Colfondos S.A. Pensiones y
Cesantias

Fondo de Pensiones Obligatorias
Colfondos Retiro Programado

Estados Financieros al 31 de diciembre de 2021 y
2020, e informe del Revisor Fiscal



KPMG S.A.S. Teléfono 57 (1) 6188000
Calle 90 No. 19C - 74 57 (1) 6188100
Bogota D.C. - Colombia

home.kpmg/co
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Sefores Accionistas
Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias.:

Informe sobre la auditoria de los estados financieros
Opinién

He auditado los estados financieros del Fondo de Pensiones Obligatorias Colfondos Retiro
Programado (el Fondo), administrado por Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias (la Sociedad),
los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2021 y los
estados del resultado integral, de cambios en los activos netos de los inversionistas y de flujos
de efectivo por el afo que termind en esa fecha y sus respectivas notas, que incluyen las
politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

En mi opinidn, los estados financieros que se mencionan, preparados de acuerdo con
informacion tomada fielmente de los libros auxiliares y adjuntos a este informe, presentan
razonablemente, en todos los aspectos de importancia material, la situacion financiera del
Fondo, administrado por la Sociedadal 31 de diciembre de 2021, los resultados de sus
operaciones vy sus flujos de efectivo por el afio que termind en esa fecha, de acuerdo con
Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en Colombia, aplicadas de
manera uniforme con el afo anterior.

Bases para la opinion

Efectué mi auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria aceptadas en
Colombia (NIAs). Mis responsabilidades de acuerdo con esas normas son descritas en la
seccion “"Responsabilidades del Revisor Fiscal en relacién con la auditoria de los estados
financieros” de mi informe. Soy independiente con respecto al Fondo, administrado por la
Sociedad, de acuerdo con el Codigo de Etica para profesionales de la Contabilidad emitido por el
Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores (Codigo |[ESBA - International
Ethics Standards Board for Accountants, por sus siglas en inglés) incluido en las Normas de
Aseguramiento de la Informacion aceptadas en Colombia junto con los requerimientos éticos
que son relevantes para mi auditoria de los estados financieros establecidos en Colombia y he
cumplido con mis otras responsabilidades éticas de acuerdo con estos requerimientos y el
Cdédigo IESBA mencionado. Considero que la evidencia de auditoria que he obtenido es
suficiente y apropiada para fundamentar mi opinién.
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Otros asuntos

Los estados financieros al y por el afho terminado el 31 de diciembre de 2020 se presentan
exclusivamente para fines de comparacién, fueron auditados por mi'y en mi informe de fecha
24 de febrero de 2021, expresé una opinién sin salvedades sobre los mismos.

Responsabilidad de la administracion y de los encargados del gobierno corporativo de la
Sociedad que administra el Fondo en relacion con los estados financieros

La administracion de la Sociedad es responsable por la preparaciéon y presentacién razonable de
estos estados financieros de acuerdo con Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera
aceptadas en Colombia. Esta responsabilidad incluye: disenar, implementar y mantener el
control interno que la administracién considere necesario para permitir la preparacion de
estados financieros libres de errores de importancia material, bien sea por fraude o error;
seleccionary aplicar las politicas contables apropiadas, asi como establecer los estimados
contables razonables en las circunstancias.

En la preparacion de los estados financieros, la administracion es responsable por la evaluacion
de la habilidad del Fondo, administrado por la Sociedad para continuar como un negocio en
marcha, de revelar, segun sea aplicable, asuntos relacionados con la continuidad del mismo y de
usar la base contable de negocio en marcha a menos que la administracion pretenda liquidar el
Fondo o cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa mas realista que proceder de
una de estas formas.

Los encargados del gobierno corporativo de la Sociedad son responsables por la supervision del
proceso de reportes de informacion financiera del Fondo.

Responsabilidades del Revisor Fiscal en relacion con la auditoria de los estados
financieros

Mis objetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros
considerados como un todo, estan libres de errores de importancia material bien sea por fraude
o error, y emitir un informe de auditoria que incluya mi opinién. Seguridad razonable significa un
alto nivel de aseguramiento, pero no es una garantia de que una auditoria efectuada de acuerdo
con NIAs siempre detectard un error material, cuando este exista. Los errores pueden surgir
debido a fraude o error y son considerados materiales si, individualmente o en agregado, se
podria razonablemente esperar que influyan en las decisiones econémicas de los usuarios,
tomadas sobre la base de estos estados financieros.

Como parte de una auditoria efectuada de acuerdo con NIAs, ejerzo mi juicio profesional y
mantengo escepticismo profesional durante la auditorfa. También:

- |dentificoy evallo los riesgos de error material en los estados financieros, bien sea por
fraude o error, disefoy realizo procedimientos de auditoria en respuesta a estos riesgos

© 2022 KPMG S.AS., sociedad colombiana por acciones simplificada y firma miembro de la organizacion global de firmas miembro KPMG S.AS.
independientes de KPMG, afiliadasa KPMG Intemational Limited, una entidad inglesa privada limitada por garantia. Todos los Nit 860.000.846-4
derechos reservados.



KPMG

y obtengo evidencia de auditoria que sea suficiente y apropiada para fundamentar mi
opinién. El riesgo de no detectar un error material resultante de fraude es mayor que
aquel que surge de un error, debido a que el fraude puede involucrar colusion,
falsificacion, omisiones intencionales, representaciones engafnosas o la anulacion o
sobrepaso del control interno.

Obtengo un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el objetivo
de disehar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias.

Evallo lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de los
estimados contables y de las revelaciones relacionadas, realizadas por la administracion.

Concluyo sobre lo adecuado del uso de la hipdtesis de negocio en marcha por parte de
la administracion y, basado en la evidencia de auditoria obtenida, sobre si existe o no
una incertidumbre material relacionada con eventos o condiciones que puedan indicar
dudas significativas sobre la habilidad del Fondo para continuar como negocio en
marcha. Si concluyera que existe una incertidumbre material, debo llamar la atencion en
mi informe a la revelacion que describa esta situacion en los estados financieros o, si
esta revelacion es inadecuada, debo modificar mi opinién. Mis conclusiones estan
basadas en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de mi informe. No obstante,
eventos o condiciones futuras pueden causar que el Fondo deje de operar como un
negocio en marcha.

Evallo la presentaciéon general, estructura y contenido de los estados financieros,
incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros presentan las transacciones y
eventos subyacentes para lograr una presentacién razonable.

Comunico a los encargados del gobierno del Fondo, administrado por la Sociedad, entre otros
asuntos, el alcance planeado y la oportunidad para la auditoria, asi como los hallazgos de
auditoria significativos, incluyendo cualquier deficiencia significativa en el control interno que
identifique durante mi auditoria.

Informe sobre otros requerimientos legales y regulatorios

Con base en el resultado de mis pruebas, en mi concepto durante el ano 2021:

a) La contabilidad del Fondo ha sido llevada por la Sociedad conforme a las normas legalesy a
la técnica contable.

b) Las operaciones registradas en los libros auxiliares del Fondo se ajustan al reglamento del
Fondo.

c) La correspondenciay los comprobantes de las cuentas se llevan y se conservan
debidamente.
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d) Enla Sociedad, se ha dado cumplimiento a las normas e instrucciones de la
Superintendencia Financiera de Colombia relacionadas con la implementacion e impacto en
el estado de situacion financiera y en el estado de resultados y otro resultado integral de los
sistemas de administracion de riesgos aplicables al Fondo.

Para dar cumplimiento a lo requerido en los articulos 1.2.1.2. y 1.2.1.5. del Decreto Unico
Reglamentario 2420 de 2015, en desarrollo de la responsabilidad del Revisor Fiscal contenida en
el numeral 3° del articulo 209 del Cédigo de Comercio, relacionada con la evaluacién de si hayy
son adecuadas las medidas de control interno, de conservacion y custodia de los bienes de la
Sociedad o de terceros que estén en su poder, emiti un informe separado sobre la Sociedad
que administra el Fondo, de fecha 3 de marzo de 2022.

L Digitally signed by MARTHA
%)J\AIZC LILIANA RAMIREZ BECERRA
Date: 2022.03.03 19:35:59
-05'00'
Martha Liliana Ramirez Becerra
Revisor Fiscal de Colfondos S.A.
Pensiones y Cesantias
T.P.131911-T

Miembro de KPMG S.A.S.

3 de marzo de 2022
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FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS COLFONDOS RETIRO PROGRAMADO
ADMINISTRADO POR COLFONDOS S.A. PENSIONES Y CESANTIAS
Estado de Situacién Financiera
(Expresados en miles de pesos colombianos)

Activo Nota 31 de diciembre de 2021 31 de diciembre de 2020

Efectivo y equivalentes de efectivo 8 $ 100.120.758 73.438.074
Inversiones a valor razonable con cambios en resultados 9

Instrumentos representativos de deuda 4.460.610.611 4.250.512.883

Instrumentos de patrimonio 1.726.478.481 1.347.726.300
Instrumentos Financieros Derivados 10

Contratos Forward 17.148.287 19.112.010

Opciones y Swaps 1.887.483 15.805.570
Cuentas por cobrar 11 40.737.651 3.439.831

Total activo

6.346.983.271

5.710.034.668

Instrumentos Financieros Derivados 10
Contratos Forward 44.794 .465 15.643.637
Opciones y Swaps 24.821.112 10.243.071
Cuentas por pagar 12 166 8.581.414
Total pasivo 69.615.743 34.468.122

Activos netos de los afiliados 13
Cuentas individuales de ahorro pensional: 6.214.112.520 5.618.893.918
Reserva de estabilizacion de rendimientos 63.255.008 56.672.628
Total activos netos de los afiliados $ 6.277.367.528 5.675.566.546

Véanse las notas 1 a 18 que son parte integral de los estados financierns
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(Véase miinforme del 3 de marzo de 2022)

Los suscritos Representante Legal y Contador Publico certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos estados
financieros y que los mismos han sido preparados con informacion tomada fielmente de los libros auxiliares de contabilidad del Fondo.
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FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS COLFONDOS RETIRO PROGRAMADO
ADMINISTRADO POR COLFONDOS S.A. PENSIONES Y CESANTIAS

Estado de Resultado Integral
(Expresados en miles de pesos colombianos)

Anos terminados el 31 de diciembre del:

Nota 2021 2020

Ingreso de actividades ordinarias 14
Resultado neto por valoracion de Inversiones a valor razonable $ 246.923.364 480.432.033
Resultado neto en venta de inversiones (343.435) (460.359)
Resultado neto en valoracion de operaciones de contado - -
Resultado neto por diferencia en cambio (2.507.543) (6.718.618)
Resultado neto en valoracion de derivados (27.997.572) (3.005.519)
216.074.814 470.247.537

Otros ingresos ordinarios 14
Intereses 1.144.851 1.419.955
Rendimientos por anulaciones - 68
1.144.851 1.420.023
Otros gastos ordinarios 28.073 31.863
Total rendimientos abonados 14 $ 217.191.592 471.635.697

Véanse las notas 1 a 18 que son parte integral de los estados financieros.
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financieros y que los mismos han sido preparados con informacion tomada fielmente de los libros auxiliares de contabilidad del Fondo.
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FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS COLFONDOS RETIRO PROGRAMADO
ADMINISTRADO POR COLFONDOS S.A. PENSIONES Y CESANTIAS

Afos terminados el 31 de diciembre del 2021 y 2020: Nota

Saldo al 31 de diciembre de 2019
Acreditacion neta

Rendimientos abonados del periodo

Saldo al 31 de diciembre de 2020

Saldo al 31 de diciembre de 2020
Acreditacion neta

Rendimientos abonados del periodo

Saldo al 31 de diciembre de 2021

Estado de Cambios en los Activos Netos de los Afiliados
(Expresados en miles de pesos colombianos)

Total de activos
netos de los
afiliados

Reserva de
estabilizacion de
rendimientos

Cuentas
individuales de
ahorro pensional

$ 4.812.066.468 49.377.574 4.861.444.042
339.896.807 2.590.000 342.486.807

466.930.643 4.705.054 471.635.697

13  § 5.618.893.918 56.672.628 5.675.566.546
5.618.893.918 56.672.628 5.675.566.546

380.199.389 4.410.001 384.609.390

215.019.213 2.172.379 217.191.592

13 $ 6.214.112.520 63.255.008 6.277.367.528

Véanse las notas 1 a 18 que son parte integral de los estados financieros.
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Los suscritos Representante Legal y Contador Publico certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos estados
financieros y que los mismos han sido preparados con informacién tomada fielmente de los libros auxiliares de contabilidad del Fondo.
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FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS COLFONDOS RETIRO PROGRAMADO
ADMINISTRADO POR COLFONDOS S.A. PENSIONES Y CESANTIAS
Estado de Flujos de Efectivo
(Expresados en miles de pesos colombianos)

Afos terminados el 31 de diciembre del:

Nota 2021 2020
Flujos de efectivo por las actividades de operacion
Rendimientos abonados 14 $ 217.191.592 471.635.697
Conciliacion entre los rendimientos abonados del periodo y el efectivo neto
provisto por las actividades de operacion:
Utilidad neta en valoracion de inversiones (246.923.364) (480.432.033)
Pérdida neta por venta de inversiones 343.435 460.359
Pérdida neta por valoracién de instrumentos financieros derivados 27.997.572 3.005.519
Pérdida neta por diferencia en cambio 3.933.329 6.720.923
Cambio en activos y pasivos operativos:
(Aumento) disminucion cuentas por cobrar (37.297.820) 3.214.358
Aumento inversiones a valor razonable con cambios en resultados (342.269.980) (281.349.255)
Disminuciéon (aumento) instrumentos financieros derivados 29.105.564 (21.107.153)
(Disminucion) aumento cuentas por pagar (8.581.248) 5.793.379
Aumento de la acreditacion neta 384.609.390 342.486.807
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion 28.108.470 50.428.601
Aumento neto en el efectivo y equivalentes de efectivo 28.108.470 50.428.601
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 8 73.438.074 23.011.778
Efecto de las variaciones en la diferencia en cambio sobre el efectivo (1.425.786) (2.305)
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 8 $ 100.120.758 73.438.074

Véanse las notas 1 a 18 que son parte integral de los estados financieros.
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FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS COLFONDOS RETIRO PROGRAMADO
ADMINISTRADO POR COLFONDOS S.A. PENSIONES Y CESANTIAS

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021 y 2020
(Expresadas en miles de pesos)

1.

ENTIDAD REPORTANTE

El Fondo de Pensiones Obligatorias Colfondos Retiro Programado (en adelante, el
Fondo), es un patrimonio autbnomo independiente de la Sociedad Administradorade
Fondos de Pensiones y Cesantias Colfondos S.A (en adelante la Sociedad), con
domicilio legal en la ciudad de Bogota Colombia, ubicado en la calle 67 No. 7-94,
conformado por el conjunto de bienes resultantes de los aportes de los participes y
patrocinadores y sus rendimientos, sujetos al plan de pensiones de jubilacion en
invalidez, con el cual deben pagarse las prestaciones a su cargo. El Fondo fue
autorizado mediante Resolucion nimero 0587 del 11 de abril de 1994, expedida por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Conla Ley 1328 de 2009 sobre multifondos se crea un nuevo esquema que busca una
mejor gestion de los recursos que conforman los Fondos de pensiones obligatorias del
Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad (Fondos Privados de Pensiones), de ta
manera que la inversion considere las edades y los perfiles de riesgo de los afiliados.

En tal sentido, este esquemabusca que con los recursos de las personas mas jovenes
y con un perfilde mayor riesgo hagan inversiones que pueden tener mayor riesgo pero
que se espera en el largo plazo den una mayor rentabilidad, en tanto que con los
recursos de las personas cercanas a pensionarse y con menor propension al riesgo se
realicen inversiones menos volatiles y que, porende, se espera sean menos rentables
en el largo plazo.

El Gobierno Nacional mediante la expedicion del Decreto 2373 de julio de 2010
reglamenté este esquema, dentro de lo que cabe destacar la creacion de cuatro
nuevos tipos de fondos de pensiones obligatorias (Conservador, Moderado, Mayor
Riesgo y Especial de Retiro Programado). Cada uno de estos fondos debe tener NIT
propio, separacién patrimonial, contabilidad independiente y cuentas bancarias
independientes.

A partir del 1° de enero de 2011, los afiliados no pensionados tenian la posibilidad de
elegir entre los tres fondos de la etapa de acumulacion (Conservador, Moderado y
Mayor Riesgo) y a mas tardar el 22 de marzo de ese ano, los fondos Conservador,
Mayor Riesgo y Especial de Retiro Programado debian entrar en funcionamiento.

Estos fondos en Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias como Sociedad
Administradora iniciaron operativamente el 22 de marzo de 2011.

El Estatuto Organico del Sistema Financieroy la Ley 100 de 1993 reglamentan el
manejo del Sistema General de Pensiones. Los recursos del Fondo se destinan Unica
y exclusivamente a inversiones en valores de adecuada rentabilidad, seguridad y
liquidez, en las condiciones y con sujecion a las limitaciones establecidas por la

-1 -
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Circular Externa 029 de octubre 20 de 2014 la cual reexpidid, el Titulo lll, Capitulo IV
Parte Il de la Circular Basica Juridica, el Decreto 1557 de 2001, el Decreto 668 de
2007 y el Decreto 2955 de 2010 emitidos por el Gobierno Nacional.

El valor del Fondo de Pensiones Obligatorias Retiro Programado se expresa en
unidades de igual monto y caracteristicas y el valor de este se determina diariamente.
Para el célculo y verificacion de la rentabilidad minima se cumplen los términos
contemplados en el Decreto 2949 de 2010 (rentabilidad minima). El nuevo periodo de
medicién inicid el 31 de agosto de 2011 y se aplica gradualmente desde el afio 2012.

2. BASES DE PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
2.1 Marco Técnico Normativo

Los estados financieros a 31 de diciembre de 2021 han sido preparados de acuerdo
con las Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en Colombia
(NCIF), establecidas en la Ley 1314 de 2009, reglamentadas por el Decreto Unico
Reglamentario 2420 de 2015 modificado por los Decretos 2496 de 2015, 2131 del
2016, 2170 de 2017, 2483 de 2018, 2270 de 2019, 1432 de 2020 y 938 de 2021. Las
NCIF se basan en las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), junto
con sus interpretaciones, emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (International Accounting Standards Board — IASB, por sus siglas en
inglés); las normas de base corresponden a las traducidas oficialmente al espafiol
emitidas por el IASB al segundo semestre de 2020.

El Fondo aplica a los presentes estados financieros la siguiente excepcion
contemplada en Titulo 4 Regimenes Especiales del Capitulo 1 del Decreto 2420 de
2015:

e La NIIF 9 respecto del tratamiento de la clasificacién y la valoracion de las
inversiones, para estos casos contintan aplicando lo requerido en la Circular
Basica Contable y Financiera de la Superintendencia Financiera de Colombia
(SFC).

2.2 Bases de medicion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histdrico con
excepcion de las siguientes partidas que se presentan avalor razonable:

Inversiones a valor razonable con cambios en resultados.
Instrumentos financieros derivados con cambios en resultados.

e Cuentas por cobrar por concepto de proveedores inversiones y proveedores de
inversiones por Colateral.

e Cuentas por pagar por concepto de proveedores inversiones y proveedores de
inversiones por Colateral.

(Continua)



2.3 Moneda funcional y de presentaciéon

Las partidas incluidas en los estados financieros del Fondo se expresan en lamoneda
del ambiente econdmico primario donde operala entidad (pesos colombianos).

La monedade presentacion de los Estados Financieros ha sido definida como el Peso
Colombiano y las cifras que se relacionan en los estados financieros son presentadas
en miles de pesos y han sido redondeadas a la unidad mas cercana.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Las politicas contables establecidas a continuacion han sido aplicadas
consistentemente a todos los periodos presentados en estos estados financieros, a
menos que se indique lo contrario.

(a) Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a la moneda funciona
respectiva del Fondo en las fechas de las transacciones. Los activos y pasivos
monetarios denominados en monedas extranjeras a la fecha de reporte son

convertidos ala moneda funcional ala tasa de cambio de esa fecha.

Las diferencias en moneda extranjera que surgen durante la conversién a pesos
colombianos son reconocidas en el estado de resultados integrales.

Tasas de cierre utilizadas:

Pais 31 de diciembre 31 de diciembre
de 2021 de 2020
Colombia $3.981,16 $3.432,50

(b) Efectivo y equivalentes de efectivo

El Fondo clasifica en el rubro de efectivo y equivalentes de efectivo aquellos activos
financieros liquidos, considerando como equivalentes de efectivo todas aquellas
inversiones que se efectuian como parte de la administracion habitual de los
excedentes de caja con vencimiento inferior a 90 dias y cuyo riesgo de cambios en su
valor es poco significativo. Comprende el efectivo en caja, los saldos de las cuentas
bancarias, fondos de inversién colectiva y fondos mutuos de inversion en moneda
extranjera. Tanto los fondos de inversién colectiva como los fondos mutuos de
inversidbn en moneda extranjera se registran al valor razonable con efecto en
resultados.

Las inversiones en fondos de inversion colectiva, denominado en pesos colombianos,
son un vehiculo que en su mayoria invierte en valores de renta fija a corto plazo y
flucta en mayor o menor proporcién dependiendo del ciclo natural de inversiones.
Estas inversiones se usan para proteger los portafolios en coyunturas de
incertidumbre, ya que el valor de este tipo de inversiones aumenta en la medida en
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que estas inversiones reducen la volatilidad de los portafolios. Las inversiones en
fondos de inversion colectiva son valoradas de forma diaria con el valor de la unidad
del dia inmediatamente anterior reportado por el administrador de cada Fondo.

El Fondo, mantiene depdsitos a la vista en fondos de inversion y con instituciones
financieras calificadas minimo en AA- en escala local, otorgada por sociedades
calificadoras de riesgo.

Las partidas conciliatorias sobre las cuentas bancarias que presente el Fondo se
regularizan a través del proceso de conciliacion bancaria que es realizado diariamente.

El deterioro sera registrado afectando el estado de resultados de la Sociedad
Administradora, en cumplimiento de la Circular Externa 059 del 12 de diciembre de
2001 de la Superintendencia Financierade Colombia, quien tiene la responsabilidad
de respaldar a los Fondos administrados con el fin de no afectar la rentabilidad de los
afiliados, motivo por el cual tiene una obligacion implicita de asumir el riesgo de las
partidas conciliatorias, catalogadas como no recuperables.

(c) Inversiones

La totalidad de las inversiones que se pueden efectuar con los recursos del Fondo de
Pensiones Obligatorias Colfondos Retiro Programado deben ser clasificadas como
inversiones negociables; éstas a su vez se clasifican en valores o titulos de deuday
valores o titulos participativos.

Son inversiones negociables todo valor o titulos y en general, cualquier tipo de
inversion que hasido adquirida con el propdsito principal de obtener utilidades porlas
fluctuaciones del precio a corto plazo.

Las disposiciones normativas en términos de valoracién se encuentran en el Capitulo
| de la Circular Basica Contable Financiera 100 de 1995 emitida por la
Superintendencia Financierade Colombia y en el titulo IV de la Circular Externa 029
de octubre 29 de 2014 la cual reexpidié el Titulo Ill, Capitulo IV de la Circular Basica
Juridicay el Decreto 2955 de 2010, las cuales establecen el régimen de inversion de
los recursos de los Fondos de Pensiones Obligatorias y Cesantias.

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

Valoracion de inversiones - El proceso de valoracion de los portafolios a mercado, se
realiza diariamente bajo la metodologia y normatividad determinada por la
Superintendencia Financiera de Colombia, la cual estableci6 un esquema de
proveedores de precios mediante la Circular Externa 050 del 2012, que entré en
vigencia a partir del 4 de marzo del 2013.

Las inversiones en titulos de deuda deben contar con calificacién de una entidad
calificadora de riesgo autorizada por la Superintendencia Financierade Colombia, de
al menos “BBB”, tratandose de titulos de largo plazo o “3”, para el caso de titulos de
corto plazo (con vencimiento original no superior aun afo).
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En el caso del Fondo de Pensiones Obligatorias Retiro Programado al 31 de diciembre
de 2021, fue escogido Precia Proveedor de Precios Para Valoracion S.A. como
empresa proveedora de precios; dichas decisiones fueron acogidas por todo el gremio
de las administradoras de fondos de pensiones y cesantias.

Bajo este esquema de proveedores de precios la valoracion se realiza segun
corresponda de dos maneras diferentes:

1) Con los precios publicados por el proveedor de precios para todos los activos de
renta variable, renta fija y productos estructurados.

VM =VN * PS

Donde VM corresponde al valor de mercado, VN al valor nominal, PS al precio sucio
determinado por el proveedor de precios de valoracion.

2) Conlos insumos que publique el proveedor de precios, parael caso de los productos
derivados.

Para los casos en que no exista, para el dia de valoracion, precios justos de
intercambio determinados por el proveedor de precios, se deberaefectuar lavaloracion
en forma exponencial a partir de la tasa internade retorno. El valor o precio justo de
intercambio de mercado del respectivo valor se debe estimar o aproximar mediante el
célculo de la sumatoria del valor presente de los flujos futuros por concepto de
rendimientos y capital.

Para el caso de los activos denominados en monedas internacionales, el valor de
mercado debe expresarse en pesos colombianos, multiplicando el valor en moneda de
origen por la tasa de conversién a délares publicada por el Banco Central Europeoy
este resultado por la tasa representativa del mercado calculada el dia de valoracién y
certificada por la Superintendencia Financierade Colombia. De otra parte, los titulos
expresados en Unidades de Valor Real UVR se expresan en pesos colombianos
tomando el valor de unidad reportado por el Banco de la Republica.

Las inversiones en fondos de inversion colectiva, fondos especiales y fondos de
valores son valoradas de forma diaria con el valor de la unidad del diainmediatamente
anterior reportado por el administrador de cada Fondo.

Los valores o titulos participativos inscritos o no en bolsas de valores, se valoran a
precios de mercado, de acuerdo con las instrucciones impartidas en el Capitulo | de la
Circular Externa 100 de 1995 de la Superintendencia Financiera de Colombia.

En el caso de las inversiones en Fondos de Capital Privado del exterior, Colfondos
S.A. Pensiones y Cesantias es el encargado de realizar la valoracion con base en los
estados financieros del fondo entregados por el gestor profesional. Para esto toma
como insumo el ultimo Capital Account Statement (CAS) del Fondo de Capital Privado
y toma el valor reportado para Colfondos, lo ajusta con los llamados y distribuciones
reales que se han presentado desde el corte de dichos Capital Account Statement
(CAS) a la fecha de valoracion. De este modo, se determina el valor de unidad y valor
de mercado de la inversidn con base en el numero de unidades que se tienen en la
inversién. La periodicidad de la valoraciéon es segun la publicacién de los Capital
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Account Statement (CAS) de cada fondo; la mayoria hace esta publicacion con
periodicidad trimestral o semestral.

Provisiones o Pérdidas por Calificacion de Riesgo Crediticio. Los precios de los
valores o titulos de deuda, de los que trata el literal b. del numeral 6.1.1 (valores de
deuda negociables a TIR), del Capitulo | de la Circular Basica Contable y Financiera
expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia, es ajustado en cada fecha
de valoracion con fundamento en la calificacion de riesgo crediticio.

Salvo en los casos excepcionales que establece la Superintendencia Financiera de
Colombia, no estan sujetos a este ajuste los valores o titulos de deuda publicainterna
o externa emitidos o avalados por la Nacion, los emitidos por el Banco de la Republica
y los emitidos o garantizados por el Fondo de Garantias de Instituciones Financieras
— FOGAFIN.

Los valores o titulos de deuda que cuenten con una o varias calificaciones otorgadas
por calificadoras externas reconocidas por la Superintendencia Financiera de
Colombia, o los valores o titulos de deuda emitidos por entidades que se encuentren
calificadas por éstas, no pueden estar contabilizados por un monto que exceda los
siguientes porcentajes de su valor nominal neto de las amortizaciones efectuadas
hasta la fecha de valoracion:

Calificacion - Calificaciéon o
Largo Plazo Valor maximo % Corto Plazo Valor maximo %
BB+, BB, BB- Noventa (90) 3 Noventa (90)
B+, B, B- Setenta (70) 4 Cincuenta (50)
CCC Cincuenta (50) 5y6 Cero (0)
DD, EE Cero (0)

Para efecto de la estimacion de las provisiones sobre depdsitos atérmino, se toma la
calificacion del respectivo emisor.

Actualmente el Fondo no tiene ningun tipo de provision por este concepto.
(d) Operacion con derivados

Operaciones de contado - Es una operacion, cuya principal caracteristica consiste en
que su precio justo de intercambio depende de uno o mas subyacentes y su
cumplimiento o liquidacién se realiza a los tres (3) dias habiles inmediatamente
siguientes a la fecha inicialmente pactada y se rigen segun el Capitulo XXV de la
Circular Basica Contable y Financiera de la Superintendencia Financiera de Colombia.
Dicha liquidacién puede ser en efectivo, en instrumentos financieros o en productos o
bienes transables, segun se establezca en el contrato o en el correspondiente
reglamento del sistema de negociacién de valores, del sistema de registro de
operaciones sobre valores o del sistema de compensacion y liquidacion de valores.

Derivados - Un instrumento financiero derivado permite la administraciéon o asuncion,
de uno 0 mas riesgos asociados con los subyacentes y cumple cualquiera de las
siguientes dos (2) condiciones alternativas: (i) No requerir unainversién netainicial. (ii)
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Requerir una inversion neta inicial inferior a la que se necesitaria para adquirir
instrumentos que provean el mismo pago esperado como respuesta a cambios en los
factores de mercado.

Los instrumentos financieros derivados mas utilizados por el Fondo de Pensiones
Obligatorias Retiro Programado son operaciones de Derivados con fines de cobertura
en cumplimiento con la normatividad vigente aplicable al Fondo, cuyafinalidad es:

e [nstrumento financiero derivado con fines de cobertura - Es aquél que se negocia,
con el fin de cubrir una posicién primaria de eventuales pérdidas ocasionadas por
movimientos adversos de los factores de mercado o de crédito que afecten dicho
activo, pasivo o contingencia. Con la negociacion de este tipo de instrumentos se
busca limitar o controlar alguno o varios de los riesgos financieros generados por
la posicion primaria objeto de cobertura.

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

Valoracion - Estas operaciones se valoran a precio justo de intercambio, el cual
representa el valor por el cual un comprador y un vendedor estan dispuestos a transar
el correspondiente instrumento financiero derivado o producto estructurado, de
acuerdo con las caracteristicas particulares del instrumento o productoy dentro de las
condiciones prevalecientes en el mercado en la fecha de negociacion. Para la
valoracién de las inversiones se utilizan tanto las metodologias establecidas por el
proveedor de precios como los insumos publicados por este.

Registro contable - Los instrumentos financieros derivados que arrojan precio justo de
intercambio positivo, es decir, favorable para el fondo de pensiones, se registran en el
activo, separando el valor del derechoy el valor de la obligacién, excepto en el caso
delas opciones, donde elregistrocontable se efectiaen unasola cuenta. Por su parte,
los que arrojen precio justo de intercambio negativo, es decir, desfavorable para el
fondo de pensiones, deben registrarse en el pasivo, efectuando la misma separacion.

Se realizan operaciones de cobertura con derivados sobre monedas, tasas de interés
e indices bursatiles. El objetivo de este tipo de operaciones es limitar el riesgo de
mercado al que se encuentran expuestos los activos del Fondo de Pensiones
Obligatorias.

Las operaciones de cobertura con derivados sobre tasas de interés se realizaron
mediante la negociacion de swaps de tasas de interés tanto en pesos colombianos
como en dolares americanos y swaps de tipo de cambio peso colombiano-dolar
americano.

Las operaciones de derivados como se menciond anteriormente se realizan bajo las
normas de la Superintendencia Financiera de Colombia y las autorizaciones de la
Junta Directivade la Sociedad Administradora que hacen parte del Manual de Politica
y Procesos de Inversiones, aprobado anualmente. El plan de operaciones se debe
presentar al Comité de Inversiones y de Riesgo, mensualmente para su aprobacion, y
asi presentar ante la Superintendencia Financierade Colombia, quien podra pedir el
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desmonte de operaciones, por no cumplir con un fin especifico, como lo indica la
norma.

Todos los tipos de operaciones con derivados deben ser presentadas por la
Vicepresidencia de Inversiones y aprobadas por la Vicepresidencia de Riesgo y
Vicepresidencia Juridica, que aprueban los documentos y formalizan dichas
operaciones.

Llamado al margen — A partir del 1 de marzo de 2017, los reguladores de Canada,
Estados Unidos, Suiza, Japon y la Union Europea, las contrapartes internacionales
domiciliadas en estas regiones exigen que las entidades que negocien derivados OTC
deben tener acuerdos firmados con sus contrapartes para realizar llamados de
variacion de margen diario y posteo de colaterales, que permitan mejorar la
transparenciadel mercado OTC, disminuir el riesgo sistémico y riesgo de contraparte,
previo a la negociacion del CSA (Credit Suport Anex). Por decision interna de
Colfondos S.A. se decidié administrar el colateral en Cash.

El Fondo al negociar derivados OTC con algunas contrapartes de Estados Unidos y la
Unién Europea, diariamente hace parte del proceso de posteo de colaterales con
dichas entidades. Para esto, la Gerencia de Riesgo de Mercado valida diariamente la
exposicion medida en términos de valores de mercado de los derivados OTC que tiene
con cada unade las contrapartes y calcula el monto de colateral que debe ser recibido
0 pagado por la contraparte, si la exposicion es a favor del Fondo se reconocera una
cuentapor cobrar, y si es en contrauna cuenta por pagar. Ver Notas 11y 12.

(e) Cuentas por cobrar

Registra los importes pendientes de cobro a los proveedores de inversiones en
operaciones de derivados de acuerdo con las condiciones inicialmente pactadas.

La Gerenciade Riesgo de Mercado efectualavalidacion diaria de la exposicién medida
en términos de valores de mercado de los derivados OTC que tiene el Fondo con cada
una de las contrapartes, y calcula el monto de colateral, el cual se registraen cuentas
por cobrar cuando la exposicion es a favor del Fondo.

Las cuentas por cobrar por concepto de proveedores inversiones y liquidacion de
inversiones por colateral se miden avalor razonable. Las demas se presentan a costo
histérico.

Las cuentas por cobrar del Fondo no tienen componente de financiacion y su intencién
no es negociar los activos financieros, por el contrario esperarecibir dichos pagos con
el valor inicialmente reconocido.

En cada fechade presentacion de estados financieros, Colfondos S.A. Pensiones 'y
Cesantias evalua si existe evidencia objetiva de que una cuenta por cobrar o grupo de
cuentas por cobrar han perdido valor, para definir por cada caso particular la pérdida
que se debe reconocer.

(Continua)



(f) Cuentas por pagar

Registralos importes pendientes de pago ala Sociedad Administradora por concepto
de comisiones de administracion, honorarios y retenciones en la fuente efectuadas a
terceros, de acuerdo con las condiciones inicialmente pactadas y legalizadas.

La Gerenciade Riesgo de Mercado efectualavalidacion diaria de la exposicién medida
en términos de valores de mercado de los derivados OTC que tiene el Fondo con cada
una de las contrapartes, y calcula el monto de colateral, el cual se registraen cuentas
por pagar cuando la exposicion es en contradel Fondo.

Las cuentas por pagar por concepto de proveedores inversiones y proveedores de
inversiones por colateral se miden a valor razonable. Las demas se presentan a costo
historico.

(g) Activos netos de los afiliados

Los activos netos de los afiliados estan constituidos por los aportes de afiliados y la
reserva de estabilizacion, los cuales se expresan en unidades de igual monto y
caracteristicas y se traducen a pesos diariamente. Asi mismo; registra las utilidades o
pérdidas representadas en pesos y no en unidades que obtiene el Fondo diariamente
las cuales son distribuidas con esta misma frecuenciay su saldo corresponde a la
mayor o menor valorizacion de la unidad de cierre con respecto a la unidad de
operacion.

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

(h) Reconocimiento de ingresos y gastos

El Fondo reconoce sus ingresos y gastos en la medida en que ocurran los hechos
economicos en tal forma que queden registrados sistematicamente en el periodo
contable correspondiente (causacion), independiente del flujo de recursos monetarios
o financieros (caja).

* Reconocimiento de gastos

Se reconoce un gasto de formainmediata cuando un desembolso no generabeneficios
economicos futuros o cuando no cumple los requisitos necesarios para su registro
como activo.

Se reconocen como gastos del Fondo, los que se indican en el reglamento de
administracioén:

e Los honorarios y gastos en que haya de incurrirse para la defensa de los
intereses de los tipos de fondos, cuando las circunstancias asi lo exijan; como
los de honorarios de los asesores legales cuando correspondan a acciones
judiciales o administrativas por hechos no atribuibles o imputables a la accidn
u omision de la administradora.
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e Los correspondientes al pago de comisiones por la utilizacion de comisionistas
de bolsay corredores de valores especializados en TES, asi como los gastos
en que incurran en la negociacion de las inversiones a través de sistemas de
negociacion de valores aprobados por la Superintendencia Financiera de
Colombia o en el mercado mostrador registradas en un sistema de registro de
operaciones sobre valores debidamente autorizado por la Superintendencia
Financiera de Colombia, incluidos los gastos correspondientes a la utilizacion
y acceso a tales sistemas.

e Los intereses y demas rendimientos financieros que deban cancelarse por
razon de operaciones "repo” u otras operaciones de crédito que se encuentren
autorizadas.

¢ Lapérdidaen ventade inversiones, lapérdidaen ventade bienes recibidos en
pago y los demas gastos de indole similar que se autoricen con caréacter
general por la Superintendencia.

e Laremuneracion correspondiente al Revisor Fiscal.

o Los gastos en los que haya de incurrirse para la constitucion de las garantias
que deban otorgarse para hacer posible la participacion de la Sociedad
Administradora con los recursos de los tipos de fondos en los procesos de
privatizacion a que se refiere laLey 226 de 1995.

e Losgastos en que haya de incurrirse en larealizacién de operaciones a través
de las camaras de riesgo central de contraparte.

e Los gastos de compensacion y liquidacion provenientes de la negociacién de
inversiones.

e Los gastos derivados del registro de valores y los del Depdsito Centralizado de
Valores que se generen en la realizaciéon de operaciones repo, transferencia
temporal de valores (TTV’s) y simultaneas.

¢ Los demas que autorice la Superintendencia Financiera de Colombia.
¢ Reconocimientode ingresos

Los ingresos se miden por el valor razonable de la contraprestacién recibida. El Fondo
reconoce los ingresos cuando el importe de los mismos se puede medir con fiabilidad,
sea probable que los beneficios econdmicos futuros vayan a fluir al Fondo y cuando
se han cumplido los criterios especificos para cada una de las actividades del Fondo.
Ademas, los ingresos de actividades ordinarias asociados con la operacion deben
reconocerse, considerando el grado de terminacion de la prestacion final del periodo
sobre el que se informa; la medicion de los ingresos de actividades ordinarias debe
hacerse utilizando el valor razonable de la contraprestacion recibida o por recibir,
derivada de los mismos, reconociéndose en los periodos contables en los que tiene
lugar la prestacion del servicio.
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Los ingresos ordinarios que el Fondo genera estan asociados a la ganancia neta por
la valoracién de inversiones que se reconocen de forma diaria a titulo de utilidad o
pérdida, segun corresponda aun mayor o menor valor de mercado de las inversiones,
con relacion al ultimo valor contabilizado.

4. NORMAS EMITIDAS NO EFECTIVAS

A continuacién se relacionan las enmiendas emitidas por el IASB durante los afios
2019 y 2020 que fueron adoptadas mediante el Decreto 938 de 2021 y entraran en
vigencia a partir del 1 de enero de 2023, siendo voluntaria su aplicacion anticipada
siempre y cuando la normalo permita. El Fondo no ha evaluado el posible impacto que
la aplicacion de estas enmiendas tendrasobre sus estados financieros en el periodo
que se apliquen por primeravez.

Normade Tema de la norma Detalle
informacion o enmienda
financiera
NIC 1 - Se realizan Dicha enmienda fue emitida en enero de 2020 y
Presentacion de modificaciones posteriormente modificada en julio de 2020.

estados financieros. | relacionadas con
las clasificaciones | Modifica el requerimiento para clasificar una

de pasivos como | pasivo como corriente, al establecer que un
corrientes o no pasivo se clasifica como corriente cuando “no
corrientes. tiene el derecho al final del periodo sobre el que
se informa de aplazar la liquidacion del pasivo
durante, al menos, los doce meses siguientes a la
fecha del periodo sobre el que se informa”.

Aclara en el adicionado parrafo 72A que “el
derecho de una entidad a diferir la liquidacion de
un pasivo por al menos doce meses después del
periodo sobre el que se informa debe ser
sustancial y, como ilustran los parrafos 73 a 75,
debe existir al final del periodo sobre el que se
informa”.

La enmienda aplica a partir de enero 1 de 2023 y
se permite su aplicacion anticipada. El efecto de

la aplicacion sobre la informaciéon comparativa se
realizara de forma retroactiva.

5. JUICIOS Y ESTIMADOS CONTABLES CRITICOS EN LA APLICACION DE LAS
POLITICAS CONTABLES

La gerencia de Fondo hace estimados y asunciones que afectan los montos
reconocidos en los estados financieros y el valor en libros de los activos y pasivos
dentro del siguiente afio fiscal. Los juicios y estimados son continuamente evaluados
y son basados en la experiencia de la gerencia y otros factores, incluyendo la
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expectativa de eventos futuros que se cree son razonables en las circunstancias. La
gerenciatambién hace ciertos juicios aparte de aquellos que involucran estimaciones
en el proceso de aplicar las politicas contables.

La informacion sobre juicios en la aplicacidon de politicas contables que tienen el efecto
mas importante en los estados financieros se describe en las siguientes notas:

e Nota 7 — Determinacion del valor razonable.
e Nota 9 - Inversiones a valor razonable con cambios en resultados.

e Nota 10 — Instrumentos financieros derivados.

6. ADMINISTRACION DEL RIESGO FINANCIERO

Marco de trabajo de administracion deriesgos

La Junta Directiva es responsable por establecer y supervisar la estructura de
administracion de riesgo de Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias, para tal efecto ha
creado el Comité de Riesgos, responsable por el desarrollo y el monitoreo de las
politicas de administracion de riesgo de los Fondos Administrados. EI Comité esta
integrado por miembros de la Junta Directiva, miembros de la administracion y
miembros independientes, e informaregularmente ala Junta Directiva acerca de sus
actividades.

Las politicas de administracion de riesgo de la Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias
como Sociedad Administradora son establecidas con el objeto de identificar y analizar
los riesgos, fijar limites y controles de riesgo adecuados, y para monitorear los riesgos
y el cumplimiento de los limites. Se revisan regularmente las politicas y los sistemas
de administracion de riesgo a fin de que reflejen los cambios en las condiciones de
mercado, productos y servicios ofrecidos.

Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias, a través de sus normas y procedimientos de
administracion pretende desarrollar un ambiente de control disciplinado y constructivo
en el que todos los empleados entiendan sus roles y obligaciones.

Riesgo de crédito

Para la gestion del riesgo de crédito y contraparte, Colfondos S.A. Pensiones y
Cesantias cuenta con modelos desarrollados internamente para evaluar, calificar y
asignar cupos (inversion o contraparte) a todos los emisores y contrapartes que
conforman el portafolio, tales como bancos locales e internacionales, emisores sector
corporativo, titularizaciones, brokers internacionales, comisionistas de bolsa local y
fondos de capital privado.

Las metodologias se basan en un andlisis de riesgo de las entidades a través de
variables cualitativas y cuantitativas. Para las variables cuantitativas se tiene en cuenta
el desempeno financiero histérico de las entidades con indicadores que dependen del
tipo de entidad analizada, en algunos casos se incluyen analisis de indicadores
proyectados, entre otros, como la cobertura del flujo de cajalibre operacional. Paralas
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variables cualitativas setienenen cuentalas calificaciones asignadas por calificadoras
de riesgo locales e internacionales, el gobierno corporativo, cumplimiento de normas
del mercado de valores y otros aspectos operativos. Asi mismo, monitorean los
aspectos ASG y de cambio climatico.

En lo corrido del afio, se realizaron ajustes ala metodologia de bancos internacionaes
especificamente en el indicador de solvencia, con el objetivo de lograr una mayor
alineacion a estandares internacionales.

Administracién de riesgos de crédito

La Junta Directiva ha delegado la responsabilidad de supervision del riesgo de crédito
al Comité de Riesgo. El area de Riesgo de Crédito y Contraparte de Colfondos S.A.
Pensiones y Cesantias, que reportaa la Vicepresidencia de Riesgo, es responsable
de administrar el riesgo de crédito del Fondo, incluyendo:

» Proponer las politicas, metodologias y procedimientos de evaluacion del riesgo de
crédito, de acuerdo con los requerimientos regulatorios.

» Proponer la estructura de autorizacion para la aprobaciéon y renovacion de las
lineas o cupos de crédito.

» Dirigir los procesos de analisis de los emisores y contrapartes en lo relacionado
con la situacion financiera, situacion del sector al que pertenece y aspectos de tipo
cualitativo, y el nivel de riesgo financiero de cada entidad.

« Disefiar y sugerir metodologias que les permitan generar calificaciones o
indicadores parafacilitar y estandarizar el andlisis de los emisores o contrapartes.

» Generar las calificaciones internas para los emisores y analizar las calificaciones
externas dadas por las calificadoras de riesgo como herramienta para el andlisis
de los emisores. El actual marco de calificacion interna de riesgos involucra
aspectos cuantitativos y cualitativos que ponderan dentro de la calificacion final,
donde se ha definido la siguiente escala:
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A+ La mayor calidad Crediticia. Alta capacidad de cumplir oportunamente con las
obligaciones de deuda.

Alta calidad Crediticia. Alta capacidad de cumplir las obligaciones de deuda,

A con un riesgo minimo que puede variar de acuerdo con las condiciones
economicas y acontecimientos adversos tanto internos como externos.

A- Buena capacidad Crediticia. Mayor vulnerabilidad frente a variaciéon en las
condiciones econdmicas o acontecimientos adversos tanto internos como
externos

B+ Capacidad aceptable de repago de las obligaciones de deuda. Mayor

vulnerabilidad frente a variacion en las condiciones economicas o
acontecimientos adversos externos e internos, que afectarian su calificacion.

B Considerables factores de incertidumbre que podrian afectar la capacidad de
pago de las obligacicnes de deuda.
B- Nivel mas alto de incertidumbre sobre la capacidad para cumplir sus

obligaciones. Cualquier acontecimiento adverso afectaria negativamente el
pago oportuno de las obligaciones.

c Clara probabilidad de incumplimiento. Riesgo sustancial frente a
acontecimientos adversos.

D Por mora en el pago de rendimientos o de capital.

E Sin Informacién para calificar]

Evaluar las nuevas alternativas de inversion o nuevos productos desde el punto de
vista de riesgo de crédito y contraparte.

Proponer de acuerdo con el andlisis de los emisores y las contrapartes, los cupos
de inversiony contraparte que seran presentados al Comité de Riesgos; asi mismo
monitorear de manera permanente su situacion, para modificar o actualizar los
Cupos.

Generar los informes de riesgo de crédito alas instancias internas, Junta Directiva
y entes de control que asi lo requieran.

Realizar el control y monitoreo de los cupos de inversion y contraparte.

Realizar el control y monitoreo a las concentraciones de exposicion a emisores,
contrapartes, industrias y/o sectores econdémicos, y calificaciones de riesgo.

Realizar el control y monitoreo alos aspectos Ambiental (A), Social (S), Gobierno
Corporativo (G) y de Cambio Climatico (CC) de los emisores y gestores de FCP
para identificar alertas y oportunidades.

Exposicion al riesgo de crédito

El enfoque de Colfondos S.A. desde la perspectiva de riesgo de crédito es buscar una
adecuada diversificacion de los portafolios por instrumentos, region, sector, entre
otros, de acuerdo con el perfil de riesgo del fondoy el régimen de inversion aplicable.
Para el caso de las inversiones que cuentan con calificacion, sélo pueden realizarse
cuando estén calificadas por sociedades calificadoras de riesgo reconocidas por la
Superintendencia Financiera de Colombia y que cuenten con el requisito minimo de
calificacion, es decir, grado de inversion, para emisores del exterior y calificacién no
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inferior a la calificacion de mayor riesgo asignada a la deuda publica externa de
Colombia para emisiones emitidas en el exterior de emisores colombianos, lo cual
representa un minimo riesgo de no pago.

Instrumentos financieros

La totalidad de los instrumentos de deuda de inversion del Fondo son llevados al valor
razonable, de acuerdo con las disposiciones regulatorias paralas Administradoras de
Fondos de Pensiones Obligatorias, Cesantias y Pensiones Voluntarias, y estan sujetos
al sistema de calificacién interna de riesgo crediticio.

El valor de los instrumentos financieros, incluidos los activos de derivados para
propdésitos de administracion de riesgos, se detalla a continuacién, donde la mayor
concentracién se tiene en titulos de deuda publica, titulos del sector financiero y otras
inversiones extranjeras que corresponden aExchange Traded Funds y fondos mutuos,
las cuales son administradas por companias de gran trayectoria en el mercado y que
cumplen con los requisitos exigidos por el regulador.

Instrumentos 31 de diciembre 31 de diciembre
Tipo financieros de 2021 % de 2020 %
(1) Titulos deuda publica $ 4.073.740.590 65% 3.852.242.964 68%
1) Otros titulos deuda publica 68.474.960 1% 84.949.853 1%
1) Titulos sector financiero 160.626.986 3% 152.644.553 3%
1) Titulos sector real 157.768.075 3% 149.164.813 2%
Otras inversiones locales 42.174.923 1% 49.558.683 1%

Otras inversiones

AN N N N S~~~
~— O~ ~— ~— ' ' — ~—

3 . 1.277.061.584 20% 827.378.162 15%
extranjeras

4) Rentavariable 422.685.282 7% 497.617.695 9%

5) Depositos vista 84.677.450 1% 58.120.534 1%

6) Derivados (neto) (50.579.807) -1% 9.030.872 0%
TOTAL $ 6.236.630.043 100% 5.680.708.129 100%

(1) Local e Internacional.

(2) Fondos de capital privado + carteras colectivas cerradas.

(3) Exchange traded funds + Fondos Mutuos + Notas Estructuradas + Fondos de
capital privado.

(4) Rentavariable + carteras colectivas de acciones.

(5) Cuentas de ahorro + carteras colectivas abiertas diferentes a acciones.

(6) Derivados + cuentas por cobrar de derivados.
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Concentraciones deriesgo de crédito

La Sociedad monitoreaconcentraciones de riesgos de crédito por sector y por ubicacion
geografica. Un analisis de las concentraciones de riesgo de crédito provenientes de los
instrumentos de inversién alafecha del balance se detalla a continuacion:

31 de diciembre 31 de diciembre
de 2021 % de 2020 %
Sector Publico (1) S 4.080.983.770 65% 3.872.209.945 68%
Otros (2) 1.336.498.381 22% 1.001.150.071  18%
Sector Corporativo (3) 336.291.287 5% 321.564.742 6%
Sector Financiero (3) 280.100.369 5% 295.872.264 5%
Sector Mixto (3) 202.756.236 3% 189.911.107 3%
Total $ 6.236.630.043 100% 5.680.708.129 100%

(1) Incluye deuda publica local e internacional.

(2) Fondos de capital privado, titularizaciones, Exchange Traded Funds, fondos mutuos
y fondos de inversioén colectiva cerrados.

(3) Incluye rentafijay rentavariable.

Concentracion por ubicaciéon geografica

La concentracién por ubicacién geografica para los instrumentos de inversion se mide
con base a la ubicacion del emisor del instrumento financiero.

31 de diciembre 31 de diciembre
de 2021 % de 2020 %
Colombia S 4.982.494.881 80% 4.832.716.951 85%
Norteamérica 650.579.837 10% 657.574.031 12%
Otros (1) 417.014.093 7% 171.130.155 3%
Europa 186.541.232 3% 19.286.992 0%
Total $ 6.236.630.043 100% 5.680.708.129 100%

(1) Emergentes, Asia, Global
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Activos para negociacion

Un andlisis de la calidad crediticia de la maxima exposicion a crédito, en base a las
calificaciones dadas por las agencias calificadoras de riesgo, es como sigue:

31 de diciembre
de 2021

%

Nacion $
Emisores Calificados
Activos No Calificados (1)

4.073.740.590
434.673.366
1.728.216.087

65%
7%
28%

Total $

6.236.630.043

100%

31 de diciembre

de 2020 %

3.852.242.965
484.373.608
1.344.091.556

68%
8%
24%

5.680.708.129 100%

(1) Incluye Fondos Mutuos de Inversion, acciones, Exchange Traded Funds (ETFs),
Fondos de Capital Privado, y por tanto, no cuentan con una calificacion otorgada por
una sociedad calificadora de riesgos internacionalmente reconocida. Estas inversiones
cumplen con los requisitos establecidos en el régimen de inversion de los fondos de

pensiones establecidos en el Decreto 2555 de 2010.

Desglose Calificados

31 de diciembre

de 2021
Nacion $ 4.073.740.590
AAA (1) 326.090.672
AA+ (1) 36.465.151
AA (1) 7.538.575
AA- (1) 3.090.630
A+ (1) -
A (1) 10.263.700
AAA (2) -
AA (2) (10.813.585)
AA-(2) (2.796.192)
A+ (2) (9.905.194)
A (2) -
A-(2) -
BBB+ (2) (1.889.792)
BBB (2) -
BBB- (2) 2.382.986
BB+ (2) 74.246.416
Total $ 4.508.413.957

31 de diciembre

% de 2020 %
89% 3.852.242.965 89%
7% 321.997.377 7%
1% 57.304.734 1%
0% 8.230.825 0%
0% 3.159.210 0%
0% 11.068.600 1%
0% - 0%
0% 11.510.700 1%
0% 3.867.441 0%
0% (1.530.323) 0%
0% 15.015.137 0%
0% (2.109.329) 0%
0% 385.451 0%
0% 1.742.859 0%
0% - 0%
1% 53.730.926 1%
2% - 0%

100% 4.336.616.573 100%

(1) Calificacion local (Fitch Ratings, BRC Investor Services, Value & Risk)
(2) Calificacion internacional (Fitch Ratings, S&P, Moodys)
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Para realizar derivados, es politica de Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias, firmar
contratos marco o “International Swaps and Derivatives Association” con todas las
contrapartes autorizadas, donde algunos de ellos autorizan el neteo de operaciones.

Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias ha desarrollado un modelo de evaluacién a
comisionistas de bolsas locales, sector financiero local e internacional y brokers
internacionales, para la asighacion de lineas de contraparte. Las operaciones del
mercado secundario de titulos valores diferentes a deuda publica efectuadas por
Colfondos S.A,, serealizan por medio de sistemas transaccionales o através de brokers
o comisionistas de bolsay todas las operaciones realizadas son cumplimiento “Delivery
Versus Payment”.

Riesgo de liquidez

El enfoque de Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias para administrar la liquidez es
asegurar la disponibilidad de recursos para atender los requerimientos de sus afiliados,
tanto en condiciones normales como en escenarios de stress. sin incurrir en pérdidas
innecesarias.

La identificacién del riesgo de liquidez se realiza a través del andlisis de factores de
riesgo asociados a la insuficiencia de activos liquidos, capacidad para generar o
deshacer posiciones financieras a precios de mercado por limitaciones en la
profundidad de este o cambios en las tasas o precios. Adicionalmente se cuenta con un
plan de contingenciade liquidezen donde se establecen indicadores de alerta temprana
y mecanismos de actuacién ante diferentes situaciones de liquidez.

El indicador usado por Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias para la administracion del
riesgo de liquidez es el Indicador de Requerimiento de Liquidez, el cual corresponde d
saldo entre los activos liquidos y el neto de los movimientos de los afiliados atendiendo
los criterios de edad, género, reglas de convergencia, eleccion o cambio del tipo de
fondo y elecciéon de modalidad de pensién. Los modelos son revisados periddicamente
a través de pruebas de “Back Testing” para mantener el mejor nivel de efectividad
posible. Adicionalmente, serealizan pruebas de “Stress Testing”, endonde se informan
las necesidades en que puede incurrir un fondo ante escenarios poco probables de
adversidad.

Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias mantiene dentro de los Fondos administrados
activos liquidos de alta calidad crediticiay de alta liquidez de mercado para atender los
requerimientos de los afiliados. El monto de activos disponibles a la vista debe cumplir
con los limites legales de cada fondo administrado.

Se consideran activos liquidos los depdsitos a la vista, fondos de inversién colectiva
abiertos e instrumentos de inversion para los que existe un mercado que permita su
liquidacion a valor razonable por lo que se incluyen aquellas acciones y Titulos de
Tesoreria TES categorizados como liquidos por sus altos volumenes de negociacion y
posiciones en Exchange Traded Fund’s (ETFs).
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Se presentd aumento en activos liquidos frente al cierre del afio anterior debido a
cambio en los titulos clasificados como liquidos, segun metodologiainterna.

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2021 2020
Activos liguidos 27,76% 23,47%
Requerimiento Neto 0,73% 1,12%
Exceso liquidez 28,49% 24,58%

Riesgo de mercado

La identificacion del riesgo de mercado se realiza a través de los factores de riesgo
asociados a las tasas de interés, tasas de cambio y precios de las inversiones que
conforman elFondo. Las metodologias de medicion de riesgos utilizadas cumplen los
criterios y procedimientos del regulador (Superintendencia Financiera de Colombia).

Asi mismo, Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias dispone de modelos internos que
permiten la adecuada medicién de la exposicidn de los diferentes fondos a cambios en
las condiciones de los mercados, los cuales son revisados periddicamente atraves de
pruebas de “Back Testing” para mantener el mejor nivel de efectividad posible.
Adicionalmente se realizan pruebas de “Stress Testing” bajo diferentes escenarios, las
cuales se informan a la alta Gerencia con el fin de observar los cambios en el Fondo
derivados de alta volatilidad.

Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias calcula el valor en riesgo (VaR) basado en el
modelo estandar establecido por el regulador (Superintendencia Financiera de
Colombia) de Varianza — Covarianza con un periodo de tenenciade 10 dias y un nivel
de confianza del 99%.

A continuacion se presentan los resultados por factor de riesgo tasa de interés, tasa
de cambio y precios, asi como el valor en riesgo total del Fondo.
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31 de diciembre de

31 de diciembre de

2021 2020

Factor de Riesqo Valor % Valor %

Tasa de interés CEC pesos - componente 1 2.075.329 0,04% 379.810 0,01%
Tasa de interés CEC pesos - componente 2 655.783 0,01% 214.779 0,00%
Tasa de interés CEC pesos - componente 3 282.484 0,00% 106.499 0,00%
Tasa de interés CEC UVR - componente 1 33.090.402 0,58% 10.684.511 0,22%
Tasa de interés CEC UVR - componente 2 24.427.806 0,43% 13.698.751 0,28%
Tasa de interés CEC UVR - componente 3 24.917.477 0,44% 4.371.458 0,09%
Tasa de interés CEC tesoros - componente 1 14.581.864 0,26% 3.050.510 0,06%
Tasa de interés CEC tesoros - componente 2 2.747.419 0,05% 161.191 0,00%
Tasa de interés CEC tesoros - componente 3 2.258.186 0,04% 15.354 0,00%
Tasa de interés DTF - nodo 1 (corto plazo) 0 0,00% 338 0,00%
Tasade interés DTF - nodo 2 (largo plazo) 0 0,00% 43.924 0,00%
Tasa de interés IPC 32.030.163 0,56% 22.299.793 0,46%
Tasa de cambio - TRM 11.691.814 0,21% 10.228.230 0,21%
Tasa de cambio - EURO / PESOS 1.254.919 0,02% 85.389 0,00%
Precio de acciones IGBC 14.555.096 0,26% 15.540.901 0,32%
Precio de acciones - World Index 16.087.472 0,28% 12.251.797 0,25%
Fondos de Inversion Colectiva 496.827 0,01% 168.993 0,00%
Riesgo Vega por posiciones en opciones 1.851.455 0,03% 217.786 0,00%
Riesgo Gamma por posiciones en opciones 9.429 0,00% 5.903 0,00%
Valor en riesgo total 51.250.428 0,90% 31.623.917 0,65%

El modelo interno corresponde a un VaR Paramétrico con un nivel de confianza del
95% en donde el célculo de la volatilidad se realiza con informacion histérica de los
ultimos 5 afios, tomando el valor maximo entre la metodologia de célculo histéricoy la
metodologia EWMA (lambda 0.94). Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias realiza el
monitoreo de la sensibilidad que tienen los instrumentos financieros del Fondo avarios
escenarios de tasa de interés y precios. Adicionalmente se calcula la sensibilidad de
los fondos mediante una caida o alza paralela de 100 puntos basicos (pbs) en todas
las curvas de rendimiento y un alza o caida de 5% en el precio de los instrumentos de

renta variable.

31 dediciembre 31 dediciembre

Factor de 2021 de 2020

RF COP 325.246.617 315.741.398

RE INT 3.364.070 6.952.155

RV COP 21.123.837 18.179.047

RV INT 47.983.043 35.069.789
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Exposicidon a otros riesgos de mercado

Con relacién a las posiciones de cambio de moneda extranjera del Fondo, Colfondos
S.A. Pensiones y Cesantias busca la posibilidad de realizar coberturas de los diferentes
activos administrados por medio de estrategias con instrumentos financieros derivados.

La negociacion de instrumentos derivados con fines de coberturae inversién estasujeta
a los limites establecidos por el regulador (Superintendencia Financiera de Colombia) y
a los cupos definidos por el Comité de riesgo siempre y cuando se cuente con el contrato
marco o “International Swaps and Derivatives Association”, cuando aplique.

Las exposiciones netas de moneda del Fondo son las siguientes:

31 de diciembre de 2021 31 de diciembre de 2020

. e % del . . % del

Moneda Posiciéon COP fondo Posiciéon COP fondo

uUsD 930.251.285 14,9% 781.384.991 13,8%
EUR 7.458.724 0,1% 7.621.382 0,1%
JPY (20.311) 0,0% (17.547.306)  -0,3%
GBP 60.823.285 1,0% - -
Moneda Extranjera 998.512.983 16,0% 771.459.067 13,6%
COP 5.238.117.060 84,0% 4.909.249.062 86,4%
Total $ 6.236.630.043 100% 5.680.708.129 100%

Riesgo Operacional

Es la posibilidad de que la entidad incurra en pérdidas por las deficiencias, fallas o
inadecuado funcionamiento de los procesos, latecnologia, lainfraestructurao el recurso
humano, asi como por la ocurrencia de acontecimientos externos asociados a éstos.
Incluye el riesgo legal. También incluye los riesgos de fallas en el cumplimiento con las
leyes aplicables, regulaciones, acciones administrativas regulatorias u otras politicas
corporativas, o cualquier situacion que impida el cumplimiento de los objetivos
estratégicos de la entidad.

De igual forma la gestion del Riesgo Operacional en Colfondos S.A. Pensiones y
Cesantias, se alinea con los principios desarrollados por el Comité de Basilea que
reflejan las mejores practicas para la Administracion del Riesgo Operacional buscando
evitar pérdidas financieras y dafios a la reputacién, para lo cual ha establecido una
estructura clara, eficaz y robusta basada en un modelo operativo de tres lineas de
defensa. Los duenos de procesos son responsables de implementar la politica de
gestion de Riesgo Operacional, para garantizar la gestion continua de los mismos.

La compaiiia realiza la identificacion, medicidén, control y monitoreo de sus riesgos
operacionales de conformidad con los requerimientos establecidos por la
Superintendencia Financiera de Colombia contemplados en la Circular Externa 025 de
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2021. A continuacion, se describen las etapas que desarrolla el Sistema de
Administracion de Riesgos Operacionales:

+ Identificacién: esta etapa contempla la Autoevaluacion de Riesgosy Controles —
RCSA en los procesos end-to-end, analizay evalualos eventos materializados, se
revisa los riesgos asociados a nuevas iniciativas y procesos, con el fin de contar
con la Matriz de Riesgo Operacional de la Compainiia.

* Medicién: en este punto se realizala valoracién de la probabilidad de ocurrenciae
impacto de los riesgos operacionales identificados, determinando el perfil de riesgo
inherente. La medicion del riesgo residual, se realiza mediante la evaluacion de la
efectividad de los controles asociados que mitigan el riesgo. Este andlisis permite
establecer una valoracion y priorizacion de los riesgos operacionales
determinando asi el perfil de riesgo residual de Colfondos S.A. Pensiones y
Cesantias.

+ Control: en las actividades de control se determina, la efectividad en la mitigacion
delos controles identificados sobre los riesgos y ladefinicion de los posibles planes
de accion para la mitigacion de los eventos materializados.

* Monitoreo: en lo relacionado con el monitoreo, lacompafiia realiza seguimiento a
la materializaciéon de los riesgos operacionales y a los indicadores de Riesgo
Operacional.

El cumplimiento de las diferentes etapas del SARO se lleva a cabo de manera periddica,
se informaa la Alta Direccién y al Comité de Riesgos no Financieros.

Respecto ala Base de datos de eventos de Riesgo Operacional, los diferentes usuarios
reportaron los eventos de riesgo presentados en cada una de las areas. Al 31 de
diciembre de 2021, las pérdidas acumuladas de Riesgo Operacional de Colfondos SA.
Pensiones y Cesantias, en relacidon con los ingresos operacionales se encuentran en
0,13%.

Visitas 6érganos de supervision: al corte del analisis no se presentaron visitas de 6rganos
de vigilancia o control.

Capacitacién: en los temas de capacitacion se efectudé induccidn de Riesgo
Operacional, Continuidad de negocio y Fraude, a todos los funcionarios nuevos de la
compania mediante metodologia virtual. Adicionalmente, se realizé un refuerzo de los
temas mencionados de manera virtual a todos los funcionarios de la Compania.

Riesgo de lavado de activos y de la financiacion del terrorismo — SARLAFT

Para gestionar la exposicién al riesgo de lavado de activos y de la financiacion del
terrorismo - SARLAFT, la sociedad administradora de Colfondos S.A. Pensiones y
Cesantias cuenta con politicas y procedimientos que integran las etapas y elementos
establecidos en la regulacion local expedida por la Superintendencia Financiera de
Colombia. La sociedad administradora de Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias cuenta
con un Documento Rector SARLAFT, el cual tiene como objetivo establecer principios
y estandares que permiten mitigar la materializacién del riesgo de ser utilizada como
instrumento para el ocultamiento, manejo, inversion, canalizacion y aprovechamiento
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en cualquier formade dinero proveniente de actividades delictivas o la financiacion de
estas.

El sistema se soporta, entre otras, en:
« El conocimiento del cliente.
+ Lasegmentacion de los factores de riesgo.

+ Laidentificacién, medicion, control y monitoreo del riesgo de lavado de activos y de
la financiacion del terrorismo.

* El monitoreo transaccional.

+ El programa de sanciones financieras dirigidas.

* Laadministracion de las politicas y,

» La capacitacién permanente de los empleados de la sociedad.

El sistema de administracion de lavado de activos y de la financiacién del terrorismo
implementado, es liderado por el Oficial de Cumplimiento Principal y su Suplente,
quienes cuentan con personal de apoyo, con experienciaen la gestion de los riesgos
de lavado de activos y de la financiacién del terrorismo.

Trimestralmente el Oficial de Cumplimiento Principal presenta a la Junta Directiva un
informe que contiene los resultados de la gestion desarrollada, el cumplimiento que se
ha dado al envio de los reportes a las diferentes autoridades, la evolucion individual y
consolidada de los perfiles de riesgo por factor de riesgo y consolidado por entidad, la
efectividad de los mecanismos e instrumentos implementados en el sistema de
administracion de lavado de activos y de la financiacion del terrorismo, las medidas
adoptadas para corregir las fallas identificadas; los resultados de los correctivos
solicitados por la Junta Directiva y, los pronunciamientos emitidos por las entidades de
supervision y control.

DETERMINACION DEL VALOR RAZONABLE

Algunas de las politicas y revelaciones contables de Colfondos S.A. Pensiones y
Cesantias como Sociedad Administradora del Fondo de Pensiones Obligatorias Retiro
Programado, requieren la medicién de los valores razonables de los activos y pasivos
financieros. Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias cuenta con un marco de control
establecido en relacidon con la medicidon de los valores razonables, en donde utiliza los
precios dados por el proveedor de precios Precia, para cada uno de los activos.

Conel finde monitorear que los precios dados por el proveedor correspondan aprecios
de mercado, Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias con base en insumos de mercado
entregados por el area de inversiones, realiza periédicamente a través del Comité de
Valoracion un seguimiento a los precios publicados por el proveedor para garantizar
qgue éstos se encuentran amercado y en caso de encontrar diferencias significativas,
éstas son escaladas al proveedor parasu correccion.
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En el caso de las inversiones paralas cuales el proveedor de precios Precia, norealiza
publicacién de informacién, como es el caso de las inversiones en Fondos de Inversion
Colectiva e Inversiones de Fondos de Capital Privado administrado por entidades
locales, Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias realiza la valoracion utilizando la
informacion dada directamente por el administrador de la inversion, quien es el
responsable de garantizar que la valoracion se realice a condiciones de mercado.

Jerarquia del valor razonable
Los distintos niveles se definen como sigue:

e Nivel 1: precios cotizados (no-ajustados) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos a los que la entidad puede tener acceso.

¢ Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que sean
observables para el activo o pasivo, ya sea directa (es decir, precios) o
indirectamente (es decir, derivados de los precios).

e Nivel 3: datos para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado
observables (variables no observables).

Si las variables usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo pueden
clasificarse en niveles distintos de la jerarquia del valor razonable, entonces la
medicion del valor razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la
jerarquia del valor razonable que la variable de nivel mas bajo que sea significativa
para la medicion total. Se consideran datos observables aquellos datos del mercado
que estan disponibles, que son distribuidos o actualizados regularmente, que son
confiables y verificables, que no tienen derechos de propiedad, y que son
proporcionados porfuentes independientes que participan activamente en el mercado
en referencia.

Teniendo en cuenta que la informacion para valoracion es proveida por el proveedor
de precios elegido como oficial por las Administradoras de Fondos de Pensiones, para
la determinacion de los niveles se utiliza la informacion dada por el proveedor de
precios en la que indica si el precio proveido corresponde a precio con base en las
operaciones realizadas en el mercado entendido como un precio clasificado en nivel 1
0 a precio estimado con base en informacién del mercado, entendido como un precio
clasificado en nivel 2, en donde se utilizan como datos de entrada o insumos, los
factores relacionados en latabla de abajo. En el caso que la fechade corte seaun dia
no habil o no bursatil, las inversiones son clasificadas segun el nivel asignado para el
dia habil y/o bursatil inmediatamente anterior, dado que corresponde al ultimo dia de
negociacion del mercado.

Nivel de ACt'YOS y pasivos Metodologia Principales datos de entrada
VR financieros
Titulos deuda ;
1 pablica Mercado Precio de Mercado
2 Tltulqs Qeuda Ingresos Prec!o suministrado y calculado por
publica Precia con base en tasa y margen
1 Otros Titulqs Mercado Precio de Mercado
deuda publica
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Nivel de

Activos y pasivos

Metodologia

Principales datos de entrada

VR financieros
> Otros Titulos INaresos Precio suministrado y calculado por
deuda publica 9 Precia con base en tasa y margen
Titulos sector .
1 financiero Mercado Precio de Mercado
> Titulos sector INAresos Precio suministrado y calculado por
financiero 9 Precia con base en tasa y margen
1 Titulos sector real Mercado Precio de Mercado
2 Titulos sector real Ingresos Prec!o suministrado y calculado por
Precia con base en tasa y margen
: . Valoracién de los
2 Otras inversiones subyacentes del Valorde unidad
locales
fondo
. . Net Asset Value
1 Otras inversiones Mercado - —
extranjeras Prec!o suministrado y calculado por
Precia
Mercado Prec!o suministrado y calculado por
. . Precia
2 Otras inversiones Val onde]
extranjeras aloracién delos _
subyacentes del Valorde unidad
fondo
Fondos mutuosde
1 inversion (Money Mercado Precio de Mercado
Market)
1 Renta Variable Mercado Precio de Mercado
Local
2 Renta Variable Mercado Prec!o suministrado y calculado por
Local Precia
1 ETF Locales Mercado Precio de Mercado
5 ETF Locales Mercado Prec!o suministrado y calculado por
Precia
1 ADR Mercado Precio de Mercado
> ADR Mercado Prec!o suministrado y calculado por
Precia
1 Renta Valr|able Mercado Precio de Mercado
Internacional
> Renta Variable M d Precio suministrado y calculado por
Internacional ercado Precia
Valoracién de los
2 . Fo_r’1dos de . subyacentes del Valorde unidad
inversion colectiva
fondo
Valoracion de
3 Fondosde capital | acuerdocon CAS [ Estadode cuenta paracadainversionista
privado extranjeros (capital account dado porel gestor.
statement)
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Mediciones de valorrazonable sobre bases recurrentes

Mediciones de valor razonable sobre bases recurrentes son aquellas que las Normas
de Contabilidad y de Informacién Financiera adoptadas en Colombia (NCIF) requieren
o permiten en el estado de situacién financiera al final de cada periodo contable.

La siguiente tabla analiza, dentro de la jerarquia del valor razonable, las inversiones
del Fondo medidas al valor razonable al 31 de diciembre de 2021 y al 31 de diciembre
de 2020. Para lo anterior se tuvo en cuenta que para los dias no habiles y/o no
bursatiles, el proveedor de precios para valoracién publica el ultimo dia habil y/o
bursatil la informacion correspondiente para la valoracion de dichas fechas. Por lo
anterior las inversiones al 31 de diciembre de 2021 y 2020, fueron clasificadas segun
el nivel de jerarquia asignado el ultimo dia habil y/o bursatil debido a que los insumos
utilizados para su valoracion, tales como tasa de cambio, curvas de tasas de interés o
volatilidades, son determinados con la informacién y precios del dia habil y/o bursatil
inmediatamente anterior.

En el caso de las inversiones en Fondos de Capital Privado del exterior, Colfondos
S.A. Pensiones y Cesantias es el encargado de realizar la valoracion con base en los
estados financieros del fondo entregados por el gestor profesional. Para esto toma
como insumo el ultimo Capital Account Statement (CAS) del Fondo de Capital Privado
y toma el valor reportado para Colfondos, lo ajusta con los llamados y distribuciones
reales que se han presentado desde el corte de dichos Capital Account Statement
(CAS) a la fecha de valoracion. De este modo, se determina el valor de unidad y valor
de mercado de la inversion con base en el numero de unidades que se tienen en la
inversién. La periodicidad de la valoracion es segun la publicacién de los Capital
Account Statement (CAS) de cada fondo; la mayoria hace esta publicacion con
periodicidad trimestral o semestral.
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Nivel Activos y pasivos 31 de diciembre

de VR financieros (neto) de 2021
1 Titulos deuda publica 11.788.712
2 Titulos deuda publica 4.061.951.878
1 Otros titulos deuda publica 19.600.982
2 Otros titulos deuda publica 48.873.977
2 Titulos sector financiero 160.626.986
1 Titulos sector real 2.382.987
2 Titulos sector real 155.385.088
2 Otras inversiones locales 42.174.923
1 Otras inversiones extranjeras 959.452.322
1 ;%gcrjsoisé r?(ll\ljltgr?:ydl\e/larket) 15.443.308
1 Renta variable local 420.006.962
1 ETF locales -
1 American Depositary Receipt 199.981
1 Renta variable internacional 2.478.339
2 Fondos de inversion colectiva 23.007
2 Derivados (neto) (50.579.807)
3 Fondos de capital privado 302.165.955

extranjeros
TOTAL (1)

6.151.975.600

%

0%
66%
0%
1%
3%
0%
2%
1%
16%
0%
7%
0%
0%
0%
0%
1%
5%
100%

31 de diciembre
de 2020

1.813.169.219
2.039.073.747
25.470.334
59.479.518
152.644.553
2.216.660
146.948.152
49.558.683
712.675.716

15.317.540

360.339.153
133.805.979
230.783
3.241.780
22.798
9.030.872

99.384.906

5.622.610.393

%

32%
36%
1%
1%
3%
0%
3%
1%
13%
0%
6%
2%
0%
0%
0%
0%
2%
100%

(1) Se excluyen las cuentas bancarias por $84.654.443 y $58.097.736 al 31 de
diciembre de 2021 y 31 de diciembre de 2020 respectivamente, que se encuentran

a costo nominal.

Detalle clasificacion nivel 3

Al corte del 31 de diciembre de 2021 y 31 de diciembre de 2020:

Negociables

Instrumentos de patrimonio
Saldo inicial

Valoracién, llamados, distribuciones
Saldo final

31 de diciembre

de 2021

99.384.906
202.781.049

302.165.955

31 de diciembre de

2020

47.832.909
51.5561.997

99.384.906

Se presentaron reclasificaciones en los niveles de jerarquia entre diciembre de 2021y
diciembre de 2020, las cuales se realizaron segun lo informado por el proveedorde
precios para valoracion, respecto a los insumos usados para el célculo del precio de
los activos. Los que pasaron de nivel 1 a2 fueron titulos de deuda publica por valor de

$1.829.281.172. El detalle se presentaa continuacion:
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De nivel 1 a nivel 2 Variaciéon

Titulos de tesoreria - TES $ 1.829.281.172
Total $ 1.829.281.172

A continuacion, se presentala medicion del valor razonable de las cuentas por cobrar
y las cuentas por pagar:

31 de diciembre 31 de diciembre de

Nivel Cuentas por cobrar de 2021 2020
1 Liquidacion inversiones colateral $ 40.727.267 3.432.500
2 Proveedoresinversiones 10.384 7.331
Total cuentas por cobrar $ 40.737.651 3.439.831

31 de diciembre 31 de diciembre de

Nivel Cuentas por pagar de 2021 2020
1 Liquidacion inversiones colateral $ - 8.581.250
Total cuentas por pagar $ - 8.581.250

En nivel 1 se clasifican las cuentas por cobrar o por pagar en “liquidacién de
inversiones colateral” porque su saldo y valor razonable cambia a diario, justificado en
el recélculo del intercambio diario producto de la valoracién por las exposiciones a
mercado.

En nivel 2 se clasifican las cuentas por cobrar o por pagar en “proveedores
inversiones”, porque su saldo y valor razonable se registra cuando un derivado se
liquiday se cumple; con lo cual el saldo por cobrar o por pagar solo estavigente en los
estados financieros uno o dos dias.

Mediciéon delos activos y pasivos financieros no medidos a valor razonable

El Fondo no ha revelado los valores razonables de las cuentas por cobrar, de las
cuentas por pagar y de los depdsitos especiales, debido a que los importes en libros
son una aproximacion muy cercana al valor razonable, teniendo en cuenta que
corresponden a saldos a corto plazo, que estan vigentes de uno atres dias.
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EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

El siguiente es el detalle del efectivo y equivalentes de efectivo:

31 de diciembre 31 de diciembre
de 2021 de 2020

Bancos nacionales (1) $ 84.646.481 49.513.054
Bancos del exterior (2) 7.962 8.584.682
Fondos de Inversion Colectiva (3) 23.007 22.798
Fondos mutuos de inversion (Money
Market) (4) 15.443.308 15.317.540

$ 100.120.758 73.438.074

(1) El incremento de los recursos en entidades financieras nacionales respecto a
diciembre de 2020 fue de $35.133.427 que corresponde aun 71%, se presentapor
recaudo de aportes de afiliados, que sera utilizado para compra de inversiones.

(2) La disminucion de los recursos en entidades financieras del exterior respecto a
diciembre de 2020 fue de $(8.576.720)que corresponde aun-99.91%, se presenta
por pagos realizados a contrapartes internacionales, por garantias para respaldar
operaciones de derivados financieros.

(3) El incremento en los fondos de inversion colectiva respecto a diciembre de 2020
fue de $209 que corresponde a un 0,9%, se presenta por el efecto positivo en la
valoracion de éstas inversiones.

(4) El incremento en los fondos mutuos de inversién (money market) respecto a
diciembre de 2020 fue de $125.768 que corresponde aun 1%; se presentacon el
fin de invertir los excesos de liquidez del fondo con el objeto de aprovechar el
interés ofrecido y para garantizar liquidez inmediata cuando se requiera.

Al 31 de diciembre de 2021 y 31 de diciembre de 2020 no existen restricciones sobre
el efectivo y equivalentes de efectivo.

El Fondo presenta partidas conciliatorias sobre sus cuentas bancarias en cada
uno de los periodos informados. Dichas partidas no afectan el Estado de Resultados
de la entidad, se regularizan a través del proceso de conciliacién bancaria realizado
diariamente y no generan deterioro.

A continuacién, se presenta un detalle de la calidad crediticia determinada por las
calificadoras de riesgo independientes, en escala local e internacional, de las
principales instituciones financieras en la cual el Fondo mantiene fondos en efectivo:
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AAA (local)

AA+ (local)

A+ (internacional)
No requerida (1)

31 de diciembre de

31 de diciembre de

2021 2020
79.654.782 25.291.993
5.014.706 24.243.859
7.962 8.584.682
15.443.308 15.317.540
100.120.758 73.438.074

(1) Corresponde a Fondos Mutuos de Inversion (Money Market) y por tanto, no
cuentan con una calificacién otorgada por una sociedad calificadora de riesgos

internacionalmente reconocida.

INVERSIONES A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADOS
El siguiente es el detalle de las inversiones a valor razonable con cambios en

resultados:

Inversiones negociables:

Inversiones a valor razonable con cambios
en resultados - Deuda:

Titulos de tesoreria— TES

Otros titulos emitidos por el Gobierno
Nacional
Otros emisores nacionales

Emisores extranjeros

Total Inversiones a Valor Razonable con
cambios en Resultados - Deuda

Inversiones a valor razonable con cambios en
resultados - Patrimonio:

Emisores nacionales
Emisores extranjeros

Total Inversiones a Valor Razonable con
cambios en Resultados - Patrimonio

Total de Inversiones

31 de diciembre

de 2021

31 de diciembre de

2020

4.061.951.877

3.839.521.004

80.263.672 97.671.813
318.395.062 301.809.366

- 11.510.700
4.460.610.611 4.250.512.883
462.381.865 543.934.598
1.264.096.616 803.791.702

1.726.478.481

1.347.726.300

6.187.089.092

5.598.239.183

Durante el ano 2021 laincertidumbre en los mercados financieros, producto del Covid-
19, motivd un incremento en la volatilidad en el grueso de los activos tanto a nivel loca
como global (ver mayor detalle en la nota 16 — Hechos relevantes).
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A continuacion, el detalle de las inversiones a valor razonable con cambios en
resultados por vencimiento:

31 de diciembre 31 de diciembre
de 2021 de 2020

Posicion (en dias) Valor % Valor %

AlaVista (1) $  1.419.938.589 23% 1.246.580.465 22%
De 1a 180 507.405 0% 275.447 0%
De 180 a 360 3.090.630 0% 514.950 0%
De 360a 720 714.044.182 12% 6.858.710 0%
De 720 a 1080 208.689 0% 1.016.391.638 18%
De 1080 a 1440 334.161.602 5% 15.373.435 1%
De 1440 a 1800 31.787.765 1% 346.653.700 6%
De 1800 a 2160 702.507.846 11% 51.287.345 1%
De 2160 a 2520 16.521.496 0% 572.932.404 10%
De 2520 a 2880 186.405.929 3% 4.703.771 0%
De 2880 a 3240 35.734.036 1% 67.747.121 1%
De 3240 a 3600 56.169.366 1% 37.431.608 1%
Mas de 3600 (1) 2.686.011.557 43% 2.231.488.589 40%
Total $  6.187.089.092 100% 5.598.239.183  100%

(1) Los Fondos de Capital privado se tenian clasificados con plazo “A la Vista’, sin
embargo, en revision internay por la naturaleza de estas inversiones se decidio
hacer la reclasificacion de estos instrumentos al plazo de “mas de 3600 dias”. Se
hizo el mismo cambio para la informacién del corte de diciembre 31 de 2020 con el
fin de hacer comparables las cifras.

La Sociedad Administradora efectué evaluacion bajo el riesgo crediticio del portafolio
deinversiones del Fondo de Pensiones Obligatorias Retiro Programado, determinando
que no se requeria constitucidn de provisiones, debido a que todos los titulos se
encuentra calificados con grado de inversién, de acuerdo al régimen de inversion de
los fondos de pensiones establecido en el Decreto 2555 de 2010 y a lo establecido en
la Circular Basica Contable y Financiera expedida por la Superintendencia Financiera
de Colombia.

Al 31 de diciembre de 2021 y 31 de diciembre de 2020, las inversiones a valor
razonable con cambios en resultados no presentaron restricciones.

A continuacioén, se presenta un detalle de la calidad crediticia determinada por
calificadoras de riesgo independientes en escala local e internacional, de los titulos en
los cuales el Fondo tiene inversiones a valor razonable:
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10.

AAA (local)

AA+ (local)

AA (local)

AA- (local)

A+ (local)

A (local)

AAA (Internacional)
BBB- (Internacional)
BB+ (Internacional)
No requerida (1)
TOTAL

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2021 de 2020
271.602.973 296.461.067
31.450.445 33.060.875
7.538.575 8.230.825
3.090.630 3.159.210
- 11.068.600
10.263.700 -
- 11.510.700
2.382.987 3.905.973.890

4.147.987.003
1.712.772.779

1.328.774.016

6.187.089.092

5.598.239.183

(1) Corresponde a Fondos Mutuos de Inversion, Acciones, Exchange Traded Funds
(ETFs), Fondos de Capital Privado, y por tanto, no cuentan con una calificacién
otorgada por una sociedad calificadora de riesgos internacionalmente reconocida.
Estas inversiones cumplen con los requisitos establecidos en el régimen de inversion
de los fondos de pensiones establecidos en el Decreto 2555 de 2010.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

El siguiente es el detalle de las operaciones con instrumentos financieros derivados:

ACTIVO

Contratos de Forward de Cobertura
Compra de monedas - Peso/Doélar
Venta de monedas - Peso/Délar

31 de diciembre

31 de diciembre

Compra de monedas - Diferentes de Peso/Délar

Venta de monedas - Diferentes de Peso/Délar

Opciones y swaps de Cobertura

Swaps de Monedas

Compra puts de monedas

Total Derivados Activo

de 2021 de 2020
$ 3.267.947 71.868
2.156.698 10.905.931
528.874 4.388.423
11.194.768 3.745.788
17.148.287 19.112.010
627.989 6.900.159
1.259.494 8.905.411
1.887.483 15.805.570
$ 19.035.770 34.917.580
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31 de diciembre

31 de diciembre

de 2021 de 2020
PASIVO
Contratos de Forward de Cobertura
Compra de monedas - Peso/Délar 1.627.336 1.324.229
Venta de monedas - Peso/Dolar 41.716.383 10.743.704
Compra de monedas - Diferentes de Peso/Dolar 420.685 -
Venta de monedas - Diferentes de Peso/Dolar 1.030.061 3.575.704
44.794.465 15.643.637
Opciones y swaps de cobertura
Swaps de monedas 21.063.976 6.418.159
Swaps de Tasa de Interés - 1.130.881
Venta calls de monedas 3.705.041 8.347
Venta puts de monedas 52.095 2.685.684
24.821.112 10.243.071
Total Derivados Pasivo 69.615.577 25.886.708

Las Normas de Contabilidad y de Informaciéon Financiera Aceptadas en Colombia
establecen que la valoracion de los derivados negociados en el mercado OTC, debe
reflejar la calidad crediticiade las contrapartes. Por lo anterior dentro de la valoracion
de los derivados se incluyen los ajustes de riesgo de contraparte (‘Credit Valuation
Adjustment’, CVA por su nombre en inglés) y por riesgo propio (‘Debit Valuation
Adjustment’, DVA por su nombre en inglés), de acuerdo con la informacién dada por
el proveedor de precios. A corte del 31 de diciembre de 2021 y 31 de diciembre de
2020 el valor neto del ajuste por CVA/DVA para el Fondo fue de $894.334 y $133.602
respectivamente.

En la adquisicién de las operaciones de contado, el Fondo se rige por lo establecido
en el capitulo XXV de la Circular Basica Contable y Financiera de la Superintendencia
Financiera de Colombia en la cual se establece lo siguiente:

“Con base en lo dispuesto en el articulo 2.8.1.1 del Titulo Octavo de la Parte Segunda
de la Resolucion 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores,
o normas que lo sustituyan o lo subroguen, una operacion de contado es aquella que
se registra con un plazo para su compensacién y liquidacion igual a la fecha de
celebracion o de registro de la operacién, es decir de hoy para hoy (t+0), o hasta tres
(3) dias habiles contados a partir del dia siguiente al registro de laoperacién (t+3).

El plazo antes mencionado para las operaciones de contado admite la existenciade
factores operativos, administrativos, procedimentales o de diferencias de horarios de
actividad que, en mayor o menor grado, segun el mercado del que se trate, no permite
en ocasiones que operaciones realizadas como de contado se puedan cumplir o
liquidar en la misma fecha de negociacion.”
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11. CUENTAS POR COBRAR

El siguiente es el detalle de las cuentas por cobrar:

31 de diciembre 31 de diciembre de

de 2021 2020
Liguidacion inversiones colateral (1) $ 40.727.267 3.432.500
Proveedores inversiones (2) 10.384 7.331
Total cuentas por cobrar $ 40.737.651 3.439.831

(1) Laentidad para operar derivados con contrapartes del exterior, suscribié al contrato
ISDA, el anexo CSA (Credit Support Annex), producto de la exposicion diaria por la
valoracion diaria “mark to market”, se presentan variaciones que dependiendo de las
condiciones del mercado, variaciones en la cotizacién de la tasa representativa del
mercado y el inventario de operaciones en derivados; presentan variaciones diarias
positivas o negativas; esas variaciones implican saldos a favor o en contray se realiza
bajo la denominacién de llamado al margen; comercialmente se conocen como
“Colateral” y se traduce en una garantia en efectivo, el saldo reflejado obedece al
recalculo e intercambio de efectivo diario que se debe realizar, producto de las
exposiciones al mercado.

(2) Se registrala liquidacion del valor de los contratos de derivados que han llegado a
su plazo de vencimiento, y que al liquidar generan una cuenta por cobrar a la
contraparte. El saldo al 31 de diciembre de 2021 por $10.384 corresponde a once
contrapartes locales y, el saldo al 31 de diciembre de 2020 por $7.331 corresponde a
doce contrapartes locales. A continuacion, el detalle de las fechas de cumplimiento:

Detalle proveedores inversiones al 31 de diciembre de 2021:

Al corte Contraparte Saldo Fecha de cumplimiento
31/12/2021| Gas Natural (*) $ 86| En tramite de devolucion
31/12/2021| Porvenir Sociedad Admora de Fondos 67 | En tramite de devolucion
31/12/2021] Odinsa S.A. 114 | En tramite de devolucion
31/12/2021| Grupo Aval Acciones y Valores (*) 2.315| En tramite de devolucién
31/12/2021| Concesionaria Tibitoc S.A. ESP 23| En tramite de devolucion
31/12/2021| Banco de Bogota S.A.(*) 985| En tramite de devolucion
31/12/2021| Banco Popular 124 | En tramite de devolucion
31/12/2021| Gases del Caribe 867 [ En tramite de devolucion
31/12/2021| Banco de Occidente 229| En tramite de devolucion
31/12/2021| Bancolombia S.A. 3.794 | En tramite de devolucion
31/12/2021] Fondo Bursétil Horizons Select S&P (*) 1.780] En tramite de devolucion
Total $ 10.384
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Detalle proveedores inversiones al 31 de diciembre de 2020:

Al corte Contraparte Saldo Fecha de cumplimiento
31/12/2020| Odinsa $ 115| En tramite de devolucion
31/12/2020| Banco de Bogoata (*) 23| En trdmite de devolucion
31/12/2020| Gas Natural S.A. ESP (*) 89| En tramite de devolucion

Colombiana de Extrusiéon S.A. Extrucol 20
31/12/2020] (*) En tramite de devolucién
31/12/2020| Aerocali S.A. (*) 491| En tramite de devolucién
31/12/2020| Metrex S.A. (*) 6| En tramite de devolucion
31/12/2020| Concesionaria Tibitoc S.A. ESP (*) 23| En tramite de devolucion
31/12/2020| Bolsa de Valores de Colombia (*) 40| En tramite de devolucion
31/12/2020| Grupo Energia de Bogota S.A. (*) 1.900| En trdmite de devolucidn
31/12/2020| Fondo Bursatil Horizons Select S&P (*) 1.780| En tramite de devolucidn
31/12/2020| Grupo Aval Acciones y Valores (*) 1.249| En tramite de devolucion
31/12/2020| Municipio de Barranquilla 1.595 | En tramite de devolucion
con Secretaria de Hda
de Barranquilla; ya
decretd resolucion para
reintegro y pendiente el
giro de los recursos
Total $ 7.331

(*) Emisores donde el Fondo posee acciones que cuando decretaron dividendos
aplicaron la siguiente norma: “Los dividendos y participaciones pagados o abonados
en cuenta a sociedades nacionales, provenientes de distribucion de utilidades que
hubieren sido consideradas como ingreso no constitutivo de renta ni ganancia
ocasional, conforme a lo dispuesto en el numeral 3° del articulo 49 de este estatuto,
estaran sujetas a la tarifa del siete y medio por ciento (7,5%) atitulo de retencion enla
fuente sobre larenta, que sera trasladable e imputable a la persona natural residente
o inversionistaresidente en el exterior(...)’

El Fondo no es contribuyente del Impuesto a la renta, por lo cual la norma preveé un
mecanismo de devolucion de las retenciones, establecido en los articulos 1.2.4.37 y
1.2.4.38 del Decreto 1625 de 2016 y modificados por el Decreto 1457 de noviembre
de 2020.

Adicional a lo anterior, la retencion trasladable sobre los dividendos, en los términos
del articulo 241-1 del estatuto tributario, procede siempre que quien los perciba tenga
la calidad de “Sociedad Nacional”, situacién que no aplica para el Fondo, considerando
que no esta constituido como una sociedad de tipo Nacional y no posee un capital
social suscrito por accionistas, el patrimonio se compone de los aportes individuales
de los afiliados. Por otra parte, el articulo 1.2.4.37 del Decreto 1625 de 2016 aclara
que habra lugar a reintegrar las retenciones aplicadas sobre dividendos, cuando el
beneficiario final sea una entidad no contribuyente.
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12.

Por este motivo Colfondos estd gestionando la solicitud de devolucion de las
retenciones practicadas y se registraron las cuentas por cobrar.

CUENTAS POR PAGAR

El siguiente es el detalle de las cuentas por pagar:

31 de diciembre 31 de diciembre de
de 2021 2020
Liquidacion inversiones colateral (1) $ - 8.581.250
Retencién en la fuente 166 164
Total cuentas por pagar $ 166 8.581.414

(1) Laentidad para operar derivados con contrapartes del exterior, suscribi6 al contrato
ISDA, el anexo CSA (Credit Support Annex), producto de la exposicion diaria por la
valoracién diaria “mark to market”, se presentan variaciones que dependiendo de las
condiciones del mercado, variaciones en la cotizacién de la tasa representativa del
mercado y el inventario de operaciones en derivados; presentan variaciones diarias
positivas o0 negativas; esas variaciones implican saldos a favor o en contray se realiza
bajo la denominacién de llamado al margen; comercialmente se conocen como
“Colateral” y se traduce en una garantia en efectivo, el saldo reflejado al 31 de
diciembre de 2020 obedece al recalculo e intercambio de efectivo diario que se debe
realizar, producto de las exposiciones al mercado.

13. ACTIVOS NETOS DE LOS AFILIADOS

Los activos netos estan constituidos principalmente por los aportes de afiliados y la
reservade estabilizacion (decretada por el regulador para los fondos administrados),
las cuales se expresan en unidades, de igual monto y caracteristicas, y se traducen a
pesos diariamente.

Comprende los rubros que registran las cuentas individuales de ahorro pensiona
correspondientes a las cotizaciones de pension obligatorias y los aportes de la
Sociedad Administradora para la constitucion de la reserva de estabilizacién de
rendimientos.

A continuacion, el nUmero de unidades, valor de unidad y valor de los activos netos
del Fondo al 31 de diciembre de 2021 y 31 de diciembre de 2020:

31 de diciembre de 2021 31 de diciembre 2020

Numero de unidades 115.862.395,1626970 108.471.615,1529777

Valorde launidad (en pesos) $ 54.179,50767563 52.323,05740430

Activos netos $ 6.277.367.528 5.675.566.546
-36 -
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14.

La rentabilidad del Fondo acumulada al 31 de diciembre de 2021 y 31 de diciembre de

20120 fue de 8,07% y 9,93% respectivamente.

INGRESOS Y GASTOS OPERACIONALES

El siguiente es el detalle de los ingresos y gastos operacionales:

Ingresos de Operaciones

Ingresos financieros intereses
Valorizacion en el valor razonable de
instrumentos de deuda

Valorizacién en el valor razonable de
instrumentos de patrimonio

Utilidad por venta de inversiones
Valorizacion operaciones de contado
Diferencia en cambio

Valoracién derivados de cobertura
Rendimientos por anulaciones (1)
Total Ingresos de Operaciones

Gastos de Operaciones

Financieros por operaciones del mercado
monetario y otros intereses

Disminucién en el valor razonable de
instrumentos de deuda

Disminucién en el valor razonable de
instrumentos de patrimonio

Servicios de administracion e intermediacion
Pérdida por venta de inversiones
Honorarios (2)

Diferencia en cambio

Valoracioén derivados de cobertura

Total gastos de Operaciones
Rendimientos abonados (3)

2021

Anos terminados en 31 de diciembre de

2020

1.144.851
1.448.472.173

1.934.609.946
9.228.572
16.936.412
2.062.784.118

1.419.955
1.897.725.207

1.725.096.446
18.763.104
26.357.348
1.733.009.883
68

5.473.176.072

2.129
1.489.866.262

1.646.292.493
8.915
9.572.007
17.029
19.443.955
2.090.781.690

5.402.372.011

3.861
1.583.271.592

1.5569.118.028
12.630
19.223.463
15.372
33.075.966
1.736.015.402

5.255.984.480

4.930.736.314

217.191.592

471.635.697

(1) Corresponde asumas recibidas por operaciones de consignacion de aportes que
posteriormente se anulan. En este caso se retiran del patrimonio las mismas unidades
que ingresaron, teniendo en cuenta que los rendimientos devengados por el mayor
valor de la unidad no pertenecen al afiliado, y por tanto se reparten entre todos los
afiliados el dia de la anulacion como un mayor ingreso.

(2) Corresponde a gastos por concepto de honorarios de Revisoria Fiscal.
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15.

16.

(3) Los rendimientos abonados del afio 2021 presentaron una disminucion de
$(254.444.105) frente a los rendimientos abonados durante el afio 2020; esto
corresponde a unadisminucién del -53,9% en términos porcentuales.

CONTINGENCIAS

A 31 de diciembre de 2021 y 31 de diciembre de 2020, no existen contingencias en el
Fondo de Pensiones Obligatorias Colfondos Retiro Programado.

HECHOS RELEVANTES
Impacto Covid-19 enlos resultados del Fondo

A continuacion, la explicacion a los resultados del Fondo durante el afio 2021 frente d
comportamiento de los mercados y la gestidn realizada por nuestros expertos.

El afo 2021 se caracterizd por altas tendencias de volatilidad y la incertidumbre
generada por las nuevas variantes de coronavirus y sus efectos en la recuperacion
economica global.

Durante el primer trimestre del aiio 2021, paulatinamente se modero el optimismo que
se venia gestando desde finales del aino 2020, principalmente por el conocimiento de
algunos efectos secundarios de las vacunas, una menor efectividad y la dificultad en su
distribucion y administracién en el mundo; por lo que retornar a niveles de normalidad
gue se preveiadurante el 2021, se estimo6 en un periodo mas largo de tiempo, inclusive
hasta el 2022. Los diferentes paises del mundo continuaron ampliando su gasto publico
y las condiciones monetarias para apoyar la recuperacion econémica, despertando
temores en que esa enorme ola de nuevo dinero en el mercado pudiese terminar
traduciéndose en una inflacion desbordada y motivando una fuerte desvalorizacion en
los activos de rentafija en el mundo.

El segundo trimestre del afio 2021 estuvo marcado por una fuerte recuperacion
economicaglobal y los indicadores de actividad mostraron avances significativos debido
al progreso en los programas de vacunacién en las economias desarrolladas, lo cual
ocasion6 un repunte del consumo a nivel global, favoreciendo a los activos de mayor
riesgo; entre ellos las materias primas y las acciones globales donde los principales
indices bursétiles llegaron a maximos histéricos.

Esta recuperacion trajo un aumento de las expectativas de inflaciéon en el mundo, que
junto a los problemas en las cadenas de suministros y los aumentos en los precios de
las materias primas presionaron las rentabilidades de los activos de renta fija a nivel
global. Sin embargo, los Bancos Centrales de las principales economias mantuvieron
su posturade que la inflacién era transitoriay durante el segundo trimestre decidieron
continuar con sus estimulos monetarios y sus bajas tasas de interés. La volatilidad
también fue protagonista durante el segundo trimestre del 2021 debido a la
incertidumbre que existio frente a las decisiones que tomarian los principales Bancos
Centrales respecto al retiro de sus estimulos econémicos y por la propagacion de la
variante delta del Covid-19; la cual ocasion6 que los gobiernos implementasen nuevas
restricciones ala movilidad y, rest6 dinamica a la recuperacién econdmica.
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Del tercer trimestre del 2021 se destaca septiembre que fue un mes bastante volatil; los
riesgos sobre larecuperacion global aumentaron lo que se tradujo en comportamientos
mixtos de los activos, que se reflejaron en los portafolios administrados por Colfondos
S.A. Pensiones y Cesantias. Durante este trimestre la segunda compariia inmobiliaria
mas grande de China, Evergrande, informé que por sufaltade liquidez teniadificultades
para cubrir sus obligaciones crediticias en el corto plazo, lo cual incrementé los temores
de los inversionistas por el gran tamafno de la deuda, e hizo que éstos buscaran refugio
en activos de bajo riesgo como el doélar. Asi, fueron los activos de renta fija de corto
plazo, Certificados de Depdsito a Término y bonos a nivel global, los que tuvieron un
comportamiento desfavorable, generando afectaciones alos portafolios de perfiles més
conservadores que tienen el grueso de sus inversiones en este tipo de activos.

El ultimo trimestre del aflo continud con latendenciade volatilidad vista durante el 2021,
donde prevaleci6 la incertidumbre ante las nuevas variantes de coronavirus y sus
efectos en la recuperacién econdmica global. Particularmente, los temores estuvieron
centrados en la acelerada propagacion de la variante Omicron, que, junto a un pico de
contagios en Asia, Europa y Estados Unidos, incrementaron la aversion al riesgo por
parte de los inversionistas, valorizando los activos de renta fija y generando leves
desvalorizaciones en los activos mas riesgosos y en los mercados emergentes. A lo
anterior, se sumaron los anuncios realizados por los bancos centrales, donde la principa
ténica de los mensajes entregados se relacion6 con perspectivas de menores estimulos
monetarios para los proximos trimestres. La Reserva Federal de Estados Unidosy el
Banco Central Europeo mantuvieron inalterada su tasa de intervencién, pero acordaron
moderar la compra mensual de activos en los mercados a un ritmo mas acelerado. Esto,
junto a la eliminacion de la palabra “transitoria” al referirse alainflacion, por parte de la
Reserva Federal, ocasioné nuevamente que los mercados reaccionaran con alzas en
las tasas de los Bonos del Tesoro Americano y con desvalorizaciones en los mercados
de rentafija global; mientras que los activos de riesgo, como las acciones, reaccionaron
positivamente, lo que resulté en un aumento de la volatilidad.

Paralelo a esto, los precios contintan al alza alrededor del mundo, tanto la inflacion al
productor como al consumidor aumentaron en la mayoria de los paises, en algunos
casos impulsadas por los altos precios de laenergiay en otros, porlas presiones en los
salarios. En general, los precios de los alimentos y de las materias primas conservan
sus tendencias alcistas, aunque ligeramente mas moderadas que en meses anteriores.
La confianza del consumidor se ha visto afectada en la mayoria de los paises pues los
hogares indican que han reducido su disposicién a realizar compras de bienes, lo que
puede llegar a desacelerar la recuperacion de lademanda.

El mercado colombiano no fue ajeno a este escenario de alta volatilidad; la ratificacion
de la calificacion soberana por parte de Fitch Ratings, los anuncios de ofertas publicas
de adquisicion (OPAs) de diferentes empresas y las decisiones de politica monetaria
del Banco de la Republica fueron eventos importantes que llevaron a que la tasa de
cambio se devaluara, los TES presentaran alta volatilidad y la Bolsa cerrara el afio con
ganancias. Finalmente, con el paso de los dias, los ultimos estudios cientificos
demostraron que la variante Omicron es menos letal pero mas contagiosa que la
variante Delta, lo que, junto a la aprobacién de nuevos medicamentos para tratar el
Covid-19 y la publicacion de indicadores econdmicos que dieron cuenta de una
reaceleracion de la economia mundial para el ultimo trimestre del 2021, retornaron el
optimismo a los mercados, especialmente en la renta variable, favoreciendo a nuestros
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portafolios con mayor exposicién a estos activos. En sintesis, aun prevalece la
incertidumbre en el mercado y esta continuara observandose mientras se realiza el
ajuste de las tasas de interés por parte de los Bancos Centrales, se avecina el afio
electoral en varios paises latinoamericanos y el crecimiento econémico global sigue
dependiendo del avance del Covid-19.

Efectos de la pandemia del Covid-19

Pese a la sdélida mejoria de los registros econémicos durante el afio 2021, impulsado
por un elevado gasto de los consumidores y un cierto repunte de la inversion junto a un
comercio de bienes que superd los niveles anteriores a la pandemia, el crecimiento se
desacelerd considerablemente a finales de 2021, especialmente en China, Estados
Unidos y la Unién Europea.

Esta ralentizacion se debié en parte a la etapa final de los paquetes de estimulo
economico y fiscal, y a importantes interrupciones en las cadenas de suministros.

A nivel mundial la pandemia del Covid-19 y sus rebrotes continia generando
incertidumbre, presentando afectacion en la situacion financiera de los mercados
nacionales e internacionales y en el incremento de los riesgos sobre la recuperacion
global desde diferentes frentes.

A nivel local, el Gobierno Nacional continla desarrollando camparfas de vacunacion
para alcanzar la meta de 35 millones de colombianos vacunados para lo cual asegurd
para sus ciudadanos las dosis de vacuna para el Covid-19 necesarias a través de
mecanismos bilaterales y multilaterales, con los cuales se tiene planeado vacunar a la
poblacién en 2 fases y 5 etapas, teniendo como priorizacion los grupos deriesgo. Al 31
de diciembre de 2021 los colombianos vacunados ascendian a 38.353.097, de los
cuales 28.323.837 se encontraban completamente vacunados; un 56,23% en términos
porcentuales.

Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias como administradora del Fondo de Pensiones
Obligatorias Colfondos Retiro Programado, teniendo en cuenta la integridad de sus
empleados, continla con medidas para garantizar la salud y el bienestar de sus
profesionales, clientes y terceros; principalmente el trabajo remoto (home office) de sus
colaboradores, lo cual ha permitido el desarrollo normal del Fondo y el cumplimiento de
las obligaciones con tercerosy afiliados. Esta accion tiene como objetivo proteger a
sus profesionales, manteniendo el curso de sus actividades.
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17.

18.

Dentro del seguimiento realizado, a la emision de los presentes estados financieros, y
de acuerdo con la operacion del Fondo se destacan los siguientes topicos que
determinan que no se presentan indicios de problemas en la capacidad de la Sociedad,
como Administradora del Fondo, para mantener su capacidad de negocio en marcha,
asi:

- La Sociedad ha operado en un protocolo de contingencia que permite el desarrollo de
las actividades de manera normal del Fondo, por medio de conexién remota.

- El Fondo ha cumplido con sus compromisos con terceros, cuentas por pagar y
comisiones.

Consulta de las politicas de inversion

Las politicas de inversion de los tipos de fondos de pensiones obligatorias y voluntarios,
de los portafolios del fondo de cesantias y de los patrimonios auténomos publicos
destinados a la garantia y pago de pensiones, se encuentran publicadas en la pagina
web https://www.colfondos.com.co; y el enlace para consultarlas es el siguiente
https://www.colfondos.com.co/dxp/documents/20143/34835692/MANUAL +DE+INVER

SION.pdf/

EVENTOS SUBSECUENTES

No se presentaron eventos subsecuentes en el Fondo de Pensiones Obligatorias
Colfondos Retiro Programado entre el 31 de diciembre de 2021 y la fecha del informe
del Revisor Fiscal.

APROBACION DE ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros y las respectivas notas del Fondo de Pensiones Obligatorias
Colfondos Retiro Programado, fueron autorizados para emision por la Junta Directivay
el Representante Legal, de acuerdo con el acta No. 372 del 17 de febrero de 2022, en
sesion ordinaria de la Junta Directiva de la Companiia, para ser presentados a la
Asamblea General de Accionistas para su consideracion, la cual podra aprobarlos o
modificarlos.

-41 -


https://www.colfondos.com.co/
https://www.colfondos.com.co/dxp/documents/20143/34835692/MANUAL+DE+INVERSION.pdf/
https://www.colfondos.com.co/dxp/documents/20143/34835692/MANUAL+DE+INVERSION.pdf/

	5  Pens Ob Retiro Prog (Notas 31 Dic2021)
	DPP_FS_PO Retiro Programado
	Revisor Fiscal de Colfondos S.A.
	Pensiones y Cesantías
	T.P. 131911-T
	Miembro de KPMG S.A.S.

	5. EEFF Retiro Programado
	5  Pens Ob Retiro Prog (Notas 31 Dic2021)

		2022-03-03T19:35:59-0500
	MARTHA LILIANA RAMIREZ BECERRA


		2022-03-03T19:36:17-0500
	MARTHA LILIANA RAMIREZ BECERRA


		2022-03-03T19:36:33-0500
	MARTHA LILIANA RAMIREZ BECERRA


		2022-03-03T19:36:51-0500
	MARTHA LILIANA RAMIREZ BECERRA


		2022-03-03T19:37:19-0500
	MARTHA LILIANA RAMIREZ BECERRA




