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esumen Informativo

COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.
(Expresado en millones de pesos, excepto el valor intrinseco de la

accion)

2011 2010
Primas escritas directas 801,097 743,530
Resultado del ejercicio 69,315 117,159
Activo total 2,639,658 2,307,920
Inversiones 2,224,620 1,968,988
Valorizaciones y desvalorizaciones 303,817 261,254
Reservas de seguros 1,667,141 1,438,574
Patrimonio contable 754,266 666,964
Patrimonio técnico 291,049 205,334
Patrimonio minimo requerido 84,110 15,799
Valor intrinseco de la accion (*) 16,970.14 15,005.93

(*) El numero de acciones base para el calculo del valor intrinseco se Situé en
44,446,675 para los arios 2011 y 2010.
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nforme del Presidente y de la Junta Directiva

COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S. A.
Apreciados Accionistas:

En cumplimiento de las normas legales vigentes y de los estatutos sociales,
tenemos el agrado de presentar a ustedes el Informe anual de las actividades
desarrolladas por COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A., durante el
ejercicio comprendido entre el 1° de enero y el 31 de diciembre de 2011,
junto con el balance general y el estado de resultados comparativo con los
correspondientes al 2010, asi como el proyecto de distribucion de utilidades
y los demas anexos y documentos que sefala |a ley.

La Administracion se complace en resaltar que la Comparia continia
presentando resultados positivos, dado el buen desempefo que tuvo durante
el ejercicio a que se hace alusion, como podra evidenciarse en el desarrollo
del presente Informe.

1. CONTEXTO NACIONAL
1.1. Ambito Politico

Durante 2011 se presentaron diferentes acontecimientos en el ambito
politico nacional en especial por las jornadas electorales que tuvieron lugar
en el segundo semestre con el fin de elegir a los Alcaldes y Gobernadores
paralos 1.103 Municipios y 32 Departamentos del territorio Nacional. Como
es ampliamente conocido, en la ciudad de Bogota, D.C. resulto elegido
Gustavo Petro, representante del Movimiento Progresistas, de orientacion
de izquierda dentro de las tendencias politicas colombianas y quien tendra
el reto de tomar las riendas de la ciudad tras la crisis desatada durante la
administracion del anterior alcalde, Samuel Moreno Rojas.

En el campo de la lucha contra la corrupcion se estima que el balance es
positivo. En lo corrido del ano el Gobierno del Presidente Santos logrd
destapar y desmantelar cuatro de los mas escandalosos casos de
corrupcion al interior de entidades publicas. La corrupcion desbordada
en entidades como la Direccion Nacional de Estupefacientes-DNE,
la Direccion de Impuestos y Aduanas Nacionales-DIAN, el desfalco al
interior de las Empresas Prestadoras de Salud-EPS vy las irregularidades
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en la contratacion del Instituto Colombiano del Bienestar Familiar-ICBF,
pueden considerarse como los principales hallazgos del actual Gobierno
en esta materia.

En el ambito legislativo la agenda del Congreso fue muy amplia y el
organo legislativo tuvo en su poder la discusion sobre cuatro temas
fundamentales para el Pais: La Ley de Victimas y Restitucion de Tierras,
la Reforma a la Justicia, la Reforma a las Regalias y la Reforma a la
Educacion Superior.

En cuanto a las victimas, con |a expedicion de la Ley 1448 de 2011 se
dio un paso historico en el camino a su reparacion integral en el marco
del conflicto armado que desde hace décadas vive Colombia. Con esta
iniciativa el Gobierno del Presidente Santos pretende brindar un marco
juridico que “allana el camino para el reconocimiento de las victimas,
sin importar quién fue su victimario, les reconoce derechos, otorga
prioridades en el acceso a servicios del Estado y las convierte a ellas y
sus familiares, en acreedores de una reparacion integral™'.

En el tema de las regalias, con la expedicion del Acto Legislativo No. 05 de
2011, se busca reestructurar el sistema de distribucion de recursos entre las
entidades territoriales del pais como beneficiarios de la explotacion derivada de
recursos naturales no renovables, a través de la asignacion y administracion
eficiente que permita mejorar la competitividad de las regiones, estabilidad
macroeconomica y mejor manejo e inversion de excedentes de regalias.

De otro lado, el Proyecto de Reforma Constitucional a la Justicia fue
aprobado en cuarto debate porla plenaria de la Camara el 13 de Diciembre
del 2011, a la fecha de preparacion de este Informe falta la segunda
vuelta para conocer su texto final. Por su parte, el Proyecto de Reforma
a la Educacion Superior se vio sepultado por protestas estudiantiles que
se prologaron hasta diciembre de 2011.

Por ultimo, es importante mencionar que el 31 de Octubre de 2011,
fecha en la cual el Departamento Administrativo de Seguridad cumplia
51 anos, el Presidente de la Republica, Juan Manuel Santos, decidio
proceder a su tan anunciada liquidacion.

1 Fuente: http://www.leydevictimas.gov.co/#! normatividad
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1.2. Conflicto Armado

Durante el afio 2011 el Estado Colombiano, a través de la Politica de
Prosperidad Democratica del Presidente Juan Manuel Santos, propicio
duros golpes a las autodenominadas Fuerzas Armadas Revolucionarias
de Colombia — FARC-, los que continuaron revistiendo una gran
importancia estratégica en lo que hace referencia al debilitamiento de
este grupo armado.

En lo que el Gobierno califico como el mas duro golpe de la historia
contra esa guerrilla, el 4 de Noviembre de 2011 fue dado de baja
Guillermo Ledn Séaenz Vargas, alias “Alfonso Cano”, Maximo Comandante
de las FARC. La operacion fue denominada por las Fuerzas Armadas
“Operacion Odiseo”. Asi, la guerrilla contina perdiendo uno a uno sus
mas importantes idedlogos vy lideres en los dltimos anos.

Ahora, si bien es cierto que en criterio de algunos analistas la guerrilla
se encuentra en su punto mas débil, aun se producen noticias poco
alentadoras. El veintiseis de noviembre del 2011, tres miembros de la
Policia Nacional (el coronel Edgar Duarte, el mayor Elkin Hernandez, el
sargento José Libio Martinez) y un militar (intendente Alvaro Moreno)
que permanecieron en cautiverio en poder de las FARC por mas de 12
anos, fueron ejecutados cruelmente por dicho grupo terrorista durante
un operativo militar que se realizaba en cercanias al lugar en el que se
encontraban privados de su libertad.

De otra parte, el Presidente Juan Manuel Santos al presentar la prérroga
de la Ley de Orden Publico, dio el ino! a la creacion de nuevas zonas de
despeje. “En adelante no habra zonas de despeje para los grupos violentos,
ni zonas vedadas para la Fuerza Publica”. De igual manera expreso que de
ahora en adelante cualquier didlogo de paz no incluira el despeje de zonas
ni prohibira la presencia de la Fuerza Publica en las mismas.

Para finalizar este tema vale la pena mencionar, una nueva y creciente
preocupacion adicional en materia de orden publico: las denominadas
Bandas Criminales, Bacrim. Estos rezagos de la desmovilizacion
paramilitar, se han encargado de ocupar un lugar notario en el campo
bélico y del narcotrafico. Esto representa un nuevo reto para el Gobierno
del Presidente Santos y para la obtencion de la tan anhelada paz en
Colombia.
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1.3. Ambito Judicial

En cuanto a la rama judicial, en lo corrido de 2011 ocurrieron un
sinnumero de eventos que marcaron la participacion de las distintas
Cortes y el aparato judicial en varios aspectos de la vida Nacional.

Si bien las relaciones entre el Gobierno Nacional y las Altas Cortes se
mantuvieron en un tono cordial en lo corrido de 2011, hubo ciertas
inconformidades y protestas que en ciertos momentos amenazaron con
quebrantar la antedicha cordialidad. En primer lugar, la discusion generada
por la condena a la Nacion por parte del Consejo de Estado debido a la
toma de Las Delicias, por la falta de prevision del Gobierno Nacional que
tuvo como saldo la muerte de 31 muertos y 60 soldados secuestrados.
De otro lado, la declaratoria de ilegalidad de las pruebas encontradas en
los computadores de Alias “Raul Reyes” por parte de la Corte Suprema
de Justicia, tras su muerte ocurrida en un campamento en territorio
Ecuatoriano. Por ultimo, la discusion para llegar a un acuerdo entre el
Gobierno y las Cortes acerca del Proyecto de Reforma a la Justicia al que
ya se ha hecho alusion, ha sufrido varios percances entre estas dos ramas
del poder, a punto de llevar dicha iniciativa a su fin en varias ocasiones.

El 13 de Enero de 2011, por medio de la Sentencia 577, los magistrados
de la Corte Constitucional decidieron por unanimidad, que las parejas
homosexuales constituyen familia a la luz de la Constitucion Politica de
Colombia. En todo caso, la Corte no definio a profundidad el alcance de
su fallo y exhortd al Congreso de la Republica “para que antes del 20
de junio de 2013 legisle, de manera sistematica y organizada, sobre los
derechos de las parejas del mismo sexo con la finalidad de eliminar el
déficit de proteccion que, segun los términos de esta sentencia,
afecta a las mencionadas parejas”.

Antes de culminar este aparte, se deben mencionar las decisiones
disciplinarias y judiciales que se han producido frente a polémicos casos
como: (i) Los presuntos subsidios irregulares otorgados en el marco del
Programa de Agroingreso Seguro, (i) el Carrusel de la Contratacion que
involucro al ex- Alcalde Mayor de Bogota Samuel Moreno Rojas, a su
hermano Ivan Moreno y a los contratistas del Distrito Capital integrantes
del llamado Grupo Nule; y (iii) el escandalo de las “Chuzadas” que
involucro a altos funcionarios y organismos de inteligencia del Gobierno.

2 Fuente:http://www.corteconstitucional.gov.co/
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1.4. Relaciones internacionales

En materia internacional también se presentaron acontecimientos muy
importantes durante el afo al que hace relacion este Informe. Con el
proposito de consolidar al Pais como un actor de peso a nivel regional
y mejorar su imagen a nivel internacional, el Presidente Juan Manuel
Santos emprendio una agitada gira internacional que incluy6 visitas a
Brasil, Chile, México, Argentina, México y Venezuela.

Ahora bien, durante el transcurso del afno se notd una mejoria en las
relaciones bilaterales entre Colombia y los vecinos paises de Venezuela
y Ecuador. Con miras a las relaciones con el Oriente, el Presidente
colombiano visitd Turquia, en donde instalo la primera Embajada
Colombiana en dicho pais. De igual manera, el Presidente viajo en
Septiembre a Japony a Corea, en donde busco profundizar las relaciones
con estas dos importantes economias del Continente Asiatico.

En materia de Acuerdos de Libre Comercio, el aio 2011 estuvo marcado
por grandes éxitos para Colombia. En primer lugar, el 13 de Octubre de
2011, con la ratificacion por parte del Congreso de Estados Unidos del
Tratado de Libre Comercio con Colombia, Panama y Corea. Sin lugar
a dudas, este es uno de los retos mas trascendentes del Pais no solo
por las oportunidades de crecimiento que trae consigo sino también
por los grandes cambios que deberd implementar Colombia para
asumir esta oportunidad, como ocurre en el caso de la infraestructura
y la capacitacion a los productores locales. Lo anterior, acompanado
de la entrada en vigor a mediados de 2011 de los Acuerdos de Libre
Comercio suscritos con Canadd, Suiza y Liechtenstein junto con
las negociaciones en curso para llegar a acuerdos con Corea, Panama
y Turquia, permiten identificar un panorama favorable para el comercio
exterior y la competitividad del Pais?®.

1.5. Ambito Econémico
1.5.1. Ambito Econémico Internacional
En cuanto al ambito econdmico internacional, como lo han

evidenciado los acontecimientos en los mercados de distintos
paises, asi como lo han manifestado expertos en la materia y

3 Fuente: http://www.tlc.gov.co/publicaciones.php?id=738
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difundido los principales medios de comunicacion especializados,
el afio 2011 ha sido un periodo complejo, con importantes
amenazas de recesion para las grandes economias del mundo.

Los profundos problemas fiscales que atraviesan Portugal,
Ilanda, Italia, Grecia y Espana (PIIGS) y la alta interdependencia
entre la Deuda Soberana de estos paises y las mas grandes
entidades financieras del viejo continente, tienen en graves
aprietos no solo al sector privado sino a la Union Europea en su
conjunto. Entre arduos debates y desgastantes reuniones en las
que no se ha llegado a consenso alguno, los lideres de la Union
Europea, encabezados por Angela Merkel (Alemania) y Nicolas
Sarkozy (Francia), han buscado reiteradamente una solucion
presentando varios paquetes de ayuda y rescate a las economias
en problemas, pues la crisis es tan profunda y amenazante que
eventualmente podria verse el fin del Euro como una moneda
Unica, lo cual podria desembocar en consecuencias catastroficas
y, potencialmente, en el fin de la Unién Europea®.

En cuanto a Estados Unidos se refiere, las cosas no parecen mejorar
al ritmo que se pensaba. Al comienzo de 2011, se esperaba que la
economia mas grande del planeta lograra recuperarse y crecer a
una tasa del 3.5%, y el consenso al finalizar el 2011 arrojo datos
muy inferiores a lo esperado. La tasa de desempleo se ubico por
encima del 9%, equivalente a 13.9 millones de desempleados®.

Resulta oportuno también hacer referencia a las distintas revueltas
sociales que en 2011 tuvieron lugar en Oriente Medio y Africa, y
que desembocaron en la caida de los lideres de Egipto (Hosni
Mubarak), Libia (Mohammad Gadafi) y Tanez (Zin el Abidine
Ben Ali). Estos eventos evidencian una fuerte inconformidad con
regimenes totalitaristas en Oriente y una marcada tendencia a
mutar a regimenes democraticos.

1.5.2. Ambito Econémico Nacional
A la fecha de preparacion de este Informe no se cuenta adn

con algunos indices econdmicos a 31 de diciembre de 2011
certificados por el Departamento Administrativo Nacional de

4 Fuente: http://www.economist.com/node/21540255
5 http://www.dinero.com/edicion-impresa/caratula/articulo/la-proxima-crisis/133558
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Estadistica — DANE y por el Banco de la Repablica, por lo que de
manera preliminar se sefialaran ciertas tendencias previstas para
el tltimo trimestre del afo.

General

A pesar de la correccion en las tasas de interés por parte del
Banco de la Republica, la economia colombiana registro en 2011
un crecimiento superior al observado en 2010. El consumo de los
hogares y la inversion, por el lado del gasto, y la mineria fueron
los componentes que generaron la mayor expansion. En la
segunda mitad del afo fue notorio el dinamismo del sector
de la construccion.

De otra parte, la Comision de Concertacion Laboral llegdé a un
acuerdo hacia finales del ano por el cual el incremento en el
salario minimo se fijo en un 5.8%.

Inflacion

De acuerdo con las cifras reportadas por el Banco de la Republica,
la inflacion alcanzo a Diciembre de 2011 un 3.73% anual, cifra
que supera lo previsto por el mercado y por el equipo técnico
del Banco de la Republica. En todo caso, la cifra mencionada se
encuentra dentro del rango meta.

Ago-09

Dic-09
Abr-10
Ago-10
Dic-10
Abr-11

Dic-11
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e Comportamiento del PIB

En lo que se refiere al comportamiento del PIB para el ejercicio
que analizamos, vale la pena mencionar que al inicio del afo las
proyecciones mas optimistas sugerian un crecimiento dentro de
un rango del 3.5% al 5.5.%, a un intervalo de crecimiento entre
el 4.0% y el 6.0%°. Para el tercer trimestre del 2011 en Banco
de la Republica aumento sus proyecciones de crecimiento del
PIB entre el 5.9% y el 7.2%, las cuales se excedieron al registrar
un crecimiento del PIB del 7.7% para dicho periodo’. Si bien el
crecimiento del cuarto trimestre no esta disponible, y a pesar de
que se observan algunas moderaciones en la demanda privada
para el cuarto trimestre, se considera que con la dinamica del
sector de obras civiles en el dltimo trimestre del afno se podria
haber dado una expansion del PIB superior al 6% durante el 2011.

Crecimiento del PIB colombiano
(Valor real frente al mismo trimestre del afno anterior)
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e Desempleo

Al compas del buen desempefio de los indicadores de crecimiento,
en el afio 2011 se presento una importantisima e historica mejoria
significativa en materia de desempleo. De acuerdo con las cifras
del DANE, a diciembre de 2011 la tasa de desempleo a nivel
nacional se situo en el 9.8%, cifra significativamente inferior al
11.1% obtenido en el mismo periodo del afio 20108,

6. http://www.banrep.gov.co/documentos/publicaciones/inflacion/2011/marzo_resumen.pdf
7. http://www.dane.gov.coffiles/investigaciones/boletines/pib/bolet_PIB_Illtrim11.pdf

8. http://www.dane.gov.coffiles/investigaciones/boletines/ech/ech/bol_ech_dic11.pdf
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»  Sector Financiero y bursatil

El sector financiero tuvo durante el afio 2011 un buen
comportamiento. A Septiembre la cartera total del sistema
financiero consolidado crecia un 18.9% en términos reales anuales.
Este crecimiento de la cartera vino acompanado de la mejora en
los indicadores de calidad de la misma (salvo para el indicador de
microcrédito) y estabilidad de los indicadores de cubrimiento para
el primer semestre del afio. Entre noviembre de 2010 y noviembre
de 2011, la cartera riesgosa® sobre cartera bruta se redujo del 7.7%
al 6.9% mientras que los indicadores de cubrimiento™ pasaron del
151.9% al 163.6% para el mismo periodo.

Por otra parte, durante el afio se observaron varias operaciones en el
sector entre las que se destacan (i) la compra de los activos de ING
en Latinoamérica por parte del Grupo de Inversiones Suramericana,
operacion en la cual Sociedades Bolivar S.A y nuestra Compariia
de Seguros Bolivar S.A. figuran como co-inversionistas de la
transaccion; (i) emisiones record de acciones preferenciales por
parte del Banco Davivienda, Avianca/Taca Holdings, Grupo Aval,
Ecopetrol, Grupo Sura, Nutresa y el Grupo Exito; (iii) la compra del
51% de Mercantil Colpatria, holding del Banco Colpatria, por parte
del Scotiabank de Canadd, y (iv) la adquisicion de la operacion
del Banco Santander por parte de Corpbanca (Chile), entre otras.
Igualmente, se debe destacar que La Bolsa de Comercio de
Santiago (Chile), la Bolsa de Valores de Colombia y la Bolsa de
Valores de Lima (Peru), junto con los respectivos depdsitos de
valores de cada pais: DCV, Deceval y Cavali, lograron perfeccionar
a comienzos del 2011 el proceso de integracion de su mercado de
renta variable (Mercado Integrado Latinoamericano — MILA.)

Importante también, hacer mencion a las repercusiones de la crisis
internacional en el mercado bursatil colombiano, toda vez que como
consecuencia de la volatiidad de los mercados internacionales, el IGBC
y el COLCAP los indices mas importantes de Bolsa de Valores
de Colombia, presentaron variaciones negativas anual del -18.27% y del
-13.83%, respectivamente. Entodo caso, el ano anterior fue historico
en materia de emisiones en el mercado accionario colombiano, con
las cuales se lograron recursos por $14.1 Billones de pesos.

Por altimo, y de la mayor relevancia en el entorno internacional
y para los mercados de valores fue el otorgamiento, en
la primera parte del ano, del grado de inversion a la deuda
soberana emitida por Colombia, por partelas calificadoras
Standard & Poor’s, Fitch Ratings y Moody'’s.

9. Entendida como la cartera calificada diferente de A

10. Calculados como Provisiones Pro-ciclicas y Contra-ciclicas sobre cartera vencida.
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¢ Tasa de cambio

Durante el afno 2011 la tasa de cambio tuvo una tendencia
revaluacionista que permitié llevar la tasa de cambio promedio
de los $1,898.6 por délar en 2010 a los $1,846.9 en 2011. La
revaluacion del peso persistio durante buena parte del afio 2011 y
se interrumpio a partir del mes de septiembre como resultado del
desarrollo de la crisis de la deuda soberana en Europa que termind
por afectar la salud del sistema financiero de ese continente. A 31 de
diciembre del afio pasado la tasa de cambio se situd en $1,942.7.

Tasa de Cambio
2005 . (Pesos por US$)

1.075 =

1.025 +

1.075

1.025 o

1.775 =

1.7 T T

25 T T T T T T T
Ene-11 F eb-11  Mar -11 Abr "-11 Mar -11 Jun-1 Jul-11 Ago-11 ep-11  Oct-11 Nov-1

Dic-1 1

1.6. Otros Acontecimientos

Como evento de suma relevancia se debe hablar del Invierno que azoto
de manera fuerte y agresiva todo el territorio nacional. El balance de esta
ola invernal no es nada positivo: mas de 800.000 damnificados, 148
muertos, 30 desaparecidos 600 inundaciones y 300 deslizamientos, la
infragstructura vial del pais destruida, entre otros''.

Elllamado del Gobierno Nacional invita atomar medidas preventivas urgentes
y a medir el resultado final de esta ola invernal, para tomar las acciones
de reconstruccion que el Pais tanto necesita, sobre todo ad-portas de la
entrada en vigencia del TLC con Estados Unidos para el cual se necesita de
estructuras de produccion bien planificadas e infraestructura suficiente
que mejore la competitividad de los empresarios colombianos.

11 http://www.semana.com/nacion/cuanta-agua-dios/169290-3.aspx

16‘0‘.0.......0.0‘....O.........0.0.........O




“POR VIRTUD DE LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 1o DEL DECRETO 89 DE 2008, ESTOS ESTADOS FINANCIEROS NO REQUIEREN AUTORIZACION DE LA SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA”

2. SECTOR ASEGURADOR Y DE LA CAPITALIZACION

A la fecha de presentacion de este Informe no se cuenta con cifras
reportadas al co te de diciembre de 2011. Por lo anterior, se hara mencion
al corte de noviembre de 2011, en donde se muestra la tendencia del afio
que se analiza.

Segn lo indicado, los siguientes son los resultados del sector, los cuales
incluyen a todas las companias aseguradoras y de capitalizacion y no
incluyen los resultados del SOAT.

Las primas emitidas alcanzaron la suma de $11.5 billones de pesos,
lo que representa un incremento del 15.5% frente al mismo periodo del
ano anterior, en el que el total del las primas emitidas fue de $ 10 billones
de pesos.

En cuanto al comportamiento para los diferentes ramos de seguros, se
concluye lo siguiente:

* En el conjunto de los ramos de dafios, se produjeron primas por $5.0
billones de pesos, lo que equivale a un 15.1% mas que en el mismo
periodo del afio anterior. Los ramos que mas aportaron al crecimiento
de este grupo fueron: Sustraccion (41.7%), Incendio y aliadas (12.3%),
Responsabilidad Civil (25.6%), y Desempleo (246%).

En los ramos de Incendio y lineas aliadas, el crecimiento de las primas
obedece al aumento en el nimero de créditos hipotecarios, asi como a los
mayores volimenes de inventarios de los almacenes e hipermercados.

* Por su parte, en los ramos de personas las primas emitidas a 30 de
noviembre de 2011 alcanzaron la suma de $3.4 billones de pesos lo que
representa un incremento del 16% en relacion con el ano anterior.

Hubo un crecimiento del 15,2% en los ramos tradicionales de personas
en donde se destacan las variaciones de Colectivo y Vida Grupo (15.5%),
Salud (15.1%), Accidentes Personales (16.3%) y Vida Individual (13.5%).

e Con corte a 30 de noviembre de 2011, los ramos de Seguridad
Social presentan un incremento del 15.8 %.
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Los ramos de Seguros Previsionales y Riesgos Profesionales registran
en conjunto un crecimiento del 19.2%, debido al aumento del salario
minimo y de la poblacion trabajadora afiliada.

Las Rentas Vitalicias, el seguro que le garantiza una renta fija hasta la
fecha de su fallecimiento una vez la persona se haya pensionado, crecio
un 4.6%. El crecimiento de este ramo obedece a una mayor emision de
rentas de vejez.

En materia del negocio de la Capitalizacion, las cuotas recaudadas de los
titulos de Capitalizacion a 30 de noviembre de 2011, se incrementaron en
un 20.2% con relacion al ano anterior.

En lo que se refiere a las cifras totales, el resultado propio de
la operacion de seguros y capitalizacion arrojo pérdidas técnicas por
valor de $962 mil millones de pesos, resultados que comparados con los
$776 mil millones de pesos de pérdidas del afio 2010 representan, en el
consolidado de la industria, una contraccion del 24 % en los resultados
de su operacion técnica. Estos resultados se explican por el aumento de la
siniestralidad.

En relacion con los resultados netos obtenidos FASECOLDA concluye:

* La pérdida de $962 mil millones en el resultado técnico de las entidades
aseguradoras y de capitalizacion, y la disminucion de $694 mil millones
en los rendimientos de sus portafolios.

» Se presento una contraccion del 62 % de la utilidad neta, pasando de
$1,315 mil millones de pesos a noviembre de 2010 a $494 mil millones
en igual periodo del 2011.

 Del total de las utilidades del sistema, las compafiias de Seguros
Generales obtuvieron ganancias por $226 mil millones de pesos, las
comparias de Seguros de Vida por $278 mil millones de pesos y las
sociedades de Capitalizacién presento una contraccion por $11 mil
millones de pesos.
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3. COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.

En el ejercicio que analizamos Compania de Seguros Bolivar S.A. continto
registrando un crecimiento importante en la produccion de algunos de sus
ramos y logro resultados positivos en los mismos, como se vera en [0S
cuadros contentivos de esta informacion.

3.1 RESULTADOS DE LOS PRINCIPALES RAMOS COMPARATIVOS CON
EL SECTOR:

3.1.1. Vida Grupo.

R Nov-10 | %Part R Nov-11 | %Part Variac.
BOLIVAR 1 230,804 17% 1 264,518 17% 15%
SURAMERICANA 2 189,852 14% 2 206,980 13% 9%
COLSEGUROS 3 101,377 8% 3 134,486 9% 33%
BBVA SEGUROS 7 71,282 5% 4 97,872 6% 37%
ALFA 5 88,171 7% 5 96,098 6% 9%
LIBERTY 4 92,579 7% 6 94,785 6% 2%
ROYAL & SUNALLIANCE 10 60,572 5% 7 86,408 6% 43%
COLPATRIA 8 70,448 5% 8 80,446 5% 14%
MAPFRE 6 78,238 6% 9 80,325 5% 3%
QBE 9 67,678 5% 10 67,180 4% 1%
ACE 11 58,776 4% 11 66,017 4% 12%
PREVISORA 15 30,148 2% 12 53,337 3% 77%
EQUIDAD 13 43,727 3% 13 50,128 3% 15%
COLMENA 14 35,533 3% 14 37,816 2% 6%
SOLIDARIA 12 53,250 4% 15 33,205 2% -38%
CHUBB 19 15,253 1% 16 30,769 2% 102%
GENERALI 17 16,951 1% 17 21,380 1% 26%
ESTADO 18 16,873 1% 18 18,985 1% 13%
METLIFE 16 17,627 1% 19 18,420 1% 4%
CARDIF 22 738 0% 20 8,047 1% 991%
PANAMERICAN 21 1,355 0% 21 2,679 0% 98%
MUNDIAL 20 2,686 0% 22 2,242 0% -17%
GLOBAL 23 240 0% 23 540 0% 125%
CONDOR 24 62 0% 24 42 0% -33%
TOTAL 1,344,221 100% 1,552,704 100% 16%
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3.1.2  Vida Individual.

R Nov-10 | %Part R Nov-11 | %Part Variac.
SURAMERICANA 1 225,165 58% 1 266,258 61% 18%
BOLIVAR 2 55,649 14% 2 57,086 13% 3%
METLIFE 3 43,476 11% 3 49,841 11% 15%
MAPFRE 4 27,782 7% 4 29,201 7% 5%
COLPATRIA 5 12,801 3% 5 13,377 3% 5%
LIBERTY 6 11,022 3% 6 11,311 3% 3%
COLSEGUROS 7 5,447 1% 7 5115 1% -6%
GLOBAL 8 2,937 1% 8 4,014 1% 37%
ESTADO 9 2,427 1% 9 1,985 0% -18%
PANAMERICAN 10 1,506 0% 10 1,508 0% 0%
BBVA SEGUROS 11 206 0% 11 150 0% -27%
CONDOR 12 112 0% 12 75 0% -33%
EQUIDAD 13 56 0% 13 68 0% 21%
ALFA 14 23 0% 14 17 0% -27%
GENERALI 15 0 0% 15 0 0% -100%
TOTAL 388,609 | 100.0% 440,006 | 100.0% 13%

3.2.  RESULTADOS INDIVIDUALES

3.2.1 Resultados

Durante el ario 2011, Compafiia de Seguros Bolivar S.A. tuvo un volumen
de primas de $801,097 millones de pesos, lo que representa un aumento
del 7.74% con respecto al mismo corte del afio anterior.

A continuacion se presentan las cifras comparativas con el ano 2010, en
relacion con la produccion de los ramos de seguros de personas:

PRODUCCION
(Expresado en millones de pesos)
RAMO Dic. 31/2011 | Dic. 31/2010 | Variacion %
Vida individual 62,676 60,886 2.94
Salud 78,427 70,361 11.46
Invalidez y sobrevivencia 102,912 89,764 14.65
Deudores 133,303 110,663 20.46
Grupo 156,418 143,132 9.28
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Riesgos profesionales 111,634 102,028 9.42
Rentas vitalicias 146,287 159,315 -8.18
Otros 9,440 7,381 27.90

TOTAL 801,097 743,530 7.74

3.2.2. Margen de solvencia y Patrimonio Técnico

La Compaiia acreditd el margen de solvencia y el patrimonio técnico de
acuerdo con las normas legales vigentes sobre el tema.

A diciembre de 2011, el patrimonio técnico de la Compania fue de
$287,531 millones de pesos, superando el minimo legal requerido de

$206,750 millones de pesos.

3.2.3. Informe Financiero

Una vez se verificaron satisfactoriamente las afirmaciones explicitas e
implicitas de los estados financieros, de acuerdo con lo establecido en
el articulo 57 del Decreto 2649 de 1993, a continuacion destacamos las
variaciones de algunas de las cuentas del balance general y del
estado de ganancias y pérdidas.

RESULTADO FINANCIERO (Expresado en millones de pesos)

Dic. 31/2011 | Dic. 31/2010 | Variacion %

Activos 2,639,658 2,307,920 14.37
Inversiones 2,244,620 1,968,988 14.00
Reserva de riesgos en curso 52,078 17,053 205.39
Reserva matematica 1,357,379 1,205,644 12.59
Reserva de siniestros cuenta compafiia 151,321 124,856 21.20
Reserva de siniestros no avisados 75,369 57,706 30.61
Patrimonio contable 754,266 666,964 13.09
Primas escritas 801,097 743,530 7.42

Siniestros pagados 369,830 336,663 9.85

Patrimonio técnico 291,049 205,334 41.74
Resultado del ejercicio 69,315 117,159 -40.84
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4. SITUACION ADMINISTRATIVA DE LA COMPANIA

Como se ha manifestado en informes de afios anteriores, COMPANIA DE
SEGUROS BOLIVAR S.A. ha continuado con sus esfuerzos para adoptar
Nnuevos procesos que le permitan ajustarse a las nuevas orientaciones de
manejo del negocio, todo ello tendiente a lograr una mayor calidad y eficiencia,
dentro de un marco de politicas objetivas de adecuada atencion a los clientes
y de transparencia que inspiran nuestras actuaciones corporativas.

Durante el afio 2011, se realizo un importante esfuerzo, apoyado por el equipo
humano de la Compafria, por mantener el Sistema Integrado de Gestion que
recoge los Sistemas de Calidad, Seguridad y Salud Ocupacional, Medio
Ambiente y Atencion al Consumidor Financiero, que tienen como fin ofrecer
a nuestros clientes mejores productos y servicios, y garantizar la debida
diligencia en la prestacion de los mismos.

La Intranet se continud utilizando y representa una efectiva herramienta de
control y de difusion de informacion al interior de la Comparnia.

5. CERTIFICACIONES Y RECONOCIMIENTOS

En el afio 2011, bajo estandares internacionales, SEGUROS COMERCIALES
BOLIVAR S.A., COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A. y CAPITALIZADORA
BOLIVAR S.A., quienes tienen unidad de empresa, recibieron del ente
certificador (SGS Colombia) la visita de seguimiento, obteniendo por un afno
mas las certificaciones en los Sistemas de Gestion de Calidad, Seguridad
y Salud Ocupacional y Medio Ambiente bajo las normas ISO 9001 version
2008, OHSAS 18001 version 2007 e ISO 14001 version 2004.

Asi mismo, en 2011 las empresas obtuvieron el Premio AIAREC (Asociacion
Iberoamericana de Relaciones Empresa Cliente) en el Sector Asegurador, no s6lo
para Colombia sino también para Iberoamérica. Este reconocimiento nos fue
otorgado entre 22 Companias de Seguros evaluadas, en 6 paises participantes
como son Brasil, Chile, Colombia, Esparia, México y Venezuela y tomando la
opinion de 13.000 consumidores sobre mas de 130 empresas. La evaluacion
contempla tres aspectos; el primero de ellos el cumplimiento de la promesa de
la marca, el segundo la utilizacion del producto y el tercero la interaccion con los
canales de atencion para obtener finaimente el indice de Experiencia de Cliente.
En el caso de nuestras Compafiias, el resultado de las anteriores mediciones fue

22.0.................O.......O..O....O....O..



“POR VIRTUD DE LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 1o DEL DECRETO 89 DE 2008, ESTOS ESTADOS FINANCIEROS NO REQUIEREN AUTORIZACION DE LA SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA”

superior al del Sector Asegurador. Este premio es el resultado de la gestion
en experiencia de cliente que ha venido adelantando la organizacion en los
ultimos anos y evalua los diversos canales de atencion, destacandose entre
ellos la RED322

De otra parte, tenemos el orgullo de informar a nuestros accionistas que
como en el ejercicio anterior, por segundo ano consecutivo, nuestras
Companias recibieron por parte del Great Place to Work International
Institute, el premio como la Mejor Empresa para Trabajar en Colombia.

Anualmente, el Great Place to Work® Institute produce las listas de las mejores
empresas para trabajar, presentando empresas en 40 paises alrededor del
mundo. Cada lista resalta las mejores companias en un pais o region del
mundo -usando la misma metodologia que se ha desarrollado en Estados
Unidos-, en la que encuestan a los colaboradores acerca del nivel de confianza
y 1a calidad de las relaciones que existen entre ellos y |a gerencia.

El Instituto responde por las listas de Mejores Empresas en numerosos paises,
incluyendo Estados Unidos, los paises de la Union Europea, Argentina, Brasil,
Chile, Colombia, México, Pert, India y Corea, con muchos mas por venir.

Para 2011, el ranking del GPTW de las 25 mejores empresas para trabajar
en Colombia fue liderado por Seguros Bolivar (comprendiendo bajo esta las
companias que bajo la unidad de empresa se denominan Seguros Bolivar),
seguida por Seguridad Atlas Itda, Seguros Generales Suramericana y
Seguros de Vida Suramericana, entre otros.

Este reconocimiento pertenece a todos y cada uno de los funcionarios de
nuestra Organizacion porque son ellos los que han logrado que nuestras
Compariias se conviertan en el mejor lugar para trabajar del Pais.

6. ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES ACAECIDOS
DESPUES DEL EJERCICIO

Resulta importante destacar que recientemente el Banco Davivienda S.A.,
subordinada de Sociedades Bolivar S.A., matriz del Grupo Empresarial Bolivar
del cual forman parte COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A., SEGUROS
COMERCIALES BOLIVAR S.A. y CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A., lleg6 a un
acuerdo para adquirir las operaciones que el Grupo HSBC tenia en Costa
Rica, El Salvador y Honduras.
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Los activos de la operacion estan conformados por tres bancos, uno
en cada pais y dos companias de seguros (en El Salvador y Honduras),
ademas de otras compafiias de servicios financieros complementarios.

Se trata de entidades que tienen participaciones en sus respectivos
mercados entre el 9% y el 15% y que, en los Ultimos anos, vienen
presentando crecimientos importantes.

Con esta adquisicion, se conformara una red regional muy competitiva; en
la cual existiran muchas oportunidades para ofrecer nuevos y diversificados
servicios.

7. EVOLUCION PREVISIBLE DE LAS SOCIEDADES

En el ejercicio que culmina COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.
obtuvo excelentes resultados. Para mantener estos niveles positivos en
su desempefio, esta Compafiia tiene como proposito consolidarse en el
mercado bajo el modelo de sostenibilidad, que ha venido aplicando. Para
estos efectos, trabaja en la mejora continua de los distintos esquemas que
le han permitido ser eficiente dentro de un marco de cumplimiento de la
normatividad y de los principios que integran el Gobierno Corporativo.

A manera de conclusion, es importante resaltar, que el presente informe se
elaboro de conformidad con lo dispuesto para el efecto en el articulo 47 de
laley 222 de 1995, y por ello contiene una exposicion fiel sobre la evolucion
de los negocios, la situacion juridica, economica y administrativa de la
Sociedad, asi como los resultados de la verificacion de acontecimientos
importantes acaecidos después del ejercicio y la evolucion previsible de la
compafia.

De igual manera debemos afirmar que se ha dado cumplimiento
satisfactoriamente a las afirmaciones explicitas e implicitas de los
estados financieros, en cuanto a cada una de las caracteristicas que tales
afirmaciones deben tener en relacion con los aspectos de Existencia,
Integridad, Derechos y Obligaciones, Valuacion, Presentacion y revelacion,
conforme a la definicion que de cada una de ellas contiene el Decreto 2649
de 1993 en su articulo 57.
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8. INFORME ESPECIAL GRUPO EMPRESARIAL

La referencia a las relaciones entre la matriz del Grupo, Sociedades Bolivar
S.A., y sus subordinadas asi como la informacion exigida por el articulo
29 de la ley 222 de 1995, relacionada con el Grupo Empresarial Bolivar,
del cual forma parte COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A., se encuentra
desarrollada en la nota 48 de los estados financieros de la Compania.

9. OTROS ASPECTOS

Con el fin de complementar este Informe de Gestion, en los Anexos que
forman parte integral del documento, hacemos mencion a Otros Aspectos
Formales y se insertan Informes relevantes para la Organizacion.

10. GOBIERNO CORPORATIVO

La informacion sobre las actividades realizadas durante el afio 2011 por
parte de la Compariia en materia de Gobierno Corporativo, estan contenidas
en el Anexo 6 del presente Informe de Gestion, el cual hace parte integral
del mismo.

11. AGRADECIMIENTO

Nos resta agradecer a  nuestros empleados, agentes, corredores,
reaseguradores y clientes la colaboracion y compromiso que han mantenido
con las tres Companias; asi mismo hacemos un reconocimiento muy
especial a nuestros accionistas por la confianza que han depositado en la
gestion de la Administracion.

Atentamente,

JORGE ENRIOUE.URIBE MONTANO
Presidente
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26‘0..0.......0.0....O0.0.......0.0.........O



“POR VIRTUD DE LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 1o DEL DECRETO 89 DE 2008, ESTOS ESTADOS FINANCIEROS NO REQUIEREN AUTORIZACION DE LA SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA”

OTROS ASPECT

a. Aspectos Juridicos

ANEXO 1

(0]

En este aparte del Informe haremos mencion a las normas de mayor
importancia que fueron expedidas a lo largo del afno 2011:

Leyes
Norma Entidad que la expide Tema
Ley 1438 de en- | Congreso de la Reforma del Sistema General de
ero 19 de 2011 | Republica Seguridad Social en Salud.
Ley 1480 de oc- | Congreso de la .
tubre 12 de 2011 | Republica Estatuto del Consumidor.
Decretos
Norma Entidad que la expide Tema
Decreto 033 de | Ministerio de Protec- | Ajuste al salario minimo legal vi-
enero 11 de 2011 | cion Social gente para el afio 2011.
Decreto 3048 Ministerio de Co- - ,
: . Se crea la Comision Intersectorial
de Agosto 23 de | mercio, Industria'y "
: de Normas de Contabilidad.
2011 Turismo
Decreto 3865 de L , Limite de negociacion de las op-
Ministerio de Hacien- )
octubre 18 de dav Crédito Pablico | €raciones de compra y venta de
2011 y divisas (spot).
Decreto 4599de |,,. .. . : Modificacién al régimen de patri-
) Ministerio de Hacien- ) :
diciembre 05 de e v monio adecuado de las entidades
day Crédito Publico
2011 aseguradoras.
Resoluciones
Norma Entidad que la expide Tema
Resolucion 0833 Superintendencia Fi- | Metodologia de valoracion de
de mayo 30 de . , :
2011 nanciera de Colombia. | renta variable.
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Resolucién
Externa 3 de
Julio 29 de 2011

Banco de la Republica

Célculo de la posicion bruta de
apalancamiento.

Resolucion
Externa 4 de
Julio 29 de 2011

Banco de la Republica

Regulaciones en materia
cambiaria.

Circulares

Norma

Entidad que la expide

Tema

Circular Regla-
mentaria Externa

Banco de la Republica

Operaciones con instrumentos

-DODM -144 de financieros derivados.
enero 19 de 2011
Circular Externa Superintendencia Fi- | Instrucciones sobre la valoracion
19 de mayo 13 . . i
nanciera de Colombia. | de Fondos Bursatiles.
de 2011.
Circular Externa , o 9
Superintendencia Fi- | Valoracion de valores
21 de mayo 27 nanciera de Colombia. | participativos
de 2011 - | Participaivos.
: Instrucciones frente a la infor-
Circular Externa , i 9 :
) Superintendencia Fi- | macion que deben divulgar las so-
023 de Junio 30 . . ) Y
de 2011 nanciera de Colombia. | ciedades de capitalizacion frente

al consumidor financiero

Circular Externa
028 de julio 21 de
2011

Superintendencia Fi-
nanciera de Colombia.

Contribuciones de las entidades
vigiladas por la Superintendencia
Financiera de Colombia para el
segundo semestre de 2011.

Circular Externa
032 de agosto 03
de 2011

Superintendencia Fi-
nanciera de Colombia.

Modificaciones a la proforma
Control Diario de Posicion Pro-
pia, Posicion Propia de Contado
y Posicion Bruta de Apalanca-
miento de los Intermediarios del
Mercado Cambiario.

Circular Externa
036 de agosto 31
de 2011

Superintendencia Fi-
nanciera de Colombia.

Modifica el instructivo del Formato
de compra y venta de Divisas —
Desagregado de operaciones.
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Circular Externa

Superintendencia

Se modifica el formato 350 -

33 del 18 de Financiera de Estado Anual de Ingresos y
agosto de 2011. | Colombia. Egresos SOAT.
Circular Externa | Superintendencia Informacion que deben suminis-
038 de Septiem- | Financiera de trar las entidades vigiladas a los
bre 06 de 2011 | Colombia. consumidores financieros.
Circular Externa | Superintendencia .
: ) . Instrucciones respecto de las
039 de Septiem- | Financiera de clausulas y practicas abusivas
bre 06 de 2011 | Colombia. yP '
Circular Externa Superintendencia Fi- | Valoracion de garantias y de bi-
043 de octubre nanciera de Colombia. | enes recibidos en dacion en pago
06 de 2011 ' pago.
. Modificacion al Sistema de Ad-
Circular Externa . - Y . o
Superintendencia Fi- | ministracion del Riesgo de Liqui-
044 de octubre . , ; )
06 de 2011 nanciera de Colombia. | dez (SARL) para ajustar el Indica-

dor de Riesgo de Liquidez.

Elementos minimos a considerar
en la evaluacion del riesgo de

Circular Externa | Superintendencia crédito de las carteras colecti-
052 de diciembre | Financiera de vas, asi como para la valoracion
15 de 2011 Colombia. de inversiones en titulos valores

y demés derechos de contenido

econdmico.

Cartas Circulares
Norma Entidad que la expide Tema

Precisiones en relacién con la
Carta Circular 09 | Superintendencia transmision de informacion a
de enero 21 de | Financiera de través de los Formatos de Rease-
2011 Colombia. guros establecidos en la Circular

Externa 037 de 2010.

Declaracion sobre cumplimiento
Carta Circular 16 | Superintendencia de las normas de propiedad in-
de febrero 15 de | Financiera de telectual y derechos de autor que
2011 Colombia. se debe incorporar en el informe

de gestion de los administradores.
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Carta Circular 20

Superintendencia Fi- | Cumplimiento de normatividad
de febrero 21 de . . . .
2011 nanciera de Colombia. | sobre la Pdliza Exequial.
. Seguimiento actividades desarrol-
Carta Circular , - : 9
: Superintendencia Fi- | ladas para la implementacion del
037 de abril 14 : . ) - :
nanciera de Colombia. | Sistema de Atencion al Consumi-
de 2011. : :
dor Financiero — SAC.
. Cumplimiento a los requerimien-
Carta Circular . - pim > a )
: Superintendencia Fi- | tos de divulgacion sobre el Siste-
038 de abril 14 : , - )
de 2011 nanciera de Colombia. | ma de Atencion al Consumidor

Financiero.

Carta Circular 50

Superintendencia Fi-

Cumplimiento de condiciones le-

de mayo 11 de . .| gales relacionadas con Pdlizas
nanciera de Colombia. .
2011 Exequiales.
. Seguimiento actividades desarrol-
Carta Circular . - : 9
Superintendencia Fi- | ladas para la implementacion del
046 de mayo 02 . . ) - :
nanciera de Colombia. | Sistema de Atencion al Consumi-
de 2011 : :
dor Financiero — SAC
Transmision de informacion a
través de los Formatos 232 - Pri-
mas por Recaudar, 237 — Reser-
Carta Circular 89 vas para Siniestros Avisados-, 290

de septiembre 27
de 2011

Superintendencia Fi-

nanciera de Colombia.

— Resultado Técnico y Estadisti-
co- y 394 - Reserva Matematica
para los Productos de Seguros
que generan el pago de una Me-
sada o Beneficio Periodico.

Carta Circular 42 | Autorregulador del . . .
: Fraccionamiento de operaciones
de Septiembre 28 | Mercado de Valores — de renta fiia
de 2011 AMV )
. Inaplicabilidad de *“fidelidad al
Carta Circular . - . ) .
) Superintendencia Fi- | sistema” para el reconocimiento
109 de noviem- . . ) -
nanciera de Colombia. | de las pensiones de sobrevivien-
bre 18 de 2011

tesy las pensiones de invalidez.
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b. Otros Aspectos
Operaciones con los Administradores y Accionistas

Durante 2011, salvo el pago de honorarios a los miembros de Junta
Directiva, la Compania no celebré operaciones especiales con sus
administradores ni accionistas.

Dentro de la politica de incentivos a los funcionarios, la Comparia
mantuvo algunos descuentos en las primas de las polizas de seguros.

Sin perjuicio de lo anterior, el detalle de las operaciones ordinarias se
encuentra incluido en la Nota 48 a los estados financieros de fin de
gjercicio de la Compania.

Propiedad Intelectual y Derechos de Autor

De conformidad con lo establecido en la ley 603 de 2000 y la Carta
Circular 16 de Febrero 15 de 2011 expedida por la_Superintendencia
Financiera, la Administracion manifiesta que COMPANIA DE SEGUROS
BOLIVAR S.A. ha velado por el cumplimiento de las normas vigentes
sobre propiedad intelectual y derechos de autor.

La Compafriia ha sido especiaimente cuidadosa en el manejo de la
informacion relacionada con este tema, en particular en lo que hace
relacion a la utilizacion del software, para lo cual de manera permanente
ha velado por la debida aplicacion de las normas que regulan la materia.

Sistema de Administracion del Riesgo de Lavado de Activos y de la
Financiacion de Terrorismo (SARLAFT)

La Compania a las que se refiere el presente Informe, continia dando
cumplimiento a las exigencias de las normas relativas a la prevencion
y control del lavado de activos y de la financiacion del terrorismo, en
especial la Circular Externa 26 del 2008 expedida por la Superintendencia
Financiera. Es asi como deniro de las principales actividades se
encuentran:

- Aplicacion del Cédigo de Conducta y Etica de la Compaiia, en el cual
se encuentran las obligaciones de la entidad y de los funcionarios frente
al cumplimiento de las normas de prevencion y control del lavado de
activos y de la financiacion del terrorismo.
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- Cumplimiento del Codigo de Gobierno Corporativo de la compania, el
cual forma parte del conjunto de reglas que soportan el funcionamiento
del SARLAFT.

- Monitoreo del cumplimiento de las disposiciones y procedimientos
(publicados en la Intranet de la Compafia) por parte de las distintas
areas de la entidad, referidas al SARLAFT.

- Implementacion de planes y estrategias de capacitacion concernientes al
tema de SARLAFT impartidas a las diferentes instancias y funcionarios
de la Compafiia.

- Transmision oportuna de los diferentes reportes establecidos en las
normas relativas al tema de la prevencion del lavado de activos y de la
financiacion del terrorismo.

- Evaluacion periodica realizada a través de la Junta Directiva, del
funcionamiento y mejora de los mecanismos e instrumentos propios
del SARLAFT, asi como de la evolucion individual y consolidada del
perfil de riesgo de LA/FT de la Compaiia, tomando como base los
informes presentados por el Oficial de Cumplimiento y el resultado de las
evaluaciones realizadas por la Auditoria Interna y la Revisoria Fiscal.

- ldentificacion y puesta en marcha de actuaciones dirigidas a mejorar el
funcionamiento de los diferentes elementos que integran el SARLAFT
de la Compania. Lo anterior fue desarrollado a partir de la evaluacion
periodica a la que se hizo referencia en el punto anterior.

« Circular 52 de 2007 expedida por la Superintendencia Financiera de
Colombia -

En cumplimiento de lo dispuesto en la Circular 052 de 2007, relativa a
los requerimientos minimos de seguridad y calidad en el manejo de la
informacion a través de medios y canales de distribucion de productos
y servicios para clientes y usuarios, los controles se formalizaron como
parte del cumplimiento de la misma durante el afio 2010; para el 2011
empezaron a gestionarse como parte del control interno que hace cada
gerencia a los procesos que administra.

En el ejercicio que se analiza, se publicé el proceso de seguridad de
la informacion que busca establecer un conjunto de procedimientos
estandares para el manejo de la misma, que cada area detallara en controles
particulares dependiendo del tipo de informacion que maneja y los medios
y canales que administra.
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La Compania hoy trabaja por el mejoramiento continuo en temas de control,
convencida de los beneficios que genera en términos de seguridad frente
a posibles ataques y riesgos que afectan la informacion y en términos de
calidad garantizando una informacion confiable y oportuna que apoye la
eficiencia, efectividad y economia de las operaciones y fiabilidad de la
informacion de los estados financieros, objetivos del Sistema de Control
Interno.

En esta etapa postimplementacion de los requerimientos de la circular, los
esfuerzos se han enfocado en hacer extensivos los temas de control de
seguridad y calidad de la informacion a todos los niveles de la Organizacion,
fortaleciendo el control interno y generando conciencia a nivel corporativo.

Circular Externa No. 051 de 2007 expedida por la Superintendencia
Financiera

En cumplimiento de lo establecido por la Circular Externa No. 051 de
2007, expedida por la Superintendencia Financiera acerca del manejo de
riesgos en las operaciones de Tesoreria, la Compaia han cumplido con los
requisitos y obligaciones alli establecidas. Asi mismo, en el Anexo No. 3,
se cuenta con un informe detallado de las actividades desarrolladas en esta
materia en la Compania durante el aio 2011.

Sistema de Administracion de Riesgo Crediticio (SARC)

Al igual que en afios anteriores, la Compafiia fue rigurosamente cuidadosa
en el manejo de este tema, para lo cual dio estricto cumplimiento a la Circular
Externa No. 052 de 2004, asi como a sus posteriores modificaciones.

Politicas de Administracion de los Riesgos de Seguros (SEARS) /
Sistema de Administracion del Riesgo Operativo (SARO)

COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A., cuenta con las politicas de
administracion de los riesgos de seguros — SEARS-, de acuerdo con lo
establecido en la Circular Externa No. 052 de 2003 y la Carta Circular No.
119 de mismo afio, ambas expedidas por la Superintendencia Bancaria
(hoy Superintendencia Financiera).
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Asi mismo, COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A, ha gestionado politicas
de administracion del riesgo operacional a lo largo del afio, con lo cual se
da cumplimiento con las exigencias establecidas por la Superintendencia
Financiera en relacion con el Sistema de Administracion de Riesgo
Operativo, segun la Circular 41 de 2007 expedida por esta Superintendencia.
En el Anexo No. 4, se cuenta con un informe detallado de las actividades
desarrolladas en esta materia en la Compania durante el afo 2011.

Sistema de Atencion al Consumidor Financiero (SAC)

La Compania cumplié rigurosamente con las previsiones en esta materia
previstas en la Ley 1328 de 2009, la Circular Externa No. 015 de 2010 y
la restante normativa del Sistema de Atencion al Consumidor Financiero.
En el Anexo No. 5, se cuenta con un informe detallado de las actividades
desarrolladas en esta materia en la Compania durante el afo 2011.

Comité de Auditoria

En cumplimiento de la Circular Externa No. 014 de 2009 modificada por
la Circular 038 de 2009 de la Superintendencia Financiera de Colombia y
de su Reglamento de Funcionamiento Interno, el Comité de Auditoria de la
Compania se reunio periddicamente durante el afio, para lo cual sesiono en
5 ocasiones. En el Anexo No. 7, se cuenta con el informe del Comité sobre
las actividades desarrolladas en la Compania durante el ano 2011.
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ANEXO0 2

COMPANIA DE COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.
INFORME SISTEMA DE CONTROL INTERNO — SCI.
(ENERO A DICIEMBRE DE 2011)

Febrero de 2012

I. Introduccion.

La Superintendencia Financiera de Colombia, a través de la Circular
Externa 38 de septiembre 29 de 2009, impartio instrucciones relativas
al funcionamiento del Sistema de Control Interno (SCI), sefialando los
elementos constitutivos del mismo y los requisitos minimos que deben
atender las entidades sujetas a supervision de dicha Superintendencia en
su adecuacion e implementacion.

En desarrollo de dicha Circular y atendiendo los plazos previstos por la
Superintendencia Financiera'?, Compania de Seguros Bolivar S.A. adopt6
las medidas necesarias para garantizar la correcta adecuacion del SCI.
Ahora bien, es necesario mencionar que de tiempo atras Compania de
Seguros Bolivar S.A., como integrante del Grupo Empresarial Bolivar, ha
venido desarrollando diferentes politicas y practicas de Control Interno en
funcion del cumplimiento de sus objetos sociales.

Este desarrollo se ha plasmado en diferentes documentos tales como el
Cadigo de Etica, los lineamientos de Control Interno del Grupo Empresarial
Bolivar, el Codigo de Gobierno Corporativo, el Reglamento de la Junta
Directiva, el Reglamento del Comité de Auditoria, el Manual de Conflictos de
Interés y Uso de Informacion Privilegiada, el Manual de Administracion de
Riesgos Financieros del Grupo Empresarial, 1a Politica Gerencial de Gestion
de Riesgos y Control Interno y el Estatuto de Auditoria Interna, documentos
a través de los cuales se -da testimonio de la existencia y funcionamiento
de un sistema de control, como parte de la cultura organizacional, que es
reconocida por parte de todos los integrantes de Compania de Seguros
Bolivar S.A., y que se consolida a partir de la definicion de principios
y normas de comportamiento institucional, tales como la ética, la
transparencia, el mejoramiento continuo y la generacion de confianza de
los Grupos de Interés.

12 La Superintendencia Financiera establecié cuatro plazos para la implementacion de los diferentes elementos se-

fialados en la Circular 38 de 2009 frente al SCI, los cuales fueron debidamente cumplidos por SEGUROS BOLIVAR
en lo corrido del afio 2010.
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Il. Actividades adelantadas.

En cumplimiento de las normas emitidas por la Superintendencia Financiera
de Golombia, la Junta Directiva de Compania de Seguros Bolivar S.A. verificd
el funcionamiento de los procedimientos de control interno mediante la
definicion y mejoramiento de estrategias y politicas de acuerdo con las
recomendaciones efectuadas por el Comité de Auditoria.

Las politicas definidas para la implementacion del Sistema del Control
Interno contaron con seguimiento continuo con el fin de asegurar el
cumplimiento de los objetivos organizacionales, y contemplan aspectos
relacionados con el talento humano (principio de autocontrol); Normas,
métodos y procedimientos de control (principio de autorregulacion); del
funcionamiento de la entidad (principio de autogestion); asi como también
las actividades de control, informacion, comunicacion, aspectos contables,
gestion tecnoldgica y monitoreo del SCI.

A continuacion se presenta el estado de los diferentes elementos del
Sistema de Control Interno al interior de Comparia de Seguros Bolivar S.A.

1. Ambiente de Control.

Compariia de Seguros Bolivar S.A. cuenta con un ambiente y cultura
organizacional de control que se basa en principios, valores y conductas
gticas alineadas con la estrategia de negocio, los cuales se encuentran
definidos y divulgados en los documentos que integran el Sistema de
Gobierno Corporativo de la Compafriia. Adicionalmente, estos principios
y politicas son sometidos constantemente a revision por parte de las
instancias correspondientes y las modificaciones una vez aprobadas por los
organos competentes, son documentadas y divulgadas a los funcionarios.

2. Informacion y Comunicacion y Actividades de Control.

Compania de Seguros Bolivar S.A. ha establecido y difundido politicas y
procedimientos relacionados con la generacion, divulgacion y custodia
de la informacion de la Comparia, con las politicas y procedimientos
contables, con la adecuada gestion de la tecnologia, asi como las politicas
y procedimientos sobre actividades de control. Sobre estas politicas se han
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realizado revisiones por parte de la Alta Direccion y se han establecido las
politicas y procedimientos dirigidos a proporcionar seguridad razonable del
cumplimiento del SCI.

De igual forma, se ha efectuado el analisis de los sistemas de informacion
contable y de revelaciones, asi como de la tecnologia que los soporta y de
los criterios de seguridad (integridad, confidencialidad y disponibilidad) de
la Informacion y se han identificado canales de comunicacion relacionados
con las actividades de control, promoviendo el mejoramiento continuo,
buscando con ello que las transacciones de Compania de Seguros Bolivar
S.A. sean adecuadamente registradas, autorizadas y reportadas para
permitir la preparacion de los estados financieros.

3. Monitoreo.

Compaiia de Seguros Bolivar S.A. ha realizado un monitoreo continuo a los
procesos de Gestion de Riesgos y del Control Interno mediante el uso de
indicadores de desemperio que dan senales de alerta para la definicion de
planes de mitigacion y mejoramiento.

En desarrollo del mismo, se han establecido y promulgado politicas
y procedimientos para la realizacion del monitoreo por parte de los
responsables del Sistema de Control Interno de Compania de Seguros
Bolivar S.A. Adicionalmente, entendiendo que el SCI es un elemento
dinamico al interior de Compafria de Seguros Bolivar S.A., se contina en
el proceso de identificacion, evaluacion y definicion de nuevos esquemas
de monitoreo con el fin de consolidar un Sistema de Control Interno mas
robusto.

ll. Verificacion de la efectividad del Sistema de Control Interno.

Para la verificacion de la efectividad del Sistema de Control Interno, la
Compania cuenta con la Auditoria Interna, la Revisoria Fiscal y las areas
de Gestion de Riesgo, las cuales de acuerdo con sus funciones realizan
evaluacion y monitoreo de los diferentes componentes del sistema.
Referente al monitoreo de la aplicacion de los controles y de su efectividad
para mitigar los riesgos, se establece que ésta debe ser comprobada
de forma continua por parte de los duefos de cada proceso. Se presta
especial atencion a la verificacion del optimo aseguramiento en la gestion
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financiero-contable, de tecnologia, de informacion y de comunicaciones,
que se consideran criticos para el logro de los objetivos estratégicos del
negocio.

De igual forma, se debe sefalar que al interior de Compafiia de Seguros
Bolivar S.A. se ha fortalecido el entendimiento de los principios de
autocontrol, autogestion y autorregulacion que rigen el Sistema de Control
Interno, involucrando a todas las areas de la organizacion en la verificacion
y adecuacion del SCI.

Durante el periodo evaluado, y de conformidad con los informes analizados,
no se detectaron deficiencias materiales que impacten los estados
financieros de la Compafiia.

El Comité de Auditoria, durante las reuniones de 2011 y de acuerdo con
el reglamento, reportd las principales actividades realizadas en dichas
reuniones de acuerdo con: seguimiento a los niveles de exposicion de
riesgo de la entidad y sus implicaciones para la Compania; evaluacion de los
informes presentados por la Auditoria Interna, el Oficial de Cumplimiento y la
Revisoria Fiscal; estudio y analisis de los estados financieros; y verificacion
de las observaciones presentadas por el 6rgano de vigilancia. Para todos
los casos se realizo el seguimiento y la verificacion de la atencion de los
administradores a las observaciones presentadas.

La Compania cuenta con una Vicepresidencia de Auditoria que reporta
al Comité de Auditoria y a la Junta Directiva con el fin de asegurar su
independencia. La Auditoria Interna basada en una evaluacion independiente
genera los niveles de confianza para apoyar el desarrollo de los objetivos
trazados para la Compania. A través de estos mecanismos se determina
si los procesos, operaciones y actividades se han llevado a cabo en
cumplimiento de las normas establecidas por Compaiia de Seguros Bolivar
S.A. y por los entes de control, basados en una cultura organizacional de
mejoramiento continuo.

La administracion atendié las recomendaciones efectuadas, desarrollando
para cada una de ellas un plan de accion el cual es objeto de seguimiento
en los diferentes sesiones del Comité de Auditoria.
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ANEXO0 3

GESTION DE RIESGOS - CIRCULAR EXTERNA
051 DE 2007

De acuerdo con los lineamientos establecidos por esta Circular, la Comparia
definio metodologias para el control y revelacion de los diversos riesgos
financieros que pueden tener incidencia sobre su resultado.

La Compania busca a través de sus operaciones de tesoreria, mantener un
adecuado nivel de liquidez para atender los compromisos que se derivan
del giro normal de sus negocios, maximizando la rentabilidad de las
operaciones relacionadas con los activos y pasivos sujetos a su gestion.

El Manual de Administracion de Riesgos Financieros consolida la
informacion sobre la gestion y administracion de riesgos de la compania.
En él se consignan las normas y procedimientos necesarios para el control
y la administracion de los riesgos financieros.

La Vicepresidencia de Riesgos de Inversiones esta encargada de velar por el
adecuado cumplimiento de las politicas y procedimientos establecidos para
llevar a cabo la gestion de riesgos, de acuerdo a las decisiones tomadas
por la Junta Directiva, Comité de Gestion de Activos y Pasivos o por el
Comité de Riesgos Financieros e Inversiones del Grupo Bolivar, teniendo en
cuenta las atribuciones que le corresponden a cada estamento; también es
responsable de la medicion, analisis asi como de la revision y evaluacion
periodica de las metodologias de valoracion de instrumentos financieros.

La compania tiene disefiada una estructura adecuada de limites de
exposicion para controlar el portafolio de inversiones, operaciones con
instrumentos financieros derivados y las actividades efectuadas para llevar
a cabo la gestion. Se tienen definidos limites de inversion, contraparte
y derivados entre otros asi como limites por trader y limites de valor en
riesgo para controlar 1a operacion, lo anterior es controlado por medio de
herramientas robustas.
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- Gestion de Administracion de Liquidez

Esta actividad tiene por objeto administrar el flujo de caja de la Compania,
buscando incrementar |a rentabilidad de la operacion colocando excedentes
de corto plazo a través de operaciones de alta liquidez.

La liquidez de la Compafria se analiza a través del Comité de Gestion de
Activos y Pasivos; dicho Comité es un cuerpo colegiado encargado del
estudio de la estructura del balance.

El objetivo de este Comité es el de apoyar a la Junta Directiva y a la
Presidencia en la definicion, seguimiento y control de las politicas generales
de la gestion de liquidez asi como de gestion de activos y pasivos y asuncion
de riesgos.

La Compariia realiza su gestion del riesgo de liquidez teniendo en cuenta los
criterios de rentabilidad - riesgo, dentro de los parametros de la planeacion
estratégica global. Los lineamientos estan documentados en el Manual de
Administracion de Riesgos Financieros.

Las consideraciones establecidas en materia de este riesgo estan contenidas
en las notas a los estados financieros.

- Gestion de Inversiones

Cumpliendo con el régimen de inversiones de las reservas establecido para
la Compania, esta actividad busca mantener un portafolio razonablemente
diversificado, con bajos niveles de riesgo y niveles de rentabilidad
adecuados para las necesidades particulares. Las metodologias de gestion
de riesgos enunciadas posteriormente son parte fundamental de la gestion
de inversiones ya que suministran el marco de accion dentro del cual la
tesoreria puede actuar, conservando el perfil de riesgo definido por la
organizacion. Las consideraciones establecidas en materia de este riesgo
estan contenidas en las correspondientes notas a los estados financieros.

- Gestion de Rotacion del Portafolio

Esta actividad por una parte tiene por objeto mejorar la rentabilidad del
portafolio de inversiones de la Comparia y por |a otra tratar de moderar el
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impacto adverso de la volatilidad de las tasas en el mercado colombiano.
Se efectia mediante compras y ventas de los titulos autorizados. La
operacion se lleva a cabo en su mayoria a través de mecanismos de
compensacion electronica con lo que se reducen sensiblemente los riesgos
de cumplimiento y contraparte. En cuanto a los riesgos de mercado propios
de esta operacion, existe una metodologia para valorar diariamente la
magnitud de la pérdida probable debido a movimientos adversos de las
tasas de interés. Este mecanismo es administrado por la Vicepresidencia
de Riesgo de Inversiones e informado diariamente a la Alta Gerencia. Por
su parte, el area de negociacion tiene implementados sus propios controles
a través de una supervision permanente por parte de los operadores y
concentracion de la rotacion en las emisiones mas liquidas del mercado. Las
consideraciones establecidas en materia de este riesgo estan contenidas
en las correspondientes notas a los estados financieros.

- Riesgo de Mercado

El Area de Inversiones se desempefa de acuerdo con los lineamientos y
estrategias definidos por la Junta Directiva, el Comité de Gestion de Activos
y Pasivos, y el Comité de Riesgos Financieros e Inversiones. El control de
la creacion de valor y/o portafolios es ejercido por la Vicepresidencia de
Riesgo de Inversiones, asi como la identificacion, medicion y monitoreo del
riesgo de mercado. El valor en riesgo regulatorio (VeR), es calculado segun
la metodologia descrita en el Capitulo XXI de la Circular Basica, Contable y
Financiera (Circular externa 100 de 1995) de la Superintendencia Financiera
de Colombia. El resumen del modelo interno utilizado para calcular el valor
en riesgo como herramienta complementaria de analisis y gestion se
encuentra en la correspondiente nota de los Estados Financieros, al igual
que los resultados de la metodologia estandar.

- Riesgo de Crédito

La definicion de las entidades autorizadas para operar con las compafias
del Grupo Bolivar, se realiza utilizando un modelo que evalta el desempefio
financiero de la contraparte mediante la puntuacion de indicadores financieros
representativos, y teniendo en cuenta consideraciones de tipo cualitativo.

Adicionalmente, se hace un seguimiento permanente a las inversiones que
componen el portafolio de inversiones, asi como a las contrapartes con las
cuales se opera en los mercados estandarizados y mostrador.
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- Riesgo Operacional

La Compania cuenta con manuales de procedimientos que detallan las
actividades y responsables para todas las operaciones de la Tesoreria. Las
consideraciones establecidas en materia de este riesgo estan contenidas
en las correspondientes notas a los estados financieros.

- Riesgo Legal

Los manuales de procedimientos contienen los requisitos minimos para
la formalizacion de operaciones. Estos requisitos provienen de un analisis
juridico en el que se tiene en cuenta |a naturaleza de las operaciones. Las
consideraciones establecidas en materia de este riesgo estan contenidas
en las correspondientes notas a los estados financieros.

- Control Interno

La Compania cuenta con politicas y procedimientos de control interno que
son llevados a cabo por el Comité de Riesgos Financieros e Inversiones
del Grupo Bolivar, el cual se retne peridicamente y cuyas funciones
y atribuciones se pueden consultar en el Manual de Administracion
de Riesgos Financieros, capitulo  Codigos y Reglamentos. Las
consideraciones establecidas en materia de este riesgo estan contenidas

en las correspondientes notas a los estados financieros.
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ANEXO 4

GESTION DEL RIESGO OPERATIVO
- CIRCULAR EXTERNA 041 DE 2007

El trabajo desarrollado por COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A en
términos de Riesgo Operativo para el periodo 2011 se cumplié segun
lo senalado en la Circular Externa 041, de junio de 2007, mediante la
cual la Superintendencia Financiera de Colombia ordena a las entidades
vigiladas desarrollar, establecer, implementar y mantener un Sistema de
Administracion de Riesgo Operativo (SARO).

Acorde con la estrategia organizacional se gestiono el Sistema y se avanzo en
el afinamiento de las definiciones de los riesgos operativos de cada proceso,
con el fin de senalar los mecanismos de mitigacion establecidos e identificar
las mejoras requeridas en la estructura de control de la Compania y asi apoyar
en su implementacion y disponibilidad de esta informacion para evaluar la
efectividad de las medidas de control para los riesgos operativos medidos.

El Sistema SARO sigue cumpliendo con la definicion, actualizacion y gestion
de las politicas, estructuras, responsabilidades, funcionalidades y soporte
técnico para prever y mitigar las situaciones en las que se evidencie el
riesgo operativo, los cuales estan formalizados y han sido documentados y
comunicados a las diferentes instancias de la Organizacion.

La revision y actualizacion del SARO contintia cumpliendo con los criterios
de metodologia, documentacion, y divulgacion requeridos para gestionar el
riesgo operativo, utilizando los mecanismos dispuestos por la Organizacion
para su operacion, y proyectando la implementacion de mejoras para
hacerlo mas visible.

El propdsito anterior se logro con base en estructuras como el Comité de
Riesgo Operativo, en documentacion como el Manual de Riesgo Operativo,
los procedimientos para la evaluacion del riesgo y reporte de eventos,
en registros como la base de datos de eventos y en las actividades de
capacitacion y divulgacion del SARO.

Al'igual que en periodo previos, se mantuvieron actividades para compilar,
conciliary hacer la revelacion de los eventos de riesgo operativo en términos
de la Circular.

El seguimiento sobre las actividades establecidas por la gestion del SARO hizo
parte de los andlisis del Comité de Riesgo Operativo, el cual sesiona para tratar

los aspectos mencionados y los lineamientos del SARO en la Organizacion.
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ANEXO0 5

SISTEMA DE ATENCION AL CONSUMIDOR
FINANCIERO CIRCULAR EXTERNA 015 DE 2010

Durante el afio 2011, COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A. fortalecio el
Sistema de Atencion al Consumidor Financiero previsto en la Ley 1328 de
2009y la Circular Externa 015 de 2010 de la Superintendencia Financiera el
que se encuentra alineado con las instrucciones relativas a: (i) consolidar
al interior de la Compania la cultura de atencion, respeto y servicio por los
clientes (consumidores financieros); (ii) adoptar los sistemas y mecanismos
necesarios para suministrarles informacion adecuada; (iii) fortalecer los
procedimientos para la atencion de quejas, peticiones y reclamos; y (iv)
propiciar la proteccion de sus derechos, asi como su educacion financiera.

Entre otras actividades, se desarrollo el Portal de Educacion Financiera
orientado al segmento de nifios, jovenes, padres, docentes y directivos de
entidades educativas donde se ofrecen herramientas ludicas de aprendizaje
acerca de la prevencion de riesgos y a la importancia de asegurar nuestro
futuro. Actualmente se tiene presencia en redes sociales como Facebook,
Twitter y Youtube, donde se busca abrir espacios de comunicacion formales
que permitan conformar una comunidad alrededor de la educacion, siendo
pioneros y lideres en el tema de educacion financiera en el pais. Con esta
iniciativa, fuimos merecedores del Premio de Innovacion de la Familia
Bolivar 2011, en la categoria de “Orientacion al futuro”.

De la misma manera, se han definido proyectos que permiten fortalecer
y administrar temas tales como la informacion al consumidor financiero,
no inclusion de clausulas y practicas abusivas el cual se ha articulado
con el programa de sanciones por incumplimiento, y finalmente se han
desarrollado planes de accion para atender los hallazgos reportados por
la Revisoria Fiscal y la Vicepresidencia de Auditoria frente al Sistema de
Atencion al Consumidor Financiero.

Es satisfactorio compartir con ustedes, que fuimos invitados por la
Universidad del Rosario para participar en el Seminario de Proteccion al
Consumidor Financiero 2011, con el fin de exponer nuestra experiencia
y compartir los desafios de cara al desarrollo del Sistema, dada su
implementacion exitosa. Asi mismo, FASECOLDA nos convoco para
compartir en el gremio de Seguros el Sistema de Atencion al Consumidor
Financiero de la Comparia como un referente en el mercado.
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ANEXO 6

INFORME DE GOBIERNO CORPORATIVO DE
COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.
(ENERO - DICIEMBRE 2011)

Febrero de 2012

El Grupo Empresarial Bolivar, consciente de la importancia que genera
la adopcion de principios, politicas y practicas de Buen Gobierno, ha
profundizado en el tema de Gobierno Corporativo con el fin de mejorar
los estandares de las empresas que lo conforman. Es asi que, a partir del
Cadigo de Gobierno Corporativo de Sociedades Bolivar S.A., como matriz
del Grupo, se han establecido una serie de lineamientos que orientan a
las Companias integrantes del Grupo Empresarial Bolivar en la adopcion
e implementacion de dichos principios, politicas y practicas. Con base
en estos lineamientos, y teniendo en cuenta el entorno nacional y las
tendencias imperantes a nivel internacional, Compania de Seguros Bolivar
S.A., como Compaiia subordinada de Sociedades Bolivar S.A., ha trabajado
en la adopcion de medidas de Buen Gobierno, formalizando sus practicas
a través del Codigo de Gobierno Corporativo, el Reglamento de Asamblea
General de Accionistas, el Reglamento de Junta Directiva, el Manual
de Conflicto de Interés y Uso de Informacion Privilegiada y los demas
documentos complementarios, estableciendo a través de ellos un Sistema
Mixto de Gobierno Corporativo, que incluye un conjunto de medidas de
cumplimiento legal y otras medidas de adopcion voluntaria.

En este orden de ideas, y en cumplimiento de lo senalado en el articulo
40 del Codigo de Gobierno Corporativo de Compania de Seguros Bolivar
S.A., la Junta Directiva presenta a la Asamblea General de Accionistas las
actividades de Gobierno Corporativo adelantadas por la Compafia en el
ano 2011.
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I._COMENTARIOS PRELIMINARES.

Antes de rendir el informe de Gobierno Corporativo propiamente dicho, nos
parece oportuno referirnos a las normas que durante el afno en comento
fueron expedidas e impactan de una u otra manera a Comparnia de Seguros

Bolivar S.A.

1. Novedades Juridicas aplicables a Compaiia de Seguros Bolivar S.A.

Norma Entidad que la expide Tema
Norma Ley 1438 de Congreso de la Republica. Reforma del Sistema General de
enero 19 de 2011. Seguridad Social en Salud.
Circular Externa 07 de . o Modificacion al Codigo Pais de Gobierno
febrero 10 de 2011. gg%eg:g’;ﬁrgcii;nma Financiera Corporativo — Aplicacion del principio

' “cumpla o explique”.

Carta Circular 046 de Superintendencia Financiera Seguimiento actividades
mayo 02 de 2011. de Colombia. desarrolladas para la implementacion del

Sistema de Atencion al Consumidor
Financiero — SAC.

Ley 1474 de julio 12
de 2011

Congreso de la Republica

Estatuto Anticorrupcion.

Decreto 3048 de Ministerio de Comercio, Se crea la Comision Intersectorial de

Agosto 23 de 2011. Industria y Turismo Normas de Contabilidad.

Circular Externa 038 de | Superintendencia Financiera Informacion que deben suministrar las

Septiembre 06 de 2011 de Colombia. entidades vigiladas a los consumidores
financieros.

CirCllllar Externa 039 de SUperintenqenCia Financiera Instrucciones respecto de las

Septiembre 06 de 2011.| de Colombia. clausulas y practicas abusivas.

Circular Externa 044 de | Superintendencia Financiera Modificacion al Sistema de

octubre 06 de 2011. de Colombia. Administracion del Riesgo de Liquidez
(SARL) para ajustar el Indicador de
Riesgo de Liquidez.

Ley 1480 de octubre 12| Congreso de la Republica Estatuto del Consumidor.

de 2011.

Decreto 4599 de Ministerio de Hacienda y Modificacion al régimen de patrimonio

diciembre 05 de 2011. | Crédito Publico. adecuado de las entidades aseguradoras.
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Il. CUMPLIMIENTO DEL ESQUEMA DE GOBIERNO DE COMPANIA DE
SEGUROS BOLIVAR S.A.

1. Asamblea General de Accionistas.

Durante el 2011, la Asamblea General de Accionistas se reunié en las
siguientes oportunidades:

Fecha Tipo de sesion Acta No.
Febrero 24 de 2011 Extraordinaria 108
Marzo 04 de 2011 Ordinaria 109

Para estas reuniones, la convocatoria fue realizada cumpliendo las
disposiciones del Codigo de Comercio y fue suministrada, dentro del
derecho de inspeccion, toda la informacion necesaria para la toma de
decisiones de los accionistas.

La convocatoria a la Asamblea, el Reglamento de funcionamiento de
la Asamblea General de Accionistas, asi como la guia de derechos y
obligaciones de los accionistas fueron dados a conocer a los accionistas
y al mercado en general a través de la pagina web corporativa www.
segurosbolivar.com

2. Junta Directiva.

Durante el 2011, la Junta Directiva se reunio mensualmente, para un total de
12 reuniones ordinarias durante el afo y adelanto una sesion extraordinaria
en el mes de febrero. Las convocatorias de las reuniones, el suministro de
informacion a sus miembros y en general, su funcionamiento, se llevaron a
cabo de conformidad con las reglas establecidas en los Estatutos Sociales,
el Codigo de Gobierno Corporativo y el Reglamento de la Junta Directiva.
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Fecha Tipo de sesion Acta No.
Enero 19 Ordinaria 1301
Febrero 1 Extraordinaria 1302

Febrero 16 Ordinaria 1303
Marzo 16 Ordinaria 1304
Abril 27 Ordinaria 1305
Mayo 18 Ordinaria 1306
Junio 15 Ordinaria 1307
Julio 13 Ordinaria 1308
Agosto 16 Ordinaria 1309
Septiembre 14 Ordinaria 1310
Octubre 12 Ordinaria 1311
Noviembre 16 Ordinaria 1312
Diciembre 21 Ordinaria 1313

La conformacion y la periodicidad de las reuniones han permitido a este
organo social orientar la marcha de la Compafiia y realizar seguimiento a la
ejecucion de dicha orientacion.

3. Funcionamientos de los Comités de Apoyo a las Juntas Directivas.

3.1. Reuniones del Comité de Auditoria. En Febrero 01, febrero 14, junio
13, septiembre 12 y diciembre 21 se llevaron a cabo las sesiones del
Comité de Auditoria, el cual tiene como objetivo brindar apoyo a la
gestion que realiza la Junta Directiva de Compafiia de Seguros Bolivar
S.A. respecto de la supervision e implementacion del control interno de
la Compafiia.

3.2. Reuniones del Comité de Gobierno Corporativo. Dando cumplimiento
al Reglamento del Comité de Gobierno Corporativo, los dias febrero
01, febrero 14, junio 15 y agosto 17 se efectuaron las sesiones de
este Comité con el objetivo de apoyar a la Junta en sus funciones de
supervision y cumplimiento de las medidas de Gobierno Corporativo de
Compariia de Seguros Bolivar S.A..
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IIl. ACTIVIDADES DE GOBIERNO CORPORATIVO DESARROLLADAS POR
COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.

1. Codigo Pais de Gobierno Corporativo.

El Codigo Pais de Gobierno Corporativo expedido a través de las Circulares
Externas 28 y 56 de 2007 de la Superintendencia Financiera, contempla
un conjunto de medidas de Buen Gobierno que constituyen un marco de
referencia para todas las entidades Emisoras del Mercado de Valores que
se encuentren inscritas o que tengan titulos inscritos en el Registro Nacional
de Valores y Emisores- RNVE-.

Compania de Seguros Bolivar S.A. consciente de la importancia que
genera la adopcion de principios, politicas y practicas de Buen Gobierno, a
pesar de no ser una entidad emisora del mercado de valores, ha adoptado
voluntariamente 35 de las 41 medidas' contempladas en el Codigo Pais, las
cuales se encuentran previstas al interior de los documentos que integran
su Sistema de Gobierno Corporativo.

Como se relaciond en el cuadro de novedades normativas, la Circular
Externa 07 de 2011 modifico la Circular Externa 028 de 2007, adaptando las
respuestas de la encuesta Cadigo Pais de Gobierno Corporativo al modelo
“Cumpla o Explique”. La modificacion realizada armonizo la aplicacion de
este principio a la tendencia internacional, por lo cual cuando la respuesta
que otorgue el emisor sea negativa, éste debera explicar las razones por las
cuales no se adopto la correspondiente medida.

Con el fin de poner en conocimiento los cambios realizados por la
Superintendencia Financiera de Colombia con esta modificacion, se presento
a la Junta Directiva, en su sesion ordinaria de febrero de 2011, un cuadro en
el que se identifican las principales modificaciones y adiciones efectuadas.

2. Principales medidas del Codigo de Gobierno Corporativo de
FASECOLDA adoptadas por SEGUROS BOLIVAR.

En el ano 2007, FASECOLDA- Federacion de Aseguradores Colombianos-
expidio el Codigo de Gobierno Corporativo del Sector Asegurador. Este

documento constituye un marco de referencia para que las Aseguradoras
adoptar unos minimos lineamientos relacionados con este tema. Este

13. Esta informacion se encuentra con corte a 31 de diciembre de 2011.
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Caodigo se elabord bajo el principio de “Cumpla o Explique”, que significa
que las recomendaciones establecidas en el mismo son de adopcion
voluntaria para las empresas del sector asegurador; no obstante lo anterior,
los destinatarios deberan realizar un informe anualmente informando si
cumplen o0 no estas medidas.

En 2008 Compania de Seguros Bolivar S.A. adopt6 la totalidad de las
medidas establecidas en el Codigo de Gobierno Corporativo de FASECOLDA
y empezo la implementacion de las mismas, proceso que contintio durante
el 2011.

De igual forma, en marzo de 2011, FASECOLDA efectu6 la Encuesta
Balance de Responsabilidad Social Empresarial 2010, dentro de la cual
solicito informacion sobre el nivel de adopcion de las medidas expuestas
en el Codigo de Gobierno Corporativo del Sector Asegurador, la cual fue
diligenciada por Compafiia de Seguros Bolivar S.A. y remitida a Fasecolda
en ese mismo mes.

3. Modificaciones al Cddigo de Gobierno Corporativo de Compaiia de
Seguros Bolivar S.A.

Con el fin de continuar en el proceso de mejoramiento continuo del Sistema
de Gobierno Corporativo de Compania de Seguros Bolivar S.A., la Junta
Directiva, en su sesion extraordinaria de febrero de 2011, estudio y aprobo
una propuesta de reformaal Codigo de Gobierno Corporativo de la Comparnia,
que incluye modificaciones y adiciones dirigidas a ajustar el contenido de
sus medidas a la normatividad vigente y a estandares internacionales de
Buen Gobierno, estableciendo nuevas medidas que agreguen valor.

4. Actualizacion de los deberes de informacion de los miembros de
Junta Directiva.

En cumplimiento del Reglamento de Junta Directiva, durante la sesion de julio
de 2011, los Directores de Compafiia de Seguros Bolivar S.A. diligenciaron
un formato en el que actualizaron los datos mas relevantes para el debido
cumplimiento de sus deberes como miembros de este 6rgano social.

5. Formato de evaluacion del Revisor Fiscal.

La Junta Directiva de Compafia de Seguros Bolivar S.A. adelanto, en su
sesion de octubre de 2011, un proceso de evaluacion dirigido a conocer la
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percepcion que tienen los miembros de este organo social sobre la forma,
objetividad e independencia con las que el Revisor Fiscal desarrolla sus

funciones.desarrolla sus funciones.

6. Autoevaluacion de las Juntas Directivas y evaluacion del Presidente
de las Compaiiias.

Anualmente se adelantan procesos de autoevaluacion en la Junta Directiva
y de evaluacion de ésta al Presidente de la Compania dirigidos a valorar
desde el punto de vista de Gobierno Corporativo, la gestion de estos
organos societarios. Dichos procesos fueron adelantados en el mes de
diciembre por parte de la Junta Directiva, buscando a través de los mismos
identificar las fortalezas con que cuenta la Junta y la Presidencia de la
Empresa, y determinar los temas a trabajar en materia de Buen Gobierno
para el fortalecimiento de estos drganos de administracion al interior de

Compania de Seguros Bolivar S.A.

7. Gobierno Corporativo en el analisis de los reglamentos de los Fondos
de Capital Privado.

Durante el ano 2011 la Gerencia de Gobierno Corporativo y la mesa
de dinero de SEGUROS BOLIVAR, han incorporado en el andlisis de los
reglamentos y contratos que se celebran en la estructuracion de los Fondos
de Capital Privado, criterios relacionados con Buenas Practicas de Gobierno
Corporativo, buscando con ello la presencia de reglas que propendan por
el cumplimiento de la normatividad vigente, el trato transparente, ético
y responsable por parte de los destinatarios de dichas inversiones y la
existencia de elementos y mecanismos efectivos para atender, entre otros

puntos, posibles conflictos de interés en las relaciones con dichos fondos.

8. Informe de Sostenibilidad del Grupo Empresarial Bolivar.

En abril de 2011 fue presentado al pablico el informe de sostenibilidad del
Grupo Empresarial Bolivar, en el cual se recogen los diferentes aspectos
adelantados por las Comparias en materia de Responsabilidad Social
Empresarial durante los anos 2009 y 2010, atendiendo los lineamientos del
Global Reporting Initiative (GRI — G3). La Gerencia de Gobierno Corporativo
colaboro en la Global Reporting Initiative (GRI — G3). La Gerencia de de
Gobierno Corporativo colaboro en la elaboracion de este informe, redactando
un capitulo en el cual se dio cuenta de los principales aspectos adelantados
por las Companias integrantes del Grupo Empresarial Bolivar en torno al

Gobierno Corporativo.
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9. Cierre de la Visita de Gobierno Corporativo de la Delegatura de
Conglomerados y Gobierno Corporativo de la Superfinanciera a las
aseguradoras del Grupo Empresarial Bolivar.

A través de comunicacion del 18 de Junio de 2011 la Superintendencia
Financiera de Colombia dio por concluida la visita realizada en abril de 2010
por la Delegatura de Conglomerados y Gobierno Corporativo a Compania de
Seguros Bolivar S.A. y a Seguros Comerciales Bolivar S.A. Como resultado
de la visita, la Superintendencia, en comunicaciones de mayo 28 y de
diciembre 12 de 2010, puso en conocimiento recomendaciones en relacion
con los hallazgos de la visita realizada, las cuales fueron oportunamente
contestadas por cada una de las Companias. De igual forma, producto de la
visita se identificaron oportunidades de mejora que permitan continuar con
el desarrollo del Buen Gobierno al interior de las Compafiias.
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IV. LINEAMIENTOS. DOCUMENTOS CONCEPTUALES Y ESTUDIO DE CASOS.

Sociedades Bolivar S.A. como matriz del Grupo Bolivar, con el objetivo
de seguir a la vanguardia en la implementacion de medidas de Gobierno
Corporativo, desarrolla actividades de investigacion y seguimiento de las
tendencias y de la actualidad internacional en materia de Buen Gobierno,
con el fin de contar con parametros que permitan responder a los estandares
y mejores practicas internacionales, guardando coherencia con la realidad
nacional y las necesidades de las Companias del Gr upo. Bajo este marco,
se han adelantado diferentes procesos de investigacion, producto de los

cuales se realizaron los siguientes documentos:

Nombre del Documento Descripcion

. Tendencias de Gobierno

Corporativo a Nivel
Internacional.

En el mes de enero de 2011 la Junta Directiva estudio y
aprobd un documento conceptual a través del cual se
identifican algunos temas que actualmente se encuentran en
el centro de andlisis en materia de Gobierno Corporativo en
el contexto internacional.

. La Relacion entre el

Gobierno Corporativo y la
Responsabilidad Social
Empresarial

Dada la indiscutible y estrecha relacion existente entre estos
conceptos, se adelanto una investigacion que fue presentada
a la Junta en febrero de 2011, en la cual se abordaron los
diferentes puntos de contacto que existen entre estas dos
materias.

. Lineamientos de Gobierno

Corporativo para Sociedades
no sujetas a la supervision
de la Superintendencia
Financiera de Colombia

Con el fin de profundizar el Gobierno Corporativo de
las Companias no sujetas a la supervision de Ila
Superintendencia Financiera de Colombia, la Junta
Directiva establecid en su sesion de febrero de 2011, una
serie de lineamientos que orientan el andlisis y la adopcion
del Buen Gobierno en estas Sociedades, con una vision de
Grupo Empresarial.

. Estudios de Gobierno

Corporativo - Caso La Polar.

En el mes de Junio de 2011 se dio a conocer en Chile el
escandalo de la empresa La Polar, compafiia de venta al por
menor (retail). Dado los aspectos de Gobierno Corporativo
implicados, al interior del Grupo Bolivar se adelantd un
estudio del caso para reconocer las practicas asociadas a
este escandalo, el cual fue presentado a la Junta Directiva
de Sociedades Bolivar S.A. en su sesion de agosto de 2011.

Los Lineamientos y Documentos Conceptuales elaborados por el Grupo
Bolivar como producto de estas investigaciones se encuentran a disposicion
del pablico a través de la pagina web corporativa www.sociedadesbolivar.

com en la seccion Gobierno Corporativo / Lineamientos y Estudios.
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V. EVENTOS Y FOROS DE GOBIERNO CORPORATIVO EN LOS QUE

PARTICIPA EL GRUPO EMPRESARIAL BOLIVAR.

1. Participacion en la Mesa Redonda de Gobierno Corporativo para
Latinoamérica —OECD e IFC.

Sociedades Bolivar S.A., como matriz del Grupo Empresarial, hace parte
de la Mesa Redonda de Gobierno Corporativo de Latinoamérica, la cual
es convocada anualmente y dirigida conjuntamente por la Organisation
for Economic Cooperation and Development — OECD y por la International
Finance Corporation —IFC, y tiene por objetivo compartir el conocimiento de
organizaciones, instituciones y empresas que trabajan permanentemente en
la mejora de estandares de Gobierno Corporativo a nivel de Latinoamérica,
con el fin de promover la adopcion de mejores practicas en la region.

En desarrollo de lo anterior, Sociedades Bolivar S.A., en el mes de noviembre
de 2011, particip6 en la XIl reunion de la mesa que se llevd a cabo en Lima
— Perti, como una de las companias invitadas para representar a Colombia.

2. X Foro Internacional de Gobierno Corporativo.

La Confederacion Colombiana de Camaras de Comercio — Confecamaras,
la Camara de Comercio de Bogota y la Superintendencia de Sociedades
desarrollaron el 17 de noviembre de 2011, el X Foro Internacional de
Gobierno Corporativo, en el cual Sociedades Bolivar S.A. fue invitado,
como integrante en un panel empresarial, para compartir con el auditorio
la experiencia y vision del Gobierno Corporativo en el Grupo Empresarial
Bolivar, asi como presentar, desde el punto de vista empresarial, los
desafios que representa a futuro el trabajo en temas de Buen Gobierno para
Colombia y Latinoamérica.

3. Comité de Emisores de la Bolsa de Valores de Colombia.

Sociedades Bolivar S.A., como reconocimiento a su gestion y liderazgo
en temas de Gobierno Corporativo, ha sido invitado a participar en el Sub-
Comité de Gobierno Corporativo del Comité de Emisores de la Bolsa de
Valores de Colombia, el cual es responsable del estudio y analisis de las
propuestas que en torno a Gobierno Corporativo se presentan para los
emisores colombianos.
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4. Circulo de Compaiiias Colombianas de Gobierno Corporativo.

El Girculo de Companias es una iniciativa liderada por la Confederacion
Colombiana de Camaras de Comercio — Confecamaras que retine a un grupo
de compafriias colombianas lideres en la adopcion de buenas practicas de
Gobierno Corporativo, con el fin de proporcionar un espacio de dialogo y
discusion del sector privado en torno a sus experiencias y las perspectivas
de desarrollo de mejores practicas en Colombia.

Estas empresas, dentro de las que se encuentra Sociedades Bolivar S.A. han
convenido reunirse para mostrar como las companias colombianas pueden
poner en ejecucion el Buen Gobierno Corporativo, asi como establecer
un dialogo estructurado frente a recomendaciones y prioridades de Buen
Gobierno adaptadas a las caracteristicas del sector privado colombiano.
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VI. OTROS ASPECTOS RELEVANTES DE GOBIERNO CORPORATIVO
DURANTE EL PERIODO.

1. Manejo de Conflictos de Interés.

La Junta Directiva ha establecido a través del Manual de Conflictos de
Interés y Uso de Informacion Privilegiada una serie de principios, politicas
y procedimientos encaminados a detectar, prevenir y administrar los
posibles conflictos de interés que se puedan derivar con ocasion de la toma
de decisiones por parte de los accionistas, directores, Altos Directivos y
en general los funcionarios de Compania de Seguros Bolivar S.A. en la

realizacion y desarrollo de las diversas actividades que realiza la Compania.
2. Informacion Juntas Directivas y Presidente.

Con el fin de revelar la idoneidad de los administradores de la Compania,
en la pagina web corporativa www.segurosbolivar.com se encuentran
publicados, como anexo al Cddigo de Gobierno Corporativo, el perfil
profesional y la experiencia de cada uno de los miembros de la Junta
Directiva y del Presidente de Compania de Seguros Bolivar S.A.

3. Informacion suministrada al mercado.

Durante el 2011, Compania de Seguros Bolivar S.A. dio a conocer a los
accionistas, inversionistas y al mercado en general, informacion oportuna y
precisa en relacion con la Compania, su desempefio financiero, el Sistema
de Gobierno Corporativo e informacion relevante, entre otros. Para ello,
ademas de los canales institucionales, la Compania ha utilizado su pagina

web corporativa como mecanismo para el suministro de esta informacion.

4. Reclamaciones sobre el cumplimiento del Codigo de Gobierno
Corporativo.

Durante el 2011 no se report6 ninguna reclamacion sopre el incumplimiento
del Codigo de Gobierno Corporativo de SEGUROS BOLIVAR.
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ANEXO 7

INFORME DEL COMITE DE AUDITORIA DE COMPANIA
DE SEGUROS BOLIVAR S.A.

(ENERO A DICIEMBRE DE 2011)

El Comité de Auditoria de COMPANIA DE SEGURQOS BOLIVAR como Comité
de Apoyo de la Junta Directiva, es parte integral de los 6rganos de Gobierno
Corporativo de la Compafiia, encontrandose asi identificado en el Codigo de
Gobierno Corporativo, el Reglamento de Junta Directiva y el Reglamento del
Comité de Auditoria.

De esta forma, constituye una pieza fundamental en la supervision, control
y seguimiento de los diferentes aspectos y actividades relacionados con el
Sistema de Control Interno de la Compania.

La composicion del Comité de Auditoria a 31 de diciembre de 2011 es la
siguiente:

COMITES DE AUDITORIA

COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.

José Alejandro Cortés Osorio

Enrique Durana Concha

Francisco Villaveces Medina

Fernando Rojas Cardenas

Rodolfo Alejandro Serna Lira

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 8° del Reglamento de
funcionamiento interno del Comité, a continuacion se informan las
actividades llevadas a cabo por este drgano de enero a diciembre de 2011:

Durante el periodo objeto de este Informe, el Comité se reunio en cinco (5)
oportunidades: los dias 1y 14 de febrero, 13 de junio, 12 de septiembre
y 21 de diciembre, adelantando actividades de seguimiento relacionadas
con los niveles de exposicion de riesgos de la entidad y, en particular, los
siguientes temas:
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1. Estudio de pluralidad de propuestas de los candidatos a Revisor
Fiscal: Atendiendo lo previsto por la Circular Externa 054 de 2008 de la
Superintendencia Financiera de Colombia, el Comité de Auditoria estudio
las propuestas de servicio de los aspirantes a Revisor Fiscal, analizando
el contenido y alcance de las mismas, incluyendo las hojas de vida de
los candidatos.

El Comité presentd como recomendacion a la Asamblea General de
Accionistas, por intermedio de su Junta Directiva, la reeleccion en el
cargo de la firma KPMG durante el periodo comprendido entre abril de
2011 y marzo de 2013.

2. Actividades de control interno. El Comité conocio el documento guia con
base en el cual se plantearon los temas para ser analizados por estos
durante el 2011, de acuerdo con las previsiones de la Circular Externa
038 sobre Gontrol Interno, expedida por la Superintendencia Financiera de
Colombia. Dichos temas se trabajaron en el curso del ano y sirvieron como
referencia para el desarrollo de la labor del Comité, sin perjuicio de las
modificaciones y/o ajustes que se realizaron en la medida de lo necesario.

3. Desemperio del trabajo de la Revisoria Fiscal. En el 2011 el Comité
conocid lo relacionado con el desempeno en los trabajos de auditoria por
parte de la Revisoria Fiscal, realizando el monitoreo correspondiente, en
consonancia con el plan de trabajo presentado para el afo en cuestion.
Se pronuncio frente a los dictamenes rendidos a los estados financieros
del ejercicio anterior y en general conocio de las distintas actividades
y evaluaciones periodicas de la Revisoria Fiscal en temas referentes
a la gestion de los sistemas de administracion de riesgos de crédito,
lavado de activos y financiacion del terrorismo, mercado, liquidez y la
evaluacion de control interno en diversas areas.

4. Desempeiio del trabajo de la Auditoria. En el 2011 el Comité conoci6
lo relacionado con el desemperio en los trabajos de la Auditoria Interna,
realizando el monitoreo correspondiente de acuerdo con el plan de trabajo
presentado. Conoci6 de las distintas actividades desplegadas y procesos
evaluados por la Auditoria Interna, efectuando las recomendaciones y
precisiones correspondientes frente a cada de los temas analizados.
Durante el periodo el Comité fue enterado del concepto de Auditoria
Interna sobre la eficacia y el cumplimiento del sistema de control interno,
las acciones de monitoreo permanentes a ciertas operaciones de la
Compania, con el objetivo de generar alertas frente a procedimientos
que se salen de los parametros previamente establecidos, y, asimismo,
se presento el alcance del proceso de planeacion para Auditoria Interna
para el afio 2012.
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5. Desempeiio del Oficial de Cumplimiento. En el 2011 los Comités
conocieron el contendido de los informes trimestrales presentados por
el Oficial de Cumplimiento de las Companias a la Junta Directiva en lo
corrido del ano. Conocieron de los principales aspectos a los que hacia
referencia el Oficial de Cumplimiento en su informe, dentro de los cuales se
destacan los resultados de la gestion desarrollada, el cumplimiento en el
envio de reportes a las autoridades competentes, la evolucion individual y
consolidada de los perfiles de riesgo y los controles adoptados (asi como
de los riesgos asociados), efectividad de los mecanismos e instrumentos
del SARLAFT (asi como de las medidas adoptadas para corregir las
fallas), los pronunciamientos emanados de entidades de control y de la
UIAF. Los Comités se enteraron de cada uno de los temas expuestos en
dichos informes, resaltaron la importancia de la gestion del Oficial de
Cumplimiento al interior de las Companias y la necesidad de que se les
mantuviese informados de los principales avances en dicha gestion.

6. Analisis de los Estados Financieros de la Entidad. Los Comités
estudiaron periddicamente los Estados Financieros de la entidad, en
cumplimiento del deber legal previsto en las normas que rigen su actividad.

7. Operaciones con vinculados. Los Comités recordaron a la
Administracion la importancia de seguir trabajando en la definicion
de politicas y procedimientos para el seguimiento y control de las
operaciones con vinculados. Sobre el particular, los Comités solicitaron
a la Administracion la elaboracion de un estudio preliminar que sera
objeto de analisis en las primeras sesiones del afno 2012.

No sobra advertir que los miembros de los Comités de Auditoria coinciden
con los miembros de las Juntas Directivas, lo que les permite tener
informacion completa de las Compafrias para el adecuado desempenfo de
sus funciones, a través de uno u otro érgano.
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nforme del Revisor Fiscal

fa\yigwialaig\=]

Sefiores Accionistas
Compania de Seguros Bolivar S.A.:

He auditado el balance general de Comparia de Seguros Bolivar S.A. al
31 de diciembre de 2011 y los correspondientes estados de resultados,
cambios en el patrimonio de los accionistas y flujos de efectivo, el resumen
de las politicas contables significativas y demas notas explicativas, por el
ano que termino en esa fecha. Los estados financieros correspondientes al
ano 2010, fueron auditados por otro contador publico, miembro de KPMG
Ltda., quien en su informe de fecha 11 de febrero de 2011, expreso una
opinion sin salvedades sobre los mismos.

La administracion es responsable por la preparacion y correcta presentacion
de estos estados financieros de acuerdo con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en Colombia e instrucciones de la Superintendencia
Financiera de Colombia. Esta responsabilidad incluye: disefiar, implementar
y mantener el control interno relevante para la preparacion y presentacion de
estados financieros libres de errores de importancia material, bien sea por
fraude o error; seleccionar y aplicar las politicas contables apropiadas, asi
como establecer los estimados contables razonables en las circunstancias.

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

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

En mi opinion, los estados financieros mencionados, tomados fielmente de
los libros y adjuntos a este informe, presentan razonablemente en todos
los aspectos de importancia material, la situacion financiera de Comparia
Seguros Bolivar S.A. al 31 de diciembre de 2011, los resultados de sus
operaciones y sus flujos de efectivo por el aio que termind en esa fecha,
de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en
Colombia e instrucciones de la Superintendencia Financiera de Colombia,
aplicados de manera uniforme con el afo anterior.

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

a. La contabilidad de la Compania, ha sido llevada conforme a las normas
legales y la técnica contable.

b. Lasoperaciones registradas enlos libros y los actos de los Administradores
se ajustan alos estatutos y alas decisiones de la Asamblea de Accionistas.

c. La correspondencia, los comprobantes de las cuentas y los libros de
actas y de registro de acciones se llevan y se conservan debidamente.

d. Existen medidas adecuadas de: control interno que incluye los sistemas
de administracion de riesgos implementados, conservacion y custodia de
los bienes de la Compania y los de terceros que estan en su poder.

e. Se ha dado cumplimiento a las normas e instrucciones de Ila
Superintendencia Financiera de Colombia relacionadas con la
implementacion e impacto en el balance general y en el estado de
resultados de los Sistemas de Administracion de Riesgos aplicables.

f. La informacion contenida en las declaraciones de autoliquidacion de
aportes al Sistema de Seguridad Social Integral; en particular la relativa a
los afiliados y a sus ingresos base de cotizacion, ha sido tomada de los
registros y soportes contables. La Compania no se encuentra en mora
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por concepto de aportes al Sistema de Seguridad Social Integral.

g. Las reservas de seguros han sido determinadas de manera adecuada y
con la suficiencia requerida, de acuerdo con la normatividad vigente.

h. Existe concordancia entre los estados financieros que se acompafan y el
informe de gestion preparado por los Administradores.

Efectué seguimiento a las respuestas sobre las cartas de recomendaciones
dirigidas a la Administracion de la Compafiia y no hay asuntos de importancia
material pendientes que puedan afectar mi opinion.

A 8-

Susana Contreras Poveda

Revisor Fiscal de Compafiia de Seguros Bolivar S.A.
TP 11017-T

Miembro de KPMG Ltda.

13 de febrero de 2012, excepto por la nota 53 a los estados financieros que
es del 13 de Marzo de 2012.
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royecto Distribucion de Utilidades

COMPANRIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.

PROYECTO DE DISTRIBUCION DE UTILIDADES
Ejercicio Terminado al 31 de Diciembre de 2011
(Expresado en pesos Colombianos)

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS $ 69,315,211,291.58
Utilidad antes de impuesto correspondiente al ejercicio
comprendido entre el 1 de enero
y el 31 de diciembre de 2011
Menos:
Provision para Impuesto de Renta 0.00
UTILIDAD NETA $ 69,315,211,291.58
Reserva para proteccion de inversiones 129,147,081,149.44
Reserva por aplicacion del sistema especial de valoracion de
inversiones a precio de mercado (Decreto 2336 de 1995) 68,238,328,641.00
Reserva para donaciones 9,000,000,000.00
TOTAL DE UTILIDADES Y RESERVAS A DISPOSICION $ 275,700,621,082.02
DISTRIBUCION:
Reserva legal $ 10,397,281,693.74
Reserva para proteccion de inversiones 185,241,830,450.80
Reserva por aplicacion del sistema especial de valoracion de
inversiones a precio de mercado (Decreto 2336 de 1995) 50,793,825,137.48
Reserva para donaciones 9,000,000,000.00
Para pagar un dividendo ordinario en efectivo de $ 456 por cada
accion, no constitutivo de renta ni ganancia ocasional, sobre
44,446,675 acciones en circulacion a la fecha de la asamblea,
pagadero por accion el dia 28 de marzo de 2012

20,267,683,800.00
TOTAL UTILIDADES Y RESERVAS DISTRIBUIDAS $ 275,700,621,082.02 $ 275,700,621,082.02
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alance General
COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.

Balance General, 31 de diciembre de 2011
(Con cifras comparativas al 31 de diciembre de 2010)
(Expresado en millones de pesos)

ACTIVO 2011 2010
Disponible $ 13,663 14,051
Pactos de reventa 36 0
Inversiones en titulos de deuda 1,583,576 1,521,996
Otras inversiones 661,044 446,992
Cartera de créditos 170 263
Deudores actividad aseguradora 35,427 29,195
Cuentas por cobrar 6,127 15,012
Propiedades, equipo y bienes realizables 3,208 3,056
Otros activos 32,590 16,101
Valorizaciones 303,817 261,254

TOTAL ACTIVO $ 2,639,658 2,307,920

P

ORGE ENRIQUE URIBE MONTANO
Presidente Contador
T.P 34321-T
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PASIVO 2011 2010
Operaciones con instrumentos financieros derivados $ 63 0
Pactos de recompra 135,561 143,252
Cuentas por pagar actividad aseguradora 16,202 12,526
Créditos de bancos y otras obligaciones 7,238 8,172
Cuentas por pagar 25,618 6,222
Reservas técnicas de seguros 1,667,141 1,438,574
Otros pasivos 30,581 29,903
Pasivos estimados y provisiones 2,988 2,307
TOTAL PASIVO $ 1,885,392 1,640,956
PATRIMONIO
Capital social $ 33,068 33,068
Reservas 300,306 202,481
Superavit 351,577 314,256
Resultados del ejercicio 69,315 117,159
TOTAL PATRIMONIO $ 754,266 666,964
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO $ 2,639,658 2,307,920

S -

SUSANA CONTRERAS POVEDA
Revisor Fiscal
TP 11017-T
Miembro de KPMG Ltda.

(Véase mi dictamen del 13 de febrero de 2012, excepto por la nota
53 a los estados financieros que es del 13 de Marzo de 2012.)
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stado de Resultado

COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.

Ao que termind el 31 de diciembre de 2011

(Con cifras comparativas por el afio que termin6 al 31 de diciembre de 2010)
(Expresado en millones de pesos)

: 2011 2010

% Primas directas $ 801,097 743,530
g Excesos de pérdida (10,853) (11,923)
s Primas cedidas (14,103) (10,387)
= PRIMAS NETAS $ 776,141 721,220
;;; Constitucion de reservas (186,759) (184,107)
g Provision de primas (686) (455)
g INGRESOS (GASTOS) DE ADQUISICION

2 Negocios directos (164,200) (144,436)
E Negocios en reaseguros 2,298 1,872
g Intereses a la reserva 104,861 74,525
2 Pagos a asegurados (20,107) (19,479)
& SINIESTROS NETOS

§ Siniestros directos (369,830) (336,663)
é Reembolso de siniestros 12,747 10,907
2 Recobros 18 172
%. Constitucion de reserva (40,342) (16,452)
§ RESULTADO TECNICO $ 114,141 107,104
g Gastos de operacion (91,516) (88,193)
§ RESULTADO OPERACIONAL $ 22,625 18,911
3 Ingresos financieros 158,564 176,616
g Egresos financieros (7,013) (3,843)
E Intereses a la reserva (104,861) (74,525)
: RESULTADO FINANCIERO $ 46,690 98,248
z Impuesto de renta 0 0
% RESULTADO DEL EJERCICIO $ 69,315 117,159

_ j«/ ol

JORGE ENRIQUE URIBE MONTANO SUSANA CONTRERAS POVEDA
Presidente Contador Revisor Fiscal
TP 34321-T TP 11017-T
Miembro de KPMG Ltda.
(Véase mi dictamen del 13 de febrero de 2012, excepto por la nota
53 a los estados financieros que es del 13 de Marzo de 2012.)
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esumen de las Principales
Politicas Contables

Las normas de contabilidad y de preparacion de los estados financieros de la
Compania, estan de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente
aceptados en Colombia e instrucciones de la Superintendencia Financiera
de Colombia.

Las principales politicas contables de la compafiia son las siguientes:
A. UNIDAD MONETARIA

De acuerdo con las disposiciones legales la unidad monetaria utilizada por
la Compania es el peso colombiano.

B. PERIODO CONTABLE

La Compania tiene definido por estatutos efectuar un corte de sus cuentas,
preparar y difundir estados financieros de propadsito general una vez al ano,
al 31 de diciembre.

C. INVERSIONES

La contabilizacion, evaluacion y valoracion de las inversiones se hace de
acuerdo con lo establecido en el Capitulo | de la Circular Basica Contable y
Financiera de la Superintendencia Financiera de Colombia.

El registro contable y a revelacion de las inversiones se hace individualmente
al precio justo de intercambio, por el cual un titulo podria ser negociado en
una fecha determinada, de acuerdo con sus caracteristicas particulares y
dentro de las condiciones prevalecientes en el mercado en dicha fecha. El
precio justo de intercambio establecido corresponde a aquel por el cual un
comprador y un vendedor, suficientemente informados, estan dispuestos a
transar el correspondiente titulo. La valoracion y los registros contables de
las inversiones se efectuan diariamente.

Se considera precio justo de intercambio el que se determine de manera

puntual a partir de operaciones representativas del mercado, que se hayan
realizado en mddulos o sistemas transaccionales administrados por el
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Banco de la Republica o por entidades vigiladas por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

Clasificacion

Las inversiones se clasifican en negociables, para mantener hasta
el vencimiento y disponibles para la venta. A su vez, las inversiones
negociables y disponibles para la venta se clasifican en titulos de deuda y
titulos participativos.

Los titulos de deuda son aquellos que otorgan la calidad de acreedor del
emisor. Los titulos participativos son aquellos que otorguen la calidad de
copropietario del emisor y los titulos mixtos provenientes de procesos de
titularizacion que reconozcan de manera simultanea derechos de crédito y
de participacion. Los bonos convertibles en acciones se entienden como
titulos de deuda, en tanto no se hayan convertido en acciones.

Son inversiones negociables los titulos que han sido adquiridos con el
proposito principal de obtener utilidades por las fluctuaciones del precio a
corto plazo.

Son inversiones para mantener hasta el vencimiento los titulos que han sido
adquiridos con el proposito serio y la capacidad legal, contractual, financiera
y operativa de mantenerlos hasta el vencimiento de su plazo de maduracion
0 redencion.

Son inversiones disponibles para la venta los titulos que no se clasifiquen
como inversiones negociables 0 como inversiones para mantener hasta el
vencimiento, y respecto de los cuales la Compania tiene el propdsito serio y
la capacidad legal, contractual, financiera y operativa de mantenerlos cuando
menos durante un afio contado a partir del dia en que fueron clasificados
por primera vez o en que fueron reclasificados. Vencido el plazo de un afo
pueden ser reclasificadas a cualquiera de las otras dos categorias, siempre
y cuando cumplan con las caracteristicas atribuibles a la clasificacion de
que se trate. En caso de no ser reclasificadas se entiende que la Compaiia
mantiene el proposito serio de seguirlas clasificando como disponibles para
la venta, debiendo en consecuencia permanecer con ellas por un periodo
igual al sefialado. El mismo procedimiento se seguira al vencimiento de los
plazos posteriores.
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En todos los casos, forman parte de las inversiones disponibles para la
venta los titulos participativos con baja o minima bursatilidad, los que no
tienen ninguna cotizacion y los que se mantengan para tener la calidad de
matriz o controlante del respectivo emisor.

Valoracion

Los titulos de deuda negociables o disponibles para la venta se valoran
por el precio justo de intercambio, para el dia de la valoracion. Cuando no
existen dichos precios se utilizan tasas de referencia y margenes, estimando
0 aproximando mediante el calculo de la sumatoria del valor presente de los
flujos futuros por concepto de rendimientos y capital. En los casos en los
que no existen para el dia de la valoracion precios justos de intercambio, ni
margenes, pero si existen tasas, el margen a utilizar debe ser el tltimo con el
cual se valoro el titulo. En el evento en que un titulo cambie a una categoria
en la cual ya se tenian titulos en el portafolio, el margen a utilizar sera el
Gltimo con el cual se valoraron los titulos de la nueva categoria. Cuando
a la fecha de compra no haya margen vigente para la categoria a la cual
corresponde el valor o titulo, se calcula un margen propio.

Aquellos valores o titulos que no se puedan valorar de conformidad con lo
descrito en los parrafos anteriores, se deben valorar en forma exponencial
a partir de la tasa interna de retorno, en cuyo caso el valor por el cual se
encuentra registrada la inversion se debe tomar como el valor de compra.
Este procedimiento se debe mantener hasta tanto el valor o titulos pueda ser
valorado por el precio justo de intercambio.

Para los titulos denominados en moneda extranjera, en unidades de valor real
(UVR) u otras unidades se determina el valor presente o el valor de mercado
del respectivo valor o titulo en su moneda o unidad de denominacion. Si el
valor o titulo se encuentra denominado en una moneda distinta del dolar
de los Estados Unidos de América, el valor determinado de conformidad
con los parrafos anteriores se convierten a dicha moneda con base en las
tasas de conversion de divisas autorizadas. El valor en dolares asi obtenido
se multiplica por la tasa representativa del mercado (TRM) calculada para
el dia de la valoracion y certificada por la Superintendencia Financiera de
Colombia o por el valor de la UVR vigente para el mismo dia, segin sea el
caso.
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El Sistema de Valoracion de la Bolsa de Valores de Colombia (INFOVAL)
suministra la informacion necesaria para la valoracion de los titulos que
conforman el portafolio de inversiones. Para los titulos de deuda publica
emitidos en el exterior y los valores o titulos de deuda privada emitidos
en el exterior por emisores extranjeros, se toma |a informacion de precio
limpio de Bloomberg Genérico BID publicado a las 16:00 horas (hora oficial
en Colombia) segun Circular Externa 042 de noviembre de 2010 de la
Superintendencia Financiera de Colombia. El contar con estas fuentes de
informacion, le otorga un mayor grado de confiabilidad a la valoracion de
los portafolios. El precio del respectivo valor o titulo se convierte a moneda
legal, empleando para el efecto la TRM calculada para el dia de la valoracion.

Los titulos participativos emitidos y negociados en Colombia se valoran
de acuerdo con el indice de bursatilidad que mantengan en la fecha
de valoracion, segun los calculos efectuados o autorizados por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Las inversiones de alta bursatilidad se valoran con el tltimo precio promedio
ponderado diario de negociacion publicado por las bolsas de valores en las
que se negocie. De no existir el precio calculado para el dia de valoracion,
tales inversiones se valoran por el ltimo valor registrado.

Las inversiones de media bursatilidad se valoran con el precio promedio
determinado y publicado por las bolsas de valores en las que se negocie.

Las inversiones de baja o minima bursatilidad o sin ninguna cotizacion
se valoran por alguno de los siguientes procedimientos: (i) El costo de
adquisicion se aumenta o disminuye en el porcentaje de participacion
que corresponda al inversionista sobre las variaciones patrimoniales
subsecuentes a la adquisicion de la inversion; y (ii) Por el precio que
determine un agente especializado en la valoracion de activos mobiliarios.

En los eventos en los que el valor o titulo se negocie en varias bolsas, se
toma el promedio de las respectivas cotizaciones.

Cuando la inversion pasa de baja o minima bursatilidad o sin ninguna
cotizacion a alta 0 media bursatilidad se reversa la valoracion o desvaloracion
respectiva y se valora de acuerdo con lo previsto para este dltimo tipo de
inversiones.
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Cuando la inversion pasa de alta o media bursatilidad a baja o minima
cotizacion se realiza contra el ingreso por valoracion la ganancia o pérdida
acumulada no realizada y se valora la inversion de acuerdo con lo previsto
para este Ultimo tipo de inversion, tomando como costo de adquisicion el
Gltimo precio publicado por la bolsa de valores, para efecto de valoracion.

Contabilizacion de las Variaciones en el Valor de las Inversiones

Para las inversiones negociables, la diferencia entre el valor de mercado
actual y el inmediatamente anterior del respectivo valor o titulo, se registra
como un mayor o menor valor de la inversion y su contrapartida afecta los
resultados del ano.

Tratandose de titulos de deuda, los rendimientos exigibles pendientes de
recaudo se registran como un mayor valor de la inversion. El recaudo de
dichos rendimientos se contabiliza como un menor valor de la inversion.

Para los titulos participativos disponibles para la venta, la actualizacion del valor
de mercado de los titulos de alta 0 media bursatilidad o que se coticen en bolsas
del exterior, internacionalmente reconocidas, asi como el de la participacion que
le corresponde a la Comparnia, se contabiliza de la siguiente manera:

(i) En el evento en que el valor de mercado o el valor de la inversion
actualizado con la participacion que le corresponde a la Compania
sea superior al valor por el cual se encuentra registrada la inversion,
la diferencia afecta en primera instancia la provision o desvalorizacion
hasta agotarla, y el exceso se registra como superavit por valorizacion.

(i) Cuando el valor de mercado o el valor de la inversion actualizado con la
participacion que le corresponde a la Compania sea inferior al valor por el
cual se encuentra registrada la inversion, la diferencia afecta en primera
instancia el superavit por valorizacion de la correspondiente inversion
hasta agotarlo y el exceso se registra como una desvalorizacion de la
respectiva inversion dentro del patrimonio.

(iii)Cuando los dividendos o utilidades se repartan en especie, incluidos
los provenientes de la capitalizacion de la cuenta revalorizacion del
patrimonio, se registra como ingreso la parte que haya sido contabilizada
como superdvit por valorizacion, con cargo a la inversion y revertir dicho
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superavit. Cuando los dividendos o utilidades se repartan en efectivo,
se registra como ingreso el valor contabilizado como superavit por
valorizacion, revierte dicho superavit y el monto de los dividendos que
exceda el mismo se contabiliza como un menor valor de la inversion.

Operaciones con Derivados

Se realizan operaciones de cobertura con el Gnico fin de proteger las
inversiones del portafolio en titulos denominados en otras monedas frente
a las fluctuaciones en la tasa de cambio.

Las entidades que administren recursos de los fondos de pensiones podran
realizar operaciones con derivados con fines de cobertura Gnicamente, en
los términos que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia,
segun Decreto 668 de 2007 del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

El valor en riesgo de las operaciones de cobertura se evalia y mide
diariamente por contraparte de acuerdo al valor de la obligacion y derecho.

Los derivados representan el valor de los acuerdos celebrados entre dos
0 mas partes para comprar o vender activos en un futuro, como divisas,
titulos valores, o futuros financieros sobre tasas de cambio, tasas de
interés o indices bursatiles, definiendo previamente la cantidad, precio y
fecha de la ejecucion de la transaccion, con el fin de proveer u obtener
cobertura, en concordancia con las normas vigentes, y de alli, se originan
los derechos y obligaciones reciprocos e incondicionales. Los derivados
se estan valorando y contabilizando a precio de mercado de acuerdo
con las disposiciones de la Superintendencia Financiera de Colombia.
Para el calculo de la tasa de cambio estimada en la valoracion de las
operaciones de cobertura se utilizan las cotizaciones de ’puntos forward’
(PIPS, expresados en COP/1USD) registradas al cierre diario del mercado
‘forward’, publicadas por proveedores autorizados de precios y/o firmas de
corretaje autorizadas que abarquen la mayor liquidez de ese mercado.

e Para la tasa interna se toma la DTF interpolada para el plazo
correspondiente.

» Para la tasa externa se toma la LIBOR interpolada para el plazo
correspondiente.
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Los ingresos se reconocen en la medida en que se generan los rendimientos
del activo y los egresos se registran en la medida que se causan las
comisiones o pérdidas en la valoracion del activo, con el fin que su
reconocimiento sea correlativo con la realidad economica.

Para los titulos adquiridos mediante operaciones de derivados el valor inicial
corresponde al valor del derecho, calculado para la fecha de cumplimiento
de la respectiva operacion.

Los derivados representan el valor de los acuerdos celebrados entre dos o
mas partes para vender y recomprar un activo en una fecha futura con una
tasa de interés implicita. Los ingresos se reconocen en la medida en que se
cumplen los compromisos de recompra por parte de 1as contrapartes. Estas
operaciones se valoran diariamente de acuerdo con la normatividad vigente.

Las operaciones derivadas de fondeo se realizan en desarrollo de Ia politica
de aumento de la rentabilidad en los portafolios aprobada por el Comité
de Inversiones, el cual asume las funciones de Comité de Riesgos en los
términos de la Circular Externa 14 de 1998 de la Superintendencia Financiera
de Colombia, basada en un estudio de la calidad crediticia de la contraparte
a la cual se otorga el fondeo.

Estas operaciones derivadas estan contempladas en el manual de politicas
de inversion, su objetivo es invertir excesos transitorios de liquidez y generar
una alternativa de inversion mas rentable dadas las condiciones de mercado
vigentes. En términos de restricciones, |a unica vigente es la tasa de fondeo
de acuerdo con las condiciones del mercado.

Para los titulos adquiridos mediante operaciones de derivados el valor inicial
corresponde al valor del derecho, calculado para la fecha de cumplimiento
de la respectiva operacion.

Provisiones o Pérdidas por Calificacion de Riesgo Crediticio

El precio de los titulos de deuda que se valoran en forma exponencial,
para mantener hasta el vencimiento y de los titulos participativos con baja
0 minima bursatilidad o sin ninguna cotizacion, se ajustan en cada fecha
de valoracion con fundamento en la calificacion de riesgo crediticio, de
conformidad con las reglas que se enumeran a continuacion:
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Los titulos de deuda que cuenten con una o varias calificaciones otorgadas
por calificadoras externas reconocidas por la Superintendencia Financiera
de Colombia, o los ftitulos 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 hasta la fecha de valoracion:

Calificacion Porcentaje Calificacion Porcentaje

Largo Plazo Maximo Corto Plazo Maximo
BB+, BB, BB- 90% 3 90%
B+, B, B- 70% 4 50%
CCC 50% 5y6 0%
DD, EE 0%

La estimacion de las provisiones sobre depositos a término se toma de la
calificacion del emisor. Las provisiones sobre las inversiones clasificadas
como para mantener hasta el vencimiento y respecto de las cuales se pueda
establecer un precio justo de intercambio corresponden a la diferencia entre
el valor registrado y dicho precio.

La Compafiia no cuenta con una metodologia especial de calificacion, por lo
cual, y en concordancia con lo establecido en la Gircular Externa 33 de 2002
de la Superintendencia Financiera de Colombia, utiliza la siguiente:

Categoria “A’- Inversion con riesgo normal. Corresponde a emisiones que
se encuentran cumpliendo con los términos pactados en el valor o titulo y
cuentan con una adecuada capacidad de pago de capital e intereses, asi
como aquellas inversiones de emisores que de acuerdo con sus estados
financieros y demas informacion disponible tienen una adecuada situacion
financiera. Para los titulos que se encuentren en esta categoria no procede
el registro de provisiones.

Categoria “B”- Inversion con riesgo aceptable, superior al normal.
Corresponde a emisiones que presentan factores de incertidumbre que
podrian afectar la capacidad de seguir cumpliendo adecuadamente con
los servicios de la deuda. Asi mismo, comprende aquellas inversiones de
emisores que de acuerdo con sus estados financieros y demas informacion
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disponible, presentan debilidades que pueden afectar su situacion
financiera. Tratandose de titulos de deuda, el valor por el cual se encuentran
contabilizados no es superior al ochenta por ciento de su valor nominal neto
de las amortizaciones hasta la fecha de valoracion. En el caso de titulos
participativos, el valor neto por el cual se encuentran contabilizados no es
superior al ochenta por ciento del costo de adquisicion.

Categoria “C”- Inversion con riesgo apreciable. Son emisiones que presentan
alta 0 media probabilidad de incumplimiento en el pago oportuno de capital e
intereses. De igual forma, comprende aquellas inversiones de emisores que
de acuerdo con sus estados financieros y demas informacion disponible,
presentan deficiencias en su situacion financiera que comprometen la
recuperacion de la inversion. Tratandose de titulos de deuda, el valor por el
cual se encuentran contabilizados no es superior al sesenta por ciento de
su valor nominal neto de las amortizaciones hasta la fecha de valoracion.
En el caso de titulos participativos, el valor neto por el cual se encuentran
contabilizados no es superior al sesenta por ciento del costo de adquisicion.

Categoria “D”- Inversion con riesgo significativo. Se trata de emisiones que
presentan incumplimiento en los términos pactados en el titulo, asi como
aquellas en que los emisores de acuerdo con sus estados financieros y
demas informacion disponible presentan deficiencias acentuadas en su
situacion financiera, de suerte que la probabilidad de recuperar la inversion
es altamente dudosa. Tratandose de titulos de deuda, el valor contabilizado
no debe ser superior al cuarenta por ciento de su valor nominal neto de
las amortizaciones hasta la fecha de valoracion. En el caso de ftitulos
participativos, el valor neto por el cual se encuentran contabilizados no es
superior al cuarenta por ciento del costo de adquisicion.

Categoria “E” - Inversion incobrable. La conforman las inversiones de
emisores que de acuerdo con sus estados financieros y demas informacion
disponible se estima que es incobrable. El valor neto de las inversiones
calificadas en esta categoria debe ser igual a cero. Forman parte de esta
categoria los titulos respecto de los cuales no se cuente con los estados
financieros con menos de seis meses de antigiiedad o se conozcan hechos
que desvirtuen alguna de las afirmaciones contenidas en los estados
financieros de la entidad receptora de la inversion.
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Cuando una inversion es calificada en esta categoria todas las demas del
mismo emisor se llevan a la misma categoria salvo que se tenga suficiente
evidencia para hacerlo en una distinta.

Las calificaciones externas son efectuadas por una sociedad calificadora
de valores autorizada por la Superintendencia Financiera de Colombia, o
por una sociedad calificadora de valores internacionalmente reconocida,
tratandose de titulos emitidos por entidades del exterior y colocados en el
exterior.

Se utiliza la calificacion mas baja cuando la inversion o el emisor cuente
con calificaciones de mas de una sociedad calificadora, si fueron expedidas
dentro de los ultimos tres meses, 0 la mas reciente cuando existe un lapso
superior a dicho periodo entre una y otra calificacion.

Salvo en los casos excepcionales que establezca la Superintendencia
Financiera de Colombia, no se provisionan los titulos de deuda publica
interna o externa emitidos o avalados por la Nacion, por el Banco de la
Republica y por el Fogafin.

D. PROVISION DE PRIMAS POR RECAUDAR

La Compafiia constituyd con cargo al estado de resultados, una provision
equivalente al 100% del total de las primas devengadas y los gastos de
expedicion con mas de 75 dias comunes pendientes de cobro, tanto de
primas directas como de coaseguro aceptado, contados a partir de la
iniciacion de la vigencia técnica de la poliza, certificados o anexos, que se
expidan con fundamento en ella, exceptuando las primas por recaudar a
cargo de entidades oficiales, cuando éstas cuenten con la correspondiente
reserva de apropiacion presupuestal.

Variables a tener en cuenta para determinar el calculo de provision de primas
- Para la determinacion de la provision de primas se extraen todas las
facturas pendientes de recaudo cuya vigencia sea mayor a 75 dias,

contados a partir del inicio de vigencia técnica de la poliza.

- Se calcula la prima devengada de estas facturas con vigencia mayor a 75
dias.
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- Si la prima devengada mayor a 75 dias es positiva y no existen mas
certificados expedidos con fundamento en la misma pdliza, el valor de la
provision es igual a la prima devengada. Si el monto de la prima devengada
es negativo no se calcula provision.

En el evento en que existan certificados expedidos con fundamento en la
misma poliza menores o iguales a 75 dias la provision se determina asi:

1. Sila sumatoria de los certificados menores o iguales a 75 dias es positiva,
el valor de la provision correspondera a la prima devengada superior a los
75 dias.

2. Si la sumatoria de los certificados menores o iguales a 75 dias es
negativa, el valor de la provision se calcula tomando la prima devengada
mayor a 75 dias descontando el monto de las primas negativas antes
mencionadas.

E. CUENTAS POR COBRAR ACTIVIDAD ASEGURADORA

Registra el valor de las operaciones que se derivan de la actividad
aseguradora tales como: depositos en poder de cedentes del interior y del
exterior, coaseguro que puede ser cedido o aceptado.

F. PROVISION PARA PROTECCION DE ACTIVOS

Para las cuentas por cobrar que cuenten con mas de 6 meses de vencidas
se constituye con cargo al estado de resultados, una provision del 100% del
valor de las mismas o antes si a juicio de la entidad o de la Superintendencia
Financiera de Colombia, se dan los parametros de que tratan los Articulos
52y 81 del Decreto 2649 de 1993.

Para las demas cuentas por cobrar la provision se constituye observando
los términos y porcentajes establecidos en las normas sobre evaluacion
y calificacion de cartera expedidos por la Superintendencia Financiera de
Colombia. Los saldos de las cuentas por cobrar diversas en procesos de
andlisis y depuracion, se provisionan por el 100% del valor no depurado.
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G. BIENES REALIZABLES

Registra el valor de los bienes raices adquiridos propiedad de la Compafia
que se encuentran arrendados y desocupados de conformidad con las
disposiciones legales vigentes.

Los bienes realizables deben registrarse por su costo de adquisicion
0 produccion, el cual incluye los costos y gastos directos e indirectos
incurridos para ponerlos en condiciones de utilizacion o venta.

H. PROPIEDADES Y EQUIPO

Las propiedades y equipo se registran al costo, incluidos los costos y
gastos directos e indirectos incurridos hasta el momento en que el activo se
encuentre en condiciones de utilizacion.

Las erogaciones realizadas con el fin de conservar los activos fijos son
cargadas a los resultados, en tanto que aquellos que incrementan la vida atil
se capitalizan cuando es un valor significativo.

Cuando se venden o retiran las propiedades y equipo, el costo y la
depreciacion acumulada se eliminan de las cuentas respectivas, y la utilidad
0 pérdida resultante es llevada a los resultados.

La depreciacion se calcula aplicando el método de linea recta de acuerdo
con la vida atil estimada, aplicada sobre el valor del activo. Las tasas anuales
de depreciacion son:

ACTIVO % DE DEPRECIACION
Edificios 5
Equipo, muebles y enseres 10
Equipo de computacion 20
Vehiculos 20
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I. GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO Y CARGOS DIFERIDOS

La Compania registra en gastos pagados por anticipado el valor en que
incurre para el desarrollo de su actividad, con el fin de recibir en el futuro
servicios, los cuales se deben amortizar durante el periodo en que se reciben
los servicios 0 se causen los costos y gastos.

Los cargos diferidos estan compuestos principalmente por programas
de computador, remodelaciones, impuesto al patrimonio, mejoras en
propiedades tomadas en arrendamiento y comisiones a intermediarios, 10s
cuales se amortizan de acuerdo con los términos previstos en la Circular
Externa 052 de 1994 y 1800 de 1996 de la Superintendencia Financiera de
Colombia.

J. VALORIZACIONES

Las valorizaciones de los activos se determinan con base en las disposiciones
expresadas por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Para bienes raices, por la diferencia entre el valor determinado por el avaltio
comercial técnicamente practicado y el costo neto en libros.

Parainversiones se determinan de acuerdo con las normas sobre valorizacion
de inversiones, segun se describe en el literal c. precedente.

K. DESVALORIZACIONES

Registra el valor de las desvalorizaciones de las inversiones negociables y
no negociables de renta variable dentro del patrimonio de la entidad. A partir
del inicio del cuarto afio de su constitucion, los efectos de la valoracion
deberan contabilizarse conforme a las reglas generales establecidas en la
Circular Externa 033 de 2002 de la Superintendencia Financiera de Colombia.

L. IMPUESTOS, GRAVAMENES Y TASAS

La provision para impuesto sobre la renta se determina con base en la
renta ordinaria o la renta presuntiva calculada de acuerdo con las normas
vigentes, la que sea mayor y se registra por el monto del pasivo estimado
neto de anticipos y retenciones pagadas.
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El efecto de las diferencias temporales que implique el pago de un menor 0
mayor impuesto en el afo corriente, calculado a tasas actuales, se registra
como un impuesto diferido por pagar o por cobrar segun aplique, siempre
que exista una expectativa razonable de que dichas diferencias se revertiran.
La tarifa del impuesto sobre la renta es del 33%.

M. RESERVAS TECNICAS DE SEGUR0OS
Técnicas para Riesgo en Curso

De conformidad con la Ley 45 de 1990, el Decreto 839 de 1991 y la
Resolucion 1800 de 1996 de la Superintendencia Financiera de Colombia, la
reserva técnica de riesgo en curso se determina para los riesgos en curso,
por el método de calculo puntual (o de documento a documento) sobre el
100% de las primas retenidas.

Para Primas Cedidas al Exterior

Los depdsitos para primas cedidas en reaseguros al exterior son equivalentes
al 20% de las primas cedidas.

En el caso que no se retenga el deposito al reasegurador, la Aseguradora lo
constituye por cuenta propia.

Para Siniestros Avisados por Liquidar

Las reservas para siniestros avisados por liquidar se constituyen con cargo
a resultados, por el estimado de los reclamos individuales avisados y por
la parte retenida por la Compaiiia, tanto para seguros directos como para
reaseguro aceptado.

Reserva Matematica

La reserva matematica para los ramos de vida individual, seguros previsionales
y rentas vitalicias se constituyen pdliza a pdliza, segun calculos actuariales
de acuerdo con la nota técnica, utilizando para cada modalidad de seguro el
mismo interés técnico y la misma tasa de mortalidad que sirven de base para
el calculo de la prima. En los seguros de vida con ahorro, adicionalmente se
reserva el valor del fondo conformado por el ahorro y los rendimientos.
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Para el ramo de riesgos profesionales se determina en forma individual a
partir de la fecha en que se establece la obligacion de reconocer la pension
de invalidez o de sobrevivientes. El monto corresponde al valor esperado
actual de las erogaciones a cargo de la Compafiia por concepto de mesadas,
calculado conforme a la nota técnica del producto.

Para Desviacion de Siniestralidad

Se constituye el 4% de las cotizaciones devengadas del afio sobre la porcion
retenida del riesgo para el ramo de riesgos profesionales.

Para Siniestros no Avisados (IBNR- Incurred by not Reported )

Para los ramos de seguros previsionales de invalidez y sobrevivencia la
reserva de siniestros incurridos no avisados se calcula de acuerdo con la
metodologia prevista en el Decreto 2345 de 1995 asi: (a) Al final de cada
trimestre, esta reserva se efecttia en un valor equivalente a |a diferencia que
existe entre la prima de riesgo devengado durante el trimestre y el resultado
de sumar el aumento en la reserva de siniestros pendientes avisados y los
siniestros pagados durante el trimestre; (b) Mientras la poliza permanezca
vigente, el saldo de la reserva es cuando menos igual al valor de las primas
de riesgo causadas durante el trimestre inmediatamente anterior a la fecha
de célculo; (c) Segun el método previsto en el literal b) del articulo 7 del
Decreto 839 de 1991, a partir de enero de 2002, las aseguradoras de
vida que hayan explotado el ramo de seguros previsionales de invalidez
y sobrevivencia por al menos tres anos consecutivos, pueden calcular
esta reserva poliza a pdliza; y (d) La prima de riesgo que se utilice para
calcular la reserva correspondiente a este ramo, debe ser la que conste en
la nota técnica aprobada por la Superintendencia Financiera de Colombia, y
correspondera al valor de la prima comercial, menos el porcentaje de gastos
precisado en dicha nota.

El calculo de las reservas para siniestros no avisados del ramo de seguros
previsionales de invalidez y sobrevivencia en la actualidad se hace con
una metodologia que se puede describir como de costo promedio por
reclamacion IBNR. La estimacion de los costos promedio se hace con base
en la informacion observada por afio de ocurrencia.
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Para el ramo de riesgos profesionales: Se calcula de acuerdo con la
metodologia prevista para todos los ramos considerando Ias instrucciones
de que trata el articulo 34 del Decreto 1295 de 1994, de conformidad con
los Decretos 2656 de 2000 y 2347 de 1995. En todo caso esta reserva no
podra ser inferior al 5% de las cotizaciones devengadas durante el trimestre,
ni superior al 25% de las cotizaciones devengadas durante los ultimos doce
meses. Para este ramo se constituye en forma individual, a partir de la fecha
en que se determina la obligacion de reconocer la pension de invalidez o
de sobrevivientes. El monto corresponde al valor esperado actual de las
erogaciones a cargo de la Compania por concepto de mesadas, calculado
conforme a la nota técnica del producto.

Para los demas ramos de vida se constituye una reserva para siniestros
incurridos no reportados sobre el promedio de pagos de siniestros no
avisados de vigencias anteriores, efectuados en los tres Gltimos afios, parte
retenida, en términos reales calculado con el indice de precios al consumidor
del ultimo ano.

Reservas Especiales

En la medida en que se presenten situaciones especiales que ameriten la
constitucion de reservas para la atencion de las reclamaciones derivadas
de ellas, la Compania constituye el valor estimado de las mismas, de
conformidad con las instrucciones que imparta la Superintendencia
Financiera de Colombia, y/o con base en los calculos actuariales establecidos
por |a Entidad.

Reserva Especial Riesgos Profesionales

Al final de cada mes, la Compariia constituye una reserva de enfermedad
profesional destinada, la cual sera acumulativa y solo podra destinarse
a cubrir los montos que la Entidad transfiera a otras administradoras de
riesgos profesionales, que repitan contra ella por prestaciones econdmicas
derivadas de enfermedad profesional. El monto de los recursos destinados
a la conformacion de esta reserva, sera equivalentes al 2% de la cotizacion
mensual devengada.
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Reserva Especial Rentas Vitalicias

Corresponde a la reserva de fluctuaciones de aquellas rentas vitalicias
de salario minimo provenientes del mercado, donde el precio de la prima
nica se calculd con una tasa inferior al 4% y en consecuencia al hacer
la reserva matematica obligatoria al 4%, generan un excedente (reserva
de fluctuaciones), para garantizar la estabilidad financiera futura de estas
polizas.

Reserva Especial Sequros Previsionales

(1) Reserva especial del ramo Seguros previsionales: Corresponde a la
reserva de fluctuaciones de aquellas rentas vitalicias de salario minimo
provenientes de cualquiera de las polizas de seguros previsionales que
ha expedido la Comparnia (calculados al 4%) y cuyo calculo de la prima
Gnica fue determinado a una tasa inferior al 4%.

(2) Reservas negativas formato 242: Corresponde al valor de la reserva
a constituir (después de aplicar la reserva especial de Seguros
Previsionales), con lo cual ninguna de las pdlizas de seguros previsionales
que haya emitido la Compafia de Seguros, pueda ser inferior a cero ($0).

N. PENSIONES DE JUBILACION

El valor de las pensiones de jubilacion se determina con base en un estudio
actuarial que se elabora y amortiza de conformidad con lo dispuesto en la
Circular Externa 080 de 1992 de la Superintendencia Financiera de Colombia.
El nimero de personas beneficiadas es de 111 al 31 de diciembre de 2011.

Para el calculo de esta reserva se han aplicado las siguientes bases técnicas:
1. MORTALIDAD: Tabla de mortalidad del ISS 1980-1989 (H/M)
2. INTERES TECNICO: 8.499% (DTF promedio de los ultimos 10

afos) con proyeccion de sueldos y pensiones de 3.530% (IPC
promedio de los dltimos 10 anos).
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3. BENEFICIOS CUBIERTOS:
- Pension Mensual de Jubilacion
- Renta Post-Morten
- Auxilio de Navidad
- Una Mesada en julio de cada afio

La Compania ha amortizado el valor total del pasivo por pensiones de
jubilacion. Los pagos a los pensionados se realizan con cargo a la provision
constituida para tal fin.

0. PASIVOS LABORALES

Las cesantias consolidadas son consignadas cada afio por la aseguradora
en el fondo de cesantias autorizado por sus empleados de acuerdo con
lo establecido en la Ley 50 de 1990, para aquellos trabajadores que se
acogieron al nuevo régimen.

Registra el valor estimado de las obligaciones prestacionales de la Entidad
con sus empleados, y agentes de conformidad con las disposiciones legales
vigentes y los acuerdos laborales existentes. El importe de la provision se
debe causar mensualmente teniendo en cuenta las siguientes condiciones:

- Exista un derecho adquirido y, en consecuencia, una obligacion contraida;
- El pago es exigible o probable y,
- Suimporte se puede estimar razonablemente.

El efecto retroactivo en el importe de las prestaciones sociales originado
por la antigiiedad y el cambio en |a base salarial, forma parte del respectivo
periodo contable.

El calculo definitivo correspondiente a las obligaciones laborales que
no se cancelen durante el mismo ejercicio econémico en que se causan
sino en fechas futuras indeterminadas, se consolidara en la cuenta 2710
Obligaciones Laborales Consolidadas

P. CORRECCION MONETARIA

Los activos y pasivos constituidos en unidades de valor real (UVR), se
ajustan mensualmente de acuerdo con la cotizacion vigente al cierre del
mes. El ajuste resultante se registra como ingreso o gasto del periodo.
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Q. CONVERSION DE SALDOS EN MONEDA EXTRANJERA

Las operaciones en moneda exiranjera se contabilizan a la tasa de
cambio vigente en la fecha de la transaccion. Los saldos de activos y
pasivos expresados en ddlares estadounidenses son convertidos a pesos
colombianos a las tasas representativas del mercado de $1,942.70
(en pesos) y $1,913.98 (en pesos) al 31 de diciembre de 2011 y 2010,
respectivamente.

R. RECONOCIMIENTO DE INGRESOS Y GASTOS

Los ingresos y gastos se registran por el sistema de causacion contable.
Los ingresos por concepto de la actividad aseguradora, se registran como
operacionales de acuerdo a los parametros establecidos en la Circular
Externa 048 de 1998 de la Superintendencia Financiera de Colombia y en
los Articulos 1066 y 1068 del Codigo de Comercio, los gastos se registran
a resultados por el sistema de causacion. Los ingresos por rendimientos
en inversiones negociables de renta fija se registran como un mayor valor
de la inversion, como producto de la valoracion a precios de mercado, de
acuerdo con los parametros establecidos en la Circular Externa 100 de 1995
de la Superintendencia Financiera de Colombia y demas normas vigentes.

S. PRIMAS EMITIDAS

Se registra el valor de las primas en el momento de la expedicion de las
polizas por los ramos autorizados de conformidad con las normas legales
vigentes.

T. SINIESTROS LIQUIDADOS

Se registra el valor de las indemnizaciones liquidadas para los seguros de
danios, de personas y obligatorios, con base en los siniestros avisados.

U. UTILIDAD POR ACCION

La utilidad neta por accion para los anos 2011y 2010 tomando las acciones
en circulacion que fueron de 44,446,675.
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V. RESERVA LEGAL

Registra el valor apropiado de las utilidades liquidas, conforme a las
disposiciones legales con el proposito de proteger el patrimonio social.

W. CUENTAS CONTINGENTES

Registra las operaciones mediante las cuales la compania adquiere un
derecho 0 asume una obligacion cuyo surgimiento esta condicionado a que
un hecho se produzca o no, dependiendo de factores futuros, eventuales
0 remotos.

X. CUENTAS DE ORDEN

En las cuentas de orden se agrupan las operaciones realizadas con terceros
que por su naturaleza no afectan la situacion financiera de la Compania,
asi como las cuentas de orden fiscales en donde se registran las cifras
utilizadas para la elaboracion de las declaraciones tributarias. Igualmente
incluye aquellas cuentas de registro utilizadas para efectos de control interno
0 informacion gerencial.

Y. EQUIVALENTE DE EFECTIVO

La Compania considera para el estado de flujos de efectivo, como
equivalentes de efectivo, los sobregiros bancarios.

Z. ESTIMACIONES CONTABLES

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptados en Colombia, requiere que se realicen
estimaciones y suposiciones que podrian afectar los valores reportados en
los estados financieros y sus notas adjuntas. Los valores actuales o de
mercado, podrian diferir de dichas estimaciones.
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COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.
31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
(Expresadas en millones de pesos, excepto el numero de acciones y el valor nominal)
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2011 2010
SOLVENCIA Activo Total $ 2,639,658 1.40 1.41
Pasivo Externo $ 1,885,392
SOLIDEZ Actlyo Total menos Valorizaciones $ 2,335,841 1.24 1.25
Pasivo Externo $ 1,885,392
RENTABILIDAD Utilidad Neta
DEL del Ejercicio $ 69,315 9.19% 17.57%
PATRIMONIO Patrimonio $ 754,266
Nimero de Valor Valor
Acciones Nominal Total
CAPITAL AUTORIZADO 52,000,000 744 38,688
CAPITAL POR SUSCRIBIR 7,553,325 744 5,620
CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO 44,446,675 744 33,068
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raficos Estadisticos

COMPARNIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.
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