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Objetivo del Portafolio

Mantener el poder adquisitivo del capital, invirtiendo en
activos de baja exposicion al riesgo.

;Para quién es? Comisién de Administracién

El Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Retiro
Programado, gestionado por Porvenir S.A., recibio las
siguientes calificaciones a Sept de 2018 por parte de la
Personas que ya alcanzaron la edad de pension y Sociedad Calificadora de Valores, BRC Investor Services
seleccionaron la modalidad de Pensién Retiro Programado. S.A. SCV, ratificando el respaldo y seguridad en el
manejo de Pensiones Obligatorias:

Politicas de Inversién - Calificacién de riesgo de crédito: FAAA
» Calificacién de riesgo de mercado: 3+
Inversiones en activos, con baja exposicion al riesgo, en » Calificacion de riesgo administrativo y
mercados locales y globales, buscando proteccion ante la operacional: BRC 1+

volatilidad del mercado.

) Comision de Administracion
Valor del Portafolio
_ 1% mes vencido, sobre los rendimientos abonados

$6.157.051 MM *Fuente Porvenir durante el mes en la cuenta, sin que el valor de dicha

comision exceda el 1,5% de la Mesada Pensional.

Principales i i e

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico 53,30%

Bancolombia S.A. 4,92% i . R

- - - i i .acumulada
Banco Davivienda S.A. 3,38% Periodo _InlCIo Periodo Fin
Banco Bilbao Vizcaya Arg-Col S.A. BBVA Colombia 3,22% 31 de Diciembre 2014 31 de Diciembre 2018 9,15%"
SPDR TRUST SERIEST 2.29% 30 de Noviembre 2014 30 de Noviembre 2018 8,27%
Gobierno de México 1.85% 31 de Octubre 2014 31 de Octubre 2018 8,18%
Banco de Bogota S.A 1,72% 30 de Septiembre 2014 30 de Septiembre 2018  8,84%
Cementos Argos S.A. 1.72%
Empresas Publicas de Medellin E.S. P. 1,52%
Interconexion Eféctrica S.A E.S.P. 1,50% *Fuente Porvenir.
Rentabilidades histéricas no son indicativas de futuros resultados. Si bien la
rentabilidad puede ser una herramienta util para la eleccién de un portafolio,
también deben tenerse en cuenta otros factores tales como la politica de
inversién y el horizonte de permanencia de los recursos en el Fondo de

COmpOSiCién del Portafolio (Tlpos de activos) Pensiones obligatorias. Fuente: Las rentabilidades estan actualizadas en la

Superintendencia Financiera de Colombia hasta el 30 de Noviembre de 2018.

La discriminacién por tipo de activo corresponde a

una clasificacion interna de Porvenir. . ]
Tabla de comportamiento del valor de la unidad

del fondo
OTROS;  RENTA VARIABLE

LIQUIDEZ;
7 1,85% . . C s

EXTREZ':(T)’; F:’sl% 4,37% LOCAL; 7,32% *Este comportamiento no es indicativo de futuros resultados

RENTA FUA LOCAL;

RENTA VARIABLE
16,05%

EXTERIOR; 9,27%

DEUDA PUBLICA;
55,13%

Administraciéon de los Recursos

Porvenir S.A. Sociedad Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias que inicié operacion en diciembre
de 1991.
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Comentarios del Administrador

La rentabilidad del fondo de Pensiones Obligatorias Retiro Programado para diciembre de 2018 favorecida por la exposiciéon a los titulos de renta fija
local inflacién y bonos deuda privada inflacién, que contribuyeron con el 48,3% y 12,5% del portafolio respectivamente.l.os elementos que explicaron este
comportamiento son:En EE.UU. el sélido desemperio de la actividad econémica en 2018 y la fortaleza del mercado laboral llevaron a la Reserva Federal a
incrementar 4 veces su tasa de interés durante el ano, cerrando en el rango 2,25%-2,50%. Este ajuste mds rapido de las tasas de interés de lo esperado por
el mercado, aumenté la incertidumbre de los inversionistas sobre el efecto adverso que tendria las condiciones financieras menos flexibles sobre la
economia. Por ende, el mercado accionario evidencié una fuerte desvalorizacién en diciembre, alimentado por las perspectivas de menor crecimiento
econémico.En Europa el crecimiento econémico continla deteriorandose gradualmente, pero el Banco Central ha decidido finalizar su programa de
compra de activos en diciembre ante el repunte moderado de la inflacién en los Gltimos meses. No obstante, la incertidumbre politica relacionada con el
Brexit e Italia, mantienen a la bolsa europea presionada a la baja.En los paises Emergentes, hemos evidenciado una decepcién en el comportamiento del
crecimiento econémico, que junto con la menor liquidez global, el incremento de las tasas de interés en paises desarrollados, la desmejora en las
condiciones del comercio internacional, los altos niveles de endeudamiento y la elevada exposiciéon de estas economias a choques externos, han dejado
un panorama de mayor incertidumbre. En Colombia, la recuperacién del crecimiento econémico ha logrado contrarrestar en alguna medida las
presiones de desvalorizacién provenientes de los mercados emergentes. Sin embargo, los desbalances fiscales y externos que persisten en el pais son
factores que han disminuido gradualmente al apetito de los inversionistas, especialmente en el mercado accionario. arupy
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