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INFORME DE GESTION
DE COMPARNIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.,
SEGUROS COMERCIALES BOLIVAR S.A.
Y CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.

ANOD 2016

Apreciados Accionistas:

En cumplimiento de las normas legales vigentes y de los estatutos
sociales, nos permitimos presentar a ustedes el informe anual (Informe de
Gestion) de las actividades desarrolladas por COMPANIA DE SEGUROS
BOLIVAR S.A., SEGUROS COMERCIALES BOLIVAR S.A. y
CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A. (en adelante las "Compafiias"),
durante el ejercicio comprendido entre el 1° de enero y el 31 de diciembre
de 2016, junto con el estado de situacion financiera y el estado de
resultados y otros resultados integrales, con cifras comparativas al 31 de
diciembre de 2015, asi como el proyecto de distribucion de utilidades y los
demas anexos que sefialalaley.



1. AMBITOPOLITICONACIONALEINTERNACIONAL

Los acontecimientos relacionados con el proceso de paz entre el
Gobierno Nacional y las denominadas fuerzas Armadas
Revolucionarias de Colombia (FARC), en especial la no ratificacion
del acuerdo inicial de paz consultado al pueblo en los términos de un
plebiscito el 2 de octubre, concentraron la atencion politica del Pais
durante el afio anterior y reflejaron una gran polarizacién en cuanto
al proceso se refiere.

Una vez introducidas ciertas modificaciones en los textos originales
para convertir el acuerdo de paz en un nuevo Acuerdo Final, se
surtié positivamente el tramite de refrendacion ante el Congreso de
la Republica y se activé una nueva etapa en el proceso, tendiente a
la implementacién de los compromisos adquiridos. Con ese
proposito se inicié el traslado de las FARC a las Zonas Veredales
Transitorias de Normalizacion donde emprenderan su proceso de
reincorporacion y transito a la legalidad, asi como la preparacion del
mecanismo de monitoreo y verificacidon con el acompafiamiento de
la Organizacion de las Naciones Unidas -ONU-".

Los sucesos del proceso de paz -que tuvieron relevancia no solo en
el campo politico sino en los aspectos econémico y social-,
convierten el afio 2016 en uno de los periodos de mayor
incertidumbre y de mayor trascendencia para Colombia. Los efectos
de la firma del acuerdo de paz sélo podran ser medidos en los
proximos anos. Es de resaltar, que el presidente Juan Manuel
Santos fue galardonado con el Nobel de la Paz por encaminar y
hacer avanzar dicho acuerdo historico, el cual también se debe
entender como "un tributo para el pueblo colombiano" segun
declaraciones del Comité Noruego del Nobel.

1. Oficina del Alto Comisionado parala Paz [En linea]- Disponible en:
http://lwww.altocomisionadoparalapaz.gov.co/Prensa/Paginas/2016/diciembre/Las-Farc-no-pueden-introducir-nuevas-
condiciones-al-acuerdo-Sergio-Jaramillo.aspx
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Otro aspecto importante relacionado con el Proceso de Paz, tuvo
que ver con la decision de la Corte Constitucional de declarar
exequible el Acto Legislativo No. 01 de 2016 que establecié un
procedimiento legislativo especial para agilizar la implementacién
del Acuerdo de Paz, conocido como "transito rapido" o "fast track", al
considerar que no se configuraba una sustitucion de la Constitucién
Politica. Bajo este mecanismo el Congreso de la Republica tramitara
de manera excepcional y transitoria, por un periodo de 6 meses,
contado a partir de la refrendacion del Acuerdo Final surtida el 30 de
noviembre de 2016, los proyectos de ley y de acto legislativo -de
iniciativa exclusiva del Gobierno Nacional- relacionados con la
terminaciéon del conflicto y la construccién de la Paz. El referido
procedimiento implica un recorte de los términos ordinarios,
sesiones conjuntas de las plenarias y comisiones, y un manejo
preferencial con absoluta prelacién en el orden del dia de dichas
iniciativas legislativas. También se otorgaron facultades al
Presidente para expedir decretos con fuerza de ley. Sin embargo la
Corte mantiene un control automatico y unico para garantizar que lo
que se apruebe por esta via esté ajustado a la Constitucion Politica.

Igualmente debemos mencionar el escandalo generado por las
revelaciones de posibles pagos multimillonarios en sobornos que la
multinacional brasilefia Odebrecht efectud en diferentes paises para
resultar adjudicataria de contratos de infraestructura y energia. En
Colombia hay sefialamientos relacionados con este asunto a
politicos, altos funcionarios y exfuncionarios del Gobierno Nacional,
congresistas, miembros de la rama judicial y empresarios; este es
un acontecimiento reciente que la Fiscalia anunci6 en enero de 2017
y que es de suma gravedad para el Pais dados los efectos que
puede traer este capitulo de corrupcién en la estabilidad politica e
incluso financiera de los distintos paises, debiendo tener presente
ademas el componente judicial.
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En el panorama internacional, al igual que en Colombia, el mundo se
vio permeado por un afio inusual en materia de decisiones politicas.
Una de las mas importantes sucedié a mediados del 2016 y se tratd
del Brexit, es decir la salida del Reino Unido de la Union Europea, el
cual se impuso en un referendo por una diferencia minima, hecho sin
precedentes en el que un pais miembro abandona esta unién
politicay econémica.?

De igual forma y contra todo pronoéstico mediatico, durante el mes de
noviembre del afo anterior, en Estados Unidos los resultados de las
elecciones presidenciales dieron como ganador al candidato
republicano Donald Trump, quién inicié su mandato con un discurso
que ha sido calificado como nacionalista y proteccionista, lo que
podria significar una etapa distinta de Estados Unidos, tanto a nivel
interno como internacional entre otros en los ambitos politico,
economico y social.

Finalmente, otro hecho con trascendencia global ocurrié cerca de
terminar el afio con la noticia del cese al fuego y el inicio de dialogos
de paz entre los rebeldes sirios y el gobierno de Bashar al-Asad; esto
se constituye en el primer paso para intentar finalizar un conflicto
que inicié en el 2011 y que ha cobrado mas de 470.000 vidas, 11
millones de personas desplazas y grandes pérdidas patrimoniales.®

2.
3.

Portal BBC mundo [En Linea]- Disponible en: http://www.bbc.com/mundo/noticias-internacional-36484790
Portal BBC mundo [En linea]- Disponible en: http://www.bbc.com/mundo/noticias-internacional-38458007
Informacién suministrada por la Direccién Ejecutiva de Estudios Econémicos del Banco Davivienda



2. AMBITOECONOMICO NACIONAL EINTERNACIONAL'

2.1

Entorno macroecondmico.

En materia econémica, el afio 2016 representd, en muchos
aspectos, una continuidad frente a los fendbmenos
observados en el 2015. La economia de los Estados Unidos
se desaceleré como resultado del mal desempefio de la
inversion y de la desaceleracion del consumo de los hogares.
Su crecimiento fue de apenas el 1.6% frente al 2.6% obtenido
el afo anterior. De otro lado, la mayor parte de los paises
emergentes continuaron su desaceleracion. En la regidon solo
Peru y Paraguay cerraron el 2016 con aceleraciéon en su
crecimiento.

Durante las primeras semanas del afo los precios de las
materias primas agudizaron su tendencia descendente y
tocaron piso hacia mediados del mes de febrero; no obstante,
terminaron el afio con cotizaciones superiores a las
observadas al inicio del periodo. El petréleo continu6 siendo
la materia prima mas afectada como resultado de los excesos
de oferta e inventarios frente a una demanda débil. La
referencia Brent inicié el afio 2016 en US$37.22 por barril y
descendi6 hasta US$30.06 para el 11 de febrero, con una
recuperacion posterior que le permitié fijar un precio de
US$56.82 al finalizar el afio.

Como consecuencia del menor crecimiento en los Estados
Unidos, las autoridades monetarias en ese pais pospusieron
el aumento de sus tasas de interés durante la mayor parte del
afo. El unico ajuste se efectué en diciembre con un
incremento de 25 puntos basicos resultado de los temores
inflacionarios y de las expectativas de un crecimiento mayor
por las nuevas politicas del presidente Donald Trump.

4.

Informacién suministrada por la Direccion Ejecutiva de Estudios Econémicos del Banco Davivienda
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2.2

Principales indicadores econémicos del Pais.

A continuacion se presenta el comportamiento de los
principales indicadores econdmicos del Pais para los afios
2015y 2016:

INDICADOR 2016 2015
Crecimiento Producto Interno Bruto (PIB) 2.0% 3.1%
Inflacion (indice de Precios al Consumidor) 5.75% 6.77%
Tasa de Cambio Promedio Anual $ 3,050,98 2,743,39
Tasa de Cambio fin de afio $ 3.000,71 3.149,47
Desempleo Nacional Promedio doce meses 9.2% 8.9%
Fuente: Dane y Banco de la Republica.

2.3 PoliticaMonetariay Tasas de Interés.

Como consecuencia del incremento en la inflacion y con el
objetivo adicional de controlar el exceso de gasto sobre
ingreso en la economia (que se manifiesta en un fuerte déficit
en la cuenta corriente), el Banco de la Republica continud,
durante la mayor parte del afio, el ajuste iniciado en
septiembre de 2015 en su tasa de intervencion. El indicador
que inicié el afio 2016 en 5.75%, aumenté hasta 7.75% en
agosto y se mantuvo hasta mediados de diciembre cuando el
Banco mediante una reduccién de 25 puntos basicos, inicid
un nuevo proceso de descenso.

La correccion en latasa de interés fue posible como resultado
de la fuerte correccién de la inflacion a partir de agostoy de
los temores sobre el pobre crecimiento de la economia que
se acentuaron en la ultima parte del afio.

14 -



2.4

Politica Fiscal.

En materia fiscal, las finanzas publicas colombianas
continuaron su deterioro a lo largo de 2016: el Gobierno
Nacional Central (GNC) aument6 su déficit fiscal de 3,0% del
PIB a 4,0%. Fruto del menor crecimiento econémico, el
recaudo tributario crecié 0,8% frente al afio anterior y no
alcanzo6 los $120,6 billones establecidos como meta en el
MFMP®. El déficit fiscal estuvo presionado también por los
mayores gastos en servicio de la deuda.

Tomando en cuenta que el referido déficit fiscal se ha vuelto
"estructural" para las finanzas publicas, por tratarse de un
desfase permanente entre los gastos y los ingresos, el
Congreso de la Republica aprobdé una Reforma Tributaria
que tiene como objetivo asegurar una tributaciéon de mejor
calidad, en la que se proponen algunas medidas tendientes a
conferir mayor simplicidad al sistema tributario, tales como:

e En materia de impuesto sobre la renta de personas
naturales, se eliminan los sistemas alternativos de
depuracion denominados IMAN (Impuesto Minimo
Alternativo Nacional) e IMAS (Impuesto Minimo
Alternativo Simple), unificando los sistemas bajo un
sistema cedular de tributacion.

e Frente al impuesto sobre la renta de personas juridicas,
se adoptan medidas relacionadas con: (i) la unificacién
del impuesto, es decir la derogatoria del impuesto sobre
la renta para la equidad (CREE); (ii) el establecimiento
de una sola contabilidad como referente para su calculo;
y, (iii) la tributacién sobre los dividendos con el fin de
proveer una mayor progresividad al impuesto de renta.

5.

MFMP = Marco Fiscal de Mediano Plazo 2016

15 -
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e Finalmente, en relacién con el IVA, se genero un incre-
mento de la tarifa al 19% y se elimin6 una de las tres
declaraciones a presentar.

De acuerdo con el Ministerio de Hacienda, como resultado de
la Reforma Tributaria aprobada por el Congreso al final del
afio pasado, durante 2017 se recaudaran 6.2 billones
adicionales equivalentes al 0.7% del PIB. Es materia de
debate si este recaudo permitira al Pais mantener su grado
de inversion. En primer lugar, porque la reforma aspiraba a
recaudar 9 billones de pesos (1% del PIB) en 2017, y de otro
lado, porque debido al cronograma de reduccion al impuesto
de renta para personas juridicas, el ingreso adicional de la
reforma se vadiluyendo enlos proximos afios hasta alcanzar
apenas el 0.1% del PIB en 2020. Si el Gobierno Nacional
quiere mantener sus niveles de inversibn en montos
aceptables y no exponerse a una rebaja en el grado de
inversion sera necesario que garantice, via la utilizacion de
los mecanismos de lucha contra la evasién que la reforma
contempla u otros similares, un aporte neto del 1% en forma
permanente.

COMENTARIOS GENERALES SOBRE EL SECTOR
ASEGURADORY SOBRE LA ACTIVIDAD CAPITALIZADORA

La Federacion de Aseguradores Colombianos (Fasecolda), en su
informe de indicadores de gestion de los resultados de las
compafias aseguradoras a diciembre del afo 2016, reporté que
éstas emitieron primas totales por $23.8 billones, lo que representa
un crecimiento del 11% frente a 2015. De otro lado, las cuotas
recaudadas de los titulos de capitalizacién, con cifras a noviembre
de 2016, indican que las mismas ascendieron a $650 mil millones
con crecimiento nulo respecto al afio anterior.

16 -



Las primas de seguros de personas ascendieron a $13 billones de
pesos, presentando un incremento del 14,6% con respecto al mismo
periodo del aio anterior. Entre los ramos que presentan
crecimientos importantes en el afio 2016, se destacan rentas
vitalicias con un 79%, accidentes personales con un 19%, e
invalidez y sobrevivencia con un 22%.

En cuanto a las compafiias de seguros generales, se evidencia un
crecimiento del 6,7% con respecto al afio anterior, con $10.8 billones
de pesos en primas a 31 de diciembre de 2016. El ramo de
automoviles que representa el 28% de la totalidad de los seguros de
generales crecio el 13% en primas, mientras que el ramo de
cumplimiento tuvo un decrecimiento del 5%.

ASEGURADORAS Y CAPITALIZADORA DEL GRUPO
BOLIVAR

De los resultados de las Compafiias Aseguradoras, es pertinente
resaltar la adjudicacion de la licitacion de Colfondos a Companiia de
Seguros Bolivar S.A. que representd un total de $135 mil millones en
primas de invalidez y sobrevivencia para el afio 2016. Las primas
emitidas totales para el afio 2016 fueron de $1.8 billones
comparadas con los $1.6 billones del afio 2015, presentando un
crecimiento del 14%.

Ademas, es relevante mencionar el destacado resultado financiero
del portafolio de inversiones que respalda las reservas técnicas de
seguros, que alcanzdé una suma de $418 mil millones con un
crecimiento del 54%, resultado en el que contribuyen principalmente
los titulos indexados a inflacion, la valorizacion de las inversiones en
tasafijay el desempenio positivo de los indices accionarios.

CAPITALIZADORA
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La utilidad neta de la Companiia de Seguros Bolivar S.A. fue de $283
mil millones con un crecimiento del 58% respecto al 2015; la de
Seguros Comerciales Bolivar S.A. $126 mil millones con un
crecimiento del 22% respecto al 2015 y la de Capitalizadora Bolivar
S.A. $16 mil millones con un crecimiento del 79% respecto al 2015,
para un total de $425 mil millones.

CAPITALIZADORA BOLIVARS.A.

Capitalizadora Bolivar S.A. cerr6 el afio 2016 con una utilidad de
$15.581 millones, lo cual representa un aumento de $6.896 millones
frente a los resultados del ejercicio anterior. Este comportamiento se
presenta principalmente por el resultado financiero que presentd un
incremento de $9.137 millones.

4.1.1 Resultados.

CUOTAS RECAUDADAS - PAGOS A SUSCRIPTORES - RESERVAS MATEMATICAS

(Expresado en millones de pesos)

DICIEMBRE 31, DICIEMBRE 31,

2016 2015 VARIACION %

Ingresos netos 31.236 23.405 33,46
Gastos operacionales y financieros 14.124 15.232 (7,27)
Sorteos 1.531 4.630 (66,93)
Reservas técnicas de capitalizacion 181.321  183.965 (1,44)

4.1.2 Informe Financiero.

Acontinuacién destacamos las variaciones de algunas de las

cuentas del estado de situacion financiera y del estado de
resultados, las que se presentan una vez verificadas
satisfactoriamente las afirmaciones explicitas e implicitas de
los estados financieros.

18-
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INFORME FINANCIERO

(Expresado en millones de pesos)

DICIEMBRE 31, DICIEMBRE 31

2016 2015 ' VARIACION %
Activo total 320.527 318.054 0.78
Inversiones 284.105 269.781 5.1
Patrimonio técnico 69.014 68.458 0.81
Patrimonio contable 125.800 115.463 8.95
Resultados del ejercicio 15.581 8.685 79.4

5. SITUACION ADMINISTRATIVA DE LAS TRES COMPANIAS

Durante el afio 2016 las Compainiias hicieron esfuerzos importantes
en la formacion del personal administrativo y de las fuerzas de
ventas, con el propésito de alinear sus competencias con la
estrategia. Todo ello, buscando incorporar en la gestion del talento
humano nuevas formas tanto de fortalecer como de aprender a
desarrollar las habilidades necesarias para lograr un desempefio
exitoso ante los retos fijados.

Las Compafias también adelantaron la evaluacién de clima
organizacional y los resultados evidenciaron una percepciéon muy
favorable de nuestros funcionarios sobre los diferentes aspectos de
la vida laboral, coincidiendo con los niveles identificados en
mediciones anteriores.

De otro lado, la Organizacion -consciente de que el entorno laboral
es de vital importancia para cuidar el bienestar del equipo y ayudar a
establecer el balance entre la vida personal y profesional- adelanté
diferentes programas tendientes a cumplir las propoésitos fijados
para disminuir la ocurrencia de accidentes de trabajo y de evitar que
se padezcan enfermedades laborales.

-19.-



EVOLUCION PREVISIBLE DE LAS COMPANIAS

Las Compariias esperan poder seguir desarrollando su objeto social
en debida forma, generando valor para sus diferentes Grupos de
Interés, todo ello dentro de las politicas establecidas por su matriz,
Grupo Bolivar S.A.

CALIFICACIONES

El 26 de Agosto de 2016 Fitch Ratings afirmé la calificacion de
fortaleza financiera en escala nacional de las Aseguradoras en AAA
con perspectiva estable.

La calificacion en Compafiia de Seguros Bolivar S.A. se fundamenta
en los niveles sélidos de capitalizacion, indicadores de rentabilidad
holgados, el liderazgo y posicionamiento de marca en el mercado
colombiano, asi como en el conocimiento amplio y disciplina técnica
de los riesgos que suscribe. De acuerdo con el informe, la
administracion del portafolio de inversiones es adecuada para el
perfil de riesgo de los pasivos de largo plazo que administra y tiene
una base patrimonial significativa con un margen holgado respecto
al nivel de solvencia requerido por el regulador.

En Seguros Comerciales Bolivar S.A. la calificacion se sustenta en
el desempenio técnico adecuado y sostenido de la aseguradora que
resulta de niveles de siniestralidad controlados, estables e inferiores
al mercado, asi como en mejoras paulatinas en la eficiencia que
culminan en indicadores combinados mejores a sus paresy enlinea
con la calificacion asignada. Asimismo, considera los niveles de
capital adecuados y cuya calidad se encuentra en proceso de
mejora, su posicion buena de balance, la fortaleza técnica
significativa y conocimiento de los riesgos suscritos, asi como una
cobertura de reaseguro soliday eficaz.
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10.

ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES ACAECIDOS
DESPUES DEL EJERCICIO

No se presentaron acontecimientos importantes acaecidos después
del cierre del ejercicio que deban ser mencionados en el presente
Informe.

INFORME ESPECIAL GRUPO EMPRESARIAL BOLIVAR

La referencia a las relaciones entre la matriz del Grupo Empresarial
Bolivar, esto es Grupo Bolivar S.A. y sus subordinadas, asi como la
informacion exigida por el articulo 29 de la ley 222 de 1995,
relacionada con el Grupo Empresarial Bolivar, del cual forman parte
Compaifiia de Seguros Bolivar S.A., Seguros Comerciales Bolivar
S.A. y Capitalizadora Bolivar S.A., se encuentra desarrollada en las
notas a los estados financieros de cada Compainia, tal como se
detalla a continuacion:

e (Capitalizadora Bolivar S.A. Nota 33

GOBIERNO CORPORATIVO

La informacioén sobre las actividades realizadas durante el afio 2016
por parte de las Compafias en materia de Gobierno Corporativo,
esta contenida en el Anexo No. 6 del presente Informe de Gestidn, el
cual hace parte integral del mismo.
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11.

Es de resaltar que las Compafiias, a partir de las recomendaciones
adoptadas por Grupo Bolivar S.A. como matriz del Grupo Bolivar, y
a pesar de no ser entidades emisoras del mercado de valores,
durante el afio anterior trabajaron en la identificacion y adopcion de
las recomendaciones previstas en la Circular Externa No. 028 del
2014 de la Superintendencia Financiera de Colombia por medio de
la cual se adopt6 el nuevo Codigo Pais de Gobierno Corporativo,
incorporando a nivel de Asamblea General de Accionistas y Junta
Directiva aquellas que les resultaron aplicables, continuando asi en
el proceso de mejoramiento continuo de su Sistema de Gobierno
Corporativo, de acuerdo con los mejores estandares nacionales e
internacionales.

OTROS ASPECTOS

Con el fin de complementar este Informe de Gestidn, en los anexos
que se indican a continuaciéon y que forman parte integral del mismo,
hacemos mencion a otros aspectos formales e informes relevantes:

e  Aspectos juridicos y otros aspectos formales (Anexo No. 1,
literal a.).

e  Operaciones con los Administradores y Accionistas (Anexo No.
1, literalb.)

o Informe del Sistema de Control Interno (Anexo No. 2)

o Informes Sistemas de Administracion de Riesgos (Anexos Nos.
1,3,4y5)

Informe del Comité de Auditoria (Anexo No. 7)

Antes de finalizar, vale la pena manifestar que el Informe de Gestiéon
se elaboré de conformidad con lo dispuesto en el articulo 47 de laley
222 de 1995, modificado por el articulo 1 de la Ley 603 de 2000. De
esta manera, contiene una exposicion fiel sobre la evolucion de los
negocios, la situacion juridica, econémica y administrativa de las
Compaiiias, asi como sobre los demas aspectos ahi contenidos.
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d.

COMPARNIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.,
SEGUROS COMERCIALES BOLIVAR S.A.
Y CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.

- en adelante las Compaiiias -

OTROS ASPECTOS

Aspectos juridicos y otros aspectos formales.

e Principales normas que fueron expedidas a lo largo del afo
2016 y que tienen incidencia en el desarrollo de la actividad de
las Compainias:

NORMA

ENTIDAD QUE LA EXPIDE

TEMA

Decreto 171 del 01
de febrero de 2016

Ministerio de Trabajo

Periodo de transicién para la imple-
mentacioén del Sistema de Gestion de la
Seguridad y Salud en el Trabajo.

Ley 1778 del 02 de
febrero de 2016

Congreso de la Republica

Normas sobre la responsabilidad de las
personas juridicas por actos de corrup-
cion transnacional.

Circular Externa 08
del 26 de febrero de
2016

Superintendencia
Financiera de Colombia

Modificacién de los plazos para la trans-
misiéon de los Estados Financieros de
Cierre o Fin de Ejercicio bajo NIIF.

Resoluciéon 019 de
febrero 24 de 2016

Direccion de Impuestos
y Aduanas Nacionales -
DIAN

Sistema técnico de control para la fac-
tura electronica.

Circular Externa 10
del 29 de marzo
de 2016

Superintendencia
Financiera de Colombia

Instrucciones en relacién con el dere-
cho fundamental de peticion.
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NORMA

ENTIDAD QUE LA EXPIDE

TEMA

Circular Externa 014
del 30 de marzo
de 2016

Superintendencia
Financiera de Colombia

Instrucciones relativas a la informacion
minima para el calculo de la reserva
matematica del ramo de vida individual.

Resolucion 4170 del
03 de mayo de 2016

Ministerio de Salud y
Protecciéon Social

Procedimiento para el tramite de recla-
maciones con cargo a la subcuenta del
seguro de riesgos catastréficos y acci-
dentes de transito.

Circular Externa 018
del 26 de mayo
de 2016

Superintendencia
Financiera de Colombia

Modificacién al catalogo de clausulas y
practicas abusivas.

Decreto 1117 del 11
de julio de 2016

Ministerio del Trabajo

Modificacién de los requisitos y
términos de inscripcion para el ejercicio
de intermediacién de seguros en el
ramo de riesgos laborales.

Ley 1796 del 13
de julio de 2016

Congreso de la Republica

Medidas enfocadas a la proteccion del
comprador de vivienda, el incremento
de la seguridad de las edificaciones y el
fortalecimiento de la funcién publica que
ejercen los curadores urbanos.

Circular Externa 028
del 03 de agosto
de 2016

Superintendencia
Financiera de Colombia

Instrucciones relacionadas con eventos
que generen interrupciones en la
prestacion de los servicios y que
impiden la realizacion de operaciones a
los consumidores financieros.

Resolucion 3823
del 24 de agosto
de 2016

Ministerio de Salud y
Protecciéon Social

Mecanismo para el reporte de
informacion de la atencion en salud a
victimas de accidentes de transito.

Decreto 1500 del 15
de septiembre
de 2016

Ministerio de Salud y
Proteccién Social

Requisitos para el reconocimiento de
los gastos e indemnizaciones cubiertos
porla Subcuenta ECAT del Fosyga.

Circular Externa 037
del 16 de septiembre
de 2016

Superintendencia
Financiera de Colombia

Instrucciones de transmision de los
estados financieros preparados bajo las
nuevas normas contables y de
informacion financiera.
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NORMA

ENTIDAD QUE LA EXPIDE

TEMA

Circular Externa 038
del 27 de septiembre
de 2016

Superintendencia
Financiera de Colombia

Instrucciones relativas a la contabiliza-
cion de las reservas técnicas de las
entidades aseguradoras.

Circular Externa 039
del 27 de septiembre
de 2016.

Superintendencia
Financiera de Colombia

Metodologia para la constitucién vy
ajuste de la reserva técnica de
siniestros avisados del ramo de riesgos
laborales.

Decreto 1534 del 29
de septiembre de
2016

Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico

Licitacion de seguros asociados a
créditos con garantia hipotecaria o
leasing habitacional.

Ley 1809 del 29 de
septiembre de 2016

Congreso de la Republica

Retiro de Cesantias para seguro edu-
cativo.

Decreto 1563 del 30
de septiembre

Ministerio de Trabajo

Se reglamenta la afiliacion voluntaria al
sistema general de riesgos laborales.

de 2016
Resolucion 4170 Ministerio de Transporte Reglamenta la expedicién de la pdliza
del 5 de octubre de seguro obligatorio de accidentes de
de 2016 transito.

Circular Externa 015
del 27 de octubre
de 2016

Superintendencia Nacional
de Salud

Obligaciones en relacion con la gestion
de atencion de accidentes de transito.

Circular Externa 041
del 03 de noviembre
de 2016

Superintendencia
Financiera de Colombia

Modificacién del Formato 394 denomi-
nado "Calculo de la reserva matematica
para los ramos de seguros que generan
el pago de una mesada o beneficio
periédico".

Decreto 1759 del 08
de noviembre
de 2016

Ministerio de Industria,
Comercio Y Turismo

Se modifica el plazo para la inscripcion
en el Registro Nacional de Bases de
Datos.

Decreto 1833 del 10
de noviembre
de 2016

Ministerio de Trabajo

Decreto Reglamentario Unico del
Sistema General de Pensiones.
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NORMA

ENTIDAD QUE LA EXPIDE

TEMA

Circular Externa 044
del 08 de noviembre
de 2016

Superintendencia
Financiera de Colombia

Se modifica el Formato 350 "Estado
anual de ingresos y egresos SOAT".

Circular Externa 045
del 09 de noviembre
de 2016

Superintendencia
Financiera de Colombia

Instrucciones relacionadas con la
certificacién de suficiencia de las
reservas técnicas de las entidades
aseguradoras.

Circular Externa 048
del 25 de noviembre
de 2016

Superintendencia
Financiera de Colombia

Modificacién al catalogo de clausulas y
practicas abusivas.

Circular Externa 049
del 07 de diciembre
de 2016

Superintendencia
Financiera de Colombia

Instrucciones en relacion con la presta-
cion de servicios a través de
corresponsales por parte de las
entidades aseguradoras.

Circular Externa 055
del 22 de diciembre
de 2016

Superintendencia
Financiera de Colombia

Instrucciones relativas a la admi-
nistracion de los riesgos de lavado de
activos y de la financiacién del
terrorismo.

Decreto 2103 del 22
de diciembre
de 2016

Ministerio de Hacienda
y Crédito Publico

Modificacion al régimen de inversion de
las reservas técnicas de las entidades
aseguradoras y las sociedades de
capitalizacion.

Decreto 2131 del 22
de diciembre
de 2016

Ministerio de Comercio,
Industria y Turismo

Modifica parcialmente el Decreto 2420
de 2015, modificado por el Decreto
2496 de 2015, en relacion con la
revelacion de pasivos pensionales y el
tratamiento de las reservas técnicas ca-
tastroficas, las reservas de desviacion
de siniestralidad y la reserva de insu-
ficiencia de activos.

Ley 1819 del 29 de
diciembre de 2016

Congreso de la Republica

Se adopta una reforma tributaria es-
tructural, se fortalecen los mecanismos
para la lucha contra la evasion y la
elusion fiscal.
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J Contingencias juridicas.

Las Compainiias no tienen actualmente procesos en contra que puedan
afectar su solvencia y estabilidad. Durante el afio 2016 no se presentaron
restricciones juridicas para operar, tampoco fallos judiciales relevantes ni
sanciones impuestas a las Compafiias 0 a sus administradores, que
puedan deteriorar los resultados al cierre del ejercicio contable.

. Propiedad intelectual y derechos de autor.

De conformidad con lo establecido en la Ley 603 de 2000, asi como la
Carta Circular 16 de 2011, y complementariamente la Circular Externa 14
de 2009, modificada por la Circular Externa 038 del mismo afio, expedidas
por la Superintendencia Financiera de Colombia, las Compafias han
velado por el cumplimiento de las normas vigentes sobre propiedad
intelectual y derechos de autor y cuentan con los controles necesarios
para la adquisicion, desarrollo y mantenimiento de software.

En particular, las Compafias garantizan que en la utilizacién del software
instalado se cuenta con las licencias correspondientes y se conservan las
evidencias que permiten verificar esta afirmacion.

J Libre circulacién de facturas emitidas por vendedores de bienes o
proveedores de servicios.

De conformidad con lo dispuesto en los Paragrafos 1° y 2° del Articulo 87
de la Ley 1676 de 2013, la Administraciéon manifiesta que las Compafiias
han garantizado la libre circulacion de las facturas emitidas por los
vendedores de bienes o proveedores de servicios.
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J Gestidon enla proteccion de datos personales.

De conformidad con la normativa aplicable en materia de protecciéon de
datos personales, en particularla Ley 1581 del 2012y el Decreto 1377 del
2012, durante el afio 2016 las Companias definieron el Programa Integral
de Gestidn de Datos Personales y ejecutaron las actividades previas para
el registro de las bases de datos ante la Superintendencia de Industria y
Comercio (SIC).

De esta forma, la Organizacion avanzo en la ejecucion de los diferentes
aspectos incluidos dentro del plan de trabajo y continuara con la
implementacion de las demas actividades definidas para este proposito.

. Gestidn enla proteccion de la informacion.

La gestion del afo 2016 en cuanto a proteccion de la informacion se
focalizé en consolidar y concretar las politicas relacionadas con el
intercambio de informacion y la proteccidon de la misma en ambientes de
pruebas, asi como en actualizar e implementar modelos de manejo de
incidentes, gestidon de riesgos y monitoreo, como parte del manejo de la
informacion y suimpacto en las operaciones.

Los principales logros del periodo en esta materia fueron:

e  Actualizacion de las politicas de intercambio de informacion.

o Implementacion de estandares de aseguramiento de informa-
cion en ambientes de pruebas, a través del enmascaramiento

de datos.

o Definicién y configuraciéon de alertas de control a operaciones
en las bases de datos, utilizando las herramientas existentes.

e  Actualizacion de politicas de buen uso de equipos de computo:
instalacion de software, usb, cd, internet, antivirus, copias de
seguridad, carpetas compartidas, uso de dispositivos moviles,
uso de correo electronico.
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o Segregacion en la operacion del control de acceso.

e  Actualizacion del sistema de gestion de seguridad de la
informacion, complementado con los temas de proteccion de
datos personales, sostenibilidad y manejo de la informacion en
contingencia.

o Piloto de gestidon de identificacion y evaluaciéon de riesgos de
seguridad de la informacion y continuidad de negocio en
algunos de los proyectos de transformacion digital.

o Estandarizacion de los riesgos de seguridad de la informacion,
continuidad de negocio y proteccion de datos personales, que
deben ser formalizados en cada proceso de negocio y medidos
en cada etapa del ciclo de lainformacién.

Operaciones con los Administradores y Accionistas.

Durante el afio 2016, salvo el pago de honorarios, dividendos,
donaciones y egresos operacionales, las Compafias no celebraron
operaciones especiales con sus administradores ni accionistas.

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

Sin perjuicio de lo anterior, el detalle de las operaciones ordinarias
se encuentra incluido en las notas a los estados financieros de cada
Compainiia, tal como se detalla a continuacion: Capitalizadora
Bolivar S.A. Nota 33.



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

Las Compafiias continuan dando cumplimiento a las exigencias de
las normas relativas a la prevencion y control dellavado de activos'y
de la financiacién del terrorismo, en especial a lo previsto en el
Capitulo IV Titulo IV parte | de la Circular Basica Juridica (Circular
Externa 029 de 2014)expedida por la Superintendencia Financiera.

Es asi como dentro de las principales actividades se encuentran:

o Aplicacién del Codigo 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 prevencion y control
dellavado de activos y de la financiacion del terrorismo.

o Cumplimiento del Cédigo de Gobierno Corporativo de las
Compaiiias, el cual forma parte del conjunto de reglas que
soportan el funcionamiento del SARLAFT.

o Monitoreo del cumplimiento de las disposiciones y proce-
dimientos (publicados en la Intranet de las Companiias) por
parte de las distintas areas de la entidad, de acuerdo con la
divulgacion realizada durante el periodo del Manual de
SARLAFT.

o Implementacién de planes y estrategias de capacitacion
concernientes al tema de SARLAFT impartidas a las diferentes
instancias y funcionarios de las Compainiias.

o Transmision oportuna de los diferentes reportes establecidos

en las normas relativas al tema de la prevencion del lavado de
activosy de lafinanciacion del terrorismo.
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o Evaluacion periodica realizada a través de las Juntas
Directivas, del funcionamiento y mejora de los mecanismos e
instrumentos propios del SARLAFT, asi como de la evolucién
individual y consolidada del perfil de riesgo de LA/FT de las
Compaifiias, tomando como base los informes presentados
por el Oficial de Cumplimiento y el resultado de las evalua-
ciones realizadas por la Auditoria Interna y la Revisoria Fiscal.

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

Gestidn de Riesgos Financieros.

En cumplimiento de lo establecido por la Circular Externa No. 100 de
1995, Circular Basica Contable y Financiera, expedida por la
Superintendencia Financiera, las Compafiias han cumplido con los
requisitos y obligaciones alli establecidas. Asi mismo, en el Anexo
No. 3, se cuenta con un Informe detallado de las actividades
desarrolladas en esta materia en las Compaiias durante el afio
2016.

Sistema de Administracion de Riesgo Crediticio (SARC).

La gestion del Riesgo de Crédito dentro de la Compaiiia se realiza
conforme a las normas expedidas por la Superintendencia
Financiera de Colombia y los lineamientos establecidos por la Junta
Directiva. Las politicas, limites, procedimientos, modelos y metodo-
logias, seguimiento y control para cada tipo de crédito previsto porla
Aseguradora estan consignadas en el Manual SARC de la Entidad,
cuya ultima actualizacién fue realizada en diciembre de 2016.
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Se destaca en el aio 2016 la generacion de una nueva linea de
crédito denominada "Préstamo Digital" para créditos de hasta 30
millones de pesos, cuyas politicas para aprobacion y otorgamiento
fueron debidamente actualizadas en el Manual SARC conforme a
las aprobaciones efectuadas por la Junta Directiva.

Politicas de Administracion de los Riesgos de Seguros (SEARS).

Compainia de Seguros Bolivar S.A. y Seguros Comerciales Bolivar
S.A. cuentan con las politicas de administracion de los riesgos de
seguros -SEARS-, de acuerdo con lo establecido en la Circulares
Externas dela Superintendencia Financiera de Colombia.

Sistema de Administracion del Riesgo Operativo (SARQ).

Asi mismo, las Compafiias han gestionado politicas de
administracion del Riesgo Operacional a lo largo del afio, con lo cual
se da cumplimiento con las exigencias establecidas por la
Superintendencia Financiera en relacion con el Sistema de
Administracién de Riesgo Operativo -SARO-. En el Anexo No. 4, se
cuenta con un Informe detallado de las actividades desarrolladas en
esta materia en las Companias durante el afo 2016.

Sistema de Atencion al Consumidor Financiero (SAC).

Las Compafias cumplieron con las previsiones en materia del
Sistema de Atencion al Consumidor Financiero. En el Anexo No. 5
se cuenta con un Informe detallado de las actividades desarrolladas
por las Compaiias durante el aino 2016.
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COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.,
SEGUROS COMERCIALES BOLIVAR S.A.
Y CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.

- en adelante las Compaiiias -

INFORME SISTEMA DE CONTROL INTERNO
(ENERO A DICIEMBRE DE 2016)

Febrerode 2017

En cumplimiento de la Circular Externa 38 de septiembre 29 de 2009,
recogida en la Circular Externa 029 de 2014 - Circular Basica Juridica, a
través de la cual la Superintendencia Financiera impartié instrucciones
relativas al funcionamiento del Sistema de Control Interno (SCI), las
Juntas Directivas de las Companias con el apoyo del Comité de Auditoria,
la Vicepresidencia de Auditoria y la Revisoria Fiscal, velaron por el
adecuado desarrollo del SCI.

El SCI de las Compafiias parte del reconocimiento y desarrollo de los
principios de autocontrol, autorregulacion y autogestion, entendidos de la
siguiente forma:

o Autocontrol: Entendido como la capacidad de todos los funcionarios
para evaluar y controlar su trabajo, detectar desviaciones y efectuar
correctivos en el gjercicio y cumplimiento de sus funciones, asi como
para mejorar sus tareas y responsabilidades. Asi mismo, se refiere al
deber de los funcionarios de procurar el cumplimiento de los
objetivos trazados por la direccidn, siempre sujetos a los limites por
ella establecidos.
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o Autorregulacion: Entendido como la capacidad de las Compafiias
para aplicar métodos, normas y procedimientos que permitan el
desarrollo, implementacion y mejoramiento del SCI, dentro del
marco de las disposiciones legales que le son aplicables.

o Autogestion: Es la capacidad de las Compafiias para interpretar,
coordinar, ejecutary evaluar de manera efectiva, eficiente y eficaz su
funcionamiento.

A continuacion se hace referencia a los diferentes elementos que
componen el Sistema de Control Interno de las Compainiias:

1.  Ambiente de Control.

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

Adicionalmente, estos principios y politicas son sometidos a revision
por parte de las instancias correspondientes y las modificaciones
una vez aprobadas por los 6rganos competentes, son documen-
tadas y divulgadas a los funcionarios.

2. Gestionde Riesgos.

Las Compaifiias trabajan de manera continua para establecer una
estructura enfocada en la gestion de riesgos, de acuerdo con la
normatividad establecida para cada uno de los diferentes sistemas
de administracion:
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vi.

Vii.

viii.

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

La identificacion y priorizacion de los riesgos y su respectiva
valoracion.

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

La identificacion de los controles y la valoracion de su
efectividad.

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

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

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

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

Informes presentados a las Juntas Directivas y Comités de

Auditoria en relacion con la administracion de los riesgos
asumidos por la entidad.



Informacion y comunicacion.

Las Compafias han establecido y difundido politicas y
procedimientos relacionados con la generacion, divulgacion y
custodia de la informacién, buscando con ello garantizar
conservacion, seguridad, confiabilidad y disponibilidad, con el fin de
apoyar la oportunatoma de decisiones.

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

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

Las Compafiias han trabajado igualmente en la generacion de un
componente de Comunicacion al interior del SCI, a través del cual se
pueda gestionar la informacién institucional que se divulga al interior
de la Entidad, manteniendo informados y motivados a los
funcionarios para que contribuyan con su trabajo al logro de los
objetivos corporativos. Para tal fin, se ha trabajado en establecer
modelos de comunicacion que promuevan la divulgacion de la
cultura organizacional del Grupo Bolivar.
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Asi mismo, en el campo externo, el manejo de la informacién por
parte de las Compaiias se realiza de forma transparente, oportuna
y dirigida a mantener una buena imagen institucional y la confianza
de los grupos de interés, en términos de Gobierno Corporativo. En
igual sentido la informacioén se pone a disposicion de dichos grupos
a través de los medios autorizados por la Alta Direccion para su
divulgacion.

Actividades de Control.

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

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

J Revisiones y analisis periddicos efectuados por las Juntas
Directivas y la Alta Direccidon sobre el desempefo de las
Companias en aspectos como estrategia, presupuestos,
prondsticos, entre otros. Estos analisis se efectuan con el fin
de analizar y monitorear el progreso y adoptar los correctivos
necesarios.



o Registro oportuno y adecuado de los actos y operaciones.

o Dispositivos de seguridad para restringir el acceso a los
activos y registros. El acceso a los recursos, activos, registros
y comprobantes, esta protegido por mecanismos de seguridad
y limitado a personas autorizadas.

Monitoreo.

Entendiendo que el SCI es un elemento dinamico, las Companias
continuan en el proceso de identificacion, evaluacion y definicion de
nuevos esquemas de monitoreo con el fin de consolidar un Sistema
de Control Interno mas robusto.

VERIFICACION DE LA EFECTIVIDAD DEL SISTEMA DE CONTROL
INTERNO.

Para la verificacion de la efectividad del Sistema de Control Interno,
las Companias cuentan con laAuditoria Interna, la Revisoria Fiscal y
las areas de Gestion de Riesgo, las cuales de acuerdo con sus
funciones son las encargadas de evaluar y monitorear los diferentes
componentes del sistema. Referente al monitoreo de la aplicaciéon
de los controles y de su efectividad para mitigar los riesgos, se ha
previsto que ésta sea comprobada de forma continua por parte de
los duefios de cada proceso.

De igual forma, se debe sefialar que al interior se ha fortalecido el
entendimiento de los principios de autocontrol, autogestion y
autorregulacion que rigen el Sistema de Control Interno, trabajando
parainvolucrar atodas las areas de la organizacion en la verificacion
y adecuacion del SCI.
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Durante el periodo evaluado, y de conformidad con los informes
analizados, no se detectaron deficiencias materiales que impacten
los estados financieros de las Compainiias.

Los Comités de Auditoria, durante las reuniones de 2016 y de
acuerdo con el reglamento, reportaron las principales actividades
realizadas en dichas reuniones. Para todos los casos se realizo el
seguimiento y la verificacion de la atencidon de los administradores a
las observaciones presentadas.

Las Companias cuentan con una Vicepresidencia de Auditoria que
reporta a los Comités de Auditoria y a las Juntas Directivas con el fin
de asegurar su independencia. La Auditoria Interna basada en una
evaluacion independiente genera los niveles de confianza para
apoyar el desarrollo de los objetivos trazados para las Compafiias. A
través de estos mecanismos se busca determinar si los procesos,
operaciones y actividades se han llevado a cabo en cumplimiento de
las normas establecidas por las Compafias y por los entes de
control, basados en una cultura organizacional de mejoramiento
continuo.
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COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.,
SEGUROS COMERCIALES BOLIVAR S.A.
Y CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.

- en adelante las Compaiiias -

GESTION DE RIESGOS FINANCIEROS

FEBRERO DE 2017

De acuerdo con los lineamientos establecidos en las disposiciones
aplicables, las Companiias definieron metodologias para el control y
revelacion de los diversos riesgos financieros que pueden tener
incidencia sobre su resultado.

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

El Manual de Administracion de Riesgos Financieros (MARF) consolida la
informacion sobre la gestion y administracion de riesgos financieros de las
Compainias. En él se consignan las politicas, definiciones y procesos
generales requeridos para ejercer una adecuada administracion de los
riesgos financieros asociados a la realizacion de operaciones de tesoreria
e inversiones permitidas, dando lineamientos a las areas participes en la
gestion de procesos de inversidn, tesoreriay liquidez.
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La Vicepresidencia de Riesgo de Inversiones (VPRI), es la encargada de
velar por el adecuado cumplimiento de las politicas y procedimientos
establecidos para llevar a cabo la gestion de riesgos, de acuerdo a las
decisiones tomadas por las Juntas Directivas, Comité de Gestidén de
Activos y Pasivos (GAP) o por el Comité de Riesgos Financieros del
Grupo Bolivar, teniendo en cuenta las atribuciones que le corresponden a
cada estamento.

La VPRI es la responsable de la medicidn 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 calculo, la evaluacion de
nuevos riesgos, revision de las metodologias de valoraciéon no
estandarizadas de los instrumentos financieros, sugerir politicas y control
de los distintos riesgos. Por su parte, la funcion de valoracion diaria de los
instrumentos financieros, se encuentra a cargo del Back Office, quien
recibe el soporte metodoldgico de la VPRI.

Las Juntas Directivas y el Comité de Riesgos Financieros, son las
instancias responsables de la determinacién para cada Compania de la
tolerancia a los diferentes riesgos (limites internos), siendo las Juntas
Directivas las encargadas de definir y aprobar las politicas de la entidad
en materia de administracion de Riesgo de Mercadoy Liquidez.

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

Esta actividad tiene por objeto administrar el flujo de caja de las
Compainiias, buscando incrementar la rentabilidad de la operacion
colocando excedentes de corto plazo a través de operaciones de
altaliquidez.

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

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

Las Compainias realizan su gestion del riesgo de liquidez teniendo en
cuenta los criterios de rentabilidad - riesgo, dentro de los parametros
de la planeacion estratégica global. Los lineamientos estan docu-
mentados en el Manual de Administracion de Riesgos Financieros.

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

Gestion de Inversiones.

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

Gestion de Rotacion del Portafolio.

Esta actividad tiene por objeto mejorar la rentabilidad del portafolio
de inversiones y de otro lado tratar de moderar el impacto adverso
de la volatilidad de las tasas en el mercado colombiano. Se efectua
mediante compras y ventas de los titulos autorizados. La operacion
se lleva a cabo a través de mecanismos de compensacion
electrénica con lo que se reducen sensiblemente los riesgos de
cumplimientoy contraparte.

En cuanto a los riesgos de mercado propios de esta operacién, se
cuenta con el calculo interno del Valor en Riesgo (VaR) calculado por
la VPRI con periodicidad diaria, asi mismo el Back Office realiza la
valoracion de los instrumentos financieros diariamente. Igualmente,
el Front Office tiene implementados sus propios controles a través
de una supervision permanente por parte de los operadores para
evitar fuertes concentraciones en emisiones o titulos, propendiendo
por la rotacion del portafolio en las emisiones mas liquidas del
mercado.

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

Riesgo de Mercado.

El Area de Inversiones desempefia sus funciones de acuerdo con
los lineamientos y estrategias definidos por las Juntas Directivas, el
Comité de Gestion de Activos y Pasivos, y el Comité de Riesgos
Financieros.
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La Vicepresidencia de Riesgo de Inversiones (VPRI) es la
encargada de la identificacién, mediciébn, monitoreo y control del
riesgo de mercado, al cual se encuentran expuestos los portafolios
de inversion de las Companias. Principalmente, la medicién y
monitoreo de éste riesgo es realizado mediante los modelos de
Valor en Riesgo regulatorio e interno, que cuantifican la magnitud de
la pérdida probable por causa de movimientos adversos de los
precios de los activos y las tasas de interés. La medicidon del valor en
riesgo regulatorio (VeR) o también llamada metodologia estandar,
es calculada segun la metodologia descrita en el Capitulo XXI de la
Circular Basica, Contable y Financiera (Circular externa 100 de
1995) de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Como mecanismo complementario, se cuenta con la metodologia
interna de Valor en Riesgo (VaR) que es cuantificada diariamente
por la VPRI y su resultado es reportado a la Alta Gerencia con igual
periodicidad. La gestion y analisis se encuentra en la correspon-
diente nota de los Estados Financieros, al igual que los resultados
de lametodologia estandar.

Riesgo de Crédito.

La definicion de las entidades autorizadas para operar con las
companias 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 desempenio financiero de
emisores del sector financiero y sector real, respectivamente.

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

- 45 -

CAPITALIZADORA

BOLIVAR

Cr

7

\
),



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

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

Riesgo Operacional.

Las Compafias cuentan con manuales de procedimientos que
detallan las actividades y responsables para todas las operaciones
de la Tesoreria.

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

Riesgo Legal.

Los manuales de procedimientos contienen los requisitos minimos
para la formalizacion de operaciones. Estos requisitos provienen de
un analisis juridico en el que se tiene en cuenta la naturaleza de las
operaciones.

Las consideraciones establecidas en materia de este riesgo estan
contenidas en las correspondientes notas a los estados financieros.
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COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.,
SEGUROS COMERCIALES BOLIVAR S.A.
Y CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.

- en adelante las Compaiiias -

GESTION DEL RIESGO OPERATIVO

FEBRERO DE 2017

La gestion desarrollada en 2016 en materia del Sistema de Administracion
del Riesgo Operativo (SARO) se apeg6 tanto a la estructura operacional
como a los recursos disponibles para la ejecucion de la operacién, ambos
direccionados por la estrategia organizacional, lo que generd una
variacion en el ambiente de riesgo de las Compafias y avances en
términos de la cantidad de informacidn disponible para retroalimentar a la
organizacion.

Uno de los resultados importantes de este periodo de gestion ha sido el
contar con un mayor nivel de detalle sobre las problematicas relacionadas
con el riesgo operativo y que permiten analizar su comportamiento -
situaciones aisladas o recurrentes. Este resultado fue posible gracias a
que se duplicod la cantidad de reportes realizados por los funcionarios
sobre eventos de riesgo operativo, incidentes que afectaron las
actividades operativas por motivos relacionados con fraude,
insuficiencias en los procesos, la tecnologia y el recurso humano, entre
otros, lo que demuestra un avance en la cultura de gestion del riesgo
operativo y refleja el compromiso de los funcionarios para escalar este
tipo de situaciones.
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En este periodo también se destaca la definicion del panorama de riesgos
operativos para el Programa Integral de Datos Personales segun
instruccion de la Superintendencia de Industria y Comercio, el cual se
incorpor6 a la matriz de riesgos de las Companias. Para esta labor el
SARO proporcion6 la metodologia de identificacién y medicion de riesgos
mediante el acompafiamiento realizado para esta definicién aportando las
bases para la correcta documentacion y gestion. Este panorama brind6
un mayor entendimiento sobre las brechas de seguridad que podrian
impactar la operacion y con base en éste se dio inicio a la implementacion
de controles y planes de accion requeridos para dar cumplimiento y
asegurar el buen manejo de los datos personales de los clientes y
usuarios que administran las Compainias.

Con respecto al perfil de riesgo de las Compaiiias se evidenci6é un cambio
importante en los riesgos relacionados con actividades del proceso de
ingresos, egresos y préstamos realizadas en las sucursales. Este cambio
se dio gracias a la actualizacién que se realiz6 en linea con el proyecto
estratégico Bolivar Digital con el cual se estructurd la transformacién
apoyada en la tecnologia y en la ampliaciéon de las actividades
tercerizadas. En general se presentd una disminucién en el numero de
riesgos en razén a la estandarizacion de actividades en las sucursales y
manejo de convenios con terceros para recaudos y egresos.

En materia de conocimiento sobre la gestion del riesgo se logrd que los
funcionarios tuvieran mayor visibilidad sobre el SARO a través de las
actividades de formacion, las cuales se desarrollaron mediante sesiones
presenciales y particulares con las areas. En este espacio se revisaron
aspectos desde la perspectiva de los riesgos propios de la gestion en
cada areay se generd la conciencia del rol que tiene cada funcionario para
lograr una gestion efectiva.

Con relacion al recurso tecnolégico que soporta la gestion del SARO, se
formuld el proyecto de optimizacién del software para las Compafnias. Se
adelantaron reuniones de entendimiento con el proveedor del aplicativo y
se dimensiond la solucién acorde con los requerimientos y metodologia
de las Compainiias para facilitar y acercar a los funcionarios los recursos y
herramientas para aportar y cumplir conla gestion del SARO.
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El Comité de Riesgo Operativo avanzo en la medicidon y gestidon del riesgo
-desarrollé un ejercicio para seleccionar los riesgos mas importantes de
las Compainiias e iniciar el programa de monitoreo a partir de las causas.
Adelant6 seguimiento a eventos relevantes considerando los riesgos y los
planes de tratamiento para su mitigacion. El Comité se pronuncié frente a
los aspectos consignados en el informe al representante legal.

En concordancia con la norma respecto de la revelacién contable de los
eventos de riesgo operativo, adicional a las recomendaciones de los
entes de control, se concreto el inicio del proyecto que lleva por nombre
"alineacion y optimizacion del proceso contable para los eventos
generados por riesgo operativo" con el cual se incorpora el registro de los
valores en pérdida y recuperacion directamente en el mddulo de
indemnizaciones de siniestros para todos los ramos. Este avance ofrece a
los usuarios herramientas para la revelacién oportuna de eventos en
siniestros y genera adicionalmente consistencia entre las cifras técnicas y
los valores contables asociados a estos casos.

Dentro de las actividades normales de gestion del SARO como son la
documentacién y la atencion de requerimientos de érganos de control, se
logré la actualizacion del manual de riesgo operativo, el cual contd con la
aprobacion de las Juntas Directivas. Igualmente, se dio cumplimiento ala
atencion de requerimientos de érganos de control y se atendio la visita de
la Superintendencia Financiera de Colombia alos ramos SOAT y Hogar.

En términos generales se refleja crecimiento y un mayor grado de

madurez del SARO en la organizacion, lo que amplia la perspectiva de los
retos que se enfrentan y que se deben superar.
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COMPARIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.,
SEGUROS COMERCIALES BOLIVAR S.A.
Y CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.

- en adelante las Compaiiias -

SISTEMA DE ATENCION
AL CONSUMIDOR FINANCIERO

FEBRERO DE 2017

Foco Estratégico:

El Sistema de Atencién al Consumidor Financiero (SAC) de las
Compaiiias esta definido a la luz de la estrategia de enfoque al
cliente y bajo las directrices del modelo de gestion. La experiencia
del cliente es el motivo que inspira a equipos interdisciplinarios que
disefian y desarrollan nuevos servicios y ofertas de valor sencillas,
confiables y amigables.

Un desafio permanente del SAC es la administracion y control del
riesgo. Para el afio 2016 se defini6 como foco la mitigacion y
eliminacion de los dolores del cliente, promoviendo la definicion de
acciones de mejora de alto impacto.
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Nuestra mision es alinear cada situacién con los proyectos
estratégicos que actualmente se despliegan en las Compafdias. Es
responsabilidad de cada linea de negocio definir los indicadores de
impacto que permitiran evaluar el nivel de avance de la mejora.
Estos indicadores no solo estan relacionados con variables de
servicio como percepcion, quejas y reclamos, entre otros, sino que
mostraran el desempenio de la mejora dentro de la operacion.

Estudios de Experiencia - Voz del Cliente.

Generalidades

Para el afio 2016 se defini6 un nuevo enfoque con el fin de
monitorear solo aquellas interacciones que cumplan con uno de los
siguientes criterios:

e Que representen un momento de verdad de alto impacto (Ej:
canales de servicio o procesos indemnizatorios) y el cliente
reporte sentirse insatisfecho.

e  Apoye los servicios que soportan la promesa de valor.

e  Corresponda al desarrollo de nuevas experiencias disefiadas.

e  Sedécumplimiento al requisito legal.

De forma transversal se programaron quince (15) campanfas, las

cuales se materializaron en seis mil seiscientos treinta y nueve

(6.639) contactos efectivos, informacién que sirvié de insumo para

conocer los indicadores de satisfaccion, recomendacion, esfuerzo,
cumplimiento de la oferta de valor, deleite y experiencia.
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Vale la pena resaltar que a partir del afio 2016 no solamente se
defini6é evaluar los procesos y servicios de mayor impacto para los
clientes, cerrando la evaluacion de los procesos controlados, sino
ademas buscamos la rigurosidad en el modelo de evaluacién, con el
proposito de identificar de manera objetiva los aspectos que
actualmente generan insatisfaccion en nuestros clientes y evitar
caer en la ley de arrastre de los promedios. Es por esta razon que a
partir de afio 2017 todos los indicadores de nuestros estudios seran
calculados como indices netos, restando de la poblaciéon de satis-
fechos o promotores, la poblacion de inconformes o detractores.

Quejas y Reclamos.

El proceso de quejas y reclamos ha venido madurando gracias al
nuevo enfoque que nos invita a alinear los dolores del cliente con los
proyectos estratégicos.

Frente al modelo de servicio, el cliente puede radicar sus quejas y
reclamos a través de los diferentes canales: presencial, telefénico,
carta, web o redes sociales (Facebook y twitter).

Uno de los desafios es mejorar la oportunidad en la atencion de las
quejas y reclamos, para lo cual las Compafias realizan el
seguimiento y la gestidon permanente de las mismas, motivando la
radicacion oportuna de todas las inconformidades transmitidas por
el cliente, lo que busca reflejar una cultura de transparencia y
servicio.

Los principales motivos de las quejas que los clientes o asegurados
reportan dependen de los ramos que se comercializan. Porlo que se
definié un pasillo general de las interacciones que un cliente puede
vivir en su relacién con las Companias y se definen los siguientes
momentos: Venta, Administracién Poliza, Atencién y Servicio al
Cliente, Indemnizacion y Renovacion, los cuales son detallados a
partir de Interacciones, teniendo en cuenta la naturaleza propia de
éstos.
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Con esta metodologia se analizan las lineas de negocio de mayor
impacto y foco estratégico.

Educacion Financiera.

La estrategia de educacion financiera en las Compaifiias trabaja dos
frentes principales: SEGUROPOLIS KIDS y SEGUROPOLIS
SENIORS.

4.1

4.2

SEGUROPOLIS KIDS:

Continuamos fortaleciendo nuestra alianza con Davivienda a
través de los espacios de bienestar Cultivarte.

Dentro del proyecto Cultivarte, espacios de Bienestar de
Davivienda, y en alianza con la Fundacién Bolivar
Davivienda se desarroll6 una nueva actividad AVENTURAS
EN CULTIVARTE.

La actividad esta conformada por un circuito de seis
actividades en donde los nifios se les invita a desarrollar
nuevas habilidades en temas de educacion financiera,
seguridad vial, lectura entre otros.

SEGUROGPOLIS SENIORS:

Para este segmento contamos con el programa "VIVA
SEGURO" de Fasecolda y durante el segundo semestre del
afio, se invitaron a los consumidores financieros a que
participaran de las acciones pedagdgicas que realizamos en
coordinacidn con el gremio asegurador.

.53.

CAPITALIZADORA 5
9

:\
BOLIVAR 5



Se adelantaron acciones para identificar como generar
cambios en el comportamiento y se contraté a la firma
Corpovisionarios para implementar la primera encuesta de
cultura ciudadana y del riesgo en seis mil ciento noventa y
tres (6.193) ciudadanos, cuyos objetivos estaban orientados
a reconocer por qué los participantes de los talleres no
cambiaron sus comportamientos e identificar qué motivaria
un cambio de los mismos.

Algunos hallazgos nos muestran una correlacion positiva
entre lalecturay comprainformada, con la satisfaccion de los
consumidores. Asi mismo, una relacién positiva entre la
planeacién a largo plazo y el logro de metas con la tenencia
de seguros. Finalmente, pudimos concluir que mejorar el
lenguaje verbal y escrito, genera confianza y aumenta la
disposicion de compra frente a los seguros.

Sinergia con Davivienda: En alianza con el programa de
Educacién financiera "Mis Finanzas en Casa" del Banco
Davivienda se disefid y aprob6 que a través de las fuerzas de
ventas se divulgara la conferencia "Proteja sus suefos" que
permitira a nuestros clientes reales y potenciales de poélizas
colectivas, disfrutar de contenidos especificos respecto a la
importancia de administrar sus finanzas familiares, asi como,
laimportancia de conocer sus seguros y saber usarlos.
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COMPARNIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.,
SEGUROS COMERCIALES BOLIVAR S.A.
Y CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.

- en adelante las Compaiiias -

INFORME DE GOBIERNO CORPORATIVO

FEBRERO DE 2017

Grupo Bolivar S.A., consciente de la importancia que genera la adopcion
de principios, politicas y practicas de Buen Gobierno, a partir de su Codigo
de Gobierno Corporativo, como matriz del Grupo, ha establecido una
serie de lineamientos que orientan alas Companias integrantes del Grupo
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 Compafiias
como subordinadas de Grupo Bolivar S.A., han trabajado en la mejora de
medidas de Buen Gobierno, integrando los aspectos comunes del Grupo
con las particularidades de sus negocios.

En este orden de ideas, y en cumplimiento de lo sefialado en el articulo 40
del Codigo de Gobierno Corporativo, las Juntas Directivas presentan a la
Asamblea General de Accionistas las actividades de Gobierno
Corporativo adelantadas en el aio 2016.



INCORPORACION DE RECOMENDACIONES DEL NUEVO
CODIGO PAIS - PRINCIPALES MODIFICACIONES AL
SISTEMA DE GOBIERNO CORPORATIVO.

El nuevo Cédigo Pais de Gobierno Corporativo, expedido a través
de la Circular Externa 028 de 2014° de la Superintendencia
Financiera de Colombia, contempla un conjunto de medidas vy
recomendaciones de Buen Gobierno que constituyen un marco de
referencia para todas las entidades Emisoras del Mercado de
Valores que se encuentren inscritas o que tengan titulos inscritos en
el Registro Nacional de Valores y Emisores- RNVE-.

Las Compainias, a partir de las recomendaciones adoptadas por
Grupo Bolivar S.A. como matriz del Grupo, y a pesar de no ser
entidades emisoras del mercado de valores, trabajaron durante el
afno 2016 en la identificacion y adopcién de estas recomendaciones
atendiendo sus necesidades y realidades, con el fin de continuar en
el proceso de mejoramiento continuo de su Sistema de Gobierno
Corporativo de acuerdo con los mejores estandares nacionales e
internacionales.

De esta forma, durante el afio 2016 se trabajaron en modificaciones
a los documentos que integran el Sistema de Gobierno Corporativo
de las Compafiias, los cuales se identifican a continuacion:

1. A nivel de la Asamblea General de Accionistas: En su
reuniéon ordinaria de 2016 las Asambleas Generales de
Accionistas aprobaron las modificaciones a los Estatutos
Sociales y a los Reglamentos de Asamblea recogiendo las
recomendaciones del Cdédigo Pais que hacen referencia a
estos documentos y que se consideraron aplicables a las
Compainias.

ElNuevo Cédigo Pais entro en vigencia a partir de enero de 2016.



2. A Nivel de Junta Directiva. En su sesiéon de diciembre de 2016,
las Juntas Directivas aprobaron las modificaciones a los siguientes
documentos con el fin de incorporar algunas de las recomendaciones
previstas por el Codigo Pais:

i. Cdbdigo de Gobierno Corporativo.
i. Reglamentode la Junta Directiva.

iii. Reglamentos de los Comités de Apoyo a las Juntas
Directivas.

iv. ~ Manual de Conflictos de Interés, Uso de Informacion
Privilegiada y Relaciones con Partes Vinculadas.

. CUMPLIMIENTO DEL ESQUEMA DE GOBIERNO DE LAS
COMPANIAS

1. Asamblea General de Accionistas.

1.1. Reuniones de la Asamblea General de Accionistas. Durante
el 2016, las Asambleas Generales de Accionistas se
reunieron en las siguientes oportunidades:

NUMERO DE ACTA’
TIPO DE REUNION
FECHA CSB SCB CB
11 de marzode 2016 Ordinaria 118 101 93
07 de juniode 2016 Extraordinaria 102
29dejuniode 2016 Extraordinaria 103
21 de noviembre Extraordinaria 119 104 94

7. Nota: CSB: Compaiia de Seguros Bolivar S.A.; SCB: Seguros Comerciales Bolivar S.A.; CB:
Capitalizadora Bolivar.
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1.2

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

Principales Decisiones de la Asamblea General de Accionistas.

1.2.1 Reunion Ordinaria.

e Sellevba cabo laeleccion de los miembros de la Junta
Directiva de cada Compania para el periodo 1 de abril de
2016 - 30 de marzo de 2017 y la fijacion de sus
honorarios para el periodo abril 2016 - marzo 2017.

e Se modificaron diferentes articulos de los Estatutos
Sociales y de los Reglamentos de las Asambleas
Generales de Accionistas con el fin de incorporar
algunas de las recomendaciones previstas en el Cédigo
Pais de Gobierno Corporativo que se consideraron
aplicables alas Compainiias.

° Se establecieron los honorarios de KPMG Ltda. Como
Revisor Fiscal para el periodo abril 2016 - marzo 2017.

1.2.2 Reuniones Extraordinarias.

e 7 de junio: Se realizé el nombramiento del Dr. Alvaro
Carrillo Buitrago como miembro principal de la Junta
Directiva de Capitalizadora Bolivar.

e 29 de Junio: Se aprob6é un cambio de destinacion
parcial de la reserva ocasional para incrementar la
reserva legal de Seguro Comerciales Bolivar S.A.
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o 21 de noviembre: Se acepto la renuncia de la Dra. Beatriz Eugenia
Gomez, Defensor del Consumidor Suplente, y se designé al Dr.
Jorge Humberto Martinez como nuevo Defensor del Consumidor
Suplente paralas Companias.

Los diferentes asuntos sometidos a consideracion de las
Asambleas Generales de Accionistas, tanto en sus reuniones
ordinarias como extraordinarias de 2016, fueron aprobados
por unanimidad de los asistentes.

2. JuntaDirectiva.

2.1 Composicion de la Junta Directiva. En las Asambleas de
Accionistas del 11 de marzo de 2016, se nombraron como
miembros de la Junta Directiva para abril 2016 - marzo 2017,
alas siguientes personas:

COMPANIA DE SEGURDS BOLIVAR S.A.

Miembros Principales Miembros Suplentes

José Alejandro Cortés Osorio Pedro Toro Cortés

Enrique Durana Concha Sin posesion

Mario Fernando Rojas Cardenas Mario Fernando Rojas Escobar
Juan Manuel Pardo Carlos Guillermo Arango Uribe
Nicolas Cortés Kotal Fernando Cortés Mcallister



SEGUROS COMERCIALES BOLIVAR S.A.

Miembros Principales Miembros Suplentes

Luis Fernando Toro Pinzon Juan Manuel Pardo Gémez

José Alejandro Cortés Osorio Pedro Toro Cortés

Maria del Pilar Galvis Segura OlgalLuciaMartinezLema

Alvaro Alberto Carrillo Buitrago® Carlos Guillermo Arango Uribe

Daniel Cortés McAllister Fernando Cortés Mcallister
CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.

Miembros Principales Miembros Suplentes

Luis Fernando Toro Pinzon Pedro Toro Cortés

Nicolas Cortés Kotal Mario Fernando Rojas Cardenas

Enrique Durana Concha Olga Lucia MartinezLema

Juan Manuel Pardo Gémez Carlos Guillermo Arango Uribe

Daniel Cortés Mcallister Fernando Cortés Mcallister

El perfil de los miembros de la Junta Directiva se encuentra
publicado en la pagina web de las Compafias
www.segurosbolivar.com, como anexo A del Coédigo de
Gobierno Corporativo.

2.2 Participacion de los miembros de la Junta Directiva en otras
Compaiiias del Grupo Bolivar.

A continuacién se informan los miembros de las Juntas
Directivas (principales y suplentes) que participan en otras
Juntas Directivas de las Compafiias del Grupo Bolivar o que
tienen cargos directivos dentro de la organizacion:

8. EIDr. Alvaro Carrillo fue nombrado como miembro de Junta Directiva de Seguros Comerciales Bolivar S.A.
enlasesion extraordinaria de la Asamblea General de Accionistas celebrada el 07 de junio de 2016.



Miembro de Junta Directiva

Miembro de la Junta Directiva de Grupo Bolivar S.A.

José Alejandro Cortés Osorio

Pedro Toro Cortés

Fernando Cortés Mcallister

Alvaro Carrillo Buitrago

Carlos Guillermo Arango Uribe

Olga Lucia MartinezLema

Miembro de la Junta Directiva de Grupo Bolivar S.A.
Vicepresidente de Responsabilidad Social del
Grupo Bolivar.

Miembro Principal de la Junta Directiva de
Corredores Davivienda S.A.

Miembro de Junta Directiva de Corredores
Davivienda Panama S.A.

Miembro Principal de la Junta Directiva de
Fiduciaria Davivienda S.A.

Vicepresidente Ejecutivo Corporativo del Banco
Davivienda S.A.

Miembro Principal de la Junta Directiva del Banco
Davivienda S.A. y de la Fiduciaria Davivienda S.A.
Presidente de Constructora Bolivar S.A.

Miembro suplente de la Junta Directiva del Banco
Davivienda S.A., Fiduciaria Davivienda S.A. vy
Corredores Davivienda S.A.

Miembro de la Junta Directiva de Corredores

Davivienda Panama S.A.

2.3 Reuniones de la Junta Directiva.

Durante el 2016, la Junta Directiva de cada Compaiia se
reunié mensualmente, para un total de 12 reuniones ordinarias
durante el afno y se adelant6 una reunién extraordinaria en el
mes de febrero. Las convocatorias de las reuniones, el
suministro de informacién a sus miembros y en general, su
funcionamiento, se llevaron a cabo de conformidad con las
reglas establecidas en los Estatutos Sociales, el Codigo de
Gobierno Corporativo y el Reglamento de la Junta Directiva.
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NUMERO DE ACTA®
FECHA TIP0

DE SESION CSB SCB CB
Enero 27 Ordinaria 1367 1235 1681
Febrero 10 Extraordinaria 1368 1236 1682
Febrero 17 Ordinaria 1369 1237 1683
Marzo 16 Ordinaria 1370 1238 1684
Abril 27 Ordinaria 1371 1239 1685
Mayo 18 Ordinaria 1372 1240 1686
Junio 15 Ordinaria 1373 1241 1687
Julio13 Ordinaria 1374 1242 1688
Agosto 17 Ordinaria 1375 1243 1689
Septiembre 26 Ordinaria 1376 1244 1690
Octubre 19 Ordinaria 1377 1245 1691
Noviembre 15 Ordinaria 1378 1246 1692
Diciembre 14 Ordinaria 1379 1247 1693

2.4  Comitésde Apoyo ala Junta Directiva.

2.4.1 Comité de Auditoria. En febrero 10, febrero 17, julio
11 y noviembre 28 se llevaron a cabo las sesiones de
los Comités de Auditoria, los cuales tienen como
objetivo brindar apoyo a la gestion que realizan las
Juntas Directivas respecto de la supervision e
implementacion del control interno.

2.4.2 Comité de Gobierno Corporativo. Las Compaiias
han establecido un Comité de Gobierno Corporativo
que tiene por objetivo apoyar a las Juntas en sus
funciones de supervision y cumplimiento de las
medidas de Gobierno Corporativo.

9. Nota: CSB: Compafia de Seguros Bolivar S.A.; SCB: Seguros Comerciales Bolivar S.A.; CB:
Capitalizadora Bolivar.
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2.5 Autoevaluacion de las Juntas Directivas y evaluacion del Presidente
de las Compaiiias.

Anualmente se adelantan procesos de autoevaluacion en las
Juntas Directivas y de evaluacién de éstas al Presidente de las
Compainias dirigidos a valorar desde el punto de vista de
Gobierno Corporativo, la gestion de estos 6rganos societarios.
Dichos procesos fueron adelantados en el mes de diciembre
por parte de las Juntas Directivas, buscando a través de los
mismos identificar las fortalezas con que cuentan las Juntas y
la Presidencia, y determinar los temas a trabajar en materia de
Buen Gobierno para el fortalecimiento de estos 6rganos de
administracion.

Manejo de Conflictos de Interés.

Durante el periodo objeto del presente informe no se conocié por
parte de las Juntas Directivas una situacion de conflicto de interés a
ser resuelto por ese Organo Social. En este aspecto, las Juntas
Directivas han establecido a través del Manual de Conflictos de
Interés, Uso de Informacion Privilegiada y Relaciones con Partes
Vinculadas una serie de principios, politicas y procedimientos
encaminados a detectar, prevenir y administrar los posibles
conflictos de interés que se puedan derivar de la toma de decisiones
por parte de los accionistas, directores, Altos Directivos y en general
los funcionarios en el desarrollo de las diversas actividades que
realizan las Companias.

Operaciones con Partes Vinculadas.

Las Compafiias tienen establecido al interior del Manual de
Conflictos de Interés, Uso de Informacion Privilegiada y Relaciones
con Partes Vinculadas, un capitulo en el que se describen normas y
parametros a seguir en el manejo de sus relaciones con sus partes
vinculadas, describiendo el procedimiento a seguir para el
conocimiento y aprobacién de aquellas operaciones que reunan los
criterios para ser consideradas operaciones materiales.



Las principales operaciones celebradas por Compafia de Seguros
Bolivar S.A, Seguros Comerciales Bolivar S.A. y Capitalizadora
Bolivar S.A. con sus partes vinculadas durante el afio 2016 se
encuentran detalladas en las Notas a los Estados Financieros de las
Compaiiias.

Relaciones con el Revisor Fiscal.

Las relaciones con el Revisor Fiscal se adelantaron con total
normalidad durante el 2016, bajo una dinamica de cooperaciéon y
respeto entre la Administracion y el equipo de trabajo de la firma de
Revisoria, manteniendo las condiciones adecuadas para el
desarrollo de su trabajo de auditoria y salvaguardando las
condiciones de independencia del revisor, situacion que fue
supervisada por las Juntas Directivas por conducto de sus
respectivos Comités de Auditoria.

Reclamaciones sobre el cumplimiento del Cddigo de Gobierno
Corporativo.

Durante el 2016 no se report6 ninguna reclamaciéon sobre el
incumplimiento del Cédigo de Gobierno Corporativo de las
Compainias.
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lll. OTROS ASPECTOS RELEVANTES DE GOBIERNO
CORPORATIVO DURANTEEL PERIODO.

1. Gobierno Corporativo en el analisis de los reglamentos de los
Fondos de Capital Privado. Durante el afio 2016 la Gerencia de
Gobierno Corporativo y la mesa de dinero de las Compaiias,
continuaron incorporado en el analisis de los reglamentos y
contratos que se celebran en la estructuracion de los Fondos de
Capital Privado, criterios relacionados con Buenas Practicas de
Gobierno Corporativo, buscando con ello la presencia de reglas que
propendan por el cumplimiento de la normatividad vigente, el trato
transparente, ético y responsable por parte de los destinatarios de
dichas inversiones y la existencia de elementos y mecanismos
efectivos para atender, entre otros puntos, posibles conflictos de
interés en las relaciones con dichos fondos.

2. Mesa Redonda Latinoamericana de Gobierno Corporativo -
OECD. Grupo Bolivar S.A., como matriz del Grupo Empresarial,
participd en la reunién de la Mesa Redonda Latinoamericana de
Gobierno Corporativo de 2016, la cual se llevo a cabo los dias 8 y 9
de septiembre en San José, Costa Rica.

Esta reunion, la cual es convocada cada 2 afios y dirigida por la
Organisation for Economic Cooperation and Development - OECD,
es el evento mas importante en la regién sobre Gobierno
Corporativo, siendo el escenario donde participan los formuladores
de politicas, supervisores, inversionistas y representantes de
empresas de mas de 10 paises con altos estandares de Gobierno
Corporativo.

Durante la version del afio 2016 se abordaron cuatro temas claves
identificados como prioritarios para la mejora del Gobierno

Corporativo en laregion:

1. La experiencia mundial y latinoamericana con los codigos de
Gobierno Corporativoy las lecciones aprendidas.



2. Latransparenciay Gobierno Corporativo de las empresas y los
Grupos Empresariales.

3. El Gobierno Corporativo y la integridad del negocio (funcion de
lajunta, la ciberseguridad y la lucha contra la corrupcion).

4. Lareformade empresas estatales.

Participacion en el Comité de Emisores de la Bolsa de Valores
de Colombia. Grupo Bolivar S.A., como reconocimiento a su
gestion y liderazgo en temas de Gobierno Corporativo, participd
durante el ano 2016 en las reuniones del Sub-Comité de Gobierno
Corporativo del Comité de Emisores de la Bolsa de Valores de
Colombia, escenario en el cual se adelanté el estudio y analisis de
las diferentes recomendaciones del Nuevo Cdédigo Pais de
Gobierno Corporativo, realizando propuestas que en torno a su
aplicabilidad e implementacién en los emisores colombianos.



COMPARNIA DE SEGUROS BOLIVAR S.A.,
SEGUROS COMERCIALES BOLIVAR S.A.
Y CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.

- en adelante las Compaiiias -

INFORME DE LOS COMITES DE AUDITORIA

FEBRERO DE 2017

Los Comités de Auditoria de las Compaiias como Comités de Apoyo de
las Juntas Directivas, son parte integral de los 6rganos de Gobierno
Corporativo de éstas, encontrandose asi identificados en el Codigo de
Gobierno Corporativo, los Reglamentos de Junta Directiva y los
Reglamentos de los Comités de Auditoria.

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

La composicion de los Comités de Auditoria a 31 de diciembre de 2016 es

la siguiente:

COMPANIASEGUROSBOLIVARS.A.  SEGUROS COMERCIALES BOLIVARS.A.  CAPITALIZADORABOLIVARS.A.

José Alejandro Cortés Osorio Luis Fernando Toro Pinzén Luis Fernando Toro Pinzén
Enrique Durana Concha José Alejandro Cortés Osorio Nicolas Cortés Kotal
Fernando Rojas Cérdenas Maria del Pilar Galvis Enrique Durana Concha
Juan Manuel Pardo Gomez Alvaro Carrillo Buitrago Juan Manuel Pardo Gémez

Nicolas Cortés Kotal Daniel Cortés Mcallister Daniel Cortés Mcallister
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En cumplimiento de lo establecido en las nhormas y reglamentos vigentes,
a continuacion se informan las actividades mas importantes llevadas a
cabo por estos 6rganos durante el afio 2016:

1. Periodicidad de las reuniones.

Durante el periodo objeto de este Informe los Comités se reunieron
en cuatro (4) oportunidades, a saber: 10 de febrero, 17 de febrero, 11
dejulioy 28 de noviembre de 2016.

2. Temas abordados por el Comite.

En las sesiones anteriormente aludidas, los Comités adelantaron
actividades de seguimiento relacionadas con los niveles de
exposicion de los distintos riesgos de la entidad y, en particular, los
siguientes temas:

2.1 Temas Asamblea General Ordinaria de Accionistas.

Los integrantes de los Comités analizaron y aprobaron los
distintos Informes y documentos que requerian ser
presentados en las Asambleas Ordinarias de Accionistas del
afno 2016.

2.2 Desempeiio del trabajo de la Revisoria Fiscal.

En la primera reunién del afo los Comités de Auditoria
conocieron los dictdmenes rendidos por la Revisoria Fiscal
frente a los estados financieros con corte a diciembre de
2015, enlos cuales no se establecieron salvedades.
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2.3.

Asi mismo, revisaron la planeacion y alcance para el afio
2016y conocieron los informes de los Revisores Fiscales, los
cuales incluyeron un reporte sobre el avance en el plan de
trabajo del afo inmediatamente anterior, asi como los
resultados finales de las evaluaciones practicadas durante el
ejercicio anterior al Sistema de Administracion de Riesgo de
Seguros (SEARS), Riesgo Operativo (SARO), Riesgo de
Mercado (SARM), Riesgo de Lavado de Activos (SARLAFT),
Informacién al Consumidor Financiero (SAC) y al Sistema de
Administracion del Riesgo Crediticio (SARC).

A lo largo del afio y como parte del plan de auditoria de la
Revisoria Fiscal, los Comités fueron enterados de las
actividades y evaluaciones periddicas en temas referentes a
la gestion de los Sistemas de Administracion de Riesgos y
otros aspectos del control interno en diversas areas.

Desempeiio del trabajo de la Auditoria Interna.

Los Comités conocieron los indicadores de cumplimiento del
plan de auditoria definido para el afio 2016. Asi mismo,
revisaron la planeacion y alcance para el afio 2017, con
enfasis en los proyectos a desarrollar frente a cada uno de los
procesos de la Organizacion.

Alo largo del afio, los Comités analizaron la situacion de las

oportunidades de mejora pendientes a diciembre de 2015 y
monitorearon el avance en el plan anual de la Auditoria.
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24.

De otro lado, los integrantes del Comité conocieron el
concepto de la Auditoria Interna relacionado con la ejecucion
y estado de calificacion de los distintos aspectos del Sistema
de Control Interno (SCI) dentro de los cuales se destacan los
siguientes: gestidon de riesgos, evaluacion procesos del
negocio, flujo de informacion contable, evaluacién de
tecnologia de la informacion, evaluacion de impuestos,
actividades de control, monitoreo, seguridad de la
informacion, comunicacién, compromiso y respaldo.
Igualmente se tuvo conocimiento sobre la auditoria financiera
y de cumplimiento.

Desempefio del Oficial de Cumplimiento.

En el afio 2016 los Comités conocieron el contenido de los
informes trimestrales presentados por el Oficial de
Cumplimiento de las Compaiiias en lo corrido del afio. Los
principales aspectos tratados por el Oficial abarcaron los
siguientes aspectos:

e Losresultados de la gestion desarrollada;

e EI cumplimiento en el envio de reportes a las
autoridades competentes;

e La evolucién individual y consolidada de los perfiles de
riesgo, y los factores de riesgo (asi como de los riesgos
asociados);

° La efectividad de los mecanismos e instrumentos del
SARLAFT (asi como de las medidas adoptadas para

corregir las fallas);

e Los pronunciamientos emanados de Entidades de
Control y autoridades competentes.
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Los integrantes de los Comités se pronunciaron frente a cada
uno de los temas tratados en los diferentes informes,
resaltando la importancia de la gestion del Oficial de
Cumplimiento al interior de las Companiias y la necesidad de
que se les mantuviese informados de los principales avances
endicha gestion.

2.5.  Analisis de los Estados Financieros.

Los Comités estudiaron periédicamente los Estados
Financieros de las Compaiias en cumplimiento del deber
legal previsto en las normas que rigen su actividad.

Los miembros de los Comités de Auditoria son miembros de
las Juntas Directivas, lo que les permite tener informacién
completa de las Compafiias para el adecuado desempefio de
sus funciones, a través de uno u otro 6rgano.

(Los firmantes presentan este Informe en relacion con el Comité de
Auditoria al cual pertenecen



INFORME DE LOS COMITES DE AUDITORIA
SOBRE LA EVALUACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Febrerode 2017

En concordancia con lo dispuesto en las circulares expedidas por la
Superintendencia Financiera de Colombia, los Comités de Auditoria de
las Companias se permiten presentar el siguiente Informe, una vez
revisados los estados financieros sometidos a su consideracion en cada
unade las sesiones de los Comités llevadas a cabo alo largo del periodo.

En particular este documento versa sobre los estados financieros con
corte al 31 de diciembre de 2016, en los cuales se exponen las cifras
definitivas con sus respectivas notas, destacandose los siguientes
aspectos:

o Los Comités de Auditoria revisaron las cifras velando por la
transparencia en la informacién financiera que preparan las
Compainiias, sin encontrar observaciones relevantes a la gestion
contable.

o Apartir de lainformacién que les ha sido suministrada, la que ha sido
analizada en sus sesiones, los Comités encontraron que las
transacciones de las Compafias son registradas, autorizadas vy
reportadas adecuadamente lo que garantiza principalmente la
integridad y confiabilidad de los estados financieros estudiados.

o La Revisoria Fiscal anticipd unas opiniones limpias con respecto a
los estados financieros de fin de ejercicio.
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o Frente a la evaluacion de la calidad y adecuaciéon de los sistemas
establecidos para garantizar el cumplimiento con las leyes,
regulaciones, politicas y procedimientos, los Comités concluyen, a
partir de la informacién que les ha sido suministrada, la que ha sido
analizada en sus sesiones, que a la fecha no se han presentado
hallazgos materiales por parte de los 6rganos de supervision y
control, ni sanciones, y las recomendaciones efectuadas han sido
acogidas y tenidas en cuenta dentro de los diferentes procesos de
las Companias.

o Las Compaifiias presentaron los Estados Financieros del ejercicio
2016 bajo las Normas Contables de Informacién Financiera
Aceptadas en Colombia (NCIF), de acuerdo con lo establecido en la
Ley 1314 de 2009 y en las Circulares de la Superintendencia
Financiera de Colombia.

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

Senores Accionistas
Capitalizadora Bolivar S.A.:

Informe sobre los estados financieros

He auditado los estados financieros de Capitalizadora Bolivar S.A., los
cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre
de 2016 y los estados de resultados y de otros resultados integrales, de
cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por afio que termin6 en
esa fecha y sus respectivas notas, que incluyen un resumen de las
politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la administracién en relacion con los estados
financieros

La administracién es responsable por la adecuada preparacion y
presentacion de estos estados financieros de acuerdo con Normas de
Contabilidad y de Informacion Financiera aceptadas en Colombia. Esta
responsabilidad incluye: disefar, implementar y mantener el control
interno relevante para la preparacién 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.
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Responsabilidad del revisor fiscal

Mi responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los estados
financieros con base en mi auditoria. Obtuve las informaciones
necesarias para cumplir mis funciones y efectué mi examen de acuerdo
con normas de aseguramiento de la informacién aceptadas en Colombia.
Tales normas requieren que cumpla con requisitos éticos, planifique y
efectie 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 evaluacién del riesgo de errores de importancia material en
los estados financieros. En dicha evaluacion del riesgo, el revisor fiscal
tiene en cuenta el control interno relevante para la preparacion y
presentaciéon de los estados financieros, con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias.

Una auditoria también incluye evaluar el uso de politicas contables
apropiadas y larazonabilidad de los estimados contables realizados por la
administracion, asi como evaluar la presentacion de los estados
financieros en general.

Considero que la evidencia de auditoria que obtuve proporciona una base
razonable para fundamentar la opinién que expreso a continuacion.

Opinidn

En mi opinién, los estados financieros mencionados, preparados de
acuerdo con informacién tomada fielmente de los libros y adjuntos a este
informe, presentan razonablemente, en todos los aspectos de
importancia material, la situacién financiera de Capitalizadora Bolivar
S.A., al 31 de diciembre de 2016, los resultados de sus operaciones y sus
flujos de efectivo por el afio que termin6 en esa fecha, de acuerdo con
Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en
Colombia, aplicadas de manera uniforme.
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Otros asuntos

Los estados financieros al y por el afio terminado el 31 de diciembre de
2015 se presentan exclusivamente para fines de comparacion y fueron
auditados por otro contador publico miembro de KPMG Ltda. (Hoy KPMG
S.A.S.) de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en
Colombia, quien, en su informe de fecha 10 de marzo de 2016, expreso
una opinién sin salvedades sobre los mismos.

Informe sobre otros requerimientos legales y regulatorios

Con base en el resultado de mis pruebas, en mi concepto durante 2016:

a)

b)

d)

f)

La contabilidad de la Compania ha sido llevada conforme a las
normas legales y alatécnica 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 incluyen los
sistemas de administracion de riesgos implementados, de
conservacion 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 con la
implementacion e impacto en el estado de situacion financiera y en
el estado de resultados de los sistemas de administracién de riesgos
aplicables.

Las reservas técnicas de capitalizacién han sido determinadas de

manera adecuada y con la suficiencia requerida, de acuerdo con la
normatividad vigente.
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g9)

h)

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 emitidas por
los vendedores o proveedores.

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

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

opinién.
San iviana Aparicio
Revisor Fiscal de Capitalizadora Bolivar S.A.
T.P.159610-T
Miembro de KPMG S.A.S.
28 de febrerode 2017
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CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Al 31 de diciembre 2016 con cifras comparativas al 31 de diciembre de 2015

(Expresado en millones de pesos)

NOTA 2016 2015
Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo 9 ¢ 17.622 17.854
Activos financieros de inversion 10 221.406 218.539
Cuentas por cobrar neto 12 332 591
Activos no corrientes mantenidos parala venta 13 2.771 3.090
Propiedades y equipo, neto 14 14.633 23.534
Propiedades de inversion, neto 15 6.480 1.347
Otros activos no financieros 16 117 150
Inversién en asociadas 1" 56.219 49.895
Activos porimpuestos corrientes 17 752 1.648
Activos porimpuestos diferidos 32 195 1.406
Total Activo $ 320.527 318.054
Pasivo

Instrumentos financieros 18 - 3.509
Cuentas por pagar actividad capitalizadora 19 187.994 190.505
Otras cuentas por pagar 20 2.213 2.825
Pasivo porimpuestos corrientes 21 8 800
Pasivo porimpuestos diferidos 32 4.499 4.937
Otros pasivos no financieros 22 13 15
Total pasivos $ 194.727 202.591
Patrimonio

Capital suscrito y pagado 23 $ 13.633 13.633
Reservas 23 49.784 47.760
Prima en colocacion de acciones 23 2.244 2.244
Ajustes enla aplicacion por primera vez de las NIIF 23 35.466 35.466
Otros Resultados Integrales 23 4.629 3.212
Resultados Acumulados 23 4.463 4.463
Ganancia del ejercicio 23 15.581 8.685
Total patrimonio $ 125.800 115.463
Total pasivo y patrimonio $ 320.527 318.054

“POR VIRTUD DE LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 11.2.4.1.1 DEL DECRETO NACIONAL 2555 DE 2010, ESTOS ESTADOS FINANCIEROS NO REQUIEREN AUTORIZACIGN DE LA SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA"

Las notas que se acompafian son parte integral de los estados financieros

JAVIER JOSE SUAREZ ESPARRAGOZA

Representante Legal

ELVIA YQLIMA SANCHEZ RAMIREZ
Contador T.P. 74917-T

Miembro de KPMG S.A.S.
(Véase mi informe del 28 de febrero de 2017



“POR VIRTUD DE LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 11.2.4.1.1 DEL DECRETO NACIONAL 2555 DE 2010, ESTOS ESTADOS FINANCIEROS NO REQUIEREN AUTORIZACIGN DE LA SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA"

CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.

ESTADO DE RESULTADOS Y OTRO RESULTADO INTEGRAL

Por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016 con cifras comparativas por el afio terminado el 31 de diciembre de 2015
(Expresado en millones de pesos colombianos)

NOTA 2016 2015
Actividades de capitalizacion
Ingresos por suscripciones $ 11.364 14.285
Remuneracién afavor de intermediarios 4.458 4.492
Gastos por suscripciones 27 21.663 24.094
Resultados neto de actividades de capitalizacion $ (14.757) (14.301)
Resultado del portafolio de inversiones
Ingresos por el método de participacion patrimonial 8.530 6.844
Resultado neto del portafolio de inversiones $ 8.530 6.844
Actividades de operacion
Recuperaciones operacionales 25 3 11 4.076
Otrosingresos 26 7.271 5.681
Gastos de personal 28 4.536 4.353
Gastos de administracion 29 SIS 4.240
Depreciaciones 30 144 146
Amortizaciones 16 -
Deterioro 15 14
Resultado neto otras actividades de operacion $ (1.002) 1.004
Ingresos financieros 24 $25.750 16.613
Gastos financieros 31 $1.416 1.987
Costo financiero neto $ 24.334 14.626
Resultado antes de impuesto $ 17.105 8.173
Impuesto sobre larentay CREE 32 751 1.959
Impuesto diferido 32 773 (2.471)
Total impuesto de renta $ 1.524 (512)
Resultado del periodo $ 15.581 8.685
Otroresultado integral:
Partidas que no seran reclasificadas a resultados:
Cambio en el valor razonable de las inversiones $ 1.417 (541)
Otros resultados integrales del afio $ 1.417 (541)
Total resultados y otros resultado integral $ 16.998 8.144

Las notas que se acompafian son parte integral de los estados financieros

JAVIER JOSE SUAREZ ESPARRAGOZA ELVIA YQLIMA SANCHEZ RAMIREZ SANDRA YV O OROZCO

Representante Legal Contador T.P. 74917-T Revigor Fiscal T.P. 159610-T
Miembro de KPMG S.A.S.
(Véase mi informe del 28 de febrero de 2017




“POR VIRTUD DE LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 11.2.4.1.1 DEL DECRETO NACIONAL 2555 DE 2010, ESTOS ESTADOS FINANCIEROS NO REQUIEREN AUTORIZACIGN DE LA SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA"

CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016 con cifras comparativas por el afio terminado el 31 de diciembre de 2015
(Expresado en millones de pesos colombianos)

NOTA 2016 2015

Flujos de efectivo de las actividades de operacion
Resultado del ejercicio $ 15.581 8.685
Conciliacion entre el resultado del ejercicioy el flujo de efectivo neto

provisto por las actividades de operacion:

Impuesto alarentay CREE $ 751 1.959
Impuesto diferido 773 (2.471)
Depreciacion, propiedad y equipo y de inversion 144 146
Deterioro cuentas por cobrar, neto 2 8
Amortizacion de intangibles 16 -
Utilidad en venta de inversiones, neto (26) (52)
Utilidad en activos mantenidos parala venta (11) -
Utilidad en valoracion de inversiones, neto (23.872) (14.139)
Utilidad en venta de propiedad y equipo (238) -
Método de participacion patrimonial (8.530) (6.844)
Total Ajustes $ (15.410) (12.708)
Cambios en partidas operacionales :
Disminucion (Aumento) Otras cuentas por cobrar 257 (191)
Disminucion (Aumento) Otros activos no financieros 15 (3.136)
Disminucién activo por impuestos corrientes 696 123
Disminucién cuentas por pagar (3.123) (122.830)
(Disminucién) Aumento otros pasivos no financieros (2) &
Impuesto alarentay CREE pagado (1.343) (1.857)
Impuesto a lariqueza pagado (655) (771)
Efectivo neto usado por actividades de operacién $ (19.565) (141.367)
Actividades de inversion
Dividendos recibidos $ 2.163 1.972
Producto de la venta de activos no mantenidos paralaventa 330 0
Producto de la venta de propiedad y equipo 3.862 0
Aumento de inversiones (447.300) (1.001.645)
Producto de la venta de inversiones 469.793 1.137.822
Efectivo neto provisto en actividades de inversion $ 28.848 $138.149
Actividades de financiacion
(Disminucion) Aumento instrumentos financieros $ (3.509) $3.509
Dividendos pagados (6.006) (9.152)
Efectivo neto usado en actividades de financiacion $ (9.515) (5.643)
Disminucion neta del efectivo y sus equivalentes $ (232) (8.861)
Efectivoy equivalentes al inicio del afio 17.854 26.715
Efectivoy equivalentes de efectivo al final de afo $ 17.622 17.854

Las notas que se acompafian son parte integral de los estados financieros

JAVIg:E‘A;AREZ ESPARRAGOZA ELVIA YQLIMA SANCHEZ RAMIREZ SANDRA VI O OROZCO
Representante Legal Contador T.P. 74917-T Revigor Fiscal T.P. 159610-T
Miembro de KPMG S.A.S.

(Véase mi informe del 28 de febrero de 2017




“POR VIRTUD DE LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 11.2.4.1.1 DEL DECRETO NACIONAL 2555 DE 2010, ESTOS ESTADOS FINANCIEROS NO REQUIEREN AUTORIZACIGN DE LA SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA"

CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Por el afio terminado al 31 de diciembre de 2016 con cifras comparativas por el afio terminado el 31 de diciembre de 2015

(Expresado en millones de pesos colombianos)

RESERVAS

RESULTADO ACUMULADO

CAPITAL EE——L PRIMAEN 0TRO

B s e T prw e e
Saldoal 31 de diciembre de 2014 $ 13.633 7.338 39511 2244 3.753 35466 3.839  11.458 117.242
Apropiacion de utilidades parareservas 1.682 (1.682)
Dividendo en efectivo arazon de $4,80 (en pesos)

sobre 1.906.694.865 acciones (9.152) (9.152)

Resultados acumulados en proceso de convergencia 624 (624)
Pagoimpuesto de lariqueza (771) (771)
Cambio en el valor razonable de inversiones (641) (541)
Resultado del ejercicio 8.685 8.685
Saldo al 31 de diciembre de 2015 $ 13.633 7.338 40422 2.244 3.212 35466  4.463 8.685 115.463
Apropiacion de utilidades para reservas 2.679 (2.679)
Dividendo en efectivo arazénde $3,15 (en pesos)
sobre 1.906.694.865 acciones (6.006)  (6.006)
Cambio en el valor razonable de inversiones 1.417 1.417
Pago impuesto de lariqueza (655) (655)
Resultado del ejercicio 15.581 15.581
Saldoal 31 de diciembre de 2016 $ 13.633 7.338 42446 2.244 4629 35466 4.463  15.581 125.800

Las notas que se acomparian son parte integral de los estados financieros

JAVIER JOSE SUAREZ ESPARRAGOZA ELVIA YQLIMA SANCHEZ RAMIREZ

Representante Legal Contador T.P. 74917-T
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Miembro de KPMG S.A.S.
(Véase mi informe del 28 de febrero de 2017



“POR VIRTUD DE LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 11.2.4.1.1 DEL DECRETO NACIONAL 2555 DE 2010, ESTOS ESTADOS FINANCIEROS NO REQUIEREN AUTORIZACIGN DE LA SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA"

CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.

Notas a los Estados Financieros Separados

Al 31 de diciembre de 2016 con cifras comparativas al 31 de diciembre de 2015
(En millones de pesos

NOTA 1. Entidad que reporta

Capitalizadora Bolivar S.A., es controlada por Riesgo e Inversiones
Bolivar S.A.y donde la ultima controlante es Grupo Bolivar S.A. Fue
constituida el 2 de agosto de 1948 mediante Escritura Publica No. 3434 de
la Notaria 42, de Bogota D.C., de naturaleza juridica privada y tiene como
objeto social la celebracidén de contratos de capitalizacion, o formacién de
capitales, también puede contratar con cualquier persona la acumulacion,
prevision y el pago de fondos de amortizacion, renovaciéon, dotacion y
otros fondos especiales, adquirir, redimir, cancelar o extinguir en cualquier
forma cualquier titulo de capitalizacién, prestar dinero con garantia
hipotecaria sobre bienes raices de gravamenes situados en Colombia o
tomar dinero a interés pudiendo dar en garantia sus bienes, en
concordancia con las disposiciones legales y las normas de la
Superintendencia Financiera de Colombia. La duracién de la sociedad es
de 100 afios, hasta el afio 2048.

Su domicilio principal es la ciudad de Bogota D.C. en laAvenida el Dorado
No 68B-31 Piso 10; la Compafiia operaba al 31 de diciembre de 2016 con
16 sucursales, 10 agencias y 79 empleados y al 31 de diciembre de 2015
con 17 sucursales, 28 agencias y 99 empleados.

El 24 de noviembre de 2003, la Junta Directiva de Sociedades Bolivar S.A.
(actualmente Grupo Bolivar S.A.) declaré la existencia del Grupo
Empresarial Bolivar, del cual forma parte Capitalizadora Bolivar S.A,,
como subordinada de Grupo Bolivar S.A., la matriz del conjunto de
empresas.



“POR VIRTUD DE LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 11.2.4.1.1 DEL DECRETO NACIONAL 2555 DE 2010, ESTOS ESTADOS FINANCIEROS NO REQUIEREN AUTORIZACIGN DE LA SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA"

CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Con Escritura Publica 2196 del 11 de noviembre de 2015 de la Notaria 65
de Bogota, se efectud el cambio de la razén social de Sociedades Bolivar
S.A.porlade Grupo Bolivar S.A.

NOTA 2. Bases de preparacion de los estados financieros

a)

Marco técnico normativo

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las
Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera aceptadas en
Colombia (NCIF), establecidas en la Ley 1314 de 2009,
reglamentadas por el Decreto Unico Reglamentario 2420 de 2015
modificado por el Decreto 2496 de 2015 y por el Decreto 2131 de
2016. Las NCIF se basan en las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF), junto con sus interpretaciones,
emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(International Accounting Standars Board - IASB, por sus siglas en
inglés); las normas de base corresponden a las traducidas
oficialmente al espafiol y emitidas por el IASB al 31 de diciembre de
2013.

Adicionalmente, la Compafiia aplica los siguientes lineamientos de
acuerdo con leyes y otras normas vigentes en Colombia:

Decreto 2267 del 11 de noviembre de 2014: mediante el cual se
modifica el Decreto 1851 de 2013 incluyendo las siguientes
excepciones en la aplicacion del marco técnico normativo dispuesto
en el Decreto 2784 de 2012 para la preparaciéon de los estados
financieros individuales y separados:

LaNIC 39y laNIIF 9 para el tratamiento de |la cartera y su deterioroy,
la clasificacion y la valoracion de las inversiones; las cuales se
seguiran reconociendo de acuerdo con la Circular Basica Contable y
Financiera de la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC).
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CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

b)

c)

Adicionalmente, la Compania aplica los siguientes lineamientos de
acuerdo con leyes y otras normas vigentes en Colombia:

o Articulo 10 de la Ley 1739 del 23 de diciembre de 2014 que
permite el reconocimiento del impuesto a la riqueza afectando
las reservas patrimoniales, en lugar del reconocimiento del
gasto segunlodispuestoenlaNIC 37.

o Libro 2 del Decreto 2420 de 2015, segun modificaciones
incluidas en el Decreto 2496 de 2015:

a). Articulo 11 Vigencias (Modificacion al articulo 2.1.2 de la
parte 1 del libro 2)

Para efectos legales en Colombia, los estados financieros
principales son los estados financieros separados.

Aprobacion de estados financieros

Los estados financieros y las notas que se acompafian fueron
aprobados por la Junta Directiva y el Representante Legal, de
acuerdo con el Acta No. 1695, de fecha 15 de febrero de 2017, para
ser presentados a la Asamblea General de Accionistas para su
aprobacién, la cual podra aprobarlos o modificarlos.

Bases de medicion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo
historico con excepcidn de las siguientes partidas importantes
incluidas en el estado de situacion financiera:

o Efectivoy equivalente de efectivos.

° Los instrumentos financieros derivados son medidos al valor
razonable.
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CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

d)

e)

° Los instrumentos financieros al valor razonable con cambios
en resultado son medidos al valor razonable.

o La compaiia presenta los resultados de los calculos
actuariales necesarios para determinar los egresos bajo NIC
19- Beneficios a empleados, respecto al reconocimiento de
primas de antigliedad para los empleados por los costos de los
quinquenios.

Moneda funcional y de presentacion

Las partidas incluidas en los estados financieros de la Compaifiia se
expresan en la moneda del ambiente econémico primario donde
opera la entidad la cual, es el peso colombiano, que es la moneda
funcional de la compafia y la moneda de presentacion. Toda la
informacion es presentada en millones de pesos y ha sido
redondeada a la unidad mas cercana.

Uso de estimaciones y juicios

La preparacidon de los estados financieros de conformidad con las
Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en
Colombia requiere que la administracion realice juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas
contables y los montos de activos, pasivos y pasivos contingentes
en la fecha del balance, asi como los ingresos y gastos del afo. Los
resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos relevantes son revisados
regularmente. Las revisiones de las estimaciones contables son
reconocidas en el periodo en que la estimacion es revisada y en
cualquier periodo futuro afectado.

La informacién sobre juicios criticos en la aplicacién de politicas

contables que tienen el efecto mas importante en los estados
financieros, se describe en las siguientes notas:
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o Nota 16 - Clasificacion de las propiedades de inversion

o Nota 21 - Beneficios a empleados

La Compafiia regularmente revisa su portafolio de activos
financieros para evaluar su deterioro; en la determinacién de si un
deterioro debe ser registrado con cargo a los resultados del afio la
gerencia hace juicios en cuanto a determinar si hay un dato
observable que indica una disminucién en el flujo de caja estimado
del portafolio de activos financieros. Esta evidencia puede incluir
datos indicando que ha habido un cambio adverso en el
comportamiento de los deudores y por lo tanto origina un deterioro.

I. Estimacion para contingencias

La Compafia estima y registra una estimaciéon para
contingencias, con el fin de cubrir las posibles pérdidas
por los casos laborales, juicios civiles y mercantiles, y
reparos fiscales u otros segun las circunstancias que,
con base en la opinion de los asesores legales externos,
se consideran probables de pérdida y pueden ser
razonablemente cuantificados. Dada la naturaleza de
muchos de los reclamos, casos y/o procesos, no es
posible en algunas oportunidades hacer un prondstico
certero o cuantificar un monto de pérdida de manera
razonable, por lo cual el monto real de los desembolsos
efectivamente realizados por los reclamos, casos y/o
procesos es constantemente diferente de los montos
estimados y provisionados inicialmente, y tales
diferencias son reconocidas en el afio en el que son
identificadas.
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f)

Impuesto alarenta diferido

La Compainia evalla la realizacion en el tiempo del impuesto
sobre la renta diferido activo. El impuesto diferido activo
representa impuestos sobre la renta recuperables a través de
futuras deducciones de utilidades gravables y son registrados
en el estado de situacion financiera. Los impuestos diferidos
activos son recuperables en la extension que la realizacién de
los beneficios tributarios relativos es probable. El plan de
negocios es basado en las expectativas de la gerencia
consideradas razonables bajo las circunstancias.

Al 31 de diciembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015, la
Compainia estima que las partidas del impuesto sobre la renta
diferido activo serian recuperables en funcién a sus estimados
de ganancias gravables futuras. La Companfia determina el
valor del impuesto sobre la renta diferido activo recuperable al
final de cada afio fiscal.

En el numeral 3.15 de politicas contables significativas se
detalla mas a fondo el manejo del impuesto diferido.

Uniformidad de la presentacidn

La administracion mantendra la presentacion y clasificacién de las
partidas reveladas en los estados financieros de un periodo a otro,
salvo se presente una revision de las actividades de importancia
significativa a la presentacion de los estados financieros o cuando
se ponga de manifiesto que sera mas apropiada otra presentacioén u
otra clasificacion, tomando para ello en consideracién los criterios
definidos segun politicas vigentes.
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NOTA 3. Politicas contables significativas

Las politicas contables establecidas a continuacion han sido aplicadas
consistentemente en la preparacion de los estados financieros, de
acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera
aceptadas en Colombia (NCIF).

3.1 Contratos de Capitalizacion

En el desarrollo de sus negocios, la Compafia emite titulos de
capitalizacion, cuya finalidad es promover el ahorro programado y
permitir al suscriptor la participacion de sorteos mensuales. Las
reglas de administracién de un titulo de capitalizacién estan
contenidas en un contrato o clausulado en el cual se presenta con
toda claridad y precision, los derechos y las obligaciones del
suscriptor y de la empresa; la forma, época y cuantia de los sorteos,
las causas y términos de caducidad del titulo y la forma como puede
rehabilitarse; la fecha desde la cual se reconocen los valores de
rescate, préstamos y otros, y el monto neto de los mismos; el
termino de suscripcion y las demas condiciones que determine la
empresay la Superintendencia Financiera de Colombia.

Los planes y proyectos de contratos, asi como las bases técnicas,
tarifas, formulas para el calculo de las cuotas, obligaciones a favor
de los suscriptores, participacion de beneficios y demas elementos
técnicos de capitalizaciéon deben ser sometidos ala aprobacion de la
Superintendencia Financiera de Colombia, sin lo cual no podran
ponerse en vigencia. Las sociedades capitalizadoras no podran
emitir titulos distintos de los de capitalizacion, el plazo de los
contratos no serainferior a un afio ni superior a veinte afos.
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3.2

3.3

Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a la
moneda funcional en las fechas de las transacciones.

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda
extranjera se convierten a la tasa de cambio de cierre de la moneda
funcional vigente a la fecha de cierre del periodo sobre el que se
informa.

La TRM de los periodos reportados fue:

(Cifras en pesos)

31 de Diciembre de 2015 $3.149,47

31 de Diciembre de 2016 $3.000,71

Efectivoy equivalentes al efectivo

El efectivo y equivalente al efectivo se compone de los saldos en
efectivo y depésitos a la vista con vencimientos originales de tres
meses 0 menos desde la fecha de adquisicion, que estan sujetos a
riesgo insignificante de cambios en su valor razonable y son usados
por la Compadia en la gestidn de sus compromisos a corto plazo, es
decirun afio o menos.

3.4 Activos financieros

I. Reconocimiento

La companiia clasificara los activos financieros segun se
midan posteriormente a costo amortizado, a valor razonable
con cambios en otro resultado integral o a valor razonable con
cambios en resultados sobre la base de los dos siguientes
literales:
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(@) del modelo de negocio de la entidad para gestionar los
activos financieros 'y

(b) de las caracteristicas de los flujos de efectivo
contractuales del activo financiero.

Un activo financiero debera medirse al costo amortizado
sise cumplen las dos condiciones siguientes:

(@) Elactivo financiero se conserva dentro de un modelo de
negocio cuyo objetivo es mantener los activos
financieros para obtener los flujos de efectivo
contractualesy

(b) las condiciones contractuales del activo financiero dan
lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que
son unicamente pagos del principal e intereses sobre el
importe del principal pendiente.

Sin perjuicio de lo sefialado en los parrafos anteriores, una
entidad puede, en el reconocimiento inicial, designar un activo
financiero de forma irrevocable como medido al valor
razonable con cambios en resultados si haciéndolo elimina o
reduce significativamente una incoherencia de medicién o
reconocimiento ( algunas veces denominado "asimetria
contable ") que surgiria en otro caso de la medicién de los
activos o pasivos o del reconocimiento de las ganancias y
pérdidas de los mismos sobre bases diferentes.

La compaiia puede realizar una eleccion irrevocable, en el
momento del reconocimiento inicial, de presentar los cambios
posteriores en el valor razonable en otro resultado integral,
para inversiones concretas en instrumentos de patrimonio
que, en otro caso, se medirian a valor razonable con cambios
en resultados.
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Medicion inicial.

En el reconocimiento inicial la compafia medira un activo
financiero, por su valor razonable. Si no se contabiliza al valor
razonable con cambios en resultados se le suman los costos
de transaccidon que sean directamente atribuible a la
adquisicién o emisidon del activo o pasivo financiero.

Sin embargo, si el valor razonable del activo financiero en el
momento del reconocimiento inicial difiere del precio de la
transaccion, las entidades reconoceran ese instrumento en
esafecha de la siguiente manera:

(a)

(b)

Si ese valor razonable se manifiesta por un precio
cotizado en un mercado activo para un activo o pasivo
idéntico (es decir, un dato de entrada de Nivel 1) o se
basa en una técnica de valoracion que utiliza solo datos
de mercados observables. Una entidad reconocera la
diferencia entre el valor razonable en el momento del
reconocimiento inicial y el precio de transaccién como
una ganancia o péerdida.

En los demas casos, ajustado para aplazar la diferencia
entre el valor razonable en el momento del
reconocimiento inicial y el precio de transaccion.
Después del reconocimiento inicial, la entidad
reconocera esa diferencia diferida como una ganancia o
pérdida solo en la medida en que surja de un cambio en
un factor (incluyendo el tiempo) que los participantes de
mercado tendrian en cuenta al determinar el precio del
activo o pasivo.
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Medicion Posterior

Después del reconocimiento inicial, la compafiia medira un
activo financiero de acuerdo a la clasificacion:

(@) Costoamortizado;

(b)  Valorrazonable con cambios en otro Resultado Integral;
o

(c) Valorrazonable con cambios en resultados.

La entidad aplicara los requerimientos de deterioro de valor de
acuerdo a la clasificacion de los activos financieros.

Entonces, las inversiones en titulos participativos que cotizan
en bolsa, se mediran inicialmente al valor razonable y
posteriormente con cambios en resultados, bajo el mismo
método.

En su reconocimiento inicial, una entidad puede realizar una
eleccion irrevocable para presentar en otro resultado integral
los cambios posteriores en el valor razonable de una inversion
en un instrumento de patrimonio, que no sea mantenida para
negociar. Si esta es su eleccion reconocera en el resultado del
periodo los dividendos procedentes de esa inversion cuando
se establezca el derecho de la entidad a recibir el pago del
dividendo.

Clasificacion de inversiones:

La clasificacién, valoracién y contabilizaciéon de inversiones se
hace de acuerdo con el capitulo 1-1 de la Circular Basica
Contable Financiera, expedida por la Superintendencia
Financiera de Colombia.
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A continuacién se indica la forma en que se clasifican, valoran
y contabilizan los diferentes tipos de inversion de acuerdo con
el modelo de negocio definido por la entidad:

Clasificacion de las Inversiones:

La decision de clasificar una inversion en cualquiera de las
tres categorias, que se enumeran a continuacién, debe ser
adoptada por la entidad en los siguientes momentos:

(@) En el momento de adquisicibn o compra de estas
inversionesy

(b)  Enlas fechas de vencimiento del plazo de seis meses,
en las inversiones disponibles para la venta.

Modelo de negocio:

Considerando la composicion del portafolio de inversiones
que posee la Compainia, la estructura de sus pasivos, los
cuales tiene tanto de corto como de largo plazo,
Capitalizadora Bolivar S.A. tendra dos carteras de
inversiones; una que gestiona para cobrar flujos de efectivo
contractuales y otra diferente para los activos financieros que
la entidad gestiona para negociary realizar los cambios que se
produzcan en su valor razonable, por ende podra venderlas en
el momento que considere necesario.

Reclasificacion de las inversiones:

Para que una inversion pueda ser mantenida dentro de
cualquiera de las categorias de clasificacion, la misma debe
cumplir con las caracteristicas o condiciones propias de la
clase de inversiones de las que forme parte y solo se podran
reclasificar con el cumplimiento de lo estipulado en la norma.
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NEGOCIABLES

CARACTERISTICAS

VALORACION

CONTABILIZACION

Portafolio para
gestionar inversiones
de renta fija y renta
variable con el
propésito principal de
obtener utilidades,
producto de las
variaciones en el
valor de mercado.

Se da lugar a com-
prasy ventas activas.

Las inversiones representadas en valores
o titulos de deuda y participativos, se
deben valorar con base en el precio
determinado por el proveedor de precios
de valoracion.

Para los casos excepcionales en que no
exista, para el dia de valoracion, valor
razonable determinado, los titulos de
deuda se valoran en forma exponencial a
partir de la tasa interna de retorno.

Este procedimiento se realiza diaria-
mente.

Las participaciones en fondos de inversién
colectiva, fondos de capital privado,
fondos de cobertura, fondos mutuos, entre
otros, y los valores emitidos en desarrollo
de procesos de titularizacion se deberan
valorar teniendo en cuenta el valor de la
unidad calculado por la Capitalizadora al
dia inmediatamente anterior al de la fecha
de valoraciéon, No obstante, las
participaciones en fondos de inversion
colectiva, fondos de capital privado,
fondos de cobertura, fondos bursatiles,
fondos mutuos, entre otros, que se
encuentren listados en bolsas de valores
que marquen precio en el mercado
secundario, se deberan valorar de
acuerdo con el procedimiento descrito
anteriormente.

La contabilizacion de
estas inversiones se
debe realizar en las
respectivas cuentas de
"Inversiones a Valor
Razonable con Cambios
en Resultados".

La diferencia que se
presente entre el valor
razonable actual y el
inmediatamente anterior
se registra como mayor o
menor valor de la inver-
sion afectando los
resultados del periodo.

Este procedimiento se
realiza diariamente.
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PARA MANTENER HASTA SU VENCIMIENTO

CARACTERISTICAS

VALORACION

CONTABILIZACION

Titulos respecto de los cuales la
entidad tiene el propédsito y la
capacidad legal, contractual,
financiera y operativa de man-
tenerlos hasta el vencimiento de
su plazo de maduracién o
redencion, teniendo en cuenta que
la estructura de instrumentos
financieros elegibles para este
portafolio implica Unicamente
pagos de principal e intereses.

Sobre estas inversiones no se
pueden hacer operaciones del
mercado monetario (operaciones
de reporto o repo simultaneas o de
transferencia temporal de
valores), salvo que se trate de las
inversiones forzosas u obligatorias
suscritas en el mercado primario y
siempre que la contraparte de la
operacion sea el Banco de la
Republica, la Direccion General de
Crédito Publico y del Tesoro
Nacional o las entidades vigiladas
por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

De igual manera, podran ser
entregados como garantias en una
camara de riesgo central de
contraparte, con el fin de respaldar
el cumplimiento de las opera-
ciones aceptadas por ésta para su
compensacion y liquidacion y/o en
garantia de operaciones de
mercado monetario.

En forma exponencial a
partir de la tasa interna de
retorno calculada en el
momento de la compra,
sobre labase de un afio de
365dias.

Este procedimiento se
realiza diariamente.

La contabilizacion de
estas inversiones debe
efectuarse en las res-
pectivas cuentas de
"Inversiones a Costo
Amortizado".

El valor presente se
contabiliza como un mayor
valor de la inversion
afectando los resultados
del periodo.

Los rendimientos exigibles
pendientes de recaudo se
registran como un mayor
valor de la inversion. En
consecuencia, el recaudo
de dichos rendimientos se
debe contabilizar como un
menor valor de la inver-
sion.
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DISPONIBLE PARA LA VENTA - TITULOS DE DEUDA

CARACTERISTICAS

VALORACION

CONTABILIZACION

Valores o titulos y, en general
cualquier tipo de inversion, que no
se clasifiquen como inversiones
negociables o como inversiones
para mantener hasta el venci-
miento.

De acuerdo con el modelo de
negocio, en este portafolio se
gestionan inversiones de renta fija
con el objetivo principal de obtener
flujos contractuales y realizar
ventas cuando las circunstancias
lo requieran, para mantener una
combinacion 6ptima de renta-
bilidad, liquidez y cobertura que
proporcione un soporte de
rentabilidad relevante al balance
delaentidad.

Los valores clasificados como
inversiones disponibles para la
venta podran ser entregados como
garantias en una camara de riesgo
central de contraparte, con el fin de
respaldar el cumplimiento de las
operaciones aceptadas por ésta
para su compensacion y liquida-
cion.

Asi mismo, con estas inversiones
se pueden realizar operaciones
del mercado monetario (operacio-
nes de reporto o repo simultaneas
o de transferencia temporal de
valores) y entregar en garantia de
este tipo de operaciones.

Las inversiones repre-
sentadas en valores o
titulos de deuda, se deben
valorar con base en el
precio determinado por el
proveedor de precios de
valoracion.

Para los casos excep-
cionales en que no exista,
para el dia de valoracion,
valor razonable deter-
minado, tales titulos o
valores se valoran en
forma exponencial a partir
de la tasa interna de
retorno.

Este procedimiento se
realiza diariamente

La contabilizacion de
estas inversiones debe
efectuarse en las
respectivas cuentas de
"Inversiones a Valor
Razonable con Cambios
en Otros Resultados
Integrales - ORI".

La diferencia entre el valor
presente del dia de
valoracién y el inmediata-
mente anterior (calculados
a partir de la Tasa Interna
de Retorno calculada en el
momento de la compra,
sobre la base de un afio de
365 dias), se debe
registrar como un mayor
valor de la inversion con
abono a las cuentas de
resultados.

La diferencia entre el valor
razonable y el valor
presente calculado segun
el paragrafo anterior, se
registran en la respectiva
cuenta de Ganancias o
Pérdidas no Realizadas
(ORI).

Este procedimiento se
realiza diariamente.
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DISPONIBLE PARA LA VENTA - TITULOS PARTICIPATIVOS

CARACTERISTICAS VALORACION CONTABILIZACION

En todos los casos | e Valores participativos en el registro nacionalde | EI efecto de la
forman parte de estas valoracién de la
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inversiones los
valores participativos
con baja o minima
bursatilidad, los que
no tienen ninguna
cotizaciéon y los
valores participativos
que mantenga un
inversionista, cuando
este tiene la calidad
de matriz o controlan-
te de el respectivo
emisor de estos
valores.

valores y emisores (RNVE):

Las participaciones en fondos de
inversion colectiva, fondos de capital
privado, fondos de cobertura, fondos
mutuos, entre otros, y los valores
emitidos en desarrollo de procesos de
titularizacion se deberan valorar
teniendo en cuenta el valor de la unidad
calculado por la capitalizadora, al dia
inmediatamente anterior al de la fecha
de valoracion.

Valores participativos que cotizan Gnicamente
enbolsas de valores del exterior:

Se valora de acuerdo con el precio
determinado por los proveedores de
precios de valoracién autorizados por la
Superintendencia Financiera de
Colombia, Cuando no se cuente con una
metodologia de valoracion, se debera
utilizar el precio de cierre mas reciente
enlos ultimos 5 dias bursatiles incluido el
dia de valoracién o el promedio simple
de los precios de cierre reportados
durante los ultimos 30 dias.

En caso que negocien en mas de una
bolsa de valores del exterior se tomara la
del mercado de origen. El precio del
valor se debe convertir en moneda legal.

Valores participativos listados en sistemas de
cotizacion de valores extranjeros autorizados en
Colombia:

Se valoran por el precio que suministren
los proveedores de precios de
valoracién autorizados por la Superin-
tendencia Financiera de Colombia.

participaciéon que le
corresponde al
inversionista, se
contabiliza en la
respectiva cuenta de
Ganancias o Pérdidas
no Realizadas (ORI),
concargooabonoala
inversion.

Los dividendos que se
repartan en especie o
en efectivo, se deben
registrar como
ingreso, ajustando la
correspondiente
cuenta de Ganancias
o Pérdidas no
Realizadas (maximo
hasta su valor
acumulado) vy, si es
necesario, también el
valor de la inversion
en la cuantia del
excedente sobre
aquella cuenta.
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DISPONIBLE PARA LA VENTA - TITULOS PARTICIPATIVOS

CARACTERISTICAS VALORACION CONTABILIZACION

o Valores participativos no inscritos en bolsas de
valores:

Se valora por el precio que determine el
proveedor de precios para valoracion
designado como oficial para el segmento
correspondiente.

Cuando el proveedor de precios no
cuente con una metodologia de
valoracién para estas inversiones, las
entidades deberan aumentar o disminuir
el costo de adquisicion en el porcentaje
de participaciéon que corresponda al
inversionista sobre las variaciones
subsecuentes del patrimonio del
respectivo emisor, calculadas con base
en los estados financieros certificados
con corte al 30 de junioy 31 de diciembre
de cada afio 0 mas recientes, en caso de
conocerse.

Inversiones en asociadas

Las entidades asociadas son aquellas entidades en donde la
Compaiiia tiene influencia significativa, sobre las politicas
financieras y operativas. Se presume que existe influencia
significativa cuando la Compainiia posee entre el 20% y el 50%
del derecho de voto de otra entidad.

En todo caso, es politica del Grupo Bolivar que las compafias
que pertenecen al Grupo y tengan inversidon en otra compafia
del mismo Grupo, asumiran que poseen en ella influencia
significativa, y por ende aplicaran el método de participacion
patrimonial, lo anterior obedece a la unidad de propdsito y
direccién, dado que la existencia y actividades de todas las
entidades persiguen la consecucion de un objetivo
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Vi.

vil.

determinado por la matriz, en virtud de la direccién que ejerce
sobre el conjunto, sin perjuicio del desarrollo individual del
objeto social o actividad de cada una de ellas, por tanto
quienes detenten las participaciones accionarias asumiran la
influencia como una sola.

Las inversiones en entidades asociadas se reconocen segun
el método de participacion y se miden inicialmente al costo. El
costo de lainversionincluye los costos de transaccion.

Los estados financieros incluyen la participacion de la
Compainia en las utilidades o pérdidas y en el otro resultado
integral de inversiones contabilizadas segun el método de la
participacion, después de realizar los ajustes necesarios para
alinear las politicas contables con las de la Compaifiia.

Capitalizadora Bolivar S.A tiene inversiones en Banco
Davivienda S.A.

Cuentas por cobrar
La entidad mide sus cuentas por cobrar inicialmente al valor

razonable mas los costos de transaccion directamente
atribuibles a su adquisicion.

Baja en cuentas
Un activo financiero (o, de corresponder, parte de un activo
financiero o parte de un grupo de activos financieros similares)

se da de baja cuando:

J Expiren los derechos contractuales sobre los flujos de
efectivo del activo;
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o Se transfieran los derechos contractuales sobre los
flujos de efectivo del activo o se asuma una obligacion
de pagar a un tercero la totalidad de los flujos de efectivo
sin una demora significativa, a través de un acuerdo de
transferencia, y

o Se hayan transferido sustancialmente todos los riesgos
y beneficios inherentes a la propiedad del activo, no se
hayan ni transferido ni retenido sustancialmente todos
los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del
activo, pero se haya transferido el control del mismo.

3.5 Propiedades y equipo

I Reconocimiento y medicion

Los bienes muebles e inmuebles son reconocidos a su costo
menos depreciacion acumulada y cualquier pérdida por
deterioro. El costo de edificios y terrenos fue determinado con
referencia al valor razonable, al momento de la adopcién; la
Compaiiia eligié aplicar la exencién opcional para usar esta
medicién de valor razonable y para los otros rubros recalculo
con base a sus nuevas vidas utiles y valores residuales.

El costo corresponde a su precio de adquisicion, incluidos
aranceles de importacién y los impuestos indirectos no
recuperables que recaigan sobre la adquisicion, después de
deducir cualquier descuento, también los costoé atribuibles ala
ubicacion del activo en el lugar y costos de desmantelamiento
por el retiro del elemento que son directamente atribuibles a la
adquisicion del activo.
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Las ganancias y pérdidas de la venta de una partida de
propiedad y equipo son determinadas comparando la utilidad
obtenida de la venta con los valores en libros de la propiedad y
equipo y se reconocen netas dentro de otros ingresos en
resultados.

Cuando el uso de una propiedad cambia de ocupada por el
duefio a propiedades de inversion, esta no cambia su valor en
libros. Cualquier aumento en el importe en libros se reconoce
en resultados en la medida que tal aumento seala reversion de
una pérdida por deterioro del valor, previamente reconocida
para esa propiedad.

Costos posteriores

El costo de reemplazar parte de una partida de propiedad y
equipo es reconocido en su valor en libros, si es posible que
los beneficios econémicos futuros incorporados dentro de la
parte fluyan a la Compafiia y su costo pueda ser medido de
manera fiable. El valor en libros de la parte reemplazada se da
de baja. Los costos del mantenimiento diario de la propiedad y
equipo son reconocidos en resultados cuando se incurren.

Las mejoras generales se activaran como un activo
independiente y se depreciaran en la vida util estimada.

Depreciacion

La depreciacion es reconocida en resultados con base en el
método de depreciacion lineal sobre las vidas utiles estimadas
de cada parte de una partida de propiedad y equipo, puesto
que éstas reflejan con mayor exactitud el patron de consumo
esperado de los beneficios econdmicos futuros relacionados
con el activo. Las mejoras en activos arrendados son
depreciadas en el periodo mas corto entre el arrendamiento y
sus vidas utiles, a menos que sea razonablemente seguro que
la Compafia obtendra la propiedad al final del periodo de
arrendamiento. Elterreno no se deprecia.
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CATEGORIA VIDA UTIL(ANOS) VALOR RESIDUAL
Edificios 80-100 10% Costo
Vehiculos 4 20% Valor de adquisicion
Muebles y Enseres 3-10 5%
Equipo informatico y otros equipos 3-20 5%

Los métodos de depreciacion, vidas utiles y valores residuales
se revisaran a cada fecha de balance y se ajustaran si es
necesario.

3.6 Propiedades de Inversion

Las propiedades de inversion son inmuebles mantenidos con la
finalidad de obtener o conseguir apreciacidén de capital en la
inversion o ambas cosas a la vez, pero no para la venta en el curso
normal del negocio, uso en la produccién o abastecimiento de
bienes o servicios, o para propésitos administrativos. Las
propiedades de inversidon se miden inicialmente al costo y
posteriormente al costo, depreciando de la misma forma que la
propiedad y equipo.

El costo incluye gastos que son directamente atribuibles a la
adquisicidon de las propiedades de inversion. El costo de activos
construidos por la Compainia incluye el costo de los materiales y la
mano de obra directa, cualquier otro costo directamente atribuible al
proceso de hacer que el activo sea apto para trabajar para el uso
previsto y los costos por préstamos capitalizables.
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Cualquier ganancia o pérdida por la venta de una propiedad de
inversion (calculada como la diferencia entre la consideracion
obtenida de la disposicion y el valor en libros del activo) se reconoce
enresultados.

Cuando el uso de uninmueble cambia, de tal forma que se reclasifica
como propiedades y equipo, a la fecha de reclasificaciéon su valor en
libros se convierte en el costo para su contabilizacion.

I. Reclasificacion a propiedades de inversion

Cuando el uso de una propiedad cambia de ocupada por el
dueio a propiedades de inversion, esta se mide al valor
razonable y es reclasificada a propiedades de inversion.

Cualquier aumento en el importe en libros se reconoce en
resultados en la medida que tal aumento sea la reversion de
una pérdida por deterioro del valor, previamente reconocida
para esa propiedad. Cualquier remanente del aumento se
reconocera en el otro resultado integral e incrementara el
superavit de revaluacion dentro del patrimonio.

Cualquier pérdida se reconoce en otro resultado integral y se
presenta en el superavit de reevaluacion en el patrimonio, en
la medida que en el superavit de reevaluacion se incluya un
monto en relaciéon con la propiedad especifica, y cualquier
pérdida remanente se reconoce directamente en resultados.
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ii.  Activos entregados en arrendamiento.
Arrendamiento operativo

Es cualquier acuerdo de arrendamiento distinto al
arrendamiento financiero, y principalmente aquellos
arrendamientos en los que no se transfieren sustancialmente
los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad del activo. Los
ingresos procedentes de los arrendamientos se reconoceran
como ingresos de forma lineal a lo largo del plazo de
arrendamiento.

3.7 Activosno corrientes mantenidos paralaventa

Los activos no corrientes se clasifican como mantenidos para la
venta si es altamente probable que sean recuperados,
fundamentalmente através de la venta y no del uso continuo.

Inmediatamente antes de su clasificacion como mantenidos para la
venta, los activos son revalorizados de acuerdo con las otras
politicas contables de la Compafria. Posteriormente, por lo general
los activos se miden al menor entre su valor en libros y el valor
razonable menos los costos de vender. Las pérdidas por deterioro en
la clasificacion inicial de activos como mantenidos para la ventay las
ganancias y pérdidas posteriores surgidas de la remedicion, se
reconocen en resultados. No se reconocen ganancias que excedan
cualquier pérdida por deterioro acumulada.

Cuando se han clasificado como mantenidos para la venta, los
activos intangibles y las propiedades y equipo no siguen
amortizandose o depreciandose, y las participadas contabilizadas
bajo el método de participacion dejan de contabilizarse bajo este
método.
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3.8 Deterioro

I. Inversiones por calificacion de riesgo de emisor

El precio de los titulos y/o valores de deuda en los que no
exista, para el dia de valoracion, precios justos de intercambio
y los clasificados como para mantener hasta el vencimiento,
asi como también los titulos participativos que se valoran a
variaciéon patrimonial debe ser ajustado en cada fecha de
valoracidén con fundamento en:

o La calificacién del emisor y/o del titulo de que se trate
cuando quiera que ésta exista.

o La evidencia objetiva de que se ha incurrido o se podria
incurrir en una pérdida por deterioro del valor en estos
activos. Este criterio es aplicable incluso para registrar
un deterioro mayor del que resulta tomando
simplemente la calificacion del emisor y/o del titulo, si
asi se requiere con base en la evidencia.

Titulos y/o valores de emisiones o emisores que cuenten
con calificaciones externas ala entidad:

Los titulos y/o valores que cuenten con una o varias
calificaciones otorgadas por calificadoras externas
reconocidas por la SFC, o los titulos y/o valores de deuda
emitidos por entidades que se encuentren calificadas por
éstas, no pueden estar contabilizados por un monto que
exceda los siguientes porcentajes de su valor nominal neto de
las amortizaciones efectuadas hasta la fecha de valoracion:
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CALIFICACION VALOR MAXIMO CALIFICACION VALOR MAXIMO
LARGO PLAZO % LARGO PLAZO %
BB+, BB, BB- Noventa (90) 3 Noventa (90)
B+, B, B- Setenta (70) 4 Cincuenta (50)
CCC Cincuenta (50) 5y6 Cero (0)
DD, EE Cero (0)

En todo caso, si las provisiones sobre las inversiones clasificadas
como para mantener hasta el vencimiento y respecto de las cuales
se pueda establecer un valor razonable, resultan mayores a las
estimadas con la regla sefalada anteriormente, deberan aplicarse
las ultimas. Tal provision corresponde a la diferencia entre el valor
registrado de la inversién y el valor razonable, cuando éste es
inferior.

Para efecto de la estimacion de las provisiones sobre depoésitos a
término que se deriven de lo previsto en el presente numeral, se
debe tomar la calificacidén del respectivo emisor.

En el evento en que lainversion o el emisor cuente con calificaciones
de mas de una sociedad calificadora, se debe tener en cuenta la
calificacion mas baja, si fueron expedidas dentro de los ultimos tres
(3) meses, o la mas reciente cuando exista un lapso superior a dicho
periodo entre unay otra calificacion.

Titulos y/o valores de emisiones o emisores no calificados:

La entidad debe sujetarse a lo siguiente para determinar las
provisiones de esta clase de inversiones:
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Categoria "A"- Inversion con riesgo normal. Corresponde
a emisiones que se encuentran cumpliendo con los
términos pactados en el valor 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, reflejan una adecuada situacion financiera.

Para los titulos y/o valores 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 el
servicio de la deuda. Asi mismo, comprende aquellas
inversiones de emisores que, de acuerdo con sus
estados financieros y demas informacién disponible,
presentan debilidades que pueden afectar su situacion
financiera.

Tratandose de titulos y/o valores de deuda, el valor por el
cual se encuentran contabilizados no puede ser superior
al ochenta por ciento (80%) de su valor nominal neto de
las amortizaciones efectuadas hasta la fecha de
valoracion.

En el caso de titulos y/o valores participativos, el valor
neto de provisiones por riesgo crediticio (valor en libros)
por el cual se encuentran contabilizados no puede ser
superior al ochenta por ciento (80%) del valor de la
inversion por el método de variacién patrimonial en la
fecha de la valoracion.
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Categoria "C"- Inversidbn con riesgo apreciable.
Corresponde a 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 informacion disponible, presentan
deficiencias en su situacion financiera que comprometen
la recuperacion de lainversion.

Tratandose de titulos y/o valores de deuda, el valor por el
cual se encuentran contabilizados no puede ser superior
al sesenta por ciento (60%) de su valor nominal neto de
las amortizaciones efectuadas hasta la fecha de
valoracion.

En el caso de titulos y/o valores participativos, el valor
neto de provisiones por riesgo crediticio (valor en libros
menos provision) por el cual se encuentran
contabilizados no puede ser superior al sesenta por
ciento (60%) del valor de la inversion por el método de
variacion patrimonial en la fecha de la valoracion.

Categoria "D"- Inversion con riesgo significativo.
Corresponde a aquellas emisiones que presentan
incumplimiento en los términos pactados en el titulo, asi
como las inversiones en emisores que de acuerdo con
sus estados financieros y demas informacion disponible
presentan deficiencias acentuadas en su situacién
financiera, de suerte que la probabilidad de recuperar la
inversion es alta.

Tratandose de titulos y/o valores de deuda, el valor por el
cual se encuentran contabilizados no puede ser superior
al cuarenta por ciento (40%) de su valor nominal neto de
las amortizaciones efectuadas hasta la fecha de
valoracion.
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En el caso de titulos y/o valores participativos, el valor
neto de provisiones por riesgo crediticio (valor en libros
menos provision) por el cual se encuentran
contabilizados no puede ser superior al cuarenta por
ciento (40%) del valor de la inversion por el método de
variacion patrimonial en la fecha de la valoracién.

Categoria "E"- Inversion incobrable. Corresponde a
aquellas inversiones de emisores que de acuerdo con
sus estados financieros y demas informacion disponible
se estima que es incobrable.

El valor de estas inversiones debe estar totalmente
provisionado.

il. Activos financieros

Un activo financiero que no esté registrado al valor razonable
con cambios en resultados es evaluado al final de cada
periodo sobre el que se informa para determinar si existe
evidencia objetiva de deterioro. Un activo financiero esta
deteriorado si existe evidencia objetiva que ha ocurrido un
evento de pérdida después del reconocimiento inicial del
activo, y que ese evento de pérdida ha tenido un efecto
negativo en los flujos de efectivo futuros del activo, que puede
estimarse de manera fiable.

iii.  Activosno financieros

El valor en libros de los activos no financieros de la Compaiiia,
excluyendo propiedades de inversion, e impuestos diferidos,
se revisa en cada fecha de balance para determinar si existe
algun indicio de deterioro. Si existen tales indicios, entonces
se estima elimporte recuperable del activo.

Para inmuebles se realizara un avaluo al menos cada tres
afos para observar si el bien no se ha deteriorado.
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Se reconoce una pérdida por deterioro si el valor en libros de
un activo o su unidad generadora de efectivo excede su
importe recuperable. Las pérdidas por deterioro son
reconocidas en resultados.

Las pérdidas por deterioro reconocidas en periodos anteriores
son evaluadas en cada fecha de balance en busqueda de
cualquier indicio de que la pérdida haya disminuido o haya
desaparecido. Una pérdida por deterioro se reversa si ha
ocurrido un cambio en las estimaciones usadas para
determinar el importe recuperable. Una pérdida por deterioro
se reversa soélo en la medida que el valor en libros del activo no
exceda el valor en libros que habria sido determinado, neto de
depreciacién o amortizacidon, si no hubiese sido reconocida
ninguna pérdida por deterioro.

3.9 Pasivos financieros

La entidad mide inicialmente todos sus pasivos financieros al valor
razonable menos los costos de transaccién directamente atribuibles
asuemision.

Todos los pasivos financieros de la entidad son medidos
posteriormente al costo amortizado utilizando el método de la tasa
de interés efectiva.

3.10 Reservas técnicas de capitalizacion

La reserva de titulos vigentes se calcula con base en estudios
matematicos con un interés técnico que varia de acuerdo con el
plan. Lareserva se ajusta mensualmente.

El valor actuarial de la reserva va destinado a garantizar la

responsabilidad de la Capitalizadora frente a los suscriptores que
mantienen sus titulos vigentes.
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3.11 Beneficios alos empleados

o Beneficios a empleados corto plazo

Las obligaciones por beneficios a los empleados a corto plazo
son reconocidas como gastos a medida que el servicio
relacionado se provee. Se reconoce una obligacion por el
monto que se espera pagar si la Compafia posee una
obligaciéon legal o contractual de pagar este monto como
resultado de un servicio entregado por el empleado en el
pasadoy la obligacion puede ser estimada con fiabilidad.

o Beneficios a empleados de largo plazo

La obligacién neta de la Compaiiia en relacién con beneficios a
los empleados a largo plazo es el importe del beneficio futuro
que los empleados han ganado a cambio de sus servicios en el
periodo actual y en periodos anteriores. El beneficio es
descontado para determinar su valor presente. Las nuevas
mediciones se reconocen en resultados en el periodo en que
surgen.

3.12 Provisiones

Una provisidn se reconoce si: es resultado de un suceso pasado, la
Compafiia posee una obligacion legal o implicita que puede ser
estimada de forma fiable y es probable que sea necesario un flujo de
salida de beneficios econémicos para resolver la obligaciéon. Las
provisiones se determinan descontando el flujo de efectivo que se
espera a futuro a la tasa antes de impuestos que refleja la evaluacion
actual del mercado del valor del dinero en el tiempo y de los riesgos
especificos de la obligacion.

Se considera una provision porque presenta incertidumbre en su
cuantiay momento de desembolso.
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3.13 Patrimonio

I Capital social
Acciones comunes

Las acciones comunes son clasificadas como patrimonio.
Los costos incrementales atribuibles directamente a la
emision de acciones comunes son reconocidos como una
deduccién del patrimonio, netos de cualquier efecto fiscal.

ii.  Ganancias poraccion

La compaiia presenta datos de las ganancias por accidon
(GPA) basicas de sus acciones ordinarias. Las GPAbasicas se
calculan dividiendo el resultado atribuible a los accionistas
ordinarios en circulacion durante el ejercicio.

3.14Ingresos y Gastos

Los ingresos y gastos se reconocen mediante el cumplimiento de las
normas de realizacion, asociacion y asignacion, de tal manera que
se logre el cobmputo correcto del resultado neto del afio. Los ingresos
se contabilizan cuando se han devengado y nace el derecho cierto,
probable y cuantificable de exigir su pago aunque no se haya hecho
efectivo el cobro.

El ingreso por suscripciones, corresponde a las comisiones

cobradas a los propietarios de los titulos de capitalizacion por
concepto de administracion.

i.  Ingresos financieros y costos financieros

Los ingresos financieros y costos financieros de la Compafiia
incluyen lo siguiente:
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o Ingreso porintereses;
o Ingreso por dividendos;

o Ganancia o pérdida neta por disposicion de activos
financieros disponibles para la venta;

o Ganancia o pérdida neta en activos financieros
registrados a valor razonable con cambios en resultados.

El ingreso o gasto por intereses es reconocido usando el
método de interés efectivo. El ingreso por dividendos en
resultados se registra en la fecha en que se establece el
derecho de la Compaiiia al recibir el pago.

ii. Gastos

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

Se reconoce un gasto de forma inmediata cuando un
desembolso no genera beneficios econdmicos futuros o

cuando no cumple los requisitos necesarios para su registro
como activo.

3.15Impuestos corrientes

El gasto por impuesto comprende el impuesto a la renta corriente e
impuesto de renta para la equidad (CREE).
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Impuestos corrientes

El impuesto corriente es la cantidad a pagar o a recuperar por
el impuesto de renta corriente e impuesto de renta para la
equidad (CREE), se calcula sobre la base de las leyes
tributarias promulgadas o sustancialmente promulgadas a la
fecha del estado de situacion financiera. La Gerencia evalua
periddicamente la posicion asumida en las declaraciones de
impuestos, respecto de situaciones en las que las leyes
tributarias son objeto de interpretacion y, en caso necesario,
constituye provisiones sobre los montos que espera debera
pagar alas autoridades tributarias.

Impuestos diferidos

Capitalizadora Bolivar S.A. solo compensa los activos vy
pasivos por impuestos a las ganancias corrientes si existe un
derecho legal frente a las autoridades fiscales y tiene la
intencion de liquidar las deudas que resulten por su importe
neto o bien realizar los activos y liquidar las deudas
simultdneamente.

El impuesto diferido se reconoce en el resultado del periodo,
excepto cuando se trata de partidas que se reconocen en el
patrimonio o en el otro resultado integral. En estos casos, el
impuesto también se reconoce en el patrimonio o en el otro
resultado integral, respectivamente.

Los pasivos por impuesto diferido son los importes a pagar en
el futuro en concepto de impuesto a las ganancias
relacionadas con las diferencias temporarias imponibles,
mientras que los activos porimpuesto diferido son los importes
a recuperar por concepto de impuesto a las ganancias debido
a la existencia de diferencias temporarias deducibles, bases
imponibles negativas compensables o deducciones pendien-
tes de aplicacion. Se entiende por diferencia temporaria la
existente entre el valor en libros de los activos y pasivos y su
base fiscal.
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El valor en libros de los activos por impuesto diferido es

revisado
reducido

a la fecha del estado de situacion financiera y
en la medida en que ya no es probable que se

generen suficientes ganancias imponibles disponibles para
permitir que se use todo o parte del activo por impuesto

diferido.

a) Reconocimiento de diferencias temporarias
imponibles

Los pasivos por impuesto diferido derivados de
diferencias temporarias imponibles se reconocen en
todos los casos excepto que:

Surjan del reconocimiento inicial de la plusvalia o de
un activo o pasivo en una transaccion que no es una
combinacién de negocios y en la fecha de la
transaccion no afecta ni al resultado contable ni a la
base imponible fiscal.

Correspondan a diferencias asociadas con
inversiones en subsidiarias, asociadas y negocios
conjuntos sobre las que la Compafiia tenga la
capacidad de controlar el momento de su reversiéon
y no fuese probable que se produzca su reversion
en un futuro previsible.

b) Reconocimiento de diferencias temporarias
deducibles

Los activos por impuesto diferido derivados de
diferencias temporarias deducibles se reconocen
siempre que:
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e Resulte probable que existan ganancias fiscales
futuras suficientes para su compensacion excepto
en aquellos casos en las que las diferencias surjan
del reconocimiento inicial de activos o pasivos en
una transaccion que no es una combinacion de
negocios y en la fecha de la transaccion no afecta ni
al resultado contable niala base imponible fiscal;

e Correspondan a diferencias temporarias asociadas
con inversiones en subsidiarias, asociadas y
negocios conjuntos en la medida en que las
diferencias temporarias vayan a revertir en un
futuro previsible y se espere generar ganancias
fiscales futuras positivas para compensar las
diferencias;

Las oportunidades de planificacion fiscal, sélo se
consideran en la evaluaciéon de la recuperaciéon de los
activos por impuestos diferidos, si la Compafiia tiene la
intencion de adoptarlas o es probable que las vaya a
adoptar.

Medicion

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se miden
empleando las tasas fiscales que vayan a ser de
aplicacién en los ejercicios en los que se espera realizar
los activos o pagar los pasivos, a partir de la normativa 'y
tipos que estan aprobados o se encuentren a punto de
aprobarse y una vez consideradas las consecuencias
fiscales que se derivaran de la forma en que la
Compainia espera recuperar los activos o liquidar los
pasivos.
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d)

La Compainiia revisa en la fecha de cierre del ejercicio, el
importe en libros de los activos por impuestos diferidos,
con el objeto de reducir dicho valor en la medida en que
no es probable que vayan a existir suficientes bases
imponibles positivas futuras para compensarlos.

Los activos por impuestos diferidos que no cumplen las
condiciones anteriores no son reconocidos en el estado
de situacion financiera consolidado. La Compaiia
reconsidera al cierre del ejercicio, si se cumplen las
condiciones para reconocer los activos por impuestos
diferidos que previamente no habian sido reconocidos.

Compensaciony clasificacion

La Compafiia s6lo compensa los activos y pasivos por
impuesto sobre las ganancias diferidos si existe un
derecho legal de compensacion frente a las autoridades
fiscales y dichos activos y pasivos corresponden a la
misma autoridad fiscal, y al mismo sujeto pasivo.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se
reconocen en estado de situacioén financiera como
activos o pasivos no corrientes, independientemente de
la fecha de esperada de realizacion o liquidacion.

Impuesto alariqueza

LaLey 1739 del 23 de diciembre de 2014 en su articulo primero
crea a partirdel 1 de enero de 2015 un impuesto extraordinario
denominado Impuesto a la Riqueza, el cual sera de caracter
temporal por los afos gravables 2015, 2016 y 2017. El

impuesto se causara de manera anual el 1 de enero de cada

ano.

La Compaiiia registro el impuesto a la riqueza contra reservas

patrimoniales.
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NOTA4. Nuevas normas e interpretaciones no adoptadas

De acuerdo con lo indicado en el Decreto 2131 de diciembre de 2016, se
relacionan a continuacion las normas emitidas aplicables a partir de 2017
(excepto la NIIF 15y la NIIF 9, aplicables a partir del 1 de enero de 2018,
aunque se permite su aplicacion anticipada). El impacto de estas normas
esta en proceso de evaluacion por parte de la administracion del Grupo.

NORMA DE INFORMACION

presentacion de
estados financieros
la enmienda aclara
requerimientos de
revelacion.

TEMA DE LA ENMIENDA DETALLE
FINANCIERA
NIC 1 - Iniciativa de reve- | Algunos asuntos relevantes indicados en las
Presentacion lacion. enmiendas son los siguientes:
de estados
financieros En relacion con la | ¢ Requerimientos de materialidad NIC 1.

¢ |Indica las lineas especificas en el estado
de resultados, de resultados integrales y
de cambios en la situacion financiera que
pueden ser desagregadas.

e Flexibilidad en cuanto al orden en que se
presentan las notas a los estados finan-
cieros

e La entidad no necesita revelar informa-
cion especifica requerida por una NIIF sila
informacion resultante no es material.

La aplicacion de las enmiendas no tiene que
serrevelada.
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NORMA DE INFORMACION
FINANCIERA

TEMA DE LA ENMIENDA

DETALLE

NIIF 9 -
Instrumentos
financieros.

Instrumentos
financieros
(en su version
revisada de 2014).

El proyecto de reemplazo se refiere a las
siguientes fases:

e Fase 1: Clasificacion y medicion de los
activos y pasivos financieros.

e Fase 2: Metodologia de deterioro.
e Fase 3: Contabilidad de Cobertura.

En julio de 2014, el IASB termin6 la reforma
de la contabilizacién de instrumentos
financieros y se emiti6 la NIIF 9 - Contabilidad
de instrumentos financieros (en su version
revisada de 2014), que reemplazara ala NIC
39 - Instrumentos financieros: reconocimien-
to y medicion luego de que expire la fecha de
vigencia de la anterior.

NIIF 11 -
Operaciones
conjuntas

Contabilizacion
para adquisiciones
de interés en
operaciones
conjuntas.

Proporciona indicaciones sobre la contabili-
zacion de la adquisicion de un interés en una
operacién conjunta en la que las actividades
constituyan un negocio, segun la definicion
delaNIIF 3-Combinaciones de negocios.

Las entidades deben aplicar las modificacio-
nes de forma prospectiva a las adquisiciones
de intereses en las operaciones conjuntas
(en el que las actividades de las operaciones
conjuntas constituyen un negocio segun se
definenenlaNIIF 3).

NIIF 10 -
Estados financieros
consolidados

NIIF 12 - Informacién
a revelar sobre
participaciones en
otras entidades

Aplicacion de la
excepcion de
consolidacion.

Se aclara que la excepcion de la preparacion
de estados financieros consolidados aplica
para una entidad controladora que es una
subsidiaria de una entidad de inversion,
cuando la entidad de inversién mide todas
sus subsidiarias a valor razonable de
conformidad conlaNIIF 10.

Se permite la aplicacion del método de
participacién a un inversionista en una
asociada o negocio conjunto si este es
subsidiaria de una entidad de inversién que
mide todas sus subsidiarias a valor razo-
nable.
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NORMA DE INFORMACION
FINANCIERA

TEMA DE LA ENMIENDA

DETALLE

NIIF 10 -
Estados financieros
consolidados

Venta o la aportacion
de bienes entre un
inversionista y su
asociada o negocio

Tratan lo relacionado con la NIIF 10 y la NIC
28 en el tratamiento de las pérdidas de
control de una subsidiaria que es vendida o
contribuida a una asociada o negocio

NIC 28 - conjunto. conjunto.
Entidades
de inversion Se aclara que la ganancia o pérdida
resultante de la venta o contribucion de
activos representa un negocio, como esta
definido en la NIIF 3, entre el inversor y su
asociada o negocio conjunto y es reconocido
en su totalidad.
NIIF 14 - Cuentas Es una norma opcional que permite a una
Cuentas regulatorias de diferimiento entidad, cuando adopte por primera vez las
diferidas de actividades NIIF y cuyas actividades estén sujetas a

reguladas.

regulacién de tarifas, seguir aplicando la
mayor parte de sus politicas contables
anteriores para las cuentas diferidas
reguladas.

Otras normas emitidas

De acuerdo con lo indicado en el Decreto 2131 de 2016, se
relacionan a continuacion las normas emitidas aplicables a partir de
2018, las cuales corresponden a las enmiendas efectuadas por el
IASB, publicadas en espafiol durante el primer semestre de 2016.
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NORMA DE INFORMACION

TEMA DE LA ENMIENDA DETALLE
FINANCIERA

NIC 7 - Iniciativa sobre Requerir que las entidades proporcionen
Estado de Flujos de informacién informacién a revelar que permita a los
Efectivo arevelar usuarios de los estados financieros evaluar
los cambios en los pasivos que surgen de las

actividades de financiacion.
NIC 12 - Reconocimiento de | Aclarar los requerimientos de reconocimien-
Impuesto a las Activos por Impuestos | to de activos por impuestos diferidos por
ganancias Diferidos por Pérdidas | pérdidas no realizadas en instrumentos de

no Realizadas

deuda medidos a valorrazonable. Anterior.

NIIF 15 - Ingreso de
actividades ordina-
rias procedentes de
los contratos con los
clientes

Aclaraciones

El objetivo de estas modificaciones es acla-
rar las intenciones de IASB al Desarrollar los
requerimientos de la NIIF 15, sin cambiar los
principios subyacentes dela NIIF 15.NIIF 3).
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Aunque la nueva norma NIIF 16 - Arrendamientos fue emitida en
enero de 2016, no ha sido adoptada para ser aplicable en Colombia.

La compania durante el 2017, analizara los efectos de esta nueva
normatividad que puedan afectar sus estados financieros.

NOTA5. Administracion del riesgo

5.1 Proveedores de Precios de Valoracion

Capitalizadora Bolivar S.A, realizé durante el afio 2016 la valoracién
de la totalidad de las inversiones del portafolio, con los insumos de
valoraciéon provistos por el proveedor de precios PiPLatam-
Colombia, entidad autorizada por la Superintendencia Financiera de
Colombia -SFC-. Lo anterior, en cumplimiento a lo estipulado en el
Capitulo | y XVIII de la Superintendencia Financiera de Colombia
relacionado con proveedores de precios y al Capitulo décimo sexto,
dela Circular Basica Juridica.

Cabe destacar, que la seleccion del proveedor de precios estuvo a
cargo de un Comité interdisciplinario, compuesto por miembros
internos del Grupo Bolivar relacionados con el proceso de tesoreria
(Front, Middle y Back Office encargado del proceso de Valoracién),
con el fin de tener perspectivas de evaluacion complementarias en
los diferentes frentes relacionados con la valoracion.

En el proceso de seleccion se evaluaron factores tanto cualitativos
como cuantitativos de comparacion entre los proveedores de
precios existentes y autorizados por la Superintendencia Financiera
de Colombia. Entre los criterios evaluados se consideraron las
mejoras metodoldgicas propuestas al mercado por dichos
proveedores, su capacidad de respuesta en los procesos de
impugnacién de precios, las metodologias de valoracion en deuda
privada y derivados, asi como la comparaciéon de precios entre los
proveedores en instrumentos con baja liquidez.
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H.2 Determinacion de valor razonable

De acuerdo con la NIIF 13, el valor razonable es el precio recibido
por la venta de un activo o el valor pagado por transferir un pasivo en
una transaccion ordenada entre participantes del mercado en la
fecha de medicidon. Dicha transaccién tendria lugar en el mercado
principal o en su ausencia, en el mercado que represente el mayor
beneficio. Por esta razén, para el portafolio de inversiones de la
Capitalizadora Bolivar S.A, realiza la valoracién teniendo en cuenta
el mercado en el que se realizaria normalmente la transaccion con la
mayor informacion disponible.

Para Capitalizadora Bolivar S.A, se valoran los activos y pasivos
financieros que sean transados en un mercado activo con
informacion disponible y suficiente a la fecha de valoracién tales
como: acciones, derivados y titulos de deuda. Lo anterior, se obtiene
usando como insumo la informacién de precios publicada por el
proveedor de precios oficial (PIP S.A.), cuyas metodologias tienen el
aval de la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC). De esta
forma, la Compafia emplea los precios y las curvas publicadas por
el proveedory las asigna de acuerdo con el instrumento a valorar.

Para aquellos instrumentos que no cuenten con un mercado activo,
la Compaiiia, desarrolla metodologias empleando informacion del
mercado, precios de entidades pares y en ciertos casos, datos no
observables. Las metodologias buscan maximizar el uso de datos
observables, parallegar a la aproximacion mas cercana de un precio
de salida de activos que no cuentan con mercados amplios.

La NIIF 13 establece la siguiente jerarquia para la medicion del valor
razonable:
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5.3

Nivel 1: Precios cotizados en mercados activos para activos o
pasivos idénticos a los que la entidad puede acceder en la fecha de
medicion.

Nivel 2: Variables diferentes a los precios cotizados del nivel 1,
observables para el activo o pasivo, directa o indirectamente.

Nivel 3: Variables no observables para el activo o pasivo.

Para la Capitalizadora Bolivar S.A, se clasifican los activos
financieros en cada una de estas jerarquias partiendo de la
evaluacion de los datos de entrada utilizados para obtener el valor
razonable. Para estos efectos, se determina qué variables son
observables partiendo de criterios como la disponibilidad de precios
en mercados, su publicacion y actualizacion regular, la confiabilidad
y posibilidad de verificacion, y su publicacién por parte de fuentes
independientes que participan en los mercados.

Mediciones de valor razonable sobre base recurrente

Las mediciones recurrentes son aquellas que requieren o permiten
las normas contables NIIF en el estado de situacion financiera al final
de cada periodo sobre el que se informa. De ser requeridas de forma
circunstancial, se catalogan como no recurrentes.

Para la determinacion de los niveles de jerarquia del valor
razonable, se realiza una evaluacion de las metodologias utilizadas
por el proveedor de precios oficial y se tiene cuenta el criterio experto
de las areas de tesoreria, quienes tienen conocimiento de los
mercados, los insumos y las aproximaciones utilizadas para la
estimacién de los valores razonables.

Las metodologias aplicables para la valoracién de inversiones en
titulos de deuda son:
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o Precios de Mercado: metodologia aplicada a activos y pasivos
que cuentan con mercados suficientemente amplios, en los
cuales se genera el volumen y numero de transacciones
suficientes para establecer un precio de salida para cada
referencia tranzada. Esta metodologia, equivalente a una
jerarquia nivel 1, es utilizada generalmente para inversiones
en titulos de deuda soberana, de entidades financieras y
deuda corporativa en mercados locales e internacionales.

o Margenes y curvas de referencia: metodologia aplicada a
activos y pasivos para los cuales se utilizan variables de
mercado como curvas de referencia y spreads o margenes
con respecto a cotizaciones recientes del activo o pasivo en
cuestion, o similares. Esta metodologia, equivalente a una
jerarquia nivel 2, es utilizada generalmente para inversiones
en titulos de deuda de entidades financieras y deuda
corporativa del mercado local de emisores poco recurrentes y
con bajos montos en circulacion. Igualmente se ubican bajo
esta metodologia los titulos de contenido crediticio y
titularizaciones de cartera hipotecaria senior.

o Otros métodos: para los activos a los que el proveedor de
precios oficial no reporta precios, a partir de las metodologias
previamente descritas, la compania utilizara aproximaciones
para estimar un valor razonable maximizando la utilizacion de
datos observables. Estos métodos, que se ubican en una
jerarquia nivel 3, se basan por lo general en la utilizacion de
una tasa interna de retorno obtenida del mercado primario del
instrumento, en las ultimas cotizaciones observadas y en el
uso de curvas de referencia. En la jerarquia nivel 3, se
ubicarian por ejemplo inversiones como titularizaciones de
cartera hipotecaria subordinada y los derechos residuales
producto de las mismas. Para este tipo de activos no existe un
mercado secundario del que se puedan obtener indicios de un
precio justo de intercambio, constituyéndose como mejor
referente el precio generado por la transaccién realizada en el
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momento de la emision de cada instrumento. La valoraciéon de
estos instrumentos, que se basa en el enfoque de ingreso,
tiene como principal variable la tasa interna de retorno
implicita en el valor de compra.

Por su parte, las metodologias aplicables para la valoraciéon de
titulos participativos son:

o Acciones: La Compania invierte en acciones inscritas en la
Bolsa de Valores de Colombia, estos instrumentos son
valorados a partir de precios publicados por el proveedor
designado como oficial, donde dicho proveedor realiza la
valoracién de la siguiente manera:

Acciones alta liquidez: Para las acciones que se encuentren
catalogadas como de Alta Liquidez, el precio de valoracion
sera el precio de cierre calculado en el sistema de
negociacion, redondeando a 2 decimales.

Acciones de baja liquidez: Para determinar el precio de
valoracién el proveedor tomara como insumo inicial el ultimo
precio publicado para la misma y se obtendra el nuevo
tomando las operaciones que hayan marcado precio dentro
del dia de valoracién, teniendo en cuenta el peso de las
mismas respecto al tiempo y al volumen.

Actualizacién de precios sin vigencia: Los precios obtenidos
de acuerdo con los procedimientos previos, tendran una
vigencia de 180 dias calendario. Una vez transcurrido este
tiempo, si no se han presentado operaciones que marquen
precio, el mismo sera actualizado de forma diaria mediante
una formula definida por el proveedor de precios y publicada a
sus clientes.
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Acciones que no han presentado operaciones: Para aquellas
acciones que no presenten operaciones que marquen precio
desde el momento de su emisidén, asi como para el caso de
emisiones primarias, respecto de las cuales no se tenga un
precio de mercado, el proveedor de precios asignara el precio
que corresponda al valor en libros, incluyendo valorizaciones
al patrimonio, de acuerdo con los ultimos estados financieros
conocidos, empleando para ello los ultimos reportados por el
emisorala SFC.

J Participacion en Fondos de Inversion Colectiva (FICs): El valor
razonable para este tipo de inversiones no se establece por la
interaccién de oferentes y demandantes en un mercado de
cotizacion de precios. No obstante, éste se asocia al valor de las
unidades que representan cuotas partes del valor patrimonial del
respectivo fondo o inversién, las cuales reflejan a su vez, los
rendimientos o desvalorizaciones que se han obtenido en dichos
FICs producto de aportes y retiros, asi como de la
valorizacion/desvalorizacién de su portafolio de inversiones, a partir
de lo cual se genera un valor justo de intercambio para la inversion
enlos FICs.

Adicionalmente, debido a que los rendimientos generados por un
FIC estan dados por la valoracion de los activos en que éste invierte,
el nivel de jerarquia se encuentra asociado a los niveles de valor
razonable de dichos activos.

Por consiguiente, la Compainiia al tener inversiones en FICs cuyo
portafolio de inversion estda compuesto, en su mayoria, por
inversiones de renta variable y de renta fija locales, las cuales son
valoradas usando como insumo los precios publicados por un
proveedor de precios local autorizado, y puesto que dichos activos
se encuentran clasificados en los niveles de jerarquia 1 o 2, la
compafia ha clasificado sus inversiones en los fondos de inversién
colectiva como Nivel 2.
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J Participacion en Fondos de Capital Privado Local y
Extranjeros: El valor razonable para este tipo de inversiones no se
establece por la cotizacidon de los mismos en un mercado de valores.
Esto son activos iliquidos que no cuentan con un mercado de
negociacion y por lo tanto con un precio de referencia. Sin embargo,
si existen metodologias de valoracion que entre si son comparables.

La valoracion de estos fondos incluye la valoracion de sus activos
subyacentes, contabilizacién de costos y gastos y rendimientos, etc.
En este sentido se determina un valor de la unidad o valor del fondo,
de acuerdo del caso, con una periodicidad estipulada. Las unidades
representan cuotas partes del valor patrimonial del respectivo fondo.

Adicionalmente, debido a que lo rendimientos generados por un
Fondo de Capital Privado estan dados por la valoracion de los
activos en que se invierte, es importante tener en cuenta las
metodologias homogéneas de valoracion que se utilizan para este
tipo de activos iliquidos: Multiplos comparables, Flujo de Caja
Descontado "DCF", activos netos "NAV", etc. Por consiguiente, la
Capitalizadora Bolivar S.A, ha clasificado sus inversiones en Fondos
de Capital Privado como Nivel 2.

Cabe destacar, que para los periodos analizados no se registran
inversiones catalogadas en el nivel 3.

A continuacién, se presentan la composicion entre niveles para
cierre de Diciembre del 2016:

En cuanto a la jerarquia de valor razonable, se observa que al cierre

del 2016 el 47% de las inversiones de Capitalizadora Bolivar se
encuentran dentro de lajerarquia 1y 53% es considerado nivel 2.
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VALOR JERARQUIA
RAZONABLE
Cifras en Millones de Pesos Dslﬁlsznng 1 2 3
Activo
Inversiones en titulos de deuda emitidos
y garantizados 193.112 80.569 112.542
Moneda nacional 193.112 80.569 112.542
Gobierno colombiano 31.778 31.778
Instituciones Financieras 90.817 14.376 76.440
Entidades del Sector Real 52.491 16.389 36.102
Otros 18.026 18.026
Inversiones en instrumentos de patrimonio 25.031 12.945 12.086
Con cambio enresultados 12.945 12.945
Concambioen ORI 12.086 12.086
Derivados de negociacion 12 12
Forward de moneda 12 12
Total activo 218.155 93.514 112.554 12.086
VALOR JERARQUIA
RAZONABLE
Cifras en Millones de Pesos D3I[1:IVE2N(I]B1|;E 1 2 3
Activo
Inversiones en titulos de deuda emitidos y
garantizados 187.428 94.720 92.709
Moneda nacional 187.428 94.720 92.709
Gobierno colombiano 32.077 31.980 98
Instituciones Financieras 69.174 37.535 31.639
Entidades del Sector Real 43.974 13.600 30.374
Otros 42.203 11.605 30.598
Inversiones en instrumentos de patrimonio 14.519 3.892 10.627
Con cambio en resultados 3.892 3.892
Concambio en ORI 10.627 10.627
Total activo 201.947 94.720 96.601 10.627
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DICIEMBRE 31,2016

Cif Mill de P VALOR 1 2 3 L
fras en lones ge reses RAZONABLE EN LIBROS
Activos

Inversiones a costo amortizado 3.547 - 3.547 - 3.251
Total activos financieros 3.547 3.251

DICIEMBRE 31, 2015

Cifras en Millones de Pesos VALOR 1 2 3 VALOR
RAZONABLE EN LIBROS

Activos

Inversiones a costo amortizado 16.795 13.184 3.611 - 16.593

Total activos financieros 16.795 16.593

5.4 Composiciony Maduracion de las Inversiones

Al 31 de Diciembre 2016, las inversiones realizadas en la
Capitalizadora Bolivar S.A, reflejan una participacion mayoritaria en
titulos de deuda equivalente al 92% del portafolio, cifra que
representa un comportamiento estable de la composicion de las
inversiones, respecto alo evidenciado a cierre del 2016.

El portafolio de la Capitalizadora Bolivar S.A se encuentra
concentrado en activos con menor riesgo crediticio, con una gran
proporcion de sus inversiones en titulos calificados como grado de
inversion.

Al cierre del 2016, el 98.5% de las inversiones se encuentran
contabilizadas y valoradas a valor razonable, mientras que el
restante 1.6% se contabilizd a costo amortizado. La composicién de
las inversiones por calidad crediticia se presenta a continuacion:
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COMPOSICION PORTAFOLIO POR CALIDAD CREDITICIA

2016

VALOR RAZONABLE
) COSTO
TITULOS INSTRUMENTOS  AMORTIZADO
DEDEUDA DE PATRIMONIO

Calidad Crediticia

Grado de inversion

Emitidos y garantizados por la nacion y/o Banco Central
Sin calificacion o no disponible

Total

2015

161,334 - 3,251
31,778
25,031
193,112 25,031 3,251
VALOR RAZONABLE
COSTO

TiTULOS INSTRUMENTOS ~ AMORTIZADO
DEDEUDA DE PATRIMONIO

Calidad Crediticia

Grado de inversidn

Emitidos y garantizados por la nacién y/o Banco Central
Sin calificacion o no disponible

Total
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COMPOSICION PORTAFOLIO POR PLAZO Y TASA DE REFERENCIA

DICIEMBRE 31,2016 0A3 3A12 1A2 2A5 MAYOR

MESES MESES A0S aios  Asmios UM
IpC : : 2,060 67,087 8,352 77,499
Tasa Fija COP 508 7,689 1,011 60,530 41,316 111,053
TasaFija UVR : : : 7,811 L 781
Titulos Participativos 25,031 - - - - 25,031
Total 25,539 7689 3071 135428 49,668 221394
DICIEMBRE31,2015  0A3 3012 142 205 MAYOR -

MESES MESES oS AROS  A5ANOS
18R : . 118% - 11,890
P : 7,756 4,043 76,265 10073 98,138
TasaFija COP 1,548 13,008 2,010 52,170 815 76,981
TasaFija UVR 342 : 1,146 15,525 . 17,013
Titulos Participativos 14,519 - - - - 14,519
Total 16409 20,853 19089 143961 18228 218,540

Por otro lado, el portafolio de derivados de la Capitalizadora Bolivar
contempla un forward. A continuacion se muestra el portafolio de
derivados de la Capitalizadora.

COMPOSICIGN DERIVADOS T pre—
2016

MONTO. VALOR MONTO. VALOR
PRODUCTD NOCIONAL RAZONABLE NOCIONAL RAZONABLE
Contratos Forwards 3,085 12
Total 3,085 12
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Todas las contrapartes con las que se negocian los contratos deri-
vados son entidades financieras vigiladas por la Superintendencia
Financiera o entidades financieras internacionales reconocidas. Las
calidades crediticias de las contrapartes son permanentemente
monitoreadas por la Vicepresidencia de Reisgo de Inversiones del
Grupo Bolivar.

J Riesgo de Crédito por Sector

La composicion de los titulos de deuda medidos a valor
razonable en el portafolio de la compania Capitalizadora
Bolivar, clasificado por sector econdémico al cierre de
Diciembre de 2016, evidencia una participacién importante en
del Gobierno Colombiano que representan el 16.5%. Sin
embargo, el portafolio de la compafia cuenta con una
adecuada estructura de diversificacién, con una participacion
del sector financiero del 47% y en el sector real un 27% de las
inversiones del portafolio. Por otra parte las inversiones en
titulos de deuda medidas a costo amortizado representan el
2% del portafolio de deuda de la Compaiiia.

El detalle de la composicion de las inversiones en titulos de
deuda se muestra a continuacion:
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COMPOSICION PORTAFOLIO DE DEUDA POR SECTOR

ACTIVO 2016
Instrumentos de deuda a valor razonable 193,112
Gobierno colombiano 31,778
Instituciones Financieras 90,817
Entidades del Sector Real 52,491
Otros 18,026
Instrumentos de deuda a costo amortizado 3,251
Inversiones en titulos de deuda 3,251
ACTIVO 2015
Deposito en bancos diferentes al Banco de la Republica -
Instrumentos de deuda a valor razonable 187,428
Gobierno colombiano 32,077
Gobiernos extranjeros -
Instituciones Financieras 69,174
Entidades del Sector Real 43,974
Otros 42,203
Instrumentos de deuda a costo amortizado 16,593
Inversiones en titulos de deuda 16,593

o Evaluacion de las Inversiones

La evaluacion del riesgo crediticio al corte del 31 de Diciembre
de 2016 evidencia que las inversiones se encuentran
calificadas en su gran mayoria por Sociedades Calificadoras
de Valores, avaladas y reconocidas por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

Cabe destacar, que el 52% del portafolio de la Capitalizadora
Bolivar S.A, al corte del 2016, presentan una calificacion "AAA"
en su nota de largo plazo o estan expuestas a riesgo nacion
(TES). ElI 8% del portafolio esta invertido en titulos
participativos. Lo anterior refleja que la exposicion al riesgo de
credito de las inversiones esta alineada a la naturaleza del
portafolio y a las politicas definidas para su gestion.
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A continuacion se presenta la composicion del portafolio por

calificacion:
COMPOSICION PORTAFOLIO POR CALIFICACION VALOR % ) DETERIUBU
31DE DICIEMBRE DE 2016 PARTICIPACION ~ (PROVISION
Calificacién de largo plazo
AAA 109,486 52% -
AA+ 8,196 4% -
AA - 0% -
AA- 8,042 4% -
A+ 22,994 11% -
BBB 8,667 4% -
Instrumentos de patrimonio 25,031 11% -
Nacion (*) 31,778 14% -
Sin calificaciéon - 0% -
214,195 97% -
Callificacién de corto plazo
1 6,293 3% -
2 907 0% -
3 - 0% -
7,200 3% -
Total 221,394 100% -
COMPOSICION PORTAFOLIO POR CALIFICACION VALOR % ) DETERIDF}U
31 DE DICIEMBRE DE 2015 PARTICIPACION ~ (PROVISION
Calificacién de largo plazo
AAA 58,608 27% -
AA- 112,586 52% -
Instrumentos de patrimonio 14,519 7% -
Nacion (*) 32,321 15% -
Sin calificacién - 0% -

218,034 100% -
Calificacidon de corto plazo

1 - 0% -
2 - 0% -
3 506 0% -

506 0% =
Total 218,540 100% -
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5.5 Administraciony Gestion de Riesgos Financieros

Capitalizadora Bolivar, en el desarrollo de su objeto social en la
administraciéon del activo, se expone a variedad de riegos
financieros, a saber: riesgo de mercado, riesgo de crédito de las
operaciones de tesoreria y riesgo de liquidez. Ademas de lo anterior,
la Compafiia esta expuesta ariesgos operacionales y legales.

De acuerdo con las normas establecidas por la Superintendencia
Financiera de Colombia, el proceso de gestiéon de riesgos
financieros se enmarca dentro de los lineamientos disefiados por la
Vicepresidencia de Riesgos de Inversiones del Grupo Bolivar,
congruentes con las directrices generales de gestion y
administracion de riesgos, que se encuentran aprobados por la
Junta Directiva de la compafiia.

La administracién y gestion de los portafolios administrados por la
Compafiia se desarrollan dentro de parametros y sistemas de
control e infraestructura tecnolégica que garantizan seguridad,
capacidad operativa, agilidad y cumplimiento. En cuanto a mercados
y productos estos son aprobados por la Junta Directiva.

El proceso actual de monitoreo de riesgos se basa en diferentes
comités colegiados que analizan y definen politicas, lineamientos y
estrategias, las cuales son posteriormente presentadas a la Junta
Directiva para su aprobacion y/o ratificacion.

I. Gestion del Riesgo Financiero

La administracion y gestion de riesgos en el Grupo Bolivar se
realiza mediante una estrategia de sinergia entre compafiias,
consolidando una Vicepresidencia de Riesgo de Inversiones
para todas las empresas, que optimiza los recursos
tecnoldgicos y académicos para el desarrollo de herramientas
de medicion, analisis, monitoreo y control de los riesgos
asumidos.
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Para tales efectos, se ha establecido el Comité de Riesgos
Financieros del Grupo Bolivar el cual analiza y evalua las
diferentes alternativas de operaciéon e inversion de acuerdo
con la filosofia de cada entidad y portafolio administrado,
dando su concepto de aprobacion o negacion para posterior
ratificacién en la Junta Directiva.

Adicionalmente, la consolidaciéon de los aspectos
relacionados con la gestion y administracion de riesgos
financieros de tesoreria en las companias del grupo se efectua
a traves del Manual de Administracion de Riesgos Financieros
del Grupo Bolivar (MARF), documento que define el sistema
de administracion de riesgos, en el cual se consignan las
politicas, definiciones y procesos generales requeridos para
ejercer una adecuada administracién de los riesgos
financieros asociados a la realizacibn de operaciones de
tesoreria e inversiones permitidas, dando lineamientos a las
areas participes en la gestion de procesos de inversion,
tesoreriayliquidez.

La Vicepresidencia de Riesgo de Inversiones (VPRI), es la
encargada de velar por el adecuado cumplimiento de las
politicas y procedimientos establecidos para llevar a cabo la
gestidon de riesgos, de acuerdo a las decisiones tomadas por la
Junta Directiva, Comité de GAP o por el Comité de Riesgos
Financieros del Grupo Bolivar, teniendo en cuenta las
atribuciones que le corresponden a cada estamento. La VPRI
es la responsable de la medicion del nivel de riesgo de cada
una de las inversiones o portafolios incluyendo riesgo de
crédito, riesgo de mercado, riesgo de liquidez y riesgo
operativo de tesoreria; también es la encargada de la
definicibn de metodologias de caélculo, la evaluacion de
nuevos riesgos, revision de las metodologias de valoracion no
estandarizadas de los instrumentos financieros, sugerir
politicas y control de los distintos riesgos. Por su parte, la
funcion de valoracioén diaria de los instrumentos financieros, se
encuentra a cargo del Back Office de la compainiia, quien recibe
el soporte metodologico de la VPRI.
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La Junta Directiva y el Comité de Riesgos Financieros, son las
instancias responsables de la determinaciéon para cada
Compainia de la tolerancia a los diferentes riesgos (limites
internos), siendo la Junta Directiva la encargada de definir y
aprobar las politicas de la entidad en materia de
administracion de Riesgos de Mercado y Liquidez.

La Compania cuenta con una estructura adecuada de limites
de exposicion para controlar los diferentes portafolios de
inversion que administra, asi como las actividades efectuadas
para llevar a cabo dicha gestion. Se tienen definidos limites de
inversion, de contraparte, limites por trader, limites de valor en
riesgo (VaR), para controlar la exposicion total a pérdidas
probables sobre los portafolios. De igual manera, se cuenta
con un mecanismo de alertas tempranas de pérdida maxima
para controlar la operacion de la tesoreria. Lo anterior, es
monitoreado con periodicidad diaria a través de informes y
herramientas robustas desarrolladas internamente.

En relacion con la definicidon de las entidades autorizadas para
operar con las compafias del Grupo Bolivar, se utiliza un
modelo que evalua el desempefio financiero de la contraparte
mediante la puntuacién de indicadores financieros
representativos, y teniendo en cuenta consideraciones de tipo
cualitativo.

La incursién en nuevos mercados y productos se realiza una
vez se ha dimensionado y evaluado el impacto y los
mecanismos de mitigacidén de los riesgos asociados, asi como
las métricas que seran utilizadas para gestionarlos y
monitorearlos. Posteriormente, se presenta en los comités o
instancias colegiadas correspondientes para su evaluacion,
con el fin que posteriormente sean aprobados por la Junta
Directiva de la entidad, de acuerdo con el procedimiento
establecido para tal fin.
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a)

Riesgo de Mercado

La administracion de este riesgo se realiza atendiendo
los parametros que deben cumplir las entidades
vigiladas, contemplados en el Capitulo XXI - Reglas
relativas al Sistema de Administraciéon de Riesgo de
Mercado de la Circular Basica Contable y Financiera
100 de 1995 de la Superintendencia Financiera de
Colombia.

Se entiende por riesgo de mercado la posibilidad de que
las entidades incurran en pérdidas asociadas a la
disminucién del valor de sus portafolios, las caidas del
valor de los Fondos de Inversiéon Colectiva 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 balance”.

La Alta Gerencia y Junta Directiva de la Compainia,
participan de forma activa en la gestion de riesgos
mediante los diferentes reportes establecidos y la
conduccién de Comités y reuniones, los cuales
soportan las decisiones estratégicas y permiten que de
manera integral, se efectue un seguimiento tanto
técnico de riesgos como fundamental a las diferentes
variables que influyen en el comportamiento de los
mercados y en la volatilidad asociada a los mismos
(tanto a nivel interno como externo), factores a los
cuales se ve expuesto el portafolio de inversiones.

Los riesgos asumidos en la realizacién de operaciones,
son consistentes con la estrategia de negocio general
de la Compaiia y se plasman en una estructura de
limites y acorde con los mercados en los que se opera.

1. Definicion de Riesgo de Mercado tomada del Capitulo XXI de la Circular Basica Contable y Financiera de la

SFC.
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Estos limites se monitorean diariamente y se reportan
mensualmente a la Junta Directiva y al Comité de GAP
de forma periddica.

Asi el analisis y seguimiento de los diferentes riesgos en
que incurre la Companiia producto de las inversiones en
el mercado de valores, es fundamental para la toma de
decisiones, la evaluacion de los resultados y el logro de
una combinacion o6ptima de riesgo, rentabilidad y
liquidez. Por su parte, con el fin de gestionar los riesgos
de tasa de cambio, se implementan estrategias en
instrumentos financieros derivados tales como forward
peso -ddlar, swaps y opciones.

Para medir el riesgo de mercado en la Compaifiia, se
utiliza la metodologia de Valor en Riesgo, mediante la
cual, con cierto nivel de confianza, es posible reconocer
la pérdida maxima a la que podrian estar expuestos los
activos financieros que componen un portafolio de
inversion, tomando en consideracion el comporta-
miento historico de las tasas o de los precios de los
titulos que componen el portafolio.

Principalmente, la medicion y monitoreo de éste tipo
riesgo es realizado mediante los modelos de Valor en
Riesgo regulatorio e interno, que cuantifican la
magnitud de la pérdida probable por causa de
movimientos adversos de los precios de los activos y las
tasas de interés.

Con el proceso de medicidén del riesgo de mercado se
pretende encontrar el valor minimo que podria alcanzar
un portafolio determinado (i.e. las pérdidas maximas
probables en las que se puede incurrir), en circunstan-
cias normales y de stress, por un movimiento adverso
de los precios de los activos que conforman dicho
portafolio, con un determinado nivel de confianza.
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. Modelo de Medicion de Valor en Riesgo Regulatorio

La medicion del valor en riesgo regulatorio (VeR) o también
llamada metodologia estandar, es calculada de forma mensual
segun la metodologia descrita en el Anexo Il del Capitulo XXI
de la Circular Basica, Contable y Financiera (Circular externa
100 de 1995) de la Superintendencia Financiera de Colombia -
SFC- para el portafolio de inversiones de Capitalizadora
Bolivar. Este modelo, integra los factores riesgo provenientes
por cambios en las tasa de interés, cambios en los precios de
las acciones, cambios en las cotizaciones de las monedas y
cambios en otros activos de renta variable tales como los
fondos de inversion; de esta forma este modelo permite
realizar una medicion adecuada de la exposicion al riesgo de
mercado del portafolio.

Este calculo, se realiza de acuerdo con las reglas establecidas
en este anexo, el cual se trata de un modelo que asume una
distribucion de retornos "Delta normal”, con un nivel de
confianza del 99%, y con el supuesto de un periodo de tenen-
ciade 10 dias, con volatilidades y correlaciones calculadas por
la Superintendencia Financiera a partir de la observaciéon del
movimiento de las variables de referencia en el mercado, las
cuales publica mensualmente. Cabe destacar, que los
resultados de la aplicacion de dicho modelo no se tienen
implicaciones para el calculo del patrimonio adecuado.

De acuerdo con el modelo estandar -SFC-, el valor en riesgo
de mercado (VeR) al 31 de Diciembre de 2016, ascendi6 a
$2.091 millones de pesos y por factor de riesgo o componente,
asi como su comparacion con afios anteriores se presenta a
continuacion
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VALOR EN RIESGO - ANEXO Il CAPITULO XXI (CBCF 100/95)
COMPOSICION POR FACTOR DE RIESGO

(INFORMACION NO AUDITADA)

RIESGO DE TASA DE INTERES 2016 2015

CEC Pesos - Componente 1 459 216
CEC Pesos - Componente 2 73 36
CEC Pesos - Componente 3 45 54
CECUVR-Componente 1 19 52
CECUVR-Componente 2 18 9
CECUVR-Componente 3 4 11
CEC Tesoros - Componente 1 0.17 -
CEC Tesoros - Componente 2 0.22 -
CEC Tesoros - Componente 3 0.07 -
DTF Corto Plazo - -
DTF Largo Plazo - 59
IPC 1,596 3,741
Tipo de Cambio (USD) 1 -
Precio de Acciones (Local) 1,265 2,093
Precio de Acciones (World Index) - -
Carteras Colectivas 2.7 -

Para éste portafolio se evidencian exposiciones importantes a
la inflacion y a titulos de tasa fija. La actual sensibilidad del
portafolio es consistente con la composicién del mismo, la cual
esta dada en funcion de la naturaleza y estructura del pasivo
que respalda. La administracién ha adelantado estrategias de
diversificacion que le permiten mitigar los efectos de las
variaciones de los factores de riesgo a los que se encuentra
expuesto.

A continuacion se presentan las estadisticas de desempeio
del VaR Regulatorio. El VaR registrado al cierre del 2016 es
1.100 millones por debajo del promedio del afo y 2.100
millones por debajo del maximo del afio.
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ESTADISTICAS DE VaR
(INFORMACION NO AUDITADA)
VARIACION EN RIESGO 2016 2015
VeR Total (Cierre) 2,091 4,041
VeR (Maximo) 4,195 4,349
VeR (Minimo) 2,091 2,351
VeR (Promedio) 3,237 3,057

o Modelo de Medicion Interna

El modelo interno de medicion de riesgo de mercado utilizado
por las Compafiias del Grupo Bolivar como complemento al
modelo estandar de la Superintendencia Financiera, toma
como referencia el modelo de VaR (Value at Risk) disefiado
por J.P.Morgan a través de su metodologia Risk Metrics®. Este
modelo permite un analisis de riesgo de mercado complemen-
tario a partir de la identificacion y el analisis de las variaciones
en los precios de valoracion asociados a los instrumentos
financieros pertenecientes al portafolio, utilizando un analisis
de volatiidad EWMA (Exponentially Weighted Moving
Average) de los mismos, como base de medicion del riesgo
asociado a la posicién. De tal forma, el modelo de volatilidad
EWMA, permite otorgar un mayor peso a la informacion nueva
y le otorga un menor peso, que decae con el tiempo de forma
exponencial, alas observaciones pasadas.

2. Riskmetrics. Mina, Jorge; Yi Xiao, Jerry. "Return to RiskMetrics: Evolution of a Standard". Riskmetrics
Group Inc. 2001.
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El uso de la metodologia interna del VaR permite estimar las
utilidades y el capital en riesgo, facilitando la asignacion de
recursos en las diferentes posiciones, a partir de la
identificacién de aquellas que tienen una mayor contribucion
al riesgo. De igual manera, el VaR es utilizado para la
determinacioén de los limites de exposicién al riesgo con el fin
de evaluar si dicha exposicidén se encuentra dentro del apetito
de riesgo tolerable para la compafia. Las metodologias
utilizadas para la medicién del VaR son evaluadas periodi-
camente y sometidas a pruebas que permiten determinar su
efectividad.

Los resultados para la Capitalizadora Bolivar al cierre del 2016
presentan un VaR (metodologia interna) de $452 millones lo
cual representa una reduccién de $33 millones respecto al
valor en riesgo calculado para el cierre del 2015. La
disminucién esta explicada por una menor volatilidad en los
titulos de deuda privada. El factor de riesgo que genera la
mayor contribucion al VaR a corte del 2016 es la deuda
corportativa. Para el cierre de 2015 la mayor contribucién a
esta medicion estaba dada por este mismo factor.

A continuacién se presenta la contribucién por tipo de activo al
VaR Interno de la Compainia.

VALOR EN RIESGO MEDICION INTERNA
(INFORMACIGN NO AUDITADA)
COMPOSICION POR FACTOR DE RIESGO

CONTRIBUCION AL RIESGO DE MERCADO - CAPITALIZADORA

CONCEPTO 2015 % 2016 Y%

Deuda Publica 41 8% 47 10%
Deuda Privada 445 92% 405 90%
Divisas (0.4) 0% - 0%
Derivados - 0% (0.02) 0%
Total 485 100% 452 100%
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b)

Cabe destacar, que el VaR bajo la metodologia interna, es
medida diariamente por la Vicepresidencia de Riesgo de
Inversiones y su resultado es reportado a la Alta Gerencia con
la misma periodicidad de calculo. Por otra parte, éste resultado
esinformado a la Junta Directiva mensualmente.

Dentro del contexto de riesgo de mercado se desarrolla la labor
de monitoreo de las operaciones, bajo lo cual se controlan
diferentes aspectos de las negociaciones tales como
condiciones pactadas, operaciones bajo precios y tasas a
mercado, operaciones con vinculados econdmicos y limites de
politicas de inversion, entre otros.

Limites de Exposicion

Se cuenta con un limite de valor en riesgo basado en el
modelo gestion interno (VaR), a través del cual se busca
evaluar la sensibilidad del portafolio de inversiones por efectos
del comportamiento del mercado y/o la exposicién del mismo a
las tasas de interés. Este limite es monitoreado diariamente.

Riesgo de Liquidez

Es la contingencia de no poder cumplir plenamente, de
manera oportuna y eficiente los flujos de caja esperados e
inesperados, vigentes y futuros, sin afectar el curso de las
operaciones diarias o la condicion financiera de la entidad.
Esta contingencia (riesgo de liquidez de fondeo) se manifiesta
en la insuficiencia de activos liquidos disponibles para ello y/o
en la necesidad de asumir costos inusuales de fondeo. A su
turno, la capacidad de las entidades para generar o deshacer
posiciones financieras a precios de mercado, se ve limitada
bien sea porque no existe la profundidad adecuada del
mercado o porque se presentan cambios drasticos en las
tasas y precios (riesgo de liquidez de mercado)®.

3. Definiciéon de Riesgo de Liquidez tomada del Capitulo VI de la Circular Basica Contable y Financiera de la

SFC.
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La Compania se encuentra expuesta al riesgo de liquidez de
acuerdo con las operaciones inherentes a su objeto social. En
caso de requerir recursos para cumplir con sus obligaciones,
una de las posibles fuentes se obtendria como resultado de
liquidar posiciones del portafolio de inversion en las
condiciones que el mercado lo permita, y por ende
dependiendo de la naturaleza de sus inversiones, podria
incurrir en algunas pérdidas en funcion del nivel de liquidez de
las mismas. Por otra parte, podria acceder a recursos
temporales de liquidez, los cuales podrian generar costos
adicionales no esperados.

Para gestionar este riesgo, la Compafia da cumplimiento a los
lineamientos establecidos por medio del Capitulo VI de la
CBCF "Reglas relativas a la administracion del riesgo de
liquidez", y ha desarrollado modelos internos adecuados a la
naturaleza del negocio. De tal forma, que el sistema de
Administracion de Riesgos de Liquidez (SARL), contiene
politicas, procedimientos, metodologias, mecanismos de
reporte de informacion y alertas destinados a la identificacion,
medicion, control y monitoreo del riesgo de liquidez al que se
expone la compaifiia, en el desarrollo de sus operaciones.

Para el caso de Capitalizadora Bolivar S.Ala Vicepresidencia
de Riesgo de Inversiones, monitorea las necesidades de
liquidez producto de su actividad y valida que los recursos del
portafolio sean suficientes para atender las mismas. Asi
mismo ha desarrollado controles que permiten la validacién de
los niveles de inversion admitida versus el pasivo que estas
respaldan.

Durante 2016 los recursos disponibles de la compafiia fueron
adecuados frente a las necesidades calculadas de liquidez y
se garantizé permanentemente el cumplimiento normativo de
lainversiéon requerida.
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A 31 de Diciembre de 2016, la compafia presentd un nivel de
inversion cercano al 115.81% frente a sureserva.

A continuacién se presenta el nivel de encaje de la Compafdia
paralos cierres de 2015y 2016.

NIVEL DE ENCAJE CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.
(INFORMACION NO AUDITADA)

CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A. 2016 2015

Total Compaiiia 114.75% 103.29%

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los
instrumentos derivados financieros restantes al término del
periodo sobre el que se informa:

INSTRUMENTOS DERIVADOS FINANCIEROS

DICIEMBRE 31,2016 3 A 12 MESES TOTAL
Contratos Forwards 12 12
Total 12 12

La compainiia tiene los flujos de sus obligaciones derivadas de
sus operaciones swap cubiertas a través de los flujos de
efectivo que recibe de los titulos de deuda que respaldan estas
operaciones derivadas.

Por su parte, se cuenta con un modelo interno de Liquidez, el
cual se basa en un modelo de VaR sobre el flujo de caja de la
compafia a partir del cual se estiman los flujos o
compromisos, contemplando diferentes distribuciones de
probabilidad y diversos horizontes de tiempo para su
evaluacion, esquema bajo el cual se cuenta con niveles de
alerta que buscan evaluar la capacidad del exceso de
inversion de la reserva para cubrir los posibles requerimientos
de liquidez.

147 -



“POR VIRTUD DE LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 11.2.4.1.1 DEL DECRETO NACIONAL 2555 DE 2010, ESTOS ESTADOS FINANCIEROS NO REQUIEREN AUTORIZACIGN DE LA SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA"

CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

c)

Cabe destacar que para el periodo 2016, se atendieron de
forma holgada todas las necesidades de liquidez requeridas
por la compafdia.

Riesgo de Crédito

La administracion de este riesgo se realiza atendiendo los
parametros que deben cumplir las entidades vigiladas,
contemplados en el Capitulo Il - Reglas relativas al Sistema de
Administracion de Riesgo de Crédito de la Circular Basica
Contable y Financiera de la Superintendencia Financiera de
Colombia.

El riesgo de crédito se concibe como la pérdida potencial
asociada al no pago de una obligacién financiera y se
fundamenta en un deterioro en la calidad crediticia del deudor,
o en la garantia o colateral pactado originalmente. Por otra
parte, el riesgo de contraparte se define como la perdida
potencial que se registra con motivo del incumplimiento de una
contraparte en una transaccion financiera, y/o en alguno de los
términos o condiciones de una transaccion.

La Compafia se encuentra expuesta al riesgo de crédito por
las posiciones activas adquiridas para la composicion del
portafolio de inversiones, en donde los instrumentos
adquiridos son emitidos o garantizados por diferentes
entidades, al igual que por las posiciones en instrumentos
derivados. Ninguna de las inversiones del portafolio de la
compafia presenta deterioro a corte del 31 de Diciembre del
2016. Adicionalmente la exposicion a este tipo de riesgo se
presenta en la cartera de la compafia y en el efectivo
depositado en bancos.
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La gestion del riesgo de crédito para la Compainiia, se enmarca
en la evaluacién y calificacion de los emisores con el fin de
determinar los limites maximos de inversién y de contraparte.
La asignacién de dichos limites se efectua a través de un
modelo de calificacién 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.

La definicion de las entidades autorizadas para operar con las
compafias del Grupo Bolivar, es realizado por las
Vicepresidencias de Riesgo de Inversiones y de Riesgo de
Crédito Corporativo del Banco Davivienda en sinergia con las
compafiias del Grupo Bolivar, las cuales evaluan la capacidad
crediticia y desempefio financiero de emisores del sector
financieroy 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,
basandose en analisis fundamental. EI modelo incluye
criterios cuantitativos y cualitativos que determinan
indicadores que representan de mejor manera el desempefo
de las diferentes entidades. Asi mismo, califica los riesgos de
los diferentes tipos de entidad y posteriormente los recoge en
un solo ranking.

Para los bancos internacionales, el analisis se realiza de
manera individual, realizando comparaciones contra paresyla
evaluacion de la posicion 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 al poder identificar posibles
deterioros en las condiciones crediticias de las entidades.
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Igualmente, la Compafia ha establecido limites de
contraparte y cupos de negociacién por operador para las
plataformas de negociacion de los mercados en que opera.
Estos limites y cupos son controlados diariamente por la
Vicepresidencia de Riesgo de Inversiones. Los limites de
negociacion por operador son asignados a los diferentes
niveles jerarquicos de la Tesoreria en funcion al tipo de
operaciones asignadas. A continuacion se presentan las
contrapartes en las cuales se concentra el mayor riesgo de
crédito de la compafdiia:

CUADRO DE EXPOSICION POR EMISOR - 2016

EMISOR POSICION % RANKING
Gobierno de Colombia 31,778 14.62% 1
B. Cent. Americano de Integracion Econémica 22,994 10.58% 2
Titularizadora Colombiana 18,026 8.30% 3
Corficolombiana 12,945 7.08% 4
Ecopetrol 12,901 5.94% 5

La mayor exposicion por emisor de Capitalizadora Bolivar S.A.
se presenta al Gobierno Nacional. Los emisores del sector
financiero son los siguientes que presentan mayores
exposiciones.

CUADRO DE EXPOSICION POR EMISOR - 2015

EMISOR POSICION % RANKING
Gobierno de Colombia 32,321 13.77% 1
Bancolombia 23,960 11.06% 2
B. Cent. Americano de Integracion Econémica 21,994 9.37% 3
Ecopetrol 12,824 5.46% 4
Leasing Bancolombia 17,142 7.30% &
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Tanto para el afio 2016 como 2015 el portafolio de
Capitalizadora Bolivar presenta sus principales
exposiciones por emisor en el sector financiero. Cabe
destacar la salida de Bancolombia como una de las
principales exposiciones y la entrada de la
Titularizadora Colombiana.

o Limites de Inversion:

Los limites de inversion son parte importante del
control de riesgos de crédito, los cuales son el producto
final de la aplicacion de un modelo de scoring que
analiza una serie de indicadores por categorias, e
incluye la calificacion de riesgo de los emisores
otorgada por una sociedad calificadora.

La informacién base para la aplicacion del modelo son
los estados financieros del ultimo corte que se tenga
disponible tanto para sector financiero como para el
sector real. Para afectos del calculo de la exposicidon
tolerable se analizan indicadores de rentabilidad,
solvencia, liquidez, cobertura y calidad de los activos,
principalmente. El valor del limite de inversion se
asigna como un porcentaje relativo al valor del
portafolio, de acuerdo con el resultado del scoring
asignado por el modelo. Asi mismo, para la asignacion
particular de limites se tienen en cuenta las politicas de
inversion del portafolio y la normatividad vigente.
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J Limites de Contraparte:

La Compafiia solo podra realizar operaciones con las
contrapartes que han sido evaluadas por la Vicepresidencia
de Riesgo de Inversiones y a las cuales le fueran aprobados
los limites de contraparte. Para cubrirse de los riesgos de
contraparte inherentes a las operaciones, se tiene como
politica propender por realizar operaciones de compra y venta
de titulos compensadas entrega-contra pago (DVP "Delivery
versus Payment"), para lo cual se exige el cumplimiento de las
operaciones de forma compensada por sistemas electrénicos
de compensacion.

Adicional a lo anterior, el sistema de negociaciéon (MEC) y de
registro (PORFIN) se encuentran parametrizados con las
contrapartes, montos y plazos autorizados para operar, con el
fin de controlar que las operaciones realizadas cuenten con
limites aprobados.

J CVA (Credit Value Adjustment)

El Grupo Bolivar realiza el calculo del unilateral del Credit
Value Adjustment -CVA- para los portafolios que tienen
posiciones en derivados OTC vigentes. Esta estimacion,
representa el ajuste que debera realizarse al valor de mercado
libre de riesgo de los contratos derivados, para reflejar el
riesgo de crédito de la contraparte. Es decir, es el valor de
mercado del riesgo de contraparte implicito en los contratos de
derivados financieros pactados en el mercado OTC (Over The
Counter).

Para el corte al 31 de Diciembre del 2016, el calculo de CVA

reportado para Capitalizadora Bolivar se presenta a
continuacion:
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CVA CAPITALIZADORA BOLIVAR

TIPO DE CONTRATO CVA/DVATOTAL 2015 CVA/DVATOTAL 2016
Forwards 0.000 -.0021
Total - -0021

Para el 2016 se observa un CVA/DVA de $21.470 pesosenla
exposicion a riesgo de crédito en los contratos derivados
debido al forward que se constituyé durante el 2016 con
vencimientoen el 2017.

La totalidad de las contrapartes con las que se negocian
contratos derivados estan calificadas como grado de
inversion.

NOTA 6. Sistema de Administracion del Riesgo Operativo (SARQ).

La administracion del riesgo operativo en concordancia con la estrategia
organizacional se enfoca en evitar pérdidas por eventos de riesgo
operativo, para ello la Compafia desarrolla un trabajo orientado a la
prevencion, deteccidn y correccidn de situaciones de riesgo, esta gestion
apoya al logro de los objetivos estratégicos de la Organizacién y va mas
alla de la necesidad de responder a los requerimientos normativos
expedidos por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia,
Circular Externa 041 de 2007. Mediante el SARO se trabaja en transmitir
el conocimiento necesario para la gestion del riesgo operativo por parte de
todos los funcionarios.
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Medicion y Cuantificacion del Riesgo Operativo

Con base en el estandar de gestion de riesgo 1ISO31000, la Compafdia
determiné el nivel de Riesgo Operativo tanto inherente como residual, el
cual se obtiene del mapa de riesgos cuya actualizaciéon permite establecer
la evolucion de los riesgos y su manejo en la Compafiia. A partir del total
de los riesgos y su distribucion en los niveles: Extremo, Alto, Moderado, y
Bajo, se observa que en la Compafiia se tiene un perfil de riesgo bajo en
consideracion a la proporcion de riesgos ubicados en las zonas bajas
(Moderado, Bajo).

NIVEL DE RIESGO INHERENTE

El nivel de riesgo inherente refleja
el impacto que podria tener un
riesgo sobre la Compafia y la
calidad de controles requeridos

479% 20% para su mitigaciéon
2%
Bajo
31% Moderado
Alto
Extremo
NIVEL DE RIESGO RESIDUAL

El nivel de riesgo residual, que se
establece luego de aplicar
controles, indica la aceptacion del
riesgo y las necesidades de
mitigacién que se deben manejar
como tratamiento para el riesgo.

97% 3%

Bajo
Moderado
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Eventos Materializados de riesgo Operativos que Afectaron el estado de
resultados

Atendiendo las disposiciones sefialadas en la Resolucion 1865 de 2007
de la Superintendencia Financiera de Colombia en la cual se definen las
cuentas contables PUC para el registro de los gastos e ingresos derivados
de eventos de riesgo operativo, y el Catalogo Unico de Informacion
Financiera con fines de Supervision de la misma Superintendencia,
durante el 2016 se afectaron gastos en los siguientes conceptos:

2015 2016
RECUPERACIONES RIESGO OPERATIVO-RECUPERACIONES
DIFERENTES A SEGUROS-RIESGO OPERATIVO (4.071) (5)
GASTOS DE OPERACIONES-SERVICIOS DE ADMINISTRACION E
INTERMEDIACION-RIESGO OPERATIVO . 5
GASTOS DE OPERACIONES-VALORES RECONOCIDOS-RIESGO
OPERATIVO . 5
GASTOS DE OPERACIONES-DIVERSOS-RIESGO OPERATIVO 4 1
GASTOS DE OPERACIONES-MULTASY SANCIONES, LITIGIOS,
INDEMNIZACIONES Y DEMANDAS-RIESGO OPERATIVO 3 1
GASTOS DE OPERACIONES-MULTAS Y SANCIONES, LITIGIOS,
INDEMNIZACIONES Y DEMANDAS-RIESGO OPERATIVO-0TRAS 12
MULTASY SANCIONES, LITIGIOS, INDEMNIZACIONES
Y DEMANDAS -RIESGO OPERATIVO-OTRAS - 49
GASTOS DE OPERACIONES-DIVERSOS-RIESGO OPERATIVO 27 5
TOTAL (4.026) 60
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Sobre estos montos registrados en el aino 2016, para Capitalizadora
Bolivar S.A. se detallan en la base de datos los eventos de pérdida
correspondientes

NOTA: Se detecto6 a final del periodo un evento de fraude en la Sucursal
Calien el proceso de Ingresos, no obstante el valor en pérdida se revelara
en 2017 segun investigacion sobre el particular.

Soporte Tecnoldgico

Para la administracion del Sistema de Administracién de Riesgo
Operativo SARO se cuenta con la herramienta "ERA Enterprise Risk
Assessor" en la cual los duefos de los procesos desarrollan
periddicamente la actualizacion de la matriz de riesgo operativo de los
procesos a cargo, determinando la valoracion (probabilidad e impacto)
para cada uno de los riesgos, asi como la definicidn de los controles y sus
caracteristicas. La misma contiene la base de datos de eventos de riesgo
operativo de manera anual. Esta herramienta es utilizada para administrar
los riesgos operativos de la compainiia, atendiendo a los requerimientos de
la Superintendencia Financiera de Colombia de conformidad con la
Circular Externa 041 de 2007.

NOTA 7. Sistema de Administracion del Riesgo de Lavado de
Activos y Financiacion del Terrorismo (SARLAFT)

La Compaiia continua 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 029 del 2014
expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Es asi como dentro de las principales actividades se encuentran:
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o Aplicacién del Cadigo 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 prevencion y control del lavado de
activos y de lafinanciacion del terrorismo

J Cumplimiento del Cédigo de Gobierno Corporativo de
Capitalizadora Bolivar S.A., el cual forma parte del conjunto de
reglas que soportan el funcionamiento del SARLAFT.

o Monitoreo del cumplimiento de las disposiciones y procedimientos
(publicados en la Intranet de las Compaiias) por parte de las
distintas areas de la entidad, de acuerdo con la divulgacién realizada
durante el periodo del Manual SARLAFT.

o Implementacion de planes y estrategias de capacitacién
concernientes al tema de SARLAFT impartidas a las diferentes
instancias y funcionarios de Capitalizadora 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 financiacién del terrorismo.

o 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 Compadias, 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.

o Identificacion y puesta en marcha de actuaciones dirigidas a mejorar

el funcionamiento de los diferentes elementos y etapas que integran
el SARLAFT de Capitalizadora Bolivar S.A.
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NOTA 8. Reglas especiales de la estructura y operaciones del
Sistema de Administracion del Riesgo Crediticio SARC

En Capitalizadora Bolivar S.A; al cierre del periodo 2016, la gestién en
riesgo crediticio mantuvo el enfoque planteado a partir de las politicas
organizacionales definidas para cada linea de crédito y cumplié 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 Compaipiia, el
cual existe desde el afio 1959 y cada dos (2) afios negocia la Convencién
Colectiva de Trabajo. En esta se definen los limites, requisitos de
otorgamiento y administracion de las lineas de financiacién que regiran en
el respectivo periodo.

La financiacidén de primas a clientes se hace con base a la autonomia que
otorga la Superfinanciera en la Resolucion 420 de febrero de 1993,
respetando los lineamientos y politicas definidas por la Organizacion y
ajustandose alas 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 Compainia.

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 sefalan manuales y procedimientos, el
registro y conciliacion de eventos en una base de datos centralizada, la
actualizacién de los funcionarios en términos de capacitacion y
divulgacion del SARC; la entrega de reportes que senalan la gestion y
evolucion del Sistema en la Compaiia.
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La revelacidén 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 Financiera de Colombia.

Objetivo del Sistema

El sistema se encuentra enfocado a un conocimiento del cliente en su
integridad, adicionando factores como la evaluacion del riesgo del
producto, el canal de distribucién y la zona. Por lo tanto, una vez se tienen
los factores de riesgo calificados por riesgo se obtiene un perfil de riesgo
del Cliente tanto inherente como residual, sobre el cual se administran las
politicas determinadas por parte de la Junta Directiva.

NOTA9. Efectivoy equivalentes de efectivo

El siguiente es el detalle del efectivo y equivalentes de efectivo

DICIEMBRE 31 DICIEMBRE 31

2016 2015

Saldos bancarios y otras entidades bancarias $9.633 20.074
Depositos ala vista 4 4
Sobregiros bancarios usados para propésitos

de administracion de caja - (2.224)
Equivalente efectivo Time deposit ORFEBE 3.055 -
Equivalente efectivo Encargos CCA 4930 -
Efectivo y equivalentes de efectivo en el estado

de flujos de efectivo $17.622 17.854

Los anteriores fondos estan libres de restricciones o gravamenes.
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NOTA 10. Activos financieros de inversion

El siguiente es el detalle de los activos financieros de inversion:

2016 2015
Activo
Inversiones en titulos de deuda emitidos y garantizados ~ $ 193.112 187.428
Moneda nacional 193.112 187.428
Gobierno colombiano 31.778 32.077
Instituciones Financieras 90.817 69.174
Entidades del Sector Real 52.491 43.974
Otros 18.026 42.203
Inversiones en instrumentos de patrimonio 25.031 14.519
Con cambio enresultados 12.945 3.892
Con cambio en ori 12.086 10.627
Derivados de negociacion 12 -
Forward de moneda 12 -
Total activo $ 218.155 201.947
2016 2015

Inversiones a costo amortizado 3.251 16.592

$ 3.251 16.592

Total activos financieros de inversiéon $ 221.406 218.539
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° Activos financieros medidos a valor razonable con cambios en el
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ORI

, VALOR
PARTICIPACION I[IEI(I][?II\UL PX?:III\AII[[:III‘IUI’I‘\L DIVIDENDOS  POR VARIACION

PATRIMONIAL

Brinks de Colombia 139%  10.627 3337  1.878 12.086
10.627 3337 1.878 12.086

. VALOR
PARTICIPACION Ifﬂgm Px#:llr:[n"unl?\L DIVIDENDOS  POR VARIACION

PATRIMONIAL

Brinks de Colombia 139%  11.277 1.824 2474  10.627
1.277 1.824 2474  10.627

NOTA 11. Inversion en asociadas

El siguiente es el resumen de la informacién financiera de inversiones
contabilizadas utilizando el método de participacion:

A 31DE DICIEMBRE 2016 COSTO INICIAL MPP DIVIDENDOS ~ COSTO TOTAL
Banco Davivienda S.A. 49.895 8.488 (2.163) 56.219
49.895 8.488 (2.163) 56.219
A 31DE DICIEMBRE 2015 COSTO INICIAL MPP DIVIDENDOS ~ COSTO TOTAL
Banco Davivienda S.A. 44914 6.954 (1.972) 49.895
44.914 6.954 (1.972) 49.895
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) TOTAL TOTAL TOTAL GANANCIAS/
DICIEMBRE 31,2016 PARTICIPACION ACTIVOS PASIVOS PATRIMONIO (PERDIDA) INGRESOS
Banco Davivienda S.A. 0,55% 72.706.965 63.847.493 8.859.472 1.538.686 8.530
72.706.965 63.847.493 8.859.472 1.538.686 8.530

. TOTAL TOTAL TOTAL GANANCIAS/
DICIEMBRE 31, 2015 PARTICIPACION ACTIVOS PASIVOS PATRIMONIO (PERDIDA) INGRESOS
Banco Davivienda S.A. 0,56% 63.102.687 55.384.171 7.718.516 1.214.263 6.844
63.102.687 55.384.171 7.718.516 1.214.263 6.844

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, el valor de las inversiones en
companiias asociadas en la cual se tiene influencia significativa es de
$56.219 y $49.895 respectivamente, cifra que se obtiene al aplicar el
meétodo de participacion patrimonial.

NOTA 12. Cuentas por cobrar

El siguiente es el detalle de cuentas por cobrar neto

2016 2015

Incapacidades por cobrar personal administrativo $ 33 58
Recaudo némina 138 128
Deudores operaciones financieras 167 162
Deudores varios 69 301
Depésitos 19 19
Arrendamientos 1 9
Cuenta por cobrar empleados 388 400
Deterioro otras cuentas por cobrar (i) (483) (481)

$ 332 591
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(i)  Deterioro otras cuentas por cobrar

El siguiente es el detalle del deterioro otras cuentas por cobrar:

2016 2015
Saldo Inicial deterioro otras cuentas por cobrar $ (481) (473)
Deterioro cuentas por cobrar actividad capitalizadora (15) (14)
Recuperacién deterioro cuentas por cobrar actividad capitalizadora 13 6
Deterioro otras cuentas por cobrar $ (483) (481)
Saldo a 31 de Diciembre 2014 $ (473)
Mas:
Deterioro, neto (8)
Saldo a 31 deDiciembre 2015 $ (481)
Mas:
Deterioro, neto (2)
Saldo Final a 31 de Diciembre 2016 $ (483)

NOTA 13. Activos no corrientes mantenidos paralaventa

El siguiente es el detalle de los Activos no corrientes mantenidos para la

venta:
2016 2015
Activos no corrientes mantenidos para la venta (i) $ 2.771 3.090
$ 2,771 3.090

(i) Acontinuacion se detallan los activos no corrientes mantenidos para
la venta
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NO. FOLIO CIUDAD DIRECCION FECHA DE ENTREGA VALOR
166-23097 La Mesa (Cund.) | Lote Betania sep-15 $ 730
060-234454 Cartagena Edificio Condominio Hotelero sep-15 1.020

"Casa del Mar" Primera Etapa
R- P.H en el corregimiento
Arroyo de piedra Unidad
HoteleraNo 42
50N-20150874 Bogota Av. Calle 145 No 77-86, Casa sep-15 896
19 Etapa | Conjunto Resid.
Catalayud P.H.
50S-40040439 Bogota Calle 31 F Sur No 13 - 81, sep-15 125
Conjunto Residencial Bosque
de San Carlos SL-R5, Apto,
419,Int. 3
TOTAL $2.771

Estos bienes poseen restricciones en su titularidad, aun asi son
administrados por la Compafiia garantizando su mantenimiento y se
encuentra en tramite legal.

Los bienes inmuebles se han ofertado en las distintas inmobiliarias y

sobre los cuales ya se han recibido ofertas de compra.

NOTA 14. Propiedades y equipo, neto

El siguiente es el saldo de las propiedades y equipo:

2016 2015
Propiedadesy equipo, neto $ 14.633 23.534
$ 14.633 23.534
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NOTA 15. Propiedades de inversion, neto

El siguiente es el detalle de las propiedades de inversion:

2015
Propiedades de inversion $ 6.488 1.370
Depreciacion (8) (23)
$ 6.480 1.347

A continuacion se detalla el movimiento que ha tenido la propiedad vy
equipo y propiedades de inversion en el costo de adquisicion y en la
depreciacién para el periodo comprendido del 01 de enero de 2015 al 31

de diciembre de 2016.
EDIFICIOS EQUIPO MOBILIARIO PROPIEDADES
COSTO L YMEIORAS  DECOMPUTO  YEQUIPO DEINVERSION IET
Saldo al 01 de enero de 2015 $ 11.986 11.803 13 1 1.371 25.174
Saldo al 31 de diciembre de 2015 11.986 11.803 13 1 1.371 25.174
Retiros (1.474) (2.212) - - (3.686)
Transferencias o Reclasificaciones (5.936) 819 - - 5117 -
Saldo al 31 de diciembre de 2016 4.576 10.410 13 1 6.488 21.488
. EDIFICIOS EQUIPO MOBILIARIO PROPIEDADES

DEPRECIACION TERRENOS YMEIORAS  DECOMPUTO  YEQUPO  DEINVERSION LMIEL
Saldo al 01 de enero de 2015 - 132 2 1 12 147
Depreciacion del Ejercicio - 132 2 - 12 146
Saldo al 31 de diciembre de 2015 - 264 4 1 24 293
Ventas - (61) - - 0 (61)
Depreciacion del Ejercicio - 140 1 - 3 144
Transferencias o Reclasificaciones - 19 (1) (19) -
Saldo al 31 de diciembre de 2016 - 362 5 - 8 376
Valoren Libros:

Saldo al 31 diciembre de 2015 11.986 11.539 9 - 1.347 24.881
Saldo al 31 diciembre de 2016 4.576 10.048 8 1 6.480 21.113
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Todos los activos se encuentran libres de gravamenes, hipotecas y
pignoraciones. El mantenimiento vela por la asistencia preventiva, los
bienes se encuentran asegurados con Suramericana S.A. y no presentan
ninguna restriccion en la titularidad.

NOTA 16. Otros activos no financieros

El siguiente es el detalle de Otros activos no financieros:

2016 2015
Seguros $ 13 46
Bienes de arte y cultura 48 48
Fideicomisos 56 56
$ 117 150

NOTA 17/. Activo porimpuestos corrientes

El siguiente es el saldo de los activos porimpuestos corrientes:

2016 2015
Saldo a favor enimpuesto de rentay CREE $ 752 1.648
$ 752 1.648
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NOTA 18. Instrumentos financieros

El siguiente es el saldo de los instrumentos financieros:

2016 2015
Operaciones simultaneas $ - 3.509
$ - 3.509

A 31 de diciembre de 2015 Capitalizadora Bolivar S.A, presentaba
operaciones con simultaneas por valor de $3,509 con un plazo de 5dias a
unatasa5.75E.A.

NOTA 19. Cuentas por pagar actividad capitalizadora

El siguiente es el detalle de cuentas por pagar actividad capitalizadora:

2016 2015
Titulos sorteados $ 145 547
Titulos vencidos 499 362
Cuotas anticipadas 6.029 5.631
Reservatécnica de titulos vigentes (i) 181.321 183.965
$ 187.994 190.505

(i) Reservatécnicadetitulos vigentes:
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El siguientes es el detalle de la reserva técnica de titulos vigentes:

NUMERO RESERVA

NOBRE PLAN DETITULOS  TECNICA K
Empresarialy Zuana $ 3 3 0,00%
TITULO DE MAGNATE grupo S40,000y
100,000 Codigo Plan 931 4.467 1.109 0,61%
T.D.C 36 105 0,06%
MAGNATE EXTRAORDINARIO grupo

100,000 Codigo Plan 951 71.022 14.564 8,03%
MAGNATE EXTRAORDINARIO 3.008 278 0,15%
DABUENAVIDA codigo 991 56 104 0,06%
MAGNATE BOLIVAR grupo 20,000
Cadigo Plan 992 19.994 4.852 2,68%
MAGNATE TDC PREMIUM cod.11 238 240 0,13%
ESTUDIOASEG. - DERIVADO cod.13 131 166 0,09%
TDC PLATINO cod.22 6 19 0,01%
MAGNATE BOLIVAR grupo 40,000

Codigo Plan 21 4.902 1.866 1,03%
MAGNATE BOLIVAR grupo 100,000

Codigo Plan 51 104.864 157.329 86,77%
GANA-LEASING 140 685 0,38%
TOTAL $  208.867 181.321 100%
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NOTA 20. Otras cuentas por pagar

El siguiente es el detalle de otras cuentas por pagar:

2016 2015
Beneficios a empleados (i) $ 890 992
Retenciones y aportes laborales 139 470
Proveedoresy servicios por pagar 92 82
Cuotas posteriores por aplicar 127 261
Cheques girados no cobrados 147 391
Ivaelca 86 96
Otras Cuentas por pagar 732 533
$ 2.213 2.825
()  Beneficios aempleados
El siguiente es el detalle de los beneficios a empleados:
2016 2015
Noémina por pagar $ 1 1
Cesantias 204 207
Intereses sobre cesantias 25 26
Vacaciones 235 281
Prima extralegal 57 60
Prima de antigtiedad (1) 368 417
$ 890 992
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Primas de antigiiedad

El costo de los servicios representa el costo por primas de antigledad a
cargo de CAPITALIZADORA BOLIVAR, asociado con la causacion de
beneficios adquiridos en el afio. El gasto reconocido en el afio es el gasto
por primas de antigiedad bajo NIC 19, el cual incluye el costo de los
servicios, el costo porintereses y las ganancias (pérdidas) actuariales.

La tabla 1 nos muestra los resultados de los calculos para obtener los
importes reconocidos en el estado de la situacion financiera y en los
resultados del periodo. Los pasivos actuariales son presentados teniendo
en cuenta las bases NIC 19, las cuales utilizan métodos actuariales e
hipotesis apropiadas bajo normas internacionales de contabilidad.
Igualmente el calculo del gasto reconocido en los resultados del afio 2016,
fue realizado de acuerdo con los procedimientos establecidos en la NIC
19.

La tabla 2 muestra el desarrollo de las perdidas o ganancias actuariales
del afio 2016, bajo el titulo "CAMBIOS EN EL VALOR PRESENTE DE LAS
OBLIGACIONES".

La siguiente tabla nos muestra los resultados mas relevantes para el afio

2016:

ACTIVOS / PASIVOS 2016
1. Valor presente de la obligacion $ 368
2. Pasivoreconocido en el estado de situacion financiera 368

Costos al findel aino
1. Costodelos servicios 25
2. Gastoreconocido enlos resultados (2)
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COMENTARIOS SOBRE LOS CALCULOS.

Nuestros comentarios sobre los calculos actuariales correspondientes al
afno 2016 son los siguientes:

J Entendemos que el plan se encuentra financiado por medio de
reservas reconocidas en los libros contables de la empresa, sin
existir un fondo especifico que las cubra.

o Como un aspecto fundamental para ejecutar los calculos actuariales
correspondientes a NIC 19 es la tasa de descuento. Para tal efecto,
hemos considerado la tasa corriente reconocida por los bonos
gubernamentales, TES, en diciembre 31 de 2016, 7.32% anual, por
ser unatasa acorde con el célculo de la duracién de las obligaciones
el cual arrojo un valorde 20.77 afios.

o Debido al tiempo de permanencia en la empresa para hacerse
acreedor a cada prima de antigiedad, hemos estimado las
probabilidades de permanecer en la empresa, con base en la
experiencia de rotacion de personal - ingresos y retiros - clasificados
por antigiiedad.

En elafio 2016 se presentd una gananciade $ 63. Segun el articulo 156 de
la NIC19, esta debe ser reconocida en el mismo afo de ocurrencia, 2016,
por corresponder a un plan cuyos beneficios se otorgan después de 12
meses del cierre contable, durante la vida laboral del trabajador.
BASESACTUARIALES

Los siguientes elementos y definiciones deberan tenerse en cuenta:

o Moneda: Todos los valores calculados y presentados en este
reporte, estan expresados en pesos colombianos.

° Censo de los datos del personal: Un resumen del censo de los datos

del personal se encuentra en la tabla 3, segun su estatus a 31 de
diciembre de 2016.
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o Hipotesis actuariales: La tabla 4 muestra un resumen de las
hipbtesis actuariales utilizadas para las evaluaciones, de acuerdo
con las directrices de NIC 19.

o Condiciones para el reconocimiento de primas de antigiedad: En la
tabla 5 se describe las condiciones para el reconocimiento de primas
de antigiedad de acuerdo con lo estipulado en la convencion
colectiva.

REVELACIONES Y DESGLOSES SEGUNNIC 19

Este reporte provee informacion referente al plan de primas de
antigiiedad de CAPITALIZADORA BOLIVAR, con el propodsito de
presentar las revelaciones y desgloses requeridos por las normas de
contabilidad internacional, NIC 19. El informe muestra el desglose de la
informacion al final del afio 2016, la cual incluye financiacién del plan, las
condiciones sobre las cuales se basa la evaluacion de las reservas
actuariales y las hipotesis y métodos utilizados en los calculos.

Los datos del personal a 31 de diciembre de 2016 fueron suministrados
por CAPITALIZADORABOLIVAR.

Los valores totalizados comprendidos en estas presentaciones
envuelven calculos actuariales que requieren hipotesis acerca de eventos
futuros. Pensamos que las hipdtesis empleadas en este informe se
encuentran en el rango de hipétesis posibles, que son razonables y
apropiadas para el proposito para el cual han sido utilizadas; sin embargo,
otras hipoétesis pueden también ser razonables y apropiadas y su
utilizacion produciria resultados diferentes.

Todos los calculos fueron realizados de acuerdo con los requerimientos
delaNIC 19, e igualmente, los procedimientos seguidos y la presentacion
de resultados cumplen con los principios y practicas actuariales
generalmente aceptadas.

Importes reconocidos en el estado de la situacion financiera y en los
resultados del periodo, con los desgloses correspondientes
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TABLA 1 2016 2015
1. Valor presente de la obligaciéon 368 417
2. Pasivoreconocido en el estado de situacion financiera 368 417
Gastoreconocido en los resultados

1. Costode los servicios del periodo corriente 25 28
2. Costoporintereses 36 27
3. Pérdida (ganancia) actuarial del periodo corriente (63) 23
4. Gastoreconocido enlos resultados (2) 8
TABLA 2 2016 2015
Cambios en el valor presente de las obligaciones

1. Valorpresente de las obligaciones a 1 de enero 417 359
2. Costoporintereses 36 27
3. Costodelos servicios del periodo corriente 25 28
4. Beneficios - quinquenios pagados (46) (20)
5. Pérdidas (ganancias) actuariales de las obligaciones (63) 23
TABLA 3 2016 2015
Resumen de lacomposiciéon de datos

Personal activo

1. Numero 51 62
2. Valortotal de los salarios(Col$) 108,157,454 116,509,700
3. Edad promedio 41.61Afos 40.44 Aios
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TABLA 4
Hipotesis de calculo y método actuarial
A. METODO DE COSTEOACTUARIAL Unidad de crédito Proyectada
(Requerimiento de laNIC19)
B. HIPOTESISECONOMICAS
1. Tasadedescuento 7.32% anual
2. Incrementode salarios (*) 7.75% anual
3. Inflacion 5.75% anual
4. Gastosacargodelaempresa

(*) Los salarios fueron incrementados en la tasa de inflacién esperada mas el 2.0%

C. OTRASHIPOTESIS

1. Mortalidad Tabla de rentistas Superfinanciera, hombres y mujeres 2008
con factores de mejoramiento de la mortalidad.
2. Invalidez No.

D. INDICE DE ROTACION: Probabilidad de estar trabajando en la empresa al final del

anon.
PERSONAL ADMINISRATIVO PERSONAL AREA COMERCIAL ESPECIALIZADA

n Prob n Prob
1 76.41 1 33.72
2 57.43 2 17.25
3 46.74 3 10.88
4 38.18 4 7.77
5 32.40 5 5.82
6 26.77 6 4.31
7 23.75 7 3.39
8 20.92 8 2.88
9 18.88 9 2.36
10 17.34 10 1.91
11 15.94 11 1.65
12 14.69 12 1.47
13 13.92 13 1.24

14 omas 13.61 14 omas 1.0
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Los valores totalizados comprendidos en estas presentaciones
envuelven calculos actuariales que requieren hipétesis acerca de eventos
futuros. La compafia considera que las hipétesis empleadas en este
informe se encuentran en el rango de hipdtesis posibles, que son
razonables y apropiadas para el proposito para el cual han sido utilizadas;
sin embargo, otras hipétesis pueden también ser razonables y apropiadas
y su utilizacién produciria resultados diferentes.

Todos los calculos han sido realizados de acuerdo con los requerimientos
NCIF 19, e igualmente, los procedimientos seguidos y la presentacion de

resultados cumple con los principios y practicas actuariales generalmente
aceptadas.

NOTA 21. Pasivo porimpuestos corrientes

El siguiente es el detalle de pasivo porimpuestos corrientes:

2016 2015
Impuesto de renta corriente $ - 109
Impuesto del CREE 8 691
$ 8 800
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NOTA 22. Otros pasivos no financieros

El siguiente es el detalle de otros pasivos no financieros:

2016 2015
Multas, sanciones, litigios, indemnizaciones y
demandas $ 13 15
$ 13 15
NOTA 23. Patrimonio
El siguiente es el detalle del patrimonio
2016 2015
Capital suscritoy pagado (1) $ 13.633 13.633
Reservas (2) 49.784 47.760
Prima en colocacién de acciones 2.244 2.244
Ajustes en la aplicacion por primera vez de las NCIF 35.466 35.466
Otros Resultados Integrales 4.629 3.212
Resultados Acumulados 4.463 4.463
Resultados del ejercicio 15.581 8.685
$ 125.800 115.463

(1) Capital social

El capital autorizado de la Compafiia al 31 de diciembre de 2016 y 2015
era de 5.000.000.000 acciones comunes de valor nominal en pesos
colombianos de $ 7,15 para un total de $35.750 millones de las cuales se
encontraban suscritas y pagadas 1.906.694.865 acciones para un valor
de $13.633.
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(2)  Reservas

2016 2015
Reserva Legal $ 7.338 7.338
Reserva Ocasional 42.446 40.422
$ 49.784 47.760

De conformidad con las normas legales vigentes, la compaiia
capitalizadora debe crear una reserva legal mediante la apropiacion de
diez por ciento (10%) de las utilidades netas de cada afio hasta alcanzar
un monto igual al cincuenta por ciento (560%) del capital social suscrito.
Esta reserva puede reducirse por debajo del cincuenta por ciento (50%)
del capital social suscrito para enjugar pérdidas en excesos de las
utilidades retenidas. La reserva legal no puede ser inferior al porcentaje
antes mencionado excepto para cubrir pérdidas en exceso de las
utilidades retenidas.

Reservas ocasionales

Las reservas obligatorias y voluntarias son determinadas durante las
Asambleas de Accionistas

2016 2015
Reserva proteccion inversiones gravadas $ 36.051 30.651
Reserva para proteccion inversion no gravada 3.421 741
Para beneficencia y donaciones gravada 1.000 1.000
Reserva decreto 2336 gravada 1.601 7.002
Reservaimpuesto alariqueza 373 1.028
$ 42.446 40.422
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Dividendos decretados

El dividendo propuesto por la Presidencia de la Compaiiia es de $4,80 y
$3.15 pesos por accion sobre 1.906.694.865 acciones en circulacion,
para los periodos 31 de diciembre de 2014 y 2015, pagados durante el
2015y 2016 respectivamente.

2016 2015
Dividendos pagados $ 6.006 9.152
Numero de acciones en circulacion 1.906.694.865 1.906.694.865

NOTA 24. Ingresos financieros

El siguiente es el detalle de los ingresos financieros:

2016 2015
Por valoraciony producto de inversiones $ 23.872 14.139
Dividendos y participaciones 1.878 2474
$ 25.750 16.613

NOTA 25. Recuperaciones operacionales

El siguiente es el detalle de las recuperaciones operacionales:

2016 2015
Recuperaciones riesgo operativo $ 5 4.071
Recuperacién deterioro cuentas por cobrar 6 5
$ 1 4.076
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NOTA 26. Otros Ingresos

El siguiente es el detalle de otros ingresos:

2016 2015
Por venta de propiedades 249 402
Rescision de titulos vencidos y prescritos 6.422 5.227
Arrendamientos 41 49
Otrosingresos 559 8

7.271 5.681
NOTA 27. Gastos por suscripciones
El siguiente es el detalle de los gastos por suscripciones:

2016 2015
Rescisiones 20.132 19.464
Titulos sorteados 1.531 4.630

21.663 24.094
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NOTA 28. Gastos de personal

El siguiente es el detalle de los gastos de personal

2016 2015

Sueldos $ 1.336 1.305
Salariointegral 187 120
Aportes por salud 145 109
Aportes por pensiones 498 481
Aportes caja compensacion familiar, ICBF y SENA 204 192
Cesantias 297 297
Primalegal 295 285
Prima extralegal 94 93
Prima de vacaciones 116 112
Prima de antigliedad 46 88
Vacaciones 158 156
Bonificaciones 961 771
Otros beneficios a empleados 150 293
Horas extras 2 2
Intereses sobre cesantias 33 33
Auxilio de transporte 14 16

$ 4.536 4.353

-180 -



“POR VIRTUD DE LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 11.2.4.1.1 DEL DECRETO NACIONAL 2555 DE 2010, ESTOS ESTADOS FINANCIEROS NO REQUIEREN AUTORIZACIGN DE LA SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA"

CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

NOTA 29. Gastos de administracion

El siguiente es el detalle de gastos de administracion

2016 2015

Impuestos y tasas $ 1.627 2177
Honorarios 1.133 877
Contribuciones, afiliaciones y transferencias 104 279
Otros servicios 152 138
Premios de ventas 59 108
Diversos 97 102
Utiles y papeleria 65 101
Servicios publicos 85 93
Gastos de viaje 37 86
Seguros 74 66
Legales 14 63
Transporte 26 46
Procesamiento electrénico de datos 85 38
Riesgo operativo 5 30
Gastos promocionales 25 19
Relaciones publicas 17 15
Servicio de aseo y vigilancia 16 1
Donaciones 1 1
Mantenimiento y reparaciones 1 -

$ 3.573 4.240
NOTA 30. Depreciaciones
El siguiente es el detalle de las depreciaciones:

2016 2015

Edificios $ 140 132
Propiedades de inversion 2 12
Equipo informatico 2 2

$ 144 146
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NOTA 31. Gastos financieros

El siguiente es el detalle de los gastos financieros:

2016 2015
Comisiones por servicios bancarios $ 1.346 1.888
Intereses créditos de bancos y otras obligaciones
financieras 2 S
Diferencia en cambio 68 94
$ 1.416 1.987

NOTA 32. Provision para elimpuesto sobre larentay CREE

1. Componentes del gasto porimpuesto de rentay Cree:

El gasto por impuesto sobre la Renta y CREE de los afos
terminados en 31 de diciembre de 2016 y 2015 comprende lo

siguiente:
2016 2015
Impuesto de renta corriente $ 530 749
Impuesto del CREE 161 803
Sobretasadel CREE 60 407
SUBTOTAL $ 751 1,959
Impuesto diferido del afio 773 (2,471)
Total $ 1,524 (512)

2. Reconciliacion de la tasa de impuestos de acuerdo con las
disposiciones tributarias y la tasa efectiva:

Las disposiciones fiscales vigentes aplicables a Capitalizadora
Bolivar estipulan que:
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En Colombia

Vi.

Vii.

Las rentas fiscales se gravan a la tarifa del 25% a titulo de
impuesto de renta y complementarios.

La Ley 1819 de 2016 establece a partir del afio 2017 para las
rentas fiscales una tarifa del 34%, para el 2018 y subsiguientes
el 33%.

La Ley 1819 de 2016 cred una sobretasa adicional sobre el
impuesto sobre la renta del 6%, para el afio 2017 y del 4% para
el 2018.

A partir del 1 de enero de 2013, la Ley 1607 de diciembre de
2012 crea el impuesto sobre la renta para la equidad - CREE
como el aporte con el que contribuyen las sociedades y
personas juridicas y asimiladas contribuyentes declarantes
del impuesto sobre larenta y complementarios en beneficio de
los trabajadores, generaciéon de empleo y la inversién social.
Elimpuesto sobre larenta parala equidad "CREE", para el afio
2014 y 2015 subsiguientes es del 9%. Este impuesto fue
derogado a partir del 1 de enero de 2017 por la Ley 1819 de
2016.

A partir del afio 2015 se cred una sobretasa adicional del
CREE del 5% para el afio 2015, 6% 2016, 8% 2017 y 9% 2018.
Esta sobretasa fue derogada a partir del 1 enero de 2017 porla
Ley 1819 de 2016.

La base para determinar el impuesto sobre la renta y el CREE
no puede ser inferior al 3% de su patrimonio liquido en el ultimo

dia del ejercicio gravable inmediatamente anterior.

Apartir del afio gravable 2017 la tarifa de la renta presuntiva es
del 3.5%.
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El siguiente es el detalle de la reconciliacion entre el total de gasto de
impuesto sobre la renta calculado a las tarifas tributarias
actualmente vigentes y el gasto de impuesto efectivamente
registrado en el estado de resultados.

2016 2015

Utilidad antes de impuesto sobre larenta $ 17,105 8,173
Gasto de impuesto teérico calculado de acuerdo

con latasa tributarias vigentes 6,842 3,187
(Af0 2016 -40% yAfo 2015 -39%) 40% 39%
Gastos no deducibles 305 510
Ingresos de método de participacion (3,412) (2,669)
Rentas Exentas (872) (535)
Dividendos no gravados (751) (965)
Otros ingresos no gravados (479) -
Bases Diferentes para CREE (48) (40)
otros conceptos (61) -
Total gasto del impuesto del periodo $ 1,524 (512)
Tasa Efectiva 8.91% (6.27%)

3. Impuesto diferidos por tipo de diferencia temporaria:

Las diferencias entre las bases de los activos y pasivos para
propoésitos de NCIF y las bases tributarias de los mismos activos y
pasivos para efectos fiscales dan lugar a diferencia temporarias que
generan impuesto diferidos calculadas y registradas a 31 de
diciembre de 2016 y de 2015 con base en las tasas tributarias
actualmente vigentes para los afios en los cuales dichas diferencias
temporarias se reversaran
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ACREDITADO
2015 (CARGADO) A 2016

RESULTADOS
Impuesto Diferido Activo
Valoracion titulos renta fija $ 1,227 (1,227) -
Beneficios a Empleados 135 12 147
Mueblesy Enseres 5 (2) 3
Industriay Comercio 37 (3) 34
Cuentas por cobrar 2 8 10
Activos fijos diversos - 1 1
Subtotal $ 1,406 (1,211) 195
Impuesto Diferido Pasivo
Propiedad Plantay Equipo $ (4,495) 487 (4,008)
Valoracion titulos renta fija - (51) (51)
Inversiones en Acciones No Grupo (440) - (440)
Otros (2) 2 -
Subtotal $ (4,937) 438 (4,499)
Total (3,531) (773) (4,304)

ACREDITADO

2014 (CARGADO) A 2015

RESULTADOS
Impuesto Diferido Activo
Valoracion titulos renta fija $ - 1,227 1,227
Beneficios a Empleados 142 (7) 135
Creditos Fiscales 710 (710) -
Industriay Comercio 32 5 37
Otros 53] (46) 7
Subtotal $ 937 469 1,406
Impuesto Diferido Pasivo
Propiedad Planta'y Equipo $ (4,611) 116 (4,495)
Valoracion titulos renta fija (1,753) 1,753 -
Inversiones en Acciones No Grupo (539) 99 (440)
Otros (36) 34 )
Subtotal $ (6,939) 2,002 (4,937)
Total $ (6,002) 2,471 (3,531)
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4. Impuesto diferido con respecto ainversiones eny asociadas

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Compania Capitalizadora
Bolivar no registr6 impuestos diferidos pasivos con respecto a
diferencias temporarias en subsidiarias de $28,442 y $24,471
respectivamente debido a que tiene la habilidad de controlar la
reversion de tales diferencias temporarias y sobre las que es
probable que no se reviertan en un futuro cercano.

5. Incertidumbres en Posiciones Tributarias Abiertas

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Compaiia no presenta
incertidumbres fiscales que generen una provisién adicional.

6. ImpuestoalaRiqueza

LaLey 1739 del 23 de diciembre de 2014 en su articulo primero crea
a partir del 01 de enero de 2015 un impuesto extraordinario
denominado impuesto a la riqueza, el cual sera de caracter temporal
por los afios 2015, 2016, y 2017. El impuesto se causara de manera
anual al 01 de Enero de cada afio.

La Compaiia Capitalizadora Bolivar S.A registré el impuesto a la
riqueza en la cuenta de reservas Patrimoniales.

NOTA 33. Transacciones con partes relacionadas

A continuacion se detallan las operaciones realizadas a diciembre 31 de
2016y 2015, con partes relacionadas.

o Grupo Bolivar S.A. y sus subordinadas
o El o los accionistas o beneficiarios reales que posean el diez por

ciento (10%) o mas de la participacion accionaria de Capitalizadora
Bolivar S.A.
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o Las personas juridicas en las cuales la Compafia sea beneficiaria

real del diez por ciento (10%) o mas de la participacion societaria.

J Fundacién o entidad sin animo de lucro en la que Capitalizadora

Bolivar S.A posea unainfluencia significativa.

o Los administradores de Grupo Bolivar S.A. y de las Compafiias

integrantes del Grupo Bolivar."

Compaiiias pertenecientes al Grupo Empresarial Bolivar.

ASOCIADAS CU&TP?\‘;'ISMS ADMINISTRADORES ~ TOTAL2016  TOTAL 2015
DEL GRUPO
Disponible $ 1.894 - - 1.894 12.263
Cuentas por cobrar - 63 - 63 27
Cuentas por pagar 4 112 - 116 63
Ingreso Arrendamientos - 86 - 33 -
Gasto comisiones 827 9 - 836 1.310
Gasto ARL - 19 - 19 20
Gasto Beneficios aempleados 4 - - 4 2
Gasto Honorarios Junta Directiva - - 136 136 -
Gasto Pdlizas - - - - 39

Todas las transacciones antes relacionadas, se realizaron bajo las

condiciones generales de mercado.
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CAPITALIZADORA BOLIVAR S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

NOTA 34. Administracion de capital

La compaiia cumplié durante el periodo 2016 y 2015 con los
requerimientos de capitales minimos, relacion de solvencia e inversiones

obligatorias.
PATRIMONIO TECNICO (i) $ 69.014
PATRIMONIO ADECUADO (ji) 7.990

EXCEDENTE DE PATRIMONIO TECNICO EN FUNCION
DEL ADECUADO 61.024

Patrimonio técnico: Corresponde a la suma del capital primario mas
el capital secundario, este ultimo no puede ser mayor al capital
primario.

Patrimonio adecuado: Corresponde al valor de patrimonio que debe
poseer la Compafia para cubrir las obligaciones contraidas con sus
clientes.

NOTA 35. Eventos subsecuentes

No se presentaron eventos subsecuentes entre el 31 de diciembre de
2016y la fecha de emision del informe del revisor fiscal.
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