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1. CONTEXTO NACIONAL

1.1. POLITICA Y GOBIERNO

A lo largo del aflo 2013 se presentaron en Colombia hechos de
trascendencia que generaron diversos analisis desde el punto de vista
politico y social. Se resaltan aqui algunos de los mas importantes
acontecimientos:

Enjuliode 2013, los magistrados del Consejo de Estado decidieron anular las
resoluciones del Consejo Nacional Electoral que habian dejado sin vida a la
Unidn Patriotica como partido politico, nacido en medio de los didlogos de
las FARC con el Gobierno del Presidente Belisario Betancur. Los analistas
consideran que la decision tendrd influencia enlos recientes didlogos que se
desarrollanenLaHabana.

De otro lado, durante los meses de agosto y septiembre el Presidente Juan
Manuel Santos y su gabinete de ministros tuvieron que sortear una
complicada situacion por cuenta de las movilizaciones agrarias y mineras a
nivel nacional. A través de éstas, los manifestantes reclamaron un mayor
reconocimiento y apoyo del Estado, debido a los elevados costos de
produccion y de los insumos que se traducen en una reduccién de sus
ganancias.

Finalmente, se destaca el anuncio efectuado el 20 de noviembre
por el Presidente Juan Manuel Santos de aspirar a la
reeleccion. El Primer Mandatario explicé que esta
interesado en darle con’tinuidad asuplande g(?bierno, PANORAMA POLITICO
para lo que buscara contar con un periodo .
presidencial adicional. PARA EL ANO 2014:
En el afio 2014 el panorama
politico nacional estara

marcado por el desarrollo de

|as elecciones presidenciales y

de Congreso de la Repdblica.




1.2. CONFLICTO ARMADO

En el 2013 continuaron las negociaciones del proceso para la paz entre el
Gobierno Nacional y la guerrilla de las FARC, asunto que la opinion publica
recibe con moderado optimismo y con ciertas dudas sobre lo que los
colombianos estan dispuestos a hacer paralograrla.

Para los analistas es claro que el
INFORMACION DEL CONFLICTO: Presidente de la Republica tiene un

El ministro de Defensa, Juan Carlos Pinzén, en el marco de la gran interes en lograr el Acuerdo de
Paz, situacion que también esta en su
agenda de reeleccién y por el que
avanzara de manera estratégica; de

logrado reducir los grupos al margen de la ley de 20 mil esta forma, es posible afirmar que en
hombres en armas a 7 mil y, particularmente, en los dltimos 28 el afo 2014 se mantengan las
opiniones diversas sobre este
trascendental tema.

reciente entrega de inversion social en el municipio de la
Macarena, en el departamento del Meta, recordd que se han

meses, se han golpeado fuertemente a todos sus jefes. Indicd

igualmente que la desmovilizacion crecié en 2013 en un 20%.

1.3. AMBITO JUDICIAL

En este apartado se resalta la sancion de destitucion e inhabilidad que
impuso en diciembre del ejercicio que analizamos la Procuraduria General
de la Nacion al Alcalde Mayor de Bogotd, Gustavo Petro, por algunas
presuntas irregularidades en el manejo del servicio publico de aseo en la
ciudad, decisién que ha generado diversas controversias y repercusiones
politicasy sociales en el Pais.

Por su parte, el caso de Interbolsa, en el que la Superintendencia Financiera
tuvo que tomar posesion de ésta, la mas importante sociedad comisionista
colombiana, continto siendo un tema de trascendencia judicial en
Colombia; luego de adelantar sus investigaciones, la Fiscalia General de la
Nacion imputo cargos por diversos delitos a los directivos y posteriormente
solicité la restriccion de su libertad, al calificar sus conductas como graves
por tratarse de personas conocedoras del mercado de valores que al
parecer con sus actuaciones afectaron el patrimonio econémico de miles de
inversionistas.
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1.4. RELACIONES INTERNACIONALES

1.

2.

Durante el ano en comento, se anuncio el cierre de las negociaciones
comerciales y se dieron otros importantes acontecimientos asociados al
esfuerzo de integracion regional denominado "Alianza del Pacifico" en el
cual ha venido participando Colombia junto con Pert, Chile y México. De
acuerdo con Proexport, éste Acuerdo con los mencionados paises puede
contribuir de manera definitiva entre otros propésitos a profundizar la
internacionalizacion de la economia colombiana, fortalecer las
exportaciones manufactureras, asi como a diversificar los sectores
receptores deinversidn extranjera.

De otro lado, la tension entre Nicaragua y Colombia por la extension
territorial maritima concedida a raiz del fallo proferido por la Corte de La
Haya en fecha 19 de noviembre de 2012, siguié en aumento ante una
segunda demanda instaurada por el Pais vecino alegando una presunta
violacion a las obligaciones de la providencia y amenazas con el uso de la
fuerza.'

Parafinalizar este aparte, nos parece oportuno comentar que pese a haberse
surtido las negociaciones correspondientes, la aprobacién de los Tratados
de Libre Comercio con Corea, Costa Rica, Panamé e Israel y del Acuerdo de
Alcance Parcial negociado con Venezuela aun estan a la espera de la
aprobacién respectiva del Congresoy de la Corte Constitucional.”

Revista Semana. Disponible en:
http://www.semana.com/nacion/articulo/segunda-demanda-nicaragua-colombia-la-haya/366226-3
Diario Portafolio. Disponible en: http://www.portafolio.co/economia/el-camino-los-tlc-el-2013
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CONTEXTO INTERNACIONAL

En Estados Unidos se presentaron signos de dinamismo que resultan
positivos y generan buenas expectativas econémicas para el afio 2014. La
crisis politica por las pugnas en el Congreso en temas como la expiracion de
la exencién impositiva de la seguridad social, el presupuesto del Pais y la
reforma a la salud, marcé la economia mundial y el inicio del sequndo
periodo del Presidente Barack Obama.

En los paises de la Comunidad Europea durante el afio al que hace mencién
este Informe, continud la recesion pero se presentaron algunas sefales de
recuperacion moderandose notoriamente los riesgos de incumplimiento
tras varios periodos de una dificil situacién econémica.’ El entorno
internacional también estuvo marcado por el menor ritmo de crecimiento
en China. Por su parte, las economias en América Latina presentaron
resultados mixtos, en los que algunos paises como Colombia, Panama, Perd,
Chile y Argentina mostraron un dinamismo encima del promedio, pero se
estancaron Brasil y México.

OTROS HECHOS DESTACADOS:

En el Vaticano hubo cambio en el cargo del maximo pontifice tras la renuncia

de Benedicto XVI, asumiendo dicha gestion el primer Papa latinoamericano,

nacido en Argentina, que escogid para su pontificado el nombre de Papa

Francisco; la muerte de Nelson Mandela, ex Presidente de Sudafrica y Nobel

de Paz en 1993, se constituy6 en uno de los hechos més destacados y de gran

significado a nivel mundial; finalmente, el fallecimiento del mandatario

venezolano, Hugo Chdvez, generd desestabilizacion politica en el vecino pais

e incertidumbre por sus efectos en el entorno geopolitico latinoamericano.

Diario El Tiempo. Disponible en:
13288289.html

http://www.eltiempo.com/mundo/ARTICULO-WEB-NEW_NOTA_INTERIOR-

1
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3.

3.1.

3.2,

SRR

AMBITO ECONOMICO NACIONAL E INTERNACIONAL'

PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

A continuacién, se presenta el comportamiento de los principales
indicadores econédmicos del Pais en forma comparativa con los resultados
del periodo anual anterior:

INDICADOR

Producto Interno Bruto (PIB) 4.0%’ 4.0%
Inflacion (Indice de Precios al Consumidor)® 1.94% 2.44%
Tasa de Cambio Promedio Anual $1,869 $1,797
DESEMPLEO

De acuerdo con las cifras del DANE, al cierre de 2013 la tasa de desempleo
anivel nacional sesituéenel 9.6 %’.

Respecto al salario minimo legal, el 24 de diciembre, la Comisidn
Permanente de Concertacion de Politicas Salarialesy Laborales
logré llegar a un acuerdo sobre un incremento de 4.5% para
2014 fijandolo en $616.000 mediante el Decreto 3068 de

2013, lo que representa un aumento superior a la

inflacion delafno anterioren un 2,56%.

Direccién de Investigaciones Econémicas Banco Davivienda.

Estimacion del equipo técnico del Banco de la Republica, Informe de politica monetaria y rendiciéon de cuentas.
Inflacién a cierre de afio més baja desde 1955.

Departamento Administrativo Nacional de Estadistica -DANE-. Principales resultados de mercado laboral con corte a

diciembre de 2013.Bogotd, D.C.,31 deenero de 2014.



3.3.

3.4.

RENDIMIENTOS DE LA RENTA FLJA

Otro de los eventos de mayor importancia durante el afio estuvo
relacionado con los efectos que el cambio de la politica monetaria en los
Estados Unidos tuvo, a partir de finales de mayo de 2013, sobre los
rendimientos de la rentafija en elmundo.

Debido al buen comportamiento de algunos indicadores de crecimiento en
esa economia, el Director de la Reserva Federal de Estados Unidos, Ben
Bernanke, anunci6 a finales de mayo la posibilidad de iniciar un plan de
normalizacion de la politica monetaria, que se materializé en la decision de
diciembre del afio en comento, de iniciar el recorte de compra de activos a
partirdeenerode 2014.

Entre finales de mayo y diciembre de 2013, se produjo un aumento
importante en las tasas de rendimiento de los Tesoros en los Estados Unidos
y unincremento en la aversién al riesgo. Este hecho vino acompafiado de un
cambio importante en la direccién de los flujos de capital hacia los paises
emergentes y Colombia no fue la excepcion: aument6 la tasa de cambio
frente al délar, los indices accionarios retrocedieron y los bonos de deuda
publicainternasufrieron fuertes desvalorizaciones.

POLITICA FISCAL

Alolargo de 2013, se hicieron efectivos varios cambios en materia tributaria:
se inicid el cobro del impuesto al consumo y se reemplazaron algunos
aportes parafiscales por el impuesto para la equidad (CREE),
principalmente. Teniendo esto en cuenta, para el periodo comprendido
entre enero y octubre de 2013, el recaudo tributario ascendié a $90.4
billones, de los cuales $0.9 billones y $2 billones corresponden al recaudo
del impuesto al consumo y al CREE, respectivamente, y $41.6 billones al
impuesto de renta y complementarios que disminuyé con relacion al
recaudo del 2012°.

8. Direccion de Impuestos y Aduanas Nacionales -DIAN-. Reporte de ingresos tributarios administrados por la DIAN 1970-2013
concorteal 23 dediciembre de 2013.
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3.5. INVERSION EXTRANJERA

Ch

Colombia recibié en 2013 por concepto de inversidon extranjera USD
$16.822 millones’, los cuales mostraron un crecimiento de 0.87% frente a
los recursos que ingresaron al Pais en 2012. Los flujos de inversién extranjera
de portafolio mostraron un crecimiento anual de 43.6%, alcanzando los
USD $4.702 millones."

SECTOR ASEGURADOR EN GENERAL

La Federacion de Aseguradores Colombianos, Fasecolda, en su informe de
indices de gestion de los resultados de las companias aseguradoras por
ramosy compaﬁl’as”, adiciembre delafio 2013, report6 que éstas emitieron
primas totales por $18.8 billones de pesos, o que representa un crecimiento
del 18.2% frente a 2012. Este comportamiento atipico a la evolucién que
habia mostrado laindustria en los primeros ocho meses del afio, obedeci6 a
un contrato de conmutacién pensional celebrado entre Positiva Compafiia
de Seguros S.A. y la Empresa de Telecomunicaciones de Bogota (ETB), que
generd primas cercanas a $1.4 billones. Sin tener en cuenta este negocio
particular, el crecimiento del sector seria de 13.7%, muy similar al
crecimientode 13.4% del periodo 2011-2012.

Por su parte, las cuotas recaudadas de los titulos de capitalizaciéon fueron
de $1.1billones, es decir un 26% menos que el afio anterior.

Tratandose de los ramos de seguros de personas, ademas de la ya
mencionada conmutacion pensional que llevé a este grupo de
ramos a aportar 14 de los 18 puntos porcentuales de
crecimiento total de la industria, se destacan los ramos de

vida grupo los cuales se encuentran asociados a la

dindmica de la cartera crediticia y son los seguros

mas vendidos en el Pais. Los ramos de accidentes

personales y salud, también sufrieron un

incremento importante en las primas del

18%Y 14%, respectivamente.

BancodelaRepublica de Colombia. Estadisticas Monetarias y Cambiarias. 10 de enero de 2014.
10. Ibid.

11 Federacién de Aseguradores Colombianos - Fasecolda-. Indices de gestién de los resultados de las compafifas aseguradoras

porramosy companias, comparativo diciembre 2012 -2013. Diciembre de 2013.



Por el lado de la seguridad social, sobresale el resultado del ramo deriesgos
laborales con un crecimiento del 14.8%. El aumento del salario minimo y del
numero de trabajadores cotizantes, se constituyeron en factores
preponderantes para que las cotizaciones de riesgos laborales se
incrementaran. Los ramos de la Seguridad Social (sin la administracion de
riesgos laborales ("ARL") que representan una quinta parte de las primas
totales de la industria, emitieron primas por valor de $3.5 billones de pesos,
es decir un 84.2% mas que en el periodo enero- diciembre de 2012. Sin
incluir el ingreso extraordinario de la conmutacion pensional, los ramos de
la seguridad social crecieron un 12.3% (teniendo en cuenta los ramos de
seguros previsionales y rentas vitalicias), y con ARL la seguridad social crece
un 13.6% frenteal periodo del 2012.

En materia de los seguros de dafnos se destaca el comportamiento de los
ramos de ingenieria con un crecimiento del 25%y del seguro obligatorio
para accidentes de transito, SOAT, con crecimiento del 12%. Sin embargo, el
grupo de otros dafnos muestra una desaceleracién en la dinamica de la
produccion al crecer el 6%.

Debemosindicar que el crecimiento en los ramos de ingenieria se explicaen
parte por el traslado de riesgos cubiertos anteriormente en otros ramos; en
cuanto al incremento del SOAT se dieron situaciones particulares dentro de
las que destacamos el aumento de numero de vehiculos asegurados y la
explotacion de este ramo por companias que ingresaron a este negocio
durante 2013.

La disminucién en la venta de vehiculos nuevos que en el periodo enero-
agosto de 2013 fue un 11% menos que en igual periodo del 2012, asi como
una ligera (0.5%) disminucion en la prima promedio, explican el bajo
crecimiento (2%) en el ramo de automdviles.

La fuerte competencia en las tarifas del ramo de cumplimiento debido al
buen comportamiento de los indicadores macroeconémicos asociados al
ramo como lo son la contratacién estatal, lainversion en obras civilesy el PIB
de la construccién, han incidido en la disminucién del 0.5% en el volumen
delasprimas.
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Contrario a la dinamica observada en la mayoria de los ramos de dafos,
responsabilidad civil presenta un crecimiento del 12%. Esta tendencia, que
se ha mantenido en los Gltimos anos, le ha permitido al ramo posicionarse
comoelterceroen el grupo de danos con una participaciondel 11%.

De otro lado, el gremio asegurador reporté que los pagos por concepto de
siniestros en los 12 meses del afo llegaron a los $8.1 billones de pesos,
siendo los ramos de SOAT y Vida Grupo, aquellos con mayor crecimiento en
los mismos. Especial mencién merece el ramo de SOAT en donde se
presentan pagos por $195 mil millones de pesos en exceso del afio anterior
como consecuencia de laampliacion de la cobertura de gastos médicos que
desdeelmesdejuliode 2012 pasé de 500 a 800 salarios minimos diarios.

En materia de reservas técnicas -recursos con los que cuentan las companias
de seguros para hacer frente a las reclamaciones de los asegurados- la
industriaalcanzd los $29.5 billones de pesos, un 15% mas que en 2012.

Finalmente, Fasecolda informé que los bajos rendimientos en el portafolio
deinversiones estuvieron originados por una caida en la rentabilidad de los
titulos de deuda. En conjunto las compaiias de seguros percibieron $572
mil millones menos de rendimiento de portafolio que el periodo anterior, es
decir una disminucion del 23%, esto conlleva a que el resultado neto de la
industria aseguradora arroje un resultado de $563 mil millones de pesos
menos frente al afo anterior, es decir una disminucién del 50%.

Para la Federacion de Aseguradores el nuevo régimen de reservas técnicas
de las entidades aseguradoras expedido a finales del afio 2013, al que se
hace mencion mas adelante, espera traer orden a la industria y muy
posiblemente se veran capitalizaciones de varias empresas.

De otra parte, vale la pena resaltar que diversas compaiias de seguros
locales e internacionales estan realizando esfuerzos para lograr mas
presencia en el mercado colombiano. Claro ejemplo de ello son los planes
de expansion de AlG en Colombia mediante lainauguracién de un centrode
servicios que atendera la regién de Latinoamérica y la adquisicion del 51%
por parte de la aseguradora francesa AXA de la composicidn accionaria de
las companias aseguradoras de Colpatria.






18

5.1.

De estaforma, los patrimonios de las Compafias resultaron afectados como
consecuencia de las desvalorizaciones de las inversiones, acorde con el
registro contable efectuado para los titulos participativos de baja, minima
bursatilidad o sin ninguna cotizacién, segun la Circular Basica Contable y
Financiera.

En el ejercicio que analizamos, las Compaiias Aseguradoras continuaron
registrando un crecimiento importante en la produccion de algunos de sus
ramos y lograron resultados positivos, como se vera mas adelante en los
cuadros contentivos de estainformacion.

CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.

Capitalizadora Bolivar S.A. cerr6 el afio 2013 con una utilidad de $1,588
millones de pesos, la cual representa una disminucion frente alos resultados
del ejercicio anterioren $17,657 millones de pesos.

RESULTADOS

La Sociedad presentd una disminucién de 47.57% en el total de las cuotas
recaudadas, al pasar de $878,672 millones en 2012 a $460,651 millones en
2013. Esta disminucion estd asociada a la decision valorada por los 6rganos
deadministracion de suspender uno de los productos de laCompainia.

CUOTAS RECAUDADAS

PAGOS A SUSCRIPTORES - RESERVAS MATEMATICAS
(EXPRESADO EN MILLONES DE PESOS)

Cuotasrecaudadas 460,651 878,672
Pagosasuscriptores 648,133 998,428
Reservas técnicas de capitalizacion 444,209 617,945

(47.57)
(35.08)
(28.12)




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 continuaciéon destacamos las
variaciones de algunas de las cuentas del balance general y del estado
degananciasy pérdidas.

RESULTADO FINANCIERO
(EXPRESADO EN MILLONES DE PESOS)

ActivoTotal 585,069 759,693 (22.99)
Inversiones 502,581 653,321 (23.07)
Valorizaciones 53,616 50,284 6.63

Patrimonio contable 126,352 126,961 (0.48)
Resultados del ejercicio 1,588 19,245 (91.75)

El cumplimiento satisfactorio de las afirmaciones explicitas e implicitas de
los estados financieros, se refiere a cada una de las caracteristicas que tales
afirmaciones deben tener en relaciéon con los aspectos de Existencia,
Integridad, Derechos y Obligaciones, Valuacidn, Presentacion y Revelacion,
conforme a la definicién que de cada una de ellas contiene el Decreto 2649
de 1993 ensuarticulo 57.

19



20

SITUACION ADMINISTRATIVA DE LAS TRES
COMPANIAS

Las Compafias mantienen su proposito de adoptar procesos que les
permitan ajustarse a las nuevas orientaciones de manejo del negocio. Enun
esfuerzo por mejorar la eficiencia durante el ejercicio cortado al 31 de
diciembre de 2013, seimplementd un nuevo sistema de gestion de compras
y facturacién, proyecto interno denominado "CAI" (Construimos
Administramos e Integramos), con el que se pretende ejercer un mayor
control sobre el presupuesto asignado a las diferentes areas de las
Compaiiiasy unificar sus procesos de contratacion.

En desarrollo de la profundizacién de Planeacién Estratégica durante el
ejercicio anterior, se llevé a cabo el denominado desdoblamiento de los
tableros de indicadores de cada una de las sucursales, asi como de las
gerencias técnicas. Asi mismo, se cumpli6 con el cronograma de reuniones
de andlisis estratégico ("RAE"). Al final del afio para algunos de los ramos de
seguros se realizé un ejercicio de Planeacion utilizando la metodologia de
Canvas que busca agregar valor a las ideas de negocio; de este ejercicio
surgieron varios proyectos que seran implementados a lo largo del afio
2014.

Finalmente, en el afno 2013 las Compafias dieron inicio al proceso de
convergencia hacia las Normas Internacionales de Informacion
Financiera ("NIIF"), estableciendo el plan de accién de la
Organizacion y fijando las diferentes etapas del proyecto,
conformando los equipos de trabajo y ejecutando las
actividades preliminares de implementacién y

transicion, de acuerdo con lo establecido en la Ley

1314 de 2009 y en las Circulares de la

Superintendencia Financiera de Colombia.



De esta forma y como resultado de los analisis adelantados durante el afio
2013, las Companias efectuaron ajustes y definieron los impactos
preliminares de la adopcién de las Normas Internacionales tanto en sus
indicadores de desempefio econémico y financiero, como en el equipo
humano, los sistemas de informacién, los procesos y procedimientos, entre
otros. El proyecto conté con la divulgacion necesaria a sus accionistas y
diferentes dreas impactadas de la Organizacién, y con el seguimiento de las
Juntas Directivas, los Comités de Auditoria y el Comité de Proyectos de las
Companias.

CERTIFICACIONES Y RECONOCIMIENTOS

Las Compaiiias contintan con el certificado recibido en el afio 2012 de la
firma SGS Colombia, bajo estandares internacionales de las certificaciones
en los Sistemas de Gestion de Calidad, Seguridad y Salud Ocupacional y
Medio Ambiente segun las normas ISO 9001 versién 2008, OHSAS 18001
version 2007 e ISO 14001 version 2004.

El Sistema de Gestion de Calidad ha significado el punto de partida para
construir los demas sistemas, incluso aquellos cuya base ha sido el
cumplimiento de lo legal y reglamentario. El enfoque de este sistema es el
cliente, lo que ha permitido fortalecer una cultura de servicio y
diferenciacion frente a cada interaccion con él. Con el Sistema de Gestion de
Seguridad y Salud Ocupacional, se ha fortalecido el dmbito laboral
articulado en el enfoque de responsabilidad social empresarial de las
Companias, al contribuir con el bienestar de nuestros colaboradores, la
prevencion de sus riesgos laborales y la promocion de ambientes de trabajo
seguros. Finalmente, el Sistema de Gestion Ambiental ha sido una
oportunidad de contribuir a la sostenibilidad del planeta y sensibilizar a los
colaboradores y proveedores frente al cuidado de los recursos naturalesy la
prevencion de la contaminacion, impactando, no solo, su entorno laboral
sino el familiary social.

Dentro del IV Congreso Latinoamericano de Educacion Financiera, realizado
en el mes de octubre en la ciudad de Bogota, las Compafiias participaron en
el concurso de la mejor experiencia en Educacion Financiera dentro del
sector asegurador, siendo ganadores de esta mencidon a nivel
latinoamericano.
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ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES ACAECIDOS
DESPUES DEL EJERCICIO

Durante los primeros dias del mes de febrero de 2014 se llevé a cabo
en la ciudad de Cartagena la VIl Cumbre de la Alianza del Pacifico
con la participaciéon de los Presidentes de Colombia, Perd, Chile y
México. Previamente, los Ministros de Relaciones Exteriores de la
Alianza, se reunieron para revisar las acciones de libre movilidad de
personas y de cooperacion en el contexto de este mecanismo de
integracion, asi como los retos que enfrenta la Alianza, tales como la
vinculacién con Asia y con Terceros, los nuevos temas como el
desarrollo de infraestructuray el impulso a las pequefas y medianas
empresas.

EVOLUCION PREVISIBLE DE LAS TRES
COMPANIAS

En el ejercicio que culmina, las Compafias obtuvieron un resultado
operacional que se vio afectado por la aplicacion del Decreto de
reservas técnicas emitido por el Ministerio de Hacienda Publica. Las
Compafias esperan que este esfuerzo se vea compensado en los
préximos aflos y mantener sus niveles positivos dentro del marco de
rentabilidad técnica.

Antes de finalizar este Informe, vale la pena manifestar que éste se
elaboré de conformidad con lo dispuesto en el articulo 47 de la ley
222 de 1995. De esta manera, contiene una exposicion fiel sobre la
evolucion de los negocios, la situacion juridica, economica y
administrativa de las tres Sociedades a que se refiere, asi como de los
resultados de la verificacion de acontecimientos importantes




10.

11.

12.

INFORME ESPECIAL GRUPO EMPRESARIAL

La referencia a las relaciones entre la matriz del Grupo, Sociedades Bolivar
S.A.y sus subordinadas asi como la informacién exigida por el articulo 29 de
la ley 222 de 1995, relacionada con el Grupo Empresarial Bolivar, del cual
forman parte la COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A., SEGUROS
COMERCIALES BOLIVAR S.A. y CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A., se
encuentra desarrollada en las notas a los estados financieros de cada
Compaiiia, tal como se detallaa continuacion:

«  CompafiadeSegurosBolivarS.A. Nota47
«  Seguros ComercialesBolivarS.A. Nota 46

Capitalizadora BolivarS.A. Nota 37
OTROS ASPECTOS

Con el fin de complementar este Informe de Gestion, en los Anexos
presentados a continuaciéon y que forman parte integral del mismo,
hacemos mencién a Otros Aspectos Formales e Informes relevantes que
fueronlistados en el encabezado del presente documento.

GOBIERNO CORPORATIVO

Igualmente, la informacién sobre las actividades realizadas durante el afio
2013 por parte de las Compaiiias en materia de Gobierno Corporativo, esta
contenida en el Anexo No. 6 del presente Informe de Gestidn, el cual hace
parteintegral del mismo.
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COMPARNIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A., SEGUROS COMERCIALES BOLIVARS.A.Y
CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.
-en adelante las Compafiias-

OTROS ASPECTOS

NORMA ENTIDAD QUE LA EXPIDE TEMA

Ley 1608 del 02 de Congreso Se adoptan medidas para mejorar la liquidez y el uso de
enero de 2013 de la Republica. algunosrecursos del sector salud.

Decreto 99 del 25 Ministerio Se reglamentan las condiciones para efectuar las
de enero de 2013. de Hacienday retenciones en la fuente de personas naturales residentes
Crédito Publico. atendiendo los postulados de la reforma tributaria (ley

1607 de 2012).

Decreto 723 del 15 Ministerio Reglamenta la afiliaciéon al Sistema General de Riesgos
de abril de 2013 de Salud y Laborales de las personas vinculadas a través de un
Proteccion Social contratoformal de prestacion de servicios.

Ley 1666 del 16 Congreso Se aprueba el acuerdo entre el Gobierno de la Republica

de junio de 2013 de la Republica. de Colombia y el Gobierno de los Estados Unidos de
América para el intercambio de informacién tributaria -
implementacion FATCA.

Ley 1636 del 18 Congreso Se crea el mecanismo de proteccion al cesante que busca
de junio de 2013 de la Republica. poner en marcha una politica para la mitigacién de los

efectos del desempleo que enfrentan los trabajadores; al

tiempo que facilitar la reinsercion de la poblacion cesante
enelmercado laboral.
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Decreto 1352
del 26 de junio/13

DAD ( [ 40

Ministerio
del Trabajo.

Se reglamenta la organizacién y funcionamiento de las
juntas de calificacién deinvalidez.

Decreto 1377
del 27 de junio

Ministerio
de Comercio,

Se reglamenta la ley de proteccién de datos personales 'y
se establecen normas en relacién con la autorizacién para

de 2013 Industria y Turismo | eltratamiento de datos personales.
Decreto 2193 Ministerio Reglamenta parcialmente el Estatuto Tributario,
del 07 de octubre de Hacienday determinando los paises, jurisdicciones, dominios,
de 2013 Crédito Publico. estados asociados o territorios que se consideran paraisos
fiscales.
Decreto 2620 del Ministerio Reglamenta el procedimiento que deberdn seguir las
20 de noviembre de Hacienday entidades operadoras de libranza para la inscripcién en el
de 2013. Crédito Publico. Registro Unico Nacional de Entidades Operadoras de
Libranza-RUNEOL, registro virtual a cargo del Ministerio
deHacienday Crédito Publico.
Decreto 2838 del Ministerio Modifica el Decreto 2555 de 2010, en lo relacionado con el
06 de diciembre de Hacienday régimen aplicable a las sucursales de bancos y compafiias
de 2013. Crédito Publico. de seguros del exterior.
Decreto 2878 del Ministerio Regula las operaciones de reporto o repo, simultaneas y
11 de diciembre de Hacienday transferencia temporal de valores con el propésito de
de 2013. Crédito Publico. garantizar una adecuada gestion de riesgos en el ejercicio
de estasoperaciones.
Ley 1696 del Congreso Se dictan medidas penales y administrativas para
19 de diciembre de la Republica. sancionar alos conductores de automotores que manejan
de 2013. bajo la influencia del alcohol u otras sustancias
psicoactivas.
Decreto 2973 del Ministerio Modifica el régimen de las reservas técnicas de las
20 de diciembre de Hacienday entidadesaseguradoras.
de 2013. Crédito Publico.

Circular Externa
038 del 26 de
Diciembre de 2013

Superintendencia
Financiera
de Colombia.

Se daninstrucciones frente al proceso de implementacion
de las Normas de Informacién Financiera - NIF de las
Companias sujetas a la inspeccién y vigilancia de la
Superintendencia Financiera.



OTROS ASPECTOS

OPERACIONES CONLOS ADMINISTRADORES Y ACCIONISTAS

Durante 2013, salvo el pago de honorarios, dividendos y egresos
operacionales, las Compaiiias no celebraron operaciones especiales con sus
administradores niaccionistas.

Dentro de la politica de incentivos a los funcionarios, las Compafias
mantuvieron algunos descuentos en las primas de las pdlizas de seguros.

Sin perjuicio de lo anterior, el detalle de las operaciones ordinarias se
encuentra incluido en las notas a los estados financieros de cada Compaifiia,
tal como se detalla a continuacion: Compania de Seguros Bolivar S.A. Nota
47, Seguros Comerciales Bolivar S.A. Nota 46 y Capitalizadora Bolivar S.A.
Nota 37.

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, las
Compaiiias han velado por el cumplimiento de las normas vigentes sobre
propiedad intelectualy derechos de autor.

Las Companias han sido especialmente cuidadosas en el manejo de la
informacion relacionada con este tema, en particularen lo que hace relacion
ala utilizacién del software, para lo cual de manera permanente han velado
porladebidaaplicacién de las normas que regulan la materia.
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SISTEMA DE ADMINISTRACION DEL RIESGO DE LAVADO DEACTIVOSY DE
LA FINANCIACION DE TERRORISMO (SARLAFT)

Las Compafias, contindan 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 026 del 2008
expedida por la Superintendencia Financiera. Es asi como dentro de las
principalesactividades se encuentran:

Aplicacion del Cédigo de Conductay Etica de las Companias, 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
activosy delafinanciacion del terrorismo.

Cumplimiento del Cédigo de Gobierno Corporativo de las Compafias, 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 las Compaiiias) por parte de las distintas
areasdelaentidad, del Manual SARLAFT.

Mejora continua del modelo de segmentacion cuantitativo de los
factores deriesgo.

Medicion permanente del riesgo inherente y del riesgo
residual por cadafactor deriesgoy riesgo asociado.

« Implementaciéon de planes y estrategias de

capacitacion concernientes al tema de
SARLAFT impartidas a las diferentes
instancias y funcionarios de las
Companias.



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

« Evaluaciéon periddica realizada a través de las Juntas Directivas, 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 las Compaiiias, tomando como base los informes
presentados por el Oficial de Cumplimiento y el resultado de las
evaluacionesrealizadas porla Auditoria Internay la Revisoria Fiscal.

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

CIRCULAR EXTERNA 052 DEL 2007 EXPEDIDA POR LA
SUPERINTENDENCIAFINANCIERA DE COLOMBIA

Dando cumplimiento a las Circulares que corresponden a los
Requerimientos minimos de seguridad y calidad en el manejo de
informacion a través de medios y canales de distribucion de productos y
servicios para clientes y usuarios, durante el afno 2013 las diferentes
gerencias de las Compaiiias impulsaron y monitorearon proyectos que
refuerzan la infraestructura tecnoldgica y proteccion de la informacion.
Como resultado, se fortalecieron controles internos de monitoreo basados
entecnologiasybuscando que los procesos sean mas efectivosy seguros.

Para el efecto, se actualizaron procesos como el de seguridad de la
informacién y propios de negocio incluyendo los diferentes canales de
distribucion de productos y servicios (oficinas, Contact Center, Internet e
IVR).

Igualmente, a partir de las revisiones y recomendaciones recibidas de la
Auditoria Interna y Revisoria Fiscal, se ejecutaron mejoras que estan en
proceso deimplementaciony seran culminadasen el 2014.

29



30

Adicionalmente, como parte integral de cumplimiento se involucran
requerimientos legales comolaLey 1581 de proteccidn de datos personales,
donde la gerencia correspondiente debe gestionar y actualizar los
controles con el apoyo de las dreas de control, lo que minimizan el riesgo de
fugadeinformacién confidencial.

Finalmente, se contintia incrementando el nivel de conciencia, con la
implementacion de cursos de capacitacion, gestion de riesgo y de
cumplimiento regulatorio.

CIRCULAR EXTERNA NO. 100 DE 1995 EXPEDIDA POR LA SUPERINTEN-
DENCIA FINANCIERA

En cumplimiento de lo establecido por la Circular Externa No. 100 de 1995,
Circular Basica Contable y Financiera, expedida por la Superintendencia
Financiera, las Compafias 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 las Compafiias
duranteelano2013.

SISTEMA DE ADMINISTRACION DE RIESGO CREDITICIO (SARC)

Al igual que en anos anteriores, las Companias fueron
cuidadosas en el manejo de este tema, para lo cual dieron
cumplimiento a la Circular Externa No. 052 de 2004, asi
como asus posteriores modificaciones.



POLITICAS DE ADMINISTRACION DE LOS RIESGOS DE SEGUROS (SEARS) /
SISTEMA DE ADMINISTRACION DEL RIESGO OPERATIVO (SARO)

Compainiia de Seguros Bolivar S.A. y Seguros Comerciales Bolivar S.A.
cuentan con las politicas de administracién 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).

Asi mismo, las Companias han gestionado politicas de administracién del
Riesgo Operacional alolargo del afio, con lo cual se da cumplimiento con las
exigencias establecidas por la Superintendencia Financiera en relacién con
el Sistema de Administracion de Riesgo Operativo -SARO-, seguin la Circular
041 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 las Compaiias durante elafio 2013.

SISTEMA DE ATENCION AL CONSUMIDOR FINANCIERO (SAC)

Las Companias cumplieron 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 Atencién al Consumidor Financiero. En el Anexo
No. 5 se cuenta con un Informe detallado de las actividades desarrolladas en
esta materia en las Companias durante el afnio 2013.

COMITE 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, los Comités de Auditoria de las
Companias se reunieron periddicamente durante cuatro veces durante el
ano. En el Anexo No. 7, se cuenta con el Informe de los Comités sobre las
actividades desarrolladas enlas Companias durante elafno 2013.
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ANEXO 2




AUTOCONTROL: Entendido como la capacidad de todos los funcionarios para
evaluar y controlar su trabajo, detectar desviaciones y efectuar correctivos
en el ejercicio y cumplimiento de sus funciones, asi como para mejorar sus
tareasy responsabilidades. Asi mismo, se refiere al deber de los funcionarios
de procurar el cumplimiento de los objetivos trazados por la direccion,
siempre sujetos alos limites por ella establecidos.

AUTORREGULACION: Entendido como la capacidad de las Companias para
aplicar métodos, normas y procedimientos que permitan el desarrollo,
implementacién y mejoramiento del SCI, dentro del marco de las
disposicioneslegales quele sonaplicables.

AUTOGESTION: Es la capacidad de las Compafias para interpretar, coordinar,
ejecutary evaluarde manera efectiva, eficientey eficaz su funcionamiento.

A continuacion se presenta el estado de los diferentes elementos que componen
el Sistema de Control Interno de las Companias:

AMBIENTE DE CONTROL.

Las Companias cuentan con un ambiente y cultura organizacional de
control que se basa en principios, valoresy conductas éticas alineadas conla
estrategia de negocio, los cuales se encuentran definidos y divulgados en
los documentos que integran el Sistema de Gobierno Corporativo de las
mismas. Con esto se busca que los funcionarios entiendan y sean
conscientes de la necesidad del control sobre las actividades, operaciones y
riesgos del negocio.

Adicionalmente, estos principios y politicas son sometidos a revision por
parte de las instancias correspondientes y las modificaciones una vez
aprobadas por los érganos competentes, son documentadas y divulgadas a
los funcionarios.
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GESTION DE RIESGOS.

Las Compaiiias trabajan de manera continua para establecer una estructura
enfocada en la gestiéon de riesgos, de acuerdo con la normatividad
establecida para cada uno de los diferentes sistemas de administracién, que
tieneasucargo:

V.

vi.

vii.

viii.

Un sistema de matrices de riesgos con el cual se busca identificar las
amenazas que enfrentan las Compaiiias, sus causas y consecuencias.

Laidentificaciony priorizacién de los riesgosy su respectiva valoracion.

La documentacion sobre probabilidad e impacto de cada uno de los
riesgos.

Laidentificacion de los controlesy la valoracién de su efectividad.

La divulgacion de la informacion sobre la politica de riesgos y los
procesos asociados, al interior de la entidad.

Procesos de continuidad de negocios, que incluyen administracion de
crisis, planes, escenarios y estrategias de contingencia.

La gestion integral de riesgos, con la finalidad de identificar el perfil
deriesgo que es aceptado por la organizacién y la documentacion
requerida de las estrategias de mitigacién y planes de
mejoramiento.

El registro de eventos de riesgo operativo y la
trazabilidad de las acciones de mejora.

Informes presentados a la Junta Directiva y el
Comité de Auditoria en relacién con la
administracion de los riesgos asumidos
porlaentidad.



INFORMACION Y COMUNICACION.

Las Companias han establecido y difundido politicas y procedimientos
relacionados con la generacién, divulgacion y custodia de la informacion de
las mismas, buscando con ello garantizar conservacion, seguridad,
confiabilidad y disponibilidad, con el fin de apoyar la oportuna toma de
decisiones.

Con base en estas politicas, las Companias han trabajado en establecer
sistemas de informaciéon adecuadamente controlados con el objetivo de
garantizar su correcto funcionamiento y asegurar su confiabilidad,
permitiendo dirigir y controlar el negocio y manejar los datos internos y los
quesereciban de terceros.

Deigualforma, las Compaiias han trabajado en el andlisis de los sistemas de
informacién contable y de revelaciones, asi como de la tecnologia que los
soporta y de los criterios de seguridad (integridad, confidencialidad y
disponibilidad) aplicables a este tipo de informacién, para identificar los
canales de comunicacidn relacionados con las actividades de control. Lo
anterior, con el proposito de asegurar que las transacciones sean
adecuadamente registradas, autorizadas y reportadas para permitir la
preparacion de los estados financieros.

Las Compafias han trabajado igualmente en la generacién de un
componente de Comunicacion al interior del SCI, a través del cual se pueda
gestionar la informacion institucional que se divulga al interior de la
Entidad, manteniendo informados y motivados a los funcionarios para que
contribuyan con su trabajo al logro de los objetivos corporativos. Para tal fin,
se ha trabajado en establecer modelos de comunicacién que promuevan la
divulgacion dela cultura organizacional del Grupo Bolivar.

Asi mismo, en el campo externo, el manejo de lainformacién por parte de las
Compaiiias se realiza de forma transparente, oportunay dirigida a mantener
una buena imagen institucional y la confianza de los grupos de interés, en
términos de Gobierno Corporativo. Enigual sentido la informacién se pone a
disposicion de dichos grupos a través de los medios autorizados por la Alta
Direccion para su divulgacion.
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ACTIVIDADES DE CONTROL.

Las Juntas Directivas y la Alta Direccion han establecido politicas y
procedimientos que tienden al cumplimiento de las instrucciones
orientadas hacia la prevencion y neutralizacion de los riesgos. Parte de esta
funcion se realiza a través de la aprobacion, implementacién y actualizacién
de los diferentes manuales de organizacion interna de Companias, (se
resaltan el manual de Administracion de Riesgos Financieros - MARF, los
manuales del Sistema de Administracion de Riesgo de Lavado de Activos y
Financiacion del Terrorismo - SARLAFT, los manuales del Sistema de
Administracion de Riesgo Operativo, entre otros), mediante los cuales se
establecen las politicas y los controles internos relacionados con los
procesos, actividadesy productos de cada una de las Companias.

De igual forma, las Compaiias han trabajado de manera continua para
establecer actividades de control al interior de sus areas, operaciones y
procesos, considerando su potencial efectividad para mitigar los riesgos
que afecten el logro de los objetivos institucionales. A continuacién se
exponen algunas de las actividades de control establecidas por parte de las
Companias:

+ Revisionesyandlisis periddicos efectuados por la Junta Directivay la Alta
Direccion sobre el desempefo de las Compaiiias en aspectos como
estrategia, presupuestos, prondsticos, entre otros. Estos analisis se
efectian con el fin de analizar y monitorear el progreso de las
Companiasy adoptarlos correctivos necesarios.

+ Registrooportunoyadecuado de los actosy operaciones.

- Dispositivos de seguridad para restringir el acceso alos
activos y registros. El acceso a los recursos, activos,
registros y comprobantes, esta protegido por
mecanismos de seguridad y limitado a
personasautorizadas.



5. MONITOREO.

Entendiendo que el SCl es un elemento dinamico, las Compafiias contindan
en el proceso de identificacion, evaluaciény definicién de nuevos esquemas
de monitoreo con el fin de consolidar un Sistema de Control Interno mas
robusto.

VERIFICACION DE LA EFECTIVIDAD DEL SISTEMA DE CONTROL
INTERNO

Para la verificacion de la efectividad del Sistema de Control Interno, la Compaiiia
cuenta con la Auditoria Interna, la Revisoria Fiscal y las dreas de Gestidn de Riesgo,
las cuales de acuerdo con sus funciones son las encargadas de evaluar y
monitorear los diferentes componentes del sistema. Referente al monitoreo de la
aplicaciéon de los controles y de su efectividad para mitigar los riesgos, se ha
previsto que ésta sea comprobada de forma continua por parte de los dueiios de
cadaproceso.

Deigualforma, se debe sefalar que al interior de las Compaiiias se ha fortalecido el
entendimiento de los principios de autocontrol, autogestion y autorregulacion
que rigen el Sistema de Control Interno, trabajando para involucrar a todas las
areasdelaorganizacion enlaverificaciony 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 las
Compafias.

El Comité de Auditoria, en sus sesiones correspondientes al afio 2013, adelanté
actividades enrelacion conla supervision al Sistema de Control Interno, realizando
entre otros asuntos, el estudio y analisis de los estados financieros de la Compafiia
y delosinformes presentados por la Auditoria Interna, el Oficial de Cumplimientoy
la Revisoria Fiscal.

Las Companias cuentan con una Vicepresidencia de Auditoria que reporta a los
Comités de Auditoria y a las Juntas Directivas con el fin de asegurar su
independencia. La Auditoria Interna basada en una evaluaciéon independiente
genera los niveles de confianza para apoyar el desarrollo de los objetivos trazados
para las Companias. A través de estos mecanismos se busca determinar si los
procesos, operacionesy actividades se han llevado a cabo en cumplimiento de las
normas establecidas por las Companias y por los entes de control, basados en una
culturaorganizacional de mejoramiento continuo.
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La Vicepresidencia de Riesgo de Inversiones ("VPRI"), es la 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 las
Juntas Directivas, Comité de Gestion de Activos y Pasivos ("GAP") o por el Comité
de Riesgos Financieros del Grupo Bolivar, teniendo en cuenta las atribuciones que
le corresponden a cada estamento. La VPRI es la responsable de la medicion del
nivel de riesgo de cada una de las inversiones o portafolios incluyendo riesgo de
crédito, riesgo de mercado, riesgo de liquidez y riesgo operativo de tesoreria;
también es la encargada de la definicién de metodologias de célculo, la evaluacion
de nuevos riesgos, revision de las metodologias de valoracion no estandarizadas
de los instrumentos financieros, sugerir politicas y control de los distintos riesgos.
Por su parte, la funcion de valoracion diaria de los instrumentos financieros, se
encuentraacargo del Back Office, quien recibe el soporte metodolégico delaVPRI.

La Junta Directiva y el Comité de Riesgos Financieros, son las instancias
responsables de la determinacién para cada Compania de la tolerancia a los
diferentes riesgos (limites internos), siendo la Junta Directiva la encargada de
definiry aprobar las politicas de la entidad en materia de administracion de Riesgo
de Mercadoy Liquidez.

Las Compaiiias tienen disefiada una estructura adecuada de limites de exposicidn
para controlar el portafolio de inversiones, las operaciones con instrumentos
financieros derivados y las actividades efectuadas para llevar a cabo la gestion de
riesgos. Se tienen definidos limites de inversién, contraparte, derivados, asi como
limites por trader y limites de valor en riesgo para controlar la exposicion total a
pérdidas probables sobre los portafolios de inversion. Lo anterior, es monitoreado
con periodicidad diaria a través de herramientas robustas desarrolladas
internamente.

- GESTION DE ADMINISTRACION DE LIQUIDEZ

Esta actividad tiene por objeto administrar el flujo de caja de las Compaifiias,
buscando incrementar la rentabilidad de la operacién colocando
excedentes de corto plazo através de operaciones de altaliquidez.
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La liquidez de las Compaiiias se analiza a través del Comité de Gestion de
Activos y Pasivos; dicho Comité es un cuerpo colegiado encargado del
estudiodelaestructuradel balance.

El objetivo de este Comité es el de apoyar a las Juntas Directivas y a la
Presidencia en la definicién, seguimientoy control de las politicas generales
dela gestion de liquidez asi como de gestion de activos y pasivos y asuncion
deriesgos.

Las Companias realizan 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 Administracién de Riesgos Financieros.

Las consideraciones establecidas en materia de este riesgo estan contenidas
enlasnotasalos estados financieros.

GESTION DE INVERSIONES

Cumpliendo con el régimen de inversiones de las reservas establecido, esta
actividad busca mantener un portafolio razonablemente diversificado,
con bajos niveles deriesgoy niveles de rentabilidad adecuados paralas
necesidades particulares. Las metodologias de gestion de riesgos
enunciadas posteriormente son parte fundamental de la gestion

de inversiones ya que suministran el marco de accién dentro

del cual la tesoreria puede actuar, conservando el perfil de

riesgo definido por la organizacion a través de las

definiciones y decisiones aprobadas en el Comité de

GAP. 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 inversionesy por la otra, tratar de moderar el impacto adverso
delavolatilidad de las tasas en el mercado colombiano. Se efectiia mediante
compras y ventas de los titulos autorizados. La operacion se lleva a cabo a
través de mecanismos de compensacion electrénica con lo que se reducen
sensiblemente los riesgos de cumplimiento y contraparte. En cuanto a los
riesgos de mercado propios de esta operacion, se cuenta con el calculo
interno del Valor en Riesgo (VaR) calculado por la VPRI con periodicidad
diaria, asi mismo el Back Office realiza la valoracion de los instrumentos
financieros diariamente. Igualmente, el Front Office tiene implementados
sus propios controles a través de una supervision permanente por parte de
los operadores para evitar fuertes concentraciones en emisiones o titulos,
propendiendo por la rotacién del portafolio en las emisiones mas liquidas
del mercado. Las consideraciones establecidas en materia de este riesgo
estan contenidas en las correspondientes notas alos estados financieros.

RIESGO DE MERCADO

El Area de Inversiones desempefa sus funciones de acuerdo con los
lineamientos y estrategias definidos por las Juntas Directivas, el Comité de
Gestion de Activosy Pasivos, y el Comité de Riesgos Financieros.

La Vicepresidencia de Riesgo de Inversiones (VPRI) es la encargada de la
identificacion, medicién, monitoreo y control del riesgo de mercado, al cual
se encuentran expuestos los portafolios de inversion de las Compaiiias.
Principalmente, la medicién y monitoreo de éste riesgo es realizado
mediante los modelos de Valor en Riesgo regulatorio e interno, que
cuantifican la magnitud de la pérdida probable por causa de movimientos
adversos de los precios de los activos y las tasas de interés. La medicion del
valor en riesgo regulatorio (VeR) o también llamada metodologia estandar,
es calculada seguin 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. Como mecanismo
complementario, se cuenta con la metodologia interna de Valor en Riesgo
(VaR) que es cuantificada diariamente por la VPRI y su resultado es
reportado a la Alta Gerencia con igual periodicidad. La gestion y analisis se
encuentra en la correspondiente nota de los Estados Financieros, al igual
quelosresultados de lametodologia estandar.
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RIESGO DE CREDITO

La definicion de las entidades autorizadas para operar con las compafnias del
Grupo Bolivar, es realizado por las Vicepresidencias de Riesgo de Inversiones
y de Riesgo de Crédito Corporativo, las cuales evaltan la capacidad crediticia
y desempefio financiero de emisores del sector financiero y sector real,
respectivamente.

En el caso de las entidades financieras locales, se cuenta con un modelo
comparativo por medio del cual se otorgan calificaciones al nivel de riesgo
de las diferentes entidades, basandose en analisis fundamental. El modelo
incluye criterios cuantitativos y cualitativos que determinan indicadores
que representan de mejor manera el desempefo de las diferentes
entidades. Asi mismo, califica los riesgos de los diferentes tipos de entidad y
posteriormente los recoge en un soloranking.

Para los bancos internacionales, el analisis se realiza de manera individual,
realizando comparaciones contra pares y la evaluacion de la posicion
financieraeindicadores.

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 estandarizadosy mostrador.

RIESGO OPERACIONAL

Las Compafiias cuentan 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 alos 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 la naturaleza de las operaciones. Las
consideraciones establecidas en materia de este riesgo estan contenidas en
las correspondientes notas a los estados financieros.
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Este cumplimiento se desarroll6 con el apoyo del Comité de Riesgo Operativo y
con base enlas dimensionesy los componentes definidos para asegurar el ciclo del
SARO, enlos que la Capacitaciony la Visibilidad, contribuyeron en el acercamiento
del proceso a los funcionarios para reconocer los riesgos asociados a la actividad
que cada uno desarrolla y tiene bajo su responsabilidad. De otra parte el Perfil del
Riesgo muestra el resultado de lalabor en la mitigaciéon del nivel de exposicion.

El Comité de Riesgo Operativo ha permitido contar con un enfoque estratégico
que responde a los objetivos organizacionales, en un ambiente centrado en
procesos, que integra las estructuras organizacionales habilitadas para gestionar
elriesgo.

Al cierre del periodo se cuenta con la actualizacion de los mapas de riesgo de los
procesos del negocio, la actualizacién de la base de datos de eventos de riesgo
operativo que relaciona las lecciones aprendidas a nivel operacional, y la
revelacion de los eventos de riesgo operativo en los términos de la Circular Externa
041, dejuniode 2007, de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Lo anterior se sustenta en la definicién y documentacién actualizada de politicas,
procedimientos y documentacion exigida para la gestién del SARO, bases que
muestran que se continua cumpliendo con los criterios paraimpulsary evidenciar
laimportancia de laadministracion de riesgo operativo en las Compaiiias.
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Para consolidar al interior de las Companias la cultura de servicio y enriquecer el
analisis de las mediciones realizadas hacia el cliente, se lanz6 en el mes de octubre
el proyecto "A la Conquista del Cliente". Utilizando la metodologia de talleres se
establecieron dos temdticas cuyos objetivos son:

. TALLER 1: Generar en cada interaccion con el cliente una experiencia
memorable consolidando una cultura de atencion, respeto y servicio a los
consumidores financieros a través de la revisiéon del SAC (Principios del
Sistema de Atencion al Consumidor Financiero, derechos y deberes del
consumidor financiero y obligaciones de las Compaiiias), interiorizando y
aplicandola estrategia de servicio de las Companias (Guia de la Experiencia).

. TALLER 2: Generar en cada interacciéon con el cliente una experiencia
memorable, a través de la "Voz del Cliente", dando a conocer la informacion
que tienen a disposicion las oficinas, brindar lineamientos para que sepan
utilizar y analizar la informacion y orientar la toma de decisiones que
conllevealamejoraenlainteraccion con los clientes.

En este proyecto se identifican los hechos y situaciones que pueden afectar la
debida atencion y proteccion al consumidor financiero. Dentro de las fuentes de
informacion se cuenta con: estudios de experiencia de cliente y asesor, monitoreo
de canales a través de la metodologia de cliente oculto, estudios de satisfaccion
en el proceso de quejas y reclamos, estadisticas de quejas y reclamos y
prontitud. Toda esta informacién queda disponible en la herramienta
denominada "Visor Web" - Sitio Web que permite acceder al repositorio
delosinformes.

Para este primer ciclo del proyecto "A la Conquista del Cliente" se
logré una cobertura de 1495 funcionarios para el Taller 1y 210
funcionarios para el Taller 2, en las ciudades de Armenia,
Barranquilla, Bucaramanga, Cali, Cartagena, Cucuta,

Ibagué, Manizales, Medellin, Monteria, Neiva,

Pereira, Santa Marta, Sincelejo, Villavicencio y

algunas oficinas de Bogota. En el | semestre

de 2014 se continuara con las otras

ciudades y la poblacién faltante en

Bogota.



En el ano 2013 se continu6 con la revision de clausulados, anexos, convenios y
guiones de venta en busqueda de garantizar trasparencia y oportunidad en la
informacion, esto con el fin de asegurar la informacién al consumidor financiero y
noincurriren clausulas abusivas.

Con respecto a la atencion de las quejas y reclamos, durante el afno 2013 se
radicaron en total 10.048 a través de todos los canales dispuestos por las
Compaiias para el efecto, que contrastadas con el afio 2012 significan un aumento
del 56%; no obstante lo anterior, esta situacion evidencia una mejora en la gestion
de los funcionarios de las primeras lineas, en especial en el denominado Contact
Center y en las oficinas, quienes han facilitado a los consumidores la recepcion y
tramite de sus quejas. En el proceso de seguimiento realizado desde la Gerencia de
Calidad y Servicio se contactaron los clientes que en la encuesta de satisfaccion
manifestaron no haber tenido respuesta, con el objetivo de identificar errores en el
manejo de la misma y ofrecer un resarcimiento por el malestar que se le ha
generado. Finalmente, contribuyendo a la mejora se continué con la metodologia
de las mesas de accion y solucién, que buscan llegar al analisis detallado de las
causas de mayorimpactoy tomar acciones que reduzcan elimpacto al consumidor
financiero.

Para el ano 2014, seimplementara una metodologia para efectuar un seguimiento
metddico y sistémico a la gestion realizada por los usuarios del sistema de
informacion SIEBEL, con el fin de: (i) garantizar una mayor confiabilidad de la
informacién creada y procesada por los usuarios, (ii) eliminar el reproceso y
minimizar los riesgos asociados con laseguridad de lainformacion, (iii) asegurarel
buen uso de las funcionalidades de SIEBEL, (iv) mejorar el proceso de radicacion y
respuesta de quejas y reclamos, (v) mejorar el indice de satisfaccion del cliente y
finalmente (vi) optimizar el uso delas licencias.

EDUCACION FINANCIERA

SEGUROPOLIS es la estrategia sostenible de Educacion Financiera disefiada por las
Compaiiias con el objetivo de acompanar al consumidor financiero en el trayecto
de su vida, desde la infancia construyendo la cultura del seguro, hasta los adultos
orientado latoma de decisiones responsables e informadas.
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SEGUROPOLIS KIDS: Para los nifios entre 4 a 14 afios ofrece videojuegos
educativos, que buscan ensenarle a los nifos comportamientos seguros,
prevencion de riesgos y fortalecer las competencias ciudadanas en
situaciones cotidianas. Se actualizd el portal con la nueva estrategia de
migracion de todos los juegos al interior de una ciudad en donde el nifio a
través de un avatar se enfrentara a diferentes misiones como ciudadano de
Seqgurépolis las cuales serdn valoradas para identificar el nivel de
aprendizaje delos nifos.

Se crearon 5 misiones: Mision Introduccion, Mision Licencia de Conduccion,
Mision Hogar, Mision Integracion Recreo Seguro/Escapando de la red,
Misién Integracién Alex Saltarin/Super Chefs. Se lanzara el nuevo portal en

enerode 2014.

A continuacién compartimos los indicadores de usabilidad del portal, que
demuestran la excelente acogida que hatenidoy el éxito de la estrategia.

- VisitasNacionales: 56.392
- Visitasdeotroslugaresdelmundo:  1.612

« Usuariosregistrados: 6.820



SEGUROPOLIS YOUNGSTERS: Se hace una propuesta de comunicaciéon mas
frescay enfocada alos jovenes, donde se trabajan temas de interés de estos,
con lafinalidad de educarlos. Para ellos se cre6 un espacio en Facebook que
busca conformar una comunidad alrededor de la educacion, donde a través
de recomendaciones se logre crear habitos saludables de ahorro,
prevencion, autocuidado, tranquilidad y disfrute de la vida. Empieza a
aplicarse desdeenerode 2014.

SEGUROPOLIS SENIORS: Se inicié el programa de Consejeria Personalizada por
parte del Consultorio de Finanzas Familiares, con el objetivo de brindar a los
funcionarios una asesoria personalizada en el manejo de las finanzas
identificando problemas y ofreciendo oportunidades de mejora
proyectadas a un ano. Se trabajé durante el sequndo semestre del 2013 con
algunos funcionarios, con los cuales ya se finalizé el proceso y cerramos con
las estrategias de planeacidn financiera para el proximo ano. El consultorio
de Finanzas con el apoyo de la Facultad de Economia, presenté un informe a
la Compania donde hacen un diagndstico con base en las personas que
participaron y algunas recomendaciones desde la academia para la
Organizacion. Se deja planteada la continuacién de la estrategia para el
2014.

Para nuestros clientes, quienes toman decisiones financieras en su vida,
ofrecemos diferentes alternativas de educacion que sean practicas en su
cotidianidad. Dentro de ellas el acceso a las herramientas educativas que
actualmente ofrece el gremio asegurador a través de Fasecolda y el
Autorregulador del Mercado de Valores ("AMV"), quien ha reconocido la
labor de la Compania en la construccion y desarrollo del programa
"Educacion Financiera paraTodos".
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En este orden de ideas, y en cumplimiento de lo sefalado en el articulo 40 del
Cédigo de Gobierno Corporativo de las Compafias, la Junta Directiva presentaa la
Asamblea General de Accionistas las actividades de Gobierno Corporativo
adelantadasenelafno2013.

CUMPLIMIENTO DEL ESQUEMA DE GOBIERNO DE LAS
COMPANIAS

ASAMBLEA GENERAL DE ACCIONISTAS.

Durante el 2013, la Asamblea General de Accionistas se reunio en las

Companiade Seguros BolivarS.A.,
Seguros Comerciales BolivarS.A.y

CapitalizadoraBolivarS.A. Marzo05de 2013 Ordinaria
Companiade Seguros BolivarS.A.y
Capitalizadora Bolivar S.A. Marzo22de 2013 | Extraordinaria

Companiade SegurosBolivarS.A.y
Seguros Comerciales BolivarS.A.

Junio19de 2013

Extraordinaria

Para estas reuniones, la convocatoria fue realizada cumpliendo las
disposiciones del Cédigo de Comercio y fue puesta a disposicién de los
accionistas, dentro del derecho de inspeccién, toda lainformacién necesaria
paralatoma de decisiones delos accionistas.

Las convocatorias 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.
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2. JUNTA DIRECTIVA.

Durante el 2013, las Juntas Directivas se reunieron mensualmente, para un
total de doce (12) reuniones ordinarias durante el afio y adelantaron una
sesion extraordinaria en el mes de febrero. Las convocatorias de las
reuniones, el suministro de informacién a sus miembros y en general, su
funcionamiento, se llevaron a cabo de conformidad con las reglas
establecidas en los Estatutos Sociales, el C6digo de Gobierno Corporativo y
el ReglamentodelaJuntaDDirectiva.

Enero 16 Ordinaria
Febrero 11 Extraordinaria
Febrero 13 Ordinaria

Marzo 13 Ordinaria

Abril 24 Ordinaria

Mayo 15 Ordinaria

Junio 12 Ordinaria

Julio24 Ordinaria
Agosto 14 Ordinaria

Septiembre 11 Ordinaria
Octubre 16 Ordinaria
Noviembre 13 Ordinaria
Diciembre 11 Ordinaria

La conformacion y la periodicidad de las reuniones han
permitido a este drgano social orientar la marcha de
las Companiasy realizar sequimiento a la ejecucion
dedichaorientacion.
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FUNCIONAMIENTO DE LOS COMITES DE APOYO A LAS JUNTAS
DIRECTIVAS

3.1. REUNIONES DEL COMITE DE AUDITORIA. En febrero 11, abril 08, julio 08 y
diciembre 04 se llevaron a cabo las sesiones del Comité de Auditoria,
el cual tiene como objetivo brindar apoyo a la gestion que realizan la
Juntas Directivas de las Companias respecto de la supervision e
implementacion del controlinterno de éstas.

3.2. REUNIONES DEL COMITE DE GOBIERNO CORPORATIVO. EI Comité realiz6
una reunion el 11 de febrero de 2013, con el objetivo de apoyar a las
Juntas Directivas en sus funciones de definicién y supervision de las
medidas de Gobierno Corporativo de las Compaiiias.

ACTIVIDADES DE GOBIERNO CORPORATIVO DESARROLLADAS
PORLAS COMPANIAS.

CODIGO PAiS DE GOBIERNO CORPORATIVO. EI Cédigo 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-.

Las Compaiiias, conscientes 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 Cédigo Pais, las cuales se
encuentran previstas al interior de los documentos que integran su Sistema
de Gobierno Corporativo.

De igual forma, en relacién con este tema se debe destacar que en el afio
2013 Sociedades Bolivar S.A., matriz del Grupo Empresarial Bolivar, ostent6
por segundo ano consecutivo el primer lugar como el emisor con mayor
nivel de adopcién de medidas de Buen Gobierno, de acuerdo con el sexto
informe publicado por la Superintendencia Financiera de Colombia sobre el
grado de adopcién de las medidas recomendadas por el Codigo Pais.

12. Estainformacion se encuentraconcortea31dediciembrede2013.
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PRINCIPALES MEDIDAS DEL CODIGO DE GOBIERNO CORPORATIVO DE FASECOLDA
ADOPTADAS POR LAS COMPANIAS. En el afio 2007, FASECOLDA- Federacién de
Aseguradores Colombianos- expidié el Cédigo de Gobierno Corporativo del
Sector Asegurador. Este documento constituye un marco de referencia para
que las Aseguradoras puedan adoptar unos minimos lineamientos
relacionados con este tema. Este Codigo se elaboré bajo el principio de
"Cumpla o Explique", que significa que las recomendaciones establecidas en
el mismo son de adopcién voluntaria para las empresas del sector
asegurador; no obstante lo anterior, los destinatarios deberan realizar un
informe anualmente informando si cumplen o no estas medidas.

En 2008 las Compaiiias adoptaron la totalidad de las medidas establecidas
en el Codigo de Gobierno Corporativo de FASECOLDA y empezo la
implementacion de las mismas, proceso que continio durante el 2013.

MODIFICACIONES A LAS POLITICAS DE OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS. En
su sesion de abril de 2013, las Juntas Directivas de las Compafiias estudiaron
y aprobaron una serie modificaciones al Manual de Conflictos de Interés,
Uso de Informacion Privilegiada y Relaciones con Partes Vinculadas,
incorporando en su texto un nuevo enfoque respecto de las politicas y
medidas relacionadas con este tipo de operaciones, buscando establecer
reglas acordes con la realidad del Grupo Bolivary con estdndares de Buen
Gobierno.

De esta manera, las Juntas Directivas, previo analisis de los
Comités de Auditoria, modificaron las normas a seguir por
parte de las Companias en el manejo de las relaciones con

sus partes vinculadas, definiendo, entre otros aspectos,

los criterios de materialidad que se aplicaran para que

estas operaciones sean aprobadas por la Junta

Directiva, los procedimientos y atribuciones

para la celebraciéon de las operaciones, asi

como los aspectos relacionados con su

control, seguimientoy divulgacion.



ACTUALIZACION DE LOS DEBERES DE INFORMACION DE LOS MIEMBROS DE JUNTA
DIRECTIVA. En cumplimiento del Reglamento de Junta Directiva, durante la
sesion de agosto de 2013, los Directores de las Companias diligenciaron un
formato en el que actualizaron los datos mds relevantes para el debido
cumplimiento de sus deberes como miembros de este érgano social.

FORMATO DE EVALUACION DEL REVISOR FISCAL. Las Juntas Directivas de las
Compainiias adelantaron, en su sesion de octubre de 2013, un proceso de
evaluacion dirigido a conocer la percepcion que tienen los miembros de
este drgano social sobre la forma, objetividad e independencia con las que
el Revisor Fiscal desarrolla sus funciones.

AUTOEVALUACION DE LAS JUNTAS DIRECTIVAS Y EVALUACION DEL PRESIDENTE DE
LAS COMPANIAS. Anualmente se adelantan procesos de autoevaluacién en
las Juntas Directivas y de evaluacion de éstas al Presidente de las Compafiias
dirigidos a valorar desde el punto de vista de Gobierno Corporativo, la
gestion de estos drganos societarios. Dichos procesos fueron adelantados
en el mes de diciembre por parte de las Juntas Directivas, buscando a través
de los mismos identificar las fortalezas con que cuentan las Juntas y la
Presidencia, y determinar los temas a trabajar en materia de Buen Gobierno
para el fortalecimiento de estos 6rganos de administracion al interior de las
Compaiiias.

GOBIERNO CORPORATIVO EN EL ANALISIS DE LOS REGLAMENTOS DE LOS FONDOS DE
CAPITAL PRIVADO. Durante el afno 2013 la Gerencia de Gobierno Corporativo
y la Mesa de Dinero de las Compafiias, continuaron incorporado en el
andlisis de los reglamentos y contratos que se celebran en la estructuracién
delos 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
condichosfondos.
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EVENTOS Y FOROS DE GOBIERNO CORPORATIVO EN LOS QUE
PARTICIPA EL GRUPO EMPRESARIAL BOLIVAR

A continuacion se presentan los principales escenarios relacionados con el
desarrollo de mejores practicas de Gobierno Corporativo en los que
participan las Companias Integrantes del Grupo Bolivar, principalmente a
través de Sociedades Bolivar S.A. como su compania matriz. Es importante
observar que estos espacios de andlisis y discusion sirven para compartir las
experiencias, retos y desafios que afronta el Buen Gobierno en el contexto
colombiano, permitiendo a su vez, identificar aspectos que guian a las
Compaiiias en el fortalecimiento de su Sistema de Gobierno Corporativo.

1. MESAREDONDA LATINOAMERICANA DE GOBIERNO CORPORATIVO-OECDEIFC.
Sociedades Bolivar S.A., como matriz del Grupo Empresarial, particip
en la reunién de la Mesa Redonda Latinoamericana de Gobierno
Corporativo 2013, la cual se llevé a cabo los dias 20 y 21 de Junio en
Quito-Ecuador.

Esta reunidn, la cual es convocada anualmente y dirigida
conjuntamente por la Organisation for Economic Cooperation and
Development - OECDy por la International Finance Corporation - IFC,
es el evento anual mds importante en la region sobre Gobierno
Corporativo, siendo el escenario donde participan los
formuladores de politicas, supervisores, inversionistas y
representantes de empresas de mas de diez paises con altos
estandares de Gobierno Corporativo.

Durante la agenda prevista para el desarrollo de la
version del afo 2013, se abordaron entre otros
los siguientes temas:



i. Tendenciasy factores del Gobierno Corporativo que impactan el
crecimiento de los mercados de capital en laregion.

ii. Las empresas de propiedad estatal dentro de los mercados de
capitales de América Latina: los desafios e impactos de Gobierno
Corporativo.

iii. Las Pequenasy Medianas Empresas (PYMES) y su potencial como
motor de crecimiento paralos mercados Latinoamericanos.

iv. Reglamentacion deTransacciones con Partes Relacionadas.

CIRCULO DE COMPANIAS COLOMBIANAS DE GOBIERNO CORPORATIVO. El
Circulo de Compaiiias es una iniciativa liderada por la Confederacién
Colombiana de Camaras de Comercio - Confecamaras que retne a un
grupo de compafiias colombianas lideres en la adopcién de buenas
practicas de Gobierno Corporativo, entre las que se encuentra
Sociedades Bolivar S.A., con el fin de proporcionar un espacio de
didlogo y discusion del sector privado en torno a sus experiencias y las
perspectivas de desarrollo de mejores practicas en Colombia.

COMITE 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, particip6 durante el ano 2013 en las reuniones
del Sub-Comité de Gobierno Corporativo del Comité de Emisores de la
Bolsa de Valores de Colombia, escenario en el cual se adelanté el
estudio y analisis de diferentes propuestas que en torno a Gobierno
Corporativo se presentan para los emisores colombianos.
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IV. OTROS ASPECTOS RELEVANTES DE GOBIERNO CORPORATIVO
DURANTEEL PERIODO.

1.  MANEJO DE CONFLICTOS DE INTERES. Durante el periodo objeto del
presente informe no se conocid por las Juntas Directivas una situacion
de conflicto de interés a ser resuelto por ese Organo Social. En este
aspecto es importante resaltar que las Juntas Directivas han
establecido a través del Manual de Conflictos de Interés, Uso de
Informacién Privilegiada y Relaciones con Partes Vinculadas una serie
de principios, politicas y procedimientos encaminados a detectar,
preveniry 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
las Compaiiias en la realizacién y desarrollo de las diversas actividades
queéstasrealizan.

2. INFORMACION JUNTAS DIRECTIVAS Y PRESIDENTE. Con el fin de revelar la
idoneidad de los administradores de las Compafias, en la pagina web
corporativa www.segurosbolivar.com.co se publicaron en el afo 2013,
como anexo al Cédigo de Gobierno Corporativo, el perfil profesional y
la experiencia de cada uno de los miembros de las Juntas Directivas y
delPresidente de las Compaiiias.

3. INFORMACION SUMINISTRADA AL MERCADO. Durante el 2013, las
Companias dieron a conocer a los accionistas, inversionistas y al
mercado en general, informacion oportuna y precisa en relacion con
las Compafias, su desempefo financiero, el Sistema de Gobierno
Corporativo e informacion relevante, entre otros. Para ello, ademas de
los canales institucionales, las Compaiias han utilizado su pagina web
corporativacomo mecanismo para el suministro de esta informacion.

4. RECLAMACIONES SOBRE EL CUMPLIMIENTO DEL CODIGO DE GOBIERNO
CORPORATIVO. Durante el 2013 no se reporté ninguna reclamacion
sobre el incumplimiento del Cédigo de Gobierno Corporativo de las
Companias.
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La composicion de los Comités de Auditoria a 31 de diciembre de 2013 es la
siguiente:

COMITES DE AUDITORIA
APITA DORA B( RS,
José Alejandro Cortés Osorio Luis FernandoToro Pinzén Luis FernandoToro Pinzén
Enrique Durana Concha José Alejandro Cortés Osorio Jaime Lizarralde Lora
Francisco Villaveces Medina Francisco Villaveces Medina Enrique Durana Concha
Mario Fernando Rojas Cardenas Jaime Lizarralde Lora Maria del Pilar Galvis Segura
Rodolfo Alejandro SernalLira Maria del Pilar Galvis Segura Rodolfo Alejandro SernalLira

En cumplimiento de lo establecido en las normas y reglamentos vigentes, a
continuacién se informan las actividades mas importantes llevadas a cabo por
estos drganos entre los meses de eneroy diciembre de 2013:

1. PERIODICIDAD DE LAS REUNIONES

Durante el periodo objeto de este Informe los Comités se reunieron en
cuatro (4) oportunidades, a saber: 11 de febrero, 8 de abril, 11 de julio
y4dediciembre de 2013.

2. TEMAS ABORDADOS POR EL COMITE

En las sesiones anteriormente aludidas, los Comités
adelantaron actividades de seguimiento
relacionadas con los niveles de exposicion de

los distintos riesgos de la entidad y, en
particular, los siguientes temas:



2.1.

2.2

2.3.

ACTIVIDADES DE CONTROL INTERNO

Los Comités de Auditoria, brindaron durante el afio 2013 soporte a la
Administracién en la toma de decisiones atinentes al control y
mejoramiento del mismo alinterior de las Compafias.

Los Comités conocieron en la primera reunién del afio el informe del
sistema de control interno del afio 2012 y el documento guia con base
en el cual se plantearon los temas para ser analizados durante el 2013,
deacuerdo con las previsiones de la Circular Externa 038 de 2009 sobre
Control Interno, expedida por la Superintendencia Financiera de
Colombia. Dichos temas se trabajaron en el curso del afio y sirvieron
como referencia para el desarrollo de sus labores, sin perjuicio de las
modificaciones y/o ajustes que se realizaron en la medida de lo
necesario.

TEMAS DE LA ASAMBLEA GENERALORDINARIA DE ACCIONISTAS

Los integrantes de los Comités analizaron y aprobaron los distintos
Informes y documentos que requerian ser presentados en las
Asambleas Ordinarias de Accionistas, las que tuvieron lugar en el mes
demarzodelano2013.

DESEMPENO DEL TRABAJO DE LA REVISORIA FISCAL

Durante el afo 2013, los Comités de Auditoria conocieron los
dictdmenes rendidos por la Revisoria Fiscal frente a los estados
financieros con corte a diciembre de 2012 estableciendo que no se
presentaron salvedades.

Asi mismo, en consonancia con los planes de trabajo presentados para
el afo en cuestidn, los integrantes de los Comités conocieron y se
pronunciaron frente a las distintas conclusiones de los trabajos de
auditoria efectuados por la Revisoria y, en particular, frente a los
hallazgos identificados, respecto de los cuales instruyeron a la
Administracion para centrar sus esfuerzos en mejorarlos, realizando el
monitoreo correspondiente.
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2.4.

2.5.

Especificamente, los Comités conocieron las distintas actividades y
evaluaciones periodicas de la Revisoria Fiscal en temas referentes a la
gestion de los Sistemas de Administracion de Riesgos: de Lavado de
Activosy Financiacion del Terrorismo, Crédito, Atencion al Consumidor
Financiero, Mercado, Liquidez, Operativos y las restantes evaluaciones
de controlinterno endiversas areas.

DESEMPENO DEL TRABAJO DE LA AUDITORIA INTERNA

Enel 2013 los Comités conocieron losindicadores de cumplimiento del
plan de auditoria establecido para el afio 2012. Asi mismo, revisarony
aprobaron los ajustes propuestos al Estatuto de Auditoria con medidas
que buscan mantenerlo acorde con estandares internacionales.

De otro lado, los integrantes del Comité conocieron lo relacionado con
el desempefo en los trabajos de la Auditoria Interna, realizando el
monitoreo correspondiente. Frente a las distintas actividades
desplegadas y procesos evaluados, los Comités conocieron las
evaluacionesa

i). Losavancesenlagestidnderiesgosy controles,
ii). Suparticipacion en proyectos estratégicos,

iii). Elcumplimientonormativo,y

iv). Laeficaciay eficienciadel controlinterno.
DESEMPENO DEL OFICIAL DE CUMPLIMIENTO

En el 2013 los Comités conocieron el contenido de
los informes trimestrales presentados por el
Oficial de Cumplimiento de las Compafias

en lo corrido del afo. Los principales

aspectos tratados por el Oficial
abarcaron los siguientes aspectos:



2.6.

2.7.

«  Losresultadosdelagestion desarrollada;

«  El cumplimiento en el envio de reportes a las autoridades
competentes;

«  Laevolucion individual y consolidada de los perfiles de riesgo, y
los factores de riesgo (asi como de los riesgos asociados);

. La efectividad de los mecanismos e instrumentos del SARLAFT
(asicomo de las medidas adoptadas para corregir las fallas);

« Los pronunciamientos emanados de Entidades de Control y
autoridades competentes.

Los integrantes de los Comités se enteraron y se pronunciaron frente a
cada uno de los temas expuestos en dichos informes, resaltando la
importancia de la gestion del Oficial de Cumplimiento al interior de las
Compafias y la necesidad de que se le mantuviese informados de los
principalesavances endicha gestion.

ANALISIS DELOS ESTADOS FINANCIEROS

Los Comités estudiaron periodicamente los Estados Financieros de las
Entidades, en cumplimiento del deber legal previsto en las normas que
rigensuactividad.

RELACIONES Y OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

Los miembros de los Comités conocieron los nuevos enfoques
dispuestos al interior de las Compaiiias para darle un mejor manejo a
este tipo de operaciones dentro del marco del buen gobierno. En tal
sentido, reconocieron la gestion efectuada frente al particular y
aprobaron las nuevas politicas sobre la materia que deben ser
formalizadas posteriormente en un manual.

No sobra advertir que los miembros de los Comités de Auditoria
coinciden con los miembros de las Juntas Directivas, lo que les permite
tener informacién completa de las Compafias para el adecuado
desempeno de susfunciones, a través de uno u otro érgano.
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. Teniendo en cuenta lainformacién que les ha sido suministrada, los Comités
de Auditoria encontraron que las transacciones de las Companias son
adecuadamente registradas, autorizadas y reportadas lo que garantiza
principalmente la integridad y confiabilidad de los estados financieros
analizados.

. La Revisoria Fiscal anticip6 unas opiniones limpias con respecto a los
estadosfinancieros defin de ejercicio.

. A la fecha, frente a la evaluacién de la calidad y adecuacion de los sistemas
establecidos para garantizar el cumplimiento con las leyes, regulaciones,
politicas y procedimientos, no se han presentado hallazgos materiales por
parte de los 6rganos de supervisidn y control, ni sanciones y las
recomendaciones efectuadas han sido acogidas y tenidas en cuenta dentro
delos diferentes procesos.

. Finalmente, los Comités de Auditoria resaltan que las Compafias por
intermedio de su sociedad matriz, esto es Sociedades Bolivar S.A., y con la
asesoria de la firma KPMG Advisory Services Ltda., durante el afio 2013
dieron inicio al proceso de convergencia hacia las Normas Internacionales
de Informacién Financiera ("NIIF"), estableciendo el plan de accién y
ejecutando las actividades preliminares de implementacion y transicion, de
acuerdo con lo establecido en la Ley 1314 de 2009 y en las Circulares de la
Superintendencia Financiera de Colombia.

No sobra advertir que los miembros de los Comités de Auditoria coinciden con los
miembros de las Juntas Directivas, lo que les permite tener informacién completa
de las Compainiias para el adecuado desempefio de sus funciones, a travésde unou
otro érgano.

(Los firmantes presentan este Informe en relaciéon con el Comité de Auditoria al
cual pertenecen)
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INFORME DEL REVISOR FISCAL

Senores Accionistas
CapitalizadoraBolivarS.A.:

He auditado los estados financieros de Capitalizadora Bolivar S.A. (la Compaiiia)
los cuales comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2013y 2012y
los estados de resultados, cambios en el patrimonio de los accionistas y de flujos de
efectivo por los afios que terminaron en esas fechas y sus respectivas notas, que
incluyen un resumen de las politicas contables significativas y otra informacién
explicativa.

La administracion es responsable por la adecuada preparacion y 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 opinién sobre los estados financieros
con base en mis auditorias. Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis
funciones y efectué mis exdmenes de acuerdo con normas de auditoria
generalmente aceptadas en Colombia. Tales normas requieren que cumpla con
requisitos éticos, planifique y efectte la auditoria para obtener una seguridad
razonable sobre si los estados financieros estan libres de errores de importancia
material.



kG,

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

En mi opinidn, los estados financieros mencionados, tomados fielmente de los
libros y adjuntos a este informe, presentan razonablemente, en todos los aspectos
deimportancia material, la situacion financiera de la Compania al 31 de diciembre
de 2013y 2012, los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por los
afnos que terminaron en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados en Colombia e instrucciones de la Superintendencia
Financiera de Colombia. Con relacién al principio de uniformidad, la Compafiia en
el afio 2013, reconocid la totalidad de la amortizacion de los cargos diferidos por
concepto de impuesto al patrimonio en el estado de resultados, tal y como se
indicaenlasnotas (2) G) y (8) alos estados financieros.

Conbaseen el resultado de mis pruebas, en mi concepto:

a. La contabilidad de la Compafiiia, ha sido llevada conforme a las normas
legalesylatécnica contable.

b. Lasoperaciones registradas en los libros y los actos de los Administradores
seajustanalosestatutosyalas decisiones dela Asamblea de Accionistas.

¢.  Lacorrespondencia, los comprobantes de las cuentasy los libros de actasy
deregistrode acciones sellevany se conservan debidamente.

d. Existen medidas adecuadas de: control interno que incluye los sistemas de
administracién de riesgos implementados, conservacién y custodia de los
bienes de laCompaniaylos de terceros que estan en su poder.

67



68

KRG,

e.

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

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

Existe concordancia entre los estados financieros que se acompanan y el
informe de gestién preparado porlos Administradores.

La informaciéon contenida en las declaraciones de autoliquidacién de
aportes al sistema de seguridad social integral; en particular la relativa a los
afiliados y a sus ingresos base de cotizacién, ha sido tomada de los registros
y soportes contables. La Compafiia no se encuentra en mora por concepto
deaportes al sistema de seguridad social integral.

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

[\’\’C‘> UA CO 6 ofvces A
MonicaJaneth Garcés Ahumada
Revisor Fiscal de Capitalizadora Bolivar S.A.
T.P.87520-T

Miembro de KPMG Ltda.

10defebrerode 2014



CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.

Ejercicio Terminado al 31 de diciembre de 2013
(Expresado en pesos Colombianos)

UTILIDAD ANTES DEIMPUESTOS
Utilidad antes de impuestos correspondiente al ejercicio
comprendidoentreel 1 deeneroyel31dediciembrede2013

Menos:
Apropiacion paralmpuesto del CREE

UTILIDAD NETA
Reserva para proteccion deinversiones

Reserva poraplicacion del sistema especial de valoraciéon de
inversiones a precio de mercado (Decreto 2336 de 1995)

Reserva paradonaciones

Reservaadisposicién de laJunta Directiva

$ 1,879,723,032.03

291,500,000.00

$ 1,588,223,032.03

30,336,762,338.32

16,387,814,445.72
1,000,000,000.00

207,886,580.49

TOTALDE UTILIDADESY RESERVAS ADISPOSICION

$ 49,520,686,396.56

DISTRIBUCION:

Reserva para protecciéon de inversiones S 26,220,645,985.55
Reserva por aplicacion del sistema especial de valoracion

deinversiones a precio de mercado (Decreto 2336 de 1995) 12,082,005,789.27
Reserva paradonaciones 1,000,000,000.00
Reservaadisposicién de laJunta Directiva 207,886,580.49

Parapagar undividendo ordinario en efectivo de

$5.25 por cadaaccion, sobre 1,906,694,865 acciones

Encirculacion alafechadelaasamblea, el dividendo se

pagaraen dos cuotasiguales de $2.625 poraccién; la primera

sepagarael 10deabrilde 2014 ylasegundael 10de octubre

de 2014, dividendo no constitutivo de renta niganancia

ocasional $ 1,588,223,032.03 y dividendo ordinario gravado

porvalorde $8,421,925,009.22. 10,010,148,041.25

TOTALUTILIDADESY RESERVAS DISTRIBUIDAS $ 49,520,686,396.56

$ 49,520,686,396.56
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CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.

31 de diciembre de 2013

(Con cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012)

(Expresado en millones de pesos)

ACTIVO
Disponible 18,834 42,719
Inversiones en titulos de deuda 462,421 617,500
Otrasinversiones 40,159 35,821
Cuentas por cobrar 769 2,523
Propiedades, equipoy realizables 3,702 4,323
Otros activos 5,568 6,523
Valorizaciones 53,616 50,284
TOTALACTIVO 585,069 759,693
PASIVO
Obligaciones de capitalizacion 5,976 6,233
Créditos de bancosy otras obligaciones 2,208 1,808
Cuentas por pagar 5,256 5,710
Reservas de capitalizacion 444,209 617,945
Otros pasivos 1,057 1,025
Pasivos estimadosy provisiones 11 11
TOTAL PASIVO 458,717 632,732
PATRIMONIO
Capital social 13,633 13,633
Reservas 55,271 41,555
Superavit 55,860 52,528
Resultados del ejercicio 1,588 19,245
TOTALPATRIMONIO 126,352 126,961
TOTALPASIVOY PATRIMONIO 585,069 759,693

JQEE ENRIQUE URIBE MONTANO MIGUEL ANGEL ACOSTA C.

Presidente
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Contador
T.P.34321-T

\ a .
Moo UA O 6 ol vCLa _A .
MONICA JANETH GARCES AHUMADA
Revisor Fiscal de Capitalizadora Bolivar S.A.

T.P.87520-T
Miembro de KPMG Ltda.



CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.

Ano que termind el 31 de diciembre de 2013

(Con cifras comparativas por el ano que terminé al 31 de diciembre de 2012)

(Expresado en millones de pesos)

Cuotasiniciales S 13,179 305,294
Cuotas posteriores 447,472 573,378
TOTAL CUOTAS S 460,651 878,672
Cambioenlareserva 173,736 100,298
Interesesalareserva 34,159 47,268
TOTALINGRESONETO $ 668,546 1,026,238
Sorteo (14,070) (18,957)
Pagosasuscriptores (634,064) (979,471)
Gastos de adquisicion (12,015) (16,835)
Titulos prescritos 172 1
TOTALEGRESOS $ (659,977) (1,015,262)
RESULTADOTECNICO $ 8,569 10,976
Gastos de operacion (8,043) (9,775)
RESULTADO OPERACIONAL $ 526 1.201
Ingresosfinancieros 38,580 66,910
Egresosfinancieros (3,067) (1,598)
Interesesalareserva (34,159) (47,268)
RESULTADO FINANCIERO S 1,354 18,044
Impuestoderenta (292) 0
RESULTADO DEL EJERCICIO $ 1,588 19,245

JQEE ENRIQUE URIBE MONTANO

Presidente

LYy

MIGUEL ANGEL ACOSTA C.
Contador
T.P.34321-T

M it Gotvers 4.
MONICA JANETH GARCES AHUMADA
Revisor Fiscal de Capitalizadora Bolivar S.A.
T.P.87520-T
Miembro de KPMG Ltda.



RESUMEN 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 laCompafriia 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 Compafia efecttia sus cierres contables en periodos anuales.

C. INVERSIONES

La contabilizacion, evaluacién 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 registr6 contable y la revelacion de las inversiones se hace
individualmente al precio justo de intercambio, por el cual un titulo podria
sernegociado en unafecha determinada, de acuerdo con sus caracteristicas
particulares y dentro de las condiciones prevalecientes en el mercado en
dichafecha. El precio justo de intercambio establecido corresponde a aquel
por el cual un compradory un vendedor, suficientemente informados, estan
dispuestos a transar el correspondiente titulo. La valoracion y los registros
contablesdelasinversiones se efectian 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
Banco de la Republica o por entidades vigiladas por la Superintendencia
Financierade 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
titularizacién 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.

Soninversiones para mantener hasta el vencimiento los titulos que han sido
adquiridos con el proposito serioy la capacidad legal, contractual, financiera
y operativa de mantenerlos hasta el vencimiento de su plazo de maduracion
oredencién.
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Son inversiones disponibles para la venta los titulos que no se clasifiquen
como inversiones negociables o como inversiones para mantener hasta el
vencimiento, y respecto de los cuales la Compafia tiene el propésito serioy
la capacidad legal, contractual, financiera y operativa de mantenerlos
cuando menos durante un ano 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
clasificacién de que se trate. En caso de no ser reclasificadas se entiende que
la Compania mantiene el propoésito serio de seguirlas clasificando como
disponibles para la venta, debiendo en consecuencia permanecer con ellas
por un periodo igual al sefialado. EI mismo procedimiento se seguira al
vencimiento delos plazos posteriores.

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 referenciay margenes, estimando
o 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 ultimo con el cual se valor¢ 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 ultimo 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
servalorado 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
denominacién. Si el valor o titulo se encuentra denominado en unamoneda
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 ddlares asi
obtenido se multiplica por la tasa representativa del mercado (TRM)
calculada para el dia de la valoracién y certificada por la Superintendencia
Financiera de Colombia o por el valor de la UVR vigente para el mismo dia,
segunseael caso.

El Sistema de Valoraciéon 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 exteriory los valores o titulos de deuda privada emitidos en el
exterior por emisores extranjeros, se toma la informacion de precio limpio
de Bloomberg Genérico BID publicado a las 18:00 horas (hora oficial en
Colombia). El contar con estas fuentes de informacion, le otorga un mayor
grado de confiabilidad a la valoracién de los portafolios. El precio del
respectivo valor o titulo se convierte a moneda legal, empleando para el
efectolaTRM calculada parael diadelavaloracién.

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

Lasinversiones de alta bursatilidad se valoran con el tltimo precio promedio
ponderado diario de negociacién publicado por las bolsas de valores en las
que se negocie. De no existir el precio calculado para el dia de valoracion,
talesinversiones se valoran por el ultimo valor registrado.
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Las inversiones de media bursatilidad se valoran con el precio promedio
determinadoy publicado porlas bolsas de valores en las que se negocie.

Las inversiones de baja o minima bursatilidad o sin ninguna cotizacién 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 envarias bolsas, se toma
el promedio de las respectivas cotizaciones.

Cuando la inversiéon pasa de baja o minima bursatilidad o sin ninguna
cotizacion a alta o media bursatilidad se reversa la valoracién o
desvaloracion respectiva y se valora de acuerdo con lo previsto para este
ultimo tipo deinversiones.

Cuando la inversion pasa de alta o media bursatilidad a baja 0 minima
cotizacion se realiza contra el ingreso por valoracion la ganancia o pérdida
acumulada no realizada y se valora la inversién de acuerdo con lo previsto
para este ultimo tipo de inversidn, tomando como costo de adquisicion el
ultimo precio publicado por labolsa 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 inversién y su contrapartida
afectalosresultados del afo.



Tratdndose 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 contabilizacomo un menorvalor de lainversion.

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 Compania, se contabiliza de la
siguiente manera:

(i) En el evento en que el valor de mercado o el valor de la inversién
actualizado con la participaciéon que le corresponde a la Compaiia sea
superior al valor por el cual se encuentra registrada la inversion, la
diferencia afecta en primera instancia la provision o desvalorizacion
hastaagotarla, y el exceso se registracomo superavit por valorizacion.

(ii) Cuando el valor de mercado o el valor de la inversion actualizado con
la participacion que le corresponde a la Compafiia 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 delarespectivainversion dentro del patrimonio.

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

OPERACIONES CON DERIVADOS

Se realizan operaciones de cobertura con el Unico fin de proteger las
inversiones del portafolio en titulos denominados en otras monedas frente
alasfluctuaciones enlatasade cambio.
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Las entidades que administren recursos de los fondos de pensiones podran
realizar operaciones con derivados con fines de cobertura Unicamente, en
los términos que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia,
seguin Decreto 668 de 2007 del Ministerio de hacienda.

El valor en riesgo de las operaciones de cobertura se evalta y mide
diariamente por contraparte de acuerdo al valordela obligaciény derecho.

Los derivados representan el valor de los acuerdos celebrados entre dos o
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 bursétiles, 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 reciprocas 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 célculo 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.

- 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.

Los ingresos se reconocen en la medida en que se generan
los rendimientos del activoy los egresos se registran en la
medida que se causan las comisiones o pérdidas en la
valoracién 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 larespectiva 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 las contrapartes. Estas
operaciones se valoran diariamente de acuerdo con la normatividad
vigente.

Las operaciones derivadas de fondeo se realizan en desarrollo de la 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 ala cual se otorga el fondeo.

Estas operaciones derivadas estan contempladas en el manual de politicas
deinversion, su objetivo esinvertir excesos transitorios de liquidezy generar
unaalternativa de inversion mas rentable dadas las condiciones de mercado
vigentes. En términos de restricciones, la Unica vigente es la tasa de fondeo
deacuerdo conlas 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 larespectiva operacion.

PROVISIONES O PERDIDAS 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 o
minima bursatilidad o sin ninguna cotizacion, se ajustan en cada fecha de
valoraciéon 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 titulos de deuda emitidos por entidades que se
encuentren calificadas por éstas, no pueden estar contabilizados por un
monto que exceda los siguientes porcentajes de su valor nominal neto de las
amortizaciones hasta lafechade valoracion:

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 depoésitos a término se toma de la
calificaciondel emisor.

Las provisiones sobre las inversiones clasificadas como para mantener hasta
elvencimientoy respecto de las cuales se pueda establecer un precio justo
de intercambio corresponden a la diferencia entre el valor registrado y
dicho precio.

La Compania no cuenta con una metodologia especial de
calificacion, por lo cual, y en concordancia con lo establecido
en la Circular 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. Paralos 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
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
superioral ochenta por ciento del costo de adquisicion.

CATEGORIA "C"- INVERSION CON RIESGO APRECIABLE. Son emisiones que
presentan alta o 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 informaciéon disponible, presentan deficiencias en su situacién
financiera que comprometen la recuperacion de la inversién. 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 inversién
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 titulos
participativos, el valor neto por el cual se encuentran contabilizados no es
superioral cuarenta por ciento del costo de adquisicion.
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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
categorialostitulos respecto de los cuales no se cuente con los estados

Financieros con menos de seis meses de antigliedad o se conozcan hechos
que desvirtien alguna de las afirmaciones contenidas en los estados
financieros de laentidad receptora de lainversion.

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 unadistinta.

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 calificacién mas baja cuando la inversién o el emisor cuente con
calificaciones de mas de una sociedad calificadora, si fueron expedidas
dentro de los ultimos tres meses, o la mas reciente cuando existe un lapso
superioradicho periodo entre unay 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 Nacién, por el Banco de
laRepublicay por el Fogafin.

La Compania valoré sus inversiones en i) valores en renta
fija, ii) valores en renta variable, iii) instrumentos
financieros derivados estandarizados, y iv)
instrumentos financieros derivados no
estandarizados cuyos subyacentes sean tasade

cambio, tasa de interés, renta fija o renta

variable, tanto nuevos como los ya

existentes en los portafolios,

utilizando el nuevo esquema de

Proveedores de Precios

paraValoracion.



El proveedor de precios seleccionado por la compaiiia para el afno 2013 fue
Infovalmer, quien entregé los diferentes insumos que permitieron valorar
los portafolios de inversién. No se producen efectos significativos por el
cambio en el sistema de proveedores de precios.

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 pardmetros de que tratan los Articulos 52
y81del Decreto 2649 de 1993.

Para las demas cuentas por cobrar la provision se constituye observando los
términos y porcentajes establecidos en las normas sobre evaluacién y
calificacion de cartera expedidos por la Superintendencia Financiera de
Colombia. Los saldos de las cuentas por cobrar diversas en procesos de
analisisy depuracion, se provisionan por el 100% del valor depurado.

BIENES REALIZABLES

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

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

La depreciacion se calcula aplicando el método de linea recta de acuerdo
con lavida util estimada, aplicada sobre el valor del activo. Las tasas anuales
de depreciacion son:
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Edificio 5%

PROPIEDADESYEQUIPO

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 alos resultados, en tanto que aquellos que incrementan la vida util
se capitalizan cuando es un valor significativo.

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

Edificios 5%
Equipo, mueblesy enseres 10%
Equipo de computacion 20%
Vehiculos 20%




GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO Y CARGOS DIFERIDOS

Para el periodo 2013, La Compaiia decide cambiar la politica, para esta clase
deactivos, que seaplicd antes del periodo 2013, lacual era:

“"La Compainia 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 o se causen los costos y gastos.

Los cargos diferidos estan compuestos por el impuesto al patrimonio y la
compania adopto como politica amortizarlo en 48 cuotas mensuales en el
periodo comprendido entre el afio 2011y el afio 2014, tomando como base
el decreto 514 de 2010, que adiciono el articulo 78 del decreto 2649 de
1993".

Lanueva politica, aplicable a partir del actual periodo, es:

La Entidad registra en gastos pagados por anticipado los importes
incurridos en el desarrollo de su actividad cuyo beneficio se recibe en varios
periodos, pueden ser recuperables y suponen la ejecucion sucesiva de los
serviciosarecibir.

Los cargos diferidos son aquellas partidas que son plenamente
identificables, que se posea el control sobre el recurso en cuestion y que
implican un beneficio econdémico futuroy que por su cuantiay naturaleza se
consideranamortizables en un determinado tiempo.

Dando aplicacion a la nueva politica, la compania decidié amortizar los
saldos que conformaban estos rubros en el presente ejercicio. Por tanto, el
impuesto al patrimonio, creado por la ley 1370 de 2009, cuya causacién es
con base al patrimonio liquido poseido a primero de enero de 2011, que se
venia amortizando en 48 meses, contados a partir de dicha fecha. Se
amortizé en su totalidad, adelantando las 2 cuotas correspondientes al afio
2014,
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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 previamente
aplicado al ajuste porinflacion.

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

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.



IMPUESTOS, GRAVAMENES Y TASAS

La provision para el impuesto sobre la renta y complementario, se
determina con base en la utilidad comercial, con el objeto de relacionar
adecuadamente los ingresos del periodo con sus costos y gastos
correspondientes y se registra por el monto del pasivo estimado, neto de
anticipos y retenciones pagadas al final del periodo gravable. Cuando el
valor de los anticipos y retenciones es superior al pasivo estimado para
pago de impuestos, dicho valor se reclasifica a la cuenta activa de anticipos
de impuestos. El efecto de las diferencias temporales que implique el pago
de un menor o mayor impuesto en el afio 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. De acuerdo con el articulo 94 de la Ley 1607 la
tarifa del impuesto de renta para la Compafia es del veinticinco por ciento
(25%).

Eneleventoenquelarentaliquida antesdeimpuestos seainferioral 3% del
patrimonio liquido de la compania segun declaracién del afio anterior, se
debe tomar la renta presuntiva como base para calcular el impuesto a

pagar.

Elarticulo20delaLEY 1607, creo elimpuesto sobrelarenta paralaequidad
CREE, para personas juridicas y asimiladas contribuyentes declarantes del
impuesto sobre la renta y complementario. El hecho generador es la
obtencion deingresos susceptiblesdeincrementar el patrimonio enelafo
operiodogravable.

Labase gravable se obtiene, restandole alosingresos netos los costosylas
deducciones. La base gravable minima debe serigual a la renta presuntiva
prevista en el articulo 188 del Estatuto Tributario equivalente al 3% del
patrimonio liquido del afio anterior.

La tarifa del impuesto de renta para la equidad serd del 8%, pero
transitoriamente por los ano gravables 2013, 2014 y 2015 sera del nueve
por ciento (9%).
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RESERVAS TECNICAS DE CAPITALIZACION

La reserva de titulos vigentes se calcula con base en estudios matematicos
con un interés técnico que varia de acuerdo con el plan. La reserva se ajusta
mensualmente. El valor actuarial de la reserva va destinada a garantizar la
responsabilidad de la Capitalizadora frente a los suscriptores que
mantienen sus titulo vigentes.

PASIVOS LABORALES

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 cuentalas siguientes condiciones:

- Exista un derecho adquirido y, en consecuencia, una obligacion
contraida;

- Elpagoesexigibleoprobabley,
« Suimporte se puede estimar razonablemente.

El efecto retroactivo en el importe de las prestaciones sociales
originado por la antigliedad y el cambio en la 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.



Las cesantias consolidadas son consignadas cada afio por la aseguradoraen
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.

CORRECCION MONETARIA

Los activosy pasivos constituidos en unidades de valor real (UVR), se ajustan
mensualmente de acuerdo con la cotizacion vigente al cierre del mes. El
ajuste resultante seregistracomoingreso o gasto del periodo.

CONVERSION DE SALDOS EN MONEDA EXTRANJERA

Las operaciones en moneda extranjera 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 $1,926.83 (en
pesos) y $1,768.23 (en pesos) al 31 de diciembre de 2013 y 2012,
respectivamente.

RECONOCIMIENTO DE INGRESOS Y GASTOS

Losingresosy gastos se registran por el sistema de causacion contable.

Los ingresos por concepto de la actividad capitalizadora, se registran como
operacionales de acuerdo a los parametros establecidos en la Circular
Externa 048 de 1998 de la Superintendencia Financiera de Colombiay 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 Colombiay demds normas vigentes.
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UTILIDAD NETA PORACCION

La utilidad neta por accion se determino para el afio 2013y 2012, tomando
lasacciones en circulacion que fueron de 1,906,694,865.

CUOTAS RECAUDADAS

La totalidad de las cuotas recaudadas de suscriptores se consideran como
ingresos del periodo en que sereciben.

PAGOS A SUSCRIPTORES

Los pagos a suscriptores por vencimientos de titulos, valores de rescate de
titulos en mora no prescritos y el valor de los sorteos realizados, se registran
como egresos del periodo.

RESERVA LEGAL

Registra el valor apropiado de las utilidades liquidas, conforme a las
disposicioneslegales con el propdsito de proteger el patrimonio social.

CUENTAS CONTINGENTES

Registralas operaciones mediante las cuales la Compafia
adquiere un derecho 6 asume una obligacién cuyo
surgimiento esta condicionado a que un hecho se
produzca o no, dependiendo de factores

futuros, eventuales 6 remotos.



AA.

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 Compaiia, asi
como las cuentas de orden fiscales en donde se registran las cifras utilizadas
para la elaboraciéon de las declaraciones tributarias. Igualmente incluye
aquellas cuentas de registro utilizadas para efectos de control interno o
informacion gerencial.

EQUIVALENTE DE EFECTIVO

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

ESTIMACIONES CONTABLES

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptados en Colombia, requiere que se hagan
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.

CONVERGENCIA A NORMAS INTERNACIONALES DE
CONTABILIDAD

De acuerdo con el Decreto 2784 de 2012, la Compania pertenece al Grupo 1
de preparadores de informacién financiera y, con fecha 28 de febrero de
2013 presenté a la Superintendencia Financiera de Colombia, el Plan de
Implementacién alas Normas de Informacién Financiera (NIF).

A partirdel 1 de enero de 2014 se inicia el periodo de transicion y, la emisién
de los primeros estados financieros bajo Normas Internacionales de
Informacién Financieraserd enelano 2015.
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La Compaiiia debe presentarala Superintendencia Financiera de Colombia,
a mas tardar el 30 de junio de 2014, el estado de situacion financiera de
apertura al 1 de enero de 2014, teniendo en cuenta que el mismo servira
como punto de partida para la contabilizacion bajo normas internacionales
de contabilidad.

La Companiadebe presentarala Superintendencia Financiera de Colombia,
antes del 30 de enero de 2014, un resumen de las principales politicas
previstas para la elaboracién del estado de situacion financiera de apertura
al 1de enero de 2014, sefialando ademas las excepciones y exencionesenla
aplicaciéon al marco técnico normativo y un calculo preliminar con los
principales impactos cualitativos y cuantitativos que se hayan establecido.
La Circular establece ademas que, a mas tardar el 30 de junio de 2014, la
Compainiia debera enviar a esa superintendencia el estado de situacion
financiera de apertura, teniendo en cuenta que el mismo servird como
punto de partida para la contabilizacién bajo normas internacionales de
contabilidad.



Informe de Gestion

2013

CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.

31 de diciembre de 2012y 2013
(Expresadas en millones de pesos, excepto el nimero de acciones y el valor nominal)

SOLVENCIA ActivoTotal $ 585,069

Pasivo Externo S 458,717
SOLIDEZ Activo Total menosValorizaciones S 531,453

Pasivo Externo S 458,717
RENTABILIDAD Utilidad Neta del Ejercicio S 1,588
DEL PATRIMONIO Patrimonio $ 126,352

Numero de Acciones Valor Nominal ValorTotal
CAPITALAUTORIZADO 5,000,000,000 7,15 35,750
CAPITALPOR SUSCRIBIR 3,093,305,135 7,15 22,117

CAPITALSUSCRITOY PAGADO 1,906,694,865 7,15 13,633
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CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.
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