - -
INVERSIONES 532,675 506,021 Contratos de Futuros de Inversion - -
Inversiones Negociables en Titulos de Deuda 328,234 342,606 Swaps de Inversion - -
en Titulos 204,441 163,415 Opciones de Inversion - -
Inversiones para Mantener Hasta el Vencimiento - - Contratos Forward de Cobertura 10,397 552
Derechos de Transferencia de Inversiones Negociables en Titulos o Valores de Deuda - - Contratos de Futuros de Cobertura - -
Derechos de Transferencia de Inversiones Negociables en Titulos o Valores Participativos - - Swaps de Cobertura 967 149
Derechos de Transferencia de Inversiones para Mantener Hasta el Vencimiento - - Opciones de Cobertura - -
Inversiones Negociables Entregadas en garantia en o peraciones con Instrumentos Financieros - -
Derivados, Productos Estructurados y Otros, en Titu los o Valores de Deuda - - CREDITOS DE BANCOS Y OTRAS OBLIGACIONES FINANCIERAS 3,892 4,179
Inversiones Negociables Entregadas en garantia en o peraciones con Instrumentos Financieros - -
Derivados, Productos Estructurados y Otros, en Titu los o Valores Participativos - - CUENTAS POR PAGAR 1471 1,546
Hasta el engara ntiaen con - - Intereses - -
Financieros Derivados, Productos Estructuradosy Ot ros - - Comision por Administracion del Fondo 1,237 1,274
Honorarios 1 1
DEPOSITOS REMUNERADOS EN EL BANCO DE LA REPUBLICA - - Retenciones en la Fuente 177 213
Retiros de Aportes y Anulaciones 5 6
OPERACIONES DE CONTADO Y CON INSTRUMENTOS FINANCIE ROS DERIVADOS 9,329 912 Ovas 51 52
Operaciones de Contado 0 ®8)
Contratos Forward de Inversion - - OTROS PASIVOS 0 0
Contratos de Futuros de Inversion - -
Swaps de Inversion - -
Opciones de Inversion 13 0 TOTAL PASIVO 16,727 6,426
Contratos Forward de Cobertura 9,316 769
Contratos de Futuros de Cobertura - -
Swaps de Cobertura 59 PATRIMONIO 691,013 589,628
Opciones de Cobertura 92
CUENTAS INDIVIDUALES DE AHORRO PENSIONAL 679,29¢ 581,59(
CUENTAS POR COBRAR 0 0 Obligatorias - -
Para Alcanzar la Rentabilidad Minima - - Voluntarias 679,299 581,596
Otras - - COTIZACIONES DE NO VINCULADOS - -
Menos: Provision - - RECAUDOS EN PROCESO 10,993 7,202
COTIZACIONES NO IDENTIFICADAS 721 830
BIENES RECIBIDOS EN PAGO 0 0 RESERVA DE ESTABILIZACION DE RENDIMIENTOS - -
Bienes Inmuebles 111 111 APORTES EN EXCESO - -
Bienes Muebles - - COMISION POR ADMINISTRACION DEL FONDO - -
Menos: Provision (111) (111) 'SEGUROS RECIBIDOS PENDIENTES DE TRANSFERIR - -
APORTES POR TRASLADAR AL FONDO DE SOLIDARIDAD PENSI ONAL - -
OTROS ACTIVOS 0 0 APORTES POR TRASLADAR AL FONDO DE GARANTIA DE PENSI ON MINIMA - -
Otros - -
Menos: Provision - -
TOTAL ACTIVO 707,740 596,054 | TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 707,740 596,054
CUENTAS CONTINGENTES Y DE ORDEN
CUENTAS CONTINGENTES ACREEDORAS POR CONTRA 30,187 39,248 | CUENTAS CONTINGENTES ACREEDORAS 30,187 39,248
CUENTAS CONTINGENTES DEUDORAS 1,891 4,251 | CUENTAS CONTINGENTES DEUDORAS POR CONTRA 1,891 4,251
CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS 574,758 544,777 | CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS POR CONTRA 574,758 544,777
CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS POR CONTRA - - | CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS - -
TOTAL CUENTAS CONTINGENTES Y DE ORDEN 606,836 588,276 | TOTAL CUENTAS CONTINGENTES Y DE ORDEN 606,836 588,276
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

TIPO DE FONDO: PENSIONES VOLUNTARIAS CLASS INVERSION DE COLFONDOS

BOGOTA D.C.

NOMBRE

CIUDAD

Con autorizacién 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
DEL 01/01/2014 AL 31/12/2014 DEL 01/01/2013 AL 31/12/2013
DD/ MM/ AAAA DD / MM/ AAAA DD / MM/ AAAA DD / MM/ AAAA

INGRESOS OPERACIONALES 101,054 65,275

Rendimientos en Operaciones Repo, Simultaneas, Tran  sferencia Temporal de Valores y Otros Intereses 5,269 2,868

Valoracion Inversiones Negociables en Titulos de Deuda 23,713 17,921

Valoracion Inversiones Negociables en Titulos Participativos 28,233 21,010

Valoracién Inversiones Para Mantener Hasta el Vencimiento - -

Utilidad en Venta de Inversiones 286 1,845

Utilidad en la Valoracién de Operaciones de Contado 46 1,195

Utilidad en la Valoracion de Derivados de Inversion 662 -

Utilidad en la Valoracién de Derivados de Cobertura 42,607 18,839

Utilidad en la Venta de Derivados de Inversion - -

Utilidad en la Venta de Derivados de Cobertura - -

Cambios 169 1,530

Rendimientos por Anulaciones 15 11

Otros 54 56
GASTOS OPERACIONALES 72,848 55,057

Intereses Créditos de Bancos y Otras Obligaciones F  inancieras - -

Rendimientos en Operaciones Repo, Simultaneas, Tran  sferencia Temporal de Valores y Otros Intereses - 1,176

Pérdida en Valoracién de Inversiones Negociables en Titulos de Deuda 36 60

Pérdida en Valoracion de Inversiones Negociables en Titulos Participativos 14,258 10,327

Pérdida en Valoracion de Inversiones Para Mantener Hasta el Vencimiento - -

Pérdida en Venta de Inversiones 685 2,483

Pérdida en la Valoracion de Operaciones de Contado 18 648

Pérdida en la Valoracién de Derivados de Inversion - -

Pérdida en la Valoracion de Derivados de Cobertura 26,909 13,676

Pérdida en la Venta de Derivados de Inversién - -

Pérdida en la Venta de Derivados de Cobertura - -

Comisién por Administracion del Fondo 30,689 26,596

Honorarios 15 15

Gastos por Negociacién de Inversiones - -

Servicios Sistemas de Negociacion 3 2

Cambios 180 19

Provisiones - -

Otros 55 55

RESULTADO OPERACIONAL 28,206 10,218
INGRESOS NO OPERACIONALES 0 0

Utilidad en Venta de Bienes Recibidos en Pago - -

Recuperaciones - -

Otras - -
GASTOS NO OPERACIONALES 0 0

Pérdida en Venta de Bienes Recibidos en Pago - -

Otras - -

RESULTADO NO OPERACIONAL 0 0
RENDIMIENTOS ABONADOS 28,206 10,218
MARZO DE 2012 F.6000-12

(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. Pensionesy Cesantias
Tarjeta profesional No. 157991 -T
(Véase mi informe del 10 de febrero de 2015)



COLFONDOS S.A. PENSIONES Y CESANTIAS
FONDO DE PENSIONES VOLUNTARIAS CLASS INVERSION DE
COLFONDOS

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 Pensiones Voluntarias Class Inverséaolfondos, es un patrimonio autbnomo
independiente administrado por Colfondos S.A. Reresi y Cesantias, de conformidad con la
escritura publica 1519 del 3 de mayo de 2000 dediaria 37 del Circulo de Bogota, cuyo

reglamento fue autorizado por la Superintendenmari€iera de Colombia, de conformidad

con el Oficio 2001039456-12 del 5 de septiembr2@¥., de acuerdo con lo establecido en los
articulos 168 y siguientes del Estatuto Orgénicb Sistema Financiero, y sin fecha de

vencimiento. El Fondo de Pensiones Voluntarias lasversion de Colfondos, esta

conformado por cuentas de capitalizacién individual

El Estatuto Organico del Sistema Financiero y lg 180 de 1993, reglamentan el manejo del
sistema general de pensiones. Los recursos deloFemdiestinan Unica y exclusivamente a
inversiones en valores de adecuada rentabilidgdyis@d y liquidez, en las condiciones y con
sujecion a las limitaciones establecidas por eicad 170 del Estatuto Organico y la

Resolucién 107 de 1997 de la Superintendencia deré& (Superintendencia Financiera de
Colombia) y la Circular Externa 034 de 2008 dedp&intendencia Financiera de Colombia.

El objeto del Fondo es la administracién e inversaa activos denominados en dolares y en
pesos colombianos, con multigestion de portafolleslos recursos que lo constituyen, la

reinversion de sus rendimientos y suministro a passonas que tengan la calidad de

beneficiarios, de las prestaciones o pensionesasirocperiodicas que se establezcan en los
términos del numeral 5, articulo 168 del Estatutgéico del Sistema Financiero.

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 sesjaton el fin de establecer que la
Asamblea General de Accionistas se reunira en famti@aria, previa convocatoria de la
Junta Directiva, una vez al afio con anterioridagrianero (1) de abril, en el dia y hora
gue la Junta lo sefale.

b. Se reformo el articulo 52 de los estatutos sagialen el fin de establecer que la Sociedad
tendra ejercicios anuales que se cerraran el 3lictmbre de cada afo para preparar y
difundir estados financieros de propdsito genénalividual, combinados y consolidados
cuando sea el caso.



2. BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

El Fondo lleva sus registros contables y prepasaestados financieros de conformidad con
principios de contabilidad generalmente aceptadosCelombia e instrucciones de 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 aceptado<elombia para fondos de pensiones
voluntarias administrados por sociedades admidistess de fondos de pensiones y cesantias.

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

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Las principales politicas y practicas contables-aeldo son las siguientes:

a. Periodo contable -A partir de la Asamblea de Accionistas del 16 dezmale 2011, la

b.

Compaiiia definié por estatutos efectuar un cortsudecuentas, preparar y difundir estados
financieros de propdsito general al 31 de diciendereada afio.

Inversiones La totalidad de las inversiones que se puedectugfe con los recursos del
Fondo de Pensiones Voluntarias Class Inversion afi@los S.A. deben ser clasificadas
como inversiones negociables; éstas a su vez siéiada en valores o titulos de deuda y
valores o titulos participativos. Son inversionegjotiables todo valor o titulos y en
general, cualquier tipo de inversion que ha sidquadia con el propdsito principal de
obtener utilidades por las fluctuaciones del preciorto plazo.

La reglamentacion de inversiones, esta determinamtael articulo 170 del Estatuto
Orgénico del Sistema Financiero, por la Resoludidn de 1997 de la Superintendencia de
Valores (Superintendencia Financiera de Colombia) @ircular Externa 034 de 2008. Los
principales limites de inversion son los siguientemantener como minimo un 10% sobre
el valor del Fondo en bonos y acciones Yy ii) la&ansidn por cada emisor no podra superar el
10% del valor del Fondo.

Los portafolios que conforman el Fondo de Pensioviesintarias Class Inversion de
Colfondos cuentan con objetivos de inversion efipesi que siguen indices del mercado
de renta fija y renta variable a nivel nacionahternacional, en los cuales nuestros afiliados
cuentan con alto nivel de diversificacién, tantaiige de instrumentos como de monedas y
regiones de inversion.

Las inversiones para cada portafolio se hacenlbajbmites establecidos por el Comité de
Inversiones y Riesgo de Colfondos S.A. La selecdénractivos se hace bajo un amplio
analisis y seguimiento interno.

En la composicion de los portafolios Class Tradialode Colfondos, Class Dinamico
Colfondos y Class Conservador Colfondos, actualenes¢ destacan las siguientes
inversiones:



» Titulos de deuda publica interna y externa, emstidgarantizados por la Nacion.
» Titulos de deuda publica sin garantia de la Nacion.

» Titulos de renta fija emitidos por entidades viggla por la Superintendencia Financiera
de Colombia.

* Depositos a la vista en entidades financieras.

» Titulos de renta fija emitidos por entidades noilatps por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

» Titularizaciones y bonos hipotecarios.
» Titularizaciones autorizadas por la SuperintendeRaianciera de Colombia.

» Participacién en fondos de inversion colectiva amstiadas por entidades fiduciarias o
Comisionistas de Bolsa.

* Repos activos
* Fondos mutuos internacionales de renta fija y reatible.

e Titulos emitidos por bancos del exterior, gobiernibgéernacionales, entidades
corporativas, entre otros.

Las inversiones en titulos de deuda, deben coaotacalificacion de al menos “BBB-", de
una entidad calificadora de riesgo autorizada porSuperintendencia Financiera de
Colombia, tratdndose de titulos de largo plazo” para el caso de titulos de corto plazo
(con vencimiento original no superior a un afo).

El portafolio Class Inversion, cuenta con inverseinacciones registradas en la Bolsa de
Valores de Colombia, principalmente, ademas coarsignes en activos de alta liquidez o
renta fija, como fondos comunes ordinarios o fordkosalores.

Valoracion de inversiones El proceso de valoracion de los portafolios a aado, se
realiza diariamente bajo la metodologia y normdédi determinada por la
Superintendencia Financiera de Colombia, la cutabésié un esquema de proveedores de
precios mediante la Circular Externa 050 del 2042¢ entro en vigencia a partir del 4 de
marzo del 2013.

En el caso del Fondo de Pensiones Voluntarias Qtagssion de Colfondos se escogid
como empresa proveedora de precios a PIP Colombia &ecision que fue acogida
por todo el gremio de las administradoras de fert#pensiones y cesantias.

Bajo este esquema de proveedores de precios la@eido se realiza segun corresponda de
dos maneras diferentes: 1) con los precios puldgadr el proveedor de precios para todos
los activos de renta variable, renta fija y prodaagstructurados (**); 2) con los insumos
que publique el proveedor de precios, para el dados 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 carteras colectivas, fondoscedps y fondos de valores, son valoradas
de forma diaria con el valor de la unidad del diaediatamente anterior reportado por el
administrador de cada Fondo.

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

Evaluacion y provisiones de inversiones por riedg@rédito

Administracion del riesgo €olfondos S.A., en cumplimiento de lo dispuestdae@ircular
Basica Contable y Financiera ha desarrollado la$itiggs y procedimientos de
identificacion, medicion, control y monitoreo des Iprincipales riesgos que afectan los
portafolios de inversion.

El establecimiento de las politicas y la ejecudi@los procesos de control asociados a
ellas, se reflejo que en el afio 2013 la firma Vaaml Risk Rating S.A. Sociedad
Calificadora de Valores autorizada por la Supenidéacia Financiera de Colombia, otorgo
la calificacion "AAA" a la eficiencia en la admitrigcion de portafolios de Colfondos S.A.
Pensiones y Cesantias. Esta calificacion signifigee la estructura financiera, la
administracion y control de los riesgos, la cagadi operativa, asi como. La calidad
gerencial y soporte tecnoldgico es excelente.

Evaluacion de inversiones —Colfondos S.A., cuenta con una metodologia iatede
evaluacion y calificacion de emisores, a travésladeual se realiza seguimiento a la
situacion financiera y capacidad de pago de lésrafites emisores. Se han disefiado,
desarrollado e implementado, modelos para la asi@gmale cupos globales, asi como para
el monitoreo de los emisores y subyacentes deolodos que hacen parte de los portafolios
administrados por la Compaiiia.



Provisiones —Colfondos S.A. define las provisiones o pérdidas galificacion de riesgo
crediticio para los titulos y/o valores de deuda, ihversiones en titulos valores y demas
derechos de contenido econdmico asi como paragiyb valores participativos con baja o
minima bursatilidad o sin ninguna cotizacién, deeado con los porcentajes establecidos
en el Capitulo | de la Circular Externa 100 de 199&meral 8 de la Superintendencia
Financiera de Colombia: Titulos y/o valores de @niss o0 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
CCC 50 5y6 -
DD, EE - 5y6 -

En caso de tener titulos y/o valores de emisioneemisores que no cuenten con

calificaciones externas, o que no se encuentreficadbs, el monto de las provisiones se

debe determinar con fundamento en la metodologtgoqua el efecto determine Colfondos

S.A., la cual debe ser aprobada de manera previdapBuperintendencia Financiera de

Colombia. Si no se cuenta con una metodologianatpara determinar provisiones, se debe
sujetar a lo definido en el numeral 8 al cual g® heferencia anteriormente.

c. Operacion de derivados

Operaciones de contaddes una operacion, cuya principal caracteristicaistaen que su
precio justo de intercambio depende de uno o mhgasentes y su cumplimiento o
liquidacion se realiza a los tres (3) dias habiteeediatamente siguientes a la fecha
inicialmente pactada y se rigen segun el Capit&/ Xle la Circular Basica Contable y
Financiera de la Superintendencia Financiera der@lmi. Dicha liquidacién puede ser en
efectivo, en instrumentos financieros o0 en prodicto bienes transables, segun se
establezca en el contrato o en el correspondiegtamento del sistema de negociacién de
valores, del sistema de registro de operacionegesoblores o del sistema de
compensacion y liquidacion de valores.

Un instrumento financiero derivado permite la adstracion o asuncion, de uno o0 mas
riesgos asociados con los subyacentes y cumplejwesd de las siguientes dos (2)
condiciones alternativas: (i) No requerir una is«@n neta inicial. (i) Requerir una
inversion neta inicial inferior a la que se neaeit para adquirir instrumentos que provean
el mismo pago esperado como respuesta a camblos factores de mercado.

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



Estas operaciones se clasifican, asi:

* Instrumento financiero derivado con fines de calmrt Es aquél que se negocia, con el
fin de cubrir una posicion primaria de eventualésljglas ocasionadas por movimientos
adversos de los factores de mercado o de crédaoaftpcten dicho activo, pasivo o
contingencia. Con la negociacién de este tipo ggumentos se busca limitar o controlar
alguno o varios de los riesgos financieros genergo la posicion primaria objeto de
cobertura.

* Instrumento financiero derivado con fines de esfa®idn - Es aquel que no se enmarca
dentro de la definicion de instrumento financieerivhdo con fines de cobertura, ni
satisface todas las condiciones que se establecelmemeral 6 del Capitulo XVIII de la
Circular Externa 100 de 1995 de la Superintenddricianciera de Colombia. Se trata de
instrumentos, cuyo proposito es obtener ganan@adog eventuales movimientos del
mercado.

Para la valoracion y gestion de riesgo de los @lifiers instrumentos se evaluan los diferentes
factores como: tasas de interés, tipo de cambialel del subyacente, el riesgo de crédito,
las volatilidades y los precios del mercado.

Valoracion— Estas operaciones se valoran a precio justotdecambio, el cual representa el

valor por el cual un comprador y un vendedor edigpuestos a transar el correspondiente
instrumento financiero derivado o producto estmatta, de acuerdo con las caracteristicas
particulares del instrumento o producto y dentrolade condiciones prevalecientes en el
mercado en la fecha de negociacion.

Registro contable- Los instrumentos financieros derivados quejamr@recio justo de
intercambio positivo, es decir, favorable paraoeldo de pensiones, se registran en el activo,
separando el valor del derecho y el valor de lagabidn, excepto en el caso de las opciones,
donde el registro contable se efectia en una selata. Por su parte, los que arrojen precio
justo de intercambio negativo, es decir, desfaderglara el fondo de pensiones, deben
registrarse en el pasivo, efectuando la misma aejdear.

Cuando el precio justo de intercambio del instruménanciero derivado arroje cero (0), ya
sea en la fecha inicial o en otra fecha postesorregistro contable debe realizarse en el
activo si se trata de un instrumento financieravdeio con fines de especulacion. Pero si es
un instrumento financiero derivado con fines deectsa, su registro contable, en ese caso,
debe realizarse en el lado del balance que comdgpeactivo o pasivo- sobre la base de que
debe registrarse en el lado opuesto a aquél emeelsg encuentra registrada la posicion
primaria cubierta.

En las cuentas del balance no se deben efectuaosnaintre saldos favorables y
desfavorables de diferentes instrumentos finargielerivados, incluso si éstos son del
mismo tipo. Asi, por ejemplo, no se pueden netgaracriones ‘forward’ peso-délar que
tengan precios justos de intercambio de signosstpsiesino que cada una de ellas debe
registrarse en el activo o en el pasivo, segurespanda.
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Los instrumentos financieros derivados con finesedpeculacion se contabilizan en el
balance, desde la fecha de celebracion de los mjspuw 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 afelctarse el estado de resultados. En las
valoraciones subsiguientes, las variaciones ereel@justo de intercambio deben registrarse
en el estado de resultados.

De acuerdo con el Decreto 1557 de 2001, el De@8&i de 2011 y demas regulacion

aplicable, las entidades que administren recuredssifondos de pensiones podran realizar
operaciones con derivados con fines de coberturajog términos que establezca la

Superintendencia Financiera de Colombia.

Durante el afio 2014 se realizaron operaciones lokerttwa con derivados sobre monedas. El
objetivo de este tipo de operaciones fue limitariedgo de mercado al que se encuentran
expuestos los activos del Fondo de Pensiones \&rlast

Todos los tipos de operaciones derivados debenpsesentadas y aprobadas por la
Vicepresidencia de Inversiones a la VicepresidedeaRiesgos, Operaciones y Juridica,
guienes aprueban los documentos y formalizan diochesaciones.

Bienes Recibidos en dacion de pagbceHondos cuenta con un sistema de administracon d
bienes recibidos en dacién de pago de inversiamentado a gestionarlos adecuadamente.

El bien recibido en pago se contabiliza en cuergakes por el costo de adquisicion, al valor
por el cual la administradora ha negociado re@bipien en cancelacién de obligaciones a
favor del tipo de fondo. Si en la negociacion dehbrecibido en pago resulta un saldo a
favor del deudor se contabilizara una cuenta pgampan la subcuenta 7259520 —Valores a
Reintegrar- Dacion en Pago.

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

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

Bienes inmuebles - Las provisiones se efectiuaacderdo a lo establecido en el numeral
1.3.1.2 “Constitucion de provisiones de BRDPS iahies para las entidades que no cuentan
con modelo aprobado por la Superintendencia Fireamacle Colombia en el Capitulo 1lI, de
la Circular Externa 100 de 1995 expedida por laeHopendencia Financiera de Colombia.

Bienes muebles — Las provisiones se registran ukrdao a lo establecido en el numeral 1.3.2

“Reglas para la constitucion de provisiones sodR®BS muebles”, del Capitulo Ill, de la
Circular Externa 100 de 1995 expedida por la SapeErdencia Financiera de Colombia.
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Las erogaciones por concepto de mejoras 0 gastosamtenimiento de estos bienes son
asumidas por la Sociedad Administradora a titulgao.

e. Patrimonio- Esta constituido por los aportes de afiliadda yeserva de estabilizacion de
rendimientos, los cuales se expresan en unidadeguad monto, caracteristicas y se
traducen a pesos diariamente, asi mismo regigratiéddades o perdidas representadas en
pesos y no en unidades que obtiene el fondo diaritanlos cuales son distribuidos con
esta misma frecuencia y su saldo corresponde @ayamo menor valorizacion de la unidad
de cierre con respecto a la unidad de operacion.

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

f. Reconocimiento de ingresesLos ingresos o pérdidas se reconocen en foraréadiomo
producto de la valoracion de las inversiones aiprde mercado, de acuerdo con los
parametros establecidos en el Capitulo | de lauGrcExterna 100 de 1995 de la
Superintendencia Financiera de Colombia, y setragide acuerdo con la dinamica.

g. Transacciones en moneda extranjerdas transacciones y los saldos en moneda extaanje
se convierten a pesos a la tasa representativaatebdo certificada por la Superintendencia,
la cual para el 31 de diciembre de 2014 y 2013ler$2.392,46 y de $1.926,83 (en pesos),
respectivamente.

4. DISPONIBLE
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los saldosadeclientas corresponden a:

2013 2013
Bancos Nacionales $ 165.70° 89.097
Bancos del Exterior 29 24
$ 165.73¢ 89.121

Las partidas conciliatorias pendientes de regwanzayores a 30 dias al 31 de diciembre de
2014 ascendian a $2, correspondiente a una noit@ aebcontabilizada. Para el afio 2013
no existian partidas conciliatorias pendientesegelarizar mayores a 30 dias.

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad Admingsira constituyd provision por $1,9 sobre
las partidas mayores a 30 dias y considera quiement efecto sustancial sobre los resultados
del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no existiarri@sbnes sobre los saldos del disponible.
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5.

INVERSIONES

Inversiones negociables en titulos de deuda:
Titulos de deuda publica interna emitidos o garadins
por la Nacion:

Titulos de tesoreria
Otros titulos de deuda publica:

Bonos
Bonos Hipotecarios

Titulos de contenido crediticio derivados de prosede
titularizacion de cartera hipotecaria

Titulos de contenido creditico derivados de proseko
titularizacion de subyacentes distintos de cahgatecaria

Titulos emitidos, aceptados o garantizados poitulcgines
vigiladas por la Superintendencia Financiera de@obila:

Bonos

Certificados de depdsito a término
Titulos emitidos o garantizados por entidades gidadas
por la Superintendencia Financiera de Colombia
Titulos cuyo emisor, garante, aceptante u originddaina
titularizacion sean bancos del exterior:

Emitidos por bancos de exterior

Efectos de cobro pesos

Titulos emitidos o garantizados por organismos
multilaterales de crédito

Titulos cuyo emisor, garante u originador de una
titularizacion sean entidades del exterior difezerd banco

Participaciones en fondos representativos de iadiee
renta fija

Pasan

-13-

2014

$ 60.193

6.555
890

11.571

392

46.030
119.996

10.260

19.134

1.205
3.988

$ 280.21¢

2013

146.968

4.126

3.595

481

51.534
81.593

11.295

6.574

1.038
6.518
4.710

318.440



Vienen:

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

Participaciones en fondos de inversion colectivarsds sin
pacto de permanencia, sin titulos y/o valores gpetiivos
Participaciones en fondos de inversion colectiviartds en
pacto de permanencia, cerradas o escalonadaguos t
y/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 depodsito negociables represeotatie
acciones (ADRS y GDRS) de alta y media liquidez
bursatil de emisores nacionales

Titulos participativos derivados de procesos de
titularizacion cuyo subyacente sea distinto aecart
hipotecaria

Participaciones en fondos representativos de iadice
accionarios

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

Acciones emitidas por entidades del exterior
Certificados de depdsito negociables representatieo
acciones (ADRs y GDRs) de emisores del exterior
Participaciones en carteras colectivas abiertagagito de
permanencia con titulos y/o valores participativos
Participaciones en carteras colectivas abiertagpaoto de
permanencia, cerradas o escalonadas, con titdosldres
participativos

Participaciones en fondos de capital privado nadem
Total inversiones negociables en titulos partityost

Total inversiones
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2014

$280.214

30.480

17.534
328.234

64.271

3.108
483

303

28.339

76.346

11.083
6.335

210

347

13.61¢
$204.441

$ 532.67¢

8.273

122

15.771
342.606

53.077

3.169
489

17.126

66.094

2.126
8.967

319

449

11.180
163.415




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

Posicién (en dias) Participacion %
A la Vista 256,44¢ 48
De 1 a 180 49,42: 9
De 180 a 360 56,99¢ 11
De 360 a 720 64,31« 12
De 720 a 1080 29,70: 6
De 1080 a 1440 1,01« -
De 1440 a 1800 19,59: 4
De 1800 a 2160 5,06: 1
De 2160 a 2520 1,60t -
De 2520 a 2880 1,20! -
De 2880 a 3240 49¢ -
De 3240 a 3600 27,05« 5
Mas de 3600 19,76( 4
Total 532,67¢ 100%

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

Posicién (en dias) Participacion %
A la Vista 192,291 38
De 1a 180 43,048 9
De 180 a 360 55,689 11
De 360 a 720 74,158 15
De 720 a 1080 119,521 24
De 1080 a 1440 5,597
De 1440 a 1800 3,418
De 1800 a 2160 507 -
De 2160 a 2520 2,035 -
De 2520 a 2880 3,948 1
De 2880 a 3240 2,115 -
De 3240 a 3600 1,644 -
Mas de 3600 2,050 -
Total 506,021 100%

Los valores nominales se encuentran expresados soltnoneda origen.

La Sociedad Administradora evalu6 bajo el riesgaliticio del portafolio de inversiones del
Fondo de Pensiones Voluntarias Class Inversion ddorZlos, determinando que no se
requeria constitucion de provisiones.
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian i@stmes sobre las inversiones.

6.

OPERACIONES CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS
A continuacion se relacionan los derivados al 3dlidembre 2014:

Forwards

Forward

Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Venta

Venta

Venta

Venta

Venta

Venta

Venta

Venta

Venta

Contraparte

Bancolombia S.A.
Bancolombia S.A.
BBVA Colombia S.A.
BBVA Colombia S.A.
BBVA Colombia S.A.
BBVA Colombia S.A.
Citibank S.A.

Banco Corpobanca Colombia S.A.
Banco Corpobanca Colombia S.A.
Banco Corpobanca Colombia S.A.
Banco Corpobanca Colombia S.A.
Banco Corpobanca Colombia S.A.
Banco Corpobanca Colombia S.A.
Banco Corpobanca Colombia S.A.

Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Goldman Sach & Co

JP Morgan Chase Bank
JP Morgan Chase Bank
JP Morgan Chase Bank
JP Morgan Chase Bank
Bancolombia S.A.
Bancolombia S.A.
Bancolombia S.A.
Bancolombia S.A.
Bancolombia S.A.
Bancolombia S.A.
Bancolombia S.A.
Bancolombia S.A.
Bancolombia S.A.

Moneda

uss$
uss$
uss$
uss$
uss$
uss$
uss$
uss$
uss$
uss$
us$
uss$
us$
uss$
uss$
uss$
uss$
uss$
uss$
uss$
us$
us$
us$
uss$
uss$
us$
uss$
uss$
CAD
CAD
CAD
CAD
JPY
JPY
JPY
JPY
JPY
JPY
CAD
CAD
EUR
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VIr Nominal

1.000.000.0C
1.000.000.0C
172.000.00
3.800.000.0C
1.600.000.0C
85.000.00
3.000.000.0C
2.604.000.0C
5.185.000.0C
416.000.00
61.000.00
1.072.000.0C
620.000.00
42.000.00
12.800.00
950.03
8.000.00
10.500.000.0¢
2.150.000.0C
3.400.000.0C
7.600.000.0C
630.000.00
45.000.00
1.125.000.0C
1.600.000.0C
100.000.00
2.000.000.0C
400.000.00
1.399.200.0C
14.924.800.0C
4.664.000.0C
2.332.000.0C
137.280.00
1.716.000.0C
5.148.000.0C
193.336.000.0(
299.728.000.0(
49.299.500.0(
971.942.40
104.217.60
10.400.000.0¢
Pasan:

Derecho Obligacién
2.392 2.289
2.392 2.288

411 365
9.091 8.055
3.828 3.392

203 180
7.176 6.809
6.229 6.212

12.404 12.369

995 992

146 146
2.564 2.557
1.483 1.479

100 100

31 27

2 2

19 18
25.109 24.061
5.141 4.927
8.134 7.430
18.181 16.607
1.507 1.377

108 98
2.691 2.458
3.828 3.496

239 219
4,784 4.629

957 852
2.879 2.871

30.714 30.622
9.598 9.569
4.799 4,785
3 3

36 34

108 103
4.042 3.869
6.266 5.998
1.028 987
2.052 1.999

220 214

30.910 30.259
$212.800 204.747

Neto

103
104
46
1.036
436
23
367

173
268
41
53

651
8.053



Forward

Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta

Opciones

Contraparte

Deutsche Bank

Contraparte

Moneda

Bancolombia S.A. EUR
Bancolombia S.A. EUR
Bancolombia S.A. EUR
Bancolombia S.A. EUR
Bancolombia S.A. EUR
Bancolombia S.A. EUR
Citibank New York EUR
Citibank New York CAD
Citibank New York CAD
Citibank New York CAD
Banco de Occidente S.A. US$
BNP Paribas S.A. MXN
Deutsche Bank AG BRL
Deutsche Bank AG BRL
Deutsche Bank AG BRL
Deutsche Bank AG BRL
Deutsche Bank AG EUR
HSBC Bank USA National Association CAD
HSBC Bank USA National Association  CAD
HSBC Bank USA National Association = CAD
HSBC Bank USA National Association  CAD
HSBC Bank USA National Association EUR
HSBC Bank USA National Association EUR
HSBC Bank USA National Association EUR
HSBC Bank USA National Association  EUR
HSBC Bank USA National Association EUR
HSBC Bank USA National Association EUR
HSBC Bank USA National Association EUR
JP Morgan Chase Bank EUR
Opcidn Nominal
indices 22.140

Total derivado neto activo
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VIr Nominal

Vienen:
4.800.000.0C
10.000.00
30.000.00
7.000.00
20.000.00
320.000.00
1.000.000.0C
4.630.000.0C
2.315.000.0C
4.630.000.0C
2.000.000.0C
43.681.500.0C
831.203.00
134.065.00
13.406.50
5.362.60
800
2.086.920.0C
4.637.600.0C
1.391.280.0C
2.318.800.0C
4.700.000.0C
3.500.000.0C
1.800.000.0C
13.700.000.0C
3.500.000.0C
1.800.000.0C
1.000.000.0C
1.000.000.0C

Total

Valor
13

13

Derecho Obligacién

$212.800 204.747
14.267 13.966
30 29

89 87

21 20

60 58
952 931
2.967 2.909
9.569 9.528
4.785 4.764
9.569 9.528
4.843 4.784
7.177 7.075
741 726
120 117
12 12

5 5

2 2
4.306 4.295
9.569 9.544
2.871 2.863
4.785 4.772
13.817 13.675
10.289 10.183
5.291 5.237
39.967 39.861
10.210 10.183
5.251 5.237
2.917 2.910
2.991 2.909
380.273 370.957

$9.329

102

142
106

54
106



Forwards

Forward
Venta
Venta
Venta
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Compra
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta

Contraparte
Bancolombia S.A.

Bancolombia S.A.

Bancolombia S.A.

Bancolombia S.A.

Bancolombia S.A.

BBVA Colombia S.A.

Banco Citibank New York

Banco Citibank New York

Banco Citibank New York

Banco Davivienda S.A.

Banco de Occidente S.A.

Banco de Occidente S.A.

BNP Paribas S.A.

BNP Paribas S.A.

BNP Paribas S.A.

BNP Paribas S.A.

BNP Paribas S.A.

BNP Paribas S.A.

BNP Paribas S.A.

Deutsche Bank AG

Deutsche Bank AG

HSBC Bank USA National Association
HSBC Bank USA National Association
HSBC Bank USA National Association
HSBC Bank USA National Association
HSBC Bank USA National Association
HSBC Bank USA National Association
HSBC Bank USA National Association
HSBC Bank USA National Association
HSBC Bank USA National Association
HSBC Bank USA National Association
HSBC Bank USA National Association
HSBC Bank USA National Association
HSBC Bank USA National Association
HSBC Bank USA National Association
HSBC Bank USA National Association
Bancolombia S.A.

Bancolombia S.A.

Bancolombia S.A.

Bancolombia S.A.

Bancolombia S.A.

Bancolombia S.A.

Bancolombia S.A.

Bancolombia S.A.

Bancolombia S.A.

Bancolombia S.A.

Banco Citibank S.A.

Banco Citibank S.A.

Banco Citibank S.A.

Moneda _VIr Nominal Derecho Obligacion Neto
Uss$ 2.037.000 3.941 4.869 (928)
Uss$ 2.546.250 4.927 6.087 (1.160)
Uss$ 2.033.000 3.997 4.857 (860)
JPY 23.521.840 471 478 )
EUR 1.000.000 2.909 2.941 (32)
MXN 13.872.600 2.247 2.392 (145)
CAD 4.638.000 9.544 9.569 (25)
CAD 2.319.000 4.772 4.785 (13)
CAD 4.638.000 9.544 9.569 (25)
Uss$ 110.000 263 266 3)
Uss$ 1.000.000 2.392 2.402 (10)
Uss$ 2.000.000 4.784 4.810 (26)
MXN 13.996.000 2.267 2.392 (125)
MXN 14.114.400 2.286 2.392 (106)
EUR 320.000 931 941 (10)
CAD 202.913 417 419 2)
CAD 13.914 29 29 ®)
EUR 1.000.000 2.909 2.967 (58)
EUR 1.000.000 2.909 2.944 (35)
EUR 2.100.000 6.110 6.239 (129)
EUR 1.644.000 4.783 4.884 (101)
CAD 4.646.400 9.562 9.569 (@)
EUR 200.000 582 588 (6)
CAD 2.090.880 4.303 4.306 3)
CAD 1.393.920 2.869 2.871 2)
CAD 2.323.200 4.781 4.785 4)
CAD 58.085 119 120 1)
CAD 15.102 31 31 ®)
EUR 4.700.000 13.676 13.794 (118)
EUR 3.500.000 10.184 10.272 (88)
EUR 1.800.000 5.237 5.283 (46)
EUR 1.000.000 2.909 2.919 (10)
EUR 13.700.000 39.861 39.900 (39)
EUR 3.500.000 10.183 10.193 (10)
EUR 1.800.000 5.237 5.242 5)
EUR 1.000.000 2.910 2.912 2)
Uss$ 1.000.000 2.302 2.392 (90)
Uss$ 1.000.000 2.300 2.392 (92)
Uss$ 1.000.000 2.355 2.392 (37)
Uss$ 74.000 171 177 (6)
Uss$ 1.230.000 2.837 2.940 (103)
Uss$ 96.000 221 229 8)
Uss$ 3.600.000 8.304 8.606 (302)
Uss$ 10.000.000 23.118 23.905 (787)
Uss$ 2.100.000 4.881 5.020 (139)
Uss$ 200.000 455 478 (23)
Uss$ 1.100.000 2.290 2.626 (336)
Uss$ 1.000.000 2.095 2.387 (292)
Uss$ 1.000.000 2.206 2.392 (186)

Vienen: $238.411 244.953 (6.542)
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Forward

Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta
Venta

Contraparte

Banco Citibank S.A.
Banco Citibank S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco Davivienda S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
Banco de Occidente S.A.
BNP Paribas S.A.

JP Morgan Chase Bank
JP Morgan Chase Bank
JP Morgan Chase Bank
JP Morgan Chase Bank
JP Morgan Chase Bank
JP Morgan Chase Bank

Moneda _VIr Nominal Derecho Obligacion Neto

Pasan: $ 238.411 244.953 (6.542)

Uss$ 1.000.000 2.241 2.392 (151)
Uss$ 1.000.000 2.265 2.392 (127)
uss 40.000 89 96 @
Uss$ 60.000 133 144 (11)
uss 1.900 4 5 1)
Uss$ 1.270.000 2.880 3.038 (158)
Uss$ 3.168.000 7.183 7.579 (396)
Uss$ 272.000 617 651 (34)
uss 30.000 68 72 @)
Uss$ 860.000 1.950 2.057 (107)
Uss$ 3.700.000 8.476 8.848 (372)
Uss$ 225.000 515 538 (23)
Uss$ 72.000 165 172 )
Uss$ 1.220.000 2.795 2.917 (122)
Uss$ 455.000 1.042 1.088 (46)
uss$ 25.000 57 60 ®)
Uss$ 300.000 707 718 (11)
uss$ 33.000 78 79 1)
uss$ 2.695 6 6 ®)
uss$ 4.000 9 10 1)
Uss$ 60.000 141 144 3)
Uss$ 1.000.000 2.188 2.392 (204)
Uss$ 1.218.000 2.705 2.914 (209)
Uss$ 78.000 173 187 (14)
Uss$ 1.400.000 3.210 3.349 (139)
Uss$ 3.110.000 7.131 7.440 (309)
Uss$ 217.000 498 519 (21)
uss 21.000 48 50 @)
Uss$ 351.000 805 840 (35)
Uss$ 376.000 862 899 (37)
uss 25.000 57 60 ®)
Uss$ 2.596.000 6.021 6.210 (189)
Uss$ 178.000 413 426 (13)
uss 24.000 56 57 1)
Uss$ 1.160.000 2.690 2.775 (85)
Uss$ 370.000 858 885 (27)
uss 22.000 51 53 @)
Uss$ 650.000 1.507 1.555 (48)
Uss$ 4.300.000 10.002 10.279 277)
Uss$ 700.000 1.628 1.673 (45)
Uss$ 1.700.000 3.954 4.064 (110)
Uss$ 1.500.000 3.250 3.587 (337)
Uss$ 280.000 596 670 (74)
Uss$ 156.000 332 373 (41)
CAD 1.396.440 2.871 2.874 3)
CAD 14.895.360 30.623 30.654 (31)
CAD 4.654.800 9.569 9.579 (10)
CAD 2.327.400 4.785 4.789 (4)
Total 366.715 377.112 (10.397)
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Swap

Contraparte Moneda _VIr Nominal Derecho Obligacion Neto

Banco Citibank S.A. COP 5.000.000.00t 4,999 5.011 (12)
Bancolombia S.A. COP 2.000.000.00t 2.001 2.005 4)
Bancolombia S.A. Us$ 1.000.00r 2.393 2.546 (153)
Banco Citibank S.A. COP 2.000.000.001 2.001 2.003 2
Bancolombia S.A. Uss 2.000.00t 4.786 5.082 (296)
Goldman Sachs Uss 2.000.00t 4,788 5.002 (214)
Goldman Sachs Uss 2.000.00t 4.787 5.016 (229)
Citibank New York US$ 2.000.001 4.787 4.844 (57)

Total 30.542 31.509 (967)

Total derivados neto pasivo $ (11.364)

A continuacioén se relacionan los derivados al 3@lidembre 2013:

Operaciones de Contado

Valor Nominal

Operaciéon Contraparte Moneda * Derecho Obligacion Neto
$
Compra Scotia Capital (USA) Inc Us$ 331.211 638 638 2)
Compra Credicorp Capital Colombia S.A. COP 276.756.417 276 277 1)
Venta Credicorp Capital Colombia S.A. COP 274.377.000 274 281 (6)
Total $ 1.188 1.196 (8)
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Forwards

Forward Contraparte Moneda Valor Nominal (*) Derecho Obligacién Neto
Compra BBVA Colombia S.A. MXN 7.955.100 $1.171 1.156 15
Compra BBVA Colombia S.A. US$ 3.000.000 5.780 5.766 15
Compra BBVA Colombia S.A. Us$ 1.300.000 2.505 2.498 6
Compra BBVA Colombia S.A. Uss$ 500.000 963 961 2
Compra BBVA Colombia S.A. Uss$ 65.000 125 125 -
Venta Bancolombia S.A. JPY 284.201.089 5.313 5.205 108
Venta Banco Citibank S.A. US$ 3.550.000 6.940 6.840 100
Venta Goldman Sachs & Co Uss$ 4.900.000 9.535 9.441 94
Venta Goldman Sachs & Co US$ 3.300.000 6.422 6.358 63
Venta Goldman Sachs & Co US$ 3.000.000 5.841 5.781 60
Venta Banco Citibank S.A. uUss 2.110.000 4.125 4.066 60
Venta Bancolombia S.A. CAD 1.075.470 1.980 1.934 47
Venta Goldman Sachs & Co Uss$ 2.200.000 4.281 4.239 42
Venta Banco de Bogota S.A. Uss$ 2.135.070 4.142 4.114 28
Venta Banco Citibank S.A. US$ 627.000 1.226 1.208 18
Venta Goldman Sachs & Co Uss$ 900.000 1.751 1.734 17
Venta Bancolombia S.A. JPY 36.109.500 674 661 13
Venta Bancolombia S.A. JPY 12.987.260 250 238 13
Venta Bancolombia S.A. JPY 28.869.534 540 529 11
Venta Banco Citibank S.A. US$ 350.000 685 674 10
Venta Bancolombia S.A. CAD 159.669 294 287 7
Venta Banco Citibank S.A. uUss 200.000 391 385 6
Venta Goldman Sachs & Co US$ 300.000 584 578 6
Venta Banco de Bogota S.A. Uss$ 531.537 1.029 1.024 5
Venta Goldman Sachs & Co US$ 182.000 354 351 4
Venta Banco de Bogota S.A. uss$ 239.959 466 462 4
Venta JP Morgan Chase Bank US$ 200.000 388 385 3
Venta Goldman Sachs & Co US$ 135.000 263 260 3
Venta Banco Citibank S.A. uUss 89.000 174 171 3
Venta Bancolombia S.A. Uss 120.000 233 231 2
Venta Goldman Sachs & Co US$ 68.000 132 131 1
Venta Banco Citibank S.A. uUss 88.548 172 171 1
Venta Bancolombia S.A. US$ 40.000 78 77 1
Venta Bancolombia S.A. CAD 19.091 35 34 -
Venta Bancolombia SA EUR 4.600.000 12.216 12.216 -
Venta Banco Davivienda SA Us$ 1.26 2 2 -
Total $ 81.065 80.296 769
Swaps
Contraparte Moneda Valor Nominal (*) Derecho Obligacién Neto
Banco Citibank S.A. COP 5.000.000.000 $5.032 5.008 24
Banco Citibank S.A. COP 2.000.000.000 2.018 2.002 15
Bancolombia S.A. COP 2.000.000.000 12.0 2.004 10
Bancolombia S.A. COP 2.000.000.000 12.0 2.004 10
$11.078 11.018 59
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Opciones

Contraparte Onpciodn Nominal Valor
Deutsche Bank indices 22.140 92
92
Total derivado neto activo
Forward Contraparte Moneda Valor Derecho  Obligacion Neto
Nominal (*)

Compra Banco de Occidente S.A. uss 1.200 $ 2 2
Compra Banco de Occidente S.A uss 1.982 4 4
Compra Banco Citibank S.A uss 20.000 39 39
Compra Bancolombia S.A Uss 22.000 42 43
Compra BBVA Colombia SA uss 50.071 96 97
Compra Bancolombia S.A. CAD 20.041 36 37
Compra BBVA Colombia SA uss 101.651 196 197
Compra Banco Citibank S.A. uss 135.000 260 261
Compra BBVA Colombia SA uss 228.712 441 443
Compra Bancolombia S.A. CAD 80.165 144 146
Compra Banco Davivienda S.A uss 180.000 347 349
Compra Banco Davivienda S.A. uss 172.000 331 334
Compra BBVA Colombia S.A. uss 220.000 424 429
Compra Banco Davivienda S.A. uss 300.000 578 585
Compra Banco de Occidente S.A uss 460.000 886 894
Compra Banco Davivienda S.A uss 550.000 1.060 1.069
Compra Banco de Occidente S.A uss 1.300.328 2.505 2515
Compra Banco de Occidente S.A uss 760.000 1.464 1.478
Compra Banco Davivienda S.A uss 1.500.000 2.890 2.915
Compra Banco de Bogota S.A. Us$ 2.000.000 3.854 3.879
Compra Banco Davivienda S.A. uss 5.178.000 9.977 10.063
Compra BBVA Colombia S.A. uss 5.600.000 10.790 10.901
Compra BBVA Colombia S.A. uss 10.350.000  19.942 20.054
Venta Bancolombia S.A. EUR 545.000 1.447 1.447
Venta Bancolombia S.A. EUR 170.000 451 451
Venta Bancolombia S.A. EUR 150.000 397 398
Venta Bancolombia S.A. EUR 160.000 415 425
Venta Banco de Occidente S.A. Uss 2.500.000 4.776 4.817
Venta Bancolombia S.A. EUR 1.500.000 3.909 3.984

$67.706 68.258
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Swap

Contraparte Moneda Valor Nominal Derecho Obligacién Neto

BBVA Colombia S.A. US$ 500.000 965 969 4)

JP Morgan Chase Bank US$ 200.000 417 445 (28)

BBVA Colombia S.A. US$ 500.000 919 965 (46)

JP Morgan Chase Bank US$ 500.000 1.042 1.113 (71)
3.342 3.491 (149)

Total derivados neto pasivo $ (701)

(*)  Valor nominal en moneda origen.

7. CREDITOS CON BANCOS Y OTRAS ENTIDADES FINANCIERAS

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el saldo deitwédde bancos y otras obligaciones
financieras corresponde a descubiertos bancari¢es ementa pagadora del Banco Colpatria
Multibanca Colpatria S.A. No. 4521016952 por $2,89%$4.179, respectivamente.

8. CUENTAS POR PAGAR
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los saldokd&uentas corresponden a:

2014 2013
Comisiones por administracion del fondo $ 1.237 1.274
Honorarios 1 1
Retencion en la fuente 177 213
Retiros de aportes de afiliados t 6
Comision por retiros parciales 51 52
$ 1471 1.546

9. PATRIMONIO

El valor del Fondo de Pensiones Voluntarias Clagerkion de Colfondos S.A. se expresa en
unidades de igual monto y caracteristicas y elnddbmismo se determinara diariamente. El
Fondo de Pensiones Voluntarias Class Inversion dé@ios S.A. estd compuesto por

dieciséis (16) portafolios que ofrecen diversifiéacde inversion a los afiliados asi:
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FONDO 2014 2013
Class Tradicional 227.539 187.575
Class Accion Colombia 20.137 22.661
Class Conservador - 49.539
Class Portafolio Acciones Ecopetrol 8.739 15.559
Class Dindmico 320.749 245.219
Class Internacional Tendencia Renta Fija 18.883 8.424
Class Internacional Tendencia Renta Variable 36.718 18.451
e Class Cerrado Diversificado junio 2009 - 5.185
e Class Cerrado Inmobiliario julio 2009 15.828 8.267
e Class Cerrado Mercados Emergentes 1.461 1.507
e Class Cerrado Recursos Petroleros 2.108 4.294
*  Class Mineria Latam 271 695
e Class Capital Privado SEAF 9.961 8.665
e  Class Cerrado Premium Hotel 5.653 5.215
* Class Cerrado Premium Hoteleria Il 371 340
« Class Colfondos Alta Liquidez 10.881 -
e Class Liquidez 11.714 8.032
$ 691.013 589.628
Al 31 de diciembre el patrimonio esta compuesto por
2014 2013
Cuentas individuales de ahorro pensional $ 679.29¢ 581.596
Recaudos en proceso 10.993 7.202
Cotizaciones de pensién no identificadas 721 830
$ 691.013 589.628
10. CUENTAS CONTINGENTES Y DE ORDEN
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los saldosadeclientas corresponden a:
2014 2013
Contingentes deudoras:
Valores entregados en operaciones simultane $ - 2.360
Derechos en opciones 1.891 1.891
$ 1.891 4.251
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2014 2013
Contingentes acreedoras:
Retenciones contingentes por retiro de saldos $ 30.187 39.248
$ 30.187 39.248
De orden deudoras:
Bienes y valores entregados en custodia $ 532.690 506.012
Pignoraciones afiliados 42.068 38.757
Intereses y capital vencido no cobrado - 8
$ 574.758 9544.777

11. GESTION DE RIESGOS

En concordancia con lo dispuesto en las Circulgsgernas 041 de 2007, 051 de 2007 y 026
de 2008 de la Superintendencia, los capitulos YIXyil 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 laayeskt los riesgos, la Junta Directiva y la Alta
Gerencia de Colfondos S.A. han revisado y aprodadoSistemas de Administracion de
Riesgos de Mercado — SARM, Riesgo Operativo — SARf@sgo de Liquidez — SARL y
Riesgo de Lavado de Activos y de la FinanciacionTagrorismo — SARLAFT, compuestos
por politicas, procedimientos, metodologias y mscaos 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 Pensiones

Voluntarias Class Inversion tiene como finalidadidgersion del recaudo y aportes de sus
afiliados en inversiones tanto de corto, mediandasgo plazo, segun la evaluaciéon

macroecondmica y las condiciones de mercado, bdedanmejor y mas estable rentabilidad,

dentro de un riesgo controlado, de acuerdo al des@ondel mercado para propender por la
optimizacion de los recursos de los afiliados. Bjetivo es tener una relacion riesgo retorno
gue propenda por incrementar el valor aportado lpsrafiliados, atendiendo oportuna y

adecuadamente los retiros que se presentan en.el af

En el Fondo de Pensiones Voluntarias se ofreces afibados la posibilidad de invertir sus
ahorros en diferentes subfondos que siguen benkknoareferentes predefinidos, subfondos
dentro de los cuales Colfondos S.A. elige inverssoque se ajusten a los objetivos de inversion
de cada uno de ellos. A los afiliados se les oftageosibilidad de mezclar subfondos para
obtener los objetivos de inversion de acuerdo copesfil de riesgo y brindarles la opcion de
diversificar sus inversiones en diferentes merca@asla afiliado debe elegir, de acuerdo con
su perfil de riesgo, la composicién de fondos ajastada a sus necesidades, y asumir el riesgo
del desempefio riesgo—retorno resultante de esteid@ie
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Riesgo de crédito -Colfondos S.A., tiene politicas conservadoras pamir riesgos de
crédito en sus portafolios administrados. El pedfd riesgo de crédito del portafolio es
conservador, se realizan inversiones calificadagratio de inversidn que 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 permitefinir el nivel de riesgo, y a través de esto
determinar los cupos, que son evaluados y aprolaakisriormente por el Comité de Riesgo.
Los cupos asignados mediante este proceso, est@are@dos dentro de las politicas aprobadas
por la Junta Directiva.

Adicionalmente, se hacen controles diarios de éisniegales 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 respaldeplsargia.

A continuacion se presenta la composicion del palitapor tipo de activo y por calificacion
con corte a diciembre 2014 y diciembre 2013.

Composicion Portafolio Pensiones Voluntarias

Activo Financiero dic-14| dic-13
Titulos Deuda Publica (1) 9% 26%
Titulos Sector Financiero (1) 27% 23%
Titulos Sector Real (1) 8% 79
Otras Inversiones Locales (2) 5% 5%
Otras Inversiones Extranjeras (3) 19% 15%%
Renta Variable 119 11%
Depésitos a la Vista (4) 21% 13%
Total 100% | 100%

(1) Local e Internacional
(2) FCP + CCC

(3) ETF + Fondos Mutuos + Notas Estructuradas + FCP
(4) Cuentas de Ahorro + Fondo de inversion colecfibiertas
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Voluntarias

dic-14 dic-13
Nacion 9.01% 25.38%
AAA 44.49%| 33.00%
AA+ 6.37%| 8.59%
AA 2.57%| 0.35%
AA- (1) 0.00%| 0.18%
A+ (1) 0.00% 0.00%
A (1) 0.22% 1.14%
A- (1) 0.00%| 0.00%
BBB+ (1) 0.379%4 0.00%
BBB (1) 0.309% 0.00%
BBB- (1) 2539 1.13%
AC 11.18%9 11.40%
NC 22.9694 18.83%

100.00% 100.00%

(1) Calificacion Internacional
AC = Acciones
NC = No Calificados (ETF. Fondos Mutuos. FCP. Fosdle inversion Cerrada)

Riesgo de contraparte -Colfondos S.A. ha desarrollado un modelo de evanaa
comisionistas de bolsa locales, sector financiecally brokers internacionales, para asignacion
de cupos de contraparte. Las operaciones del nessmindario de titulos valores diferentes a
deuda publica efectuadas por Colfondos, se reappamedio de sistemas transaccionales o a
través de Brokers o Comisionistas de Bolsa. Eremgéntodas las operaciones del mercado
secundario y las operaciones primarias con laslats 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¢aatoello, las lineas se controlan con el fin
de minimizar el riesgo con base en el costo desiejdm 0 exposicién a mercado ocurrida entre
el momento de pactar la operacion y la fecha acto@s el riesgo posible desde la fecha actual
y el momento de cumplimiento de la operacion.

Riesgo de mercado l-a medicion del riesgo de mercado se realiza a&srale un modelo de

Tracking VAR interno, herramienta que permite colatr el riesgo relativo en relacion al
“Benchmark” o referente de mercado. Estas medisi@®erealizan diariamente, y al final de
cada mes se realiza un informe consolidando lo®ranel mes.

Adicionalmente el modelo de medicion interno menado anteriormente, Colfondos S.A.
calcula el valor en riesgo con el modelo estandtabéecido por la Superintendencia Financiera
de Colombia en el Capitulo XXI de la Circular 1@0X995.
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A continuacion se presenta el indicador para médiniensual a 31 de diciembre de 2014y a
31 de diciembre de 2013 de riesgo de tasa de steaga de cambio y del valor en riesgo
(VaR).

Pensiones Voluntarias 31-dic-14 31-dic-13
Valor En Riesgo
VALOR VALOR
Por Factores

Tasa de interés Cec Pesos - Componente 1 b 435 364
Tasa de interés Cec Pesos - Componente 2 209 271
Tasa de interés Cec Pesos - Componente 3 156 194
Tasa de interés CEC UVR - Componente 1 8 8
Tasa de interés CEC UVR - Componente 2

Tasa de interés CEC UVR - Componente 3

Tasa de interés Cec Tesoros - Componente 1 107 153
Tasa de interés Cec Tesoros - Componente 2 150 74
Tasa de interés Cec Tesoros - Componente 3 77 63
Tasa de interés Dtf - Nodo 1 (Corto Plazo) 39 24
Tasa de interés Dtf - Nodo 2 (Largo Plazo) B23 219
Tasa de interés Ipc 722 760
Tasa de cambio - TRM 2.182 570
Tasa de cambio - Euro / Pesos 926 183
Precio de acciones - IGBC 3.320 1.215
Precio de acciones - World Index 1.772 957
Carteras colectivas 43 16
Riesgo Vega por posiciones en opciones 245 8
Riesgo Gamma por posiciones en opciones 0.3 -
Valor en riesgo total $4.575 1.779
Var con relacién al portafolio mensual 0.66% 0.30%

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

De acuerdo a la Politica 11-Riesgo de Liquidezmadgo 2013, de Colfondos, los fondos de
Pensiones Voluntarias de disponibilidad inmediata pos clientes utilizan la metodologia de
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Maximum Cummulative Outflow (MCO). la cual tiene enenta los maximos flujos de caja
negativos de los ultimos 24 meses.

Los recursos presupuestados por esta metodologiarewisionados en depdsitos a la vista.
carteras colectivas a la vista y titulos de atjaitiez.

Los requerimientos de liquidez mensuales para totes de diciembre de 2014 y 2013.
revelan la suficiencia de activos liquidos disptmibpara el cubrimiento de maximas salidas
estimadas por medio del MCO. A continuacién semesulos resultados para los fondos de
pension voluntaria:

Fondo Fecha AL MCO RL
.. 31/12/2014 17.00% 3.74% 13.26%
Class Tradicional
31/12/2013 15.66% 2.40% 13.26%
L 31/12/2014 33.18% 3.29% 29.89%
Class Dinamico
31/12/2013 35.25% 3.29% 31.96%
. . 31/12/2014 47.77% 6.20% 41.57%
Class Accion Colombia
31/12/2013 40.50% 6.30% 34.20%

AL: Activos Liquidos
RL: Requerimiento de liquidez

Riesgo operacional — SARO De acuerdo a lo establecido en la Circular Extéxa del
2007, el macroproceso de inversiones es analizadaluado, controlado y monitoreado
permanentemente. con el objeto de mitigar los oesgerativos.

En el afio 2014, se identificaron los riesgos y rmbe$ asociados a la operacion. y se
establecieron planes de accion e indicadores dgaique permiten mitigar y monitorear el
riesgo operativo. De esta manera se asegura elliooiento de las politicas y procedimientos
necesarios para el registro operativo y contablagsieversiones.

Riesgo legal El control sobre este riesgo se ejecuta analizau@olas operaciones tengan
los soportes necesarios que certifiquen su leghlida

En caso de nuevos productos, se siguen los line&msiedel Scotiabank, en cuanto a la
participacion en el proceso de revision y aprobradé todas las areas 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 eit€&mduciario para aprobacion final. Para
nuevos mercados estos deben ser autorizados Qamaté de Riesgo, previo visto bueno de
la Secretaria General.

Por ultimo, se ha establecido que todas las nuewmdsiones 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.

-29.



12

Riesgo de lavado de activos y financiacion del ¢eismo Colfondos cuenta con un Sistema
de Administracion de Riesgo de Lavado de Activog-iganciacion del Terrorismo —

SARLAFT. el cual se encuentra debidamente soportadcavés del Manual SARLAFT

aprobado por la Junta Directiva.

El SARLAFT, establece principios y estandares geiengien proteger a Colfondos contra el
riesgo de ser utilizado para el ocultamiento, nm@néjversién, y aprovechamiento en
cualquier forma de dinero proveniente de actividadelictivas y/o para la financiacion de
actividades terroristas. La metodologia del SARLApErmite a Colfondos identificar de
manera permanente aquellos segmentos de clientedyugbos, canales de distribucion y
jurisdicciones ,que por sus caracteristicas, pueslpaner a la compafiia en mayor o en menor
grado al riesgo de LA/FT y por ende estar en capacpara 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@iBante 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,26%b6ltando elegido PIP Colombia SA. Por
lo tanto durante los meses de enero y febreraitteR014 el Fondo de Pensiones Voluntarias
Class Inversion trabajo con los insumos provistos [mfovalmer S.A para realizar la
valoracion de sus inversiones a precios de mercagntras que durante los meses de marzo a
diciembre de 2014 trabajo con los insumos provigtwsPIP Colombia S. y A.

Normas Internacionales de Informacién Financiera NIIF

De conformidad con lo previsto en la Ley 1314 de®9 el Decreto Reglamentario 2784 de
diciembre de 2012, la Compaiiia estd obligada @amal proceso de convergencia de los
principios de contabilidad generalmente aceptado€@ombia a las normas internacionales
de informacién financiera (NIIF o IFRS por sus agylen inglés). Para este proposito. el
Consejo Técnico de la Contaduria Publica emitiDiegccionamiento Estratégico clasificando
las compafias en tres grupos.

Dado que la Administracion pertenece al Grupo Ilpaliodo obligatorio de transicién
comienza el 1 de enero de 2014 y la emision dprioseros estados financieros comparativos
bajo NIIF sera al 31 de diciembre de 2015.

La Circular Externa 038 de 2013 de la Superintecderfrinanciera establecié que las
Compaiiias del Grupo 1 debian presentar el resdméos principales impactos cualitativos y
cuantitativos el 30 de enero de 2014 a esta Entydatl30 de junio de 2014 presentar el
balance de apertura debidamente aprobado pordas@s de control interno de la entidad.

Los balances de apertura del Fondo al 1 de ener@0dd fueron transmitidos a la
Superintendencia Financiera de Colombia en Agost20d.4.
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13. EVENTOS SUBSECUENTES

No se presentan eventos subsecuentes en el fonBerdgones Voluntarias Class Inversién
del 31 de diciembre de 2014 a la fecha del infodeieRevisor Fiscal.
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