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Informe del Presidente y de la Junta Directiva
de Sociedades Bolivar S.A.

(Informe de Gestion afio 2012)

Apreciados Accionistas:

Tenemos el agrado de presentar a ustedes el Informe Anual de SOCIEDADES
BOLIVARS.A. correspondiente al ejercicio comprendido entre el 1ode Eneroy el
31 de Diciembre de 2012, junto con el balance, el estado de resultados
comparativo con los correspondientes al ejercicio de 2011, asi como el
proyecto de distribucion de utilidades y los demas anexos y documentos que
sefalalaley.

Resulta satisfactorio iniciar este Informe comunicando a nuestros Accionistas
que durante el periodo indicado, Sociedades Bolivar S.A. y la mayoria de sus
compahias subordinadas presentan resultados positivos, como se podra
apreciarmasadelante.

Como en anos anteriores, en el presente documento encontraran un Informe
de Gestion Basico de SOCIEDADES BOLIVAR S.A. en su condicion de matriz del
Grupo Empresarial Bolivar. Lo anterior sin perjuicio del Informe de Gestion
particular presentado ala Asamblea de Accionistas de cada una de las demas
companiasintegrantes del Grupo.
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1.Contexto Nacional

1.1. Ambito Politicoy Judicial

En el campo politico, el afio 2012 iniciod el primero de enero con la posesion de
los Alcaldes y Gobernadores del territorio nacional, elegidos popularmente en
el segundo semestre del afo 2011. En lo que tiene que ver con la ciudad de
Bogota, D.C,, se han hecho notorios tanto la dificultad para adoptar los cambios
previstos por el Gobierno Distrital, como los obstaculos para integrar su equipo
de trabajo.

De otra parte, en el dmbito politico nacional se noté la diferencia de criterios
entre el Presidente de la Republica, Juan Manuel Santos, y el expresidente
Alvaro Uribe Vélez, para el manejo de diversos temas tales como el de las
relaciones exteriores, laley de victimas, el reconocimiento del conflicto armado,
el manejo de la seguridad y el Proceso de Paz, aspecto éste ultimo que a la
postre se convirtid en el hecho politico mas significativo e importante para el
Paisenelano2012.

La instalacion del Proceso de Paz entre el Gobierno de Colombiay la guerrillade
las FARC se llevd a cabo en Oslo, Noruega, en Octubre de 2012. Las
conversaciones se han desarrollado en La Habana, Cuba, sobre cinco puntos
previamente definidos, asi: (i) Desarrollo Rural; (i) Garantias para el ejercicio de
la oposicion politica y de la participacion ciudadana; (iii) El fin del conflicto
armado; (iv) Narcotrafico;y, (v) Derechos de las victimas. Es de anotar que como
lo ha manifestado el Gobierno de manerareiterada, estos esfuerzos porlograr la
paznoimplican unaltoenlaluchacontralosfrentes de dicho grupoarmado.

De otro lado, en cuanto a la lucha contra la corrupcion, a diferencia del gran
avance que se habia presentado durante el primer afo de Gobierno del
Presidente Juan Manuel Santosy a pesar de que se han identificadoy tratado de
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afrontar las situaciones mas representativas, los especialistas consideran que
hay una desaceleracién. En concordancia con lo manifestado, es importante
destacar que de acuerdo con el informe expedido por la Organizacién
"Transparencia Internacional’, la percepcion de corrupcion ha aumentado
drasticamente en Colombia y la ubica en la posiciéon 94 de 176 paises
estudiados'.

En relacion con el tema judicial, merecen ser destacados ciertos hechos
importantes acaecidos durante el ejercicio que analizamos. En primer lugar, la
decision adoptada porla Sala Plena del Consejo de Estado de anular la eleccion
de la entonces Fiscal General de la Nacion, doctora Viviane Morales, efectuada
por la Corte Suprema de Justicia en Diciembre de 2010, debido a presuntas
irregularidades que se dieron en su proceso de eleccion. Debido a lo anteriory
ante la renuncia irrevocable que presentd la funcionaria, a finales del mes de
Marzo de 2012, dicha Corporacion eligié al doctor Luis Eduardo Montealegre
como nuevo Fiscal General de la Nacion.

Uno de los casos que mayor controversia produjo tuvo que ver con el Proyecto
de Reforma a la Justicia mediante el cual se pretendia modificar la Constitucién
Politica delafo 1991 en lo que se refiere a la Administracion de Justicia. EI 20 de
Junio de 2012 se aprobd por parte del Congreso de la Republica el texto
definitivo de la Reforma. Sin embargo, de manera casi que inmediata, el
Presidente Juan Manuel Santos objetd el Acto Legislativo alegando razones de
inconstitucionalidad y de inconveniencia y convocé al Congreso a sesiones
extraordinarias con el fin de revocar el texto previamente aprobado,
revocatoria que se produjo finalmente el 28 de Junio de 2012. Como
consecuencia de este episodio, el entonces Ministro de Justicia, doctor Juan
Carlos Esguerra, presentd renuncia irrevocable a su cargo. A la fecha este
Ministerio estd a cargo de ladoctora Ruth Stella Correa.

1. http//www.transparency.org/
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Quisiéramos hacer mencion también al fallo emitido el 19 de noviembre de
2012 por la Corte Internacional de Justicia de La Haya (ClJ) a través del cual se
dirimi¢ el litigio limftrofe maritimo entre Colombiay Nicaragua iniciado en 2001
por este Ultimo, sobre un drea de la franja superior del Archipiélago de San
Andrés, Providencia, Santa Catalina y los cayos de Alburquerque, Bajo Nuevo,
East-Southeast Cays, Quitasueno, Roncador, Serrana y Serranilla, (espacio clave
en materia econémica, turistica y ecolégica). Este fallo reiterd la soberanfa de
Colombia sobre los cayos en disputa, pero elimind aguas territoriales que
pertenecian anuestro paisen el mar Caribe.

Con esta decision que juridicamente es inapelable - como lo han explicado los
abogados expertos en la materia- la ClJ redefinié la nueva frontera maritima,
extendiendo la soberania de Nicaragua en el Caribe en cerca de 75.000
kilometros cuadrados de mar. En el caso de los cayos de Quitasueno y Serrana,
de soberania colombiana como ya se dijo, éstos quedaron como enclaves en
mar de Nicaragua, pero con 12 millas nauticas de libre navegacion cada uno.
Como consecuencia de esto, Nicaragua podra desarrollar actividad econémica
en esazona, contrario alo que ocurria hasta lafecha del falloen mencién.

Las reacciones frente a la decisién adversa para Colombia, han sido de diversa
naturaleza, llevando incluso al Gobierno Nacional a considerar la decision del
Alto Tribunal sobre las aguas nicaraglienses como un "error" al aislar los cayos
del territorio continental colombiano y desconocer la validez de varios
acuerdos internacionales, generando una serie de complejidades que
afectaradnavarios paises caribenos.

Ante este panorama, a finales de noviembre del afo pasado, el Gobierno
anuncio el retiro de Colombia del Pacto de Bogota, mediante el que se
reconocia lajurisdiccion de la ClJ, al tiempo que se estudian diferentes medidas
a través de la Cancillerfa, para revisar las posibles alternativas juridicas que
Colombia pueda utilizar frente a este fallo, con miras a modificarlo y disminuir
los efectos contrarios alos intereses de nuestro Pafs.

10
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Finalmente, también es importante comentar acerca del paro judicial de
caracternacional,que sellevé a cabo por parte de los funcionarios de esta rama,
como consecuenciadel cual cesaron sus actividades desde el 11 de Octubre de
2012 hasta mediados de Diciembre de 2012, lo que a su turno generd una
paralisis muy notoria en la actividad judicial, que como podra comprenderse,
trajo consigo una serie de consecuencias negativas para el Pais.

1.2.Relacionesinternacionales

En cuanto hace referencia a los asuntos internacionales, también se
presentaron acontecimientos muy importantes durante el afo, varios de ellos
que reafirman la intenciéon del Gobierno Nacional de estar atento a las
exigencias de laglobalizaciény enarmonia con lacomunidad internacional.

Dentro de este contexto, vale la pena destacarque enla ciudad de Cartagenase
llevé a cabo la VI cumbre de las Américas los dias 14y 15 de Abril de 2012. En
esta reunion los Jefes de Estado y de Gobierno de los Estados Miembros del
Hemisferio se rednen para "debatir sobre aspectos politicos compartidos,
afirmar valores comunes y comprometerse a acciones concertadas a nivel
nacional y regional con el fin de hacer frente a desafios presentes y futuros que

enfrentan los paises de las Américas"*.

Otro asunto que merece ser mencionado es la celebracion del Acuerdo de
Promocion Comercial (Tratado de Libre Comercio, TLC) suscrito entre la
Republica de Colombiay los Estados Unidos de América, aprobado en Octubre
de 2011 y que entré en vigencia en Mayo de 2012, mediante la promulgacion
del Decreto No. 993 de ese afo. Dentro de los beneficios generales que se
identifican conla entrada en vigencia de dicho Acuerdo Comercial, se destacan

2. http//www.summit-americas.org/defaults.htm
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los siguientes: (i) Apertura del mercado mas grande del mundo en bienes y
servicios; (ii) Creacion de un marco normativo de largo plazo, que promueva
tanto la inversion nacional y extranjera en Colombia; (iii) Crecimiento
econdmico; (iv) Mayores exportaciones; y, (v) Generacion de empleo calificado
yno calificado’.

Asi mismo, en relacion con el comercio exterior, se destaca la ratificacion del
Acuerdo Comercial entre la Union Europea, Colombia y Peru. La entrada en
vigencia del mismo se tiene prevista para el mes de Abril de 2013, fecha en Ia
que la Cadmara de Representantes deberd pronunciarse al respecto. Ademas de
la importancia de la Union Europea como bloque econdémico, dicho Acuerdo
es igualmente relevante dado que los beneficios que recibfa Colombia con el
Sistema Generalizado de Preferencias SGP-Plus, vencieron el 31 de Diciembre
de 2012*,

1.3. ReformaTributaria

El 26 de diciembre de 2012, el Presidente de la Republica sanciond laLey 1607
de 2012 - Reforma Tributaria-, a través de la cual el Gobierno Nacional, busca
facilitar la generacion de empleo formal, enfrentar la evasion fiscal, simplificar el
impuesto a las ventas y lograr una mayor equidad tributaria entre las personas
naturales.

Esta Reforma contenida en 198 articulos, introduce importantes cambios al
régimen tributario colombiano, dentro de los cuales se destacan entre otros
aspectos la modificacion al Impuesto a la Renta para personas juridicas y
naturales, el establecimiento de los calculos del Impuesto Minimo Alternativo

3. http//www.portafolio.co/negocios/beneficios-del-tlc-colombia-y-estados-unidos
4. http//www.portafolio.co/negocios/tlc-colombia-y-la-union-europea-0
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Nacional - IMANy el Impuesto Minimo alternativo Simple - IMAS para personas
naturales, la creacion de nuevos impuestos (impuesto sobre la renta a la
equidad e impuesto al consumo) y la introduccién de cambios en materia de
VA,

1.4 Ambito Econémico

1.4.1. Ambito econémico nacional

La economia colombiana evidencié unimportante proceso de desaceleracion,
que se reflejo en un menor crecimiento del PIB, el cual pasé de crecer 5.9% en
2011 a un 3.6% estimado para 2012. Este proceso de desaceleraciéon se dio
como resultado de una mezcla de factores externos e internos. Entre los
primeros, a nivel mundial, se encuentran la caida de los precios de los
commodities y la menor demanda externa por nuestros productos. También
vale la pena sefalar la revaluacion del peso frente al délar, que aumento la
exposicion de la produccionindustrial y agricola colombiana alacompetencia
internacional.

Alos factores externos que propiciaron el menor crecimiento hay que afadir las
causas internas. Aqui vale la pena destacar dos elementos principales: la
moderacion de la demanda interna, especialmente de la inversion y del
consumo de bienes durables, y el menor crecimiento de la mineria. Cabe
recordar, que en algunos meses de 2011 las ventas de automoviles y vehiculos
productivos registraron crecimientos superiores al 60% real, lo cual no era
sostenible. De otra parte, la produccion de petréleo tuvo importantes
dificultades para alcanzar la meta del millén de barriles, hito que solo pudo ser
alcanzadoen el ultimomesdelano.

A pesar de lo anterior, la economia colombiana logré aumentar su nivel de
ingreso per capita, ubicandolo cerca de US$7.300 anuales en 2012, frente a
US$7.104 en2011.
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La politica monetaria tuvo que reaccionar en dos direcciones opuestas durante
el afo. Entre eneroy febrero la tasa de politica monetaria que fija el Banco de la
Republica, se incrementd de 4,75% a 5,25% y permanecié constante hasta
finalizar el mes de julio. Este incremento de tasas estuvo enmarcado por los
buenos datos del PIB durante la segunda mitad del 2011. Sin embargo, como
resultado de la desaceleracion econdmica mundial y de los eventos internos a
los que se ha hecho mencion, la autoridad monetaria reinicié una nueva etapa
de disminucion de su tasa a partir de finales del mes de julio. De esta forma la
tasa de politicamonetariaterminé elafnoen 4.25%.

Durante el ano 2012, la tasa de cambio del peso colombiano frente al délar
americano mostré una tendencia de revaluacion, que le permitio llevar al dolar
delos $1.846 en 2011 alos $1.797 promedio en 2012, con una revaluacion del
2.65%. El comportamiento del dolar respondid principalmente a
determinantes de origen externo. Siguiendo la tendencia de los flujos de
capital hacia las economias emergentes y la depreciacion del dolar a nivel
internacional, el pafs recibié en 2012 USS$16.684 millones por inversion
extranjera directa y US$3.273 millones por inversion de portafolio. Estas cifras
contrastan con los US15.033 y US$2.628 recibidos en 2011 respectivamente y
se ubican enlos niveles mas altos enla historia colombiana.

En cuanto a la inflacion, el afio termind con un crecimiento de los precios al
consumidor de apenas 2.44%, la tasa mas baja en los tres Ultimos afos. Este
resultado fue fruto de la normalizaciéon en el régimen de Iluvias, que propiciod
buen abastecimiento agricola,y de la caida de los precios de los commodities en
los mercados internacionales. A ambos efectos se sumo la menor presion de la
demandadomeésticaylarevaluacion delatasade cambio.

Finalmente, en materia fiscal, el 2012 cerrd con resultados positivos: se estima
que el Gobierno Nacional Central registré un déficit de solo 2,4% del PIB. A lo
largo del afo, el recaudo tributario ascendid a $99 billones, superando en cerca
de S5 billones la meta estimada.

14
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De conformidad con lo anteriormente sefialado, en el siguiente cuadro podran
apreciarse los indicadores mas representativos de Colombia, de manera
comparada con el ano anterior, donde se puede apreciar estabilidad
economica aun cuando el Pais ha crecido por debajo de las expectativas:

2012 2011
Inflacion 244% 3.73%
TRM Promedio $ 1,797 porddlar  $ 1,846 por dolar
PIB 3.6%* 5.9%
Desempleo Diciembre 9.6% 9.8%
Aumento del Salario minimo 4.02% (1) 5.8% (2)

*  Estimado
(1) Aumentoenero2013
(2) Aumentoenero2012

2.Mencionalos sectores enlos que desarrollan su objeto
las principales subordinadas de Sociedades Bolivar S.A.

Con base en la informacién presentada por las empresas subordinadas de
Sociedades Bolivar S.A. en sus Asambleas de Accionistas, consideramos
importante hacer menciénalosaspectos que se sefialan a continuacion.
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2.1. SectorBancarioy de otros establecimientos de crédito

2.1.1. Activo

A diciembre de 2012, el crecimiento de los activos del sistema financiero,
14.4%, se desacelerd frente alo observado al cierre de 2011, cuando alcanzd un
crecimientoanual de 21.3%.

2.1.2. Carterade créditos

Fruto de la desaceleracion de la economia, la cartera del sisterna moderd su
crecimiento en 2012. La cartera total pasé de crecer22.4%en 2011a 15.6% en
2012. Ladesaceleracion mas importante se registrd en la cartera de consumo,
que paso de crecer 254% en 2011 a 17.3% en 2012. Le siguid la cartera
comercial que pasd de crecer 18.7%en 2011a13.1%en 2012. La cartera menos
afectada fue la de vivienda que, incluyendo titularizaciones, crecié el afio 2012
11.7%, frentea 19.4%en 2011.

2.1.3. Calidad de Cartera: Cartera vencida sobre cartera bruta

La calidad de cartera se desmejord al pasar de 2.5% en Diciembre de 2011 a
2.8% en Diciembre de 2012. Lo anterior se presenta principalmente por la
calidad de la cartera de consumo, en la que este indicador paso de 4.2% a 4.8%,
en los periodos indicados, respectivamente.

2.1.4. Cubrimiento:Provisiones sobre carteravencida

Dado el crecimiento de la cartera vencida, el sistema financiero provisioné de
$1.5 billones de pesos con el fin mantener los niveles de cubrimiento. Sin
embargo, dado el comportamiento acelerado de la cartera vencida este
indicador de cubrimiento se desmejord levemente al pasar de 164% en
promedioenelafno2011al 160%enel 2012.

16
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2.1.5. Patrimonioy Solvencia

A Diciembre de 2012, el patrimonio del sector financiero se ubico en $49.8
billones, con un incremento anual del 19,8%. Gracias al esfuerzo de
capitalizacion de los bancos iniciado en el 2009 y prolongado durante los tres
anos siguientes, la relacion de solvencia se mantiene en 15,9% a diciembre de
2012, porencimadelaregistradaenel 2011 cuando se ubicd en 14.8%.

Vale la pena mencionar también que el Decreto 1771 expedido el 23 de agosto
de 2012 introdujo modificaciones al célculo de la relacion minima de solvencia
a partir de Agosto de 2013, con el fin de acercar la normatividad local a los
estandares internacionales de Basilea lll. Se tiene previsto que este cambio
regulatorio de solvencia no representarfa un incremento significativo en el
capitalactual de la mayoria de bancos, debido a su solidez patrimonial.

Con base en lo anteriormente manifestado se tiene que el sector financiero
colombiano tuvo durante el ano 2012 un buen desempeno. Lo anterior, se ve
respaldado entre otros, por las pruebas de estrés realizadas por el Banco
Mundial y el Fondo Monetario Internacional (FMI), mediante las cuales
simularon la ocurrencia de escenarios extremos, encontrando que el sistema
financiero colombiano es resistente alos mismos.

No obstante lo anterior, el Superintendente Financiero, doctor Gerardo
Hernandez Correa, no descarta que la crisis econémica mundial pueda tener
efectos negativos al interior del sistema, principalmente por "via de dificultades
que se presenten por ejemplo en la estrechez de recursos externos de las
entidades en sus operaciones de deuda externa" asi como a través de una mora
permanente de deudores como las grandes empresas. En razon de lo anterior,
los riesgos deberan seguir siendo monitoreados con el fin de evitar efectos
negativos tanto en el sistemafinanciero como en el sector productivo nacional.
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Durante el afo 2012, continud el proceso de internacionalizacion de la banca,
con mayor presencia de la banca colombiana en el exterior y de la banca
extranjeraen Colombia.

2.2. Elsectordeleasing

El negocio de las companias de leasing se ha visto modificado por la fusién de
varias compahias del sector con sus bancos accionistas, lo que como podra
comprenderse, ha cambiado el ambiente de competencia. Para el corte de
Diciembre de 2012, solamente cuatro companias -dentro de las que se
encuentra Leasing Bolivar S.A.-, mantienen su estructura juridica indepen-
dientey ello hace que no sea comparable el analisis de los desempenos de las
compafiasdel sector.

2.3. Sector Asequrador

La Federacion de Aseguradores Colombianos - Fasecolda informé que en el
ano 2012 las Companias de Seguros emitieron primas por 16 billones de pesos,
lo que representa un crecimiento real del 10.6% frente a 2011. De acuerdo con
Fasecolda, con las primas de seguros creciendo a un mayor ritmo que el de la
economia, éstas habrian alcanzado el 2.6% del PIB, una penetraciéon cercanaala
del promedio latinoamericano.

En el ramo de riesgos laborales se alcanzod la cobertura de 8.4 millones de
trabajadores afiliados, al sistema. Para la Federacion de Aseguradores la
disminucion del desempleo, junto con la cobertura de trabajadores para las
actividades con mayores niveles de riesgo como mineria y construccion,
explicanel crecimiento del 14%enlas primas del ramo.

18
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En cuanto alos seguros previsionales, su crecimiento real del 15% estuvo dado
porelaumento en el nimero de afiliados alos fondos de pensiones, elaumento
del salario minimo y su efecto sobre las bases de cotizacion de los afiliados, asi
comoaunajuste en las tarifas del seguro asociadas con el riesgo asumido.

En materia de seguros de automoviles, estos registraron un crecimiento real del
6.3%, lo que se explica por la baja en la venta de vehiculos nuevos, la cual
disminuyd un 2.7%, asi como una leve caida en el valor promedio de las primas
de seguros.

Por su parte, el seguro obligatorio de automoviles (SOAT) alcanzd una
produccion de 1.3 billones de pesos durante 2012, frente ala alcanzada de 1.1
billones en el ano anterior, con un poco mMas de seis millones de pdlizas
vigentes. Elaumento del salario minimo, con el que se ajustan las tarifas de este
seguro obligatorio y el aumento de numero de pdlizas vendidas, explican el
crecimiento de este ramo.

De otro lado, el gremio asegurador reporté que los pagos por concepto de
siniestros llegaron a los 7.3 billones de pesos, siendo los ramos de automoviles,
riesgos laboralesy previsional, aquellos con mayor participacién enlos mismos.
En materia de reservas técnicas, recursos con los que cuentan las companias de
seguros para hacer frente a las reclamaciones de los asegurados, la industria
alcanzdlos 25.6 billones de pesos, un 10% mas queen 2011,

Para terminar esta referencia, resulta importante comentar que Fasecolda
informdé que el buen comportamiento de los rendimientos financieros al cierre
del 2012, originado por el mejor desempefio de los precios de las acciones (el
IGBC aumentd 16.2%), permitio al sector asegurador compensar el deterioro
del resultado propio de la operacidon que arrojo pérdidas por 1.3 billones
(resultado técnico)y asicerrar con utilidades por 1.1 billones de pesos.
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A partir de la entrada en vigencia de la recientemente aprobada Reforma
Tributaria, se espera se incentive el aseguramiento mediante pdlizas de salud y
seguro agricola, teniendo en cuenta que la tarifa de IVA para este tipo de
seguros bajo del 10% al 5%y del 16% al 5%, respectivamente. Asi mismo, a partir
delmesde Juliode 2013, envirtud delo contemplado en la Reforma Financiera,
Ley 1328 de 2008, las companias de seguros del exterior podran ofrecer
algunos seguros en el territorio colombiano (Unica y exclusivamente, seguros
asociados al transporte maritimo internacional, la aviacion comercial
internacional y el lanzamiento y transporte espacial -incluyendo satélites-, que
amparen los riesgos vinculados a las mercancias objeto de transporte, el
vehiculo que transporte las mercancias y la responsabilidad civil que pueda
derivarse de los mismos, asf como seguros que amparen mercancias en transito
internacional). Con esta situacién, la Reforma Financiera dejé en claro la
posibilidad de que se comercializarany se adquirieran por vias transfronterizas
seguros relacionados con operaciones de comercio internacional.

Adicionalmente, todas las personas podran adquirir en el exterior cualquier
tipo de seguro, con excepcion de los siguientes: Los seguros relacionados con
el sistema de seguridad social, tales comolos seguros previsionales de invalidez
y muerte, las rentas vitalicias o los seguros de riesgos profesionales; Los seguros
obligatorios; Los seguros en los cuales el tomador, asegurado o beneficiario
debe demostrar previamente a la adquisicion del respectivo seguro que cuenta
con un seguro obligatorio o que se encuentra al dia en sus obligaciones para
con la seguridad social, y los seguros en los cuales el tomador, asegurado o
beneficiario seaunaentidad del Estado.

Lo anterior representa un reto para las compafias de seguros colombianas,
quienes competiran por ofrecer productos a la medida de las expectativas de
los clientes en el Pafs.
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2.4. Sectordela Construccion

Segun el estudio adelantado por la firma especializada Galeria Inmobiliaria, el
ano 2012 cerré con un mercado representado en 16 billones de pesosy 102.140
unidades de vivienda. Con respecto al aho anterior esto representa un
crecimiento en pesos de 5.9% pero una disminuciéon en el nimero de unidades
del 3.8%.

La caida mas representativa la tenemos en Bogota DC con una disminucién del
9.1% en pesos equivalente a una disminucion de 24.1% en unidades. Sin
embargo el impacto de esta caida la compensan en parte los municipios
aledafos a Bogota, pues el mercado de estos Ultimos crece en un 26% en pesos
y en un 19.8% en unidades. Vale la pena anotar que Bogotd y los municipios
aledanos, representan en este estudio la mitad del mercado inmobiliario
nacional, es decir suman 54.800 unidades de vivienda por valor de 8.1 billones
de pesos.

En orden de tamafio de mercado, estas son las cifras de las principales ciudades
despuésde Bogota:

Medellin: el valor del mercado es de 2.7 billones de pesos representado en
18.261 unidades de vivienda. Con respecto al afio anterior, presenta un
incrementodel 5.7%en unidadesy del 11.8% en pesos.

Bucaramanga: el mercado de esta ciudad suma 1.3 billones de pesos
representado en 7.430 unidades. (no se tienen cifras de variacion, pues solo
setienen 11 meses del estudio)

Cali: el valor del mercado en Cali asciende al billén de pesos, representado
en 9.651 unidades. Presenta una variacion negativa del 6.2% en unidades y
del 0.5% en pesos.
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- Barranquilla: el valor del mercado es de 956.000 millones de pesos,
representado en 4.924 unidades de vivienda. Con respecto al afio anterior,
presenta un crecimiento del 57% en pesos al pasar de unas ventas en el afio
2011 de 609.000 millones de pesos a los 956.000 millones de pesos del
cierre a Diciembre del 2012. Las unidades también tuvieron una variacion
positiva del 31%.

Frente a lo anterior, es importante resaltar que uno de los principales factores
que ha incidido en dicho decrecimiento son las situaciones que han venido
reduciendo los incentivos para la construccion en Bogota, D.C,, tales como los
porcentajes adicionales y obligatorios para construccion de Vivienda de Interés
Prioritario - VIP-, asi como una sensaciéon de inestabilidad juridica por parte de
los constructores’. Adicionalmente a esto debe tenerse en cuenta la escasez
delaguaylaincertidumbre acerca del Plan de OrdenamientoTerritorial, POT.

De otro lado, el drea destinada a vivienda en el Pais presentd una disminucion
de 9,5% en lo corrido del afio 2012 hasta el mes de Noviembre, principalmente
por la caida en el drea aprobada para vivienda de interés social. No obstante lo
anterior, vale la pena destacar que el 20 de Junio de 2012 se expidid la Ley 1537
mediante la cual se dio el marco legal para el desarrollo de proyectos de
vivienda prioritaria para aquellas familias que por sus condiciones especificas
no puedan acceder a vivienda. Teniendo en cuenta lo anterior, el Gobierno
Nacional informd que al finalizar el afo 2013, se habran entregado 100 mil
viviendas gratis. Es de anotar en este aparte que Constructora Bolivar S.A.
asumio el reto de participar en este programa y apoyar al Gobierno en el
acompanamiento social. De esta manera, la Constructora del Grupo se ha
hecho cargo de la construccion de 8071 viviendas en las siguientes ciudades
Monteria (1600), Cali (2471) y Santa Marta (4000). Todas estas viviendas deberan
entregarse en el transcurso del ano 2013 y tienen un costo aproximado de
$42 millones de pesos cada una.

5. http-//camacol.co/sites/default/files/secciones_internas/Informe%20Econ%C3%B3mico%20-%20Dic2012-%20N0%2042.pdf
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Por otra parte, se considera que el sector de la construccion de infraestructura
serd uno de los principales actores en el mercado bursatil colombiano, debido
principalmente alas concesiones de cuarta generacion de la Agencia Nacional
de Infraestructura, ANI°. Se espera que la inversion a corto plazo en el sector sea
de aproximadamente $40 billones, para ser ejecutados dentro de los proximos
cuatroanos.

Sociedades BolivarS.A.

En concordancia con lo inicialmente sefialado, el desempefio del conjunto de
las empresas que conforman el Grupo Empresarial Bolivar resulté positivo. De
esta manera, es posible sefalar que a pesar de las dificultades presentadas a lo
largo del afo, los sectores financiero, de seguros, de leasing y de la construccion
arrojaron resultados positivos, segun se desprende de lo anteriormente
indicado.

Dentro de este contexto y como consecuencia de la buena situacion que
presentan las empresas del Grupo Bolivar al corte de Diciembre de 2012,
Sociedades Bolivar S.A. como su matriz, igualmente presenta a este corte
resultados favorables, como se indica a continuacion.

Informe Financiero

De conformidad con 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 2012.

6. http//www.larepublica.com.co/finanzas/construcci%C3%B3n-la-inversi%C3%B3n-recomendada-para-2013_28684
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RESULTADOS FILIALES DE SOCIEDADES BOLIVAR S.A.

(Cifras en millones de pesos)

EMPRESAS UTILIDADES
2012 2011 VAR

Compaiiias Operativas
Banco Davivienda S.A. S 710,943 502,812 20%
Companiade Seguros Bolivar S.A. 83,603 69,315 21%
Constructora BolivarBogota S.A. 55,904 64,149 -13%
Seguros Comerciales Bolivar S.A. 28,829 28,927 -
Leasing BolivarS.A. 21,536 21,826 -1%
CapitalizadoraBolivar S.A. 19,245 515 -
Constructora Bolivar Cali S.A. 3,896 8,865 -56%
Seguridad Compania Administradora

de Fondos Inversion S.A. 3,339 3,256 3%
C.B.Bolivarinmobiliaria S.A. 288 277 4%
Compaiiias Subholdings

Inversiones Financieras Bolivar S.A.S 125,929 103,473 22%
Inversora Anagrama Inveranagrama S.A.S 122,748 101,860 21%
Riesgoelnversiones BolivarS.A.S 88,158 66,608 32%
Construcciony Desarrollo Bolivar S.A.S 66,528 60,389 9%
Multinversiones Bolivar S.A.S 8,730 7,219 21%
Otras Companias (397) 1,773 -

DATOS MAS IMPORTANTES DE LA SOCIEDAD

(Cifras en millones de pesos)

2012 2011 VAR
Activo S 4840,752 4,620,347 5%
Patrimonio 4039467 3,449,242 17%
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RESUMEN RESULTADOS DE SOCIEDADES BOLIVAR S.A.
(Cifras en millones de pesos)

CONCEPTO UTILIDADES

2012 2011 VAR
Ingresos netos de lasinversiones S 513,685 447,851 15%
Gastosde personal yadministrativos (8,610) (9,814) -12%
Ingreso por valoracion derivados (netos) 4833 (3,571) -
Gastos porintereses (74,643) (14,506) -
Ingresoy gastos no operacionales 4,023 2,574 56%
Utilidad neta S 439,288 422,534 4%

Proyecto dedistribucion de utilidades

La Junta Directiva manteniendo la consideracion objetiva y prudente frente a
las perspectivas futuras del desempefio econémico del pais y por tanto del
Grupo Empresarial Bolivar, por unanimidad acordd proponer a la Asamblea
General de Accionistas aumentar el dividendo de $46 por accion y por mes a
$51 poraccion y por mes, a partirde Abril 15 de 2013, asi como un dividendo
extraordinario de $ 50 pagadero en dos cuotas iguales de $25 por accién,
pagaderasel 15de Abrilyel 15de Octubrede 2013.

Informe especial Grupo Empresarial

La informacion sobre las relaciones entre la matriz del Grupo, Sociedades
Bolivar S.A.y sus subordinadas, que recoge lainformacion exigida por el articulo
29 de la Ley 222 de 1995, como consecuencia de la declaratoria del Grupo
Empresarial Bolivar, aparece en la Nota No. 30 de los estados financieros de la
Sociedad.
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Referencia a algunos temas relevantes para el grupo presen-
tadosalolargode 2012

Sin perjuicio de que como ya se manifestd antes, cada una de las empresas
integrantes del Grupo presenta su Informe de Gestion a su respectiva
Asamblea, hemos considerado importante hacer mencion a algunos hechos
que merecen ser destacados frente a los Sefiores Accionistas de la Holding:

« Davivienda

Enelano 2012 el Banco celebro sus 40 anos de creacion; también logré obtener
las autorizaciones de las autoridades competentes que le permitieron
formalizar la adquisicion de las operaciones de HSBC en El Salvador, Honduras y
Costa Rica lo que lo consolida como una organizacién con presencia
multilatina. Ademas, cambid la marca en Panama para asi tener la marca
Davivienda en estos cuatro paises.

De otro lado, a través del monedero electronico conocido como Daviplata -
modelo innovador que permite acceder de manera diferente al sistema
financiero- Davivienda continud a lo largo de 2012 contribuyendo a lainclusion
financiera, habiendo logrado 857 mil clientes, 71.2% mas que en el afio 2011.
Daviplata se hahecho merecedorde las siguientes distinciones:

-M-Prize, distincion otorgada por Harvard Business Review y McKinsey,
reconocimiento recibido en Estados Unidos en Junio de 2012. Se recibio
mencion dentro del denominado Long-Term Capitalism Challenge.

CIT Golden Card 2012, distincién otorgada en el marco del Foro Financiero de
México en marzo de 2012 Se hizo el reconocimiento a Daviplata en el Premio a
lalnnovacion en Medios de Pago.
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Igualmente, el Banco result¢ adjudicatario para la administracion del pago de
los subsidios de un millén de familias del programa "Mas Familias en Accion" del
Departamento de Prosperidad Social de la Presidencia de la Republica, que
como es conocido, entrega apoyo financiero a las familias de menores recursos
en Colombia, lo que ademas generara a Davivienda una mayor presencia en
diversos municipios colombianos.

Vale la pena comentar ademas, que en el gjercicio que analizamos se llevaron a
cabo algunas fusiones de Davivienda con susfiliales. Asi, el 31 de Julio se realizé
la fusién de Confinanciera, Compania de Financiamiento Comercial con el
Banco, con lo cual se pretende llevar las estrategias y productos de crédito de
vehiculos productivos y particulares a todo el pais, a la vez que Davivienda se
ubica como la segunda entidad financiera de vehiculos particulares en
Colombia. De otro lado, el pasado 13 de Diciembre se realizo la fusion entre la
Fiduciaria Davivienda y la Fiduciaria Cafetera, bajo el nombre de la primera,
fusion que permitird al Grupo consolidar la presencia en este sector, lo que
también generard una oferta masamplia de servicios para los clientes.

Para terminar este aparte, en relacion con el plano internacional resulta
pertinente informar que durante el segundo semestre del afio, Davivienda
hizo su primera emision de bonos subordinados y tuvo presencia por primera
vez en los mercados internacionales con la emision de US$500 millones, la que
recibié demandas por cercade USS$3 mil millones.

« Seguros Bolivar

En cuantoalos indices mas representativos de las dos Aseguradoras del Grupo
en Colombia, tenemos lo siguiente:
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SECTOR BOLIVAR

DIC-2012 DIC-2011 DIC-2012 DIC-2011

Sequros de Personas.”
Indice de Siniestralidad”’ 594 57,9 41,6 40,6
indice Combinado® 108,8 107,5 81,3 31,9

Seqguros Generales

indice de Siniestralidad"

529 53,5 48,5 46,6

Indice Combinado® R 1016 267 248

“'No incluye Ramos Previsionales ni Rentas Vitalicias
“Indice de Siniestralidad = Siniestros Incurridos / Primas Devengadas
¥ Indice Combinado = 1 - (Resultado Operacional* / Primas Devengadas Netas)

* Noincluye intereses a la reserva

Ahora bien, durante el afo 2012 Seguros Comerciales Bolivar S.A. tomd una
importante decision en relacion con laampliacion de la oferta de sus productos
en el mercado y fue volver a explotar el seguro obligatorio de automoviles,
SOAT. La aprobacion correspondiente se obtuvo por parte de la
Superintendencia Financiera en Diciembre de 2012 y se tiene planeado iniciar
la colocacion de este producto en Marzo de 2013.

De otra parte, ante la inseguridad juridica y politica que venian afectando el
ramo del seguro previsional, Compania de Seguros Bolivar S.A. luego de un
juicioso andlisis técnico de esta situacion y de la manera como el ramo se habia
visto afectado, optd por no seguir participando en este negocio, al no
continuar otorgando el seguro a la Administradora de Fondos de Pensiones y
CesantiasING, vialano participacionen lalicitacion que se abrié unavezING se
fusiond conla Administradorade Fondos de Pensionesy Cesantias Proteccion.

En relacion con certificaciones y reconocimientos recibidos durante el afio en
mencién por parte de estas companias, vale la pena mencionar que la firma
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SGS Colombia hizo entrega a Compania de Seguros Bolivar S.A.y a Seguros
Comerciales Bolivar S.A,, del certificado de renovacion por un nuevo periodo,
bajo estandares internacionales, de las certificaciones en los Sistemas de
Gestion de Calidad, Seguridad y Salud Ocupacional y Medio Ambiente bajo las
normas SO 9001 version 2008, OHSAS 18001 version 2007 e ISO 14001 version
2004,

Igualmente, Seguros Bolivar fue galardonada con el Premio Internacional de la
Calidad 2012 en la categoria de Plata para empresas privadas grandes. Este
Premio esta enmarcado dentro del lema "Los Premios Iberoamericanos: el reto
de la Innovacion y la Calidad", destacando estos conceptos en el progreso de
organizaciones privadasy publicas,en el actual marco econémico mundial.

Buen Gobierno

Sociedades Bolivar S.A. en su rol de matriz del Grupo y consciente de la
importancia de este tema para el buen manejo de las Companias, continua
velando por la adopcion, conservacion y fortalecimiento de las buenas
practicas de Gobierno Corporativo al interior de sus empresas subordinadas.

Por lo anterior, manifestamos que mas alla de las normas que sobre la materia
debamos cumplir, estamos empefnados en generar el compromiso de nuestras
empresas Yy de las personas que trabajan en ellas, con el fin de adoptar las
mejores practicas sobre este tema, lo que consideramos genera valor no solo
para el Grupo sino para todos los denominados Grupos de Interés o
"stakeholders". En concordancia con lo anterior, nos enfocamos en nuestro
Proposito Superior "Enriquecer la Vida con Integridad" y en el cumplimiento de
los Principios y Valores definidos por la Organizacion.

De otra parte, resulta muy satisfactorio informar a los Sefores Accionistas que
en el ano 2012, Sociedades Bolivar S.A. ocupo el primer lugar en la Encuesta
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Cdodigo Pais de Gobierno Corporativo que adelanta la Superintendencia
Financiera, en la categoria de emisores en general, asi como en el subsector de
inversoras consideradasdel sectorreal.

En el Anexo No. T que forma parte de este Informe se podra encontrar mayor
informacion sobre el tema de Gobierno Corporativo y los avances de la
Sociedadenelano2012.

Informe de sostenibilidad

Sociedades Bolivar S.A. comparte la importancia de promover la sostenibilidad
de las empresas que conforman el Grupo en los tres ambitos que en la
actualidad se entiende que integran este concepto, asi: ambito econémico,
ambito social y dmbito ambiental. En su condicion de holding, Sociedades
Bolivar procura que sus empresas subordinadas sobresalgan y sean cada vez
mejores dentro del nicho que desarrollan su objeto social.

Los sefiores Accionistas podran conocer un mayor detalle sobre este temaen el
Informe de Sostenibilidad que se ha preparado y que se encuentra a su
disposicion.

Administracion

En concordancia con lo que se ha manifestado en Informes de afios anteriores,
Sociedades Bolivar S.A. en su calidad de matriz del Grupo Bolivar, continta
velando de manera permanente por divulgar, mantener e interiorizar su
cultura organizacional. Recordamos entonces que ésta se enfoca hacia el
cumplimiento de su Propdsito Superiory de sus Principios y Valores. La cultura
del Grupo imprime un sello particular en las empresas que lo conforman, lo
que las caracteriza enlos mercados en que éstas desarrollan su objeto social.
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De esta manera, Sociedades Bolivar S.A. como holding del Grupo Bolivar, ha
continuado estableciendo politicas orientadas a alcanzar la labor armoniosa y
de sinergia para sus empresas subordinadas. Adicionalmente, de manera
permanente vela porque las directrices que en diversos frentes se imparten, se
interioricen dentro de cada una de las empresas del Grupo, de sus directivos y
de todos sus funcionarios, con el objetivo de que generen conviccion y
compromiso para su debidaaplicacion.

Operaciones con los Administradoresy Accionistas

La Sociedad pagd los respectivos honorarios a sus miembros de Junta, a sus
asesoresy asusempleados.

Acontecimientos importantes acaecidos después del cierre del ejercicio.

Como fue revelado al mercado, el 28 de febrero de 2013, Davivienda firmd un
acuerdo para la adquisicion del 100% de la participacién accionaria de la
Sociedad Comisionista de Bolsa, Corredores Asociados S.A., adquisicion con la
que se pretende continuar enriqueciendo el portafolio de productosy servicios
ofrecidos a los clientes del Grupo.

Resulta oportuno hacer mencién a los proyectos de reforma al sistema de
pensiones vy al sistema de salud anunciados por el Gobierno en los primeros
meses del afo. A la fecha de preparacion de este Informe no se conoce con
precision el sentido y alcance de los mismos por lo que no es posible hacer un
pronunciamiento de fondo. Ahora bien, dada su trascendencia para el Pais y
para el Grupo Bolivar, serd necesario analizarlos a profundidad, con el fin de
evaluar susimplicacionesytomaren caso dado, las decisiones a que hayalugar.
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Certificacion del Representante Legal sobre los Estados Financieros

Dando cumplimiento a lo establecido en el Articulo 46 de la Ley 964 de 2005, el
Presidente de SOCIEDADES BOLIVAR S.A. en su condicion 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 corte de
Diciembre de 2012 no contienen vicios, imprecisiones o errores que impidan
conocer laverdaderassituacion patrimonial o las operaciones de la Sociedad.

Informe a la Asamblea sobre operatividad de los controles
establecidos (Sistemas de Revelacion).

Segun lo contemplado en el Articulo 47 de la Ley 964 de 2005, se informa a los
Sefores Accionistas que la informacion financiera reportada a Diciembre de
2012 es presentada en forma adecuada; en su preparacion se han cumplido los
procedimientos de control y revelacién con que se cuenta al interior de la
Sociedad.

De esta manera, resulta oportuno mencionar que Sociedades Bolivar S.A.
cuenta con el apoyo de la Auditorfa 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.

En concordancia con lo expuesto, se manifiesta que los estados financieros de
la Sociedad han sido tomados fielmente de los libros, son presentados en forma
adecuada vy reflejan razonablemente la situacion financiera de Sociedades
Bolivar S.A. al corte del ejercicio de que trata este Informe, esto es el afno 2012.

BOLIVAR ¢/
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Otros aspectos

La referencia a otros aspectos formales que hacen parte de este Informe tales
como SIPLA (Sistema Integral para el Lavado de Activos), 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, normas expedidas a lo largo del afo y demas, podra ser
consultada porlos Sefiores Accionistas en el Anexo No. 1 que se adjuntay forma
parteintegral de este Informe.

Perspectivas

Como en afos anteriores, la Administracion de la Sociedad manifiesta que el
analisis objetivo del desempeno 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.

Sin embargo y en concordancia con lo manifestado, es oportuno hacer alguna
referencia al comportamiento de las valorizaciones. Debe tenerse presente que
el comportamiento de las mismas no se puede prever. De esta manera, si bien
es cierto en anos anteriores se han generado valorizaciones muy importantes,
no necesariamente en el futuro se presentara un mismo ritmo de crecimiento,
loque asuvezenunmomento dado, podra afectar el resultado de la matriz del
Grupo, Sociedades Bolivar S.A.

En memoria de Fernando Hinestrosa Forero

No queremos terminar este Informe sin manifestar nuevamente el sentimiento
de pesar por el fallecimiento del doctor Fernando Hinestrosa Forero, ocurrido
en Bogotd el 10 de marzo de 2012 y quien a esa fecha se desempenaba como
PresidentedelaJunta Directiva dela Sociedad.
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Exaltamos las altisimas calidades personales y profesionales del doctor
Hinestrosa Forero, las que de manera generosa y comprometida puso a
disposicion del Grupo Bolivar por cerca de cuarenta anos. Reconocemos con
inmensa gratitud que sulegado perdurarad en nuestra Organizacion a través del
tiempo.

Reconocimiento

Agradecemos a los Sefiores Accionistas, a nuestros clientes y empleados, a
todos los que han tenido que ver con nuestra gestiony a los distintos Grupos de
Interés, por su colaboraciony respaldo.

Miguel Cortés Kotal

Presidente
Junta Directiva
Juan CarlosHenao Fernando Hinestrosa Rey
José Alejandro Cortés Fernando Cortes Mcallister
PedroToro Cortés JuanManuel Pardo Gbmez
Bernardo Carrasco Rojas Juan Francisco Mejia

Enrique UmanaValenzuela
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Anexo No. 1 al Informe de Gestion

Correspondiente al Ejercicio del aho 2012
Sociedades Bolivar S.A.

1. Informe del Comité de Auditoria

Sociedades Bolivar S.A.
(Enero a diciembre de 2012)

El Comité de Auditoria de SOCIEDADES BOLIVAR como Comité de Apoyo de la
Junta Directiva, es parte integral de los érganos de Gobierno Corporativo de la
Compania, encontrandose asi identificado en el Cédigo 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
Sistemade ControlInterno de laCompania.

La composicion del Comité de Auditoria a 31 de diciembre de 2012 es la
siguiente:

COMITES DE AUDITORIA
SOCIEDADES BOLIVARS.A.
José Alejandro Cortés Osorio

Bernardo Carrasco Rojas

Enrique Umana Valenzuela

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 8° del Reglamento de
funcionamiento interno del Comité, a continuacion se informan las actividades
llevadas a cabo poreste 6rgano de enero a diciembre de 2012:
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Durante el periodo objeto de este Informe, el Comité se reunié en cinco (5)
oportunidades:losdias 13 de Febrero, 28 de Febrero, 16 de Abril, 30 de Julioy 26
de Noviembre, adelantando actividades de sequimiento relacionadas con los
siguientes temas:

1.

Andlisis de Estados Financieros de Fin de Ejercicio: El Comité conocio
los estados financieros presentados por la administracion,
correspondientes al ejercicio cortadoadiciembre 31 de 2011.

El Comité aprobd la presentacion de los estados financieros por
unanimidad y solicitd exponerlos a la Junta Directiva para posteriormente
serpresentados ala Asamblea General Ordinaria de Accionistas.

Actividades de control interno. £l Comité conocio el documento guia
con base en el cual se plantearon los temas para ser analizados por estos
durante el 2012, de acuerdo con las previsiones de la Circular Externa 038
sobre Control Interno, expedida por la Superintendencia Financiera de
Colombia. Dichos temas se trabajaron en el curso del afo y sirvieron como
referencia para el desarrollo de la labor del Comité, sin perjuicio de las
modificacionesy/o ajustes que se realizaron en la medida de lo necesario.

Desempeno del trabajo de la Revisoria Fiscal. En el 2012 el Comité
conocio lo relacionado con el desempeno en los trabajos de auditoria por
parte de la Revisoria Fiscal, realizando el monitoreo correspondiente, en
consonancia con el plan de trabajo presentado para el afio en cuestion.

Se pronuncié frente a los dictdmenes rendidos a los estados financieros del
ejercicio anterior y en general conoci¢ de las distintas actividades vy
evaluaciones periédicas de la Revisoria Fiscal en temas referentes a la
gestion de los diferentes riesgos a los que estan expuestas las Companias
que componen el Grupo (Vigiladas/Controladas por la Superintendencia
Financieraono)ylaevaluacion de controlinterno en diversas areas.
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Finalmente, conocié de los informes de Revisoria respecto del
cumplimiento de las Entidades en relacion con las Circulares 14y 38 de
2009, sobre el Sistema de Control Interno.

Desempeno del trabajo de la Auditoria. En el 2012 el Comité conocié lo
relacionado con el desempefio en los trabajos de las Auditorias Internas
que tienen a su cargo la auditoria de las Companias del Grupo, realizando el
monitoreo correspondiente, de acuerdo con los planes de trabajo
presentados. Conocio de las distintas actividades desplegadas y procesos
evaluados por las Auditorfas Internas, efectuando las recomendaciones y
precisiones correspondientes frente a cada uno de los temas analizados.

Finalmente, conocio de los informes de las Auditorias Internas respecto del
cumplimiento de las Entidades en relacion con las Circulares 14 y 38 de
2009, sobre el Sistema de Control Interno.

. Acciones de Seguimiento. Con el objeto de revisar periddicamente los

sistemas de control interno en lo referente a la gestion de los principales
riesgos de Sociedades Bolivar S.A., el Comité revisoy realizé sequimiento ala
eficacia y eficiencia del control de dichos riesgos, orientado a mitigar los
mas significativos para laCompania.

Frente a la gestion de los principales riesgos de sus filiales y subsidiaras, el
Comité tuvo la oportunidad de conocer el estado de la gestion de cada uno
de los riesgos dentro de las Companias y las actividades previstas para su
identificacion, control, monitoreoy evaluacion.

No sobra advertir que los miembros del Comité de Auditoria coinciden con
miembros de la Junta Directiva, lo que les permite tener informacion
completa de la Compania para el adecuado desempefo de sus funciones, a
travésde uno uotro érgano.
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2. Informe de Gobierno Corporativo
de Sociedades Bolivar S.A.

(Enero a diciembre de 2012)

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

En este orden de ideas, y en cumplimiento de lo sefalado en el articulo 34 del
Cédigo de Gobierno Corporativo de Sociedades Bolivar, la Junta Directiva
presenta a la Asamblea General de Accionistas las actividades de Gobierno
Corporativo adelantadas por lasCompaniasenelano2012.
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|. Cumplimiento del esquema de gobierno
de Sociedades Bolivar S.A.

1. Asamblea General de Accionistas.

Durante el 2012, la Asamblea General de Accionistas se reunio en las
siguientes oportunidades:

FECHA TIPO DESESION  N°DE ACTA
Marzo 23 de 2012 Ordinaria 25
Mayo 10 de 2012 Extraordinaria 26

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

La convocatoria a la Asamblea, el Reglamento de funcionamiento de la
Asamblea General de Accionistas, asi como la gufa de derechos vy
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 S.A. 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 electrénico dirigido a permitir a los accionistas que por
diferentes motivos no pudieron asistir a la reunion, conocer el desarrollo
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y los temas que se han abordado en la sesion de este érgano Social. Esta
informacion se encuentra disponible en la direccién electrénica
http://sociedadesbolivargc.blogspot.com.

2. JuntaDirectiva.

Durante el 2012, la Junta Directiva se reunié mensualmente, para un total
de 12 reuniones ordinarias durante el afo y adelantd una sesién no
presencial en el mes de febrero. Las convocatorias de las reuniones, el
suministro de informacién a sus miembros y en general, su
funcionamiento, se llevaron a cabo de conformidad con las reglas
establecidas en los Estatutos Sociales, el Codigo de Gobierno Corporativoy
elReglamentodelaJuntaDirectiva.

FECHA
Enero 24
Febrero 20
Febrero 28
Marzo 26
Abril 23
Mayo 14
Junio 25
Julio 23
Agosto 27
Septiembre 17
Octubre 22
Noviembre 22

Diciembre 17

TIPO DE SESION

Ordinaria
Ordinaria
Extraordinaria
Ordinaria
Ordinaria
Ordinaria
Ordinaria
Ordinaria
Ordinaria
Ordinaria
Ordinaria
Ordinaria

Ordinaria

N°DEACTA
198
199
200
201
202
203
204
205
206
207
208
209
210
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La conformacioén vy la periodicidad de las reuniones han permitido a este
organo social orientar la marcha de la sociedad y realizar seguimiento a la
ejecucion dedicha orientacion.

3. Funcionamientosdelos Comitésde Apoyo alaJuntaDirectiva.

3.1.

3.2.

3.3.

Reuniones del Comité de Auditoria. En febrero 13, febrero 28, abril
16, julio 30y noviembre 26 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 S.A. respecto de
la supervision eimplementacion del controlinterno de la Compania.

Reuniones del Comité de Gobierno Corporativo. Dando
cumplimiento al Reglamento del Comité de Gobierno Corporativo,
los dfas febrero 28 y noviembre 26 de 2012 se efectuaron las sesiones
de este Comité con el objetivo de apoyar a la Junta en sus funciones
de supervision y cumplimiento de las medidas de Gobierno
Corporativo de Sociedades Bolivar S.A.

Reunion del Comité de Nombramientos, Salarios y
Remuneraciones. En atencion a lo dispuesto en el Reglamento
Interno de Funcionamiento, el Comité de Nombramientos, Salarios y
Remuneraciones se reunié en una oportunidad durante el afio 2012.
Este Comité tiene como finalidad principal servir de apoyo a la Junta
Directiva respecto de las decisiones que se tomen en torno a la
definicion de politicas y lineamientos de nombramientos, salarios y
remuneraciones de los empleados de las empresas del Grupo
Empresarial Bolivar.
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|. Actividades de Gobierno Corporativo
desarrolladas por Sociedades Bolivar S.A.

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

Sociedades Bolivar S.A,, consciente de la importancia que genera la
adopcion de principios y practicas de Gobierno Corporativo, ha adoptado
voluntariamente 39 de las41 medidas' contempladas en el Cédigo Pafs, las
cuales se encuentran previstas al interior de los documentos que integran
su Sistema de Gobierno Corporativo.

De igual forma, en el mes de abril de 2012 Sociedades Bolivar S.A,
atendiendo a las indicaciones de la Superintendencia Financiera de
Colombia, diligencid 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 -
Cdodigo Pals a diciembre de 2011. El contenido de la encuesta puede ser
consultadoen la pagina web corporativa www.sociedadesbolivar.com.

1. Estainformacion se encuentra con corte a 31 de diciembre de 2012.
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2.

Actualizacion de los deberes de informacion de los miembros de
Junta Directiva. En cumplimiento del Reglamento de Junta Directiva,
durante la sesion de junio de 2012, los Directores de Sociedades Bolivar S.A.
diligenciaron un formato en el que actualizaron los datos mas relevantes
para el debido cumplimiento de sus deberes como miembros de este
organo social.

Autoevaluacion de la Junta Directiva y evaluacion del Presidente de
la Compania. 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 gestion de estos
6rganos societarios. Dichos procesos fueron adelantados en diciembre de
2012 por parte de la Junta Directiva, buscando a través de los mismos
identificar las fortalezas con que cuenta la Junta y la Presidencia de la
Sociedad, y determinar los temas a trabajar en materia de Buen Gobierno
para el fortalecimiento de estos érganos de administracion.

Gobierno Corporativo en el analisis de los reglamentos de los Fondos
de Capital Privado. Durante el ano 2012 la Gerencia de Gobierno
Corporativoy la mesa de dinero de SEGUROS BOLIVAR? , han incorporado
en el analisis de los reglamentos y contratos que se celebran en la
estructuracion de los Fondos de Capital Privado, criterios relacionados con
Buenas Practicas de Gobierno Corporativo, buscando con ello la presencia
de reglas claras que propendan por el cumplimiento de la normatividad
vigente, el trato transparente, ético y responsable por parte de los
destinatarios de dichas inversiones y la existencia de elementos vy
mecanismos efectivos para atender, entre otros puntos, posibles conflictos
deinterésen lasrelaciones con dichosfondos.

2. Entendido como Compania de Seguros Bolivar S.A.,, Seguros Comerciales Bolivar S.A.y Capitalizadora Bolivar S.A.
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lII. Eventos y foros de Gobierno Corporativo en los que
participa el Grupo Empresarial Bolivar

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

1. Circulo de Empresas de la Mesa Redonda Latinoamericana -OECD e
IFC. El Grupo Bolivar, a través de Sociedades Bolivar S.A., participd a
comienzos del mes de octubre de 2012 en la reunion anual del Circulo de
Empresas de la Mesa Redonda Latinoamericana, la cual es convocada
anualmente y dirigida conjuntamente por la Organisation for Economic
Cooperation and Development - OECD y por la International Finance
Corporation - IFC, y tiene por objetivo compartir el conocimiento de las
empresas que trabajan permanentemente en la mejora de estandares de
Gobierno Corporativo a nivel de Latinoamérica, con el fin de promover la
adopcion de mejores practicas enlaregion.

2. Circulo de Compaiias Colombianas de Gobierno Corporativo. El
Circulo de Companifas es una iniciativa liderada por la Confederacién
Colombiana de Cadmaras de Comercio - Confecdmaras que reline a un
grupo de companias colombianas lideres en la adopcion de buenas
practicas de Gobierno Corporativo, con el fin de proporcionar un espacio
de didlogo y discusion del sector privado en torno a sus experiencias y las
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perspectivas de desarrollo de mejores practicas en Colombia. Estas
empresas, dentro de las que se encuentra Sociedades Bolivar S.A. se
reunieronen elmesdemayode2012.

Comité Interinstitucional de Revision al Cédigo Pais de Mejores
Practicas Corporativas. En el 2012 la Superintendencia Financiera de
Colombia instauré un Comité conformado por los participantes de los
diferentes gremios del sector empresarial colombiano® con el objetivo de
efectuar una revision al Codigo Pais de Mejores Practicas Corporativas.
Teniendo en cuenta la importancia de este trabajo, Fasecolda solicito el
acompafnamiento del Grupo Empresarial Bolivar en el analisis de las
medidas propuestas.

Comité de Emisores de la Bolsa de Valores de Colombia. Sociedades
Bolivar S.A., como reconocimiento a su gestion y liderazgo en temas de
Gobierno Corporativo, participa en el Sub-Comité de Gobierno
Corporativo del Comité de Emisores de la Bolsa de Valores de Colombia, el
cual es responsable del estudio y andlisis de las propuestas que en torno a
Gobierno Corporativo se presentan para los emisores colombianos.
Durante lo corrido del ano 2012, este Comité ha analizado y presentado
recomendaciones en relacion con las propuestas de modificaciones al
Codigo Pais de Mejores Practicas Corporativas.

Reunién con la Superintendencia Financiera de Colombia y la
Superintendencia de Bancos y Seguros de Ecuador. En septiembre
de 2012, la Superintendencia Financiera de Colombia eligi¢ a Sociedades
Bolivar S.A., como matriz del Grupo Bolivar, para que presentara a la

Este Comité estd integrado por la Federacion de Aseguradores Colombianos (Fasecolda), la Asociacion de Fondos de
Pensiones y Cesantia (Asofondos), la Asociacién Bancaria y de Entidades Financieras de Colombia (Asobancaria), la
Asociacién de Fiduciarias de Colombia (Asofiduciarias), la Asociacion Nacional de Empresarios de Colombia (ANDI), la
Bolsade Valores de Colombia (BV/C),y la Confederacién Colombiana de Cdmaras de Comercio (Confecdmaras).
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Superintendencia de Bancos y Seguros de Ecuador, los aspectos mas
relevantes del Sistema de Gobierno Corporativo implementado en el
Grupo, como ejemplo del trabajo adelantado por los emisores de valores
colombianos en esta materia.

6. 1l Jornadas Internacionales de Derecho Privado. La Universidad del
Rosario organizé el pasado mes de septiembre, las Il Jornadas
Internacionales de Derecho Privado, cuya tematica estuvo enfocada en
"El impacto del cambio de las leyes de proteccion al consumidor en la
Responsabilidad Social de la Empresa". Dentro de estas jornadas,
Sociedades Bolivar S.A. fue invitado para compartir cual ha sido la
experiencia y vision del Gobierno Corporativo y la Responsabilidad Social
en el Grupo Empresarial Bolivar, asi como presentar, desde el punto de vista
empresarial, los desafios que representa a futuro el trabajo en estos temas
para Colombiay Latinoamérica.

7. Foro "La Problematica del Gobierno Corporativo para Grupos
Empresariales". Dentro del programa Colombia Capital, la Bolsa de Valores
de Colombia invitd en el mes de noviembre al Grupo Bolivar a participar en
un panel sobre "La Problematica del Gobierno Corporativo en Grupos
Empresariales’, con el propdsito de que comparta su experiencia en la
implementacion de practicas de Gobierno Corporativo en el Grupo.

8. Plan Piloto Modelo Integrado de Supervision (MIS) - Superinten-
dencia Financiera de Colombia. En el afio 2012, Compania de Seguros
Bolivar S.A., Seguros Comerciales Bolivar S.A. y Capitalizadora Bolivar S.A.
fueron escogidas por la Superintendencia Financiera de Colombia para
participar en un plan piloto que busca evaluar la pertinencia y
conveniencia de implementar un nuevo modelo de supervision que
pretende adoptar esta Superintendencia con la consultoria del Toronto
Center,dentro del cual se han evaluado aspectos vinculados con el Sistema
de Gobierno Corporativo.
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V. Otros aspectos relevantes de Gobierno Corporativo
durante el periodo.

1. Resultados Encuesta Cédigo Pais de Gobierno Corporativo. La
Superintendencia Financiera de Colombia presentd en el segundo
semestre de 2012 el quinto informe anual sobre el grado de adopcién de
las medidas recomendadas por el Codigo Pais de Mejores Practicas
Corporativas por parte de los emisores de valores durante el afno 2011. En
este informe, que muestra un analisis cuantitativo de los resultados
reportados en la Encuesta Cédigo Pais para el periodo enero - diciembre de
2011, se resalta el hecho de que Sociedades Bolivar S.A.,, matriz del Grupo
Empresarial Bolivar, ostenta el primer lugar como el emisor con mayor nivel
de adopcion de medidas de Buen Gobierno.

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

3. Informacién 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 encuentran publicados, como
anexo al Cédigo de Gobierno Corporativo, el perfil profesional y la
experiencia de cada uno de los miembros de la Junta Directiva y del
Presidente delaSociedad.
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4. Informaciéon suministrada al mercado. Durante el 2012, Sociedades
Bolivar S.A. dio a conocer a los accionistas, inversionistas y al mercado en
general, informacion oportuna y precisa en relacion con la Sociedad, su
desempeno financiero, el Sistema de Gobierno Corporativo e informacion
relevante, 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.

5. Reclamaciones sobre el cumplimiento del Cédigo de Gobierno

Corporativo. Durante el 2012 no se reporté ninguna reclamacion sobre el
incumplimiento del Cédigo de Gobierno Corporativo de la Sociedad.
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3. Informe Sistema de Control Interno - SCl
de Sociedades Bolivar S.A.

(Enero a diciembre de 2012)

. 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), sefalando los elementos constitutivos del
mismo Yy los requisitos minimos que deben atender las entidades sujetas a
supervision de dicha Superintendencia en suadecuacion eimplementacion.

Para efectos de este Informe es importante destacar que la Circular realiza una
diferenciacion en la implementacion 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.). Para estas ultimas, el articulo 7.9
prevé el sistema aplicable. Dicho articulo sefala que para el 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 tamano 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 autorregulacion en materia de Control Interno tiene especial
relevancia.
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Teniendo en cuenta lo anterior, Sociedades Bolivar S.A. ha adoptado las
medidas necesarias para la adecuacion del SCI. Ahora bien, es necesario
mencionar que de tiempo atras Sociedades Bolivar S.A.,, como matrizdel Grupo
Empresarial Bolivar, ha venido desarrollando diferentes politicas y practicas de
ControlInterno en funcién del cumplimiento de su objeto social.

Este desarrollo se ha plasmado en diferentes documentos tales como el Cédigo
de Etica, los lineamientos de Control Interno del Grupo Empresarial Bolivar, el
Codigo de Gobierno Corporativo, el Reglamento de la Junta Directiva, el
Reglamento del Comité de Auditoria, el Manual de Conflictos de Interés 'y Uso
de Informacién Privilegiada, el Manual de Administracion de Riesgos
Financieros del Grupo Empresarial, la Politica Gerencial de Gestion de Riesgos y
Control Internoy 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 S.A. y que se consolida a partir de la definicion de principios
y normas de comportamiento institucional, tales como la ética, la
transparencia, el mejoramiento continuo y la generacién de confianza de los
Gruposde Interés.

|l. Actividadesadelantadas.

En atencion a las normas emitidas por la Superintendencia Financiera de
Colombia, la Junta Directiva de Sociedades Bolivar S.A. realizé 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 implementacion 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
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(principio de autorregulacion); del funcionamiento de la entidad (principio de
autogestion); asi como también las actividades de control, informacién,
comunicacion, aspectos contables, gestion tecnoldgica y monitoreo del SCI.

A continuacion se presenta el estado de los diferentes elementos del Sistema
de ControlInterno alinterior de Sociedades Bolivar S.A.

1. Ambientede Control.

Como se menciond anteriormente, Sociedades Bolivar S.A. cuenta con un
ambiente y cultura organizacional de control que se basa en principios,
valoresy conductas éticas alineadas con la estrategia de negocio, los cuales
se encuentran definidos y divulgados en los documentos que integran el
Sistema de Gobierno Corporativo de las Companhias. Adicionalmente, estos
principios y politicas son revisados por parte de las instancias
correspondientes y las modificaciones, una vez aprobadas por los érganos
competentes, son documentadasy divulgadas a los funcionarios.

2. Informaciony Comunicaciony Actividades de Control.

Sociedades Bolivar S.A. maneja politicas relacionadas con la generacion,
divulgacién y custodia de la informacion de la Compafiia, con la gestion
contableydetecnologia, asicomo con actividades de control.

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

Sociedades Bolivar S.A. ha establecido y promulgado politicas para la
realizacién del monitoreo por parte de los responsables del Sistema de
Control Interno de Sociedades Bolivar S.A. Adicionalmente, entendiendo
que el SClesun elemento dindmico al interior de la Compania, se continla
en el proceso de identificacion, evaluacion y definiciéon de nuevos
esquemas de monitoreo con el fin de consolidar un Sistema de Control
Interno mas robusto.

1l. Verificacion de la efectividad del Sistema de Control
Interno.

Sociedades Bolivar S.A. 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 Compafhia. 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 S.A. y por los entes de control,
basados en una cultura organizacional de mejoramiento continuo.

El Comité de Auditoria, durante las reuniones de 2012 y de acuerdo con el
reglamento, reportd las principales actividades realizadas en dichas reuniones
de acuerdo con: seguimiento alos niveles de exposicion deriesgo de la entidad
y sus implicaciones para la Compania; evaluacion de los informes presentados
por la Auditoria Interna, el Oficial de Cumplimientoy la Revisoria Fiscal; estudio
y andlisis de los estados financieros; y verificacion de las observaciones
presentadas porel érgano de vigilancia.
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4. Otros aspectos importantes

4.1

4.2

4.3

Lavado de Activos (Sistema Integral para la Prevencion de
Lavadode Activos-SIPLA-).

La Sociedad y las empresas subordinadas que conforman el Grupo
Empresarial Bolivar, son conscientesde laimportanciay trascendenciade
este tema. De esta manera, siguen velando para que al interior de las
mismas no se presente lavado de activos ni actividades encaminadas ala
financiacion del terrorismo. Es asi como, ademas de las medidas internas
adoptadas para este fin, contindan cumpliendo con las exigencias de las
normas que de manera particular regulan el tema para cada una de las
subordinadas. En cuanto hace relacion 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.

Propiedad Intelectual y Derechos de Autor

De acuerdo con lo establecido en la Ley 603 de 2000, la Administracion
manifiesta que SOCIEDADES BOLIVAR SA, ha tomado las medidas
necesarias paradarcumplimientoalas normas sobre la materia.

Aspectos normativosano 2012

En este aparte haremos mencién a las normas de mayor importancia que
fueron expedidas a lo largo del afo 2012 y que tienen incidencia en la
actividad de las empresas del Grupo Empresarial Bolivar, las cuales se
presentan organizadas en orden cronoldgico:
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NORMA

Decreto Ley 019

de enero 10 de 2012

Circular Externa 06

de marzo 16 de 2012

Circular Externa 08

de marzo 28 de 2012

Carta Circular 28
de abril 24 de 2012

Circular Externa 13
de abril 24 de 2012

Ley 1527
de abril 27 de 2012

Circular Externa 16
de abril 30 de 2012

ENTIDAD QUE LA EXPIDE

Departamento
Administrativo de
la Funcién Publica

Superintendencia
Financiera
de Colombia

Superintendencia
Financiera
de Colombia

Superintendencia
Financiera
de Colombia

Superintendencia
Financiera
de Colombia

Congreso
de la Republica

Superintendencia
Financiera
de Colombia

TEMA

Decreto antitramites - Normas para
suprimir o reformar regulaciones,
procedimientos y tramites innecesarios
existentesenla Administracion Publica.

Instrucciones relacionadas con la
proveeduria de precios para valoracion
de las inversiones de las entidades
vigiladas.

Instrucciones para el calculo y reporte
del valor en riesgo cuando se trate de
Futuros y Forwards sobre variacion de
indices no accionarios.

Obligacién de las entidades asegurado-
ras de dar a conocer a los consumidores
financieros las razones y hechos que
fundamentan los cambios en las tarifas
del producto contratado.

Instrucciones relacionadas con las
nuevas modalidades de pensién que
pueden ofrecer las entidades de seguros
de vida y/o las sociedades administra-
doras defondos de pensiones.

- Renta Temporal Cierta con Renta
Vitalicia de Diferimiento Cierto.

« Renta Temporal con Renta Vitalicia
Diferida.

- Retiro Programado sin negociacion
de BonoPensional.

- Renta Temporal con Renta Vitalicia
Inmediata.

Marco general para la libranza o
descuentodirecto.

Instrucciones respecto de los casos en los
cuales el Seguro Obligatorio de Acciden-
tes deTransito -SOAT- puede ser expedido
por vigencias menores a un ano.
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NORMA

Circular Externa 18
de abril 30 de 2012

Decreto 0884
de abril 30 de 2012

Decreto 0967
de mayo 10 de 2012

Resolucién 1135
de mayo 16 de 2012

Ley 1564
dejulio 12 de 2012

Decreto 1771
de agosto 23 de 2012

Decreto 1895
de septiembre 11
de 2012

Carta Circular 68
de septiembre 28
de 2012

Ley 1581
de octubre 17
de 2012

Circular Externa 049
de noviembre 28
de 2012

ENTIDAD QUE LA EXPIDE

Superintendencia
Financiera
de Colombia

Ministerio
de Trabajo

Ministerio de Salud
y Proteccion Social

Ministerio de Salud
y Proteccién Social

Congreso
de la Republica

Ministerio de
Hacienda y Crédito
Publico

Ministerio de
Hacienda y Crédito
Publico

Superintendencia
Financiera
de Colombia

Congreso

de la Republica

Congreso
de la Republica

TEMA

Reglas relativas a la administracion del
riesgo de mercado de los activos que
respaldan las reservas técnicas de las
entidades de seguros generales.

Reglamenta la ley 1221 de 2008 sobre el
Teletrabajo que se desarrolle en el sector
publico y privado en relacién de
dependencia.

Cobertura por gastos médicos, quirdr-
gicos, farmacéuticos y hospitalarios por
lesiones con cargo al SOAT.

Porcentaje de la prima del SOAT para el
cubrimiento del pago de las indemniza-
ciones por gastos médicos, quirdrgicos,
farmacéuticosy hospitalarios.

Cdédigo General del Proceso.

Célculo de la Relacion Minima de
Solvencia de los Establecimientos de
Crédito.

Patrimonio adecuado para Entidades
que administren a través de patrimonios
auténomos recursos de la seguridad
social.

Modificacién del cronograma de
aplicacién delas Normas Internacionales
de Informacién Financiera- NIIF.

Ley de Proteccion de Datos Personales.

Modificaciones a los Planes Unicos de
Cuentas del Sistema Financiero, del
Sector Asegurador y del Mercado de
Valores.
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NORMA

Circular Externa 50
de noviembre 30
de 2012

Resolucion 76434
de diciembre 04
de 2012

Decreto 2613
de diciembre 21
de 2012

Ley 1607
de diciembre 26
de 2012

ENTIDAD QUE LA EXPIDE

Superintendencia
Financiera de
Colombia

Superintendencia
de Industria y
Comercio

Ministerio de
Hacienda y Crédito
Publico

Congreso
de la Republica

TEMA

Modificaciones en relacion con la
entrada en funcionamiento de la
proveedurfa de precios para valoracion
deinversiones.

Reglamentacién en relacion con la
administracion de datos personales (Ley
de Habeas Data).

Regula el uso de la red de oficinas de las
entidades vigiladas por la Superin-
tendencia Financiera de Colombia,
unificando las normas actualmente
existentes y extendiendo la prestacion y
utilizacion de ésta a otras entidades
vigiladas.

ReformaTributaria
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M KPMG Ltda. Teléfono 57 (1) 618 8100

Calle 90 No. 19C - 74 Fax 57 (1) 218 5490
Bogota, D.C. www.kpmg.com.co

AUDITFINBOG-IES2013-201

Informe del Revisor Fiscal

Sefnores Accionistas
Sociedades Bolivar S.A.

He auditado los estados financieros de Sociedades Bolivar S.A., los cuales comprenden los balances
generalesal 31 de diciembre de 2012y 2011y los estados de resultados, cambios en el patrimonio,
cambios en la situacion financiera y flujos de efectivo por los afios que terminaron en esas fechas y
sus respectivas notas que incluyen el resumen de las politicas contables significativas y otra
informacion explicativa.

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

Miresponsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados financieros con base en mis
auditorias. Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis funcionesy efectué mis exdmenes
de acuerdo con normas de auditorfa generalmente aceptadas en Colombia. Tales normas requieren
que cumpla con requisitos éticos, planifique y efectle la auditorfa para obtener una seguridad
razonable sobre silos estados financieros estan libres de errores de importancia material.

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

KPMG Ltda., sociedad colombiana de responsabilidad limitada y firma miembro de la red de firmas miembro KPMG Ltda.
independientes de KPMG afiliadas a KPMG International Cooperative (‘KPMG International”), una entidad Suiza, Nit. 860.000.846-4



ez

En mi opinidn, 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 2012y 2011, 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 enelresultado de mis pruebas, en miconcepto:

a)

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

Las operaciones registradas en los libros y los actos de los Administradores se ajustan a los
estatutosy alasdecisiones dela Asamblea de Accionistas.

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

Existen medidas adecuadas de control interno, de prevencion y control de lavado de activos y
de la financiacién del terrorismo en lo que le aplique a Sociedades Bolivar S.A., conservaciéon y
custodiade los bienes de laCompaniay los de terceros que estan en su poder.

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

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

Revisor Fiscal de
Sociedades Bolivar S.A.
T.P30723-T
Miembro de KPMG Ltda.

25defebrerode 2013
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SOCIEDADES BOLIVARS. A.

Balances Generales

31 DE DICIEMBRE DE 2012Y 2011
(Expresados en millones de pesos)

2012 2011
ACTIVOS
ACTIVO CORRIENTE
Disponible (notas 3y 30) S 45347 3,420
Otrasinversiones, neto (nota 4) 17 828
Deudores (notas 5y 30) 2,937 822,419
Total activo corriente 48,301 826,667
ACTIVONO CORRIENTE
Diferidos (nota 6) 1,207 1,810
Propiedadesyequipo (notas7y 13) 339 370
Inversiones permanentes grupo, neto (notas8y 11) 3,651,081 3,061,302
Inversiones permanentes no grupo, neto (notas9y 11) 579,899 80,982
Deudores (notas 5y 30) 26,311 99,600
Otrosactivos (nota 10) 65,639 64,346
Valorizaciones (notas 8,9y 11) 467,975 485,270
Total activo no corriente 4,792,451 3,793,680
Total activos S 4,840,752 4,620,347
Cuentasdeorden (nota21)
Deudoras S 8043413 2,947,275
Acreedoras porcontra 789,199 134,471

Véanse las notas que acompanan los estados financieros.

UEL CORTES KOTAL HILDA JAN
Representante Legal

BARRERA
tador T.P. 34216-T



PASIVOSY PATRIMONIO
PASIVOACORTOPLAZO

Obligacionesfinancieras (notas 12y 30)
Cuentas por pagar (notas 13y 30)
Impuestos, gravamenesy tasas (nota 14)
Pasivos laborales (nota 15)
Otros pasivos (nota 16)

Total pasivo corriente

PASIVO ALARGOPLAZO

Obligacionesfinancieras (nota 12y 30)

Total pasivoalargo plazo

Total pasivos

PATRIMONIO

Capitalsocial (notas 17y 20)

Superavitde capital (notas 8y 18)

Reservas (nota 19)

Revalorizacion del patrimonio (nota 20)

Resultado del ejercicio

Superavit por valorizaciones (notas 8,9y 11)
Total patrimonio
Total pasivos y patrimonio

Cuentasdeorden (nota21)
Deudoras por contra
Acreedoras

Revisor Fisclal TP 30723T
Miembro de KPMG Ltda.
(Véase mi informe del 25 de febrero de 2013)
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2012 2011

S 96,861 103,359
17,362 324,259

1,250 1,846

265 255

11 11

115,749 429,730
685,536 741,375
685,536 741375
801,285 1,171,105

S 8,034 8,034
1,446,169 1,229,999
1544134 1,168,935
133,868 134,471
439,288 422,534
467,975 485,270
4039467 3449242

$ 4,840,752 4,620,347
$ 8,043,413 2,947,275
789,199 134,471




SOCIEDADES BOLIVARS. A.

Estados de Resultados

31 DE DICIEMBRE DE 2012Y 2011
(Expresados en millones de pesos, excepto la utilidad neta por accion)

2012 2011
INGRESOS
INGRESOS OPERACIONALES:
Ingreso por método de participacion S 500,729 416,897
Ingresosfinancieros (notas 22y 30) 20,867 31,262
Totalingresos operacionales 521,596 448,159
Ingresos no operacionales (notas 23y 30) 26,641 9,750
Totalingresos 548,237 457,909
GASTOS
GASTOS OPERACIONALES (nota 30)
Gasto por método de participacion S 407 92
Gastos de personal (nota 24) 2,583 2,469
Honorarios (nota 25) 1,631 2,589
Provisiones (nota 26) 7,504 216
Otros gastos operacionales (nota 27) 4,396 4,756
Total gastos operacionales 16,521 10,122
GASTOS NO OPERACIONALES (notas 28y 30) 92,428 25,254
Total gastos 108,949 35,376
Utilidad antes deimpuestos 439,288 422,534
Impuesto de renta (nota 29) 0 0
UTILIDAD DEL EJERCICIO S 439288 422,534
UTILIDAD NETAPORACCION (en pesos) S 552117 5,359.52

Véanselas notas que acompafnan los estados financieros.

P
T et o
MIGUEL CORTES KOTAL HILDA JAN BARRERA PEDROANG/{E IADO VILLARRAGA

Representante Legal tador T.P. 34216-T Revisor Fiscal TP 30723-T
Miembro de KPMG Ltda.
(Véase miinforme del 25 de febrero de 2013)
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SOCIEDADES BOLIVARS. A.

Estados de Flujos de Efectivo

31 DE DICIEMBRE DE 2012Y 2011
(Expresados en millones de pesos)

2012 2011

Flujos de efectivo delas actividades de operacion:
Utilidad del ejercicio S 439,288 422,534
Ajustes para conciliar la utilidad del ejercicio con el efectivo
neto provisto por (usado en) las actividades de operacion:

Depreciacion 30 30
Ingreso por método de participacion (500,729) (416,897)
Gasto por método de participacion 407 92
Provision de inversiones temporales 0 216
Recuperacion provision inversiones permanentes (4,349) (50)
Amortizacion leasing financiero 6 5
Diferenciaen cambio inversiones temporales 0 (971)
Diferencia en cambio inversiones permanentes 611 0
Diferencia en cambio deudores corto plazo 43 (5,664)
Acciones readquiridas entregadas como premio 1377 873
Pagoimpuestoal patrimonio (603) 0
Total (63,919) 166
Aumento o disminucién activosy pasivos operacionales:

Pasivos laborales 10 (10)
Deudores corto plazo 819,439 (816,718)
Deudoreslargo plazo 73,289 (99,600)
Diferidos 603 (1,810)
Otrosactivos (1,299) (30,446)
Impuestos, gravamenesy tasas (596) 878
Cuentas por pagar (308,030) 301,120
Inversiones permanentes - dividendos recibidos 125,348 69,582
Efectivo neto provisto (usado en) porlas actividades de operacion 644,845 (576,838)

Flujos de efectivo delas actividades de inversion:

Compra de propiedadesy equipo 0 (3)
Compradeinversiones (494,241) (72,543)
Efectivo netousado enlasactividades deinversion (494,2417) (72,547)

Flujos de efectivo de las actividades de financiacion:

Obligacionesfinancieras (62,337) 682,290
Dividendos pagados (46,339) (32,843)
Efectivo neto (usado en) provisto porlas actividades de financiaciéon (108,676) 649,447
Aumento neto en efectivo 41,927 63
Efectivo al comienzo de afio 3,420 3,357
Efectivo al final del afo $ 45,347 3,420

Véanse las notas que acompanan los estados financieros.

\

7 _ —
MIGUEL CORTES KOTAL BARRERA  PEDRO ANGEL CIADO VILLARRAGA
Representante Legal tador T.P. 34216-T Revisor Fiscal T.P. 30723-T
Miembro de KPMG Ltda.
(Véase miinforme del 25 de febrero de 2013)



SOCIEDADES BOLIVARS. A.

Estado de Cambios en la Situacidn Financiera

31 DE DICIEMBRE DE 2012Y 2011
(Expresados en millones de pesos)

2012 2011
Usos de capital de trabajo:

Resultado del ejercicio S 439,288 0

Partidas que no proveen (no utilizan) capital de trabajo:
Depreciacion 30 0
Ingreso por método de participacion (500,729) 0
Gasto por método de participacion 407 0
Recuperacion provisiones permanentes (4,349) 0
Amortizaciones 6 0
Acciones readquiridas entregadas como premio 1,377 0
Capital de trabajo usado porlas operaciones (63,970) 0
Compradeinversiones permanentes (494,442) (7,000)
Dividendos decretados (47,472) (43,679)
Comprade propiedadesy equipo 0 (3)

Aumento (Disminucién) en:

Disminucién Inversiones permanentes - dividendos recibidos 125,348 69,582
Diferidos 603 (1,810)
Disminucién otros activos (1,299) (30,446)
Disminucién deudores largo plazo 73,289 (99,600)
Obligacionesfinancieraslargo plazo (55,839) 581,140
Disminucién revalorizacion del patrimonio (603) 0
(464,385) 468,184

Fuentes del capital de trabajo
Resultado del ejercicio
Depreciacion
Ingreso por método de participacion (416,898)
Gasto pormétodo de participacion 92

0 422,534

0

0

0
Recuperacion provisiones permanentes 0 (50)

0

0

0

30

Amortizaciones 5
Acciones readquiridas entregadas como premio 873

Capital de trabajo provisto porlas operaciones 6,586
(Disminucién) Aumento en el capital de trabajo $ (464,385) 474,770

Cambios enlos componentes del capital de trabajo:
(Disminuciéon) Aumento en el activo corriente:

Disponible $ 41,927 63
Inversiones temporales 0 77,593
Otrasinversiones 811) (11,294)
Deudores (819,482) 822,382
(778,366) 888,744

(Aumento) Disminucién en el pasivo corriente:
Cuentas por pagar 306,897 (311,956)
Impuestos, gravamenesy tasas 596 (878)
Obligacionesfinancieras 6,498 (101,150)
Pasivos laborales (10) 10
313,981 (413,974)
(Disminucién) Aumento en el capital de trabajo S (464,385) 474,770

Véanse las notas que acompanan los estados financieros.

MIGUEL CORTES KOTAL BARRERA PEDRO Aﬁm DO VILLARRAGA
Representante Legal tador T.P. 34216-T Revisor Fiscal T.P. 30723-T
Miembro de KPMG Ltda.

(Véase miinforme del 25 de febrero de 2013)



SOCIEDADES BOLIVARSS. A.

Bogota, 25 de febrerode 2013

EL REPRESENTANTE LEGALY 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 2012, conforme al reglamento y que las
mismas se han tomado fielmente de los libros (Articulo 37 de ley 222 de 1995).

MIGUEL CORTES KOTAL HILDAYJANNETHROZO BARRERA
Representante Legal ContadorTP.34216-T
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INFORMES YBALANCES

SOCIEDADES BOLIVARS. A.

Notas a los Estados Financieros

31 DE DICIEMBRE DE 2012Y 2011
(Expresados en millones de pesos)

(1) Naturalezay objetosocial

Sociedades Bolivar S.A. es una entidad de caracter privado constituida el 23 de
diciembre de 1996, por Escritura Publica4715 de la Notaria Séptima de Bogotg,
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. Inicié operaciones el 1 de enero de 1997y suduraciéon es
hastael 23 de diciembre delafio 2096.

Mediante la Escritura Pdblica No. 3336 de diciembre 30 de 1998 de la Notaria
Séptima, se perfecciond 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 transfirié en bloque, a cinco nuevas
sociedades, el patrimonio que transitoriamente absorbid en el proceso de
fusion.

El 27 de noviembre de 2003 se informd a la Camara de Comercio de Bogotg, la
configuracion de la situacion 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:
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SOCIEDADES BOLIVARS. A.
Notas a los Estados Financieros

Capitalizadora Bolivar S.A.

Companiade Seguros Bolivar S.A.
Seguros Comerciales Bolivar S.A.
Seguridad Compania Administradora de Fondos de Inversiéon S.A.
Investigacionesy Cobranzas El Libertador S.A.
Multinversiones Bolivar S.AS.

Inversora Anagrama Inveranagrama S.A.S.
Asistencia Bolivar S.A.

Soft BolfvarS.A.

Riesgo e Inversiones Bolivar S.A.S.
Inversiones Financieras Bolivar S.A.S.
Construcciony Desarrollo Bolivar S.A.S.
Inversora BolivarS.AS.

Sentido Empresarial S.A.S.

Ediciones Gamma S.A.

Promocionesy CobranzasBeta S.A.
ConstructoraBolivarCaliS.A.
C.B.BolivarInmobiliaria S.A.
C.B.HotelesyResorts S.A.
ConstructoraBolivarBogota S.A.
Sociedades BolivarS.A.
PrevencionTécnica S.A.

Banco Davivienda S.A.

Fiduciaria Davivienda S.A.

Leasing BolivarS.A.

DavivaloresS.A.

SegurosdeVida Colvida
DaviviendaPanamaS.A.

Riesgos e Inversiones Bolivar Internacional S.A.
Seguros Bolivar Aseguradora Mixta S.A.
Cobranzas Sigma S.A.

Sentido Empresarial Internacional S.A.
Grupodellstmo CostaRicaS.A.
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Corporacion Davivienda CostaRica S.A.

Banco Davivienda Costa Rica S.A.
DaviviendaValores Puestode Bolsa CostaRica S.A.
Davivienda Agencia de seguros CostaRica S.A.
Inversiones Financieras Davivienda Salvadorefa S.A.
Banco Davivienda Salvadorefa S.A.
Almacenadora Davivienda Salvadorefia S.A.
Factoraje Davivienda Salvadorefo S.A.

Davivienda Seguros Salvadorefo S.A.
DaviviendaValores Salvadorefio S.A.
DaviviendaVida Salvadorefo S.A.

Banco Davivienda Honduras S.A.

Seguros Davivienda Honduras S.A.

Negociose InversionesBolivarS.A.S

Delta International Holdings LLC

Elobjeto social incluye, lainversion de sus fondos o disponibilidades en bienes
muebles e inmuebles con fines rentisticos y de valorizacion y particularmente,
la conformacion, 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 participacion o inversiéon, 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) Resumende las principales politicas contables

(a) Basesdepreparacidony presentacion

Los estados financieros han sido preparados y presentados de acuerdo
conlos principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia.



SOCIEDADES BOLIVAR S. A.
Notas a los Estados Financieros

(b)

(c)

(d)

Periodo contable

La Companfia tiene por estatutos efectuar un corte de sus cuentas,
preparar y difundir estados financieros de propdsito general una vez al
ano, al 31 dediciembre.

Transaccionesy Saldos en Moneda Extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se contabilizan en pesos a la tasa
de cambio vigente en la fecha de la transaccion. Los saldos de los activos y
pasivos en moneda extranjera, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, se
convirtieron a pesos colombianos a las tasas representativas del mercado,
en pesos, de $1.942,70 y $1.768,23 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 condiciéon de utilizacion o venta; posteriormente,
enresultados.

Inversiones

Las inversiones estan representadas en titulos valores y demas
documentos a cargo de otros entes econdmicos, adquiridos con el fin de
obtenerrentasfijasovariables.

De acuerdo con laintencién, las inversiones se clasifican en: negociables y
permanentes, estas Ultimas, a su vez, segun el control que se ejerza sobre el

emisor.

De acuerdo con los rendimientos que generen son: de rentafija o variable.
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Lasinversiones negociables de rentavariable seregistran al costo. Cuando
sea el caso, el costo debe ser ajustado al valor de realizacion, mediante
provisiones o valorizaciones. Siel valor de realizacion es superior al costo
en libros, la diferencia genera una valorizacion en el ejercicio, que se llevara
contra superavit por valorizacion. Si el valor de realizacién es inferior al
costo en libros, la diferencia afectara en primer lugar la valorizacién, en el
evento en que sea mayor, el defecto se registrard como una provisién con
cargoaresultados del ejercicio.

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 conlasiguiente 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 sidorealizadas
por esta a través de operaciones con terceros, esto es personas
distintasalamatrizy 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 inversion
conabono o cargoal superavit método de participacion.

La diferencia entre el valor en libros de las inversiones y su valor
intrinseco se registra como valorizacion o provision (con cargo a
resultados), segun el caso.



SOCIEDADES BOLIVARS. A.
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(e)

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
realizaciony las permanentes de controlantes se valoran por el método de
participacion patrimonial.

Derivados

Se realizan operaciones de cobertura con el Unico fin de proteger las
inversiones del portafolio en titulos denominados en otras monedas
frentealasfluctuaciones en latasade cambio o deinversion.

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

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

La valoracién de las operaciones 'forward' peso-délar con plazo
remanente inferior o igual al Ultimo plazo para el que exista informacion
diaria publicada debe efectuarse utilizando las cotizaciones de 'puntos
forward' (PIPS, expresados en COP/1USD) registradas al cierre diario del
mercado 'forward’, publicadas por proveedores autorizados de precios,
que ofrezcan cotizaciones permanentemente, durante toda la jornada de
negociacion. En todo caso, para valorar los 'forward' tanto de compra
como de venta se debe emplear el promedio de cierre de las cotizaciones
de compra ('bid) yde venta (‘ask’), vale decir, el precio 'mid.

No obstante, cuando se disponga oportunamente, en la misma fecha de
valoracién y de manera permanente, de la informacion sobre las distintas
operaciones ‘forward' peso-délar negociadas en el mercado, la valoracion
debe efectuarse utilizando el promedio ponderado para cada uno de los
distintos plazos de los precios y montos efectivamente transados durante
el dfa. Cuando se alcance dicho estado de la informacion, la
Superintendencia Financiera de Colombia determinard la fuente de
calculoyde publicacion de tales promedios ponderados.

Para efectos de valoracién de instrumentos financieros derivados con
plazos remanentes que no correspondan directamente a los de las
cotizaciones mas liquidas publicadas, la compania debe calcular los
puntos forward' para el respectivo plazo efectuando interpolaciones
lineales simples entre las cotizaciones existentes (inferior y superior) mas
proximasa dicho plazo.

Para cuantificar las ganancias o pérdidas en este tipo de contrato se debe
establecer la diferencia entre la tasa 'forward' pactaday la tasa 'forward' en
la fecha de valoracién que corresponda al plazo restante del instrumento
financiero derivado, luego de lo cual se debe traer a valor presente
utilizando unatasa deinterés cero cupon.
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(f)

(9)

(h)

Las operaciones 'forward' registradas, son clasificadas en el balance como
especulacion, mas las Companias cubren con estos, partidas del balance,
comoson lasinversiones expresadasen moneda extranjera.

Deudores

Comprende las deudas a cargo de companias del Grupo Bolivar y a favor
del ente econdmico, incluidas las comerciales, en el momento del
otorgamiento de cada préstamo, se evalla 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 afo 2011 y 2014, tomando como base lo
establecido en el Decreto 514 de 2010 que adiciond el Articulo 78 del
Decreto 2649 de 1993.

Propiedadesyequipo
Contabilizados al costo ajustado por inflacion hasta el 31 de diciembre de
2006. Ladepreciacion se calcula bajo el método delinea recta, de acuerdo

conlavida util del activo:

Inmuebles 20anos
Equiposde computo 5anos

Los avalios comerciales se actualizan cada afo para asi cumplir con lo
establecidoenel Articulo 64 del Decreto 2649 de 1993.
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(i)

()

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

Intangibles

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 sefaladaen el
contrato.

Valorizaciones
Corresponden a las diferencias existentes entre:

Propiedades, plantay equipo

El valor neto de realizacion (reposicion) determinado por avallos de
reconocido valortécnicoy el valor neto en libros de las propiedades.

Inversiones en Sociedades

Controladas

Vernota 2 (d)

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
superdvit por valorizaciones.
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Sielvalorintrinseco es inferior al costo en libros, la diferencia afecta en
primer lugar la valorizaciony el superavit de la misma hasta su monto,
siexistierey, 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.

(k) Obligacionesfinancieras

(1

Las obligaciones financieras corresponden a las cantidades de efectivo
recibidas en moneda nacional y se registran por el monto de capital. Los
interesesy 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 relacionadosy otros acreedores.

(m) Impuestos, gravamenesy tasas

La provision para el impuesto sobre la rentay 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 renta y su
contrapartida en el pasivo estimado.
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(n)

(o)

(p)

De acuerdo conlaley 1111 dediciembre 27 de 2006, el Articulo 12 senala
que la tarifa para el impuesto de renta por el ano gravable 2008 y
siguientes es del 33%, igualmente para efectos del impuesto sobre larenta
se presume que la renta liquida no es inferior al tres porciento (3%) de su
patrimonio liquido al cierre del ejercicio gravable inmediatamente
anterior.

La Compania esta sujeta al impuesto al patrimonio y sobretasa establecido
para el ano 2011 por la ley 1370 de 2009 y el Decreto Legislativo 4825 de
2010 alatarifadel 6% liquidado sobre el patrimonio liquido del 1° de enero
de2011.

Obligacioneslaborales

Las obligaciones laborales son ajustadas al cierre del ejercicio con base en
lodispuesto porlas normas legalesy las convencioneslaborales vigentes.

Cuentasdeorden

La Compania 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 contablesylas declaraciones tributarias.

Utilidad neta poraccién

La utilidad neta poraccion paralosanos 2012y 2011 se calculé tomando el
promedio ponderado de las acciones en circulacion de 78,853,923 y
78,838,034 acciones, respectivamente.
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(q) Criteriode materialidad oimportanciarelativa

(r)

(s)

(t)

Los hechos econdmicos se reconocen y presentan de acuerdo con su
importancia relativa. En la preparacién de los estados financieros, la
materialidad se determind con relacion al total de los activos y pasivos
corrientes, al total de los activos y pasivos, al capital de trabajo, al
patrimonio, o alosresultados del ejercicio, segun el caso.

Como regla general se siguio el criterio del 5% del valor total de los activos
ydelosingresos operacionales.

Usode 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 valuaciéon de algunas de las partidas individuales 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 enlas circunstancias.

Reconocimiento delngresos 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.

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.
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(3) Disponible

Elsiguiente eseldetalle del disponible al 31 de diciembre:

Sobre el disponible no existen gravamenes o restricciones al 31 de diciembre
de 2012y 2011.

2012 2011
Bancos
Cuentas corrientes S 14,213 3,170
Cuentasdeahorro 31,134 250
S 45347 3,420

(4) Otrasinversiones

Elsiguiente es el detalle del saldo de otrasinversiones, al 31 de diciembre:

2012 2011
Titulos hipotecarios S 0 807
Derechosfiduciarios 17 21
S 17 828
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SOCIEDADES BOLIVAR S. A.
Notas a los Estados Financieros

(5) Deudores

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

Companias subordinadas (Ver Nota 30) Garantia_ Interés
Riesgoelnversiones BolivarS.A.S. Pagar¢ 0% S
Sentido Empresarial S.A.S. Pagaré 0%
Leasing Bolivar S.A. Personal 0%
Prestamos particulares Vencimiento Garantia Interés

GrupodeInversiones SuraEspanaS.L  19/09/2012  Pagaré Libor+1

Otrosdeudores

Derecho Non Delivery Forward de venta

Derecho Non Delivery Forward de compra

Redencion capital titulos hipotecarios

Anticipo de impuestos

Intereses sobre prestamos

Anticipo compraacciones a Eastern PacificInsurance Company
Anticipo compra accionesa International Finance Corporative (IFC)
Otros

Provision capital titulos hipotecarios

S
Elsiguiente es el detalle delos deudoresalargo plazo,al 31 de diciembre:
Companias subordinadas (Ver Nota 30) Garantia Interés
Construcciony Desarrollo Bolivar S.AS. Pagaré 0% S

S

2012 2011
0 1,982
222 0
8 0
230 1,982
0 505102
0 268831
0 38457
7,504 6,861
446 289
0 439
899 434
1,362 0
0 24
(7,504) 0
2937 822419
2012 2011
26,311 99,600
26,311 99,600
80
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SOCIEDADES BOLIVARS. A.
Notas a los Estados Financieros

(6) Diferidos

La Compania esta sujeta alimpuesto al patrimonio y sobretasa establecido para
elano 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 enerode 2011.

Para propdsitos de la contabilizacion, la Compafia adoptd como politica
amortizarlo en 48 cuotas mensuales por el periodo comprendido entre el
ano 2011y 2014 tomando como base lo establecido en el Decreto 514 de 2010
que adiciond el Articulo 78 del Decreto 2649 de 1993. Por lo anterior el
impuesto presenta el siguiente detallea 31 dediciembre de 2012.

2012 2011
Valordelimpuesto segun ladeclaracion presentada S 2413 2413
Montoamortizado (1,206) (603)
Saldo poramortizarregistro enla cuenta cargos diferidos  $ 1,207 1,810
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SOCIEDADES BOLIVARS. A.
Notas a los Estados Financieros

(7) Propiedadesyequipo

Eldetalle delas propiedadesy equipo es el siguiente:

2012 2011
[Inmuebles
Local 104 Edificio Seguros Bolivar Bogota
Costo histoérico S 17 17
Ajustes porinflacion 22 22
Depreciacion acumulada (25) (23)
14 16
Piso 4 Edificio BavariaBogota
Costo Historico 380 380
Ajustes porinflacion 366 366
Depreciaciéon acumulada (423) (395)
323 351
Equipode cémputo
Costo historico 21 21
Ajustes porinflacion 6 6
Depreciacion acumulada (25) (24)
2 3
S 339 370

Los bienes raices estan amparados contra los riesgos de incendio, terremoto,
explosién, motin, actos mal intencionados y dafos por agua con la pdliza de
Seguros Comerciales Bolivar S.A,, cuya vigencia es hasta el 27 de diciembre de
2013. Las construcciones y edificaciones se avalian anualmente a 31 de
diciembre; no existe restriccion o gravamen sobre las propiedades de la

Compania.
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SOCIEDADES BOLIVARS. A.
Notas a los Estados Financieros

A continuacion se presenta el detalle de las inversiones que poseen restriccion
a31dediciembrede 2012:

Emisor deN;\jcn:iec::es Detalle Fecha de Pignoracién
Comparniiade Seguros Bolivar S.A. 1,303,917 Pignoradas Agostode 2008
Seguros Comerciales Bolivar S.A. 1,225,659 Pignoradas Agostode 2008
Capitalizadora Bolivar S.A. 36,220,598 Pignoradas Agostode 2008
Leasing BolivarS.A. 370,758 Pignoradas Agostode 2008
Riesgo e Inversiones Bolivar S.A.S. 546,342 Pignoradas Diciembre de 2009
Companiade Seguros Bolivar S.A. 11,871,640 Pignoradas Noviembre de 2011
Seguros Comerciales Bolfvar S.A. 8,500,000 Pignoradas ~ Noviembrede 2011
Capitalizadora Bolivar S.A. 290,000,000 Pignoradas Noviembrede 2011
Leasing Bolivar S.A. 1,500,000 Pignoradas Noviembre de 2011
Riesgo e Inversiones BolivarS.A.S. 3,593,495 Pignoradas Noviembrede 2011

A continuacion se presenta el detalle de las inversiones que poseen restriccion
a31dediciembrede 2011:

Emisor deNl-l\]cr::lieor:es Detalle Fecha de Pignoracién
Compariia de Seguros Bolivar S.A. 1,303,917 Pignoradas Agostode 2008
Seguros Comerciales Bolivar S.A. 1,225,659 Pignoradas Agostode 2008
Capitalizadora Bolivar S.A. 36,220,598 Pignoradas Agostode 2008
Leasing BolivarS.A. 370,758 Pignoradas Agostode 2008
Riesgo e Inversiones BolivarS.A.S. 546,342 Pignoradas Diciembre de 2009
Companiade Seguros Bolivar S.A. 11,871,640 Pignoradas ~ Noviembrede 2011
Seguros Comerciales Bolivar S.A. 8,500,000 Pignoradas Noviembre de 2011
Capitalizadora Bolivar S.A. 290,000,000 Pignoradas Noviembre de 2011
Leasing BolivarS.A. 1,500,000 Pignoradas ~ Noviembrede 2011
RiesgoeInversiones BolivarS.A.S. 3,593,495 Pignoradas Noviembrede 2011
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SOCIEDADES BOLIVARS. A.

Notas a los Estados F
A continuacion se presenta en forma detallada, el patrimonio de las sociedades

participantes,al 31 de diciembre:
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SOCIEDADES BOLIVAR S. A.
Notas a los Estados Financieros

El siguiente es el efecto del método de participacion patrimonial, al 31 de

diciembre:

Enlosactivos:
Activos
Menos:
Método de participacion delano

Valorde los activos sin método:

En el patrimonio:

Patrimonio
Menos:
Superdvit por método de participacion delafo

Valor del patrimonio sin método:

Resultados del ejercicio:

Utilidad de lacompania
Menos:

Utilidad neta método de participacion
Menos:

Provisiones netas constituidasinversiones
Mas:

Dividendos que afectaron lainversion:

Efectoenlos resultados sino se calculara método:

2012 2011
$ 4,840,752 4,620,347
(715,252)  (689,013)
$ 4,125,500 3,931,334
$ 4,039,467 3,449,242
(214,931)  (272,116)
$ 3,824,536 3,177,126
S 439288 422,535
500322 416,807
(4,349) (50)
125,348 69,582
$ 68663 75,360
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SOCIEDADES BOLIVAR S. A.
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(10) Otrosactivos

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

2012 2011
Derechos
Derechos fiduciarios (Lote CiudadTintal I VIS) S 62,992 61,885
Derechos fiduciarios (Lote CiudadTintal ) 2,534 2,461
65,526 64,346
Bienesrecibidosen arrendamiento
Leasing financiero 33 23
Amortizacion leasing financiero 6) (23)
27 0
Obrasdearte 86 0
S 65,639 64,346
(11) Valorizaciones
Elsiguiente es el detalle delas valorizaciones, al 31 de diciembre:
2012 2011
Inversiones S 466,300 483,856
Propiedadesy equipo
Local 104 Edificio Seguros Bolivar Bogota
Avallio 115 110
- Valorenlibros (14) (16)
Valorizaciéon 101 94
Piso 4 Edificio Bavaria Bogota
Avallio 1,897 1,671
- Valorenlibros (323) (351)
Valorizaciéon 1,574 1,320
S 467,975 485,270
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(12) Obligaciones Financieras

Elsiguiente es el detalle de las obligaciones financieras corto plazo al 31 de diciembre:

2012 2011

Companias subordinadas (Ver Nota 30) Garantia Interés
Sentido Empresarial S.AS. Pagaré 0% S 0 3,359
Riesgoelnversiones BolivarS.A.S. Pagaré 0% 1,362 0
Inversora BolivarS.A.S. Pagaré 0% 490 0
Banco Davivienda S.A. 9 0

1,861 3,359
Bancos nacionales Vencimiento Garantia Interés
Banco PopularS.A. 22/06/2012  Pagaré DTF+1.5 0 5,000
BancodeBogotd S.A. 14/12/2013  Pagaré DTF+3.0 95,000 95,000

95,000 100,000

S 96,861 103,359

Elsiguiente es el detalle de las obligaciones financieras largo plazo al 31 de diciembre:

2012 2011

Companias subordinadas (Ver Nota 30) Garantia Interés
Multinversiones BolivarS.A.S. Pagaré 0% § 5,745 5312
Inversora Anagrama Inveranagrama S.A.S. Pagaré 0% 0 1,243
Inversora BolivarS.A.S. Pagaré 0% 0 450

5,745 7,005
Bancos nacionales Vencimiento Garantia Interés
Bancode Colombia S.A. 08/09/2013  Acciones DTF+4.2 14,245 28,490
Bancode Colombia S.A. 13/12/2018 Acciones IPC+5.9 288,380 288,380
Helm Finance Bank 21/01/2014  Acciones DTF+3.0 10,500 17,500
Banco Davivienda S.A. 14/12/2018 Acciones DTF+3.0 200,000 200,000
Banco BCSC 28/11/2018 Acciones DTF+4.5 50,000 50,000
BancoBCSC 28/11/2018 Acciones DTF+4.5 50,000 50,000
Banco BCSC 08/10/2014  Acciones DTF+2.9 33,333 50,000
Banco BCSC 01/09/2014  Acciones DTF+2.9 33,333 50,000

679,791 734,370
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SOCIEDADES BOLIVARS. A.
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(13) Cuentasporpagar

Elsiguiente es el detalle de cuentas por pagar a corto plazo, al 31 de diciembre:

2012 2011
Dividendos S 11,969 10,836
Retencionenlafuente 32 30
Proveedores 87 13
Impuestoalasventas retenido 1 0
Impuestodeindustriay comercioretenido 2 1
Intereses financieros causados 5,241 6,782
Derecho Non Delivery Forward de compra 0 38,549
Derecho Non Delivery Forward de venta 0 268039
Otros 30 9

S 17,362 324,259

(14) Impuestos, gravdmenesy tasas

Elsiguiente es el detalle deimpuestos, gravamenesy tasas, al 31 de diciembre:

2012 2011
Impuestoalasventas 4 5
Impuestodeindustriay comercio 39 37
Impuestoal patrimonio 1,207 1,810
S 1,250 1,846
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(15) Pasivoslaborales

Elsiguiente eseldetalle delos pasivos laborales, al 31 de diciembre:

2012 2011
Vacaciones S 252 238
Prestaciones extralegales 7 7
Otros pasivos laborales 6 10
S 265 255

(16) Otros pasivos

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 los otros pasivos estan representados en
contingencias comercialespor $11.

(17) Capitalsocial

Elsiguiente es el detalle de laconformacién del capital social, al 31 de diciembre
de2012y2011:

Capital autorizado:

Numero de acciones 100.000.000 S 9,438
Capital por suscribir:

Numerodeacciones14.875.470. (1,404)
Capital suscritoy pagado:

NUmero de acciones 85.124.530 S 8,034

Valornominal delaaccion $94,38 (en pesos)
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(18) Superavit de capital

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

2012 2011
Primaen colocacién deacciones S 5456 4217
Superdvit método de participacion 1,440,713 1,225,782

S 1,446,169 1,229,999

(19) Reservas

Elsiguiente eseldetalledelasreservas,al 31 de diciembrede 2012y 2011:

2012 2011

Reserva legal S 4146 4146
Reserva para proteccion de inversiones 1,513,488 1,138417
ReservaadisposiciondelaJunta Directiva 132 141
Reservaparadonaciones 8,000 8,000
Reserva parareadquisicion de acciones 72,800 72,800
Acciones propias readquiridas:

NUmero de acciones6.259.307 (54,432) (54,569)

S 1,544,134 1,168,935

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

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

de2012y2011:
2012 2011

Ajustes porinflacion:

Capital social (1) S 13,463 14,066
Superavitde capital 1,322 1,322
Superdvit método de participacion 38,671 38,671
Reservas 74,535 74,535
Resultado de ejercicios anteriores 5877 5877

S 133,868 134,471

(1) Ladisminucion corresponde al pago delimpuesto al patrimonio por $603.
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(21) Cuentasdeorden

Elsiguiente eseldetalle delas cuentasde orden al 31 de diciembre:

Deudoras:
Activos entregados en garantia (nota 8)
Capitalizacion por revalorizacion del patrimonio
Dividendos que afectaron el costo delainversiéon
Bienesy valores en fideicomiso
Ajustes porinflacién alosactivos
Ingresos fideicomisos Tintal Il
Utilidad (Perdida) en liquidacién derivados
Total cuentas de orden deudoras

Deudorasfiscales:
Utilidad contable vs utilidad fiscal

Costofiscal de los activos
Otras cuentas de ordenfiscales
Total cuentas de orden fiscales
Total cuentas de orden deudoras
Acreedoras:

Promesasde compraventa (1)
Ajustes porinflacion patrimonio

(1) El 15 de junio de 2006, la Corporacion Financiera Internacional acordd suscribir un total de 1.331.458
accionesen lasociedad Banco Davivienda S.A. adquiriendo una participacion de 4.1336%.

El 25 de septiembre de 2009, la Corporacién Financiera Internacional acordd suscribir un total de
1.333.333 acciones en la sociedad Riesgo e Inversiones Bolivar S.A.S, adquiriendo una participacion de

14.2857%.

En las fechas anteriores Sociedades Bolivar S.A. suscribe un contrato consistente en una opcién “Put”en
donde la Corporacién Financiera Internacional optaba por, en una fecha de vencimiento, vender las

acciones adquiridas o quedarse con la propiedad de estos titulos.

S

S

S

2012 2011
955,408 777,896
3,806 3,806
125,348 69,582
65,526 64,346
90,261 90,261
37,140 63,732
5532 (4,270)
1,283,021 1,065,353
399,972 393,765
3,332,660 568,922
3,027,760 919,235
6,760,392 1,881,922
8043413  294/,2/5
654,728 0
134471 134471
789,199 134,471
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A continuacion presentamos un detalle de las promesas de compraventa a

diciembre2012:
CLASEDERIVADO CONTRAPARTE SUBYACENTE VENCIMIENTO VALOR
Opcion Put Corporacion Financiera Internacional (IFC) Acciones Banco DaviviendaS.A. 30/06/2015 382,330
Opcion Put Corporacion Financiera Internacional (IFC) | AccionesRiesgoe InversionesBolivarS.A.S | 15/05/2018 272,398

Total 654,728
(22) Ingresos financieros
Elsiguiente esel detalle delosingresos financieros, al 31 de diciembre:
2012 2011

Intereses 4,636 485

Reajuste monetario (UVR) 24 306

Derechos fiduciarios de administracion 16,207 30,471

S 20867 31,262

(23) Ingresos no operacionales

Elsiguiente es el detalle delosingresos no operacionales, al 31 de diciembre:

2012 2011

Honorarios Partes Relacionados (Ver Nota 30) S 205 197
Intereses 1,513 399
Valoracion Non Delivery Forward 19,211 902
Diferencia en cambio 0 6,636
Recuperacion de provisiones inversiones permanentes 4,349 50
Reintegro costosy gastos 1,339 1,392
Otros 24 180

S 26641 9,750
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(24) Gastos de personal

Elsiguiente esel detalle delos gastos de personal,al 31 de diciembre:

2012 2011
Salariointegral S 1,836 1,731
Vacaciones 96 95
Bonificaciones 94 83
Auxilios 198 166
Aportesaadministradoras de riesgos profesionales 6 5
Aportesfondos de pensionesy cesantias 106 17
Aportes a cajas de compensacion 45 44
Aportesal Instituto Colombiano de Bienestar Familiar 34 33
Aportesal Sena 23 22
Otros 145 172
S 2,583 2,469
(25) Honorarios
Elsiguiente es el detalle delos honorarios,al 31 de diciembre:
2012 2011
Junta Directiva S 462 418
Revisoria Fiscal 58 53
Asesorfajuridica 411 1,989
Asesoriafinanciera 0 92
Otros honorarios 700 37
S 1,631 2,589
(26) Provisiones
Elsiguiente es el detalle delas provisiones, al 31 de diciembre:
2012 2011
Inversiones temporales S 0 216
Deudores 7,504 0
S 7,504 216
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SOCIEDADES BOLIVAR S. A.
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(27) Otros gastos operacionales

Elsiguiente es el detalle de otros gastos operacionales, al 31 de diciembre:

Contribucionesy afiliaciones
Afiliaciones

Depreciaciones
Construccionesy edificaciones
Equipode cémputo

Impuestos
Industriay comercio

IVA descontable

Vehiculos
Impuestoalastransaccionesfinancieras
Impuestoal patrimonio

Ala propiedadraiz

Gastos legalesy notariales
Notariales
Otros

Sequros
Cumplimiento

Incendio

Diversos
Gastosdeviaje
Mantenimientoy reparaciones
Comisionesy otros
Amortizaciones
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2012 2011
227 214
227 214

30 30

1 0

31 30
1,698 1,315
364 275
1 0
598 727
0 603

11 10
2,672 2,930
14 /1

0 5

14 76
1,353 1,429
3 3
1,356 1,432
34 21

5 0

51 48

6 5
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(28) Gastos no operacionales

Elsiguiente es un detalle de otros gastos no operacionales, al 31 de diciembre:

2012 2011
Intereses financieros S 74643 14,506
Diferenciaen cambio 2,000 4,424
Acciones readquiridas entregadas como premio 1,377 872
Valoracion Non Delivery Forward 14,378 4,473
Valoracion Opcion 0 962
Otros 30 17

S 92428 25,254
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(29) Impuesto de renta y complementarios

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

2012 2011
Utilidad antes de impuesto sobrelarenta S 439288 422,534
Mas partidas que aumentan la utilidad fiscal:
Multasy sancionesen el pagodeimpuestos 0 10
Gastos de otras vigencias 24 3
Provisiones no deducibles 7,504 217
Gravamen alos movimientos financieros 598 727
Impuestoal patrimonio 0 603
Otros gastos no deducibles 90,235 23,910
Gasto método de participacion 407 92
Dividendos no causados contablemente 125,348 69,582
Menos partidas que disminuyen la utilidad fiscal:
Ingreso contable por método de participacion (500,729) (416,897)
Dividendos no gravados (125,348) (69,488)
Liberacion provisiones no deducibles 0 (51)
Otrosingresos nogravables (25,400) (2,474)
Rentaordinaria 11,927 28,768
Renta presuntivaaplicable sobre patrimonio liquido 7,591 2,873
Rentas exentas 11,927 28,768
Totalrenta gravable estimada 0 0
Impuestoderentay complementarios 0 0
Impuestoderenta corriente S 0 0

Las declaraciones de impuesto de renta de losafos 2011y 2010 se encuentran
pendientes de revision por parte de la Direccion de Impuestos y Aduanas
Nacionales.
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La siguiente es la conciliacion entre el patrimonio contable y fiscal.

2012 2011
Patrimonio contable S 4,039467 3,449,242
Mas partidas que incrementan el patrimonio fiscal:
Costofiscal delasacciones 1,111,548 602,183
Menos partida que disminuye el patrimonio:
Valor contable de las acciones (4,697,278) (3,626,140)
Valorizacion contable bienes raices (1,676) (1,414)
Patrimoniofiscal S 452,061 423,871
(30) Partes relacionadas
A continuacién se detallan los principales saldos efectuadas con partes
relacionadasal 31 de diciembre:
2012 2011
Disponible:
Banco Davivienda S.A. S 45122 3,207
Deudores:
Sentido Empresarial S.A.S S 222 0
Riesgo e Inversiones Bolivar S.A.S 0 1,982
Leasing Bolivar S.A. 8 0
Construcciony Desarrollo Bolivar S.AS 26,311 99,600
S 26,541 101,582
Obligacionesfinancieras:
Banco Davivienda S.A. S 200,009 200,000
Sentido Empresarial S.A.S 0 3,359
Inversora AnagramalnveranagramaS.A.S 0 1,243
Riesgo elnversiones Bolivar S.A.S 1,362 0
Multinversiones Bolivar S.A.S 5,745 5312
Inversora Bolivar S.A.S 490 450
S 207,606 210,364
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Cuentas por pagar: 2012 2011

Leasing Bolivar S.A. S 30 9

Banco Davivienda S.A. 817 904
S 847 913

Ingresofinancieros

Banco Davivienda S.A. S 1,508 206

Ingreso por honorarios

Seguridad Compania Administradora de

Fondosde Inversion S.A. S 205 191

Reintegro costosy gastos

Asistencia Bolivar S.A. S 3 3

Banco Davivienda S.A. 317 341

Investigacionesy Cobranzas El LibertadorS.A. 3 3

Seguros Comerciales BolivarS.A. 220 310

Leasing BolivarS.A. 34 29

Companiade Seguros Bolivar S.A. 507 483

CapitalizadoraBolivar S.A. 232 205

Constructora BolivarBogota S.A. 23 17
S 1,339 1,391

Gastos ARP

Companiade Seguros Bolivar S.A. S 6 5

Gastosfinancieros

Leasing Bolivar S.A. S 4 2

Banco Davivienda S.A. 19,292 0
S 1929 2

103

SOCIEDADES &\
5/

BOLIVAR ¢~
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2012 2011
Gastos seguros
Seguros Comerciales Bolivar S.A. S 3 3
Gasto por valoracién Non Delivery Forward
Banco DaviviendaS.A. S 0 4,270
Pagos Laborales S 1,110 1,136
Pagos Honorarios Junta Directiva S 462 418

Las operaciones celebradas entre la Companiay sus subordinadas se realizaron
dentrodelos parametros generales del mercado.

Enlorelacionado con las cuentas por cobrar o pagar, que no causaron intereses,
esta situacion no afecta los estados financieros de la Compafia, dado que 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 superioral 10%

Cuentas por pagar S 2,885 3,976
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Companias donde se posee una 2012 2011

participacion superioral 10%

Disponible S 45,122 3,207
Cuentas por cobrary préstamos 26,541 101,582
Obligacionesfinancieras 7,627 10,373
Cuentas por pagar 200,826 200,904
Ingresos operacionales 205 191
Ingresos no operacionales 3,023 1,620
Gastos operacionales 9 8
Gastos no operacionales 19,296 4272

Otras Companias pertenecientes al
Grupo Empresarial Bolivar

Ingresos no operacionales S 29 23

Administradores

Gastos operacionales S 1,572 1,554

(31) Eventos subsecuentes

No se presentaron eventos subsecuentes entre el 31 de diciembre de 2012y la
fecha de emision delinforme del revisor fiscal.
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Indicadores Financieros

Los principalesindicadores financieros dela compafia, al 31 de diciembre:

2012 2011

Activo corriente 042 212

Liquidez

Pasivo corriente

) Activo total - valorizaciones
Solidez = - 546 353
Pasivo externo

) Activo total
Solvencia = - 6.04 3.95
Pasivo externo

Rentabilidad ) o o ) o
Patrimonio final + Dividendos decretados - Patrimonio inicial

delpatrimonio = . TR 1849%  26.12%
Patrimonio Inicial

Capitaldetrabajo = Activo corriente - Pasivo corriente (67,448) 479,729
o Patrimonio
Valorintrinseco = - - - — 51,220 43,748
(En pesos) NUmero de Acciones en circulacion
NUMERO VALOR VALOR
ACCIONES ~ NOMINAL($) MILLONES($)
Capital autorizado 100,000,000 94.38 9,438.00
Capital por suscribir 14,875,470 94.38 1,403.95
Capital suscritoy pagado 85,124,530 94.38 8,034.05
Accionesreadquiridas 6,259,307
Razéndeliquidez

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 $0.42 (en pesos) en el ano 2012y $2.12 (en
pesos) paraelano 2011,
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Razondesolidez

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
cancelacién, con $5.46 (en pesos) para el afno 2012y $3.53 (en pesos) para el
ano2011.

Razéndesolvencia
Mide la capacidad de lacompania para cancelarel total de sus pasivos.

Asi las cosas, Sociedades Bolivar S.A., por cada peso ($1.00) que debe cuenta
para su cancelacion con $6.04 (en pesos) para el aflo 2012 y $3.95 (en pesos)
paraelano 2011 de susactivos totales.

Rentabilidad del patrimonio
Mide la rentabilidad dela inversion de los accionistas.

Es decir, que los socios de Sociedades Bolivar S.A., obtuvieron un rendimiento
sobre suinversion del 18.49% paraelafno 2012y 26.12% paraelano 2011,

Capital detrabajo

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

Nos indica que Sociedades Bolivar S.A. tendria un déficit total de $67.448 para el
ano 2012 y un superavit total de $479.729 para el ano 2011, después de pagar
todos sus pasivos de corto plazo, en el caso que tuvieran que ser cancelados de
inmediato.
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