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INFORME DEL REVISOR FISCAL

Sefiores Accionistas
Compafiia de Seguros Bolivar S.A.:

He auditado los estados financieros de Compaiiia de Seguros Bolivar S.A., los cuales comprenden
los balances generales al 31 de diciembre de 2014 y 2013 y 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
informacion 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
examenes de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Colombia. Tales
normas requieren que cumpla con requisitos éticos, planifique y efectle la auditoria para obtener
una seguridad razonable sobre si los estados financieros estan libres de errores de importancia
material.

Una auditoria incluye realizar procedimientos, para obtener evidencia sobre los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del
revisor fiscal, incluyendo la evaluacion del riesgo de errores de importancia material en los estados
financieros. En dicha evaluacion del riesgo, el revisor fiscal tiene en cuenta el control interno
relevante para la preparacion y presentacion de los estados financieros, con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias. Una auditoria también
incluye evaluar el uso de politicas contables apropiadas y la razonabilidad de los 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 opinién, los estados financieros mencionados, tomados fielmente de los libros y adjuntos a
este informe, presentan razonablemente, en todos los aspectos de importancia material, la
situacion financiera de la Compaiiia de Seguros Bolivar S.A. al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por los afios que terminaron en esas
fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia e
instrucciones de la Superintendencia Financiera de Colombia. Con relacion al principio de
uniformidad, la Compafiia en el afio 2014, reconocié directamente contra los resultados del afio las
comisiones de intermediarios, las cuales en el afio 2013 eran diferidas y amortizadas de acuerdo a
la vigencia de la podliza, tal y como se indica en las notas (2) J) y (11) a los estados financieros.
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Con base en el resultado de mis pruebas, en mi concepto:

a.

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

Las operaciones registradas en los libros y los actos de los Administradores se ajustan a los
estatutos y a las decisiones de la Asamblea de Accionistas.

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

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

Se ha dado cumplimiento a las normas e instrucciones de la Superintendencia Financiera de
Colombia relacionadas implementacién e impacto en el balance general y en el estado de
resultados de los sistemas de administracion de riesgos aplicables

Las reservas de seguros 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 acompafan y el informe de gestion
preparado por los Administradores, el cual incluye la constancia por parte de la administracion
sobre la libre circulacion de las facturas con endoso emitidas por los vendedores o
proveedores.

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

La remuneracion a favor de los intermediarios de seguros en el ramo de riesgos laborales se
efectlia con cargo a los recursos propios de la Administradora, de acuerdo con las politicas y
procedimientos definidos por la Administracién de la Compariia, como se indica en las notas
(2) AB) y (37) a los estados financieros.

Efectué seguimiento a las respuestas sobre las cartas de recomendaciones dirigidas a la
Administracién de la Compaiiia y no hay asuntos de importancia material pendientes que puedan
afectar mi opinién.

o i e

Susana Contreras Poveda

Revisor Fiscal de Compaiiia de Seguros Bolivar S.A.
T. P. 11017-T

Miembro de KPMG Ltda.

16 de febrero de 2015



COMPARIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.
BALANCES GENERALES
Al31 DE DICIEMBRE DE 2014 y 2013
{Expresados en millones de pesos)

2014 2013 2014 2013
ACTIVDO PASIVO

Disponible (Notas 3 y 42} $ 121.975 28.072 Operaciones con instrumentos financieros derivados {Nota 13) 5 44.516 5.691
Pactos de reventa (Nota 4) 12.295 5.341 Pactos de recompra (Nota 14) 120.316 87.840
Inversiones (Nota 5) 2.873.138 2.730.865 Cuentas por pagar actividad aseguradora. (Nota 15) 25.535 22.727
Cartera de créditos (Notas 6 v 42) 68 56 Créditos de bancos v otras obligaciones financieras (Notas 16 y 42) 9.365 91.723
Cuentas por cobrar actividad aseguradora {Nota 7) 38.602 33.037 Cuentas por pagar (Notas 17 y 42) 12.179 19.316
Cuentas por cobrar (Notas 8 y 42) 18.854 11.968 Reservas técnicas de seguros {Notas 18 y 20) 2.104.018 2.013.009
Bienes realizables (Nota 9) 273 307 Otros pasivos (Nota 19) 39.530 38.539
Propiedades y equipo (Nota 10} ' 1.797 2.062 Pasivos estimados y provisiones (Nota 20) ’ 33.064 19.384
Otros activos (Notas 11 y 42) . 11.449 21.619

Valarizaciones netas (Nota 12) 471.398 365.692 TOTAL PASIVO 2.388.523 2.298.229

PATRIMONIO

Capital social (Nota 21) 35.068 33.068
Reservas (Nota 22) 453758 408.467
Superévit (Nota 23) 487.861 373.962
Resultado de! ejercicio 186.679 85,293
PATRIMONIO 1.161.366 900.790

TOTAL ACTIVO 3 3.549.889 3.199.019 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO b3 3.549.889 3.199.019

Cuentas contingentes y de orden Cuentas contingentes y de orden

dendoras (Nota 24) 5 7.295.974 7.217.538 deudoras (Nota 24) $ 7.295.974 7.217.538

Cuentas contingentes y de orden Cuentas contingentes ¥ de orden

acreedoras (Nota 24) $ 337.652.027 344.208.776 acreedoras (Nota 24) $ 337.652.027 344.208.776

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros

Los suscritos Representante Legal y Contagdr e€rtificamos que hemos verificado previzmente las afirmaciones contenidas en estos estados financieros y les mismos han sido tomados fielment los libros

de contabilidad. z\ i F
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JORGFENRIQUE URIBE MONTARO MIGUEL ANGEL ACOSTA CALLEJAS SUSANA CONTRERAS POVEDA
Representante Legal Contador -T.P. No. 34321-T Revisor Fiscal

T.P.No. 11017-T
Miembro de KPMG Ltda.
(Véase mi informe del 16 de febrero de 2015)



COMPARIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.
ESTADOS DE RESULTADOS
Por los aios terminados ¢l 31 de diciembre de 2004 v 2013
(Expresados en millones de pesos, excepto la utilidad neta por accian)

2014 2013 014 2013
INGRESOS EGRESOS
Operacionales (Nota 42) Operacionales (Mota 42)
Primas emitidas (Nota 25) 8 TO9.288 T43.838 Siniestros liquidados (Nota 32) 3 404,009 404,483
Liberacion de reservas (Nota 26) 1.E30.794 1.771.700 Constitucion de reservas (Mota 33) 1918318 1LETO.113
Reaseguros (Nota 27) 21.451 19.513 Reascguros (Nota 34) 32474 30.804
Valoracion de inversiones (Nota 28) 355.082 253.991 Remuneracion a favor de intermediarios (Nota 33) 47.248 38423
Ohtros ingresos operacionales (Motas 29) 15.960 5775 Ciastos de personal  (Nota 36) 87.635 86.688
Ciastos administrativos (MNota 37) 155.576 149.97%
Gastos financieros (Nota 38) 176.451 109.914
Total ingresos operacionales 3.022.575 2.794.817 Total egresos operacionales 2.821.711 2,690,403
No operacionales (MNota 42) No operacionales
Reintegros (Nota 30} 1.891 1.330 Procesos judiciales (Nota 39) 962 165
Diversos (Mota 31) 2.158% 200 Diversos (Nota 40) 14.382 18.746
Total ingresos no operacionales 4.049 1.530 Total egresos no operacionales 15.344 18.911
TOTAL INGRESOS 3.026.624 2,796,347
TOTAL EGRESOS 2.837.055 2.709.314
Resultado antes de impuesio sobre la renta 189.569 87.033
Impuesto de renta y complementarios (Nota 41) 2.890 1.740
Resultado del ejercicio 5 186.679 85.293
Utilidad neta por accitn (en pesos) 5 4.200.07 1.918.99

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros

Los suscritos Representanie Legal v Contador certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos estados financieros v los mismos

han sido tomados fielmente de los li de contabilidad.

JU}‘Z’ENRIQUE URIBE MONTA MIGUEL ANGEL ACOSTA CALLEJAS SUSANA CONTRERAS POVEDA
Representante Legal Contador -T.P, Mo, 34321-T Revisor Fiscal
T.P. Mo, 11017-T
Miembro de KPMG Lida.
(Véase mi informe del 16 de febrero de 20035)
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COMPARIA DESEGUROS BOLIVAR 5.4,
ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
FOR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Expresados en Millunes de Pesos)

RESERVAS SUPERAVIT,
RESERVA RESER¥A TOTAL PRIMA EN GANANCIAS SUPERAVIT FOR TOTAL RESULTADO | DIVIDENDOS
CAPITAL COLOCACION S0 REALIZADAS DE VALOKIZACIDNES. DEIL rox TOTAL
LEGAL OCASIONAL RESERVAY DE ACCIONES IXVERRIONES NLTO SUPERAVIT | EMIRCICID FAGAR EATRIVONIO

SALDOS AL 31 DE DICIEMERE 2017 33.068 104318 245.036 349.354 10.188 36.432 411.801 458.421 83.603 - 924 446
DISTRIBGEION DE UTILIDADES DEL ESERCICIC 2002 - 4.180 54933 59.113 - - - - (83 603) 24,430 -
EN INVERSIONES DISPONIHLES PARA LA VERTA - - - - - (38.350) - (38.350) - - (38.350)
SUPERAVIT POR YALORIZACION - - - - - - (46 109) (46.109) - - (46.109)
RESULTATIO DEL EFERCICIO . - - - - - - - - 83293 - 85.293
PAGO DIVIDENDOS EN EFLCTIVO ' - - - - - - - - - {24 .490) (24.490)
$551 pesos por eada secidn sobre 44 445 675 socionts en

circulacion  la fech de b asambles
SALDOS AL 31 DE INCIEMERE 3013 33.068 108.498 259.96% 408.467 10.188 (1.918) 365692 373.962 85,293 - 900.790
DISTRIBUCION DE UTILIDADES DEL EJERCICIC 2013 - - 45291 45291 - - - - (85.293} 40.002 -
EN INVERSIONES DISPONIBLES PARA LA VENTA - - - - - 8.193 - 8193 - - 8.193
SUPERAVIT POR WALORIZACION - - - - - - 105,706 105706 - - 105.706
RESULTADO DEL EERCICIO - - - - - - - - 186.679 - 186.679
PAGU DIVIDERI}OS FN EFECTIVO - - - - - - - - - (40.002) (40.002)
$900 peses por cade sccién solbre 44 445 675 accianes en

cirvulacion a Ia fecha de 1a asambles

SALDUS AL 31 DE DICIFMRRE 2014 5 33.068 108.49% 345.260 453.758 10.188 6,275 47].398 487.861 186,679 - 1.161.366
Las notas adjustes son parte intepyl de lon extados fimancieros o]
Los suscrilos Represertante Legal v Contader cerf) s que hemos verificado previamente las aimmocionss en estos estados ¥ Ios mismes han sido wmados fielmende de los Libros de comabilidad.
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GE ENRIQUE URIBE MONTANQ MIGUEL ANGEL ACOSTA CALLEJAS SUSANA CONTRERAS POVEDA
Represerante Lepal Comador -TP. No. 34321-T Revisor Fiscal
TP No. 11017-T
Migmbro de KPMG Lida

(Véase mi informe del 16 de febrero de 2015)



Compaitia de Seguros Bolivar S.A.
Estados de Flujos de Efectivo
Por los aios terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013
{Expresades en millones de pesos)

2014 2013

FLUJOS DE. EFECTIVQO POR LAS ACTIVIDADES DE OPERACION:
Resultado del ejercicio $ 186.679 85.293

Ajustes para conciliar el resultado del ejercicio con el efectivo
neto proviste por las actividades de operacién:

Depreciacion 335 456
Amortizacion cargos diferidos 737 2.846
{Utilidad) en venta de inversiones (1.269) 10.429
(Reintegro) constitucién provision cartera de créditos - 2)
Constitucién provision actividad aseguradora 5412 4,326
Liberacién pravisién actividad aseguradora (4.375) (4.371)
Constitucion provisidn cuentas por cobrar 234 (264)
Ceonstitucion provision otros activos 58 30
Pérdida en venia de propiedades y equipo 2 -
Total ajustcs 187.813 98.743
CAMBIO NETOS OPERACIONALES:
(Aumento) Disminucion cucntas por cobrar actividad aseguradora (6.602) 1.393
{Aumento)Disminucion en cartera de créditos (12) 146
{Aumento)Disminuci6n cuentas por cobrar ' (7.160) 3.610
Disminucion otros activos 9.375 4.745
Aumento (Disminucién) cuentas por pagar actividad aseguradora 2.808 (425)
Disminucién cueritas por pagar ] (7.137) (805)
Aumento reservas de seguros 91.009 103.201
Aumento pasivos estimados y provisiones 13.680 16.412
Aumento otros pasivos 991 5.488
EFECTIVO NETQ PROVISTO POR ACTIVIDADES DE OPERACION 284.765 232.508
FLUJO DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES DE INVERSION :
Disminucién de bienes realizables v recibidos en pago 34 31
Aumento de inversiones ‘ (141.004) (360.099)
Aumento operaciones con instrumentos financieros derivados 38.825 5.552
Aumento pactos de recompra 32.476 53.221
Aumento pactos de reventa (6.954) (5.341)
Aumento de propiedades v equipo (72) (95)
EFECTIVO NETO USADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION {76.695) {306.731)
FLUJO DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION: ]
(Disminucidn) Aumento en créditos de bancos y obligaciones financieras {86.450) 86.581
Ganancias o pérdidas acumuladas no realizadas en inversiones disponibles para la venta 8.193 (38.350)
Pago de dividendos {40.002) (24.490)
EFECTIVO NETO PROVISTO (USADO) POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION (118.259) 23.741
(DISMINUCION) AUMENTO NETO EN EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 89.811 (50.482)
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO AL COMIENZO DEL ARO 23.161 73.643
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO AL FINAL DEL ANO . $ 112.972 23.161

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros

Los suscritos Representante Legal yContador certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos estados
financieros y los mismos han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad.

@RGE ENRIQUE URIBE MONTANO MIGUEL ANGEL ACOSTA CALLEJAS SUSANA CONTRERAS POVEDA
Representante Legal Contador -T.P. No. 34321-T Revwisor Fiscal
T.P. No. 11017-T
Miembro de KPM( Ltda.

{Véase mi informe del 16 de febrero de 2015)



COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresadas en millones de Pesos)

1 ENTE ECONOMICO

Compaiiia de Seguros Bolivar S.A; es una entidad de caracter privado, constituida el
5 de diciembre de 1939 mediante Escritura Publica No. 3592 de la Notaria 4a. de
Bogota D.C.

Su duracion es hasta el afio 2039; mediante Resoluciones Nos. 5148 de diciembre 31
de 1991, 1174 de junio 17 de 1994 y 2511 de noviembre 1o0. de 1994 obtuvo permiso
de funcionamiento; su domicilio principal es la ciudad de Bogotd D.C.; la Compafiia
opera al 31 de diciembre de 2014 con 17 sucursales, 28 agencias y 870 empleados, y
al 31 de diciembre de 2013 con 17 sucursales, 35 agencias y 897 empleados.

El objeto social es la celebracion de contratos de Seguros, Coaseguros y Reaseguro
de vida, pudiendo ejecutar validamente los actos y contratos tendientes a cumplir la
realizacion de su objeto social, en concordancia con las disposiciones legales y las
normas de la Superintendencia Financiera de Colombia.

El 24 de noviembre de 2003, la Junta Directiva de Sociedades Bolivar S.A. declaro la
existencia del Grupo Empresarial Bolivar, del cual forma parte la Compafiia de

Seguros Bolivar S.A., como subordinada de Sociedades Bolivar S.A., la matriz del
conjunto de empresas.

2 PRINCIPALES NORMAS Y POLITICAS CONTABLES

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

Las principales politicas contables de la Compafiia son las siguientes:

A. UNIDAD MONETARIA

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

B. PERIODO CONTABLE

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

5 Continda



COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresadas en millones de Pesos)

C. INVERSIONES

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

El registro contable y la revelacion de las inversiones se hace individualmente al
precio justo de intercambio, por el cual un titulo podria ser negociado en una fecha
determinada, de acuerdo con sus caracteristicas particulares y dentro de las
condiciones prevalecientes en el mercado en dicha fecha. El precio justo de
intercambio establecido corresponde a aquel por el cual un comprador y un vendedor,
suficientemente informados, estan dispuestos a transar el correspondiente titulo. La
valoracion y los registros contables de las inversiones se 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 modulos
0 sistemas transaccionales administrados por el Banco de la Republica o por
entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Clasificacion

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

Los titulos de deuda son aquellos que otorgan la calidad de acreedor del emisor. Los
titulos participativos son aquellos que otorguen la calidad de copropietario del emisor
y los titulos mixtos provenientes de procesos de 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.

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

Son inversiones disponibles para la venta los titulos que no se clasifiqguen como
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COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresadas en millones de Pesos)

inversiones negociables 0 como inversiones para mantener hasta el vencimiento, y
respecto de los cuales la Compariia tiene el propdsito serio y la capacidad legal,
contractual, financiera y operativa de mantenerlos cuando menos durante un afio
contado a partir del dia en que fueron clasificados por primera vez o en que fueron
reclasificados. Vencido el plazo de un afio pueden ser reclasificadas a cualquiera de
las otras dos categorias, siempre y cuando cumplan con las caracteristicas atribuibles
a la clasificacion de que se trate. En caso de no ser reclasificadas se entiende que la
Compafiia mantiene el propdsito serio de seguirlas clasificando como disponibles
para la venta, debiendo en consecuencia permanecer con ellas por un periodo igual al
sefialado. ElI mismo procedimiento se seguira al vencimiento de los 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 referencia y 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 valor6 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 altimo con el cual se valoraron los titulos de la nueva categoria. Cuando a la fecha
de compra no haya margen vigente para la categoria a la cual corresponde el valor o
titulo, se calcula un margen propio.

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

Para los titulos denominados en moneda extranjera, en unidades de valor real (UVR)
u otras unidades se determina el valor presente o el valor de mercado del respectivo
valor o titulo en su moneda o unidad de denominacion. Si el valor o titulo se
encuentra denominado en una moneda distinta del dolar de los Estados Unidos de
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COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresadas en millones de Pesos)

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 valoracion y certificada por la Superintendencia
Financiera de Colombia o por el valor de la UVR vigente para el mismo dia, segun
sea el caso.

El Sistema de Valoracion de la Bolsa de Valores de Colombia (PIPCO) suministra la
informacion necesaria para la valoracion de los titulos que conforman el portafolio de
inversiones. Para los titulos de deuda publica emitidos en el exterior y los valores o
titulos de deuda privada emitidos en el exterior por emisores extranjeros, se toma la
informacion de precio limpio de Bloomberg Genérico BID publicado a las 16:00
horas (hora oficial en Colombia) segun Circular Externa 042 de noviembre de 2010
de la Superintendencia Financiera de Colombia. El contar con estas fuentes de
informacion, le otorga un mayor grado de confiabilidad a la valoracién de los
portafolios. El precio del respectivo valor o titulo se convierte a moneda legal,
empleando para el efecto la TRM calculada para el dia de la valoracion.

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

Las inversiones de alta bursatilidad se valoran con el dltimo 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, tales inversiones
se valoran por el ultimo valor registrado.

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

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

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

Contabilizacion de las Variaciones en el VValor 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 inversidn y su contrapartida afecta los resultados del afio.

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

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

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

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 de la respectiva inversion dentro del
patrimonio.

Cuando los dividendos o utilidades se repartan en especie, incluidos los provenientes
de la capitalizacion de la cuenta revalorizacién del patrimonio, se registra como
ingreso la parte que haya sido contabilizada como superavit por valorizacion, 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 valorizacion, revierte dicho superavit y el monto de los dividendos que exceda el
mismo se contabiliza como un menor valor de la inversion.

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

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

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

Los derivados representan el valor de los acuerdos celebrados entre dos o0 més 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 reciprocos e incondicionales. Los derivados se
estdn 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.

« Paralatasa 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 activo
y los egresos se registran en la medida que se causan las comisiones o pérdidas en la
valoracion del activo, con el fin que su reconocimiento sea correlativo con la realidad
economica.

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

Los derivados representan el valor de los acuerdos celebrados entre dos o0 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
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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 a la cual se otorga el fondeo.

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

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

Provisiones o Pérdidas por Calificacion de Riesgo Crediticio

El precio de los titulos de deuda que se valoran en forma exponencial, para mantener
hasta el vencimiento y de los titulos participativos con baja 0 minima bursatilidad o
sin ninguna cotizacion, se ajustan en cada fecha de valoracion con fundamento en la
calificacion de riesgo crediticio, de conformidad con las reglas que se enumeran a
continuacion:

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 la fecha de valoracion:

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

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

La Compafiia no cuenta con una metodologia especial de calificacion, por lo cual, y
en concordancia con lo establecido en la 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. Para los titulos que se
encuentren en esta categoria no procede el registro de provisiones.

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

Categoria "C"- Inversion con riesgo apreciable. Son emisiones que presentan alta 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 informacién disponible, presentan deficiencias en su
situacion financiera que comprometen la recuperacion de la inversion. Tratdndose de
titulos de deuda, el valor por el cual se encuentran contabilizados no es superior al
sesenta por ciento de su valor nominal neto de las amortizaciones hasta la fecha de
valoracion. En el caso de titulos participativos, el valor neto por el cual se encuentran
contabilizados no es superior al sesenta por ciento del costo de adquisicion.

Categoria "D"- Inversion con riesgo significativo. Se trata de emisiones que
presentan incumplimiento en los términos pactados en el titulo, asi como aquellas en
que los emisores de acuerdo con sus estados financieros y demas informacion
disponible presentan deficiencias acentuadas en su situacion financiera, de suerte que
la probabilidad de recuperar la inversion es altamente dudosa. Tratandose de titulos
de deuda, el valor contabilizado no debe ser superior al cuarenta por ciento de su
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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 cuarenta por ciento del costo de adquisicion.

Categoria "E” - Inversion incobrable. La conforman las inversiones de emisores que
de acuerdo con sus estados financieros y demés informacion disponible se estima que
es incobrable. El valor neto de las inversiones calificadas en esta categoria debe ser
igual a cero. Forman parte de esta categoria los titulos respecto de los cuales no se
cuente con los estados financieros con menos de seis meses de antigiedad o se
conozcan hechos que desvirtien alguna de las afirmaciones contenidas en los estados
financieros de la entidad receptora de la inversion.

Cuando una inversion es calificada en esta categoria todas las demés del mismo
emisor se llevan a la misma categoria salvo que se tenga suficiente evidencia para
hacerlo en una distinta.

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

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

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

La Compaiiia valor6 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 tasa de cambio, tasa
de interes, renta fija o renta variable, tanto nuevos como los ya existentes en los
portafolios, utilizando el nuevo esquema de Proveedores de Precios para Valoracion.

El proveedor de precios seleccionado por la Compaiiia para el afio 2014 fue pipco,
quien entregd los diferentes insumos que permitieron valorar los portafolios de
inversion. No se producen efectos significativos por el cambio en el sistema de
proveedores de precios.

D. CARTERA DE CREDITOS
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La Compafia clasifica su cartera de créditos y constituye las provisiones
correspondientes con base en las disposiciones emanadas por la Superintendencia
financiera mediante las Resoluciones, incorporadas en la Circular Externa 100 de 1995.

Los prestamos se contabilizan por el valor del desembolso.
La estructura de la cartera de créditos contempla cuatro (4) clases de créditos:

Créditos de vivienda - Son créditos de vivienda, independientemente del monto,
aquellos otorgados a personas naturales destinados a la adquisicion de vivienda nueva o
usada, o a la construccion de vivienda individual.

Creéditos de consumo - Se entiende como créditos de consumo, independientemente de
su monto, los créditos otorgados a personas naturales cuyo objeto sea financiar la
adquisicion de bienes de consumo o el pago de servicios para fines no comerciales o
empresariales, distintos de los otorgados bajo la modalidad de microcrédito.

Periodicidad de la evaluacion - La Compafiia evalla permanentemente el riesgo de su
cartera de créditos introduciendo las modificaciones del caso en las respectivas
calificaciones cuando haya nuevos analisis o informacion que justifique dichos
cambios.

Reglas de alineamiento - Cuando la Compafiia califica en “B”, “C”, “D” 0 en “E”
cualquiera de los créditos de un deudor, debe llevar a la categoria de mayor riesgo los
demaés créditos de la misma modalidad otorgados a dicho deudor, salvo que demuestre a
la Superintendencia Financiera de Colombia, la existencia de razones suficientes para
su calificacién en una categoria de menor riesgo.

Durante los afios 2014 y 2013, la Compafiia continud con la aplicacion de las normas
legales vigentes en materia de calificacion de cartera y provisiones.

Calificacion del Riesgo Crediticio - Los siguientes criterios se aplican como
condiciones objetivas suficientes para clasificar los créditos en categoria de riesgo.

Riesgo Comercial Consumo Microcrédito Vivienda
"A" Normal Creditos vigentesy | Creditos Créditos Con instalamentos
hasta 1 mes de vigentes y hasta | vigentes y hasta | al dia o vencidos
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vencidos 1 mes de 1 mes de hasta de 2 meses
vencidos vencidos
"B" Aceptable Créditos con mas de | Créditos con Creditos con Con vencimientos
1 mesy hasta 3 vencimientos a | vencimientos a | superiores a 2
meses de vencidos | 1mesyhasta2 | 1 mesy hasta2 | mesesy hasta5
meses meses meses
"C" Apreciable Creditos con més de | Creditos con Créditos con Con vencimientos

3 meses y hasta 6
meses de vencidos

vencimientos a
2 meses Yy hasta
3 meses

vencimientos a
2 meses Yy hasta
3 meses

superiores a 5
meses y hasta 12
meses

"D" Significativo

Créditos con mas de
6 meses y hasta 12
meses de vencidos

Créditos con
vencimientos a
3 meses y hasta
6 meses

Créditos con
vencimientos a
3 meses y hasta
4 meses

Con vencimientos
superiores a 12
meses y hasta 18
meses

"E" Incobrabilidad

Créditos con mas de
12 meses de
vencidos

Créditos con
vencimientos
de méas de 6
meses

Créditos con
vencimientos
de mas de 4
meses

Con vencimientos
de mas de 18 meses

Provision para cartera de créditos y de cuentas por cobrar - La Compafiia constituye
provisiones con cargo al estado de resultados, asi:

Provision general - Se constituye como minimo al uno por ciento (1%) sobre el total
de la cartera de créditos bruta registrada en la cuenta del Plan Unico de Cuentas para el
Sector Asegurador, con excepcion de los créditos garantizados con pdlizas de vida.
Provision individual — La Compafiia no se encuentra obligada a adoptar metodologias
para el calculo de pérdidas esperadas, las provisiones individuales se realizan de
acuerdo con lo establecido en el numeral 2.1.3. Del anexo 1 del Capitulo Il de la
Circular Externa 100 de 1995, de la Superintendencia Financiera de Colombia, la
Compafiia obligatoriamente constituye provisiones individuales para la proteccion de
sus créditos como minimo en los porcentajes que se indican a continuacion.

Créditos de consumo, microcrédito y comerciales - La Comparfiia mantiene en todo
momento, en relacidn con sus operaciones de créditos comerciales, una provision no
inferior al porcentaje que se indica, calculada sobre el capital pendiente de pago neto
de garantias:
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Calificacion del crédito Porcentaje minimo de provision

0%

1%

20%

50%

m|g|O|m|>

100%

Créditos de vivienda - La Compafiia mantiene en todo momento, en relacion con sus
operaciones de créditos de vivienda, una provision no inferior al porcentaje que se
indica en el siguiente detalle:

Calificacion del % De provision sobre la % De provision sobre la
credito parte garantizada parte no garantizada
A 0% 0%
B 1% 100%
C 10% 100%
D 20% 100%
E 30% 100%

Si durante dos (2) afios consecutivos el crédito ha permanecido en la categoria “E”, el
porcentaje de provision sobre la parte garantizada se elevara a sesenta por ciento
(60%). Si transcurre un afio adicional en estas condiciones, el porcentaje de provision
sobre la parte garantizada se elevara a cien por ciento (100%), a menos que la
existencia de factores objetivos evidencien la recuperacion del crédito y las gestiones
realizadas para el cobro del mismo en este caso identificando el empleo de la via
judicial o extrajudicial indicando el estado del respectivo proceso.

Durante el afio 2002, la Superintendencia Financiera de Colombia expidio la Circular
Externa 11 de 2002 que modifica el Capitulo segundo de la Circular Externa 100 de
1995 y la Carta Circular 031 de 2002, para el desarrollo y adopcién del Sistema de
Administracion del Riesgo Crediticio SARC, aplicables para las Compafias de
seguros en los temas de financiacién de primas y teniendo en cuenta que estas
operaciones no son efectuadas por la Compafiia, toda vez que por disposicidn expresa
de la Junta Directiva de la misma, los prestamos de financiacion de primas que regula
la Circular Bésica Juridica 029 de 2014, no estan autorizados en ningln caso.

Adicional a lo anterior, las lineas de credito para empleados, a parte de tener una muy
alta probabilidad de recuperacion, utilizando los margenes de seguridad que brinda los
limites de endeudamiento del régimen laboral colombiano, son por cuantias no
significativas.
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Politica de garantia:

Para los créditos de consumo se exige como garantia un pagaré debidamente firmado
por el tomador del crédito, para los hipotecarios se exige como garantia una hipoteca
en primer grado.

E. PROVISION DE PRIMAS POR RECAUDAR

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

Variables a tener en cuenta para determinar el calculo de provision de primas

- Para la determinacion de la provisién de primas se extraen todas las facturas
pendientes de recaudo cuya vigencia sea mayor a 75 dias, contados a partir del
inicio de vigencia técnica de la pdliza.

- Secalcula la prima devengada de estas facturas con vigencia mayor a 75 dias.

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

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

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

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

F. CUENTAS POR COBRAR ACTIVIDAD ASEGURADORA
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Registra el valor de las operaciones que se derivan de la actividad aseguradora tales
como: cuentas corrientes con reaseguradores, depésitos en poder de cedentes del
interior y del exterior, coaseguro que puede ser cedido o aceptado.

Sobre las cuentas por cobrar actividad aseguradora, la Compafiia constituye con cargo
al estado de resultados una provision equivalente al 100 % de los saldos que cuentan
con mas de seis (6) meses de vencidas o impagadas.

G. 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 provisién del 100% del valor de las mismas o
antes si a juicio de la entidad o de la Superintendencia Financiera de Colombia, se
dan los parametros de que tratan los Articulos 52 y 81 del Decreto 2649 de 1993.

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

H. 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 adquisicion o produccion, el
cual incluye los costos y gastos directos e indirectos incurridos para ponerlos en
condiciones de utilizacion o venta.

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

ACTIVO % DE DEPRECIACION
Edificios S

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

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

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

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

ACTIVO % DE DEPRECIACION
Edificios )
Equipo, muebles y enseres 10
Equipo de computacion 20
Vehiculos 20

J. GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO Y CARGOS DIFERIDOS

El reconocimiento de los gastos pagados por anticipado y cargos diferidos es el
siguiente:

1. Gastos pagados por anticipado
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 servicios a recibir.

2. Cargos diferidos

Para el afio 2013 las comisiones de intermediacion, eran reconocidas sobre la base del
diferimiento, siendo amortizada sobre la vigencia de la pdliza.
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Durante el afio 2014, la Compafiia modifico la politica de diferir las comisiones a
intermediarios. El efecto en el estado de resultados fue un mayor gasto de comisiones
de intermediacion por $8.112 millones.

La Compafiia considero apropiado modificar en el afio 2014 el tratamiento contable
de las comisiones de intermediarios, con el objeto de alinearse con el Decreto 2973
de fecha 20 de diciembre de 2013, por considerarlo como la practica méas apropiada
para el reconocimiento de esas comisiones, y de esta manera ser consiente con el
sector asegurador en el afio 2014.

K. 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 avallo
comercial técnicamente practicado y el costo neto en libros.

Para inversiones se determinan de acuerdo con las normas sobre valorizacién de
inversiones, segun se describe en el literal C. precedente.

L. 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 deberdn contabilizarse
conforme a las reglas generales establecidas en la Circular Externa 033 de 2002 de la
Superintendencia Financiera de Colombia.

M. 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
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con el articulo 94 de la Ley 1607 la tarifa del impuesto de renta para la Compafiia es
del veinticinco por ciento (25%).

En el evento en que la renta liquida antes de impuestos sea inferior al 3% del
patrimonio liquido de la Compafia segun declaracion del afio anterior, se debe
tomar la renta presuntiva como base para calcular el impuesto a pagar.

El articulo 20 de la Ley 1607, creo el impuesto sobre la renta para la equidad CREE,
para personas juridicas y asimiladas contribuyentes declarantes del impuesto sobre
la renta y complementario. EI hecho generador es la obtencion de ingresos
susceptibles de incrementar el patrimonio en el afio o periodo gravable.

La base gravable se obtiene, restandole a los ingresos netos los costos y las
deducciones. La base gravable minima debe ser igual 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 sera del 8%, pero transitoriamente por
los afios gravables 2013, 2014 y 2015 sera del nueve por ciento (9%).

N. RESERVAS TECNICAS DE SEGUROS
Técnicas para Riesgo en Curso

De conformidad con la Ley 45 de 1990, el Decreto 839 de 1991 y la Resolucién 1800
de 1996 de la Superintendencia Financiera de Colombia, la reserva técnica de riesgo
en curso se determina para los riesgos en curso, por el método de célculo puntual (o
de documento a documento) sobre el 100% de las primas retenidas. Para el ramo de
Grupo se realiza el calculo pdliza a péliza o riesgo a riesgo si es una pdliza colectiva,
en la gran parte de los expuestos.

Para el ramo Deudores, se tiene es una informacién global que se aplica para todos
los asegurados, en este caso se calcula una prima media para cada grupo, para las
polizas con el Banco Davivienda S.A se tiene informacion uno a uno.

Para Primas Cedidas al Exterior

Las entidades aseguradoras y reaseguradoras estaran obligadas a retener a los
reaseguradores del exterior el depésito de reserva con un porcentaje de acuerdo a lo
establecido en el régimen de reserva para riesgos en curso. El depdsito se retendra en
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la fecha de la cesion al reasegurador y el periodo durante el cual deberd mantenerse
sera igual a aquel en el cual la entidad aseguradora cedente mantenga la reserva
propia del mismo seguro.

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

El depdsito de reserva relacionado con seguros cuya vigencia sea superior a un (1)
afio se liberaréa expirado el primer afio de vigencia del seguro.

Para Siniestros Avisados por Liquidar

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

Reserva Matematica

La reserva matematica para los ramos de vida individual, seguros previsionales y
rentas vitalicias se constituyen poliza a poliza, segun calculos actuariales de acuerdo
con la nota técnica, utilizando para cada modalidad de seguro el mismo interés
técnico y la misma tasa de mortalidad que sirven de base para el célculo de la prima.
En los seguros de vida con ahorro, adicionalmente se reserva el valor del fondo
conformado por el ahorro y los rendimientos.

Para el ramo de riesgos laborales se determina en forma individual a partir de la fecha
en que se establece la obligacion de reconocer la pension de invalidez o de
sobrevivientes. EI monto corresponde al valor esperado actual de las erogaciones a
cargo de la Compafiia por concepto de mesadas, calculado conforme a la nota técnica
del producto.

Para Desviacion de Siniestralidad

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

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

Para los ramos de seguros previsionales de invalidez y sobrevivencia la reserva de

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

El célculo de las reservas para siniestros no avisados del ramo de seguros
previsionales de invalidez y sobrevivencia en la actualidad se hace con una
metodologia que se puede describir como de costo promedio por reclamacion IBNR.
La estimacion de los costos promedio se hace con base en la informacién observada
por afio de ocurrencia.

Para el ramo de riesgos laborales: Se calcula de acuerdo con la metodologia prevista
para todos los ramos considerando las instrucciones de que trata el articulo 34 del
Decreto 1295 de 1994, de conformidad con los Decretos 2656 de 2000 y 2347 de
1995. En todo caso esta reserva no podra ser inferior al 5% de las cotizaciones
devengadas durante el trimestre, ni superior al 25% de las cotizaciones devengadas
durante los ultimos doce meses. Para este ramo se constituye en forma individual, a
partir de la fecha en que se determina la obligacion de reconocer la pension de
invalidez o de sobrevivientes. EI monto corresponde al valor esperado actual de las
erogaciones a cargo de la Compafiia por concepto de mesadas, calculado conforme a
la nota técnica del producto.

Para los demas ramos de vida se constituye una reserva para siniestros incurridos no
reportados sobre el promedio de pagos de siniestros no avisados de vigencias
anteriores, efectuados en los tres ultimos afos, parte retenida, en terminos reales
calculado con el indice de precios al consumidor del Gltimo afio.

Reservas Especiales

En la medida en que se presenten situaciones especiales que ameriten la constitucion
de reservas para la atencion de las reclamaciones derivadas de ellas, la Compaiiia
constituye el valor estimado de las mismas, de conformidad con las instrucciones
que imparta la Superintendencia Financiera de Colombia, y/o con base en los calculos
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actuariales establecidos por la Entidad. En esta reserva se han incorporado los
intereses a la reserva IBNR como un ingreso necesario para financiar los siniestros
incurridos no avisados, asi como las reservas adicionales a constituir con base en los
lineamientos establecidos en el Articulo 2.31.4.4.7 del Decreto 2973 del 20 de
diciembre de 2013,que corresponde a metodologia actuarial (método de triangulos) y
que resulta de particular relevancia especialmente para aquellas pdlizas en las que ya
se ha agotado la reserva IBNR con la metodologia anterior.

Reserva Especial Riesgos Laborales

Al final de cada mes, la Compafiia constituye una reserva de enfermedad laboral, la
cual sera acumulativa y s6lo podra destinarse a cubrir los montos que la Entidad
transfiera a otras Administradoras de Riesgos Laborales, que repitan contra ella por
prestaciones economicas derivadas de enfermedad laboral. EI monto de los recursos
destinados a la conformacion de esta reserva, sera equivalente al 2% de la cotizacion
mensual devengada.

Reserva Especial Rentas Vitalicias

Corresponde a la reserva de fluctuaciones de aquellas rentas vitalicias de salario
minimo provenientes del mercado, donde el precio de la prima Gnica se calcul6 con
una tasa inferior al 4% y en consecuencia al hacer la reserva matemaética obligatoria
al 4%, generan un excedente (reserva de fluctuaciones), para garantizar la estabilidad
financiera futura de estas polizas.

Reserva Especial Seguros Previsionales

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

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

O. PENSIONES DE JUBILACION

El valor de las pensiones de jubilacion se determina con base en un estudio actuarial
que se elabora y amortiza de conformidad con lo dispuesto en la Circular Externa 080
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de 1992 de la Superintendencia Financiera de Colombia. EI nimero de personas
beneficiadas es de 102 al 31 de diciembre de 2014.

Para el calculo de esta reserva se han aplicado las siguientes bases técnicas:
1. MORTALIDAD: Tabla Colombiana de Mortalidad Rentistas 2005-2008

2. INTERES TECNICO: 7.32% (DTF promedio de los dltimos 10
afios) con proyeccion de sueldos y pensiones de 2.405% (IPC
promedio de los ultimos 10 afos).

3. TASA PROMEDIO COSTO DE VIDA: 2.405%
4. TASA NETA DE INTERES: 4.800%
5. BENEFICIOS CUBIERTOS:

- Renta de jubilacion
- Renta de supervivencia
- Gastos funerarios

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

P. 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 cuenta las siguientes condiciones:

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

-El pago es exigible o probable
-Su importe se puede estimar razonablemente.

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

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

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

Q. CORRECCION MONETARIA

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

R. 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 dolares
estadounidenses son convertidos a pesos colombianos a las (TRM) tasas
representativas del mercado de $2.392,46 (en pesos) y $1.926,83 (en pesos) al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, respectivamente.

S. RECONOCIMIENTO DE INGRESOS Y GASTOS

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

T. PRIMAS EMITIDAS

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

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

V. UTILIDAD NETA POR ACCION

La utilidad neta por accion para los afios 2014 y 2013 fue determinado tomando las
acciones en circulacion que fueron de 44.446.675.

W. RESERVA LEGAL

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

X. CUENTAS CONTINGENTES

Registra las operaciones mediante las cuales la Compafiia adquiere un derecho 6
asume una obligacion cuyo surgimiento esta condicionado a que un hecho se
produzca o no, dependiendo de factores futuros, eventuales 6 remotos.

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

Z. EQUIVALENTE DE EFECTIVO

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

AA. ESTIMACIONES CONTABLES

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados en Colombia, requiere que se realicen estimaciones y
suposiciones que podrian afectar los valores reportados en los estados financieros y
sus notas adjuntas. Los valores actuales o de mercado, podrian diferir de dichas
estimaciones.

27 Continla



COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresadas en millones de Pesos)

En el rubro pasivos estimados y provisiones se estim6 una reserva IBNR como un
ingreso necesario para financiar los siniestros incurridos no avisados, que
corresponde a metodologia actuarial (método de triangulos).

AB. REMUNERACION A FAVOR DE INTERMEDIARIOS ARL

Las comisiones a intermediarios de seguros del ramo de riesgos laborales se
contabilizan con cargo a los gastos de administracion de la Compafiia. Como se
indica en la nota (37) a los Estados Financieros, el origen de los recursos para el pago
de estas comisiones, proviene de los rendimientos de las inversiones que respaldan el
patrimonio, tal como se informd a la Superintendencia Financiera de Colombia,
mediante comunicacion 2013059172-000-000 de julio 15 de 2013.

De acuerdo con la reunion de Asamblea General de Accionistas, bajo sesion numero
115, del 21 de mayo de 2014, se acordo realizar un cambio de la destinacion parcial
de la reserva para proteccion de inversiones, por un valor equivalente a
DIECISIETE MIL QUINIENTOS MILLONES DE PESOS (COP
$17,500,000,000), con el proposito de destinarlos a la constitucion de una reserva
para el pago de las comisiones de intermediacion del ramo de Administracion de
Riesgos Laborales (ARL).

AC. CONVERGENCIA A NORMAS INTERNACIONALES DE
CONTABILIDAD

De acuerdo con el Decreto 2784 de 2012, la Compafia pertenece al Grupo 1 de
preparadores de informacion financiera y, el 30 de julio de 2014, present6 a la
Superintendencia Financiera de Colombia, el estado preliminar de situacion
financiera de apertura al 1 de enero de 2014, el cual servira como punto de partida
para contabilizacion bajo normas internacionales de informacion financiera — NIIF.

El 31 de diciembre de 2014, finaliz6 el periodo de transicion y la emision de los
primeros estados financieros de la Compafiia bajo Normas Internacionales de
Informacién Financiera — NIIF e instrucciones de la Superintendencia Financiera de
Colombia sera el 31 de diciembre del 2015.
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(3) Disponible
El siguiente es el detalle del disponible al 31 de diciembre:

2014 2013
Caja $ 367 402
Bancos del Pais 41,052 21,582
Bancos del Exterior 79,147 5,916
Cuentas de ahorro 1,409 172
$ 121,975 28,072

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, existen partidas conciliatorias con méas de 30 dias pendientes de regularizar en moneda legal por valor de $123 y $64
respectivamente las cuales corresponden a notas débito por contabilizar y consignaciones contabilizadas pendientes de abonar, a dichas fechas las partidas
conciliatorias se provisionaron en su totalidad.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no existe restricciones en ninguna de las cuentas.
(4) Pactos de Reventa

Al 31 de diciembre de 2014 la Compafiia presenta un saldo por $12,295 correspondientes a pactos de reventa con plazo de 360 dias.

2014 2013
. . . . . $ 12,295 5,341
Compromisos de transferencia de inversiones en operaciones —_—
(5) Inversiones
El siguiente es un detalle de las inversiones a 31 de diciembre:
Inversiones negociables en titulos de deuda 2014 2013
Titulos de deuda publica interna emitidos y garantizados
por la Nacion $ 230,637 221,187
Titulos de deuda publica externa emitidos y garantizados
por la Nacién 111,160 79,298
Otros titulos de deuda publica 14,682 12,251
Titulos hipotecarios 2,495 7,010
Titulos de contenido crediticio derivados de procesos de
titularizacion distintos de cartera hipotecaria 47,026 53,652
Titulos emitidos, avalados, aceptados o garantizados por instituciones
vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia 320,471 308,606
Titulos emitidos por entidades no vigiladas por la Superintendencia
Financiera de Colombia 88,773 63,972
Titulos emitidos, avalados o garantizados por gobiernos extranjeros 10,461 8,267
Titulos emitidos, avalados o aceptados por bancos del exterior 38,994 36,291
Titulos emitidos, avalados por organismos multilaterales de crédito 23,801 19,407
Titulos emitidos por residentes en el exterior 12,603 13,834
$ 901,103 823,775
Inversiones negociables en titulos participativos
Acciones con alta liquidez bursatil 86,794 110,655
Acciones con media liquidez bursatil 56,618 65,391
Titulos participativos derivados de procesos de titularizacion 34,301 27,198
Participaciones en fondos representativos de indices de acciones 29,331 41,454
Certificados depositos negociables representativos acciones emisores exterior 6,450 0
Participaciones en fondos de capital privado nacionales 64,359 71,372
Participaciones en fondos de capital privado constituidos en el exterior 21,037 11,935
Participaciones en carteras colectivas abiertas sin pacto de permanencia 2,997 15,890
$ 301,887 343,895

30
ContinGa



Inversiones para mantener hasta el vencimiento en titulos de deuda

COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresadas en millones de pesos)

Titulos de deuda publica interna emitidos o garantizados por la Nacién

Otros titulos de deuda publica

Titulos de contenido crediticio derivados de procesos de subyacentes
Titulos emitidos por entidades vigiladas por Superintendencia Financiera de Colombia
Titulos emitidos por entidades no vigiladas por Superintendencia

Financiera de Colombia

Inversiones disponibles para la venta en titulos de deuda

Titulos de deuda publica interna emitidos o garantizados por la Nacion

Otros titulos de deuda publica

Titulosde contenido crediticio derivados de proce

Titulos emitidos, avalados, aceptados o garantizados por instituciones
vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia
Titulos emitidos por entidades no vigiladas por la Superintendencia

Financiera de Colombia

Inversiones disponibles para la venta en titulos participativos

Acciones con baja y minima liquidez bursatil

Acciones no inscritas en el registro nacional de valores y emisores

Acciones emitidas por entidades del exterior

Otros titulos

Derechos de transferencia de inversiones negociables en titulos o valores de deuda

Titulos de deuda publica interna emitidos o garantizados por la Nacion

Derechos de transferencia de inversiones disponibles para la venta en titulos o valores de deuda

$

2014

137,384
89,508
51,835

266,963

401,693

947,383

36,776
31,537
32,605

0

7,741

108,659

2014

8,903
182,377
2,250
300,519

494,049

78,817

78,817

Titulos de deuda publica interna emitidos o garantizados por la Nacién

Provisién de inversiones disponibles para la venta en titulos

participativos

$

41,315

(75)

2,873,138

2013
235,472
84,360
50,431
198,057

356,357
924,677

27,155
5,059
0

10,804

12,570
55,588

2013
187,275
5,497
2,250
300,519
495,541

16,696
16,696

70,772

(75)
2,730,865

Para los afios 2014 y 2013 las inversiones negociables y las disponibles para la venta en titulos de deuda presentan un periodo de maduracién comprendido
entre los siguientes rangos: 90-dias $413.307 y $ 20.800; 180-dias $17.004 y $21.144 ; 360-dias $48.905 y $26.249 720-dias $113.528 y $248.774 y

superiores a 2-afios $1.931.325 y $1.574.538 respectivamente.
Las inversiones negociables y las disponibles para la venta en titulos participativos por estar representadas en acciones y fideicomisos no se encuentran

sujetas a una fecha de maduracién.

El siguente es el detalle de las inversiones que presentan limitaciones de propiedad, a 31 de diciembre de 2014.

TITULO ISIN VALOR TITULO DISPONIBLE VALOR EMBARGO
764373 COB06CD00502 10,000 9,687 313
TOTAL 10,000 9,687 313
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Para el afio 2013, no se tenian limitaciones a la propiedad de las inversiones,

El siguiente es el detalle de las inversiones en acciones, en donde se refleja capital social, el costo total, la valorizacién y desvalorizacion, el valor de mercado
y el porcentaje de participacién para cada una de las inversiones (en los casos en los cuales la Compafiia posee el 20% o mas de participacion).

Las inversiones de las reservas se establecen de acuerdo al Decreto 2953 del 6 de agosto del afio 2010.

Inversiones disponibles para la venta en titulos participativos afio 2014

Detalle Capital Numero de Costo Total Valorizacion
Social Acciones Adquisicion (Desvalorizacion
Asistencia Bolivar S.A. 275 13,691,861 749 1,933
Colvida S.A. 2306 760,697 2,250 910
Total $2,999 2,843
Detalle % Valor de
Participacion Mercado
Asistencia Bolivar S.A. 49.84% $2,682
Colvida S.A. 20.37% 3,160
Total $5,842
Inversiones disponibles para la venta en titulos participativos afio 2013
Detalle Capital Numero de Costo Total Valorizacion
Social Acciones Adquisicion (Desvalorizacion
Asistencia Bolivar S.A. $275 13,691,861 $749 1,954
Colvida S.A. 2,306 656,819 2,250 (1,629)
Total $2,999 325
Detalle % Valor de
Participacion Mercado
Asistencia Bolivar S.A. 49.84% $2,703
Colvida S.A. 49.58% 621
Total $3,324

A 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Compafiia evalud bajo el riesgo de solvencia, las inversiones negociables y disponibles para la venta en titulos de deuda,
excepto las emitidas o garantizadas por la nacion o por el Banco de la Republica. El resultado de la evaluacion fue calificacion A; adicionalmente, evalud bajo
el riesgo juridico la totalidad de las inversiones determinando que no habia riesgo.

También se evaluaron y calificaron bajo el riesgo de solvencia la totalidad de las inversiones negociables y disponibles para la venta en titulos participativos,

con excepciodn de las inversiones efectuadas en titulos clasificados como de alta y media bursatilidad por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Inversiones disponibles para la venta en titulos participativos afio 2014

Acciones Sociedades Costo Valorizacion Desvalorizacion Bursatilidad  Calificacion
Andnimas Total
Asistencia Bolivar S.A. 749 1,933 No cotiza A
Colvida S.A. 2,250 910 Nocotiza A
Banco Davivienda S.A. 300,519 431,116 No cotiza A
Brinks de Colombia S.A 4,931 6,627 No cotiza A
Proteccion S.A. 395 1,713 Baja A
Titularizadora Colombiana S.A. 84 206 No cotiza A
Multiactivos S.A. 14 34 No cotiza A
Suam Colombia 176,599 12,435 No cotiza A
Promigas S.A. 8,508 0 Baja A
TOTAL $ 494,049 454,974
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Inversiones disponibles para la venta en titulos participativos afio 2013

Acciones Sociedades Costo Valorizacién Desvalorizacion Bursatilidad  Calificacion
Anbnimas Total
Asistencia Bolivar S.A. $ 749 1,954 0 Nocotiza A
Colvida S.A. 2,250 0 1,629 No cotiza A
Banco Davivienda S.A. 300,519 341,884 0 Nocotiza A
Brinks de Colombia S.A 4,650 5,911 0 Nocotiza A
Titularizadora Colombiana S.A. 84 216 0 Nocotiza A
Multiactivos S.A. 14 35 0 Nocotiza A
Suam Colombia 176,599 0 0 Nocotiza A
Promigas S.A. (MD) 6,489 0 71 Baja A
Acciones Sociedades Costo Valorizacion Desvalorizacion Bursatilidad  Calificacion
Andnimas Total
Proteccion S.A. 395 1,591 0  Minima A
Valsimesa S.A. 372 0 138 Baja A
Promigas S.A. 581 315 0 Baja A
Tablemac S.A. 2,839 0 0 Baja A
TOTAL $ 495,541 351,906 1,838
(6) Cartera de créditos
El siguiente es el detalle de la cartera de créditos a diciembre 31: 2014 2013
Otros conceptos (1) $ 69 57
Provisién general () ()
$ 68 56
(1) Créditos a empleados y agentes con garantia personal afio 2014
Calificacion Zona Actividad Capital Intereses Garantia
Geogréafica Econdmica
Comercio al por
A Atlantico mayor $69 0 88
(1) Créditos a empleados y agentes con garantia personal afio 2013
Calificacion Zona Actividad Capital Intereses Garantia
Geogréfica Econdmica
Comercio al por
A Atlantico mayor $ 57 0 81
(7) Cuentas por Cobrar Actividad Aseguradora 2014 2013
El siguiente es el detalle de las cuentas por cobrar actividad aseguradora
a diciembre 31:
Coaseguradores cuenta corriente cedidos (1) $ 3 38
Reaseguradores interior cuenta corriente (2) 0 3
Reaseguradores exterior cuenta corriente (3) 33 389
Siniestros pendientes parte reaseguradores 14,302 11,068
Intermediarios de seguros 137 143
14,475 11,641
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Primas por recaudar :
Accidentes personales
Grupo vida

Salud

Vida Individual
Riesgos Laborales
Coaseguro cedido

Provision primas pendiente de recaudo
Provision primas riesgos profesionales

$

2014

597
2,405
6,692
1,816

14,762
0

26,272
(975)
(1,170)

38,602

2013
410
1,714
6,033
1,437
13,372

6
22,972
(779)
(797)
33,037

Para el 2014 y 2013, las cuentas por cobrar actividad aseguradora, tienen una maduracion establecida en los convenios de pago, maximo de 6-meses, si se

pasa ese tiempo se provisionan al 100%.

El porcentaje que representa la provision sobre el activo es del 8,17 % y 6,86% para los afios 2014 y 2013.

Provisién cuentas por cobrar actividad aseguradora
El movimiento de la provision al 31 de diciembre es el siguiente:

Saldo inicial

Castigo de cuentas por cobrar
Reintegro de provision

Provisién cargada a gasto de operacion
Saldo Final

(1) Coaseguradores cuenta corriente cedidos
Mapfre Colombia Vida Seguros S.A.
Compafiia Suramericana de Seguros S.A.

Total

(2) Reaseguradores interior cuenta corriente

Chartis Seguros Colombia S.A.

(3) Reaseguradores exterior cuenta corriente
Munchener RuckVersicherungs G.

Zurich Insurance Company

Odyssey America Re. Cor.

Arch Reinsurance Europe Underd

Total

(8) Cuentas por Cobrar

El siguiente es un detalle de las cuentas por cobrar al 31 de diciembre:

Intereses

Contratos forward (1)

Swaps

Dividendos y participaciones
Arrendamientos

Pagos por cuenta de terceros
Anticipos de contratosy proveedores

34

2014

1,576
(468)
(4,375)
5412

2,145

2014

24

33

2014

15,413

957
16
655
45

2013
1,872
(251)

(4,371)
4326
1,576

2013

33
38

238

71
76

389

2013
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2014 2013

Adelantos al personal 34 56
Intermediarios 183 125
Faltantes en caja 104 104
Tarjetas de crédito 37 36
Cuentas por cobrar tarjeta crédito empresarial 344 0
Incapacidades 920 372
Notas débitos pendientes 131 64
Cuentas por cobrar agentes 82 129
Reintegro de siniestros 402 288
Cuentas por cobrar exempleados y empleados 1 1
Deudores por asistencia 36 43
Otros deudores 9 9
Abonos extras leasing vehiculos compensacion flexible 112 48
EPS pensiones 33 19
Deudores operaciones financieras 262 8,299
19,776 12,648
Menos provision cuentas por cobrar (882) (680)
$ 18,894 11,968

(1) Contratos Forward afio 2014

Especie Forward Compromiso Tasa Facial Titulo Fecha

NDF Venta 01/12/2014 2,248.23 781527 27/01/2015
NDF Venta 01/12/2014 2,240.61 781521 27/01/2015
NDF Venta 04/12/2014 2,301.50 781678 27/03/2015
NDF Venta 04/12/2014 2,302.31 781676 27/03/2015
NDF Venta 21/11/2014 2,148.46 780711 20/01/2015
NDF Venta 21/11/2014 2,149.88 780709 20/01/2015
NDF Venta 21/11/2014 2,151.31 780707 20/01/2015
NDF Venta 12/11/2014 2,137.04 780151 06/02/2015
NDF Venta 07/11/2014 2,120.19 780038 06/02/2015
NDF Venta 07/11/2014 2,121.40 780036 06/02/2015
NDF Venta 07/11/2014 2,115.90 780034 16/01/2015
NDF Venta 07/11/2014 2,119.41 780032 16/01/2015
NDF Venta 07/11/2014 2,120.52 780030 16/01/2015
NDF Venta 12/11/2014 2,132.90 780119 06/02/2015
NDF Compra 12/08/2014 1,911.03 773312 16/01/2015
NDF Compra 10/09/2014 2,004.66 775162 07/01/2015
NDF Compra 12/08/2014 1,910.40 773316 16/01/2015
NDF Compra 12/08/2014 1,911.21 773314 16/01/2015
NDF Compra 22/07/2014 1,887.19 772738 16/01/2015
NDF Compra 22/07/2014 1,884.94 772734 16/01/2015
NDF Compra 22/07/2014 1,886.40 772732 16/01/2015
NDF Compra 22/07/2014 1,888.44 772730 16/01/2015
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Especie Forward Compromiso I Tasa Facial Titulo Fecha
NDF Compra 22/07/2014 1,887.79 772728 16/01/2015
NDF Compra 21/07/2014 1,894.17 772692 16/01/2015
NDF Compra 21/07/2014 1,895.28 772706 16/01/2015
NDF Compra 21/07/2014 1,896.83 772688 16/01/2015
NDF Venta 30/12/2014 2,430.61 783147 26/06/2015
NDF Venta 16/12/2014 2,489.45 782706 16/06/2015
NDF Venta 16/12/2014 2,491.98 782708 16/06/2015
NDF Venta 11/12/2014 2,449.18 782301 10/06/2015
NDF Venta 11/12/2014 2,444.01 782290 10/06/2015
NDF Venta 15/12/2014 2,467.94 782581 16/06/2015
NDF Venta 15/12/2014 2,459.73 782579 16/06/2015
NDF Venta 10/12/2014 2,431.39 782132 10/06/2015
Contraparte Vr. Moneda origen Derecho Obligacion U/P Acumulada
CORPORACION FINA 6,745 7,177 6,733 444
BANCO BBVA COLOM 4,481 4,784 4,473 311
BANCOLOMBIA SA 4,603 4,784 4,570 213
BANCOLOMBIA SA 4,605 4,784 4,572 212
CORPORACION FINA 4,297 4,785 4,291 493
BANCO BBVA COLOM 6,450 7,177 6,441 736
BANCO DE BOGOTA 6,454 7,177 6,445 732
BANCO COLPATRIA 6,411 7,177 6,396 781
CORPORACION FINA 1,060 1,196 1,058 139
CORPORACION FINA 6,364 7,177 6,349 828
BANCO COLPATRIA 4,232 4,785 4,227 557
BANCO CORPBANCA 4,239 4,785 4,234 550
BANCO CORPBANCA 6,362 7,177 6,355 822
BANCOLOMBIA SA 1,066 1,196 1,064 132
BANCO CORPBANCA 3,822 4,785 3,818 967
BANCOLOMBIA SA 6,014 7,177 6,011 1,166
BANCO BBVA COLOM 1,910 2,392 1,908 484
BANCO BBVA COLOM 1,911 2,392 1,909 483
BANCO DE BOGOTA 1,887 2,392 1,885 507
BANCO CORPBANCA 1,885 2,392 1,883 509
BANCO BBVA COLOM 1,886 2,392 1,884 508
BANCO BBVA COLOM 1,888 2,392 1,886 506
BANCO CORPBANCA 1,888 2,392 1,886 507
BANCO CORPBANCA 1,894 2,392 1,892 500
BANCO CORPBANCA 1,895 2,392 1,893 499
BANCO BBVA COLOM 5,690 7,177 5,684 1,493
BANCO DE OCCIDEN 2 4,787 4,782 6
BANCO DE BOGOTA 1 2,454 2,391 63
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Contraparte Vr. Moneda origen Derecho Obligacion U/P Acumulada

BANCO DE BOGOTA 1 2,456 2,391 65
BANCOLOMBIA SA 1 2,415 2,391 24
BANCOLOMBIA SA 1 2,410 2,391 19
CORPORACION FINA 1 2,433 2,391 42
BANCO DE BOGOTA 3 7,273 7,173 101
BANCO DE BOGOTA 2 4,796 4,782 14
Total 99,952 143,852 128,439 $ 15,413

(1) Contratos Forward afio 2013

Especie Forward Compromiso Tasa Facial Titulo Fecha

NDF Venta 26/06/2013 1961.23 763041 22/01/2014
NDF Venta 06/12/2013 1971.94 762461 31/01/2014
NDF Venta 06/12/2013 1968.55 762623 31/01/2014
NDF Venta 06/12/2013 1954.35 762379 31/01/2014
NDF Venta 06/12/2013 1953.42 762377 03/04/2014
NDF Venta 20/12/2013 1953.09 762375 18/03/2014
NDF Venta 20/12/2013 1952.54 762373 18/03/2014
NDF Venta 20/12/2013 1951.01 762371 18/03/2014
NDF Venta 23/12/2013 1950.58 762369 21/03/2014
NDF Venta 26/12/2013 1960.84 763073 26/03/2014
NDF Venta 15/11/2013 1955.61 762383 14/01/2014
NDF Venta 06/12/2013 1956.36 762381 31/01/2014
NDF Venta 03/12/2013 1938.34 761941 31/01/2014
NDF Compra 03/12/2013 1932.84 763154 31/01/2014
NDF Compra 03/12/2013 1925.48 763176 31/01/2014
NDF Venta 03/12/2013 1960.77 763039 31/01/2014
Contraparte Vr. Moneda origen Derecho Obligacion U/P Acumulada

Banco Corpbanca $ 13 1,950 1,926 24

Banco De Bogota $ 2 % 3,920 3,853 68

Banco De Bogota $ 2 3,914 3,853 61

Banco De Bogota $ 1% 1,952 1,927 25

Helm Bank $ 1% 1,951 1,927 25

Banco Corpbanca $ 1% 1,951 1,927 24

Banco De Bogota $ 1% 1,950 1,927 24

Helm Bank $ 18 1,949 1,927 22

Banco Corpbanca $ 19 1,948 1,927 22

Banco Corpbanca $ 19 1,950 1,926 24

Banco Corpbanca $ 13 1,953 1,927 27

Banco De Bogota $ 13 1,954 1,927 27

Banco De Bogota $ 13 1,938 1,927 11

Banco De Bogota $ 2 % 3,852 3,844 8

Bancolombia Sa $ 2 % 3,852 3,829 24

Banco De Bogota $ 13 1,950 1,926 24

Total $ 20 $ 38,934 $ 38,500 $ 440

w
X
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En lo relacionado con las politicas generales, respecto a este tipo de operaciones es importante hacer los siguientes comentarios:

De acuerdo con lo establecido en el Decreto 2779 de 2001 del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, la Compafiia realiza operaciones de derivados con el

fin de protegerse frente a fluctuaciones de la tasa de interés y de la tasa de cambio.

Las reservas técnicas de seguros son respaldadas por una serie de portafolios de inversion que se administran de acuerdo con las normas legales pertinentes.
Dado que dichos portafolios se encuentran expuestos a la volatilidad del mercado de valores, consideramos que es importante preservar su estabilidad y
atenuar el efecto que dicha volatilidad tenga sobre ellos. Sin embargo es claro que el fin Gltimo que persigue nuestra gestion a través de las coberturas con
derivados es el de preservar la estabilidad y la integralidad de las obligaciones con nuestros clientes cubriéndolas contra los riesgos asociados a las variaciones

que tienen los portafolios de inversion asociados a ellas.

En primera instancia, dada la dinamica que presentan nuestros portafolios de inversion asi como las fluctuaciones de las tasas de interés, los derivados de
compra y venta de titulos valores nos permiten aprovechar las oportunidades que el mercado de valores nos ofrece y realizar las inversiones que respaldan las
reservas en condiciones favorables. En segundo lugar, las fluctuaciones de la tasa de cambio a las cuales se ven expuestos los portafolios de inversion en

moneda extranjera nos llevan a contraer contratos de derivados non delivery forward.
De esta manera, la constitucion y administracion de los portafolios de cobertura para la Tesoreria debe hacerse dentro del contexto legal vigente y bajo las
politicas de inversion aprobadas por el Comité de Inversiones. Asi mismo, deben garantizar el cumplimiento del objetivo para el cual fueron creados.

Por otra parte, deben conservar un criterio de eficiencia financiera, de forma que logren un intercambio éptimo entre el riesgo financiero asumido y la
rentabilidad generada, permitiendo una adecuada diversificacién y cobertura que minimice los niveles de exposicion en condiciones de mercado.

La Tesoreria se limita a cerrar sus negociaciones exclusivamente con aquellas entidades a las cuales se les se le haya definido limites y condiciones para las
negociaciones. Asi mismo, cumplen con las politicas definidas para los tipos de operacion y las clases de negociacion.

Por altimo, en lo que se refiere a las cargas, restricciones o gravdmenes de indole juridica o financiera que pesen sobre los derivados informamos que al corte
del informe no existen ninguno de estos.

(9) Bienes realizables
El siguiente es saldo al 31 de diciembre:

2014 2013
Bienes realizables $ 899 899
Menos depreciacion acumulada bienes realizables (626) (592)
$ 273 307
(10) Propiedadesy equipo 2014 2013
El siguiente es un detalle de las propiedades y equipo al 31 de diciembre:
Terrenos $ 696 696
Edificios 2,465 2,434
Equipo, muebles y enseres de oficina 1,700 1,762
Equipo de computacién 3,008 3,118
Vehiculos 1,345 1,502
Menos depreciacién acumulada propiedades y equipos (7,417) (7,450)
$ 1,797 T 2062
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La depreciacion para el afio 2014 fue de $ 335
Los avaltios del afio 2014 fueron por un valor de $17,785
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Para el afio 2014 y 2013 no hay restricciones sobre la propiedad, planta y equipo.

(11) Otros Activos

El siguiente es un detalle de otros activos al 31 de diciembre: 2014 2013
Gastos anticipados $ 97 114
Comisiones a intermediarios (1) 0 7,560
Depositos 3,365 2,992
Bienes de arte y cultura 80 80
Créditos a empleados y agentes (2) 1,794 1,831
Derechos en fideicomiso (3) 105 105
Sobrantes de anticipos y retenciones (4) 6,247 9,111
Contratos 0 7
Diversos 9 9
11,697 21,809
Menos provision otros activos (248) (190)
$ 11,449 21,619
(1) El periodo de amortizacién de los cargos diferidos en el siguiente:
ANO 2014 Saldo Movimientos Periodo Amorti- Saldo
Naturaleza Inicial Amortizacién zacion Final
Comisiones a intermediarios  $ 7,560 1 afio 7,560 0
Total $ 7,560 7,560 0
ANO 2013 Saldo Movimientos Periodo Amorti- Saldo
Naturaleza Inicial Amortizacién zacion Final
Remodelaciones $ 990 0 2 anos 990 0
Software 753 1,104 3 afios 1,857 0
Comisiones a intermediarios (a) 7,039 521 N/A 0 7,560
Impuesto al Patrimonio 10,742 0 4 afios 10,742 0
Total $ 19,524 1,625 13,589 7,560

La Compafiia consider6 apropiado modificar en el afio 2014 el tratamiento contable de las comisiones de intermediarios, con el objeto de alinearse con el
Decreto 2973 de fecha 20 de diciembre de 2013, por considerarlo como la practica mas apropiada para el reconocimiento de esas comisiones, y de esta manera

ser consiente con el sector asegurador en el afio 2014.

(a) Ramos comisiones a intermediarios afio 2013
Accidentes Personales

Vida grupo

Salud

Vida Individual

39

2013
502
134
3,986
2,938
7,560
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(2) Créditos a empleados y agentes con garantia personal afio 2014

Calificacion . Provision j
Capital Tl Garantia
A $ 1,606 0 1,210
B 17 0 20
C 6 1 8
D 25 12 50
E 140 140 145
Total $ 1,794 153 1,433
(2) Créditos a empleados y agentes con garantia personal afio 2013
Provision
Calificacion Capital Garantia
Capital
A $ 1,679 0 1,272
B 18 0 27
C 22 4 24
D 31 16 31
E 81 81 76
Total $ 1,831 101 1,430
(3) Derechos en fideicomiso afio 2014
Nombre Vigencia Tipo de activos Cuentas Vrinicial |Reintegro Capital
Fiducolombia S.A La necesaria Inmuebles 198015 105 0
para cumplir Acciones
Nombre | Valor final
Fiducolombia S.A $ 105
(3) Derechos en fideicomiso afio 2013
Nombre Vigencia Tipo de activos Cuentas Vr inicial |Reintegro Capital
Fiducolombia S.A La necesaria Inmuebles 198015 105 0
para cumplir Acciones
Nombre Valor final
Fiducolombia S.A. $ 105

(4) Sobrantes de anticipos y retenciones

En este rubro se registra el saldo a favor de la declaracion de renta por el afio gravable 2014, es decir el valor que la DIAN debe devolver por efectos de

renta.

40

ContinlGa




COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresadas en millones de pesos)

(12) Valorizaciones netas
El siguiente es un detalle de las valorizaciones y desvalorizaciones al 31 de diciembre:

2014
Valorizaciones
de participacién 454,974
Propiedades y equipo 12,807
Bienes realizables 3,617
Desvalorizaciones 0
471,398
(13) Operaciones con Instrumentos Financieros Derivados
El siguiente es el detalle de las operaciones con instrumentos financieros
derivados al 31 de diciembre: 2014
Derechos de compra de monedas (peso/délar) 0
Derechos de venta de monedas (peso/ddlar) (171,035)
Obligaciones de compra de monedas (peso/ddlar) 0
Obligaciones de venta de monedas (peso/dolar) 186,575
Swaps de especulacion derechos de monedas (133,287)
Swaps de especulacion obligaciones de monedas 162,263
44,516
(14) Pactos de Recompra
Los pactos de recompra, al 31 de diciembre, con plazo de 30 dias suman: 2014
Bancos 120,316
Sociedades Comisionistas de Bolsas de valores 0
120,316
(15) Cuentas por Pagar Actividad Aseguradora
El siguiente es un detalle de las cuentas por pagar actividad
aseguradora al 31 de diciembre: 2014
Obligaciones a favor de asegurados vida 83
Reaseguradores exterior cuenta corriente (1) 6,346
Siniestros liquidados por pagar (2) 16,794
Obligaciones a favor de intermediarios 2,312
Primas por recaudar coaseguro cedido 0
25,535
(1) Reaseguradores del exterior cuenta corriente 2014
Everest Reinsurance Company 281
Catlin Insura Co Uk 26
Kolnische Ruckversicherung 42
Mapfre Re Cia. de Reaseguros 1,020
Munchener Ruckversicherung 1,119
Partner Reinsurance Europe Limited 309
Reaseguradora Patria S.A. 9
Compafiia Suiza de Reaseguros 891
Scor Global Life 1,655
Hannover Ruckversiherungs AG 817
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2013

351,906
12,865
2,759
(1,838)
365,692

2013
(118,727)
(14,306)
120,490
15,032
(105,613)
108,815
5,601

2013
65,501

22,339
87,840

2013

75
5,489
15,184
1,973

22,127

2013
195

163
856

242
1,921

1,274
752
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Scor Global P&C

Swiss Life Insurance and Pension
Hdi-Gerling Industrue Versich.
Zurich Insurace Company

Aig Europe Limited

Total
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(2) El siguiente es un detalle por ramo de los siniestros liquidados por pagar:

Accidentes Escolares
Pensiones Ley 100
Grupo

Vida Individual
Salud

Seguros Previsionales
Riesgos Laborales
TOTAL

(16) Créditos de Bancos y Otras Obligaciones Financieras
El siguiente es un detalle de los rubros que conforman esta cuenta a 31 de diciembre:

Descubiertos en cuenta corriente bancaria
Otras obligaciones financieras
Créditos (1)

2014 2013

42 72

2 2

1 3

124 0

8 8

$ 6,346 5,489

100 93

6,127 5,407

3,160 3,321

763 728

1,721 2,823

152 57

4,771 2,755

$ 16,794 15,184
2014 2013

$ 9,003 4,911

362 0

0 86,812

$ 9,365 91,723

(1) La Compaiiia adquiri6 un crédito por valor de $86.812 para capital de trabajo para el afio 2013, el cual se pago en su totalidad en el afio 2014.

(17) Cuentas por Pagar

El siguiente es un detalle de cuentas por pagar al 31 de diciembre: 2014 2013
Intereses $ 0 $ 1,062
Impuestos 1,033 7,214
Impuesto a las ventas por pagar 199 216
Proveedores 2,018 2,665
Retenciones y aportes laborales 2,191 2,053
Noémina 137 235
Cheques girados no cobrados 615 586
Partidas pendientes de bancos 2,597 1,526
Acreedores préstamos 2
Pagos entidades financieras pensionados 0 2,241
Acreedores varios 1,939 162
Contribucién Ministerio de Trabajo 264 235
Recaudos por libranzas 1,008 1,081
Depositos a devolver 2 2
Articulos de propaganda 4 14
Acreedores Banco Davivienda S.A. 2 1
Aviso de recaudo 148 16
Diversas 20 7
$ 12,179 19,316
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Para el afio 2014 y 2013, el vencimiento de las cuentas por pagar, se realiza de acuerdo a lo pactado en cada uno de los rubros y lineamientos de las
normas tributarias en cuanto a vencimiento y pago de declaraciones; los dividendos por pagar tienen un plazo de 90 dias y las Compafiias asociadas
se vencen a 30 dias, los proveedores tienen un rango de 1 a 60 dfas, los intereses se vencen de 30 a 90 dias, la némina vence en 15 dias, los cheques
girados no cobrados vencen en 6 meses y las partidas pendientes en bancos se concilian en la medida que se efectle su analisis.

(18) Reservas Técnicas de Seguros

El siguiente es un detalle de las reservas técnicas de seguros al 31 de diciembre:

De Riesgo en Curso: 2014 2013
Seguros de Personas $ 78,790 69,602
Reserva Matematica:
Vida Individual 11,841 9,252
Riesgos Profesionales 179,893 164,658
Pensiones Obligatorias 1,464,564 1,381,489
Otros Ramos 1,017 659
Reserva Seguro de Vida con Participacion 61,376 58,402
Depositos Retenidos a Reaseguradores del Exterior 5,242 4,990
Reserva Siniestros Pendientes Parte Compafiia:
Seguros de Personas 40,786 37,129
Seguros Previsionales 103,430 98,422
Riesgos Profesionales 34,776 34,805
Reserva Siniestros no Avisados
Seguros de Personas 15,321 14,382
Seguros Previsionales 6,043 41,541
Riesgos Profesionales 41,925 37,575
Reserva Siniestros Pendientes Parte Reaseguradora:
Exterior 14,302 11,068
Reservas Especiales:
Riesgos Profesionales 23,819 20,465
Otras 20,893 28,570
Total Reservas Técnicas de Seguros $ 2,104,018 2,013,009
El siguiente es el detalle de la reserva de Siniestros Avisados por Liquidar a diciembre 31 de 2014:
PARTE REASEGURADOR

RAMO COMPARNIA EXTERIOR TOTAL
Accidentes Personales 729 357 1,086
Grupo 24,089 693 24,782
Vida Individual 1,609 176 1,785
Salud 14,359 2,220 16,579
Seguros Previsionales 103,430 7,136 110,566
Riesgos Profesionales 34,776 3,720 38,496

178,992 14,302 193,294
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El siguiente es el detalle de la reserva de Siniestros Avisados por Liquidar a diciembre 31 de 2013:

PARTE REASEGURADOR

RAMO COMPANIA EXTERIOR TOTAL
Accidentes Personales 545 96 641
Grupo 22807 525 23,332
Vida Individual 1816 894 2,710
Salud 11961 1,164 13,125
Seguros Previsionales 98422 4,200 102,622
Riesgos Profesionales 34805 4,189 38,994

170,356 11,068 181,424
(19) Otros Pasivos
El siguiente es un detalle de otros pasivos al 31 de diciembre: 2014 2013
Cesantias consolidadas $ 3,684 3,368
Intereses sobre cesantias consolidadas 439 409
Vacaciones consolidadas 4,852 4,361
Prima de aniversario 1,582 1,473
Programas de Investigacién ATEP 159 193
Ingresos anticipados 2,621 6,640
Pensiones de jubilacion (1) 15,462 15,652
Abonos por aplicar a obligaciones (2) 8,759 4,887
Sobrantes en caja 6 6
Sobrantes de primas 150 200
Activos recibidos en leasing 241 448
Obligaciones con corredores 27 0
Saldos a favor asegurados 93 88
Inconsistencia cobro primas 182 170
Transitoria activos fijos 24 5
Transistoria gtos pag x anticipado (@) 0
Cuentas por pagar terceros sin péliza 1,253 639

$ 39,530 38,539

(1) Pensiones de jubilacion 2014 2013
Célculo actuarial $ 12,763 12,763
NuUmero de personas cobijadas
Jubilados 57 58
Beneficiarios 45 47
Valor de la reserva de pensiones de jubilacion $ 15,462 15,652
Liberacion de provision correspondiente al ejercicio contable del afio 190 361
Porcentaje de amortizacion acumulado a diciembre 31 de 2009 100.00% 100.00%
Afio hasta el cual se amortiz6 2,005 2,005
El monto de las pensiones pagadas en el periodo 2,045 2,045

(2) Abonos por aplicar a obligaciones

Abonos para aplicar a obligaciones al cobro- Registra las sumas recibidas por la Entidad, de sus clientes, para abonar a obligaciones al cobro, que por cualquier

razén no se pueden aplicar de inmediato.
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(20) Pasivos Estimados y provisiones

El siguiente es un detalle de los pasivos y provisiones al 31 de diciembre.
Multas, litigios, indemnizaciones y demandas

Obligaciones a favor de intermediarios

Provisién por reservas (1)

Otros

2014

1,507
2,309
29,229
19

33,064

2013

545
2,040
16,784
15
19,384

(1) Se incorporé una reserva adicional a constituir con base en los lineamientos establecidos en el Articulo 2.31.4.4.7 del Decreto 2973 del 20 de diciembre de
2013, que corresponde a metodologia actuarial (método de tridngulos) y que resulta de particular relevancia especialmente para aquellas pdlizas en las que ya

se ha agotado la reserva IBNR con la metodologia anterior.

Para el 2014 y 2013, el vencimiento de los procesos judiciales depende de los tramites pertinentes en cada litigio, el valor de la pérdida probable es de

$1507 y $545 respectivamente.

(21) Capital Social

El siguiente es un detalle de la conformacion del Capital Social al 31 de diciembre de 2014 y 2013:

Capital Autorizado:

52.000.000 de acciones para 2014 y 2013
Capital por suscribir:

7.553.325 acciones para 2014 y 2013

Capital suscrito y pagado:

44.446.675 de acciones para 2014 y 2013

Valor nominal $744 (en pesos) para 2014 y 2013.

38,688

5,620

33,068

A diciembre 31 de 2014 la Compafiia no posee acciones preferenciales, ni ha emitido acciones como respaldo de ADR,s, ni ha realizado operaciones para

lograr el saneamiento patrimonial a través de lineas de crédito segun instructivos del Fogafin.

(22) Reservas

El siguiente es un detalle de las reservas al 31 de diciembre:
Reserva Legal

Reserva a disposicion de la junta

Reserva para proteccion de inversiones

Reserva para beneficiencia y donaciones

Reserva por disposiciones fiscales

Otras

(23) Superavit

El siguiente es un detalle del superavit al 31 de diciembre
Prima en colocacion de acciones

En inversiones disponibles para la venta

Valorizaciones

Desvalorizaciones
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2014

108,498
45,291
221,762
9,000
45,707
17,500

453,758

2014

10,188
6,275
471,398
0

487,861

2013

108,498
0
234,478
9,000
56,491
0
408,467

2013

10,188
(1,918)
367,530
(1,838)
373,962
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(24) Cuentas Contingentes y de Orden

El siguiente es un detalle de las cuentas contingentes y de orden al 31 de diciembre:

Contingentes deudoras : 2014
Otros $ 456
Deudoras de Orden:
Activos castigados 936
Ajustes por inflacién activos 7,275
Rendimientos inversiones 149,929
Cuentas por cobrar dividendos decretados en titutlos participativos 365
Propiedades y equipo totalmente depreciados 5,195
Valor fiscal de los activos 2,838,985
Inversiones negociables en titulos de deuda 377,166
Inversiones para mantener hasta el vencimiento 799,707
Inversiones disponibles para la venta en titulos de deuda 604,604
Inversiones admisibles de las reservas técnicas 2,352,368
Pérdidas de los activos de las reservas técnicas 0
Operaciones reciprocas activas con matrices y subsidiarias 23,250
Operaciones reciprocas que afectan gastos con matrices y subordinadas 67,253
Bancos del exterior 52
Ajustes por inflacion fiscal 23,601
Amortizacion diferido fiscal 976
Industria y comercio efectivamente pagado fiscal 5,189
Exceso de utilidad fiscal sobre comercial 38,667
$ 7,295,974
2014
Contingentes acreedoras:
Valores netos asegurados $ 336,507,745
De orden Acreedoras:
Bienes y valores recibidos en garantia 81,892
Ajustes por inflacion patrimonio 237
Capitalizacion por revalorizacion del patrimonio 19,071
Rendimiento inversiones negociables en titulos de deuda 204,393
Rendimiento inversiones negociables renta variable 545
Dividendos decretados inversiones negociables en titulos participativos 5,172
Valor fiscal del patrimonio 543,788
Rendimientos de los activos de las reservas técnicas 231,424
Operaciones reciprocas pasivas con matrices y subordinadas 268
Operaciones que afectan ingresos con matrices y subordinadas 21,881
Causacion fiscal de los rendimientos financieros 35,611
$ 337,652,027
(25) Primas Emitidas 2014
El siguiente es un detalle de las primas emitidas durante el afio:
Seguros Previsionales $ 2,743
Riesgos Laborales 167,698
Seguros con célculo de reserva matematica 130,708
Seguros de Personas 498,139
$ 799,288
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2013
456

936

7,275
149,929
365

5,195
2,999,593
377,166
799,707
604,604
2,163,618

1,952
18,614

59,790

29
23,602
0
4,707
0

7,217,538

2013

343,293,630

81,181
237
19,071
158,197
600
10,686
520,979
85,119
203
20,761
18,112

344,208,776

2013

12,236
150,301
112,113
469,188
743,838
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(26) Liberacion de Reservas

El siguiente es un detalle de liberacién de reservas durante el afio: 2014 2013
Reserva riesgo en curso 65,086 96,415
Reserva matematica 1,566,470 1,481,583
Reserva de seguros vida de ahorro con participacion 59,810 58,855
Reserva para siniestros no avisados 35,639 32,350
Reserva para siniestros avisados 94,151 102,497
Reservas especiales 9,638 0
1,830,794 1,771,700
(27) Reaseguros
El siguiente es un detalle de reaseguros durante el afio: 2014 2013
Ingresos sobre cesiones 2,083 1,852
Reembolso de siniestros sobre cesiones 11,296 11,018
Reembolso de siniestros contratos no proporcionales 5,241 4,997
Participacion en utilidades de reaseguradores 2,831 1,646
21,451 19,513
(28) Valoracion de Inversiones
El siguiente esun detalle de lavaloracion de inversiones: 2014 2013
Utilidad en venta de inversiones 14,584 12,649
Utilidad en valoracion de derivados 48,261 3,639
Utilidad en valoracion de inversiones negociables en titulos de deuda 120,973 28,504
Utilidad en valoracion de inversiones negociables en titulos Participativos 36,900 555
Utilidad en valoracion de inversiones disponibles para la venta en titulos de deuda 7,714 21,426
Utilidad en valoracion inversiones para mantener hasta el vencimiento 88,987 48,606
Ganancia realizada en inversiones disponibles para la venta simultaneas 1,281 1,585
Ganancia realizada en inversiones disponibles para la venta 0 18,867
Dividendos y participaciones 36,382 118,160
355,082 253,991
(29) Otros Ingresos Operacionales
El siguiente es un detalle de otros ingresos operacionales durante el afio:
2014 2013
Remuneracién de intermediacion 2 3
Intereses 906 366
Cambios 10,586 555
Reajuste de la unidad de valor real UVR 91 480
Cuentas por cobrar actividad aseguradora 4,375 4,371
15,960 5,775
(30) Reintegros
El siguiente es un detalle de los reintegros durante el afio: 2014 2013
Reintegro provisiones de cuentas por cobrar 151 320
Reintegro provisiones de cartera de créditos 1 7
Reintegro provisiones de otros activos 101 71
Recuperacién de siniestros 1,638 932
1,891 1,330
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(31) Diversos

El siguiente es un detalle de diversos durante el afio: 2014 2013
Arrendamientos 59 55
Descuentos en facturas de proveedores 19 42
Ingresos de aprovechamiento 1,098 96
Recuperacién gastos anteriores 982 7
2,158 200
(32) Siniestros Liquidados 2014 2013
El siguiente es un detalle de siniestros liquidados durante el afio:
Seguros de Personas 184,751 181,046
Seguros Previsionales 55,742 72,792
Seguros con Calculo de Reserva Matematica 103,005 98,009
Seguros de Riesgos Laborales 60,511 52,636
404,009 404,483
(33) Constitucion de Reservas
El siguiente es un detalle de la constitucion de las reservas: 2014 2013
Reserva de riesgos en curso 74,273 105,445
Reserva matemética 1,667,729 1,565,817
Reserva seguros de vida de ahorro con participacion 62,783 60,085
Reserva para siniestros no avisados 5,431 7,045
Reservas para siniestros avisados 102,787 106,393
Reservas especiales 5,315 25,328
1,918,318 1,870,113
(34) Reaseguros
El siguiente es un detalle de los costos de reaseguros: 2014 2013
Costos contratos no proporcionales 0 9
Reaseguros exterior:
Primas cedidas seguros de personas 14,879 14,765
Primas cedidas seguros con célculo de reserva matematica 9,681 8,135
Costos contratos no proporcionales 7,659 7,687
Intereses reconocidos 255 208
32,474 30,804
(35) Remuneracion a favor de intermediarios 2014 2013
El siguiente es un detalle de la remuneracion a favor de intermediarios:
Seguros de personas 47,248 38,419
Coaseguro aceptado 0 4
47,248 38,423
(36) Gastos de personal
El siguiente es un detalle de los gastos de personal durante el afio: 2014 2013
Salario Integral 6,978 6,509
Salario integral - ARL 272 0
Sueldos 29,201 28,640
Sueldos- ARL 1,622 0
Horas extras 744 713
Horas extras ARL 12 0
Auxilio de transporte 1,515 1,525
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Auxilio de transporte-ARL
Subsidio de alimentacion
Cesantias empleados

Cesantias empleados -ARL
Cesantias agentes

Intereses sobre cesantias empleados
Intereses sobre cesantias empleados -ARL
Intereses sobre cesantias agentes
Prima legal

Prima legal- ARL

Prima extralegal

Prima extralegal - ARL
Vacaciones

Vacaciones - ARL

Prima de vacaciones

Prima de vacaciones- ARL
Prima de antigliedad

Prima de antigliedad - ARL
Pensiones de jubilacion

Otras prestaciones sociales
Bonificaciones

Bonificaciones ARL
Indemnizaciones
Indemnizaciones - ARL
Aportes ISS

Aportes Caja-ICBF-SENA

Aportes caja de compensancion familiar ICBF y SENA

Fondo de pensiones

Aportes fondos de pensiones - ARL
Otros aportes

Auxilio al personal

Riesgo operativo némina

Otros aportes y auxilios al personal- ARL

(37) Gastos Administrativos

COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.
Notas a los Estados Financieros
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(Expresadas en millones de pesos)

El siguiente es un detalle de los gastos administrativos durante el afio:

Honorarios

Impuestos

Arrendamientos

Contribuciones, afiliaciones y transferencias
Seguros

Mantenimiento y reparaciones
Adecuacion e instalacion de oficinas
Provisiones

Depreciaciones

Amortizaciones

Publicidad y Propaganda
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2014

20
675
3,729
164
875
391
18

95
4,585
164
1,791
80
2,774
99
2,413
136
422
15
1,766

10,874
171
351

25

3,156
107
7,450
261
1,617
2,968

88

87,635

2014

16,392
5,584
468
3,053
819
3,113
484
5,958
335
737
1,385

2013

662
3,629

800
378

89
4,439

1,743

2,673

2,401

483

2,045
10
10,174

374

465
3,719

6,864

4,948
3,405
0

0
86,688

2013
13,886
15,906

579
3,440
819
2,876
321
4,488
456
2,846
2,377
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2014 2013

Relaciones publicas riesgos laborales 5 0
Otros costos de riesgos laborales 38,737 34,680
Programas prevencion e investigacion ATEP 8,667 7,701
Servicios de aseo y vigilancia 354 386
Servicios temporales 1,591 1,734
Relaciones publicas 333 356
Servicios publicos 2,665 2,683
Procesamiento electrénico de datos 490 608
Gastos de viaje 1,565 1,417
Transporte 765 982
Utiles y papeleria 574 575
Utiles y papeleria riesgos laborales 10 0
Procesamiento electronico de datos riesgos laboral 342 0
Donaciones 2,407 240
Publicaciones y suscripciones 28 43
Transporte riesgos laborales 173 0
Servicios temporales riesgos laborales 444 0
Servicios publicos riesgos laborales 202 0
Gastos de viaje riesgos laborales 98 0
Cafeteria 297 246
Gastos médicos 1,126 1,216
Rescisiones 16,050 17,331
Capacitacion empleados 391 239
Gastos Legales y Notariales 28 33
Gastos de Promocion 1,890 6,317
Remuneracion a favor de intermediarios ARL 18,040 11,531
Premios de ventas 1,575 1,390
Gastos de reclutamiento 84 232
Iva no descontable 13,417 11,817
Cuotas sostenimiento clubes 267 114
Avisos y anuncios no publicitarios 14 24
Compra licencias software 3,749 0
Salud ocupacional 102 0
Gastos de licitaciones 61 0
Otros riesgos laborales 680 0
Cuota administracion 18 2
Promociones 0 79
Diversos 9 8

$ 155,576 149,978
(38) Gastos Financieros 2014 2013
El siguiente esun detalle de los gastos financieros durante el afio: -
Intereses $ 5,702 6,451
Pérdida en venta de inversiones 13,315 23,078
Pérdida en valoracion de derivados 77,833 12,317
Pérdida en posiciones en corto de operaciones repo 1,299 3,362
Comisiones (1) 69,059 61,352
Gravamen a los movimientos financieros 3,623 3,297
Cambios 1,320 57
Pérdida realizada inversiones disponibles para la venta 4,400

$ 176,451 109,914
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(1) Comisiones
Este rubro corresponde a comisiones por servicios bancarios.

(39) Procesos Judiciales 2014 2013
El detalle de procesos judiciales corresponde a multas, sanciones y litigios:
962 165

(40) Diversos
El siguiente es un detalle de diversos durante el afio: 2014 2013
Perdida en venta de propiedad y equipo 2 0
Gastos operacionales ejercicios anteriores 690 1,608
Gastos financieros de ejercicios anteriores 0 59
Intereses por multas y sanciones 2 1
Otros egresos (1) 13,687 17,071
Riesgo operativo 1 7

14,382 18,746
(1) Otros egresos
En este rubro se registra la provision por el efecto del calculo de la reserva por el metodo de triangulos.
(41) Impuesto de Renta y Complementarios
La siguiente es la conciliacion entre la utilidad contable y la renta gravable estimada por
los afios terminados a 31 de diciembre: 2014 2013
Utilidad antes del impuesto de renta 189,569 87,033
Mas partidas que aumentan la utilidad fiscal
Multas sanciones y litigios 962 165
Gastos de otras vigencias 692 1,669
Provisiones no deducibles 539 138
Gravamen a los movimientos financieros 3,523 3,297
Otros gastos no deducibles 16,502 19,101
Impuesto al Patrimonio, Industria y Comercio, Vehiculos y Timbre 5,395 15,756
Gastos Imputados a Ingresos no Constitutivos de renta 1,550 1,516
Otros Ingresos fiscales 235,246 289,643
Dividendos y participaciones no gravados (37,159) (125,066)
Otros ingresos no gravables (262,756) (217,507)
Gastos fiscales (9,101) (6,582)
Renta ordinaria (pérdida liquida) 144,962 69,163
Renta Presuntiva 21,061 19,331
Total renta gravable estimada 144,962 69,163
Renta exenta 140,984 69,163
Renta liquida gravable 3,978 0
Renta presuntiva sobre patrimonio liquido para CREE 21,061 19,331
Impuesto de renta (25%) 994 0
Impuesto sobre la renta para la equidad CREE (9%) 1,896 1,740
Impuesto de renta corriente 2,890 0
Total gasto de impuesto de renta $ 2,890 1,740

Las declaraciones de renta de los afios gravables 2013 y 2012 se encuentran pendientes de revision por parte de las autoridades fiscales.
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El patrimonio contable al 31 de diciembre de 2014 difiere del patrimonio fiscal por lo siguiente:

2014 2013
Patrimonio Contable $ 1,161,366 900,790
Mas: Partidas que incrementan el patrimonio fiscal
Pasivo Estimados y Provisiones 545 545
Contratos Forward de especulacion 5,691 5,691
Ajustes por Inflacién de Activos Fiscales 784 784
Menos: Partidas que disminuyen el patrimonio
Valorizacion contable en propiedades y equipo (15,434) (15,434)
Contratos Forward y Swap (3,046) (3,046)
Menor valor costo fiscal de las acciones (381,391) (381,391)
PATRIMONIO FISCAL $ 768,515 507,939
(42) Operaciones con vinculados econémicos
2014 2013
Accionistas con participacion superior al 10%
Cuentas por cobrar y préstamos $ 3 0
Sociedades Bolivar S.A. 3 0
Ingresos operacionales 7 6
Sociedades Bolivar S.A. 7 6
Egresos operacionales 618 698
Sociedades Bolivar S.A. 618 698
Pago de Dividendos 40,002 24,490
Sociedades Bolivar S.A. 12,001 7,347
Riesgo e Inversiones Bolivar S.A.S. 28,001 17,143
2014 2013
Compafiias donde se posee una participacion superior al 10%
Cuentas por cobrar 10 4
Asistencia Bolivar S.A. 10 4
Ingresos operacionales 41 39
Asistencia Bolivar S.A. 41 39
Gastos operacionales 582 409
Asistencia Bolivar S.A. 582 409
Otras Compafiias pertenecientes al Grupo Empresarial Bolivar
Disponible 20,928 8,807
Banco Davivienda S.A. 20,928 8,807
Cuentas por cobrar y préstamos 2,394 9,859
Banco Davivienda S.A. 1,663 1,802
Promociones y Cobranzas Beta S.A. 6 28
Constructora Bolivar Cali S.A. 46 13
Constructora Bolivar Bogota S.A. 23 23
Capitalizadora Bolivar S.A. 144 2,508
Seguros Comerciales Bolivar S.A. 511 5,489
Seguridad Compafiia Administradora de Fondos de Inversion S.A. 1 1
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2014 2013

Cuentas por pagar 268 203
Banco Davivienda S.A. 268 203
Ingresos operacionales 23,282 22,411
Banco Davivienda S.A. 21,163 20,059
C.B. Hoteles y Resorts S.A. 177 198
Capitalizadora Bolivar S.A. 21 20
Constructora Bolivar Bogota S.A. 688 688
Constructora Bolivar Cali S.A. 194 421
Corredores Asociados S.A. Comisionista de Bolsa 21 0
Davivalores S.A. 107 100
Ediciones Gamma S.A. 11 10
Fiduciaria Davivienda S.A. 216 259
Investigaciones y Cobranzas el Libertador S.A. 23 21
Leasing Bolivar S.A. 221 170
Prevencion Técnica S.A. 35 0
Promociones y Cobranzas Beta S.A. 282 272
Seguridad Compafiia Administradora de Fondos de Inversion S.A. 2 2
Seguros Comerciales Bolivar S.A. 121 142
Ingresos por dividendos 23,367 115,727
Banco Davivienda S.A. 23,367 115,727
Ingresos no operacionales 9 9
Leasing Bolivar S.A. 9 9
Gastos operacionales 67,481 60,288
Banco Davivienda S.A. 67,018 59,531
Constructora Bolivar Bogota S.A. 136 136
Corredores Asociados S.A. Comisionista de Bolsa 47 13
Davivalores S.A. 115 177
Ediciones Gamma S.A. 40 311
Fiduciaria Davivienda S.A. 4 4
Investigaciones y Cobranzas el Libertador S.A. 1 5
Prevencién Técnica S.A. 50 0
Seguros Comerciales Bolivar S.A. 70 65
CB Hoteles 0 2
Administradores

Cuentas por cobrar y préstamos 45 16
Gastos operacionales 162 144

Todas las operaciones se realizaron bajo las condiciones generales del mercado.
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(44) Gestion de Riesgo
Informacion Cualitativa
Administracion de Riesgos Financieros

La Compariia busca a través de sus operaciones de tesoreria, mantener un adecuado nivel de
liquidez para atender los compromisos que se derivan del giro normal de sus negocios,
maximizando la rentabilidad de las operaciones relacionadas con los activos y pasivos sujetos
a su gestion. Se ha definido como filosofia de riesgo, que el manejo de las inversiones debe
realizarse bajo pardmetros de operacién que permitan tener un perfil adecuado de riesgo;
buscando optimizar la relacion riesgo-rentabilidad dentro de un marco que mantenga unos
adecuados niveles de solvencia.

El Manual de Administracion de Riesgos Financieros del Grupo Bolivar (MARF), consolida
la informacion sobre la gestion y administracion de riesgos de la Comparfiia. En él se
consignan las normas y procedimientos necesarios para el control y la administracion de los
riesgos financieros.

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

La Compariia busca a través de sus operaciones de tesoreria, mantener un adecuado nivel de
liquidez para atender los compromisos que se derivan del giro normal de sus negocios,
maximizando la rentabilidad de las operaciones relacionadas con los activos y pasivos sujetos
a su gestion. Se ha definido como filosofia de riesgo, que el manejo de las inversiones debe
realizarse bajo parametros de operacién que permitan tener un perfil adecuado de riesgo;
buscando optimizar la relacion riesgo-rentabilidad dentro de un marco que mantenga unos
adecuados niveles de solvencia.

La administracion y gestion de riesgos en el Grupo Bolivar se realiza mediante una estrategia
de sinergia entre las compaiiias, consolidando un Area de Riesgos Financieros para todas las
empresas, que optimiza los recursos tecnoldgicos y académicos para el desarrollo de
herramientas de medicidn, andlisis, monitoreo y control de los riesgos asumidos.

La Vicepresidencia de Riesgo de Inversiones del Grupo Bolivar (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 diferentes decisiones que sean tomadas por la
Junta Directiva, el Comité de Gestion de Activos y Pasivos (GAP) y el Comité de Riesgos
Financieros (CRF) teniendo en cuenta las atribuciones que le corresponden a cada estamento.
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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 definicion 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 funcidon de valoracion diaria de los instrumentos financieros, se encuentra a cargo del Back
Office, quien recibe el soporte metodoldgico de la VPRI.

Por su parte, el Manual de Administracion de Riesgos Financieros (MARF) consolida las
politicas relacionadas con la gestion y administracion de riesgos financieros de la Compafiia,
y es el documento a través del cual se establece el sistema de administracion requerido para
tal fin; en él se consignan las normas y procedimientos generales necesarios para ejercer una
administracion adecuada de los riesgos asociados a las operaciones de tesoreria permitidas.

Politicas de limites y posiciones de riesgo

La Junta Directiva, el Comité de Gestion de Activos y Pasivos (GAP) y el Comité de Riesgos
Financieros (CRF), son las instancias responsables de la determinacién para cada Compafiia
de la tolerancia a los diferentes riesgos (limites internos), siendo la Junta Directiva la
encargada de definir y aprobar las especialmente las politicas de la entidad en materia de
administracion de Riesgo de Mercado y Liquidez.

Para ello, la Junta Directiva y el CRF deben asegurarse de fijar limites y/o alertas de
tolerancia a los riesgos financieros de tesoreria, asi como sus niveles de exposicion.

Por su parte, la Junta Directiva y el Comité de GAP deben asegurarse de fijar los limites de
tolerancia a los riesgos de liquidez, asi como hacer seguimiento a los niveles de liquidez,
plazos, descalces, entre otros.

Estos estamentos son responsables de autorizar la entrada de nuevos mercados o productos,
definir los respectivos limites de exposicion a los riesgos y garantizar que la entidad tenga la
suficiente capacidad de administrarlos eficientemente teniendo en cuenta los parametros
establecidos por la normatividad vigente, siendo responsables de autorizar cambios 0
modificaciones a los limites vigentes de exposicion a los riesgos asumidos.

En este sentido, toda propuesta que implique una modificacién a las politicas definidas por la
Junta Directiva, bien sea para un producto existente o para un nuevo producto, es estudiada
por la Vicepresidencia de Riesgo de Inversiones conjuntamente con las areas involucradas y
es evaluada y autorizada por el CRF y/o el Comité de GAP quienes someteran a consideracion
de la Junta Directiva su ratificacion.

Compafia de Seguros Bolivar, tiene disefiada una estructura adecuada de limites de
exposicion para controlar el portafolio de inversién, las operaciones con instrumentos
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financieros derivados, asi como las actividades efectuadas para llevar a cabo dicha gestion. Se
tienen definidos limites de inversion, de contraparte y derivados, limites por trader, limites de
valor en riesgo (VaR) para controlar la exposicion total a pérdidas probables del portafolio.
Lo anterior, es monitoreado con periodicidad diaria a traveés de informes y herramientas
robustas desarrolladas internamente.

Gestion de Administracion de Liquidez

La administracion de este riesgo se realiza atendiendo las definiciones establecidas en el
Capitulo VI - Reglas relativas al Sistema de Administracion de Riesgo de Liquidez de la
Circular Bésica Contable y Financiera — C.E. 100 de la Superintendencia Financiera de
Colombia.

Esta actividad tiene por objeto administrar el flujo de caja de la compafia, buscando
incrementar la rentabilidad de la operacion colocando excedentes de corto plazo a través de
operaciones de alta liquidez. Esta gestién se realiza teniendo en cuenta los criterios de
rentabilidad-riesgo, dentro de los parametros de la planeacion estratégica global.

La liquidez de la compafiia se analiza permanentemente por parte de las areas de la tesoreria
atendiendo los lineamientos establecidos por la compafiia en cuanto a segregacion de
funciones. Asi mismo se analiza este riesgo a través del Comité de GAP.

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

Para la medicion del riesgo de liquidez se han desarrollado diferentes metodologias las cuales
estan descritas en el Manual de Administracion de Riesgos Financieros. Las metodologias,
entre otras son: Ajuste de activos por liquidez, VaR de Liquidez, Activos Liquidos, Indicador
de Riesgo de Liquidez, Liquidez Necesaria y Liquidez Disponible.

Cabe destacar, que durante el 2014, no se presentaron eventos o alertas de liquidez en el
portafolio.

Riesgo de Crédito

La gestion del riesgo de crédito en las operaciones de tesoreria de Seguros Bolivar se enmarca
en la evaluacion y calificacion de los emisores con el fin de determinar los limites maximos
de inversion y de contraparte. La asignacion de dichos limites se efectla a través de un
modelo de calificacion desarrollado a nivel interno, a través del cual se realiza seguimiento a
los indicadores financieros en términos de capital, calidad de activos, liquidez, rentabilidad y
eficiencia de los emisores y contrapartes, entre otros.
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La definicion de las entidades autorizadas para operar con las compaiiias del Grupo Bolivar,
es realizado por las Vicepresidencias de Riesgo de Inversiones y de Riesgo de Crédito
Corporativo, las cuales evalUan 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 a nivel de riesgo de las diferentes entidades,
basadndose en analisis fundamental. EI modelo incluye criterios cuantitativos y cualitativos
que determinan indicadores que representan de mejor manera el desempefio de las diferentes
entidades. Asi mismo, califica los riesgos de los diferentes tipos de entidad y posteriormente
los recoge en un solo ranking.

Para los bancos internacionales, el andlisis se realiza de manera individual, realizando
comparaciones contra pares y la evaluacion de la posicién financiera e indicadores.

Cabe destacar, que se realiza un seguimiento permanente a las inversiones que componen el
portafolio de inversiones, asi como a las contrapartes con las cuales se opera en los mercados
estandarizados y mostrador, con el objetivo de evitar el incumplimiento en las condiciones
pactadas en las operaciones de tesoreria.

Asi mismo, se tiene como lineamiento propender por realizar operaciones de compra y venta
de titulos a través del sistema transaccional MEC bajo la modalidad de operaciones
compensadas, lo cual permite controlar que las operaciones a celebrar estén dentro de los
montos y plazos autorizados.

La metodologia mencionada asi como los elementos de gestion de este riesgo se describe en el
Manual de Administracion de Riesgos Financieros.

Riesgo de Mercado

La administracion de este riesgo se realiza atendiendo los criterios de apetito de riesgo
definidos por los cuerpos colegiados y el cumplimiento de los lineamientos definidos por la
normatividad vigente: Circular Basica Contable y Financiera 100 - Capitulo XXI - Sistema de
Administraciéon de Riesgo de Mercado (SARM) de la Superintendencia Financiera de
Colombia.

Se entiende por riesgo de mercado la posibilidad que las entidades incurran en pérdidas
asociadas a la disminucion del valor de sus portafolios, las caidas del valor de las carteras
colectivas o fondos que administran, por efecto de cambios en el precio de los instrumentos
financieros en los cuales se mantienen posiciones dentro o fuera del balanceu.

Para medir este tipo de riesgo, se utiliza la metodologia de Valor en Riesgo, mediante la cual,
con cierto nivel de confianza, es posible reconocer la pérdida maxima probable a la que
6017/03/201517/03/201517/03/2015

1 Definicion Riesgo de Mercado, Capitulo XXI - Reglas Relativas al Sistema de Administracion de Riesgos de Mercado, Circular Basica Contable y Financiera.
Superintendencia Financiera de Colombia.
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podrian estar expuestos los activos financieros que componen un portafolio de inversién,
tomando en consideracion el comportamiento histdrico de las tasas o de los precios de los
titulos que componen el portafolio.

Principalmente, la medicién y monitoreo de éste tipo riesgo es realizado mediante los
modelos de Valor en Riesgo regulatorio e interno.

Valor en Riesgo Modelo Interno

Como mecanismo complementario, se cuenta con la metodologia interna de Valor en Riesgo
(VaR) que toma como referencia el modelo de VaR (Value at Risk) publicado por J.P.Morgan
en 1994, en el documento de Risk Metrics: “Return to Risk Metrics: The Evolution of the
Standard” 2.

Este modelo, utiliza para el calculo de la volatilidad de los retornos, un modelo EWMA
(Exponentially Weighted Moving Average), que permite otorgar un mayor peso a la
informacion nueva y le otorga un menor peso, que decae con el tiempo de forma exponencial,
a las observaciones pasadas.

Cabe destacar, que el VaR bajo la metodologia interna, es cuantificada diariamente por la
Vicepresidencia de Riesgo de Inversiones y su resultado es reportado a la Alta Gerencia con
igual periodicidad.

A su vez, respondiendo a las limitaciones presentadas por los modelos basados en supuestos
de normalidad se ha desarrollado un modelo que permite calcular el VaR con diferentes
distribuciones (Normal, Log Normal, TStudent) y teoria de valores extremos (Gumbel). Estas
ualtimas con el fin de aplicar escenarios de Stress Testing, como una medida que permite
cuantificar la pérdida que puede alcanzar el portafolio en caso que las condiciones de mercado
lleven a sobrepasar el VaR calculado. Finalmente, se aplican pruebas de Backtesting
mensuales para validar el correcto desempefio del modelo y su capacidad predictiva. De
manera complementaria al backtesting la VPRI hace pruebas de stresstesting en las que se
miden las exposiciones potenciales al riesgo de mercado bajo situaciones de estres..

Durante el 2014, no se presentaron excesos a los limites de VaR bajo la metodologia interna,
que es sobre la cual se realiza la gestion de limites.

TABLA I. Valores maximos, minimos y promedio del portafolio total y Valor en riesgo segun
metodologia interna durante el afio 2013 y 2014

6117/03/201517/03/201517/03/2015

2 Riskmetrics. Mina, Jorge; Yi Xiao, Jerry. “Return to RiskMetrics: Evolution of a Standard”. Riskmetrics Group Inc. 2001.
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Valor del Portafolio

Valor en Riesgo

dic-13 dic-14 Van;c:on sep-14 Van;cron
Maximo 3,118,134 2,521,623 -19% 27,274 4,736 -83%
Minimo 1,664,054 2,127,155 28% 3,790 1,992 -47%
Promedio 2,629,961 2,332,423 -11% 9,791 2,722 -72%
Ultimo 2,262,487 2,425,271 7% 6,303 2,144 -66%

*Cifras en Millones de Pesos

Valor en Riesgo Regulatorio

Segun metodologia establecida en el Capitulo XXI de la Circular Externa Bésica Contable y
Financiera 100 de 1995 Anexo I, emitida por la Superintendencia Financiera de Colombia el
calculo de Valor en Riesgo.

TABLA IlI. Valores maximos, minimos y promedio del Valor en riesgo segun metodologia
Anexo Il Capitulo XXI CBCF durante los afios 2013 y 2014

VeR Anexo Il
dic-14 Variacion
%
Maximo 57,450 49,614 -14%
Minimo 23,058 21,182 -8%
Promedio 37,026 30,470 -18%
Ultimo 37,299 48,367 30%

*Cifras en Millones de COP
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Gréfico I: Evolucion del VeR y Valor del Portafolio en el 2014
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Gestion de Inversiones

Cumpliendo con el régimen de inversiones de las reservas establecido para la Compafiia, esta
actividad busca mantener un portafolio razonablemente diversificado, con adecuados niveles
de riesgo y rentabilidad para las necesidades particulares. Las metodologias de gestion de
riesgos enunciadas posteriormente son parte fundamental de la gestion de inversiones ya que
suministran el marco de accion dentro del cual la tesoreria puede actuar, conservando el perfil
de riesgo definido por la organizacion.

Gestion de Rotacion del Portafolio

Esta actividad, por una parte tiene por objeto mejorar la rentabilidad del portafolio de
inversiones de la compafiia y, por la otra, tratar de moderar el impacto adverso de la
volatilidad de los factores de riesgo. Se efectia mediante compras y ventas de los titulos
autorizados por los 6rganos de direccion competentes.

La operacion se lleva a cabo en su mayoria a través de mecanismos de compensacion
electronica reduciendo sensiblemente los riesgos de cumplimiento y contraparte. En cuanto a
los riesgos de mercado propios de esta operacion, se cuenta con el célculo 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. Asi mismo, el Front Office
tiene implementados sus propios controles a través de una supervisién permanente por parte
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de los operadores para evitar fuertes concentraciones en emisiones o titulos, propendiendo por
la rotacion del portafolio en las emisiones mas liquidas del mercado.

Informacion Cuantitativa

GRAFICO Il. Composicion del Portafolio de Seguros Bolivar a Diciembre 31 de 2013y
Diciembre 31 de 2014

2,017,355 2,182,287

Dic 2013 Dic 2014

RV © RF

En 2014, el portafolio se incremento en 5%, como consecuencia de la mayor inversion en tasa
fija. Cabe destacar, que en el 2014 se present6 una leve reduccion en la composicion de renta

variable como consecuencia de la ejecucién de las estrategias definidas con base en el analisis
del comportamiento del mercado.
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GRAFICO lIlI. Evolucion del Portafolio de Seguros Bolivar en el 2014
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GRAFICO IV. Composicion Portafolio de Renta Fija de Seguros Bolivar a Diciembre 31 de
2013 y Diciembre 31 de 2014
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TABLA 111. Saldo Portafolio de Renta Fija de Seguros Bolivar a Diciembre 31 de 2013y

Diciembre 31 de 2014
SEGUROS BOLIVAR Dic 2013 Dic 2014 %0 VaR VaR Abs

IPC/UVR 1,362,648 | 1,434,513 5% 71,865
RENTA VARIABLE 245,131 198,765 -19% -46,366
TASA FIJA 225,736 289,663 28% 63,927
MON. EXT. SW 118,482 119,607 1% 1,125
CAPITAL PRIVADO-PEI 110,504 126,147 14% 15,642
MON. EXT. 95,653 104,028 9% 8,375
DTF-IBR 71,510 85,420 19% 13,911
LIQUIDEZ 32,822 22,909 -30% -9,913

TOTAL 2,262,487 2,381,052 5% 118,565

TABLA IV Composicion del Portafolio de Acciones por Bursatilidad

BOLIVAR
Alta

ETF
Media
Minima

Baja

2013
71%
18%

5%
1%
5%

2014
76%
16%

6%
1%
0%
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GRAFICO V. Composicion Portafolio de Renta Variable de Seguros Bolivar a Diciembre 31
de 2013 y Diciembre 31 204
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(43) Sistema de Administracion del Riesgo de Lavado de Activos y de la Financiacion
de Terrorismo (SARLAFT)

Las Compafiias contindan dando cumplimiento a las exigencias de las normas relativas a la
prevencién 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 y la Circular
Basica Juridica (No. 029 de 2014).

Es asi como dentro de las principales actividades se encuentran:

- Aplicacion del Cddigo de Etica del Grupo Bolivar, en el cual se encuentran las
obligaciones de la entidad y de los funcionarios frente al cumplimiento de las
normas de prevenciéon y control del lavado de activos y de la financiacion del
terrorismo.

- Cumplimiento del Cddigo de Gobierno Corporativo de Seguros Bolivar, 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 Compafias) por parte de las distintas areas de la entidad, de
acuerdo con la divulgacion realizada durante el periodo del Manual de SARLAFT.

- Implementacion de planes y estrategias de capacitacion concernientes al tema de
SARLAFT impartidas a las diferentes instancias y funcionarios de Compariia de
Seguros Bolivar S.A.

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

- Evaluacion 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 Compafiias,
tomando como base los informes presentados por el Oficial de Cumplimiento y el
resultado de las evaluaciones realizadas por la Auditoria Interna y la Revisoria
Fiscal.

- ldentificacion y puesta en marcha de actuaciones dirigidas a mejorar el
funcionamiento de los diferentes elementos y etapas que integran el SARLAFT de
Seguros Bolivar.
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Reglas especiales de la estructura y operaciones del SARO:

En la Compafia Seguros Bolivar S.A; al cierre del periodo 2014, la gestion en riesgo
operativo mantuvo el enfoque planteado a partir de la estrategia organizacional y cumplid
con los criterios y factores establecidos en la Circular Externa 041, de junio de 2007, de la
Superintendencia Financiera de Colombia referidas a la Administracion de Riesgo
Operativo.

La Administracion del Riesgo Operativo se hizo visible a todos los funcionarios como una
disciplina organizacional, la cual obedecié a la estructura de procesos, la estructura
organizacional y la estructura del riesgo para la Compafiia; la integracion de estos
elementos estuvo orientada por la metodologia y procedimientos para identificar, medir,
controlar y monitorear los riesgos a que esta expuesto el negocio por su operacion; lo
anterior soportado en el entendimiento y compromiso de los funcionarios con el SARO.

Como resultado de la gestion, se cuenta con documentacion y registros actualizados que
evidencian el trabajo desarrollado en riesgo operativo, dentro de los que se sefialan
manuales y procedimientos, escenarios de riesgo actualizados por proceso, el registro y
conciliacion de eventos en una base de datos centralizada, la actualizacion de los
funcionarios en términos de capacitaciéon y divulgacion del SARO; la entrega de reportes
que sefialan la gestion y evolucion del Sistema en la Compafiia.

La revelacion contable de las pérdidas y de las recuperaciones por riesgo operativo que
afectaron el estado de resultados, se registraron en las cuentas de gastos y de ingreso
respectivamente, segun lo establece la norma acorde con la definicion de las cuentas de
gastos e ingresos definidas por la Superintendencia de Colombia en el Plan Unico de
Cuentas, y cuyo detalle se registra en la base de datos de eventos de riesgo operativo.
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Reglas especiales de la estructura y operaciones del SARC

En la Compafia Seguros Bolivar S.A; al cierre del periodo 2014, la gestion en riesgo
crediticio mantuvo el enfoque planteado a partir de las politicas organizacionales definidas
para cada linea de crédito y cumpli6 con los criterios y factores establecidos en el manual
del SARC vy la Superintendencia Financiera de Colombia referidas a la Administracion de
Riesgo Crediticio.

La Junta Directiva para los préstamos de funcionarios ha decidido acogerse a los acuerdos
celebrados con el sindicato de la Compafiia, el cual existe desde el afio 1959 y cada dos (2)
afios negocia la Convencion Colectiva de Trabajo. En esta se definen los limites, requisitos
de otorgamiento y administracion de las lineas de financiacion que regiran en el respectivo
periodo.

La financiacion de primas a clientes se hace con base a la autonomia que otorga la
Superfinanciera en la Resolucién 420 de febrero de 1993, respetando los lineamientos y
politicas definidas por la Organizacion y ajustandose a las definiciones expresas en el
manual del SARC.

La Administracion del Riesgo Crediticio se hizo ostensible en los créditos de funcionarios y
de clientes, con una practica empresarial soportada por la estructura de procesos, la
estructura organizacional y de control de riesgo de la Compafiia.

Como soporte de la gestion, se cuenta con la documentacion y registros actualizados que
evidencian el trabajo desarrollado en control del riesgo crediticio, dentro de los que se
seflalan manuales y procedimientos, el registro y conciliacion de eventos en una base de
datos centralizada, la actualizacion de los funcionarios en términos de capacitacion y
divulgacion del SARC; la entrega de reportes que sefialan la gestién y evolucion del
Sistema en la Compafiia.

La revelacion contable de las pérdidas y de las recuperaciones por riesgo crediticio que
afectaron el estado de resultados, se registraron en las cuentas de gastos y de ingreso
respectivamente, segun lo establece la norma acorde con la definicion de las cuentas de
gastos e ingresos definidas por la Superintendencia de Colombia en el Plan Unico de
Cuentas.
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(45) Gobierno Corporativo

El Grupo Empresarial Bolivar, consciente de la importancia que genera la adopcion de
principios, politicas y précticas de Buen Gobierno, ha profundizado en el tema de Gobierno
Corporativo con el fin de mejorar los estandares de las empresas que lo conforman. Es asi
que, a partir del Cddigo de Gobierno Corporativo de Sociedades Bolivar S.A., como matriz
del Grupo, se han establecido una serie de lineamientos que orientan a las Compafiias
integrantes del Grupo Empresarial Bolivar en la adopcién e implementacion de dichos
principios, politicas y practicas. Con base en estos lineamientos, y teniendo en cuenta el
entorno nacional y las tendencias a nivel internacional, las Compafias, como compafiias
subordinadas de Sociedades Bolivar S.A., ha trabajado en la mejora de medidas de Buen
Gobierno, integrando los aspectos comunes del Grupo con las particularidades de sus
negocios.

(46) Controles de Ley

La Compafiia cumpli6 durante el periodo 2014 y 2013 con los requerimientos de capitales
minimos, relacion de solvencia e inversiones obligatorias.

(47) Eventos subsecuentes

La Asamblea General de Accionistas por unanimidad, es decir por el ciento (100%) de los
votos presentes y debidamente representados, aprobo igualmente que el valor del impuesto
a la riqueza correspondiente a los afios 2015, 2016 y 2017 sea imputado con cargo a la
reserva ocasional para el impuesto a la riqueza recién constituida, por valor de Dieciocho
Mil Millones de Pesos M/CTE ($18.000.000.000), segun lo dispuesto en el articulo 10 de la
Ley de 1739 de 2014.
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