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INFORME DEL PRESIDENTE Y DE LA JUNTA DIRECTIVA
DE SOCIEDADES BOLIVAR S.A.

(INFORME DE GESTION ANO 2014)

Apreciados Accionistas:

Tenemos el agrado de presentar a ustedes el Informe Anual de
SOCIEDADES BOLIVAR S.A. correspondiente al ejercicio comprendido
entre el 1° de Enero y el 31 de Diciembre de 2014, junto con el balance, el
estado de resultados comparativo con los correspondientes al ejercicio de
2013, asi como el proyecto de distribucidén de utilidades y los demas anexos
y documentos exigidos por las normas vigentes.

Resulta satisfactorio iniciar este Informe comunicando a nuestros
Accionistas que durante el periodo indicado, las empresas del Grupo Bolivar
asi como SOCIEDADES BOLIVAR S.A. la sociedad matriz, presentan
resultados positivos, como se podra apreciar mas adelante.

El presente documento contiene el Informe de Gestibn Basico de
SOCIEDADES BOLIVAR S.A. como matriz del Grupo. Lo anterior, sin
perjuicio del Informe de Gestidén particular presentado a la Asamblea de
Accionistas de cada una de las sociedades subordinadas.



1. CONTEXTONACIONAL

1.1

1.2

Ambito Politico

A nivel politico, el hecho mas relevante en Colombia lo constituye la
reeleccion como Presidente de la Republica de Juan Manuel Santos
para el periodo 2014-2018, en una contienda electoral muy dificil. La
reeleccion trae consigo la continuidad al Proceso de Paz en curso con
la guerrilla de las FARC, en los términos iniciados en el primer periodo
del Presidente Santos.

De otro lado, una vez posesionado el Presidente radicé en el Congreso
de la Republica un proyecto de ley que aun se encuentra en curso, que
busca eliminar la reeleccion presidencial en Colombia asi como entre
otros, prohibir la reeleccion de otros servidores publicos, con el
argumento de que la figura de la reeleccion es inconveniente para el
Pais y que su eliminacion es la puerta de entrada al restablecimiento
del equilibrio de poderes.

Conflicto Armado

Durante el afio 2014, el acontecimiento principal que marco las
negociaciones del Proceso de Paz entre el Gobierno Nacional y la
Guerrilla de las FARC en la Habana, Cuba, fue el encuentro y dialogo
de diversas victimas del conflicto con sus opresores en pro de la
reconciliacion y el perddn por los actos barbaricos, o que ha generado
diversas posturas en torno ala convenienciay efectividad de este dificil
encuentro.

Segun el Acuerdo General para la terminacion del conflicto y la
construccion de una paz estable y duradera, suscrito en la Habana por
el Gobierno y los representantes de la Guerrilla de las FARC el 26 de
agosto de 2012, la negociacion del Proceso de Paz se fundamenta en
seis temas principales:1) Politica de Desarrollo Agrario Integral;
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2) Participacion Politica; 3) Fin del Conflicto; 4). La Solucién al
Problema de Drogas llicitas; 5) Las victimas y 6) Implementacion,
verificacion y refrendacion. Es de anotar que las negociaciones se
deben entender bajo el principio de que nada esta acordado, hasta que
todo esta acordado.

El Gobierno anuncié en septiembre de 2014 un acuerdo frente a cuatro
puntos. Las negociaciones continuan sobre dos puntos criticos con
amplia participacion de los diferentes sectores de la comunidad:

* El punto 3) sobre Fin del Conflicto sobre el cual se ha venido
avanzando mediante la integracién de una Comision Técnica de
alto nivel para el estudio de férmulas relacionadas tanto con el fin
del conflicto propiamente dicho, como con la dejacidén de las armas
y el cese bilateral del fuego. Uno de los aspectos mas dificiles de
dilucidar es silos lideres de las FARC deben o noirala carcel.

* El punto 5) sobre Las Victimas, que a su turno tiene 2 grandes
capitulos: derechos humanos de las victimas y verdad. Frente a
este punto, se ha conseguido la instalacion de la Comision
Histérica del Conflicto y sus Victimas, encargada de investigar
origenes y responsabilidades del conflicto colombiano.

Ambito Judicial

Durante el afio 2014 la rama judicial se vio afectada por el cese de
actividades de un gran numero de sus funcionarios por mas de 90 dias
consecutivos en el ultimo trimestre del afio, quienes reclamaron
mejores derechos laborales y una nivelacion salarial.

Este cese paralizé la actividad judicial en el Pais, generando serias
dificultades en el curso normal de los procesos y poniendo en riesgo el
derecho al acceso a lajusticia de la ciudadania.



1.4 Infraestructuray Vivienda

Durante el 2014, el Gobierno continué con su plan de modernizacién y
ampliacion de infraestructura vial a nivel nacional dentro del marco del
Programa de Cuarta Generacion (4G) de Concesiones Viales,
teniendo como propaosito licitar cerca de 40 proyectos en los proximos
4 afos.

Por su parte, el programa de las 100.000 viviendas gratis del Gobierno
Nacional dirigido a familias en situacion de extrema pobreza, tuvo un
importante avance durante el afio y el Gobierno ha manifestado su
interés de fortalecerlo en el préximo afo. También inicié su programa
de 86.000 viviendas de interés prioritario para ahorradores
denominadas VIPAs, el cual tiene un componente de subsidio alto para
los estratos mas bajos de la poblacién.

2. CONTEXTOINTERNACIONAL

2.1 Acontecimientos a destacar en los diferentes paises

Se han presentado varios eventos con implicaciones mundiales como
la fuerte caida del 50% en los precios del Petroleo, la guerra interna en
Ucrania patrocinada por Rusia, el rapido crecimiento del ébola en
Africa Occidental, la revolucién de un grupo extremista Musulman
llamado ISIS en el Medio Oriente, el secuestro de mas de 300 nifias por
parte de Boko Haram en Nigeria, el ataque a un periédico de
caricaturas en Paris y la muerte de 12 de sus caricaturistas por una
publicacion que resulté despectiva para los musulmanes, asi como el
Mundial de Futbol en Brasil, entre muchos otros. En el hemisferio
americano uno de los hechos de mayor relevancia lo generé el anuncio
del Presidente de Estados Unidos, Barack Obama, acerca del
levantamiento del embargo de ese pais a Cuba, luego de mas de 50
afnos de rompimiento de relaciones politico-econdmicas entre los dos
paises. Se esta a la espera del avance de esta decision y de la
definicion de la agenda de trabajo encaminada a restablecer las
relaciones.
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Ademas el 2014 fue un afio de 7 elecciones presidenciales en América
Latina: Brasil, Colombia, Bolivia, Uruguay, El Salvador, Panama y
CostaRica. Enlos 3 primeros hubo reelecciéon del Presidente actuante.

Entre tanto, en Venezuela en el afio 2014 los temas econdémicos han
generado mucha preocupacion por la agudizacion de la escasez en
ciertos bienes de consumo y la inflacién; uno de los principales
factores de esta compleja situacién es la caida en los precios
internacionales del petréleo que es la principal fuente de ingresos del
Pais.

Acontecimientos a destacar en los paises Centro Americanos donde
tenemos inversiones

2.2.1 Panama

A mediados del afio 2014, la Republica de Panama fue testigo
de una dura contienda electoral por la Presidencia entre José
Domingo Arias, apoyado por el ex Presidente Ricardo
Martinelli y Juan Carlos Varela, quien resulté vencedor vy
asumidé su mandato por cinco anos. El Presidente Varela
representa al Partido Panameiiista, de estirpe nacionalista, asi
como al Partido Popular de tendencia demaocrata cristiana, con
quien celebré una alianza en agosto de 2013.

El @mbito politico y econdmico del vecino Pais, se encuentran
a la expectativa del nuevo mandato que impulsé
enérgicamente la construccion del Metro de Panama. No
obstante, el cierre del afio se vio emparfiado por el anuncio de la
paralizacion de las obras de ampliacién del Canal de Panama
debido a dificultades financieras de los consorcios
involucrados en su ejecucion.

11
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2.2.2

2.2.3
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CostaRica

Por su parte, el afio 2014 en Costa Rica estuvo marcado por
las elecciones Presidenciales en mayo, en las que Luis
Guillermo Solis, representando al partido politico Accion
Ciudadana -de ideologia social demoécrata y progresista-,
asumié el mandato por un periodo de cuatro afios. A pesar que
la segunda vuelta electoral fue pacifica, se vio sacudida por un
sismo, el que nuevamente en julio estremeceria al Pais del
cual no se reportaron victimas.

Honduras

Apartir de enero de 2014, Juan Orlando Hernandez del Partido
Nacional de Honduras -con orientacién conservadora- asumio
la Presidencia luego de haber sido elegido en las elecciones de
noviembre de 2013.

Honduras vivido el aio 2014 marcado por una ola de
acontecimientos violentos que causaron revuelo como el
asesinato de niflos en la colonia La Pradera de San Pedro
Sula, la captura de varios funcionarios publicos por desfalcos,
malversaciones de fondos y actividades fuera de ley, entre los
cuales se encuentran, Mario Zelaya, exdirector del Instituto de
Seguridad Social (IHSS) de Honduras, Arnaldo Urbina, alcalde
de Yoro, tras ser acusado por las autoridades de ser lider de un
grupo criminal dedicado al narcotrafico y Rosario Bonano,
extitular de la Secretaria de Obras Publicas, Transporte y
Vivienda (Soptravi), por presunta corrupcion.

El Salvador

En marzo de 2014, Salvador Sanchez Cerén representante del
Partido Frente Farabundo Marti para la Liberaciéon Nacional
(FMNL)-de ideologia socialdemécrata- vencié en los comicios
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a Norman Quijano del partido Alianza Republicana
Nacionalista (ARENA) en segunda vuelta, posesionandose
asi para un periodo de cinco afos.

Luego de un fuerte escandalo por corrupcién en El Salvador,
por la presunta apropiacién por parte del ex Presidente
Francisco Flores de 15 millones de dolares donados por
Taiwan, en septiembre de 2014, se entreg6 voluntariamente a
las autoridades, luego de que en mayo un Tribunal
Salvadorefo ordenara su captura.

Posteriormente, en octubre, ese pais vivio un fuerte desastre
natural de un terremoto de 7.3 grados que sacudio a gran parte
de Centroamérica, que segun reportes de los medios dejé una
persona muerta e importantes dafios materiales.

3. AMBITO ECONOMICO

3.1 Colombia

La economia mundial durante 2014 se caracterizo por el repunte de la
actividad econémica en los Estados Unidos, por un modesto y vacilante
crecimiento de la economia europea y por la desaceleracién
econoémica en China. Este panorama no fue propicio para los precios
de los denominados "commodities" y por ende para el crecimiento de
América Latina en general.

A pesar del contexto adverso comentado, se estima que la economia
colombiana crecié un 4.6% durante el afio 2014. El crecimiento
economico se dio en el marco de la importante dinamica de la demanda
interna, especialmente del consumo publico y del privado.

La inflacidn total cerro el afio en 3.66%, en la parte superior del rango

meta del Banco de la Republica. Este resultado se produjo, en gran
medida, por la aceleracién observada en los precios de los alimentos y
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de los bienes regulados que registraron recuperaciones después de un
2013 de muy bajos incrementos. Esto llevé al Gobierno a aumentar el
salario minimo para el 2015 en 4.6%, quedando éste en $644.350.

Como consecuencia del mencionado comportamiento de la demanda
interna y de lainflacién, el Banco de la Republica incrementé a partir de
abril, y hasta el mes de septiembre, su tasa de intervencion en 25
puntos basicos por mes. La tasa finaliz6 el afio en un 4.50%.

Uno de los hechos de mayor importancia registrados en 2014 fue el
relacionado con la caida de los precios del petroleo. Durante el primer
semestre del afio la referencia WTI mantuvo cotizaciones por encima
de los USD100. Sin embargo, fruto de la creciente oferta por parte de
los Estados Unidos y coincidente con los anuncios de la debilidad
econdmica en Europa y la desaceleracion de la economia china, la
cotizaciéon del petréleo inicié una caida vertiginosa al pasar de USD
105.37 afinales de junio a USD 54.12 al cierre del afio. La caida en los
precios del petréleo da un fuerte golpe a las finanzas del pais y se
reflej6 inmediatamente en la devaluacion del peso que pasé de $1.846
afinales de julio a $2.392 el tltimo dia del afio.

Sibien laeconomia colombiana alcanzé a ser afectada modestamente
por la caida de los precios del petrdleo en la ultima parte del afio, se
espera que este efecto sea considerable para el afio 2015. Es
importante recalcar que el 65% de las exportaciones colombianas
durante el 2014, correspondio6 a petroleo 'y carbon.
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COLOMBIA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS 2013 - 2014

2013 2014
Inflacion fin de afio 1.94 3.66
TRM promedio* 1.869 2.000
TRM fin de afio** 1.927 2.342
Crecimiento del PIB*** 4.7 4.6
Desempleo nacional a diciembre 8.4 8.7
Aumento de salario minimo**** 4 4.5
*  Devaluacion promedio 7.0%
**  Devaluacion fin de afio 21.5%
*** Provisional para 2014 y estimado para 2014
**** Elaumento decretado del salario minimo
para el afno 2015 fue de 4.6% 4.6%

3.2 Centroamérica (Paises donde tenemos inversiones).

En el acumulado del aio hasta el tercer trimestre de 2014, |la actividad
econémica en Costa Rica, El Salvador, y Honduras mantienen un
crecimiento del PIB entre el 1.6% y el 3.8% mientras que en Panama, el
pais con mayor crecimiento en Centroamérica, se moderd ligeramente
alpasarde 7,8% a6.1%.

PAIS CRECIMIENTO DEL PIB (%) INFLACION (FIN DE ANO, %)
2013 2014 2013 2014
I AL Il TRIMESTRE | AL [l TRIMESTRE
CostaRica 3,03 3,7 3,68 5,13
El Salvador 1,6 2,1 0,79 0,48
Honduras 2,6 3,1 4,92 5,84
Panama 7,83 6,1 3,74 1,01

15
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En términos de inflacion, durante 2014 se present6 el incremento en el
precio de los alimentos en los cuatro paises durante los primeros
meses del afio como consecuencia de la sequia. Las presiones
inflacionarias fueron cediendo por la caida en el precio del petréleo que
repercutio positivamente en los precios de los servicios de transporte

en la ultima parte del afo.

CALIFICACIONES DE DEUDA SOBERANA A DICIEMBRE DE 2014

PAIS FITCH MOODY’S STANDARD & POOR'S
CALIFICACION 0UTLOOK CALIFICACION OUTLOOK CALIFICACION 0UTLOOK

Panama BBB  Estable Baa2 Estable BBB  Estable

CostaRica BB+ Estable Ba1 Estable BB Estable

El Salvador BB- Negativa Ba3 Estable B+ Estable

Honduras - - B3 Estable B Estable

Colombia BBB  Estable Baa2 Estable BBB  Estable

Fuente: Bloomberg

4. SECTORES DONDE DESARROLLAN SU OBJETO SOCIAL LAS
PRINCIPALES SUBORDINADAS DE SOCIEDADES BOLIVAR S.A;;

DESEMPENO DE LAS MISMAS

4.1 Sector Bancarioy de otros establecimientos de crédito

Lainformacion mas relevante se encuentra en los siguientes cuadros:



411 Banco Davivienda Colombia.

SOCIEDADES I
BOLIVAR (@%}

SECTOR DAVIVIENDA

DICIEMBRE-2014 VAR 13-14 DICIEMBRE-2014 VAR 13-14 % PART 2014
Activo* 442117 13,8% 54.633 16,5% 12,4%
Cartera* 290.647 15,7%  39.224 20,3% 13,5%
Patrimonio*® 62.092 14,0% 6.939 157% 11,2%
Calidad de la cartera 3,7%  0,1% 2,9% 0,2%
Coberturadelacartera 118,8% -0,8% 1455% -3,4%
Ingresos 34,309 10,4% 4354 132% 13,8%
Utilidad** 7.928 221% 1.001 37,2% 12,6%

Cifras en miles de millones de pesos
*  3lugaren el mercado.

** 4 |lugar en el mercado (utilidades extraordinarias de Banco de Occidente por

venta de acciones al grupo AVAL)

4.1.2 Banca Patrimonial. Fiduciaria y Corredores Davivienda.

Goncento 2013 2014
Fiduciaria  Corredores  Davivalores TOTAL Fiduciaria ~ Corredores  Davivalores TOTAL

Activos Administrados 15.708 8.337 1.516 25.561 16.787 9.551 1.138 27.477
Cartera Colectiva Abierta 1.895 993 15 2903 2422 1.186 24 3.632
Fondo Voluntario Pensiones 861 0 0 861 860 0 0 860
Fondos Capital Privado 0 684 0 684 0 876 0 876
Portaf. de Invers. Administrados 7.265 0 0 7.265 6.344 0 0 6.344
APT’s 223 210 0 433 227 233 0 460
Activos bajo Admoén. (Comisionistas) 0 6450 1501 7.951 0 7.256 1.114 8.370
Fiducia de Administracién 5.463 0 0 5463 6.934 0 0 6934
Ingresos 727 601 64 1392 766 533 18 1371
Utilidad 211 24 1.5 25,0 23.3 1.5 1.3 26,1
Patrimonio 1237 454 17,6 1867 1305 46,8 185 1958

Cifras en miles de millones de pesos

17
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Asuntos a destacar de Davivienda Colombia

El ejercicio que analizamos fue un extraordinario afo para
Davivienda al lograr crecer sus utilidades en el 37% al pasar de
$730 mil millones a $1.001 billones. Este resultado es producto
de un afio de manejo de la tesoreria positivo en relacién con el
afio 2013 que fue bastante dificil, asi como del sélido
crecimiento de la cartera PYME, Consumo y Corporativo.

Alo largo del afio anterior, Davivienda volvi6 al negocio de las
titularizaciones donde afios atras ejercio un liderazgo
importante.

De otro lado, en diciembre de 2014 la Superintendencia dio via
libre a la fusion entre Corredores Asociados y Davivalores,
hecho que se formaliz6 el 2 de enero del 2015. La nueva razon
social de la Comisionista del Grupo es Corredores Davivienda
S.A.

Dentro del proceso de internacionalizacién de Davivienda que
se ha venido profundizando con la colocacién de sus bonos en
el mercado internacional, se ha contado con la cobertura de 12
analistas internacionales, lo que ha resultado altamente
benéfico para el Banco.

Importante hacer mencion también al reconocimiento que
obtuvo Davivienda en el segundo semestre del afio, al haber
logrado ingresar al Dow Jones Sustainability Index (DJSI), que
a manera de certificado internacional, reconoce que el Banco
Davivienda cuenta con altos estandares de sostenibilidad,
reconocimiento con el que solo cuentan otras 10 entidades
colombianas y solo otra entidad financiera nacional.



SOCIEDADES I
BOLIVAR (@%}

4.1.3  Principales cifras individuales de los Bancos en Centroamérica

2013 2014 VARIACION
ACTIVO CARTERA UTILIDADES ACTIVO CARTERA UTILIDADES ACTIVO CARTERA UTILIDADES
ElSalvador ~ 2,033 1,447 25 2,095 1508 23 3% 4% -8%
CostaRica 1475 882 14 1,752 1,073 16 19%  22%  13%
Honduras 914 660 5 971 697 8 6% 6%  50%
Panama 1,193 713 15 1,277 883 13 7%  24%  -13%
Total 5615 3,702 59 6,095 4,161 59 9%  12% 1%

Cifras en millones de doélares
Cifras individuales, sin homogenizaciones, homologaciones, ni eliminaciones

4.1.4 LeasingBolivar

Las principales cifras de la Compafia aparecen en el siguiente
cuadro:

Activo

Patrimonio

Ingresos
Utilidad

2013 2014 CRECIMIENTO
838 1.050 25%
115 127 1%
149 158 6%

16 20 25%

Cifras en miles de millones de pesos

Temas a destacar de Leasing Bolivar

A lo largo del afo, Leasing Bolivar continué con su decision
estratégica de cambiar su mercado objetivo, aumentando cada
vez mas el ingreso al negocio de inmuebles productivos, como

se ve en el siguiente cuadro:
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TEMAS DESTACADOS 2014

CAMBIOS EN EL MERCADO OBJETIVO

¢ Inmuebles Productivos

\ 7 Carga Pesada

ANO CARGAP  INMUEBLESP >
2012 30% 9%
2013 4% 26%
2014 0.08% 35%

> Participacion en el total de la colocacion

4.2  Sectorde Seguros

En los siguientes cuadros se presentan las principales cifras de
la industria Aseguradora colombiana y la comparacion del

desempeio de Seguros Bolivar:

PRIMAS DIRECTAS SECTOR BOLiVAR
DICIEMBRE/14 ‘2’32"3“%?2 DICIEMBRE/14 ‘2’3%“;']?2 PARTIZCUuI/E"Ii\CIﬂN
Generales* 9,832 7.9% 517 -1.3% 5.2%
Personas sin SS** 7,049 13.7% 747 9.0% 10.6%
Seguridad Social 2,156 -39.1% 52 -10.4% 2.4%
Total Industria 19,036 1.0% 1,316 3.8% 6.9%

*

Incluye ingresos por camara de compensaciéon SOAT
** Contiene ARL
Cifras en miles de millones de pesos
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ASEGURADORASEN COLOMBIA
(SEGUROS BOLIVAR Y SEGUROS COMERCIALES BOLIVAR)

SEGUROS DE PERSONAS

CUENTAS 2013 2014 CRECIMIENTO
Activo 3,199 3,550 11.0%
Patrimonio 901 1,161 28.9%
Primas Directas 744 799 7.5%
Utilidad Neta 85 187 118.9%
SEGUROS GENERALES

CUENTAS 2013 2014 CRECIMIENTO
Activo 1,049 1,171 11.6%
Patrimonio 577 669 15.9%
Primas Directas* 524 517 -1.3%
Utilidad Neta 80 26 -66.9%

* Incluye ingresos por camara de compensacion SOAT
Cifras en miles de millones de pesos

Temas a destacar de Seguros Bolivar

El5 de diciembre de 2014 se celebro el Aniversario No. 75 de la
constitucion de Seguros Bolivar S.A., la primera empresa del
Grupo Bolivar, lo que nos llena de orgullo y gratitud por la
importante semilla empresarial que fue sembrada en aquel
momento.

21
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Esta conmemoraciéon dio lugar a diversos eventos a nivel
nacional durante las visitas que hicieron Jorge Enrique Uribe,
presidente saliente de Seguros Bolivar y Javier Suarez, quien
fue designado como presidente de las Aseguradoras en
Colombia y de la Capitalizadora a partir del 1ero de Abril de
2015, quienes fueron muy bien recibidos en todas las ciudades.

De otra parte, se cerraron las operaciones que veniamos
manejando en el sector de seguros en Venezuelay Panama.

4.3  Sectordelaconstrucciony nuestra Constructora
En el siguiente cuadro aparecen los datos mas representativos
del sector y de Constructora Bolivar:
SECTOR CONSTRUCTORA
, , %
DICIEMBRE/14 ‘z’gﬁ“a“%ﬂ DICIEMBRE/14 ‘ég?';‘gf']?ﬁ PARTIZ[E]I:"Ii\CI[']N
Ventas nacionales $19.545 2,6% $1.056 70,9% 5,4%
Unidades 119.382 6,0% 12112 78,6% 10,1%

Cifras en miles de millones de pesos.
Fuente: La Galeria Inmobiliaria. Ventas Constructora incluye Constructora Bogota
y Cali. Unidades incluye el Programa de las 100.000 viviendas gratis.

CONSTRUCTORA BOLIVARBOGOTA S.A.

2013 2014 CRECIMIENTO
Activo 623 945 52%
Patrimonio 333 371 11%
Ingresos (escrituras) 320 461 44%
Utilidad 50 59 10%

Cifras en miles de millones de pesos
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CONSTRUCTORA BOLIVAR CALIS.A.

2013 2014 CRECIMIENTO
Activo 197 217 10%
Patrimonio 43 58 35%
Ingresos (escrituras) 210 207 -1%
Utilidad 10 15 50%

Cifras en miles de millones de pesos

Asuntos a ser destacados de Constructora Bolivar

Constructora mantuvo su participacion en los programas de
Gobierno, es asi como estuvo presente en la entrega de 9.000
viviendas gratis, a la vez que en la licitacion del programa de
las viviendas de interés prioritario para ahorradores
denominadas VIPAs resulté adjudicataria de de 10.337
viviendas.

De otro lado, con el fin de diversificar el mercado objetivo y
atendiendo oportunidades identificadas, se regres6 a la
construccion de estratos 3y 5 en Bogota como en Cali.

En Bogot4, participamos en el rango de las viviendas que no
son de interés social en un 4.1% del mercado en pesos y del
4.6% del mercado en unidades; a su turno en Cali,
participamos con el 10% del mercado en pesos y del 8.9% del
mercado en unidades de viviendas que no son de interés
social.

Merece especial mencidn el proyecto de la segunda vivienda
en Girardot, el cual tuvo una importante acogida por parte de
muchos adquirentes.

23



INFORME DE GESTION | 2014

24

4.4 Inversionestratégicaen SURA-Asset Management

Es pertinente mencionar el desempefio positivo de la inversion
estratégica que posee Sociedades Bolivar en Sura Asset
Management y que no hace parte del Grupo Bolivar.

SURA Asset Management consolidé su liderazgo en Latino
Ameérica, con una participacion de 23.3% con presencia en 6
paises y con mas de USD 114 Billones de Activos bajo manejo;
reuniendo cerca de 17 millones de clientes y reportando ingre-
sos operacionales® de USD 1.978,3 millones, un EBITDA* de
USD 505,2 millones y una utilidad neta de USD 204,8 millones
al corte de diciembre de 2014.

* Cifras noincluyen Proteccion y AFP Crecer.

SOCIEDADES BOLIVARS.A.

De conformidad con lo sefialado al comienzo de este Informe, el
desempeno del conjunto de las empresas que conforman el Grupo
Bolivar resultd positivo al corte de diciembre de 2014. Los sectores
financiero, de seguros, de leasing y de la construccion arrojaron
resultados favorables.

Como consecuencia de la buena situacion que presentan las empresas
del Grupo Bolivar al corte de Diciembre de 2014, Sociedades Bolivar
S.A. como su matriz, también presenta en este ejercicio resultados
positivos, como se indica a continuacion.

INFORME FINANCIERO

Segun lo establecido en el articulo 57 del Decreto 2649 de 1993, la
Administracion manifiesta que se ha cerciorado acerca del
cumplimiento satisfactorio de las afirmaciones explicitas e implicitas de
los estados financieros correspondientes al ejercicio con corte a
Diciembre 31 de 2014.
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RESULTADOS FILIALES DE SOCIEDADES BOLIVAR S.A.

(Cifras en millones de pesos)

COMPARIA UTILIDADES
2014 2013 VARIACION

Compaiiias Operativas
Banco Davivienda S.A. 1,001,151 729,680 37%
Compainiia de Seguros Bolivar S.A. 186,679 85,293 119%
Seguros Comerciales Bolivar S.A. 26,451 79,979 -67%
Constructora Bolivar Bogota S.A. 54,816 49,683 10%
Leasing Bolivar S.A. 19,603 16,478 19%
Constructora Bolivar Cali S.A. 14,900 10,028 49%
Seguridad Compania Administradora de

Fondos Inversion S.A. 1,283 1,736 -26%
Capitalizadora Bolivar S.A. 10,835 1,588 582%
C.B. Bolivar Inmobiliaria S.A. 199 85 134%
Compaiiias Subholdings
Inversiones Financieras Bolivar S.A.S 165,596 122,133 36%
InversoraAnagrama Inveranagrama S.A.S 164,017 121,303 35%
Riesgo e Inversiones Bolivar S.A.S 153,360 115,900 32%
Construccion y Desarrollo Bolivar S.A.S 55,207 52,463 5%
Multinversiones Bolivar S.A.S 13,085 5,247 149%
Otras Compaiias (48) (260) -82%
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DATOS MAS IMPORTANTES DE LA SOCIEDAD

2014 2013 VARIACION
Ingresos 769,195 551,083 40%
Utilidad 688,001 448,727 53%
Activo 6,011,950 5,007,710 20%
Patrimonio 5,189,655 4,361,486 19%

PROYECTO DE DISTRIBUCION DE UTILIDADES

La Junta Directiva de la Sociedad manteniendo su analisis objetivo y
prudente frente al desempefo futuro de las empresas del Grupo
Bolivar dentro del contexto econdmico de Colombia, por unanimidad
acord6 proponer a la Asamblea General de Accionistas aumentar el
dividendo de $ 56 por accion y por mes a $ 62 por acciéon y por mes, a
partirde Abril 15 de 2015, asi como un dividendo extraordinario de $ 62
pagadero en dos cuotas iguales de $ 31 por accién, pagaderas el 15de
abrily el 15 de octubre de 2015.

INFORME ESPECIAL GRUPO EMPRESARIAL

Con el fin de dar cumplimiento a lo establecido en el Articulo 29 de la
Ley 222 de 1995 sobre las relaciones entre la matriz del Grupo,
Sociedades Bolivar S.A. y sus subordinadas (Partes Relacionadas), la
Nota No. 32 de los estados financieros de la Sociedad revela esta
informacion.

OTROS TEMAS DE INTERES

Durante el afio 2014 la Sociedad emitié bonos ordinarios por $ 600.000.
que fueron colocados en el mercado local aun plazo de 5, 9y 20 afios.
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De otro lado, la Corporacién Financiera Internacional IFC por sus siglas
en Inglés, en virtud del Contrato denominado "Put Option Agreement"
vendié a Sociedades Bolivar en Noviembre la participacion que tenia
en el capital de Riesgo e Inversiones Bolivar SAS (que a su turno es la
subholding duefa de las dos Aseguradoras en Colombia y de la
Capitalizadora) en una transaccion que tuvo un valor de $374.000
millones.

. REFORMA TRIBUTARIA

Con el animo de cubrir el déficit fiscal de 12.5 billones de pesos que
presentaba el Presupuesto General de la Nacion para el afio 2015, el
Gobierno Nacional presenta a consideracion del Congreso de la
Republica el Proyecto de Reforma Tributaria, cuya finalidad es de
recaudo urgente.

El 23 de diciembre de 2014, fue promulgada la Ley 1739 que regula la
nueva Reforma Tributaria. Presentamos a continuacion los principales
aspectos de esta Reforma:

1) Creacién del Impuesto a la Riqueza para personas naturales y
juridicas por los afios 2015,2016, 2017 y personas naturales hasta
el 2018, con una tarifas para personas juridicas asi: 2015 (1.15%)
afno 2016 (1%) ano 2017 (0.40%) afio 2018 (0%), el cual se causa
en enero de cada periodo gravable.

2) Se crea la Sobretasa de CREE para los afios 2015, 2016, 2017y
2018 con tarifas de 5%, 6%, 8% y el 9% respectivamente, el cual

grava las utilidades de las Sociedades.

3) Se crea el Impuesto Complementario de normalizacién tributaria
para permitir el saneamiento de activos omitidos.

4) SecrealaDeclaraciéon Anual de Activos en el Exterior.
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11.

5) Se adicionan algunas disposiciones en materia de impuesto de
renta.

6) Seamplialabase gravable de CREE, entre otras.

El impacto del Impuesto a la Riqueza para el Grupo Bolivar se estima
asi:

Parael afio 2015 $82.748; para el afio 2016 $74.511 y para el afio 2017,
$32.364 (cifras expresadas en millones de pesos).

Elimpacto de la Sobretasa CREE para el Grupo Bolivar se estima asi:

Para el afio 2015 $66.997; para el afio 2016 $85.783; para el afio 2017
$123.863 y para el afio 2018 $149.829 (cifras expresadas en millones
de pesos).

En la Reforma Tributaria en mencién se permite imputar el impuesto a
la riqueza contra reservas patrimoniales, alternativa que fue adoptada
en Asambleas Extraordinarias de algunas compafias del Grupo,
generando un impacto en el patrimonio en el afio 2015 de $81.018
(cifras expresadas en millones de pesos).

TEMAS DE ESPECIAL RELEVANCIA PARA EL GRUPO

SINERGIA

Mantenemos la conviccion de que parte de la gran fortaleza del Grupo
es lograr avanzar de manera sinérgica en los temas de mayor interés
de la Organizacion. Por esta razén, seguimos propiciando el ambiente
sinérgico el que redunda en beneficios tanto para el Grupo en su
conjunto como para cada una de las Compafias que lo conforman
individualmente consideradas.
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SOSTENIBILIDAD

Nos hemos enfocado claramente a tener empresas sostenibles en los
planos econdmico, social y ambiental, logrando incluso
reconocimientos sobre el tema, como es el caso de Davivienda al que
ya hicimos mencion, en el que el Banco obtuvo el ingreso al DJSI (Dow
Jones Sustainability Index)

RESPONSABILIDAD SOCIAL EMPRESARIAL

El Grupo Bolivar bajo el direccionamiento de Sociedades Bolivar como
matriz y con el apoyo decidido de sus subordinadas, mantiene su
decisién de continuar trabajando con el mayor empefo en temas de
responsabilidad social empresarial.

Las principales lineas de accidon para ello se emprenden desde la
Fundacion Bolivar Davivienda, entidad que cada vez mas, logra ser
reconocida en el campo de la responsabilidad social.

BUEN GOBIERNO

Conservamos nuestro firme propésito no solo de conservar sino de
mejorar nuestras practicas de buen gobierno corporativo al interior del
Grupo.

En el afio 2014, Sociedades Bolivar mantuvo su liderazgo en la
mediciéon del denominado Cédigo Pais, situandose una vez mas en el
primer puesto de los emisores.

Como en ocasiones anteriores, manifestamos que mas alla del
cumplimiento legal, estamos comprometidos en tener una
Organizacion con altos estandares de gobierno corporativo, con
practicas transparentes para el mercado.
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Dentro de esa linea, hemos empezado a prepararnos para la adopcién
del nuevo Codigo Pais promulgado en septiembre de 2014 por la
Superintendencia Financiera, con el fin de avanzar armdnicamente en
la orientacidén de buen gobierno que nos hemos fijado de tiempo atras y
que pretende que desde la matriz, se den lineamientos que resulten
aplicables alas demas compaiiias del Grupo.

En el Anexo No. 1 que forma parte de este Informe se encuentra el
Informe de Gobierno Corporativo del afio 2014, que cubre los cuatro
ejes tematicos del nuevo Cdédigo Pais, esto son: Derecho y trato
equitativo de los accionistas, Asamblea General de Accionistas, Junta
Directiva, Arquitectura de Control y Transparencia e Informacion
Financieray no Financiera.

OPERACIONES CON LOS ADMINISTRADORES Y ACCIONISTAS

La Sociedad pago los respectivos honorarios a sus miembros de Junta,
asus asesoresy a sus empleados.

ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES ACAECIDOS DESPUES DEL
CIERRE DEL EJERCICIO.

Especial mencion merece en este Informe la llamada convergencia a
normas internacionales de informacion financiera NIIF también
conocidas por sus siglas en Inglés como IFRS (International Financial
Reporting Standars).

En el afo 2009 se expidi6 en Colombia la Ley que ordend la
convergencia hacia los estandares internacionales de mayor
aceptacién a nivel mundial en materia de contabilidad, divulgacién de
informacion financiera y aseguramiento de la informacion; en el ano
2012 se reglament6 dicha Ley y se dieron las bases normativas para la
adopcion de las nuevas normas contables; el afio 2013 fue un afio de
preparaciéon y capacitacion para la migracion respectiva, lo que
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contemplaba entre otros, un plan de implementacién aprobado por la
Junta Directiva; el afio 2014 contempld el periodo de transiciéon y a
partir de 2015 se inicia el periodo de aplicacion plena de este nuevo
marco normativo contable.

Segun las normas vigentes sobre la materia, con corte al 1ero de enero
de 2014, se debio preparar bajo la nueva normatividad de normas
internacionales de contabilidad, un estado de situacion financiera de
apertura denominado ESFA. Por primera vez, la Sociedad midio sus
activos, pasivos y patrimonio de acuerdo con los estandares
internacionales.

Debe tenerse presente que los ultimos estados financieros oficiales
preparados segun la normatividad anterior seran los presentados al
corte de 31 de diciembre del 2014; a su turno, los primeros estados
financieros bajo la nueva normatividad seran los correspondientes al
afno 2015.

Los efectos fuertes de estos cambios contables llevaran a que las cifras
del afo 2014 deban ser reexpresadas y por tanto seran diferentes a las
aqui presentadas.

A la fecha de preparacion de este Informe aun existen muchas dudas
por aclarar frente a los efectos de la nueva normatividad y la manera
correcta de aplicarla, inquietudes que las autoridades competentes
siguen tratando de resolver, lo que genera cierta incertidumbre en
relacion con los estados financieros que se presenten bajo los nuevos
lineamientos contables.

MOCION DE DUELO CON OCASION DEL FALLECIMIENTO DE MIGUEL
POSADA SAMPER

Con motivo del reciente fallecimiento de Miguel Posada Samper,
ocurrido el pasado 3 de febrero en la ciudad de Portland, Oregén (
Estados Unidos), los miembros de la Junta Directiva de la Sociedad y
su Presidente, expresan sus sentimientos de solidaridad y aprecio a
sus hijos Lia, Miguel y Nicolas Posada Fernandez.
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Destacan las altisimas calidades humanas y profesionales de Miguel
Posada Samper, asi como su compromiso y dedicacion al Grupo
Bolivar en sus mas de 40 afios de vinculacion. Resaltan su lealtad con
la Organizacién, recuerdan sus valiosos aportes en las definiciones
estratégicas del Grupo, tanto en los inicios de Davivienda, como por su
paso por Seguros Bolivar, Constructora Bolivar y Leasing Bolivar,
entidad que presidié durante los ultimos 14 afios y reconocen que su
legado perdurara en el Grupo Bolivar através del tiempo.

CERTIFICACION DEL REPRESENTANTE LEGAL SOBRE LOS
ESTADOS FINANCIEROS

Con el fin de dar cumplimiento a lo establecido en el Articulo 46 de la
Ley 964 de 2005, Ley del Mercado de Valores, el Presidente de
SOCIEDADES BOLIVAR S.A. en su condicién de representante legal
de la misma, se permite manifestar que los estados financieros y los
otros informes relevantes para el publico, presentan razonablemente
la situacion financiera de la Sociedad de conformidad con principios de
contabilidad generalmente aceptados y promulgados en Colombia.

Por tanto, le es posible manifestar que dichos estados financieros
correspondientes al ejercicio cortado al 31 de Diciembre de 2014 no
contienen vicios, imprecisiones o errores que impidan conocer la
verdadera situacion patrimonial o las operaciones de la Sociedad.

INFORME A LA ASAMBLEA SOBRE OPERATIVIDAD DE LGOS
CONTROLES ESTABLECIDOS (SISTEMAS DE REVELACION).

De otra parte, segun lo contemplado en el Articulo 47 de la Ley citada
en el aparte anterior, se informa a los Accionistas que la informacién
financiera reportada a Diciembre 31 de 2014 es presentada en forma
adecuada y que en su preparacion se han cumplido los procedimientos
de control y revelacidén con que se cuenta al interior de la Sociedad.
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Es importante resaltar que Sociedades Bolivar S.A. cuenta con el
apoyo de la Auditoria interna de la Sociedad, asi como del Revisor
Fiscal KPMG Ltda., quienes dentro de las labores que adelantan,
complementan los demas controles de la Sociedad.

De conformidad con lo anterior, se manifiesta que los estados
financieros de la Sociedad han sido tomados fielmente de los libros,
son presentados en forma adecuada y reflejan razonablemente la
situacién financiera de Sociedades Bolivar S.A. al corte de diciembre
31de 2014.

OTROS ASPECTOS

La referencia a otros aspectos formales que hacen parte de este
Informe tales como Siplaft (Sistema Integral para el Lavado de Activos y
Financiacion del Terrorismo), Informe del Comité de Auditoria, Informe
sobre Sistema de Control Interno, Informe de Gobierno Corporativo,
situacion de la Compania en relacion con la Propiedad Intelectual y
Derechos de Autor, Libre Circulacion de las facturas de compradores y
proveedores, normas expedidas a lo largo del afio y demas, podra ser
consultada por los Sefores Accionistas en el Anexo No. 1 que se
adjunta y forma parte integral de este Informe.

PERSPECTIVAS

Como se ha manifestado al corte del ejercicio de afios anteriores, la
Administracion de la Sociedad manifiesta que el analisis objetivo del
desempefo del pais y las expectativas de crecimiento del Grupo
Bolivar, permiten afirmar que las perspectivas de crecimiento de los
negocios y de las actividades de las empresas que lo conforman se
presentan favorables para el futuro préximo.
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34



BOLIVAR

SOCIEDADES 5\
e
(/)]

0TROS ASPECTOS ANO 2014
SOCIEDADES BOLIVAR S.A.

1. LAVADO DE ACTIVOS (SISTEMA INTEGRAL PARA LA
PREVENCION DE LAVADO DE ACTIVOS - SIPLA.).

La Sociedad y las empresas subordinadas que conforman el Grupo
Empresarial Bolivar, son conscientes de la importancia y
trascendencia de este tema. De esta manera, siguen velando para que
alinterior de las mismas no se presente lavado de activos ni actividades
encaminadas alafinanciacién del terrorismo. Es asi como, ademas de
las medidas internas adoptadas para este fin, continian cumpliendo
con las exigencias de las normas que de manera particular regulan el
tema para cada una de las subordinadas. En cuanto hace relacién a
Sociedades Bolivar S.A., se da estricto cumplimiento a las normas que
sobre este tema ha impartido la Superintendencia Financiera para las
sociedades emisoras de valores.

2. PROPIEDADINTELECTUALY DERECHOS DE AUTOR.

De acuerdo con lo establecido en la Ley 603 de 2000, la Administracion
manifiesta que SOCIEDADES BOLIVAR S.A. ha tomado las medidas
necesarias para dar cumplimiento alas normas sobre la materia.
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LIBRE CIRCULACION DE FACTURAS EMITIDAS POR
VENDEDORES DE BIENES 0 PROVEEDORES DE SERVICIOS.

De conformidad con lo dispuesto en los Paragrafos 1°y 2° del Articulo
87 de la Ley 1676 de 2013, la Administracion manifiesta que
SOCIEDADES BOLIVAR S.A. ha garantizado la libre circulacién de las
facturas emitidas por los vendedores de bienes o proveedores de
servicios.

ASPECTOS NORMATIVOS ANO 2014.

En este aparte haremos mencién a las hormas de mayor importancia
que fueron expedidas a lo largo del afio 2014 y que tienen incidencia en
relacion con las empresas del Grupo Empresarial Bolivar:

NORMA ENTIDAD QUE LA EXPIDE TEMA
CIRCULAR SUPERINTENDENCIA  Modifica la Circular Basica Juridica y la Circular
EXTERNA 003 FINANCIERA Basica Contable y Financiera en materia de
DE FEBRERO 12 DE COLOMBIA remuneracion a favor de intermediarios de
DE 2014 seguros del ramo de riesgos laborales.
DECRETO 673 MINISTERIO Fijan los criterios y procedimientos bajo los
DEL 02 DE ABRIL DE HACIENDAY cuales los Establecimientos de Créditos
DE 2014 / CREDITO PUBLICO adelantan la licitacion de los seguros que
DECRETO 1745 adquieren por cuenta de sus deudores,
DEL 12 DE SUPERINTENDENCIA  estableciendo latarifa como principal criterio de
SEPTIEMBRE DE FINANCIERA seleccion de la Entidad Aseguradora.
2014/ DE COLOMBIA
CIRCULAR
EXTERNA 22
DE JULIO 30
DE 2014
CIRCULAR SUPERINTENDENCIA  Modifica la metodologia de medicion y al
EXTERNA 10 FINANCIERA Reporte Estandar del Riesgo de Liquidez de las
DEL 23 DE ABRIL DE COLOMBIA Sociedades Comisionistas de Bolsa de Valores
2014 y establecimiento de un limite inferior para el

indicador de riesgo de liquidez.
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NORMA ENTIDAD QUE LA EXPIDE

DECRETO 816
DEL 28 DE ABRIL
DE 2014

MINISTERIO
DE HACIENDA'Y
CREDITO PUBLICO

DECRETO 886 MINISTERIO
DEL 13 DE MAYO DE COMERCIO,

DE 2014 INDUSTRIA

Y TURISMO

DECRETO 1104 MINISTERIO

DEL 17 DE
JUNIO DE 2014

DE HACIENDAY
CREDITO PUBLICO

CIRCULAR SUPERINTENDENCIA
EXTERNA 15 FINANCIERA
DEL 13 DE COLOMBIA
DE JUNIO 2014
DECRETO 1150 MINISTERIO
DEL 24 DE DE COMERCIO,
JUNIO DE 2014 INDUSTRIA
Y TURISMO

CIRCULAR SUPERINTENDENCIA
EXTERNA 021 FINANCIERA
DEL 01 DE JULIO DE COLOMBIA

DE 2014

TEMA

Modifica el régimen de inversiones del
portafolio que respalda las reservas técnicas
de las compaiiias de seguros de vida con el fin
de autorizar, entre otras, a las entidades
aseguradoras de vida a participar con mayor
porcentaje (5%) en las inversiones en
proyectos de infraestructura adelantados a
través de Asociaciones Publico Privados.

Reglamenta el Registro Nacional de Bases de
Datos - Se reglamenta la informacién minima
que debe contener el Registro Nacional de
Bases de Datos, creado por la Ley 1581 de
2012, asi como los términos y condiciones bajo
las cuales se deben inscribir en este los
Responsables del Tratamiento

Modifica el Decreto 2555 de 2010 en lo
relacionado con las reglas especiales para la
liquidacién de negocios fiduciarios de
entidades fiduciarias.

Adiciona un Capitulo a la Circular Basica
Juridica en relacion con las instrucciones en
torno a la nueva actividad de custodia de
valores.

Se reglamenta el régimen general de la
inversion de capitales del exterior en el pais y
se sefalan las modalidades, destinacion, y
condiciones generales de las inversiones
realizadas a través del establecimiento en el
pais de sucursales de bancos y compafiias de
seguros del exterior y la prestacion de servicios
financieros por parte de estas sucursales en el
territorio nacional.

Imparte instrucciones relativas al catalogo
unico de informacion financiera con fines de
supervision.



INFORME DE GESTION

2014

38

NORMA

DECRETO 1442
DEL 31 DE JULIO
DE 2014

DECRETO 1443
DEL 31 DE JULIO
DE 2014

DECRETO 1507
DEL 12
DE AGOSTO
DE 2014

DECRETO 1502
DEL 12
DE AGOSTO
DE 2014

DECRETO 1648
DEL 02

DE SEPTIEMBRE
DE 2014

CIRCULAR
EXTERNA 26
DEL 15
DE SEPTIEMBRE
DE 2014

DECRETO 1859
DEL 26 DE
SEPTIEMBRE DE
2014

ENTIDAD QUE LA EXPIDE

MINISTERIO
DE TRABAJO

MINISTERIO
DE TRABAJO

MINISTERIO
DE TRABAJO

MINISTERIO
DE HACIENDAY
CREDITO PUBLICO

MINISTERIO
DE HACIENDAY
CREDITO PUBLICO

SUPERINTENDENCIA
FINANCIERA
DE COLOMBIA

MINISTERIO
DE HACIENDA'Y
CREDITO PUBLICO

TEMA

Obliga a las Administradoras de Riesgos
Laborales a implementar de manera general y
unica, un mecanismo de compensacion
econdémico que impida la seleccion adversa por
clase de riesgo, actividad econémica, nimero
de trabajadores o accidentalidad laboral.

Reglamenta el Sistema de Salud Ocupacional
hoy conocido bajo el nombre de Sistema de
Gestion de la Seguridad y Salud en el Trabajo,
definiendo todos sus procedimientos, dere-
chos, deberes, actores y responsabilidades
que de suinobservancia se derivan.

Por el cual se expide el Manual Unico para la
Calificacion de la Pérdida de la Capacidad
Laboral y Ocupacional.

Reglamenta la devolucién del IVA por compras
con tarjetas de crédito, débito o banca movil.

Modifica el Decreto 2555 de 2010 en lo
relacionado con los instrumentos que
componen el patrimonio técnico de los
establecimientos de crédito.

Incorpora las reglas aplicables a la
administracion, gestion y distribucion de fondos
de inversién colectiva, de acuerdo con el
Decreto 1242 de 2013.

Establece un nuevo procedimiento para la liqui-
dacién de la retencion en la fuente por concepto
de impuesto de renta para los fondos de capital
privado. Las obligaciones extinguidas de
participaciones que se efectiuen a los
inversionistas de los fondos de capital privado
en virtud de restituciones o reembolsos de
aportes no estaran sujetas a la retencién en la
fuente hasta la concurrencia del valor total de
dichos aportes.
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CIRCULAR
EXTERNA 028
DEL 30
DE SEPTIEMBRE
DE 2014

LEY 1735 DEL 21
DE OCTUBRE
DE 2014

CIRCULAR
EXTERNA 029
DEL 30 DE
OCTUBRE DE
2014

DECRETO 2548
DEL 12 DE
DICIEMBRE DE
2014

DECRETO 2615
DEL 17 DE
DICIEMBRE DE
2014

ENTIDAD QUE LA EXPIDE

SUPERINTENDENCIA
FINANCIERA
DE COLOMBIA

CONGRESO
DE LA REPUBLICA

SUPERINTENDENCIA
FINANCIERA
DE COLOMBIA

MINISTERIO
DE HACIENDA'Y
CREDITO PUBLICO

MINISTERIO
DE COMERCIO
INDUSTRIA
Y TURISMO

SOCIEDADES

BOLIVAR ¢

TEMA

Se publica el Nuevo Cédigo Pais de Gobierno
Corporativo y se adopta el nuevo formato de
reporte anual de Implementacién de Mejores
Practicas Corporativas por parte de los
Emisores de Valores Colombianos.

Se dictan medidas tendientes a promover el
acceso a los servicios financieros transac-
cionales.

Se reexpide la Circular Basica Juridica,
reuniendo y actualizando las diferentes
instrucciones emitidas por las anteriores Su-
perintendencia Bancaria y Superintendencia
de Valores, asi como las expedidas posterior-
mente por la Superintendencia Financiera de
Colombia, con el propésito de recopilar y
reorganizar en un solo compendio las normas
vigentes.

Se definen reglas relativas a la transicion de
NIIF en materia tributaria.

Se modifica el marco técnico normativo de
informacion financiera para los preparadores
de la informacion financiera de cara a la
convergencia a las Normas Internacionales de
Informacién Financiera - NIIF

\
)
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NORMA

LEY 1739
DEL 23
DE DICIEMBRE
DE 2014

LEY 1748
DEL 26
DE DICIEMBRE

ENTIDAD QUE LA EXPIDE

CONGRESO
DE LA REPUBLICA

CONGRESO
DE LA REPUBLICA

TEMA

Se modifica el Estatuto Tributario, la Ley 1607
de 2012, se crean mecanismos de lucha contra
la evasiéon. Dentro de su texto se contempla
entre otros los siguientes aspectos que
impactan de forma especial al sector
asegurador:

i. Creaelimpuestoalariqueza.

ii. Fijalatarifa delimpuesto sobre larenta para
laequidad CREE en 9%.

iii. Creaunasobretasaal CREE.

iv. Establece un impuesto a la normalizacion
tributaria, el cual se aplica a modo de
complementario alimpuesto alariqueza.

Se adoptan medidas tendientes a informar a los
consumidores financieros todos los conceptos
que pagan al adquirir los productos de las
entidades financieras. Se adoptan medidas
con impacto operativo para las administra-
doras del sistema general de pensiones.
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INFORME DE GOBIERNO CORPORATIVO
DE SOCIEDADES BOLIVAR S.A.
(ENERO-DICIEMBRE 2014)

Febrerode 2015

El Grupo Empresarial Bolivar, consciente de la importancia que genera la
adopcion de principios, politicas y practicas de Buen Gobierno, ha
profundizado en el tema de Gobierno Corporativo con el fin de mejorar los
estandares de las empresas que lo conforman. Es asi que, a partir del
Cddigo de Gobierno Corporativo de Sociedades Bolivar S.A. (en adelante
Sociedades Bolivar), como matriz del Grupo, se han establecido una serie
de lineamientos que orientan a las Companias integrantes del Grupo
Empresarial Bolivar en la adopcion e implementacién de dichos principios,
politicas y practicas. Con base en estos lineamientos, y teniendo en cuenta
el entorno nacional y las tendencias a nivel internacional, cada Compafia ha
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 34 del
Cdbdigo de Gobierno Corporativo de Sociedades Bolivar, la Junta Directiva

presenta a la Asamblea General de Accionistas las actividades de Gobierno
Corporativo adelantadas en el afio 2014.

. ESTRUCTURA DE PROPIEDAD DE SOCIEDADES BOLIVAR

1. Capital Social.

CAPITALAUTORIZADO CAPITAL SUSCRITO CAPITALPAGADO
$9.438.000.000 $8.034.053.141 $8.034.053.141
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2.

Informacion sobre acciones.

Capital Social

No. de acciones en circulacion
No. de accionistas

Valor nominal de la accién

Tipo de acciones en circulacién
No. de acciones enreserva

No. de acciones readquiridas

78.907.498
298
$94.38
Ordinarias
14.875.470
6.217.032

Estructura del Grupo Bolivar.

Las principales empresas del Grupo Empresarial Bolivar se presentan
en el Cuadro No. 1 de este Informe, organizadas de acuerdo con la
Compafiia-Subholding que detenta la mayor participacion en el capital
de las Sociedades. Como se puede observar Sociedades Bolivar es la
matriz del Grupo' y el conjunto de Compafiias que aparecen en el

cuadro, son sus subordinadas.

1.

El Cédigo Pais de Gobierno Corporativo expedido a través de las Circulares 28 y 56 de 2007 de la Superfinanciera, ha definido
la Matriz de un Grupo Empresarial como la "Sociedad que ostenta el control o poder de decisién sobre otra lamada empresa

subordinada".
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COMPANIAS DEL GRUPO EMPRESARIAL BOLIVAR ORGANIGRAMA DEL GRUPO®
SOCIEDADES 722
v / 0
BOLIVAR ¢~ )]
INVERSIONES FINANCIERAS INVERSORA RIESGOS E INVERSIONES CONSTRUCCIGN Y DESARROLLO MULTIINVERSIONES OTRAS INVERSIONES
BOLIVAR SAS ANAGRAMA SAS BOLIVAR SAS BOLIVAR SAS BOLIVAR SAS
SEGUROS 53 CONSTRUCTORA 7 % SEGURIDAD \ 1. INVERSORAS NACIONALES
DAVIVIENDA BOLIVAR (C% 4 BOLIVAR &) CHENSL . f%) ,
INVERSORA BOLIVAR S.A.S.
SEGUROS = 5 SENTIDO EMPRESARIAL S.A.S.
FDUGARA COMERCIALES Yy CONSTRUCTORA 62 COBRANZAS SIGMA S.A.S.
DAVIVIENDA BOLIVAR ('C%} BOLIVAR &)
L NEGOCIOS E INVERSIONES S.A.S.
6 5 @ CCLEERTADOR
EAVIASCIRES ]CBAPO”'EIIZQ;XIQ /C%) ZUANMA 2. INVERSORAS EN EL EXTERIOR
FL. 8 CORREDORES C.B. HOTELES Y RESORTS ° RIESGOS E INVERSIONES BOLIVAR
el ASOCIADOS ASISTENCIA é\) AT [\ ] B ENCIoN Y INTERNACIONAL S.A.
(g_ BOLIVAR ¢/ INMOBILIARIA SA. r (PANAMA)
LEASING X SENTIDO EMPRESARIAL
BOLIVAR (”) INTERNACIONAL S.A.
(PANAMA)
») Promociones y
S' Cobranzas Beta S.A
PRESENCIA INTERNACIONAL
ediciones
gamma (e crovos PR Bcoivipa Y CoRRenoRes
DAVIVIENDAN BOLIVAR (/9] ionacio bty s =l ASOCIADOS
SALVADOR | HONDURAS SALVADOR | HONDURAS ECUADOR PANAMA
COSTA RICA | PANAMA COSTA RICA

NOTA: ESTE ORGANIGRAMA ESTA ORGANIZADO DE ACUERDO A LOS ACCIONISTAS QUE DETENTAN LA MAYOR PARTICIPACION EN EL CAPITAL SOCIAL DE LAS EMPRESAS DEL GRUPO EMPRESARIAL

Es importante sefialar que como evento posterior a la fecha de corte de
este informe, el pasado 02 de enero de 2015 se inscribié en el Registro
Mercantil la Escritura Publica No. 0001 de la Notaria 21 del Circulo de
Bogota mediante la cual la sociedad Corredores Asociados S.A.
Comisionista de Bolsa (ahora denominada Corredores Davivienda
S.A. Comisionista de Bolsa) absorbié mediante fusién a la sociedad
Davivalores S.A. Comisionista de Bolsa, la cual fue disuelta sin
liquidarse, modificando de esta forma la estructura del Grupo Bolivar.

2. Informacion con corte al 31 de diciembre de 2014.
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[I. CUMPLIMIENTO DEL ESQUEMA DE GOBIERNO DE
SOCIEDADES BOLIVAR

1.

Asamblea General de Accionistas.

1.1

Reuniones de la Asamblea General de Accionistas.

Durante el 2014, la Asamblea General de Accionistas se reunié en
la siguiente oportunidad:

Fecha Marzo 27 de 2014
Tipo de reunion Ordinaria
No.deActa 28
Quorum 87,69%
No. de Acciones Representadas 69.188.504

Para esta reunion, la convocatoria fue realizada cumpliendo las
disposiciones del Cédigo de Comercio y fue suministrada, dentro
del derecho de inspeccion, toda la informacidén necesaria para la
toma de decisiones de los accionistas.

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

De igual forma, Sociedades Bolivar puso a disposicion en su
pagina web un blog a través del cual se difundié informacion
"minuto a minuto" del desarrollo de la sesion de la Asamblea
General de Accionistas, como mecanismo electronico dirigido a
permitir a los accionistas que por diferentes motivos no pudieron
asistir a la reunién, conocer el desarrollo y los temas que se han
abordado en la sesion de este érgano Social. Esta informacion se
encuentra disponible en la direccion electrénica:
http://sociedadesbolivargc.blogspot.com.
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1.2 Principales Decisiones de la Asamblea General de Accionistas.

Durante la reunion ordinaria de la Asamblea General de
Accionistas del afo 2014, se pusieron a consideracion de los
accionistas los diferentes puntos del Orden del dia propuesto
para la reunién, el cual se encuentra disponible en el siguiente
link: http://sociedadesbolivargc.blogspot.com.

En este sentido, no hubo ningun acuerdo sobre algun aspecto
extraordinario que amerite ser mencionado en este informe. Los
diferentes asuntos sometidos a consideracion de la Asamblea
General de Accionistas fueron aprobados por unanimidad de los
asistentes.

2. JuntaDirectiva.

2.1 Nombramiento, reeleccion y remocion de los miembros de la Junta
Directiva.

De acuerdo con lo establecido en los Estatutos Sociales, la Junta
Directiva de Sociedades Bolivar esta conformada por cinco (5)
miembros principales y cinco (5) miembros suplentes nombrados
por la Asamblea General de Accionistas para un periodo de dos
(2) afos. Los miembros de la Junta pueden ser reelegidos o
removidos en cualquier momento por la mismaAsamblea.

Para la elecciéon de los miembros de la Junta Directiva de
Sociedades Bolivar por parte de la Asamblea General de
Accionistas, se tienen en cuenta las cualidades personales vy
profesionales de los candidatos y se busca que cuenten con
competencias especializadas que les permitan tomar decisiones
estratégicas y gerenciales. Adicionalmente, se observa si tienen
conocimiento de los sectores donde las Compafias del Grupo
Bolivar desarrollan sus actividades, asi como conocimientos en
aspectos financieros, de riesgos, de asuntos juridicos y de
experiencias internacionales. Lo anterior nos ha permitido
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conformar una Junta Directiva que se ajusta alas necesidades de
Sociedades Bolivar con una vision estratégica y multidiscipli-
naria.

2.2 Composicion de la Junta Directiva.

En la Asamblea de Accionistas del 21 de marzo de 2013, se
nombraron como miembros de la Junta Directiva para un periodo
de dos afios (2013 -2015), alas siguientes personas:

NOMBRE TIPO-CARGO FECHADESU PRIMER
NOMBRAMIENTO

José Alejandro Cortés Osorio Miembro Principal Junta Directiva 01/04/2011
Juan Carlos Henao Pérez Miembro Principal Junta Directiva 10/05/2012
Pedro Toro Cortés Miembro Principal Junta Directiva 01/04/2009*
Bernardo Carrasco Rojas * Miembro Principal Junta Directiva 01/04/1997
Enrique Umana Valenzuela * Miembro Principal Junta Directiva 01/04/2006
Fernando Hinestrosa Rey Miembro Suplente Junta Directiva 01/04/2009
Fernando Cortés Mcallister Miembro Suplente Junta Directiva 01/04/2005
Juan Manuel Pardo Gémez Miembro Suplente Junta Directiva 01/04/2009
Juan Francisco Mejia Gonzalez*  Miembro Suplente Junta Directiva 01/04/2009
Luis Guillermo Plata Paez* Miembro Suplente Junta Directiva 01/04/2013

Dos de los miembros principales (Bernardo Carrasco Rojas y
Enriqgue Umafa Valenzuela) con sus respectivos suplentes (Juan
Francisco Mejia Gonzalez y Luis Guillermo Plata Paez) son
miembros independientes® en los términos establecidos en el
articulo 44 de la Ley 964 de 2005 (Ley del Mercado de Valores) y
fueron elegidos de acuerdo con lo dispuesto por el Decreto 3923

3. Corresponde alafechaen la que fue designado por laAsamblea General de accionistas como miembro de la Junta Directiva de
Sociedades Bolivar por primera vez.

4. El Dr. Pedro Toro Cortés hace parte de la Junta Directiva desde el 01 de abril de 1999 como miembro suplente, siendo

designado como miembro principal en el afio 2009.
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de 2006. Los tres miembros restantes principales, con sus
respectivos suplentes son miembros patrimoniales , sin que
ninguno de ellos sea ejecutivo de la Compania.

Durante el ejercicio social del afio 2014 no se llevé a cabo ninguna
modificacion en relacion con la composicion e integrantes de la
Junta Directiva.

El perfil de los miembros de la Junta Directiva se encuentra
publicado en la pagina web de Sociedades Bolivar
www.sociedadesbolivar.com, como anexo A del Cédigo de
Gobierno Corporativo.

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

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

MIEMBRO DE JUNTA DIRECTIVA PARTICIPACION EN 0TRAS COMPARIAS DEL GRUPO BOLIVAR

José Alejandro Cortés Osorio  Miembro Principal de la Junta Directiva de Compafiia de Seguros
Bolivar S.A.y Seguros Comerciales Bolivar S.A.

Pedro Toro Cortés Miembro Suplente de la Junta Directiva de Compaiiia de Seguros
Bolivar S.A. y Seguros Comerciales Bolivar S.A.
Fernando Hinestrosa Rey Presidente de Fiduciaria Davivienda S.A.

Fernando Cortés Mcallister Miembro Suplente de la Junta Directiva de Compaiiia de Seguros
Bolivar S.A., Seguros Comerciales Bolivar S.A. y Capitalizadora
Bolivar S.A.
Vicepresidente de Responsabilidad Social del Grupo Bolivar.

5. ElCadigo Pais de Gobierno Corporativo (Circular Externa 028 de 2014) define como miembro patrimonial de la Junta Directiva
a quienes no cuentan con el caracter de independientes y son accionistas personas juridicas o naturales, o personas
expresamente nominadas por un accionista persona juridica o natural o grupo de accionistas, para integrar la Junta Directiva.
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2.4 Reuniones de la Junta Directiva.

Durante el 2014, la Junta Directiva se reunié mensualmente, para
un total de 12 reuniones ordinarias durante el afio y adelanté dos
sesiones extraordinarias en los meses de marzo y julio. Las
convocatorias de las reuniones, el suministro de informacion a
sus miembros y en general, su funcionamiento, se llevaron a cabo
de conformidad con las reglas establecidas en los Estatutos
Sociales, el Cédigo de Gobierno Corporativo y el Reglamento de
la Junta Directiva.

FECHA TIPO DE SESION NO.DEACTA
Enero 27 Ordinaria 224
Febrero 17 Ordinaria 225
Marzo 03 Extraordinaria 226
Marzo 17 Ordinaria 227
Abril 28 Ordinaria 228
Mayo 19 Ordinaria 229
Junio 16 Ordinaria 230
Julio 07 Extraordinaria 231
Julio 28 Ordinaria 232
Agosto 19 Ordinaria 233
Septiembre 15 Ordinaria 234
Octubre 20 Ordinaria 235
Noviembre 24 Ordinaria 236
Diciembre 15 Ordinaria 237

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

De acuerdo con lo establecido en los Estatutos Sociales, la Junta
Directiva podra deliberar y decidir validamente con la presencia 'y
los votos de la mayoria de sus miembros.
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Asistencia alas reuniones de la Junta Directiva.

El porcentaje de asistencia a las reuniones por parte de los
miembros principales de la Junta Directiva fue el siguiente:

MIEMBRO PRINCIPAL DE LA JUNTA DIRECTIVA % DE ASISTENCIA
José Alejandro Cortés Osorio 100,00%
Bernardo Carrasco Rojas 92,86%
Juan Carlos Henao Pérez 85,71%
Enrique Umafa Valenzuela 92,86%
Pedro Toro Cortés 85,71%
Promedio total de asistencia de los Directores 91,43%

Remuneracion de los miembros de la Junta Directiva.

Los miembros de la Junta Directiva tienen un sistema de
remuneracion independiente por honorarios, el cual esta ligado a
la asistencia a las reuniones de la Junta y de los Comités de
Apoyo de los cuales hacen parte, cuyo valor es definido
anualmente por la Asamblea General de Accionistas. En su
sesion de marzo de 2014, la Asamblea General de Accionistas
decidio establecer estos honorarios en la suma de $ 5.250.000 a
cada uno de los Directores por sesion de la Junta Directiva o de
los Comités de apoyo a los que asistan.

Comités de Apoyo ala Junta Directiva.

La Junta Directiva de Sociedades Bolivar ha establecido tres
Comités de Apoyo cuya funcién es servir como escenario de
estudio y analisis de diferentes temas que competen a la Junta
Directiva, presentando recomendaciones e informes para latoma
de decisiones por parte del maximo 6rgano de administracion.
Estos Comités son de caracter consultivo y en ningun momento
asumen las funciones de la Junta Directiva en relacién con la
toma de decisiones sobre los temas puestos en su conocimiento.
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2.7.1

2.7.2

2.1.3

2.7.4

Comité de Auditoria.

En febrero 24, abril 28, mayo 19 y diciembre 01 se
llevaron a cabo las sesiones del Comité de Auditoria, el
cual tiene como objetivo brindar apoyo a la gestion que
realiza la Junta Directiva de Sociedades Bolivar respecto
de la supervision e implementacién del control interno de
la Compaiiia.

Comité de Gobierno Corporativo.

Sociedades Bolivar ha establecido un Comité de
Gobierno Corporativo que tiene por objetivo apoyar a la
Junta en sus funciones de supervision y cumplimiento de
las medidas de Gobierno Corporativo de Sociedades
Bolivar. Este Comité adelanté sus actividades durante el
2014 de acuerdo con las funciones previstas en su
reglamento de funcionamiento interno.

Comité de Nombramientos, Salarios y Remuneraciones.

Dentro del Sistema de Gobierno Corporativo de
Sociedades Bolivar cuenta con un Comité de
Nombramientos, Salarios y Remuneraciones, el cual
tiene como finalidad principal servir de apoyo a la Junta
Directiva respecto de las decisiones que se toman en
torno a la definicion de politicas y lineamientos de
nombramientos, salarios y remuneraciones de los
empleados de las empresas del Grupo Bolivar.

Integrantes de los Comités de Apoyo:
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INTEGRANTES CARGO

COMITE DE AUDITORIA

» JoséAlejandro Cortés Osorio.  Miembro de la Junta Directiva (Presidente)

+ Bernardo Carrasco Rojas Miembro de la Junta Directiva (Independiente)
* Enrique Umafia Valenzuela Miembro de la Junta Directiva (Independiente)

COMITE DE GOBIERNO CORPORATIVO

» JoséAlejandro Cortés Osorio

(Miembro Principal) Miembro de la Junta Directiva (Presidente)
* PedroToro

(Miembro Suplente) Miembro de la Junta Directiva
* Miguel Cortés Kotal Presidente de Sociedades Bolivar

* Maria Mercedes Ibafiez Castillo Vicepresidente Juridica/ Secretaria General

COMITE DE NOMBRAMIENTO SALARIOS Y REMUNERACIONES

» JoseAlejandro Cortés Miembro de Junta Directiva (Presidente)
» Bernardo Carrasco Rojas Miembro de la Junta Directiva (Independiente)
* Enrique Umafia Valenzuela Miembro de la Junta Directiva (Independiente)
* Miguel Cortés Kotal Presidente de Sociedades Bolivar

2.8 Actualizacion de los deberes de informacién de los miembros de

2.9

Junta Directiva.

En cumplimiento del Reglamento de Junta Directiva, durante la
sesion de octubre de 2014, los Directores de Sociedades Bolivar
diligenciaron un formato en el que actualizaron los datos mas
relevantes para el debido cumplimiento de sus deberes como
miembros de este 6rgano social.

Autoevaluacion de la Junta Directiva y evaluacion del Presidente
de la Compaiiia.

Anualmente se adelantan procesos de autoevaluacion de la
Junta Directiva y de evaluacion de ésta a la Presidencia dirigidos
a valorar desde el punto de vista de Gobierno Corporativo, la
gestidn de estos érganos societarios.
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Il. EVENTOS Y FOROS DE GOBIERNO CORPORATIVO EN LOS QUE
PARTICIPA EL GRUPO EMPRESARIAL BOLIVAR

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

1. Reformaal Cédigo Pais de Gobierno Corporativo.

El Cédigo Pais de Gobierno Corporativo contempla un conjunto de
medidas de Buen Gobierno que constituyen un marco de referencia
para todas las entidades Emisoras del Mercado de Valores
Colombiano.

A través de la Circular Externa 028 de 2014 la Superintendencia
Financiera de Colombia expidié una nueva version del Cédigo Pais de
Gobierno Corporativo que sustituye el publicado en 2007 y tiene como
propoésito elevar los estandares de Gobierno Corporativo a
requerimientos internacionales, principalmente de la OECD, la CAF y
el Banco Mundial.

La reforma fue elaborada por un equipo de trabajo integrado por
distintos gremios empresariales y companias lideres en temas de
Gobierno Corporativo, dentro del que participé Sociedades Bolivar.

Esta nueva version del Codigo esta integrada por 33 Medidas, que
recogen 148 recomendaciones agrupadas en los siguientes ejes
tematicos:
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EJES TEMATICOS Y MEDIDAS PREVISTAS EN EL CODIGO PAIS

‘ DERECHOS Y TRATO EQUITATIVO DE ACCIONISTAS
7 MEDIDAS - 14 RECOMENDACIONES

LA ASAMBLEA GENERAL DE ACCIONISTAS
5 MEDIDAS - 19 RECOMENDACIONES

‘ JUNTA DIRECTIVA
12 MEDIDAS - 73 RECOMENDACIONES

ARQUITECTURA DE CONTROL
5 MEDIDAS - 29 RECOMENDACIONES

‘ TRANSPARENCIA E INFORMACION FINANCIERA Y NO FINANCIERA
4 MEDIDAS - 13 RECOMENDACIONES

La nueva version del Codigo Pais cambia la metodologia de
informacion sobre su cumplimiento y el esquema de encuesta anual
que manejaba desde el afio 2007 la Superintendencia Financiera, por
un reporte de implementacién que, manteniendo el esquema del
principio cumpla o explique, se enviara por cada emisor entre el 8 y el
31 de enero de cada afio, empezando en 2016. Con este cambio
metodolégico, también se elimina el ranking que anteriormente se
publicaba por parte de la Superintendencia en relacion con los
resultados de la Encuesta.

Mesa Redonda Latinoamericana de Gobierno Corporativo -OECD.

Sociedades Bolivar, como matriz del Grupo Empresarial, participé en la
reunion de la Mesa Redonda Latinoamericana de Gobierno
Corporativo de 2014, la cual se llevé a cabo los dias 18 y 19 de
noviembre en Bogota.
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Esta reunién, la cual es convocada anualmente y dirigida por la
Organisation for Economic Cooperation and Development - OECD, es
el evento anual 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 aino 2014 se abordaron temas relacionados con
las tendencias que tienen los mercados latinoamericanos através de la
consolidacién del Mercado Integrado Latinoamericano (MILA), el
Gobierno Corporativo de los Grupos Empresariales, el papel que
juegan los inversionistas institucionales y los retos que en aspectos de
Buen Gobierno afrontan los emisores de deuda corporativa.

Comité de Emisores de la Bolsa de Valores de Colombia.

Sociedades Bolivar, como reconocimiento a su gestion y liderazgo en
temas de Gobierno Corporativo, participé durante el ano 2014 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
adelant6 el estudio y analisis de diferentes propuestas que en torno a
Gobierno Corporativo se presentan para los emisores colombianos.
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V. OTROS ASPECTOS RELEVANTES DE GOBIERNO
CORPORATIVO DURANTEEL PERIODO.

1.  Adopcion de las recomendaciones del Cddigo Pais de Gobierno
Corporativo.

Sociedades Bolivar , consciente de la importancia que genera la
adopcidén de principios y practicas de Gobierno Corporativo, ha
adoptado voluntariamente 39 de las 41 medidas® contempladas en el
Cadigo Pais de Mejores Practicas Corporativas’ vigente a la fecha.

En el mes de abril de 2014 Sociedades Bolivar, atendiendo a las
indicaciones de la Superintendencia Financiera de Colombia,
diligencié la cuarta encuesta de Gobierno Corporativo, informando a
esta entidad y al mercado en general, la adopcion de las medidas
contempladas en el Cédigo de Mejores Practicas Corporativas -
Cddigo Pais a diciembre de 2013. El contenido de la encuesta puede
ser consultado en la pagina web corporativa:
www.sociedadesbolivar.com.

De igual forma, teniendo en cuenta las modificaciones efectuadas por
la Superintendencia Financiera de Colombia previstas en el nuevo
Cadigo Pais® que entrara en vigencia a partir de enero de 2016, la
Compafia ha comenzado a trabajar en la identificacién, diagnéstico y
adopcion de estas recomendaciones, 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.

6. Estainformacion se encuentra con corte a 31 de diciembre de 2014.

7. Circulares Externas 28 y 56 de 2007 y modificado por la Circular Externa 007 de 2011 de la Superintendencia Financiera de
Colombia.

8. Circular Externa 028 de 2014de la Superintendencia Financiera de Colombia.
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Resultados Encuesta Cadigo Pais de Gobierno Corporativo.

La Superintendencia Financiera de Colombia present6 en el segundo
semestre de 2014 el sexto informe anual sobre el grado de adopcion de
las medidas recomendadas por el Cédigo Pais de Mejores Practicas
Corporativas por parte de los emisores de valores durante el afio 2013.
En este informe, que muestra un analisis cuantitativo de los resultados
reportados en la Encuesta Cdédigo Pais para el periodo enero -
diciembre de 2013, se resalta el hecho de que Sociedades Bolivar
ostenta por tercer aio consecutivo el primer lugar como el emisor con
mayor nivel de adopcién de medidas de Buen Gobierno.

Manejo de Conflictos de Interés.

Durante el periodo objeto del presente informe no se conocid por la
Junta Directiva una situacion de conflicto de interés a ser resuelto por
ese Organo Social. En este aspecto es importante resaltar que la Junta
Directiva ha establecido a través del Manual de Conflictos de Interés y
Uso de Informacion Privilegiada una serie de principios, politicas y
procedimientos encaminados a detectar, prevenir y administrar los
posibles conflictos de interés que se puedan derivar de la toma de
decisiones por parte de los accionistas, directores, Altos Directivos y en
general los funcionarios de Sociedades Bolivar en el desarrollo de las
diversas actividades que realiza la Compafia.
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Operaciones con Partes Vinculadas.

Sociedades Bolivar, como matriz del Grupo Bolivar, tiene establecido al
interior del Manual de Conflictos de Interés y Uso de Informacién
Privilegiada, un capitulo en el que se describen normas y parametros a
seguir por parte de la Compainiia en el manejo de sus relaciones con sus
partes vinculadas, a fin de garantizar la transparencia en dichas
transacciones.

Informacidn Junta Directiva y Presidente.

Con el fin de revelar la idoneidad de los administradores de la
Sociedad, en la pagina web corporativa www.sociedadesbolivar.com
se publicaron en el afio 2014, como anexo al Codigo de Gobierno
Corporativo, el perfil profesional y la experiencia de cada uno de los
miembros de la Junta Directiva y del Presidente de la Sociedad.

Informacion suministrada al mercado.

Durante el 2014, Sociedades Bolivar dio a conocer a los accionistas,
inversionistas y al mercado en general, informacidén oportuna y precisa
en relacion con la Sociedad, su desempeno financiero, el Sistema de
Gobierno Corporativo, entre otros. Para ello, ademas de los canales
institucionales, la Compafia ha utilizado su pagina web corporativa
como mecanismo para el suministro de esta informacion.

Reclamaciones sobre el cumplimiento del Codigo de Gobierno
Corporativo.

Durante el 2014 no se reportdé ninguna reclamacién sobre el
incumplimiento del Cédigo de Gobierno Corporativo de la Sociedad.
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INFORME DEL COMITE DE AUDITORIA
SOCIEDADES BOLIVARS.A.
(ENERO A DICIEMBRE DE 2014)

El Comité de Auditoria de SOCIEDADES BOLIVAR S.A. (en adelante la
"Compainiia") como Comité de Apoyo de la Junta Directiva, es parte integral
de los 6rganos de Gobierno Corporativo de la Compaiia, encontrandose asi
identificado en el Codigo de Gobierno Corporativo, el Reglamento de Junta
Directiva y el Reglamento del Comité de Auditoria.

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

La composicion del Comité de Auditoria a 31 de diciembre de 2014 es la
siguiente:

COMITE DE AUDITORIA

José Alejandro Cortés Osorio
Bernardo Carrasco Rojas
Enrique Umafa Valenzuela

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 8° del Reglamento de
funcionamiento interno del Comité, a continuacién se informan las
actividades llevadas a cabo por este érgano de enero a diciembre de 2014

1. Reuniones.

Durante el periodo objeto de este Informe, el Comité se reunié en tres
(3) oportunidades: 24 de febrero, 28 de abril (continué el 19 de mayo), y
1 de diciembre de 2014.
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Temas abordados por el Comité.

En las sesiones anteriormente aludidas, el Comité adelant6 actividades
de seguimiento y control sobre los niveles de exposicidn a los distintos
riesgos a los que esta expuesta la Compaiia y sus sociedades
subordinadas, y en particular supervisé los siguientes temas:

2.1.

Analisis de Estados Financieros:

El Comité conoci6 los estados financieros preparados por la
Administracion, particularmente aquellos correspondientes al
ejercicio cortado a diciembre 31 de 2013.

En tal sentido revis6 las cifras velando por la transparencia en la
informacion financiera, sin encontrar observaciones relevantes a
la gestion contable; asimismo constatd que las transacciones de
la Compafia son adecuadamente registradas, autorizadas y
reportadas, teniendo en cuenta la informacién que les ha sido
suministrada.

El Comité aprobo por unanimidad los estados financieros de fin de
ejercicio y solicitd presentarlos a la Asamblea General Ordinaria de
Accionistas, previo conocimiento de la Junta Directiva.

Durante el afio 2014, la Companiia y sus sociedades subordina-
das continuaron el proceso de convergencia hacia las Normas
Internacionales de Informacién Financiera ("NIIF") segun los
diferentes planes de accion definidos.

El Comité veld porque la informacién financiera se ajuste a lo
dispuesto en el nuevo marco técnico normativo y revisé el estado
de situacién financiera de apertura, con sus correspondientes
notas, dictamenes, informes de auditoria, etc.

A la fecha, no se han presentado hallazgos materiales ni
sanciones por parte de los 6rganos control.
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2.2

2.3

Actividades de Control Interno:

El Comité brind6 soporte a la Administracion en la toma de
decisiones atinentes al Control Interno y mejoramiento del mismo
al interior de la Compainia, y desarroll su trabajo con base en los
temas incluidos en la guia interna que se desarrolla acorde con
las previsiones de la Circular Externa 038 de 2009 sobre Control
Interno, expedida por la Superintendencia Financiera de
Colombia.

Desempeno del trabajo de la Revisoria Fiscal:

El Comité conoci6é lo relacionado con el desempeio en los
trabajos de auditoria por parte de la Revisoria Fiscal. Realiz6 el
monitoreo correspondiente a las evaluaciones del Revisor
atinentes al fin de ejercicio 2013 y alas derivadas de los planes de
trabajo disefiados para el afo 2014. Las evaluaciones en
mencidén abarcaron aspectos claves de seguimiento transversal
en las compafias auditadas por KPMG que hacen parte del
Grupo Empresarial.

De esta forma, el Comité analizd los distintos informes que
contienen los resultados de las evaluaciones periddicas
efectuadas por la Revisoria Fiscal a cada una de las companiias
auditadas, las que tienen como enfoque: auditoria de control
interno (que tiene por objetivo conceptuar sobre la calidad y la
efectividad del sistema y recomendar acciones para su
fortalecimiento); auditoria de cumplimiento (que busca emitir
conceptos sobre el cumplimiento de las normas aplicables), y
auditoria financiera (que esta orientada a emitir opinién sobre los
estados financieros y el cumplimiento a las normas contables).

Adicionalmente, conoci6 el alcance de los dictamenes a los
estados financieros de las companias auditadas y los
correspondientes a los estados financieros individuales y
consolidados de Sociedades Bolivar S.A. para el ejercicio 2013,
emitidos sin salvedades.



2.4

2.5

BOLIVAR

SOCIEDADES 5\
e
(/))

Finalmente, el Comité de Auditoria analiz6 los reportes de
seguimiento de la Revisoria Fiscal al proceso de implementacion
de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)
en la Compafiia y en sus sociedades subordinadas, y conoci¢ las
principales consecuencias de la aplicacion de las normas tanto
en los balances individuales como en los consolidados de
Sociedades Bolivar S.A.

Desempeiio del trabajo de la Auditoria:

En el 2014 el Comité conoci6 el desempefio en el trabajo de la
Auditoria Interna de Sociedades Bolivar S.A., asi como las
labores desarrolladas por las Auditorias Internas de cada una de
las compafiias que hacen parte del Grupo.

Se adelantd el seguimiento a los hallazgos establecidos en las
distintas evaluaciones e informes de control de las Auditorias
Internas atinentes al cierre de ejercicio 2013 y los incorporados
en los reportes de evaluaciones del afio 2014.

Igualmente, el Comité conocio el lanzamiento de la llamada Linea
Etica, que es una herramienta de comunicacién a través de la
cual se pueden resolver dudas éticas o denunciar infracciones al
Cadigo.

Otras actividades:
El Comité aprobo los siguientes informes:
* Informe del Comité de Auditoria afio 2013

* Informe del Sistema de Control Interno afio 2013

No sobra advertir que los miembros del Comité de Auditoria
coinciden con miembros de la Junta Directiva, lo que les permite
tener informacién completa de la Companiia para el adecuado
desempenfo de sus funciones, a través de uno u otro 6rgano.
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SOCIEDADES BOLIVARS.A.
INFORME SISTEMA DE CONTROL INTERNGO - SCI.
(ENERO A DICIEMBRE DE 2014)

Febrerode 2015

. Introduccion.

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

Para efectos de este Informe es importante destacar que la Circular
realiza una diferenciacion en la implementacién del SCI entre las
empresas sometidas a vigilancia y las sometidas a control exclusivo de
la Superintendencia Financiera (como es el caso de Sociedades
Bolivar S.A. - en adelante Sociedades Bolivar). Para estas ultimas, el
articulo 7.9 prevé el sistema aplicable. Dicho articulo sefiala que parael
caso de los emisores de valores sometidos al control exclusivo de la
Superintendencia, el SCI debe ser ajustado o implementado por sus
administradores, de acuerdo con el tamaino de la respectiva
organizacion, la naturaleza de sus actividades y la complejidad de sus
operaciones, sin que el costo de las medidas adoptadas exceda el
beneficio que de ellas se derive, pudiéndose concluir por tanto que el
tema de la autorregulacién en materia de Control Interno tiene especial
relevancia.

Teniendo en cuenta lo anterior, Sociedades Bolivar ha adoptado las
medidas necesarias para la adecuacion del SCI. Ahora bien, es
necesario mencionar que de tiempo atras Sociedades Bolivar, como
matriz del Grupo Empresarial Bolivar, ha venido desarrollando
diferentes politicas y practicas de Control Interno en funcion del
cumplimiento de su objeto social.
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Este desarrollo se ha plasmado en diferentes documentos tales como
el Cadigo de Etica, los lineamientos de Control Interno del Grupo
Empresarial Bolivar, el Cdédigo de Gobierno Corporativo, el
Reglamento de la Junta Directiva, el Reglamento del Comité de
Auditoria, el Manual de Conflictos de Interés y Uso de Informacion
Privilegiada, el Manual de Administracion de Riesgos Financieros del
Grupo Empresarial, la Politica Gerencial de Gestion de Riesgos vy
Control Interno y el Estatuto de Auditoria Interna a través de los cuales
se da fe de la existencia y funcionamiento de un sistema de control,
como parte de la cultura organizacional, que es reconocida por parte de
todos los integrantes de Sociedades Bolivar, y que se consolida a partir
de la definicidn de principios y normas de comportamiento institucional,
tales como la ética, la transparencia, el mejoramiento continuo y la
generacion de confianza de los Grupos de Interés.

Actividades adelantadas.

En atencidn a las normas emitidas por la Superintendencia Financiera
de Colombia, la Junta Directiva de Sociedades Bolivar realiz6 la
definicion de estrategias y politicas para el mejoramiento del SCI de
acuerdo con las recomendaciones efectuadas por el Comité de
Auditoria.

Las politicas definidas para la implementacién del Sistema del Control
Interno contaron con seguimiento para el cumplimiento de los objetivos
organizacionales, y contemplan aspectos relacionados con el talento
humano (principio de autocontrol); Normas, métodos y procedimientos
de control (principio de autorregulacién); del funcionamiento de la
entidad (principio de autogestidn); asi como también las actividades de
control, informacién, comunicacién, aspectos contables, gestidén
tecnolégica y monitoreo del SCI.

A continuacién se presenta el estado de los diferentes elementos del
Sistema de Control Interno al interior de Sociedades Bolivar
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Ambiente de Control.

Como se mencion6 anteriormente, Sociedades Bolivar cuenta
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
la Compafiia. Adicionalmente, estos principios y politicas son
revisados por parte de las instancias correspondientes y las
modificaciones, una vez aprobadas por los érganos competentes,
son documentadas y divulgadas a los funcionarios.

Informacion y comunicacion.

Sociedades Bolivar ha establecido y difundido politicas y
procedimientos relacionados con la generacion, divulgacion vy
custodia de la informacién de la Compadia, buscando con ello
garantizar conservacion, seguridad, confiabilidad y disponibilidad
de lamisma, con el fin de apoyar la oportuna toma de decisiones.

Con base en estas politicas, la Compafia ha trabajado en
establecer sistemas de informacion 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.

Actividades de Control.

La Junta Directiva y la Administracion han establecido politicas y
procedimientos que tienden al cumplimiento de las instrucciones
orientadas hacia la prevencion y neutralizaciéon de los riesgos.
Parte de esta funcién se realiza a través de la aprobacion,
implementacion y actualizacion de los diferentes manuales de
organizacién interna de Sociedades Bolivar, mediante los cuales
se establecen las politicas y los controles internos relacionados
conlos procesos y actividades de la Compafiia.



4. Monitoreo.

Sociedades Bolivar ha establecido y promulgado politicas para la
realizacion del monitoreo por parte de los responsables del
Sistema de Control Interno de Sociedades Bolivar
Adicionalmente, entendiendo que el SCl es un elemento dinamico
al interior de la Compafia, se continlia en el proceso de
identificacién, 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.

Sociedades Bolivar cuenta con mecanismos de verificacion y
evaluacion del SCI como son la Auditoria Interna y la Revisoria Fiscal,
quienes basados en una evaluacion independiente apoyan el
desarrollo de los objetivos trazados para la Compafdia. A través de
estos mecanismos se determina si los procesos, operaciones y
actividades se han llevado a cabo en cumplimiento de las normas
establecidas por Sociedades Bolivar y por los entes de control,
basados en una cultura organizacional de mejoramiento continuo.

El Comité de Auditoria, durante las reuniones de 2014 y de acuerdo con
el reglamento, reporté las principales actividades realizadas en dichas
reuniones de acuerdo con: seguimiento a los niveles de exposicion de
riesgo de la entidad y sus implicaciones para la Compania; evaluacién
de los informes presentados por la Auditoria Interna, el Oficial de
Cumplimiento y la Revisoria Fiscal; estudio y analisis de los estados
financieros; y verificacidon de las observaciones presentadas por el
organo de vigilancia.
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INFORME DEL REVISOR FISCAL

Sefiores Accionistas
Sociedades Bolivar S.A.:

He auditado los estados financieros de Sociedades Bolivar S.A., los cuales
comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2014 y 2013 y los
estados de resultados, cambios en el patrimonio, cambios en la situacion financiera
y de flujos de efectivo por los afios que terminaron en esas fechas y sus respectivas
notas, que incluyen un resumen de las politicas contables significativas y otra
informacioén explicativa.

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

Mi responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los estados financieros
con base en mis auditorias. Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis
funciones y efectué mis examenes de acuerdo con normas de auditoria
generalmente aceptadas en Colombia. Tales normas requieren que cumpla con
requisitos éticos, planifique y efectue 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 preparacién y presentacion de los estados financieros, con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias. Una
auditoria también incluye evaluar el uso de politicas contables apropiadas y la
razonabilidad de los estimados contables realizados por la 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 opinidn que expreso a continuacion.
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En mi opinion, los estados financieros mencionados, tomados fielmente de los
libros y adjuntos a este informe, presentan razonablemente, en todos los aspectos
de importancia material, la situacion financiera de Sociedades Bolivar S.A. al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, los resultados de sus operaciones, los cambios en su
situacion financiera y sus flujos de efectivo por los afios que terminaron en esas
fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en
Colombia, aplicados de manera uniforme.

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

a)

b)

La contabilidad de la Compafiia 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 alos estatutos y alas 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, de prevencion y control de
lavado de activos y de la financiacion del terrorismo en lo que le aplique a
Sociedades Bolivar S.A, conservacion y custodia de los bienes de la Compaiiia
y los de terceros que estan en su poder.

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.

La informacién contenida en las declaraciones de autoliquidacién de aportes al
Sistema de Seguridad Social Integral, en particular la relativa a los afiliados y a
sus ingresos base de 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.

PEDRO A GEIﬂSR CIADO VILLARRAGA
Revisor Fiscal de Sociedades Bolivar S.A
T.P.30723-T
Miembro de KPMG Ltda.

26 de febrerode 2015
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BALANCES GENERALES
31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Expresados en millones de pesos)

2014 2013
ACTIVOS
ACTIVO CORRIENTE
Disponible (notas 3y 32) $ 2,319 22,360
Inversiones temporales (nota4) 0 6,121
Oftrasinversiones, neto (nota 5) 755 1,360
Deudores (notas6y32) 8,012 18,925
Total activo corriente 11,086 48,766
ACTIVO NO CORRIENTE
Diferidos, neto (nota 7) 0 0
Propiedades y equipo (notas8y 12) 445 473
Inversiones permanentes grupo, neto (notas 9y 12) 4,971,750 3,879,740
Inversiones permanentes no grupo, neto (notas 10y 12) 546,323 546,362
Deudores (notas 6y 32) 40,000 0
Otros activos (nota 11) 30,412 39,705
Valorizaciones (notas 9,10y 12) 411,935 492,664
Total activo no corriente 6,000,865 4,958,944
Total activos $ 6,011,951 5,007,710
Cuentasde orden (nota?22)
Deudoras $ 8,302,775 12,741,569
Acreedoras por contra 394,202 685,094

Véanse las notas que acompanan los estados financieros.

ﬁ? L CORTES KOTAL HILDA J BARRERA
Representante Legal tador T.P. 34216-T



PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOACORTOPLAZO

Obligaciones financieras (nota 13y 32) $
Cuentas por pagar (notas 14y 32)
Impuestos, gravamenes y tasas (nota 15)
Pasivos laborales (nota 16)
Total pasivo corriente

PASIVOALARGOPLAZO

Obligaciones financieras (nota 13y 32)
Bonos emitidos (nota 17)
Total pasivo alargo plazo

Total pasivos

PATRIMONIO

Capital social (notas 18y 20) $
Superavit de capital (notas 9y 19)
Reservas (nota 20)
Revalorizaciéon del patrimonio (nota 21)
Resultado del ejercicio
Superavit por valorizaciones (notas 9,10y 12)
Total patrimonio
Total pasivos y patrimonio $

Cuentas de orden (nota22)

Deudoras por contra $

Acreedoras

PEDRO ANGfL//PREE DO VILLARRAGA
Revisor Fiscal T.P. 30723-T
Miembro de KPMG Ltda.
(Véase mi informe del 26 de Febrero de 2015)

SOCIEDADES
BOLIVAR

2014 2013
1,503 36,835
18,368 16,656
2,238 4,084
186 269
22,295 57,844
200,000 588,380
600,000 0
800,000 588,380
822,295 646,224
8,034 8,034
1,626,191 1,348,071
2,322,834 1,931,330
132,661 132,661
688,001 448,727
411,935 492,664
5,189,656 4,361,486
6,011,951 5,007,710
8,302,775 12,741,569
394,202 685,094
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ESTADOS DE RESULTADOS

ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Expresados en millones de pesos, excepto la utilidad neta por accion)

2014 2013
INGRESOS:
INGRESOS OPERACIONALES:
Ingreso por método de participacion (nota 9) $ 707,269 513,697
Ingresos financieros (notas 23y 32) 45,896 32,402
Total ingresos operacionales 753,165 546,099
Ingresos no operacionales (notas 24y 32) 16,030 4,984
Total ingresos 769,195 551,083
GASTOS:
GASTOS OPERACIONALES
Gasto por método de participacion (nota 9) $ 174 124
Gastos de personal (notas 25y 32) 3,135 2,987
Honorarios (notas 26 y 32) 1,162 1,145
Provisiones (nota 27) 8,797 4,955
Pérdida en venta de inversiones (nota 28) 335 27,348
Otros gastos operacionales (notas 29y 32) 6,738 3,852
Total gastos operacionales 20,341 40,411
GASTOS NO OPERACIONALES (notas 30y 32) 56,735 58,080
Total gastos 77,076 98,491
Utilidad antes de impuestos 692,119 452,593
Impuesto de renta e impuesto sobre la
equidad- CREE (nota 31) 4,118 3,866
RESULTADO DEL EJERCICIO $ 688,001 448,727
UTILIDAD NETAPORACCION (en pesos) $ 8,720.38 5,689.23
Véanse las notas que acompanan los estados financieros.
/77//“/ oA ‘ ) 5
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Representante Legal tador T.P. 34216-T

Revisor Fiscal T.P. 30723-T
Miembro de KPMG Ltda.
(Véase mi informe del 26 de Febrero de 2015)
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
AROS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Expresados en millones de pesos)

2014 2013

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Resultado del ejercicio $ 688,001 448,727
Ajustes para conciliar el resultado del ejercicio con el
efectivo neto provisto por las actividades de operacion:

Depreciacion 72 34
Pérdida en venta de inversiones 885 27,348
Ingreso por método de participacion (707,269) (513,697)
Gasto por método de participacion 174 124
Provisién de inversiones temporales 8,797 4,955
Recuperacion provision inversiones permanentes (314) (693)
Recuperacioén provision cuentas por cobrar CCV (7,504) 0
Amortizacion leasing financiero 7 7
Pago impuesto al patrimonio 0 (1,207)
Total (17,701) (34,402)
Cambios en activos y pasivos operacionales:
Inversiones (2,072) (12,419)
Pasivos laborales (83) 4
Deudores corto plazo 18,417 (15,988)
Deudores largo plazo (40,000) 26,311
Diferidos 0 1,207
Otros activos 9,286 25,927
Impuestos, gravamenesy tasas (1,847) 2,834
Cuentas por pagar 1,712 (706)
Otros pasivos 0 (11)
Acciones readquiridas entregadas como premio 910 898
Compras deinversiones (333,284) (561,860)
Ventas de inversiones 129 551,782
Inversiones permanentes - dividendos recibidos 225,609 203,004
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion (138,925) 186,581
Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Compras de propiedades y equipo (44) (168)
Efectivo neto usado en las actividades de inversion (44) (168)
Flujos de efectivo de las actividades de financiacion:
Emision de obligaciones financieras 201,503 36,835
Pagos de obligaciones financieras (625,215) (194,017)
Emision Bonos 600,000 0
Dividendos decretados (57,360) (52,218)
Efectivo neto provisto (usado) en las actividades de financiacién 118,928 (209,400)
(Disminucién) neto en efectivo (20,041) (22,987)
Efectivo al comienzo de afio 22,360 45,347
Efectivo alfinal del afio $ 2,319 22,360
Véanse las notas que acompanan los estados financieros.
~
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Representante Legal tador T.P. 34216-T Revisor Fiscal T.P. 30723-T

Miembro de KPMG Ltda.
(Véase mi informe del 26 de Febrero de 2015)
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ESTADOS DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA

ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Expresados en millones de pesos)

2014 2013
Usos de capital de trabajo:
Resultado del ejercicio $ 688,001 448,727
Partidas que no proveen (no utilizan) capital de trabajo:
Depreciacion 72 34
Pérdida en venta de inversiones 335 27,348
Ingreso por método de participacion (707,269) (513,697)
Gasto por método de participacion 174 124
Recuperacioén provisiones permanentes (314) (693)
Amortizaciones 7 7
Capital de trabajo usado por las operaciones (18,995) (38,150)
Compra de inversiones permanentes (333,284) (561,860)
Dividendos decretados (57,360) (52,218)
Compra de propiedades y equipo (44) (168)
Aumento (Disminucién) en:
Disminucion Inversiones permanentes - dividendos recibidos 225,609 203,004
Venta de inversiones permanentes 129 551,782
Diferidos 0 1,207
Disminucion (aumento) otros activos 9,286 25,927
Disminucion deudores largo plazo (40,000) 26,311
Emision de obligaciones financieras largo plazo 200,000 0
Pagos de obligaciones financieras largo plazo (588,380) (97,156)
Acciones readquiridas entregadas como premio 910 898
Disminucion revalorizacion del patrimonio 0 (1,207)
Emision de bonos 600,000 0
(2,130) 58,370
(Disminuciéon) Aumento en el capital de trabajo $ (2,130) 58,370
Cambios en los componentes del capital de trabajo:
(Disminucion) Aumento en el activo corriente:
Disponible $ (20,041) (22,987)
Inversiones temporales (6,120) 6,121
Otrasinversiones (605) 1,343
Deudores (10,913) 15,988
(37,679) 465
(Aumento) Disminucion en el pasivo corriente:
Cuentas por pagar (1,712) 706
Impuestos, gravamenesy tasas 1,847 (2,834)
Emision de obligaciones financieras (1,503) (36,835)
Pagos de obligaciones financieras 36,835 96,861
Pasivos laborales 83 (4)
Otros Pasivos 0 11
35,550 57,905
(Disminucion) Aumento en el capital de trabajo $ (2,130) 58,370

Véanse las notas que acompanan los estados financieros.

=
MIGUEL CORTES KOTAL
Representante Legal

Revisor Fiscal T.P. 30723-T 73
Miembro de KPMG Ltda.
(Véase mi informe del 26 de Febrero de 2015)
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Bogota, 26 de febrerode 2015

EL REPRESENTANTE LEGAL Y CONTADOR PUBLICO
DE LA SOCIEDAD
SOCIEDADES BOLIVAR S.A.

CERTIFICAMOS

Que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en los
Estados Financieros al 31 de diciembre de 2014, conforme al reglamento y
que las mismas se han tomado fielmente de los libros (Articulo 37 de ley 222
de 1995).

%f/b/ (fé :
MIGUEL CORTES KOTAL HILDA JANNETHROZ0 BARRERA
Representante Legal Contador T.P. 34216-T
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Expresadas en millones de pesos)

(1) Naturalezay objeto social

Sociedades Bolivar S.A. es una entidad de caracter privado constituida
el 23 de diciembre de 1996, por Escritura Publica 4715 de la Notaria
Séptima de Bogota, producto del proceso legal denominado escision el
cual fue aprobado por la Superintendencia Financiera de Colombia
mediante la Resolucion No. 1998 de diciembre 19 de 1996. Inicio
operaciones el 1 de enero de 1997 y su duracién es hasta el 23 de
diciembre del afio 2096.

Mediante la Escritura Publica No. 3336 de diciembre 30 de 1998 de la
Notaria Séptima, se perfecciono6 el proceso de fusion multiple, en el cual
Sociedades Bolivar S.A. absorbid a 16 de sus sociedades subordinadas
y la posterior escision de Sociedades Bolivar S.A. mediante la cual
transfiri6 en bloque, a cinco nuevas sociedades, el patrimonio que
transitoriamente absorbio6 en el proceso de fusion.

El 27 de noviembre de 2003, se informd a la Camara de Comercio de
Bogota, la configuracién de la situacién de Grupo Empresarial por parte
de Sociedades Bolivar S.A. como sociedad matriz.

A continuacion se detallan las sociedades que conforman el Grupo
Empresarial Bolivar:

»  Capitalizadora Bolivar S.A.

+ Compainiiade Seguros Bolivar S.A.

+  Seguros Comerciales Bolivar S.A.

+  Seguridad CompaniaAdministradora de Fondos de Inversion S.A.
* Investigacionesy Cobranzas El Libertador S.A.

*  Multinversiones Bolivar S.A.S.

* InversoraAnagrama Inveranagrama S.A.S.

» AsistenciaBolivar S.A.
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SOCIEDADES BOLIVAR S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

* Riesgoe Inversiones Bolivar S.A.S.

* Inversiones Financieras Bolivar S.A.S.

*  Construccion y Desarrollo Bolivar S.A.S.
* InversoraBolivarS.A.S.

+ Sentido Empresarial S.A.S.

+ Ediciones Gamma S.A.

* Promocionesy Cobranzas Beta S.A.

+  Constructora Bolivar Cali S.A.

« C.B.Bolivar Inmobiliaria S.A.

« C.B.HotelesyResorts S.A.

»  Constructora Bolivar Bogota S.A.

« Sociedades Bolivar S.A.

* Prevencion Técnica S.A.

* BancoDavivienda S.A.

*  Fiduciaria Davivienda S.A.

* LeasingBolivarS.A.

+ Davivalores S.A.(1)

»  Seguros de Vida Colvida

« Davivienda Panama S.A.

» Riesgo e Inversiones Bolivar Internacional S.A.
»  Seguros Bolivar Aseguradora Mixta S.A.
« Cobranzas Sigma S.A.

» CorredoresAsociados S.A. (1)

* Corredores Asociados Panama S.A.

»  Sentido Empresarial Internacional S.A.

*  Grupodellstmo Costa Rica S.A.

*  Corporacion Davivienda Costa Rica S.A.

(1) Las Asambleas de Accionistas de Corredores Asociados y Davivalores,
en reuniones extraordinarias del 28 de noviembre de 2014, aprobaron la
fusién por absorcién entre las dos entidades; de acuerdo con la
resolucién 2247 del 19 de diciembre de 2014, la Superintendencia
Financiera declaré la no objecion de la fusion por parte de Corredores
Asociados y Davivalores en virtud de la cual Davivalores se disuelve y es
absorbida por Corredores Asociados; el 2 de enero de 2015 mediante
escritura publica No. 001 de la Notaria 21 de Bogota D.C, se protocolizé
la fusion. Para efectos legales la sociedad absorbente cambid su razén
social por Corredores Davivienda S.A. Comisionista de Bolsa.
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* BancoDavivienda CostaRica S.A.

* Davivienda Valores Puesto de Bolsa Costa Rica S.A.
+ DaviviendaAgencia de seguros Costa Rica S.A.

* Inversiones Financieras Davivienda Salvadoreia S.A.
* BancoDavivienda Salvadorefia S.A.

* Almacenadora Davivienda Salvadorefia S.A.

* Factoraje Davivienda Salvadoreio S.A.

» Davivienda Seguros Salvadorefio S.A.

» Davivienda Valores Salvadorefio S.A.

» Davivienda Vida Salvadoreno S.A.

* BancoDavivienda Honduras S.A.

»  Seguros Davivienda Honduras S.A.

* Negocios e Inversiones Bolivar S.A.S.

»  Delta International Holdings LLC.

El objeto social incluye, la inversion de sus fondos o disponibilidades en
bienes muebles e inmuebles con fines rentisticos y de valorizacién y
particularmente, la conformacién, administracion y manejo de un
portafolio de inversiones propias, constituido por acciones, cuotas
sociales y partes de interés en sociedades comerciales o civiles; titulos
de participaciéon o inversién, bonos emitidos por entidades publicas o
privadas, y otros titulos valores de contenidos crediticios o de
participacion de libre circulacion en el mercado, cédulas u otros
documentos de deuda, marcas, patentes u otras formas de propiedad
industrial.

(2) Resumen de las principales politicas contables

(a) Bases de preparaciony presentacion

Los estados financieros han sido preparados y presentados de
acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados
en Colombia. Los cuales comprenden el decreto 2649 de 1993y las
instrucciones impartidas por las entidades de vigilancia y control.
Estos principios contables pueden diferir de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

(b)

(c)

(d)

Periodo contable

La Compainia tiene por estatutos efectuar un corte de sus cuentas,
preparary difundir estados financieros de propésito general una vez
al afio, cada 31 de diciembre.

Transacciones y Saldos en Moneda Extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se contabilizan en pesos a
la tasa de cambio vigente en la fecha de la transaccién. Los saldos
de los activos y pasivos en moneda extranjera, Al 31 de diciembre
de 2014 y 2013, se convirtieron a pesos colombianos a las tasas
representativas del mercado, en pesos, de $2.392,46 y $1.926,83
respectivamente, por cada dolar estadounidense.

La diferencia en cambio resultante del ajuste de los activos se
registra en resultados; la de los pasivos se aplica al activo
relacionado, hasta que el activo se encuentre en condicién de
utilizacion o venta; posteriormente, en resultados.

Inversiones

Las inversiones estan representadas en titulos valores y demas
documentos a cargo de otros entes econdmicos, adquiridos con el
fin de obtener rentas fijas o variables.

De acuerdo con la intencion, las inversiones se clasifican en:

negociables y permanentes, estas ultimas, a su vez, segun el
control que se ejerza sobre el emisor:

i) Inversiones negociables:

De acuerdo con los rendimientos que generen son: de renta fija
ovariable.
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Las inversiones negociables de renta variable se registran al
costo. Cuando sea el caso, el costo debe ser ajustado al valor
de realizacién, mediante provisiones o valorizaciones. Si el
valor de realizacion es superior al costo en libros, la diferencia
genera una valorizacion en el ejercicio, que se llevara contra
superavit por valorizacioén. Si el valor de realizacién es inferior
al costo en libros, la diferencia afectara en primer lugar la
valorizacion, en el evento en que sea mayor, el defecto se
registrara como una provision con cargo a resultados del
ejercicio.

Inversiones Permanentes:

El método de participacion se registra de acuerdo con la
Circular conjunta 011 del 18 de agosto de 2005 de la
Superintendencia de Sociedades de acuerdo con la siguiente
metodologia:

Las variaciones en el patrimonio de la filial, originadas por los
resultados del ejercicio, se registran en los resultados de la
matriz. De los resultados del ejercicio deben excluirse las
utilidades o pérdidas originadas por operaciones entre las
subordinadas y la matriz o controlante, o entre las
subordinadas, que aun no hayan sido realizadas por esta a
través de operaciones con terceros, esto es personas distintas
alamatrizy sus subordinadas.

También deben excluirse las utilidades que corresponden al
capital preferente, es decir, los aportes con dividendo
garantizado.

Las variaciones originadas en partidas patrimoniales distintas
de los resultados, se registran como aumento o disminucion de
la inversién con abono o cargo al superavit método de
participacion.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

(e)

(f)

La diferencia entre el valor en libros de las inversiones y su valor
intrinseco se registra como valorizacién o provision (con cargo
a resultados), segun el caso. Si el valor intrinseco es menor al
costo en libros la diferencia afecta en primer lugar la
valorizacion y el superavit de la misma hasta su monto, si
existiera, y en el evento de ser mayor representa una provision.

La Sociedad valoriza sus inversiones negociables de renta fija,
negociables de renta variable, permanentes de controlantes,
siguiendo las normas técnicas relativas a la valuacién de
inversiones establecidas por la Superintendencia de Sociedades.
Bajo este método las inversiones negociables de renta fija se
valoran mediante la causacion de rendimientos, las temporales de
no controlantes se valoran por su valor de realizacién y las
permanentes de controlantes se valoran por el método de
participacion patrimonial.

Deudores

Comprende las deudas a cargo de compainiias del Grupo Bolivary a
favor del ente econdmico, incluidas las comerciales, en el momento
del otorgamiento de cada préstamo, se evalua su tasa de interés y
sus garantias, en algunos casos no se generan cobro por intereses.

Diferidos

Los diferidos corresponden al impuesto al patrimonio creado por la
Ley 1370 de diciembre de 2009, se amortiza en 48 cuotas
mensuales por el periodo comprendido entre el afio 2011 y 2014,
tomando como base lo establecido en el Decreto 514 de 2010 que
adiciond el Articulo 78 del Decreto 2649 de 1993. En el 2013 se
tomo la decision de amortizar el saldo correspondiente al afio 2014.
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(g) Propiedadesy equipo

Contabilizados al costo ajustado por inflacion hasta el 31 de
diciembre de 2006. La depreciacion se calcula bajo el método de
linearecta, de acuerdo con la vida util del activo:

Inmuebles 20 afios
Equipos de computo 5afos
Vehiculos 5anos

Los avaluos comerciales se actualizan cada afo para asi cumplir
conlo establecido en el Articulo 64 del Decreto 2649 de 1993.

Las mejoras y reparaciones extraordinarias que prolongan la vida
util de activo se capitalizan; las demas reparaciones y
mantenimiento preventivo se registran en los resultados del afio.

(h) Intangibles

(1)

Registra los contratos de fiducia con los cuales la Sociedad realiza
la entrega de bienes fideicomitidos con transferencia de propiedad,
con el fin de que el fiduciario los administre y los destine junto con
sus rendimientos, segun el caso, al cumplimiento de la finalidad
sefialada en el contrato. Se valoran de acorde a los estados
financieros del fideicomiso.

Valorizaciones

Corresponden a las diferencias existentes entre:

Propiedades, planta y equipo

El valor neto de realizacion (reposicién) determinado por avaluos de
reconocido valor técnico y el valor neto en libros de las propiedades.
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()

(k)

Inversiones en Sociedades

« Controladas
Vernota 2 (d.ii.)

. No controladas

La valorizacion de las inversiones permanentes en sociedades
no controladas, que corresponde al exceso de su valor
intrinseco sobre su costo en libros, se registra en la cuenta de
valorizaciones con crédito al superavit por valorizaciones.

Si el valor intrinseco es inferior al costo en libros, la diferencia
afecta en primer lugar la valorizacion y el superavit de la misma
hasta su monto, si existiere y, en el evento de ser mayor,
representa una desvalorizacion, la cual afecta las cuentas
antes mencionadas como un menor valor de las mismas, sin
perjuicio que el saldo neto de estas llegare a ser de naturaleza
contraria.

Obligaciones financieras

Las obligaciones financieras corresponden a las cantidades de
efectivo recibidas en moneda nacional y se registran por el monto
de capital. Los intereses y otros gastos financieros se registran por
separado.

Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar representan las obligaciones a cargo de la
sociedad originadas en bienes o en servicios recibidos. Se registran
por separado las obligaciones de importancia, tales como las que
existen a favor de proveedores, entes relacionados y otros
acreedores.
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() Impuestos, gravdmenesy tasas

La provision para el impuesto sobre la renta y complementarios se
calcula con base en la utilidad comercial o la renta presuntiva, (la
mayor de las dos).

Se registra contablemente como un gasto de provision de rentay su
contrapartida en el pasivo estimado.

De acuerdo conlalLey 1607 de diciembre 26 de 2012, el Articulo 94
sefala que la tarifa para el impuesto de renta por el afio gravable
2013 y siguientes es el 25%, Para efectos del impuesto sobre la
renta liquida ordinaria se presume que la renta liquida no es inferior
al tres por ciento (3%) de su patrimonio liquido al cierre del ejercicio
gravable inmediatamente anterior.

Ley 1607 creo el Impuesto de renta para la equidad CREE, con una
tarifa transitoria del 9% por los afios gravables de 2013, 2014 y
2015. La base gravable del CREE, no podra ser inferior al 3% del
patrimonio liquido del contribuyente en el ultimo dia del afo
gravable inmediatamente anterior de conformidad con lo previsto
enlos articulos 189y 193 del Estatuto Tributario.

La Compania esta sujeta al impuesto al patrimonio y sobretasa
establecido para el afio 2011 por la ley 1370 de 2009 y el Decreto
Legislativo 4825 de 2010 a la tarifa del 6% liquidado sobre el
patrimonio liquido del 1° de enero de 2011.

(m) Obligaciones laborales

Las obligaciones laborales son ajustadas al cierre del ejercicio con
base en lo dispuesto por las normas legales y las convenciones
laborales vigentes.
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(n)

(o)

(p)

(a)

Cuentas de orden

La Compafia registra en cuentas de orden los hechos o
circunstancias de los cuales se pueden generar derechos y
compromisos que puedan afectar su estructura financiera, asi como
también las que se requieren para el control de activos, pasivos y
patrimonio y las diferencias entre los registros contables y las
declaraciones tributarias.

Utilidad neta por accion

La utilidad neta por accion para los afios 2014 y 2013 se calculd
tomando el promedio ponderado de las acciones en circulacion de
78,895,777y 78,872,859 acciones, respectivamente.

Criterio de materialidad o importancia relativa

Los hechos econémicos se reconocen y presentan de acuerdo con
su importancia relativa. En la preparacion de los estados
financieros, la materialidad se determiné con relacién al total de los
activos y pasivos corrientes, al total de los activos y pasivos, al
capital de trabajo, al patrimonio, o a los resultados del ejercicio,
segun el caso.

Como regla general se sigui6 el criterio del 5% del valor total de los
activos y de los ingresos operacionales.

Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros, de conformidad con los
principios de contabilidad generalmente aceptados, requiere que la
administracion efectué las estimaciones y utilice ciertos supuestos
para determinar la valuacion de algunas de las partidas individuales
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de los estados financieros y para efectuar revelaciones que se
requieren indicar en los mismos. Aun cuando puedan llegar a diferir
de su efecto final, la administracion considera que las estimaciones
y supuestos utilizados fueron adecuados en las circunstancias.

(r) Reconocimiento de Ingresos y Gastos

Los ingresos por método de participacion y los rendimientos
financieros, asi como los gastos incurridos durante las operaciones
son reconocidos por el sistema de causacion.

(s) Partes Relacionadas

Los activos, pasivos, ingresos, gastos y transacciones con las
companias subordinadas, miembros de Junta y administradores de
Sociedades Bolivar S.A. se consideran como partes relacionadas.

(3) Disponible

El siguiente es un detalle del disponible al 31 de diciembre:

2014 2013
Bancos
Cuentas corrientes $ 154 648
Cuentas de ahorro 2,165 21,712
$ 2.319 22.360

Sobre el disponible no existen gravamenes o restricciones al 31 de
diciembre de 2014y 2013.
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(5) Otrasinversiones

El siguiente es un detalle del saldo de otras inversiones, al 31 de

diciembre:
2014 2013
Derechos fiduciarios
Fiduciaria Bogota (Cartera Colectiva
Abierta Sumar) $ 251 243
Davivalores(Cartera Colectiva
Abierta Liquidez Inmediata) 25 1,015
Fiduciaria Corficolombiana (Cartera
ColectivaAbierta Valor Plus) 105 102
Corredores Asociados S.A. (Fondo
Abierto Interés) 374 0
$ 755 1,360
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(6) Deudores

El siguiente es un detalle de los deudores a corto plazo, al 31 de diciembre:

2014 2013
Compaiiias subordinadas (Ver Nota 32) Garantia  Interés
Multinversiones Bolivar S.A.S. Pagaré DTF+1.5 1,055 0
Sentido Empresarial S.A.S Pagaré 0% $ 222 222
Dividendos por cobrar: Pago
Inversiones Financieras Bolivar S.A.S. 30/04/2014 0 1,136
Construccion y Desarrollo Bolivar S.A.S. 30/04/2014 0 11,299
Inversora Anagrama Inveranagrama S.A.S. 30/04/2014 0 1,435
Intereses por cobrar:
Multinversiones Bolivar S.A.S. 1 0
Asistencia Bolivar S.A. (Cuenta de cobro reintegro Costos y
gastos) 0 4
1,277 14,096
Otros deudores
Redencion capital titulos hipotecarios 0 7,504
Anticipo de impuestos 5,018 3,367
Intereses sobre prestamos (Cementos Tequendama) 1,700 0
Otros anticipos compra de acciones 0 1,362
Otros 17 100
Provision capital titulos hipotecarios 0 (7,504)
$ 8,012 18,925

El siguiente es el detalle de los deudores a largo plazo, al 31 de diciembre de 2014

2014

Vencimiento Garantia Interés
Cementos Tequendama S.A. 21/05/2016 Pagaré DTF+4.5 §$ 8,000

Cementos Tequendama S.A. 26/05/2016 Pagaré DTF+4.5 6,000
Cementos Tequendama S.A. 18/06/2016 Pagaré DTF+4.5 7,000
Cementos Tequendama S.A. 20/06/2016 Pagaré DTF+4.5 7,000
Cementos Tequendama S.A. 01/12/2016 Pagaré DTF+4.5 12,000

$ 40,000
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(7) Diferidos

La Compania esta sujeta al impuesto al patrimonio y sobretasa establecido
para el afio 2011 por la Ley 1370 de 2009 y el Decreto Legislativo 4825 de
2010 ala tarifa del 6% liquidado sobre el patrimonio liquido del 1° de enero de
2011.

Para propésitos de la contabilizaciéon, la Compafia adopté como politica
amortizarlo en 48 cuotas mensuales porel periodo comprendido entre el
ano 2011 y 2014 tomando como base lo establecido en el Decreto 514 de
2010 que adicion6 el Articulo 78 del Decreto 2649 de 1993. En el 2013, se
tomé la decisidbn de amortizar el saldo correspondiente al afio 2014 cuyo
importe es un menor valor de la revalorizacion del patrimonio por $1.207.

Elimpuesto presenta el siguiente detalle a 31 de diciembre de 2013.

2013
Valor del impuesto segun la declaracion presentada $ 2,413
Monto amortizado (2,413)
Saldo por amortizar registro en la cuenta cargos diferidos  $ 0
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(8) Propiedades y equipo

El detalle de las propiedades y equipo es el siguiente:

Inmuebles
Local 104 Edificio Seguros Bolivar Bogota
Costo historico $
Ajustes porinflaciéon
Depreciacion acumulada

Piso 4 Edificio Bavaria Bogota
Costo Historico
Ajustes porinflaciéon
Depreciacion acumulada

Equipo de cobmputo
Costo historico
Ajustes porinflacion
Depreciacion acumulada

Vehiculos
Costo historico
Depreciacion acumulada

2014 2013
17 17
22 22

(28) (26)
11 13
380 380
366 366
(479) (451)
267 295
21 21
6 6
(26) (25)
1 2
210 166
(44) (3)
166 163
445 473

Los bienes raices estan amparados contra los riesgos de incendio,
terremoto, explosion, motin, actos mal intencionados y dafios por agua
con la poliza de Seguros Comerciales Bolivar S.A., cuya vigencia es
hasta el 27 de diciembre de 2015. Las construcciones y edificaciones se
avaluan anualmente a 31 de diciembre; no existe restriccion o gravamen

sobre las propiedades de la Compaifiia.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

El movimiento de la provision de inversiones permanentes de

variable, en compafias subordinadas es el siguiente:

Saldoinicial
Mas:

Provisiéon cargada a gastos de operacion

Menos:
Reintegro de provision
Saldofinal

renta
2014 2013
$ 314 1,007
0 0
314 693
$ 0 314

A 31 de diciembre de 2014 se liberaron el total de acciones que se

encontraban pignoradas.

A continuacion se presenta un detalle de las inversiones que poseen
restriccion a 31 de diciembre de 2013:

NUMERO FECHA

Compaiiia de Seguros Bolivar S.A.
Seguros Comerciales Bolivar S.A.
Capitalizadora Bolivar S.A.
Leasing Bolivar S.A.

Riesgo e Inversiones Bolivar S.A.S.

11,871,640
8,500,000
290,000,000
1,500,000
4,139,837

Pignoradas
Pignoradas
Pignoradas
Pignoradas

Pignoradas

Noviembre de 2011
Noviembre de 2011
Noviembre de 2011
Noviembre de 2011
Noviembre de 2011
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A continuacion se presenta en forma detallada, el patrimonio de las sociedades participantes, al 31 de diciembre:

COMPOSICION PATRIMONIAL 2014
INVERSIONES CONTABILIZADAS POR METODO DE PARTICIPACION

.| RESULTADO
i REVALORIZACION RESULTADO TOTAL
NOMBRE DE LA SUBORDINADA CAPITAL RESERVAS SUPERAVIT | PE R MONID D:'\:E#ESI%IE‘IEDSS R PATRIMONID

InversoraAnagrama Inveranagrama S.A.S

Compainiia de Seguros Bolivar S.A.

Capitalizadora Bolivar S.A.

Seguros Comerciales Bolivar S.A.

Constructora Bolivar Bogota S.A.

Constructora Bolivar Cali S.A.

Banco Davivienda S.A.

C.B. Bolivar Inmobiliaria S.A.

Leasing Bolivar S.A.

Prevencién Técnica Ltda.

Seguridad Compariia Administradora de
Fondos Inversion S.A.

Soft Bolivar S.A.

Riesgo e Inversiones BolivarS.A.S

Inversiones Financieras Bolivar S.A.S

Construccion y Desarrollo Bolivar S.A.S

Multinversiones Bolivar S.A.S

Inversora Bolivar S.A.S

Sentido Empresarial S.A.S

7,912
33,068
13,633
20,130
23,479

1,461
62,190

9,638
24,021

130

2,019
0
9,333
8,000
7,500
7,500
500
7,000

661,616
453,757
46,849
138,506
263,246
36,707
4,768,356
0

57,305
363

5,207

0
419,557
711,921
265,244
62,269
2,850

0

227,836
488,270
60,978
484,250
16,583
20
1,106,512
7,885
23,271

0

1,761

0
840,703
229,208
32,948
20,272
0

3,123

38,482
0

0

0
12,224
4,972

7,816

269

O O O O O O o o

o O O O o o o

(501

~

o O

Ww O O o o o o

(518)

162,880
186,679
10,704
26,451
43,316
14,900
1,000,585
215
19,460
87

1,283
(1,987)
157,621
164,516
43,976
11,315
47
(161)

1,098,726
1,161,775
132,164
669,337
358,849
58,060
6,937,644
25,053
124,057
848

10,270
(1,987)
1,427,215
1,113,645
349,668
101,356
3,400
9,444

2\
/8
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COMPOSICION PATRIMONIAL 2013
INVERSIONES CONTABILIZADAS POR METODO DE PARTICIPACION

.| RESULTADO
i REVALORIZACION RESULTADO TOTAL
NOMBRE DE LA SUBORDINADA CAPITAL RESERVAS SUPERAVIT (e oD n: NETJEE:ggéoss T B PATRIMONID

InversoraAnagrama Inveranagrama S.A.S| 7,912 601,314 | 200,194 | 38,482 0 121,303 969,205
Compafiia de Seguros Bolivar S.A. 33,068 408,467 | 373,962 0 0 85,293 900,790
Capitalizadora Bolivar S.A. 13,633 55,271 55,860 0 0 1,588 126,351
Seguros Comerciales Bolivar S.A. 20,130 78,529 398,825 0 0 79,979 577,463
Constructora Bolivar Bogota S.A. 23,479 229,563 15,381 | 14,626 0 49,683 332,733
Constructora Bolivar Cali S.A. 1,461 26,679 20 5,297 0 10,028 43,484
Banco Davivienda S.A. 62,190 | 4,319,501 885,852 0 0 729,680 | 5,997,224
C.B. Bolivar Inmobiliaria S.A. 9,638 0 5,226 8,009 (586) 85 22,373
Leasing Bolivar S.A. 24,021 61,953 22,660 0 0 6,113 114,747
Prevencién Técnica Ltda. 130 284 0 269 0 79 762
Seguridad Compafiia Administradora de

Fondos Inversion S.A. 2,019 5,086 1,761 0 0 1,736 10,602
Soft Bolivar S.A. 5,665 600 0 560 |(3,969) (1,987) 869
Riesgo e Inversiones BolivarS.A.S €333 344,657 | 693,115 0 0 115,900 | 1,163,005
Inversiones Financieras Bolivar S.A.S 8,000 649,789 201,656 0 0 122,133 981,577
Construccion y Desarrollo Bolivar S.A.S 7,500 230,132 34,497 0 0 52,463 324,591
Multinversiones Bolivar S.A.S 7,500 63,295 20,806 0 0 5,247 96,848
Inversora Bolivar S.A.S 500 3,200 0 0 0 3 3,704
Sentido Empresarial S.A.S 7,000 0 767 0 (406) (112) 7,249

El efecto del método de participacion patrimonial fue, al 31 de diciembre:

| etoao etoao | etoao ewoao
Activos 6,011,951 5,027,506 5,007,710 4,593,006
Patrimonio 5,189,656 4,912,306 4,361,486 4,460,355
Utilidades de ejercicio 688,001 206,829 448,727 238,298
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El siguiente es el efecto del método de participacion patrimonial, al 31 de

diciembre:

Enlos activos:

Activos
Menos:
Meétodo de participacion del ano

Valor de los activos sin método:
En el patrimonio:

Patrimonio
Mas - Menos:
Superavit por método de participacion del ano

Valor del patrimonio sin método:

Resultados del ejercicio:

Utilidad de la compaiiia
Menos:

Utilidad neta método de participacion
Menos:

Provisiones netas constituidas inversiones
Mas:

Dividendos que afectaron lainversion:

Efecto en los resultados si no se calculara método:

2014 2013
6,011,951 5,007,710
(984,445)  (414,704)
5,027,506 4,593,006
5,189,656 4,361,486
(277,351) 98,869
4,912,306 4,460,355

688,001 448,727

707,095 513,573

(314) (693)

225,609 302,451

206,829 238,298
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(11) Otros activos

El siguiente es el detalle del saldo de otros activos, al 31 de diciembre:

Derechos

Derechos fiduciarios

(Lote Ciudad Tintal 11 VIS)
Derechos fiduciarios

(Lote Ciudad Tintal )
Derechos fiduciarios

(Lote Parque Campestre )

Bienes recibidos en arrendamiento

Leasing financiero
Amortizacién leasing financiero

Obras de arte

$

2014 2013
10,728 39,594
0 5
19,584 0
30,312 39,599
33 33
(19) (13)
14 20
86 86
30,412 39,705
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(12) Valorizaciones

El siguiente es el detalle de las valorizaciones, al 31 de diciembre:

2014 2013
Inversiones $ 410,315 490,197
Propiedadesy equipo
Local 104 Edificio Seguros Bolivar Bogota
Avaluo 150 143
- Valor en libros (11) (12)
Valorizacion 139 131
Piso 4 Edificio Bavaria Bogota
Avaluo 1,747 2,631
- Valor en libros (267) (295)
Valorizacion 1,480 2,336

$ 411,935 492,664

Las construcciones y edificaciones se avaluan anualmente a 31 de
diciembre.
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(13)0bligaciones Financieras

El siguiente es el detalle de las obligaciones financieras corto plazo al

31 de diciembre:

Compafiias subordinadas (Ver Nota 32) Garantia Interés

Multinversiones Bolivar S.A.S. Pagaré DTF+1.5
Inversiones Financieras Bolivar S.A.S. Pagaré DTF+1.5
Construcciony Desarrollo Bolivar S.A.S. Pagaré DTF+1.5
Bancos nacionales Vencimiento  Garantia Interés

Helm Finance Bank 21/01/2014  Acciones DTF+3.0
BancoBCSC 08/10/2014  Acciones DTF+2.9
BancoBCSC 01/09/2014  Acciones DTF+2.9

Sobregiro contable

El siguiente es un detalle de las obligaciones financieras largo plazo al

31 de diciembre :

Bancos nacionales Vencimiento  Garantia Interés

Bancode ColombiaS.A.  25/05/2016 Pagaré IBR+1.73
Bancode ColombiaS.A.  13/12/2018  Acciones IPC+5.9
Banco Popular S.A. 25/11/2016 Pagaré DTF+2.0
Banco Davivienda S.A. 14/12/2018  Acciones DTF+3.0
BancoBCSC 28/11/2018  Acciones DTF+4.5
BancoBCSC 28/11/2018  Acciones DTF+4.5

$

$

$

2014 2013
0 1
447 0
909 0
1,356 1
0 3,500
0 16,667
0 16,667
0 36,834
147 0
1,503 36,835
2014 2013
130,000 0
0 288,380
70,000 0
0 200,000
0 50,000
0 50,000
200,000 588,380
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El siguiente es el detalle de cuentas por pagar a corto plazo, al 31 de

diciembre:

Dividendos

Intereses financieros causados

Intereses sobre bonos emitidos
Retencién enlafuente

Proveedores

Impuesto a las ventas retenido

Impuesto de industria y comercio retenido
Otros

(15) Impuestos, gravamenes y tasas

2014 2013
14,588 13,319
1,223 3,243
2,452 0
75 49
7 19
2 1
2 1
19 24
18,368 16,656

El siguiente es el detalle de impuestos, gravamenes y tasas, al 31 de

diciembre:

Impuesto de renta y complementarios
y CREE

Impuesto alas ventas

Impuesto de industria y comercio

Impuesto al patrimonio

2014 2013
2,150 3,446
4 6
84 29
0 603
2,238 4,084
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(16)Pasivos laborales

El siguiente es el detalle de los pasivos laborales, al 31 de diciembre:

2014 2013
Vacaciones $ 163 257
Prestaciones extralegales 8 7
Otros pasivos laborales 15 4
$ 186 269

(17)Bonos emitidos

El siguiente es el detalle de los bonos emitidos, al 31 de diciembre de

2014
2014
Plazomeses Emisién Vencimiento Interés
Bonos sub-serie C5 60 11/06/2014 11/06/2019 IPC+3.19% $ 115,051
Bonos sub-serie C9 108 11/06/2014 11/06/2023  IPC+3.59% 333,600
Bonos sub-serie C20 240 11/06/2014 11/06/2034  IPC+4.35% 151,349
§ __ 600000
2014
Bonos por periodo de maduracién

Entre 1y5arios $ 115,051
Entre 5y 10afios 333,600
Mayora 10 afios 151,349
$ 600,000
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(18)Capital social

El siguiente es el detalle de la conformacion del capital social, al 31 de
diciembre de 2014 y 2013:

2014
Capital autorizado
Numero de acciones 100.000.000 $ 9,438
Capital por suscribir:
Numero de acciones 14.875.470. (1,404)
Capital suscrito y pagado:
Numero de acciones 85.124.530 $ 8,034

Valor nominal de la accién $94,38 (en pesos)

(19)Superavit de capital

El siguiente es el detalle del superavit de capital, al 31 de diciembre:

2014 2013
Prima en colocacion de acciones $ 6,998 6,229
Superavit método de participacion 1,619,193 1,341,842

$ 1,626,191 1,348,071
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(20)Reservas

El siguiente es el detalle de las reservas, al 31 de diciembre:

2014 2013

Reservalegal $ 4,146 4,146
Reserva para proteccidon de inversiones 2,291,943 1,900,567
Reserva a disposicion de la Junta Directiva 113 123
Reserva para donaciones 8,000 8,000
Reserva para readquisicion de acciones 72,800 72,800
Acciones propias readquiridas:

Numero de acciones 6.217.032 (54,168) (54,306)

$ 2,322,834 1,931,330

De acuerdo con las disposiciones vigentes, la Compania debe constituir
una reserva legal apropiando un minimo de 10% del resultado neto,
hasta llegar al 50% del capital suscrito y pagado y sélo podra ser
reducida para atender pérdidas en exceso de utilidades no distribuidas.

(21)Revalorizacion del patrimonio

El siguiente es el detalle de la revalorizacion del patrimonio, al 31 de

diciembre:
2014 2013

Ajustes porinflacién:
Capital social $ 12,256 12,256
Superavitde capital 1,322 1,322
Superavit método de participacion 38,671 38,671
Reservas 74,535 74,535
Resultado de ejercicios anteriores 5,877 5,877

$ 132,661 132,661
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(22)Cuentas de orden

El siguiente es el detalle de las cuentas de orden, al 31 de diciembre:

2014 2013
Deudoras

Activos entregados en garantia $ 0 896,930
Capitalizacion por revalorizacion del patrimonio 3,806 3,806
Dividendos que afectaron el costo de lainversién 225,609 302,451
Bienes y valores en fideicomiso 30,322 39,598
Ajustes por inflacion a los activos 90,261 90,261
Ingresos fideicomisos Tintal Il 6,585 30,107

Total cuentas de orden deudoras de control 356,583 1,363,153

Deudorasfiscales:

- El patrimonio contable, a 31 de diciembre, difiere del patrimonio fiscal por lo

siguiente:

Patrimonio contable 5,189,656 4,361,486
Valorizacién contable de activos fijos (4,402,446) (3,850,723)
Patrimonio fiscal 787,210 510,763
Utilidad contable vs utilidad fiscal 421,612 439,288
Costofiscal de los activos 3,743,553 3,636,292
Otras cuentas de orden fiscales 3,781,027 7,302,836
Total cuentas de orden fiscales 7,946,192 11,378,416
Total cuentas de orden deudoras $ 8,302,775 12,741,569

Acreedoras:
Promesas de compraventa (1) 259,731 550,623
Ajustes porinflacién patrimonio 134,471 134,471
$ 394,202 685,094

(1) Entre los afios 2006 y 2009, la Corporacion Financiera Internacional (IFC)
ingresé como accionista del Banco Davivienda y de Riesgo e Inversiones
Bolivar SAS. Dentro de los acuerdos firmados para formalizar la
inversion, se suscribieron dos contratos, uno para cada inversion, en

2y
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virtud de los cuales la IFC podia en un periodo de tiempo, decidir si
mantenia la inversion en dichas Compafiias o procedia a enajenarlas.

Es asi como, de conformidad con lo pactado en el Acuerdo respectivo, en
noviembre de 2014 la IFC ejercio su opcidén de venta de las 1.333.333
acciones que poseia en la compania Riesgo e Inversiones Bolivar S.A.S;
de esta forma Sociedades Bolivar S.A. adquiri6 el 14,285% y obtuvo asi
el 100% de la mencionada sociedad.

El valor en la cuenta de contratos de compraventa a diciembre 31 de
2014 corresponde al compromiso de compra que Sociedades Bolivar
mantiene, en virtud del Acuerdo, sobre el 1,5% de las acciones en
circulacién del Banco (6.651.094 acciones) y cuyo plazo en la toma de
decision tiene como vencimiento el 30 de junio de 2015.

A continuacién presentamos un detalle de las promesas de compraventa
de acciones a diciembre:

CLASE
DERIVADO

Opcion Put | Corporacion Financiera Internacional (IFC) | Acciones Banco Davivienda S.A. 30/06/2015 |$ 259,731

CONTRAPARTE SUBYACENTE VENCIMIENTO 2014

2013

224,487

Opcion Put | Corporacion Financiera Internacional (IFC) | Acciones Riesgo e Inversiones Bolivar S.A.S | 15/05/2018

326,136

Total |$ 259,731

550,623

En junio de 2013, se readquirieron 533.594 acciones del Banco
Davivienda S.Aala Corporacién Financiera Internacional.

(23)Ingresos financieros

El siguiente es el detalle de los ingresos financieros, al 31 de diciembre:

2014 2013
Dividendos $ 27,464 15,789
Intereses 1,702 0
Derechos fiduciarios de administracion 16,730 16,613
$ 45,896 32,402
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El siguiente es el detalle de los ingresos no operacionales, al 31 de

diciembre:

Honorarios Partes Relacionados

(Ver Nota 32) $
Intereses
Diferencia en cambio
Recuperacion de provisiones inversiones

permanentes
Recuperacion de cuenta por cobrar CCV
Recuperacion de otras provisiones
Reintegro costos y gastos (Ver Nota 32)
Otros

$

(25)Gastos de personal

2014 2013
213 211
2,263 1,385
3,651 1,025
314 693
7,504 0
0 11
2,013 1,578
73 81
16,030 4,984

Elsiguiente eseldetalle delos gastos de personal, al 31 de diciembre:

Salariointegral $

Vacaciones

Bonificaciones

Auxilios

Aportes a administradoras de riesgos
profesionales

Aportes fondos de pensiones y cesantias

Aportes a cajas de compensacion

Aportes al Instituto Colombiano de
Bienestar Familiar

Aportes al Sena

Otros

2014 2013
2,210 2,054
79 113
137 133
336 316
7 6
141 136
52 48
39 35
26 23
109 123
3,135 2,987
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(26)Honorarios

El siguiente es el detalle de los honorarios, al 31 de diciembre:

2014 2013
Junta Directiva $ 544 500
Revisoria Fiscal 63 61
Asesoria juridica 124 70
Asesoria financiera 21 60
Otros honorarios 410 454
$ 1,162 1,145

(27)Provisiones

El siguiente es el detalle de las provisiones, al 31 de diciembre:

2014 2013
Inversiones temporales $ 8,797 4,955
$ 8,797 4,955
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(28)Perdida en venta de inversiones

El siguiente es el detalle de la perdida en venta de inversiones, al 31 de

diciembre:
2014 2013

CostoAcciones (Grupo de Inversiones
Suramérica Espafia S.L) $ 0 572,940
Precio de venta 0 (545,592)
0 27,348

CostoAcciones (Companiia Promotora
del Café S.A.) 39 0
Precio de venta (18) 0
21 0
CostoAcciones (Soft Bolivar S.A.) 425 0
Precio de venta (111) 0
314 0
$ 85 27,348
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(29)0tros gastos operacionales

El siguiente es el detalle de otros gastos operacionales, al 31 de

diciembre:
2014 2013
Contribucionesy afiliaciones
Contribucién ala Superintendencia
Financiera De Colombia S.A. $ 177 0
Afiliaciones 512 235
689 235
Depreciaciones
Construccionesy edificaciones 30 30
Equipo de computo 1 1
Vehiculos 41 3
72 34
Impuestos
Industria y comercio 486 306
IVAdescontable 486 855
Vehiculos 5 1
Impuesto a las transacciones financieras 3,101 1,033
Impuesto al consumo 0 23
Ala propiedad raiz 14 13
4,092 1,731
Gastos legales y notariales
Notariales 12 194
Otros 0 4
12 198
Seguros
Cumplimiento 1,674 1,569
Incendio 8 5
Vehiculos 6 0
1,688 1,574
Diversos
Gastos de viaje 42 26
Comisiones y otros 135 47
Amortizaciones 7 7
184 80
$ 6,738 3,852
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El siguiente es un detalle de otros gastos no operacionales, al 31 de

diciembre:

Intereses financieros

Pérdida fideicomiso Fiduciaria
Bogota S.A.

Donacion

Acciones readquiridas entregadas
como premio

Pérdida titulos CCV

Otros

$

2014 2013
47,049 57,173
7 3

1 1

908 898
8,154 0
615 5
56,735 58,080
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(31)Impuesto de renta y complementarios y CREE

La siguiente es la conciliacion, entre la utilidad contable y la renta
gravable estimada, al 31 de diciembre:

De acuerdo con lo contemplado en la Ley 1607 de 2012, la tarifa del
impuesto de renta bajé del 33% al 25% y se cre6 el impuesto de renta
para la equidad CREE con una tarifa del 8% sin embargo para los afos
2013y 2014 |a tarifa establecida es el 9%.

2014 2013
Utilidad antes de impuesto sobre larentay CREE  $ 692,119 452,593
Mas partidas que aumentan la utilidad fiscal:
Gastos de otras vigencias 1 0
Provisiones no deducibles 8,797 4,955
Gravamen a los movimientos financieros 3,101 1,033
Otros gastos no deducibles 69,336 95,969
Gasto método de participacion 174 124
Dividendos no causados contablemente 225,609 302,451
Menos partidas que disminuyen la utilidad fiscal:
Ingreso contable por método de participacion (707,269) (513,697)
Dividendos no gravados (230,311) (302,451)
Liberacion provisiones no deducibles (7,871) (704)
Otros ingresos no gravables (29,274) (19,923)
Renta ordinaria 24,412 20,350
Renta presuntiva aplicable sobre patrimonio liquido 24,248 23,027
Rentas exentas 16,730 16,609
Total renta gravable 7,682 6,418
Provision impuesto de renta (tarifa 25%) 1,921 1,605
Base gravable impuesto sobre larenta para la
equidad CREE 24,413 23,027
Provisién impuesto sobre larenta para al
equidad-CREE (tarifa 9%) 2,197 2,072
Exceso provision 0 189
Total provision impuesto de renta y complementarios
e impuesto para la equidad CREE $ 4,118 3,866

Las declaraciones de impuesto de renta de los afios 2013 y 2012 se
encuentran pendientes de revision por parte de la Direccién de
Impuestos y Aduanas Nacionales.
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La siguiente es la conciliacion entre el patrimonio contable y fiscal.

2014 2013
Patrimonio contable $ 5,189,656 4,361,486
Mas partidas que incrementan el
patrimonio fiscal:
Costofiscal de las acciones 1,527,560 1,074,162
Menos partida que disminuye el patrimonio:
Valor contable de las acciones (5,928,388) (4,922,419)
Valorizacion contable bienes raices (1,619) (2,467)
Patrimonio fiscal $ 787,210 510,763

(32)Partes relacionadas

A continuacién se detallan los principales saldos efectuados con partes
relacionadas al 31 de diciembre:

a) Compaiiias subordinadas

2014 2013

Disponible:
Banco Davivienda S.A. $ 2,027 22,076

Deudores :
Multinversiones Bolivar S.A.S. $ 1,055 0
Asistencia Bolivar S.A. 0 4
Sentido Empresarial S.A.S 222 222
Multinversiones Bolivar S.A.S. 1 0
Inversora Anagrama Inveranagrama S.A.S. 0 1,435
Inversiones Financieras Bolivar S.A.S. 0 1,136
Construcciéony Desarrollo Bolivar S.A.S. 0 11,299
$ 1,278 14,096
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Obligaciones financieras:
Multinversiones Bolivar S.A.S.
Inversiones Financieras Bolivar S.A.S.

Construcciéony Desarrollo Bolivar S.A.S.

Banco Davivienda S.A.

Cuentas por pagar:

Compainiia de Seguros Bolivar S.A.
Seguros Comerciales Bolivar S.A.

Sociedades Bolivar S.A.

Banco Davivienda S.A.

Leasing Bolivar S.A.

Fundacion Universidad Externado

Ingresos financieros
Multinversiones Bolivar S.A.S.
Banco Davivienda S.A.

Ingresos por honorarios
Seguridad Compafia Administradora de
Fondos de Inversion S.A.

Reintegro costos y gastos
Capitalizadora Bolivar S.A.
Compaifiia de Seguros Bolivar S.A.
Seguros Comerciales Bolivar S.A.

Investigaciones y Cobranzas El Libertador S.A.

Asistencia Bolivar S.A.
Constructora Bolivar Bogota S.A.
Banco Davivienda S.A.

Leasing Bolivar S.A.

A

$

2014 2013
0 1
447 0
909 0
0 200,000
1,356 200,001
3 4
1 0
0 7
0 720
19 24
CRG 3,199
3,535 3,954
1 0
1,839 1,033
1,840 1,033
213 211
32 201
618 698
293 190
48 7
27 8
209 51
427 391
62 33
1,716 jirsie
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2014 2013
Gastos financieros
Corredores Asociados S.A. Comisionista de
Bolsa $ 299 0

Banco Davivienda S.A. 6,957 16,617
Leasing Bolivar S.A. 5 7
Davivalores S.A. 36 0

$ 7,297 16,624
GastosARP
Compaiiia de Seguros Bolivar S.A. $ 7 6
Gastos seguros
Seguros Comerciales Bolivar S.A. $ 13 5
Otros Gastos
Constructora Bolivar Bogota S.A. $ 2 0
Banco Davivienda S.A. 19 8

$ 21 8
b) Otros Vinculados

2014 2013

Pagos Laborales $ 1,477 1,428
Cuentas por cobrar 4 6
Pagos Honorarios Junta Directiva 544 500
Otros Honorarios 264 286

Las operaciones celebradas entre la Companfia y sus subordinadas se
realizaron dentro de los parametros generales del mercado. En lo
relacionado con las cuentas por cobrar o pagar, que no causaron intereses,
esta situacion no afecta los estados financieros de la Compafdia, dado que
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SOCIEDADES BOLIVAR S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

en términos juridicos los deudores son subordinadas, y en su calidad de
matriz registra sus inversiones mediante el método de participacion
patrimonial, por lo que se eliminarian los ingresos de la acreedora contra los
egresos de las deudoras.

Accionistas con participacion superior al 10%

2014 2013

Cuentas por pagar $ 3,512 3,199

Compaiias donde se posee una participacion superior al 10%

Disponible $ 2,027 22,076
Cuentas por cobrary préstamos 1,278 14,092
Obligaciones financieras 1,356 200,001
Cuentas por pagar 23 748
Ingresos no operacionales 3,485 2,757
Gastos operacionales 39 19
Gastos no operacionales 6,962 16,624

Otras Compaiias pertenecientes al Grupo Empresarial Bolivar

Cuentas por cobrary préstamos $ 0 4
Cuentas por pagar 0 7
Ingresos no operacionales 284 66
Gastos operacionales 2 0
Gastos no operacionales 335 0

Administradores

Cuentas por cobrary préstamos $ 4 6
Gastos operacionales 2,285 2,214
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(33)Otros asuntos de interés

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

El 31 de diciembre de 2014, finaliz6 el periodo de transicidn y la emisiéon
de los primeros estados financieros de la Compafia bajo normas
internacionales de Informacién Financiera - NIIF e instrucciones de la
Superintendencia Financiera de Colombia sera el 31 de diciembre del
2015.
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(34)Eventos subsecuentes

Se presentaron los siguientes eventos subsecuentes entre el 31 de
diciembre de 2014 y la fecha de emisidon del informe del revisor fiscal.

Mediante asamblea extraordinaria de accionistas realizada el dia 12 de
febrero de 2015 se tomaron las siguientes decisiones:

Se aprobo el traslado parcial de la reserva gravada ocasional para
proteccion de inversiones, para la constitucion de una reserva
ocasional contra la que se imputara el valor del impuesto a la
riqueza correspondiente a los afios 2015, 2016 y 2017, de
conformidad con lo establecidoenlaLey 1739 de 2014.

Aprobacion de la posibilidad de convertir acciones ordinarias a
acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto y
delegacién de la aprobacién del Reglamento respectivo en la Junta
Directiva.

Aprobacion de la emision y colocacién de acciones con dividendo
preferencial y sin derecho a voto: (i) Aprobacion de la emision (ii)
Las acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto no
tendran derecho de preferencia. (iii) Se deleg6 en la Junta Directiva
la aprobacion del Reglamento de emision y suscripcion de acciones
condividendo preferencial y sin derecho a voto.
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Indicadores Financieros

Los principales indicadores financieros de la compaifiia, al 31 de diciembre:

2014 2013
LIQUIDEZ Acti ient
_ C !vo corr!en e 0.50 0.84
Pasivo corriente
SOLIDEZ Activo total - valorizaciones
= - 6.81 6.99
Pasivo externo
SOLVENCIA Activo total
= 7.31 7.75

Pasivo externo

RENTABILIDAD Patrimonio final + Dividendos decretados - Patrimonio inicial

_ atrimonio final + Divi en- 0S -el-:r?, -a os - Patrimonio inicia 20.30% 9.26%
DEL PATRIMONIO Patrimonioinicial
CAPITALDETRABAJO = Activo corriente - Pasivo Corriente (11,209) (9,078)
VALORINTRINSECO Patrimonio

= - - : 65,769 55,289
(En pesos) Namero de acciones en circulacion

R( VALOR VALOR
ACCIC NOMINAL ($) MILLONES ($)
Capital autorizado 100,000,000 94.38 9,438.00
Capital por suscribir 14,875,470 94.38 1,403.95
Capital suscrito y pagado 85,124,530 94.38 8,034.05
Acciones readquiridas 6,217,032
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SOCIEDADES BOLIVAR S.A.
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Razon de liquidez

Indica la disponibilidad de la empresa para afrontar los compromisos a corto
plazo.

Lo anterior refleja que Sociedades Bolivar S.A., por cada peso ($1.00) que
debe, cuenta, para respaldar la deuda con $0.50 (en pesos) en el afio 2014 y
$0.84 (en pesos) para el afio 2013.

Razon de solidez

Refleja la capacidad de la empresa para cancelar las obligaciones sin
depender de sus activos de dificil realizacion, es decir que basicamente con
sus saldos de efectivo, el producto de sus cuentas por cobrar e inversiones
temporales. Sociedades Bolivar S.A., por cada peso ($1.00) que debe,
cuenta para su cancelacion, con $6.81 (en pesos) para el afio 2014 y $6.99
(en pesos) para el afio 2013.

Razon de solvencia

Mide la capacidad de la compaiia para cancelar el total de sus pasivos.

Asi las cosas, Sociedades Bolivar S.A., por cada peso ($1.00) que debe
cuenta para su cancelacion con $7.31 (en pesos) para el afio 2014y $7.75
(en pesos) para el afo 2013 de sus activos totales.
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Rentabilidad del patrimonio

Mide la rentabilidad de lainversidon de los accionistas.

Es decir, que los socios de Sociedades Bolivar S.A., obtuvieron un
rendimiento sobre su inversion del 20.30% para el aino 2014 y 9.26% para el
afo 2013.

Capital de trabajo

Expresa en términos de valor lo que la razon de liquidez presenta como una
relacion.

Nos indica que Sociedades Bolivar S.A. tendria un déficit total de $11.209
para el afio 2014 y un déficit total de $9.078 para el afio 2013, después de
pagar todos sus pasivos de corto plazo, en el caso que tuvieran que ser
cancelados de inmediato.
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