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Informe a los Grupos de Interés

El presente documento (Informe de Gestién del Presidente de la Junta
Directiva) se refiere al desempefio de Grupo Bolivar S.A. en su condiciéon
de matrizdel GRUPO BOLI{VAR en el afio 2016.

Para un mejor analisis de estos resultados, haremos mencién a los
aspectos de mayor relevancia en los entornos politico y econémico
presentados durante el afio en mencion.

1. Ambito politico nacional e internacional

. Colombia

El afio 2016 fue muy importante en la lucha contra la guerrilla.
Después de 52 afios de conflicto armado, se llegd a un Acuerdo de
Paz con las denominadas Fuerzas Armadas Revolucionarias de
Colombia (FARC). No obstante, el Acuerdo gener6 resistencia; al
ser sometido a refrendacion a través de una consulta al pueblo en
los términos de un plebiscito el 2 de octubre, se impuso el NO.

Dada esta situacion, se generé una oportunidad para renegociar con
las FARC algunos puntos e introducir ciertos ajustes al texto del
Acuerdo de Paz. Esto resultoé beneficioso para el Pais, dado que se
logré una mayor aceptaciéon por parte de distintos grupos al texto
final de dicho Acuerdo. Una vez introducidas las modificaciones al
texto inicial, se surti6 el tramite de refrendacion ante el Congreso de
la Republica -30 de noviembre de 2016-. De esta manera, se inicioé
una nueva etapa del Proceso de Paz, tendiente a la implementacion
de los compromisos adquiridos. Con ese propédsito se comenzé el
traslado de las FARC a las denominadas Zonas Veredales
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Transitorias de Normalizacion, donde el grupo desmovilizado
emprendera su proceso de reincorporacién y transito a la legalidad,
asi como la preparacion del mecanismo de monitoreo y verificacién
con el acompanamiento de la Organizacién de las Naciones Unidas
-ONU-".

Ahora bien, la situacién generada alrededor del Proceso de Paz -
que tuvo relevancia no solo en el campo politico sino en los aspectos
econdmico y social-, convierte al afio 2016 en uno de los periodos de
mayor incertidumbre y a la vez de mayor trascendencia en la historia
de Colombia. Los efectos de la firma del Acuerdo de Paz en los
distintos frentes, sélo podran ser medidos con el transcurso del
tiempo. Es de resaltar que el presidente Juan Manuel Santos fue
galardonado con el Nobel de la Paz por encaminar y hacer avanzar
dicho Acuerdo historico, el cual también se debe entender como "un
tributo para el pueblo colombiano" segun declaraciones del Comité
Noruego del Nobel.

Otro aspecto importante relacionado con el Proceso de Paz, tuvo
que ver con la decisién de la Corte Constitucional de declarar
exequible el Acto Legislativo No. 01 de 2016, que establecidé un
procedimiento legislativo especial para agilizar la implementacion
del Acuerdo de Paz, conocido como "transito rapido" o "fast track". Al
respecto la Corte considerd que este procedimiento no configuraba
una sustituciéon de la Constitucion Politica. Ahora bien, bajo este
mecanismo, el Congreso de la Republica tramitara de manera
excepcional y transitoria, por un periodo de 6 meses, contado a partir
de la fecha de refrendacion del Acuerdo Final -30 de noviembre de
2016-, los proyectos de ley y de acto legislativo de iniciativa
exclusiva del Gobierno Nacional, relacionados con la terminacién
del conflicto y la construccién de la Paz. El referido procedimiento

1. Oficina del Alto Comisionado parala Paz [En linea]- Disponible en:
http://www.altocomisionadoparalapaz.gov.co/Prensa/Paginas/2016/diciembre/Las-Farc-no-pueden-
introducir-nuevas-condiciones-al-acuerdo-Sergio-Jaramillo.aspx



implica un recorte de los términos ordinarios, asi como un manejo
preferencial para dar prelacion en el orden del dia a las iniciativas
legislativas respectivas. También se otorgaron facultades al
Presidente de la Republica para expedir decretos con fuerza de ley.
En todo caso, la Corte Constitucional mantiene un control
automatico y unico para garantizar que lo que se apruebe por esta
via, esté ajustado a la Constitucion Politica.

Igualmente, debemos mencionar el escandalo generado por las
revelaciones de posibles pagos multimillonarios en sobornos, que la
multinacional brasilefia Odebrecht efectu6 en diferentes paises para
resultar adjudicataria de contratos de infraestructura y energia. En
Colombia hay sefalamientos relacionados con este asunto a
politicos, altos funcionarios y exfuncionarios del Gobierno Nacional,
congresistas, miembros de la rama judicial y empresarios; este es
un acontecimiento reciente que la Fiscalia anunci6 en enero y que
es de suma gravedad para el Pais dados los efectos que puede traer
este capitulo de corrupcion en la estabilidad politica e incluso
financiera de los distintos paises, debiendo tener presente ademas
el componente judicial.

En el panorama internacional, al igual que en Colombia, el mundo se
vio permeado por un afio inusual en materia de decisiones politicas.
Una de las mas importantes sucedi6é a mediados del afio 2016 y se
tratd del Brexit, esto es, la salida del Reino Unido de la Union
Europea, el cual por una diferencia minima, se impuso en un
referendo, hecho sin precedentes en el que un pais miembro
abandona esta union politica y econdmica®.

2

Portal BBC mundo [En Linea]- Disponible en: http://www.bbc.com/mundo/noticias-internacional-
36484790
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Deigual formay en contra de muchos prondésticos, durante el mes de
noviembre del afio anterior, las elecciones presidenciales de
Estados Unidos dieron como ganador al candidato republicano
Donald Trump, quién inicié su mandato con un discurso que ha sido
calificado como nacionalista y proteccionista, lo que podria significar
una etapa distinta de Estados Unidos, tanto a nivel interno como
internacional, entre otros en los ambitos politico, econédmico y
social.

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

2. Aspectos politicos de los paises de centroamérica donde tenemos
presencia

. El Salvador

El aino 2016 estuvo enmarcado por una importante polarizaciéon
politica especialmente concentrada en la falta de consensos en
materia econémica, principalmente en los ajustes fiscales
necesarios para ordenar las finanzas publicas. Sin embargo, al final
del afio se lograron algunos acuerdos donde se aprobd, entre otros,
la emisién de deuda de largo plazo (12 afos) en el mercado
internacional. Dicha emisién se llevo a cabo en el mes de febrero de
2017 por valor de USD600m, lo que permitié aliviar las presiones de
liquidez, logrando anticipar incluso pagos de deuda interna con
vencimiento ajuniode 2017.

3. Portal BBC mundo [En linea]- Disponible en: http://www.bbc.com/mundo/noticias-internacional-38458007
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Durante el aino 2016, se dieron a conocer importantes decisiones
judiciales como resultado del gran compromiso para combatir la
corrupcidon. ElI Gobierno trabajo de forma coordinada con las
diferentes instituciones nacionales con miras a mejorar la seguridad
y combatir la corrupcion, mostrando una mayor institucionalidad.

En el entorno internacional, las nuevas medidas migratorias y
comerciales anunciadas por Estados Unidos, pueden impactar de
forma negativa los flujos de remesas, rubro importante para la
economia de El Salvador.

o CostaRica

El entorno politico durante 2016, se enmarca dentro de un contexto
electoral, sin mayores acuerdos entre los diferentes partidos
politicos para una reforma fiscal que ofrezca tranquilidad a las
calificadoras de riesgo y a los agentes de mercado. Aspecto que ha
sido valorado negativamente por las calificadoras, dando como
resultado una reduccion en la calificacion internacional por parte de
S&P en 2016 yainicios de 2017 por parte de Moody's y Fitch.

Durante el afio 2016, el Gobierno trabajo de forma intensa con el fin
de cumplir con las 40 recomendaciones realizadas por el Grupo de
Accion Financiera Internacional sobre el Blanqueo de Capitales
(GAFI) en su informe respecto a la efectividad de los marcos
regulatorios en cuanto al riesgo de lavado de activos y financiacion
del terrorismo; sin embargo, no fue posible lograr avanzar
completamente en lo requerido, lo que situa al pais en riesgo de ser
incluido en la lista gris del GAFI, calificandolo como pais no
cooperante. En reunion llevada a cabo en el GAFI en Febrero de
2017, se decidi6 extender el plazo y el pais sera nuevamente
evaluado en su asamblea en el mes de junio de 2017.

-11 -

GRUPO %
BOLIVAR 55/



Por otro lado, vale la pena mencionar, que Costa Rica es el unico
pais de Centroamérica en donde se redujo el "indice de la
percepcion de corrupcion" medido por Transparencia Internacional
para2016.

El ano 2017 sera un afio marcado por las elecciones de febrero de
2018. El actual presidente Luis Solis, ha manifestado recientemente
que plantea en este afio enfocar los esfuerzos gubernamentales en
dar un ultimo impulso a los proyectos de infraestructura, tarea
pendiente que el pais acarrea desde hace varios afios.

o Honduras

El afio 2016 se desarrollé en un contexto politico convulsionado por
la eliminacion en la Constitucion Politica de la prohibicién a la
reeleccion presidencial y por tanto quedé sin condicionante alguno;
lo anterior unido a un afio pre-electoral donde la polarizacion tiende
aacentuarse.

Inmerso en la polémica y la alta polarizacion, el actual presidente
Juan Orlando Hernandez -del Partido Nacional de corte
conservador-, busca la reeleccién apalancado en la promesa de
estabilidad con base en los buenos resultados de su gestion.

Segun la ultima encuesta de CID Gallup (Sept 2016), la principal
intencién de voto la mantiene el actual presidente con 25%, seguido
de cerca con el 20% Salvador Nasralla, del también de derecha
Partido Anticorrupcion (PAC) y con el 16% de Xiomara Castro, del
Partido Libre con tendencia de izquierda. Asi mismo, se espera que
el tradicional Partido Liberal, decida su uUnico candidato entre al
menos 8 personas que han confirmado su pretension.



En elmes de marzo de 2017, se celebraran las elecciones primarias,
en donde se elegiran los candidatos a la presidencia de los
principales partidos, con miras a las elecciones generales en el mes
de noviembre de 2017.

Frente a este contexto, los principales riesgos politicos que se
presentan para este ano electoral son el aumento de los bloqueos
legislativos afectando la aplicacion de politicas y programas
gubernamentales, asi como, el posible aumento de la inseguridad e
inestabilidad causadas por las reiteradas protestas dada la alta
polarizacién politica.

Dentro de los diversos esfuerzos que harealizado el pais en su lucha
contra la corrupcion, en el afo 2016 se consolid6 el grupo de
investigacién creado con el apoyo de la OEA llamado MACCIH
(Misiobn de Apoyo contra la corrupcion y la impunidad para
Honduras); este organismo realiza trabajo colaborativo con las
instituciones correspondientes del Estado en investigaciones
especificas. Se espera que este organismo empiece a entregar
resultados concretos durante el 2017.

. Panama

En 2016 los escandalos de los denominados "Caso Waked" y
"Panama Papers" impactaron de forma importante al pais,
generando reduccidén en su actividad y pesimismo entre los
nacionales, ya que puso al pais en el ojo de los principales paises y
organismos internacionales, opacando de forma importante todos
los esfuerzos que el pais habia adelantado en cuanto a fortalecer su
institucionalidad, buscar mayor regulacion y generar transparencia.
El panorama se enrarecié un poco mas con el reciente caso de
corrupcion por parte de laempresa brasilera Odebrecht.

il
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Ante el anterior contexto, la prioridad para el Gobierno de Juan
Carlos Varela es combatir la corrupcién, a la vez que pretende
aumentar la seguridad en Panama y el control de la migracién hacia
ese pais.

En la evaluacion de su legislacion actual y renovada politica de
estado para cumplir con los estandares internacionales en materia
de transparenciay colaboracion fiscal, la OCDE a través del Director
del Centro de Politica y Administracién Tributaria, ha manifestado
que Panama se encamina en la direccion correcta.

De los comentarios hechos anteriormente sobre cada pais, se
observa que en los afios 2017 y 2018 los cinco paises mencionados
entraran en una etapa preelectoral o electoral propiamente dicha.
Como tema crucial en las cinco elecciones, se tendra presente la
importancia de combatir la corrupcion.

*Entorno Macroecondmico Colombiano en 2016*

En materia econdmica, el afio 2016 representé en muchos aspectos,
una continuidad frente a los fendmenos observados en 2015. En el
ambito internacional el crecimiento sorprendié a la baja,
especialmente por la desaceleracion econdémica en EEUU vy los
paises emergentes, con lo cual se volvio a alcanzar el menor
crecimiento mundial después de la crisis financiera internacional de
2009. En el ambito doméstico, el PIB también continué con su
tendencia descendente, en un fenémeno que estuvo en linea con lo
observado en la mayor parte de las economias emergentes.

A pesar de lo anterior, algunos elementos presentaron una mejora
importante, especialmente en la segunda parte del afio. Entre éstos
se destacan el repunte de los precios del petréleo, la moderacion en
el valordel délar en pesosy el quiebre en lainflacion doméstica.

4. Documento elaborado por la Direccion Ejecutiva de Estudios Econémicos con informacion disponible a
marzo de 2017.
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En lo que a precios de las materias primas se refiere, durante las
primeras semanas del afio agudizaron su tendencia descendente
pero tocaron piso hacia el mes de febrero, para terminar el afio con
cotizaciones superiores a las observadas al inicio. La referencia del
precio del petréleo Brent inicié el afio en US$37.22 por barril y
alcanz6 a descender hasta US$30.06 el 11 de febrero, con una
posterior recuperacion para alcanzar US$56.82 al finalizar el aiio.

En materia de inflacién, en julio de 2016 se alcanzé la tasa mas alta,
8.96%, desde octubre de 2000. El comportamiento de los precios
estuvo determinado fuertemente por el alza de los precios de los
alimentos generada por el fendmeno de El Nifio y secundariamente
por los efectos del "pass-through" de la tasa de cambio. La
moderacion en los precios de los alimentos en la segunda parte del
ano permiti6 que la tasa de inflacion se redujera al 5.75% en
diciembre.

Durante 2016 se alcanzé una tasa de cambio promedio de $3,051
por dolar y una tasa de cambio al finalizar el afio de $3,000.7. La
devaluacion promedio en el afio fue de 11.2%, mas moderada a la
registrada en 2015 que superd el 37.3%.

El crecimiento de la economia colombiana descendié a 2.0% en
2016 después de haber crecido 3.1% en 2015. Siete de las nueve
grandes ramas productivas que conforman el PIB presentaron
crecimientos positivos y de éstas, cuatro obtuvieron tasas de
crecimiento anual superiores a las del PIB total en el afio. El renglon
de la economia con peor desempefio fue la mineria, que registré una
variacion de -6.5% mientras que los servicios financieros e
inmobiliarios experimentaron el mayor incremento (5.0%). Al sector
financiero le siguieron la construccion (4.1%), la industria (3.0%) y
los servicios personales y comunales (2.2%).

15 -
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Como consecuencia del incremento en la inflacién y con el objetivo
adicional de controlar el exceso de gasto sobre ingreso en la
economia - que se manifiesta en un fuerte déficit en cuenta
corriente-, el Banco de la Republica continud, durante la mayor
parte del afio, el ajuste al alza iniciado en septiembre de 2015, en su
tasa de intervenciéon. El indicador, que inicié el afo en 5.75%,
aumenté hasta 7.75% en agosto y se mantuvo hasta mediados de
diciembre, cuando inicié un nuevo proceso de descenso mediante
una reduccion de 25 puntos basicos.

Sin duda, otro de los hechos mas importantes del afio que termind
fue la aprobacién por parte del Congreso de la Republica de una
nueva Ley de Reforma Tributaria. Tomando en cuenta que el déficit
fiscal se ha vuelto "estructural" para las finanzas publicas, por
tratarse de un desfase permanente entre los gastos y los ingresos,
esta Reforma tiene como objetivo asegurar una tributacion de mejor
calidad, en la que se proponen algunas medidas tendientes a
conferir mayor simplicidad al sistema tributario, tales como:

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

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

o Finalmente, en relacidén con el IVA, se generd un incremento de

la tarifa al 19% y se elimind una de las tres declaraciones a
presentar.

i



De acuerdo con el Ministerio de Hacienda, como resultado de la
Reforma Tributaria, durante 2017 se recaudaran 6.2 billones
adicionales equivalentes al 0.7% del PIB. Es materia de debate si
este recaudo permitira al pais mantener su grado de inversién. Por
una parte, la Reforma aspiraba a recaudar 9 billones de pesos (1%
del PIB) en 2017 y por otra, debido al cronograma de reduccion al
impuesto de renta para personas juridicas, el ingreso adicional de la
Reforma se va diluyendo en los proximos afios hasta alcanzar
apenas el 0.1% del Producto Interno Bruto en 2020. Si el Gobierno
quiere mantener sus niveles de inversion en montos aceptablesy no
quiere exponerse a una rebaja en el grado de inversidn, sera
necesario que garantice, via la utilizaciéon de los mecanismos de
lucha contra la evasién que contempla la Reforma o mediante otros
mecanismos, un aporte neto del 1% en forma permanente.

En el siguiente cuadro aparecen los principales indicadores
econdmicos:

COLOMBIA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

INDICADOR 2016 2015

Inflacion anual (fin de afio) 5,75% 6,77%
TRM Promedio 3051.0 2743.4
TRM fin 3000.7 3149.4
Devaluaciéon promedio 11,21% 37,10%
Devaluacion fin -4,72% 31,5%
Crecimiento PIB 2,0% 3,1%
Desempleo Nacional (fin de afio) 8,7% 8,6%
Aumento en el salario minimo* 7,0% 4,6%

* Elaumento en el salario minimo para 2017 fue de 7%.
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Coyuntura Econdémica de Centroaméricaen 2016.

Inflacién y crecimiento

La actividad econdmica medida a través del Producto Interno Bruto
registré desaceleraciones en el acumulado del afo hasta el tercer
trimestre de 2016 en Panama y Costa Rica, frente al
comportamiento presentado en el 2015. Por el contrario, El Salvador
y Honduras presentaron aceleraciones.

Para el agregado del afio 2016, el crecimiento estimado promedio,
utilizando distintas fuentes, seria de 5.4% en Panama siendo éste el
mas alto de la regién; en Costa Rica habria sido de 4.3%; en El
Salvador 2.4% y en Honduras 3.6%, segun se aprecia en el
siguiente cuadro:

COSTA RICA EL SALVADOR HONDURAS PANAMA

INDICADOR 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015

Crecimiento Econdmico 4,3 4,7 24 25 3,6 36 54 5,8
Inflacién (cierre afo) o7 -08 -09 10 33 24 15 3,1

Fuentes: Fondo Monetario Internacional (FMI), Bloomberg y The Economist.

Lainflacién en el 2016 en la region registré en general, un cambio de
tendencia desde un comportamiento descendente auno alalzaenla
segunda parte del afo. Este movimiento estuvo estrechamente
vinculado a la cotizacidén del precio del petréleo. Sin embargo, El
Salvador de forma individual presentd un comportamiento particular,
al presentar una desaceleracion que llevé a terreno negativo la
inflacion afinal del afio.

18-



Politica monetariay fiscal

El panorama fiscal en Centroamérica a cierre del 2016 registro
deterioros, provenientes de El Salvador y Costa Rica
principalmente, debido a la necesidad de reformas fiscales y a la
dificultad para construir acuerdos politicos para su aprobacién. Por
otra parte, en Honduras la continuacion de la implementaciéon del
acuerdo de stand by con el Fondo Monetario Internacional ha
llevado a mejoras en la situaciéon fiscal del pais. Finalmente en
Panama se present6 un incremento del déficit fiscal asociado a la
mayor inversion en infraestructura.

En el cuadro que aparece a continuacion se plasman los niveles de
déficit y deuda como porcentaje del PIB para los paises de
Centroamérica donde tenemos presencia.

DEFICIT DEUDA
PAIS 2016 2015 2016 2015
CostaRica -5,2 -5,7 449 40,9
El Salvador -2,5 -3,3 61,1 60,0
Honduras -2,8 -3,1 46* 46,2
Panama -4.4 -3,9 40,2 38,8

*  Datos a septiembre 2016/2015
** Datos ajunio de 2016

Calificaciones de riesgo pais

En cuanto a la calificacién de riesgos, dos paises tuvieron reduccién
en la calificacién, Costa Rica y Panama. Los otros tres paises es
decir, Honduras, El Salvador y Colombia mantuvieron su calificacién
y perspectiva "outlook".

El siguiente cuadro ilustra acerca de las calificaciones de riesgo
pais:
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MooDY’S STANDARS & POOR'S FITCH
PAIS CALIFICACION ~ OUTLOOK  CALIFICACION  OUTLOOK  CALIFICACION  OUTLOOK
Colombia Baa2 Estable BBB Negativo = BBB Estable
CostaRica Ba2 Negativo BB- Negativo BB Estable
El Salvador B3 Negativo B- Negativo B Negativo
Honduras B2 Positivo B+ Positivo - -
Panama Baa2 Estable BBB Estable BBB Estable

Fuente: Bloomberg

Sectores donde desarrollan su objeto social las principales subordi-

nadas de Grupo Bolivar S.A.y desempefio de las mismas

Sector Bancario

La informacidn mas relevante se encuentra en los siguientes

cuadros:

CIFRAS GENERALES BANCO DAVIVIENDA

ESTABLECIMIENTOS DE CREDITO (1) DAVIVIENDA

Cifras en billones DIC. 16 VAR. 16-15 (%) DIC. 16 VAR. 16-15 (%) Y PART. MDO.
Activo 572,0 4,5 72,7 15,2 12,7%
CarteraNeta 384,0 7,3 54,3 16,9 14,1%
Patrimonio 79,8 4,9 8,9 14,8 11,2%
Calidad de Cartera (2) 2,4% 0,33 pp 2,0% 0,38 pp

Coberturade Cartera (2) 203,1% -11 pp 211,3% -52,6 pp

Ingresos Financieros (3) 68,8 26,2 71 34,0 13,3%
Utilidad 12,5 17,5 1,5 26,7 12,0%

(1) Establecimiento de crédito : Bancos, CF'Y Corporaciones
(2) Indicador por Altura de Mora

(3) Ingresos Cartera + Ingreso Inversiones
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Banco Davivienda Colombia.
Asuntos a Destacar Davivienda 2016

Davivienda obtuvo una utilidad neta de $1,5 billones, lo que significa
un crecimiento del 26,7 % respecto al afio anterior. El retorno sobre el
patrimonio promedio (ROE) se ubic6 en 19,2%, superior al 15,0%
reportado en 2015, gracias al crecimiento de los ingresos por cartera
y los ingresos generados por los resultados de las filiales en las que
estamos presentes y a una gestion activa de los gastos. Vale la pena
mencionar que en diciembre del afio en mencion, se llevo a cabo la
venta y posterior toma en arriendo de un portafolio de activos fijos
(oficinas comerciales y administrativas) en varias ciudades de
Colombia por $637 mil millones. Esta operacion generé una utilidad
extraordinaria de $200 mil millones.

ElI 2016 fue un afo de gran avance digital para el Banco y sus filiales;
de estamanera, se busco que los clientes utilizaran en gran medida
los canales digitales, con el propdsito de facilitar su interaccion con
los servicios bancarios: en Colombia se lanz6 el App Daviplata y el
App de Empresas; y en Centroamérica se hizo el lanzamiento en
Costa Rica, Panamay Honduras del App transaccional de personas.

Davivienda entiende la necesidad de construir una Colombia mas
accesible e incluyente; de esta manera, en octubre Davivienda se
convirtidé en el primer banco en ofrecer canales para la atencion de
personas en condicion de discapacidad visual, mediante la
adaptacion de la aplicacion Daviplata (el monedero electrénico), a
través de una alianza con el Ministerio de Tecnologias de la
Informacién y las Telecomunicaciones (MinTic). Ademas DaviPlata
se consolidé en Colombia como uno de los principales aliados del
Gobierno Nacional para la dispersion de subsidios del programa
"Mas Familias en Accién" y ayudas humanitarias de la Unidad de
Victimas, dispersando 4,7 millones de subsidios por $1 billon.




En cuanto a la banca de Personas, Davivienda mantuvo el liderazgo
en la financiacion de créditos de vivienda en Colombia, con
desembolsos cercanos a $3,8 billones y un saldo de cartera (propia
y titularizada) de $14,4 billones. Uno de los factores principales para
lograr este excelente resultado, es la gran participacion del Banco
en el Programa de Vivienda del Gobierno Nacional "Mi Casa Ya",
motor de la economia del pais que ofrece a las familias de los
sectores mas vulnerables de la poblacion Colombiana la posibilidad
de adquirir vivienda.

En el segmento de Empresas, el portafolio de créditos present6 un
crecimiento del 12%, donde la banca corporativa (sectores real,
oficial e infraestructura) creci6é 6,1%.

El Banco sigue comprometido con los programas de infraestructura
del pais: durante 2016 apoy6 proyectos del sector termoeléctrico a
través de productos de leasing internacional; el Banco cuenta
ademas con recursos adicionales ya aprobados por mas de $750 mil
millones para el programa de cuarta generacion. Adicionalmente, a
través de las filiales, el Banco participa con éxito en varias opera-
ciones de estructuracion financiera por un monto cercano a $1 billon.

De otra parte, Davivienda logr6 aumentar su presencia en el
mercado de banca patrimonial con crecimiento de los saldos
administrados en fondos de inversion colectiva (27,4%) y en el fondo
voluntario de pensiones (24,6%), alcanzando récords histéricos y
resultados por encima de la meta.

En cuanto a la presencia internacional, el afio 2016 representd la
consolidacion de Davivienda multilatina a través de las filiales
internacionales, en donde los activos totalizaron USD 7,5 mil
millones, 4% mas respecto de los obtenidos en 2015. La cartera, que
representa el 69,8% del total de los activos, cerré en USD 5,1 mil
millones, con un crecimiento cercano al 8%, niveles de calidad de
cartera de 1,54% y una cobertura de 130%. La utilidad registrada por
Davivienda en Centroamérica durante el 2016 fue de USD 63
millones.



Por ultimo es importante mencionar que por tercer afio consecutivo
Davivienda fue incluido en el indice de Sostenibilidad Dow Jones,
categoria de Mercados Emergentes, reconocimiento que
compromete al Banco a continuar desarrollando su estrategia de
sostenibilidad y a posicionarse como un referente para
inversionistas a nivel mundial. Este resultado fue posible gracias a
los esfuerzos en materia ambiental, al fortalecimiento en la
mitigacion del riesgo, la financiacidn de negocios sostenibles y a la
gestion realizada para afianzar proyectos enfocados a aliviar el
impacto del cambio climatico. En la dimensién econdmica nos
posicionamos como una entidad sélida y financieramente estable en
materia de gestion del riesgo y en la dimensién social se destacan
los resultados positivos que han generado programas sociales de
impacto a la comunidad y el permanente relacionamiento con
nuestros grupos de interés.

Principales cifras individuales de los Bancos en Centroamérica

2016 2015 VARIACION
PAIS ACTIVO CARTERA  UTILIDADES  ACTIVO CARTERA  UTILIDADES  ACTIVO CARTERA  UTILIDADES
El Salvador 2.278 1.658 23 2.289 1.592 24 -0,5% 4,1% -3,1%
CostaRica 2.593 1.727 19 2.189 1.439 18 18,5% 19,9% 2,6%
Panamé 1.438 977 8 1.478 977 15 -2,7% 0,0% -44,3%
Honduras 1.023 756 13 1.081 746 12 -5,3% 1,3% 5,3%
Total Bancos 1.333 5.117 63 1.037 4.755 69 4,2% 7,6% -8,9%

Cifras en millones de ddlares
Cifras individuales sin homologaciones y sin homogenizaciones
Panama: Incluye Banco de Licencia general e internacional
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Sector de Seguros

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

de Seguros Bolivar:

SECTOR SEGUROS BOLIVAR
) ) U PART.
PRIMAS DIRECTAS DIC. 16 VAR. 16-15 DIC. 16 VAR. 16-15 MD0 2016
Generales* 10.795 6,4% 758 13,3% 7,0%
Personas sin SS** 9.760 7,5% 898 0,9% 9,2%
Seguridad social (SS) 3.296 42,7% 159 403,5% 4,8%
Total Industria 23.851 10,9% 1.814 14,1% 7,6%
Cifras en miles de millones de pesos
*Incluye ingresos por camara de compensacion SOAT
**Incluye el ramo de Riesgos Laborales
SEGUROS DE PERSONAS
CUENTAS 2016 2015 VARIACION
Activo 4.555 3.893 17%
Patrimonio 1.436 1.221 18%
Primas Directas 1.056 921 15%
Utilidad Neta 283 179 58%
SEGUROS GENERALES
CUENTAS 2016 2015 VARIACION
Activo 1.636 1.391 18%
Patrimonio 778 664 17%
Primas Directas * 758 669 13.3%
Utilidad Neta 126 103 22%
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Temas a destacar de Seguros Bolivar

Las primas emitidas totales de las aseguradoras para el afio 2016
fueron de $1.8 billones, con un crecimiento del 14% con relacion al
afio inmediatamente anterior, cifra superior a la reportada por el total
del sector asegurador cuyo crecimiento estuvo en el orden del 11%.
Es pertinente resaltar aqui la adjudicacién de la licitacién de
Colfondos a Compafiia de Seguros Bolivar S.A., cuyas primas en el
negocio de invalidez y sobrevivencia ascendieron a los $135 mil
millones.

La utilidad neta de las aseguradoras y la capitalizadora present6 un
incremento del 46% con respecto al afio 2015, superando los $424
mil millones, como resultado de un buen desempefio tanto del
negocio, como de los portafolios de inversion -considerando el
importante esfuerzo realizado en la constitucion de reservas de
seguros efectuadas en concordancia con la regulacién expedida
por la Superintendencia Financiera-. De igual forma, el patrimonio
total de las compainiias tuvo un crecimiento del 17% contra un 13%
del sector.

En cuanto alas lineas de negocio, es de destacar el comportamiento
del ramo de desempleo cuya participacion de mercado subio6 del 5to
al 3er lugar por primas emitidas, resultado de la estrategia
implementada tendiente a lograr una mayor penetracién en los
productos del Banco Davivienda.

En el mes de agosto de 2016, Fitch Ratings afirmo la calificacion de
fortaleza financiera en escala nacional de las Aseguradoras del
Grupo en AAA con perspectiva estable, con fundamento entre otros
factores, en los sélidos niveles de capitalizacion, indicadores de
rentabilidad holgados, el liderazgo y posicionamiento de marca en el
mercado colombiano, asi como en el conocimiento amplio y
disciplina técnica de los riesgos que suscribe.

. 95.



Sector dela Construccion

En el siguiente cuadro aparecen los datos mas representativos del

sectory de Constructora Bolivar:

SECTOR CONSTRUCTORA
i i % PART.
DIC. 16 VAR. 16-15 DIC. 16 VAR. 16-15 2016
Ventas Nacionales $ 25.493 13,9% $ 1.330 50,2% 5,2%
Unidades 137.325 4.6% 14.432 96,0% 10,5%

Cifras en miles de millones de pesos

Principales cifras de estados financieros separados

BOGOTA 2016 2015 VARIACION
Activo $ 1.575 $ 1.338 18%
Patrimonio $ 463 $ 368 26%
Utilidad $ 121 $ 46 164%
CALI 2016 2015 VARIACION
Activo $ 315 $ 249 26%
Patrimonio $ 84 $ 63 33%
Utilidad $ 8 $ 10 -23%

Asuntos a ser destacados de Constructora Bolivar

En el afio 2016 la Constructora vendié mas de 12.000 viviendas y

entregdé un poco mas de 14.000.
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Ha continuado incrementando la participacion en distintas ciudades,
asi:

En el mercado de Barranquilla, lanzando al final del afio el proyecto
mas importante de la ciudad, denominado "Alameda del Rio".

Igualmente, la Constructora obtuvo aprobaciones para iniciar
proyectos para mas de 2.000 viviendas en Ibagué.

En Cali, adquirimos e iniciamos el proyecto Ciudad Pacifica en el
que se desarrollaran mas de 5.000 viviendas.

En Bogota, la Constructora resultdé adjudicataria del programa "Mi
Casa Ya Ahorradores" y se encuentran en construcciéon 4.600
viviendas, las que deberan ser entregadas en el afio 2017.

Asi mismo, la Constructora contintia participando en la utilizacién de
los apoyos del Gobierno a los compradores de vivienda de bajo
costo através del programa "Mi Casa Ya".

Vale la pena mencionar que en la reforma tributaria aprobada al final
del afio, se mantuvieron los estimulos para la construccién de
vivienda de interés social, que consisten en la devolucion del IVA de
los materiales utilizados en un proyecto y la exencion del impuesto
sobre la renta para las utilidades obtenidas en este tipo de
proyectos; esto fue muy importante para la Constructora, dado que
es la Compania lider en el desarrollo de proyectos de este nivel en el
Pais.

Inversion estratégicaen SURA-Asset Management (SUAM)
Hacemos mencién a esta inversién, dada la importancia que
representa para Grupo Bolivar S.A. Se trata de una inversion

estratégica en la que participamos con el Grupo Sura. El porcentaje
accionario del Grupo Bolivar en Suam es cercano al 10%.



SURA Asset Management es la mayor gestora de activos financieros
no bancaria de América Latina y lider de la industria de pensiones en
la Region; una empresa especializada en Ahorro, Proteccion e
Inversidon, con presencia en México, El Salvador, Colombia, Peru,
Chile y Uruguay. Con 115,4 Billones de USD en activos
administrados y una participacion del 23,2% del mercado, reune
alrededor de 18,6 millones de clientes. El patrimonio de la compafiia
a septiembre es de 2.934 millones de USD y una utilidad superior a
los 168 millones de ddlares.

Desinversion en Fast Colombia SAS (Viva Colombia)

En octubre de 2016 se enajend a |.A. Viva Colombia SL -accionista
irlandés-, la participacion accionaria que Grupo Bolivar tenia a través
de una de sus subordinadas en Fast Colombia SAS desde el afio
2011.

GRUPO BOLIVAR S.A.

El desempefio del conjunto de las empresas que conforman el Grupo
Bolivar resulté positivo al corte de diciembre de 2016. Los sectores
financiero, de seguros y de la construccién arrojaron resultados
favorables.

Como consecuencia de la buena situacion que presentan las
empresas del Grupo al corte de diciembre de 2016, Grupo Bolivar
S.A. como su matriz, también presenta en este ejercicio resultados
positivos, como se indica a continuacion.
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RESULTADOS SUBSIDIARIAS DE GRUPO BOLIVAR S.A.

Cifras en miles de millones de pesos

UTILIDADES

EMPRESAS 2016 2015 VARIACION
Compaiiias Operativas

Banco Davivienda S.A. (*) 1.724,7 1.236,7 39%
Comparnia de Seguros Bolivar S.A. 282,5 178,6 58%
Seguros Comerciales Bolivar S.A. 126,0 103,1 22%
Constructora Bolivar Bogota S.A. 120,7 45,7 164%
Constructora Bolivar Cali S.A. 7,7 10,0 -23%
Capitalizadora Bolivar S.A. 15,5 8,6 79%
C.B. Bolivar Inmobiliaria S.A. 1,8 3,3 -45%

Compariias donde se tiene participacion Directa

Cifras de los estados financieros separados con excepcion de (*) que corresponden a estados

financieros consolidados.

Teniendo en cuenta los resultados de las subordinadas antes
indicadas, las utilidades de Grupo Bolivar S.A. pasaron de $828 mil
millones en 2015, a $1.257 mil millones en 2016.

Proyecto de distribucion de utilidades

La Junta Directiva de la Sociedad teniendo en cuenta el resultado
extraordinario obtenido al corte de 2016 (en particular por la utilidad
extraordinaria generada en el Banco Davivienda por la movilizacién
de parte de sus activos fijos, segun quedo indicado en los Asuntos a
Destacar de Davivienda), por unanimidad acordé proponer a la
Asamblea General de Accionistas aumentar el dividendo de $71 por
accion y por mes a $78 por accion y por mes, a partir de abril 15 de
2017, asi como un dividendo extraordinario de $71 a $82 pesos
pagadero en dos cuotas iguales de $41 por accion, pagaderas el 15
deabrily el 15de octubre de 2017.
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6. Informe especial Grupo Empresarial

Las relaciones entre la matriz del Grupo, Grupo Bolivar S.A. y sus
partes relacionadas (sociedades subordinadas) se encuentran
reveladas en la Nota No. 32 de los estados financieros de la
Sociedad®.

Buen Gobierno

Mantenemos nuestro interés en fortalecer nuestros estandares de
buen gobierno. Durante el afio que analizamos, continuamos
avanzando en laimplementacion de las recomendaciones del nuevo
Cddigo Pais, con el apoyo de nuestra Junta Directiva y de los
Comités de Junta, en particular el de Gobierno Corporativo, que esta
alfrente de este tema.

En el Informe de Gobierno Corporativo que se encuentra en la
pagina web www.grupobolivar.com se hace mencion a los avances
sobre los cuatro ejes tematicos del nuevo Cbdigo Pais, estos son:
Derecho y trato equitativo de los accionistas, Asamblea General de
Accionistas, Junta Directiva, Arquitectura de Control y
Transparencia e Informacion Financiera y no Financiera.

5. Articulo29delaley222de 1995.



/. Manifestaciones sobre cumplimientos normativos

Certificacion del representante legal sobre los estados financieros’

El Presidente de GRUPO BOLIVAR S.A. en su condicion de
representante legal de la misma, manifiesta que los estados
financieros y los otros informes relevantes para el publico, presentan
razonablemente la situacion financiera de la Sociedad de
conformidad con las Normas de Contabilidad y de Informacion
Financiera aceptadas en Colombia.

Por tanto, le es posible manifestar que dichos estados financieros
correspondientes al ejercicio cortado al 31 de Diciembre de 2016
no contienen vicios, imprecisiones o errores que impidan conocer la
verdadera situacion patrimonial o las operaciones de la Sociedad.

Informe a la Asamblea sobre operatividad de los controles
establecidos (sistemas de revelacion)’.

Se informa a los Accionistas que la informacién financiera reportada
a Diciembre 31 de 2016 es presentada en forma adecuada y que en
su preparacién se han cumplido los procedimientos de control y
revelacion con que se cuenta al interior de la Sociedad.

Es importante resaltar que Grupo Bolivar S.A. cuenta con el apoyo
de la Auditoria interna de la Sociedad, asi como del Revisor Fiscal
KPMG S.A.S., quienes dentro de las labores que adelantan,
complementan los demas controles de la Sociedad.

De conformidad con lo anterior, se manifiesta que los estados
financieros de la Sociedad han sido tomados fielmente de los libros,
son presentados en forma adecuada y reflejan razonablemente la
situacion financiera de Grupo Bolivar S.A. al corte de diciembre 31
de 2016.

6. Articulo46delaley964 de 2005
7. Articulo47 delalLey 964 de 2005
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10.

Operaciones con los administradores y accionistas

La Sociedad pagé los respectivos honorarios a sus miembros de
Junta, asus asesores y a sus empleados.

Otros aspectos formales

La referencia a otros aspectos formales que complementan este
Informe tales como SIPLAFT (Sistema Integral para la Prevencion
del Lavado de Activos y Financiacién del Terrorismo), Informe del
Comité de Auditoria, Informe sobre el Sistema de Control Interno,
Informe de Gobierno Corporativo, estado de la Compafia en
relacion con su situacion juridica, propiedad intelectual y derechos
de autor, libre circulaciéon de las facturas de compradores y
proveedores, normas expedidas a lo largo del afio y demas, podra
ser consultada por los Sefores Accionistas en la pagina web
www.grupobolivar.com

Acontecimientos importantes acaecidos después del cierre
del ejercicio.

No se presentan acontecimientos importantes después del cierre del
ejercicio que merezcan ser destacados en el presente Informe.

Perspectivas

Como se ha manifestado al corte del ejercicio de afos anteriores, la
Administracién 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 proximo®.

Antes de finalizar, vale la pena manifestar que el Informe de Gestién se elabor6 de conformidad con lo

dispuesto en el articulo 47 de laley 222 de 1995, modificado por el articulo 1 de la Ley 603 de 2000. De esta

manera, contiene una exposicion fiel sobre la evolucion de los negocios, la situacion juridica, economica y

administrativa de las Compafiias, asi como sobre los demas aspectos ahi contenidos.
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Aspectos importantes aio 2016

Lavado de activos (Sistema Integral para la Prevencion de
Lavado de Activos y Financiacidn del Terrorismo - SIPLAFT-).

Grupo Bolivar S.A., como matriz del Grupo Bolivar, es consciente de
la importancia y trascendencia de este tema. De esta manera, da
estricto cumplimiento a las normas que sobre este tema ha impartido
la Superintendencia Financiera para las sociedades emisoras de
valores, a la par que sigue velando para que al interior de sus
Compainiias Subordinadas no se materialice el riesgo de lavado de
activos ni actividades encaminadas a la financiacién del terrorismo
mediante el cumpliendo con las exigencias de las normas que de
manera particular regulan el tema para cada una de sus
subordinadas.

Situacidn juridica.

Grupo Bolivar S.A. no tiene actualmente procesos en contra que
puedan afectar su solvencia y estabilidad. Durante el aiio 2016 no se
presentaron restricciones juridicas para operar, tampoco fallos
judiciales relevantes ni sanciones impuestas a la Compania o a sus
administradores, que puedan deteriorar los resultados al cierre del
ejercicio contable.

Propiedadintelectual y derechos de autor.

De acuerdo con lo establecido en la Ley 603 de 2000, la
Administracion manifiesta que Grupo Bolivar S.A. ha tomado las
medidas y cuenta con los controles necesarios para dar cumplimiento
a las normas sobre la materia, en particular para la adquisicion,
desarrollo y mantenimiento de software.
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Libre circulacion de facturas emitidas por vendedores de
bienes o proveedores de servicios.

De conformidad con lo dispuesto en los Paragrafos 1° y 2° del
Articulo 87 de la Ley 1676 de 2013, la Administracion manifiesta que

la Compaiia ha garantizado la libre circulacién de las facturas
emitidas por los vendedores de bienes o proveedores de servicios.

Aspectos normativos aio 2016.

En este aparte haremos mencién alas normas de mayorimportancia
que fueron expedidas alo largo del afio 2016 y que tienen incidencia

en relacion conlas empresas del Grupo Bolivar:

NORMA

ENTIDAD QUE LA EXPIDE

TEMA

Circular Externa 01

Superintendencia

Modifica la metodologia de medicién del

del 15 de enero Financiera riesgo de liquidez de las sociedades
de 2016. de Colombia. comisionistas de bolsa de valores.
Decreto 171 del 01 Ministerio Periodo de transicion para la implementa-
de febrero de 2016. de Trabajo. cién del Sistema de Gestion de la
Seguridad y Salud en el Trabajo.
Ley 1778 del 02 Congreso Normas sobre la responsabilidad de las

de febrero de 2016.

de la Republica.

personas juridicas por actos de corrupcion
transnacional.

Circular Externa 07

Superintendencia

Imparte instrucciones en materia de la

del 12 de febrero Financiera informacién que se debe comunicar a los
de 2016. de Colombia. deudores y locatarios sobre la cobertura
condicionada de tasa de interés para la
financiacion de vivienda urbana nueva NO
VIS.

Resolucion 019 de Direccion Sistema técnico de control para la factura

febrero 24 de 2016. de Impuestos electronica.

y Aduanas

Nacionales - DIAN




NORMA

ENTIDAD QUE LA EXPIDE

TEMA

Circular Externa 10
del 29 de marzo
de 2016.

Superintendencia
Financiera
de Colombia.

Instrucciones en relacién con el derecho
fundamental de peticion.

Circular Externa 014
del 30 de marzo
de 2016.

Superintendencia
Financiera
de Colombia.

Instrucciones relativas a la informacion
minima para el calculo de la Reserva
Matematica del ramo de vida individual.

Circular Externa 015
del 30 de marzo
de 2016.

Superintendencia
Financiera
de Colombia.

Imparte instrucciones sobre la valoracion
de las inversiones que conforman los
portafolios de los fondos de inversion
colectiva.

Resolucion 4170
del 03 de mayo
de 2016.

Ministerio de Salud y
Protecciéon Social

Procedimiento para el tramite de reclama-
ciones con cargo a la subcuenta del seguro
de riesgos catastroficos y accidentes de
transito.

Circular Externa 018

Superintendencia

Modificacion al catalogo de clausulas vy

del 26 de mayo Financiera practicas abusivas.
de 2016. de Colombia.
Decreto 1117 del 11 Ministerio Modificacién de los requisitos y términos de
de julio de 2016. del Trabajo. inscripcion para el ejercicio de interme-
diacion de seguros en el ramo de riesgos
laborales.
Ley 1796 del 13 Congreso Medidas enfocadas a la proteccién del

de julio de 2016.

de la Republica.

comprador de vivienda, el incremento de la
seguridad de las edificaciones y el
fortalecimiento de la funcion publica que
ejercen los curadores urbanos.

Circular Externa 024
del 27 de julio
de 2016.

Superintendencia
Financiera
de Colombia.

Imparte instrucciones en materia de
negocios fiduciarios a través de los cuales
se comercializan participaciones fiducia-
rias, requisitos minimos para los contratos
de fiducia inmobiliaria y rendicién de
cuentas.

Circular Externa 025
del 28 de julio
de 2016.

Superintendencia
Financiera
de Colombia.

Modifica la Circular Basica Contable y
Financiera respecto de la aplicacion del
SARC en virtud de los recursos de las
cuentas abandonadas trasladados a titulo
de mutuo a favor del Fondo Especial
administrado porel ICETEX.




NORMA

ENTIDAD QUE LA EXPIDE

TEMA

Circular Externa 028
del 03 de agosto
de 2016.

Superintendencia
Financiera
de Colombia.

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

Resolucion 3823
del 24 de agosto
de 2016.

Ministerio de Salud y
Proteccién Social.

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

Circular Externa 034
del 05 de septiembre
de 2016.

Superintendencia
Financiera
de Colombia.

Modifica la Circular Basica Juridica en
relacién con la inversion de los Fondos de
Inversiéon Colectiva - FICs en otros fondos
y/ofondos en el exterior.

Circular Externa 035
del 08 de septiembre
de 2016.

Superintendencia
Financiera
de Colombia.

Modifica los informes de composiciéon
accionaria de las entidades vigiladas y
controladas, accionistas de primer,
segundo, tercer nivel.

Circular Externa 037
del 16 de septiembre
de 2016.

Superintendencia
Financiera de
Colombia.

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

Circular Externa 038
del 27 de septiembre
de 2016.

Superintendencia
Financiera
de Colombia.

Instrucciones relativas a la contabilizacion
de las reservas técnicas de las entidades
aseguradoras.

Circular Externa 039

Superintendencia

Metodologia para la constitucion y ajuste de

del 27 de septiembre Financiera la reserva técnica de siniestros avisados
de 2016. de Colombia. delramo deriesgos laborales.
Decreto 1534 del 29 Ministerio Licitacion de seguros asociados a créditos

de septiembre
de 2016.

de Hacienda y
Crédito Publico.

con garantia hipotecaria o leasing habita-
cional.

Ley 1809 del 29
de septiembre
de 2016.

Congreso
de la Republica.

Retiro de Cesantias para seguro educativo.

Decreto 1563
del 30 de septiembre
de 2016.

Ministerio
de Trabajo.

Se reglamenta la afiliacion voluntaria al sis-
tema general de riesgos laborales.
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NORMA

ENTIDAD QUE LA EXPIDE

TEMA

Resolucion 4170
del 5 de octubre
de 2016.

Ministerio
de Transporte.

Reglamenta la expedicion de la pdliza de
seguro obligatorio de accidentes de tran-
sito.

Circular Externa 015
del 27 de octubre
de 2016

Superintendencia
Nacional de Salud.

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

Circular Externa 041

Superintendencia

Modificacién del Formato 394 denominado

del 03 de noviembre Financiera "Calculo de la reserva matematica para los
de 2016 de Colombia. ramos de seguros que generan el pago de
una mesada o beneficio periddico”.
Decreto 1759 Ministerio de Se modifica el plazo para lainscripcion en el
del 08 de noviembre Industria, Comercio Registro Nacional de Bases de Datos.
de 2016. Y Turismo.
Decreto 1833 Ministerio Decreto Reglamentario Unico del Sistema
del 10 de noviembre de Trabajo. General de Pensiones.

de 2016.

Circular Externa 045
del 09 de noviembre
de 2016.

Superintendencia
Financiera
de Colombia.

Instrucciones relacionadas con la certifi-
cacion de suficiencia de las reservas
técnicas de las entidades aseguradoras.

Circular Externa 047
del 22 de noviembre
de 2016

Superintendencia
Financiera
de Colombia.

Imparte instrucciones relacionadas con la
estimacién de la pérdida esperada para el
modelo de referencia para cartera de
consumo.

Circular Externa 048
del 25 de noviembre
de 2016

Superintendencia
Financiera
de Colombia.

Modificacién al catalogo de clausulas y
practicas abusivas.

Circular Externa 049
del 07 de diciembre
de 2016

Superintendencia
Financiera de
Colombia.

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

Circular Externa 055
del 22 de diciembre
de 2016

Superintendencia
Financiera de
Colombia.

Instrucciones relativas a la administracion
de los riesgos de lavado de activos y de la
financiacion del terrorismo.

Decreto 2103 del 22
de diciembre de
2016

Ministerio
de Hacienda y
Crédito Publico.

Modificacion al régimen de inversion de las
reservas técnicas de las entidades asegu-
radorasy las sociedades de capitalizacion.

Ley 1819 del 29 de
diciembre de 2016

Congreso
de la Republica.

Se adopta una reforma tributaria estructu-
ral, se fortalecen los mecanismos para la
lucha contra la evasiony la elusion fiscal.




Informe de Gobierno
Corporativo de Grupo Bolivar S.A.

(ENERO - DICIEMBRE 2016)

Febrerode 2017

Grupo Bolivar S.A., consciente de la importancia que genera la adopcion
de practicas de Buen Gobierno, ha trabajado en dos lineas de accién en
relacion con el Gobierno Corporativo: 1). en la adopcion de medidas
adecuadas para el desarrollo de sus actividades como emisor de valores
en el mercado colombiano y 2). en la generacion de lineamientos que
orienten a las Companias integrantes del Grupo Bolivar en la adopcién e
implementacion de las practicas aplicables a cada una de ellas.

En este orden de ideas, y en cumplimiento de lo sefalado en el articulo 42
del Cédigo de Gobierno Corporativo de Grupo Bolivar S.A., la Junta

Directiva presenta a la Asamblea General de Accionistas las actividades
de Gobierno Corporativo adelantadas en el afio 2016.

|.  Estructurade propiedad de Grupo Bolivar S.A.

1. Capital Social.

CAPITAL AUTORIZADO CAPITAL SUSCRITO CAPITAL PAGADO
$10.381.800.000 $8.034.053.141 $8.034.053.141
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2. Informacion sobre acciones.

No. de acciones en circulacion ~ 78.944.119 No. de accionistas 324
. . Tipo de acciones en o
Valor nominal de la accion $94.38 . . Ordinarias
circulacion
No. de acciones en reserva 24.875.470 No. de acciones readquiridas 6.180.411

3.  Principales Accionistas.

Periodicamente se registra a través del SIMEV- Sistema
Integral de Informacion del Mercado de Valores la informaciéon
en relacion con los principales accionistas de la Compafdia, la
cual es de publico acceso a través de la pagina web de la
Superintendencia Financiera de Colombia y se encuentra
disponible en la pagina web www.grupobolivar.com

4.  Sintesis de los acuerdos entre accionistas de los que se tenga cono-
cimiento.

En la Secretaria de Grupo Bolivar S.A. no se han depositado a
la fecha de cierre del presente informe acuerdos entre
accionistas.

b.  Estructura del Grupo Bolivar.

La informacion sobre las empresas que conforman el Grupo
Bolivar se encuentran disponible en la pagina web corporativa
www.grupobolivar.com en el espacio denominado "Nuestras
Companias".

-40 -



Cumplimiento del esquema de Gobierno de Grupo Bolivar S.A.

1. Asamblea General de Accionistas.
1.1. Reuniones de la Asamblea General de Accionistas.
Fecha Tipo de reunion No. de Acta Quérum No. de Acciones
Representadas
17 demarzo de 2016 Ordinaria 32 87.63% 69.160.772
10 de junio de 2016 Extraordinaria 33 85.22% 67.277.344

La convocatoria a cada una de las reuniones de la Asamblea,
su Reglamento de funcionamiento, asi como la Guia de
Derechos y Obligaciones de los Accionistas fueron dados a
conocer alos accionistas y al mercado en general através de la
pagina web www.grupobolivar.com.

De igual forma, Grupo Bolivar S.A. puso a disposicion en su
pagina web un blog http:/grupobolivargc.blogspot.com a través
del cual se difundié informacién "minuto a minuto" del
desarrollo de las diferentes sesiones de la Asamblea General
de Accionistas efectuadas en el 2016, como mecanismo
electrénico dirigido a permitir a los accionistas ausentes
conocer el desarrollo y los temas que se han abordado en la
sesién de este Organo Social.

1.2. Principales Decisiones de la Asamblea General de Accionistas.:

Asamblea General Ordinaria de Accionistas - Marzo 17 de 2016
1.  Aprobacion de Propuesta de pago de dividendos.

2.  Fijacion de los honorarios de los miembros de la Junta
Directiva para el periodo abril 2016 - marzo 2017.

3.  Fijacion de sus honorarios de KPMG Ltda. como Revisor
Fiscal para el periodo abril 2016 - marzo 2017.
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Asamblea General Extraordinaria de Accionistas - Junio 10 de 2016

1.  Aprobacién del Informe de Gestion y del Dictamen del
Revisor Fiscal.

2. Aprobacién de los Estados Financieros Separados y
Consolidados con corte al 31 de diciembre de 2015.

3. Consideracion del Proyecto de Distribucion de Utilidades.

Los diferentes asuntos sometidos a consideracion de la
Asamblea General de Accionistas, tanto en su reunién
ordinaria como en su reunion extraordinaria de 2016, fueron
aprobados por unanimidad de los asistentes.

Junta Directiva.

La Junta Directiva es el maximo érgano de administracién de Grupo
Bolivar S.A. Su actividad se orienta principalmente a definir las
politicas generales y los objetivos estratégicos asi como a dar
seguimiento a todas aquellas medidas que se tomen para su
consecucion. Las funciones especificas de la Junta Directiva estan
establecidas en el art. 35 de los Estatutos Sociales de la Compafiay
el art. 7 del Reglamento de Funcionamiento de la Junta.

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

La Junta Directiva de la Companiia esta conformada por siete
(7) miembros principales nombrados por la Asamblea General
de Accionistas para un periodo de dos (2) afos.
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Para la eleccion de los miembros de la Junta Directiva se
tienen en cuenta las cualidades personales y profesionales de
los candidatos y se busca que cuenten con competencias
especializadas que les permitan tomar decisiones estratégicas
y gerenciales. Adicionalmente, se observa si tienen
conocimiento de los sectores donde las Compafias del Grupo
Bolivar desarrollan sus actividades, asi como conocimientos
en aspectos financieros, de riesgos, de asuntos juridicos y de
experiencias internacionales. Grupo Bolivar S.A. ha
establecido al interior del Reglamento de su Junta Directiva un
procedimiento a través del cual, con el apoyo del Comité de
Gobierno Corporativo, analiza de manera previa a laAsamblea
la propuesta de candidatos presentados por los accionistas.

Composicion de la Junta Directiva.

La Asamblea General de Accionistas en su sesién
extraordinaria del 11 de noviembre de 2015 eligi6 a las
siguientes personas para el periodo del 11 de noviembre de
2015al 31 de marzode 2017.

NOMBRE FECHA DE SU PRIMER NOMBRAMIENTO02
José Alejandro Cortés Osorio 01/04/2011
Juan Carlos Henao Pérez 10/05/2012
Pedro Toro Cortés 01/04/2009
Bernardo Carrasco Rojas* 01/04/1997
Luis Guillermo Plata Paez* 01/04/2013
Gustavo Adolfo Carvajal Sinisterra® 11/11/2015
Martha Hinestrosa Rey 11/11/2015

Nota:* Miembros independientes en los términos establecidos en el articulo 44 de la
Ley 964 de 2005 (Ley del Mercado de Valores). Los cuatro miembros restantes son
miembros patrimoniales.

El perfil de los miembros de la Junta Directiva se encuentra
publicado en la pagina web de Grupo Bolivar S.A.
www.grupobolivar.com, como anexo A del Cédigo de Gobierno
Corporativo.
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2.3. Participacion de los miembros de la Junta Directiva en otras
Compaiiias del Grupo Bolivar.

A continuacién se informan los miembros de la Junta Directiva
que participan en otras Juntas Directivas de las Compafiias del
Grupo Bolivar

MIEMBRO DE JUNA DIRECTIVA PARTICIPACION EN OTRAS COMPANIAS DEL GRUPO BOLIVAR

José Alejandro Cortés Osorio Miembro Principal de las Juntas
Directivas de Compaiia de Seguros
Bolivar S.A. y Seguros Comerciales
Bolivar S.A.

Pedro Toro Cortés Miembro Suplente de las Juntas
Directivas de Compaiia de Seguros
Bolivar S.A. y Seguros Comerciales
Bolivar S.A.

2.4. Reuniones delaJunta Directiva.

Durante el 2016, la Junta Directiva se reunié mensualmente,
para un total de 12 reuniones ordinarias durante el ano y
adelanto dos sesiones extraordinarias en los meses de abril y

mayo.
REUNIONES DE LA JUNTA DIRECTIVA
FECHA TIPO DE SESION NUMERO DE ACTA FECHA TIPO DE SESION NOMERO DE ACTA

Enero 18 Ordinaria 251 Junio 20 Ordinaria 258
Febrero 22 Ordinaria 252 Julio 18 Ordinaria 259
Marzo 14 Ordinaria 253 Agosto 22 Ordinaria 260

Abril 18 Ordinaria 254 Septiembre 19 Ordinaria 261

Abril 25 Extraordinaria 255 Octubre 24 Ordinaria 262
Mayo 16 Extraordinaria 256 Noviembre 21 Ordinaria 263
Mayo 23 Ordinaria 257 Diciembre 12 Ordinaria 264
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De acuerdo con lo establecido en los Estatutos Sociales, la
Junta Directiva podra deliberar y decidir validamente con la
presenciay los votos de la mayoria de sus miembros.

2.5. Asistenciaalas reuniones de la Junta Directiva.

El porcentaje de asistencia a las reuniones celebradas en el
afo 2016 por parte de los miembros de la Junta Directiva fue el

siguiente:
MIEMBRO PRINCIPAL DE LA JUNTA DIRECTIVA % DE ASISTENCIA
José Alejandro Cortés Osorio 92,86%
Juan Carlos Henao Pérez 78,57%
Pedro Toro Cortés 92,86%
Bernardo Carrasco Rojas 85,71%
Luis Guillermo Plata Paez 92,86%
Gustavo Adolfo Carvajal Sinisterra 85,71%
Martha Hinestrosa Rey 92,86%
Promedio total de asistencia de los Directores 88,78%

2.6. Remuneracion de los miembros de la Junta Directiva.

Los miembros de la Junta Directiva tienen un sistema de
remuneracion por honorarios por asistencia a las reuniones de
la Junta y de los Comités de Apoyo de los cuales hacen parte,
cuyo valor es definido anualmente por la Asamblea General de
Accionistas. Los miembros de la Junta Directiva no tienen
ninguna clase de remuneracioén variable. En la siguiente tabla
se describen los honorarios aprobados por la Asamblea y el
valor de los honorarios totales pagados a los miembros de la
Junta Directiva durante el afio 2016.
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2.8

A8l

CONCEPTO VALOR CON CORTE
AL DICIEMBRE 31, 2016

Honorarios aprobados por la Asamblea $ 6.000.000
en su sesion de marzo de 2016 a cada por sesion a la
uno de los Directores. que asista

Honorarios totales pagados por asisten-
cia a reuniones de Junta Directiva y/o
Comités de Junta. $ 554.025.000

Presidencia de la Junta Directiva.

El Presidente de la Junta de Grupo Bolivar S.A. es el Dr. José
Alejandro Cortés Osorio. Sus funciones se encuentran
establecidas en el articulo 31 de los Estatutos Sociales.

Secretaria de la Junta Directiva.

La Secretaria de la Junta Directiva es la Dra. Maria Mercedes
Ibanez Castillo, Vicepresidente Juridica y Secretaria General
de Grupo Bolivar S.A. Sus funciones como Secretaria de la
Junta se encuentran previstas en el art. 25 del Reglamento de
la Junta Directiva.

Comités de Apoyo ala Junta Directiva.

Estos Comités son de caracter consultivo y no asumen las
funciones de la Junta Directiva en relacién con la toma de
decisiones sobre los temas puestos en su conocimiento.

En el mes de diciembre de 2015 se cre6 el Comité de Riesgos 'y
se modificaron los Reglamentos de los Comités de Auditoria,
Gobierno Corporativo y de Compensacion, con el fin de
incorporar las recomendaciones previstas en el Cédigo Pais
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que les resultan aplicables. Estas modificaciones se vieron
reflejadas en las reuniones que se adelantaron durante el
2016. De igual forma, la Junta Directiva en su sesion de febrero
de 2016 realiz6 la designacion de los miembros de cada
Comité.

2.9.1 Comité de Auditoria.

Los dias 22 de febrero, 25 de abril, 20 de junio y 12 de
diciembre de 2016 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
respecto de la supervisién e implementaciéon del control
interno.

CONFORMACION DEL COMITE DE AUDITORIA

INTEGRANTES CARGO
José Alejandro Cortés Osorio. Miembro de la Junta Directiva
Bernardo Carrasco Rojas Miembro de la Junta Directiva (Independiente)
Luis Guillermo Plata Paez Miembro de la Junta Directiva (Independiente)

Gustavo Adolfo Carvajal Sinisterra  Miembro de la Junta Directiva (Independiente)

2.9.2 Comité de Gobierno Corporativo

Este Comité tiene por objetivo apoyar a la Junta en sus
funciones de supervision y cumplimiento de las medidas
de Gobierno Corporativo. Durante el 2016 adelanto6 sus
reuniones los dias 20 de junioy el 19 de septiembre.
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CONFORMACION DEL COMITE DE GOBIERNO CORPORATIVO

INTEGRANTES CARGO
José Alejandro Cortés Osorio. Miembro de la Junta Directiva
Martha Hinestrosa Rey Miembro de la Junta Directiva
Gustavo Adolfo Carvajal Miembro de la Junta Directiva (Independiente)

2.9.3. Comité de Compensacidn.

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

CONFORMACION DEL COMITE DE COMPENSACION

INTEGRANTES CARGO
Bernardo Carrasco Rojas Miembro de la Junta Directiva (Independiente)
José Alejandro Cortés Osorio Miembro de la Junta Directiva
e Vacante

2.9.4 Comité de Riesgos.

La Junta Directiva de Grupo Bolivar S.A. ha establecido
un Comité de Riesgos que tiene como finalidad asistir a
la Junta en el cumplimiento de sus responsabilidades
de supervision en relacion con la gestion de riesgos de
la Compaiiia.
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CONFORMACION DEL COMITE DE RIESGOS

INTEGRANTES CARGO
Pedro Toro Cortés Miembro de la Junta Directiva
Bernardo Carrasco Rojas Miembro de la Junta Directiva (Independiente)
Luis Guillermo Plata Paez Miembro de la Junta Directiva (Independiente)

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

NG

Compaiiia.

En el 2016 Grupo Bolivar S.A. modifico lo formatos utilizados
para el proceso de autoevaluacion de la Junta Directiva y de
evaluacion de ésta a la Presidencia. Estos formatos fueron
entregados a los miembros de la Junta en su sesion de
noviembre de 2016 para su diligenciamiento y remision a la
Secretaria General de la Compainiia y los resultados de los
mismos fueron presentados a este Organo Social en su sesién
de diciembre de 2016.

En adicion a lo anterior, el Reglamento de la Junta Directiva
prevé la posibilidad de adelantar evaluaciones a través de
asesores independientes; no obstante, durante el 2016 no se
efectud dicha evaluacion.

Manejo de informacion de la Junta Directiva.

El Presidente y el Secretario de la Junta Directiva velan por la
entrega de la informacion a los miembros de la Junta. Para tal
fin, la Compafia ha dispuesto de un canal de comunicacién
informatico para entregar la informacion de manera oportuna 'y
confidencial a los miembros de este 6rgano social.
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Manejo de Conflictos de Interés.

Durante el periodo objeto del presente informe no se conocio por la
Junta Directiva una situacion de conflicto de interés. En este aspecto
es importante resaltar que la Junta Directiva ha establecido a través
del Manual de Conflictos de Interés, Uso de Informacién Privilegiada
y Relaciones con Partes Vinculadas una serie de principios, politicas
y procedimientos encaminados a detectar, prevenir y administrar los
posibles conflictos de interés que se puedan derivar de la toma de
decisiones por parte de los accionistas, directores, altos directivos y
en general los funcionarios de Grupo Bolivar S.A.

Operaciones con Partes Vinculadas.

Grupo Bolivar S.A. tiene establecido al interior del Manual de
Conflictos de Interés, Uso de Informacion Privilegiada y Relaciones
con Partes Vinculadas, un capitulo en el que se describen normas y
parametros a seguir por parte de la Compania en el manejo de sus
relaciones con sus partes vinculadas, a fin de garantizar la
transparencia en dichas transacciones.

Las operaciones celebradas por Grupo Bolivar S.A. con sus Partes

vinculadas durante el ano 2016 se encuentran reveladas en las
Notas a los Estados Financieros de la Compaiiia.

Relaciones con el Revisor Fiscal.

5.1 Honorarios del Revisor Fiscal.

En su sesion de marzo de 2016, la Asamblea General de
Accionistas establecié la suma de $78.690.000 como
honorarios de KPMG Ltda. por concepto de los servicios como
Revisor Fiscal para el periodo abril 2016 - marzo 2017.
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h.2. Relaciones con el Revisor Fiscal.

Las relaciones con el Revisor Fiscal se adelantaron con total
normalidad durante el 2016, manteniendo las condiciones
adecuadas para el desarrollo de su trabajo de auditoria y
salvaguardando las condiciones de independencia del revisor,
situaciéon que fue supervisada por la Junta Directiva por
conducto del Comité de Auditoria.

Informacidn Junta Directiva y Presidente.

Con el fin de revelar la idoneidad de los administradores de la
Sociedad, en la pagina web corporativa www.grupobolivar.com se
publicaron en el afio 2016, 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 de la Sociedad.

Informacion suministrada al mercado.

Durante el 2016, Grupo Bolivar S.A. dio a conocer a los accionistas,
inversionistas y al mercado en general, informacién oportuna y
precisa en relacion con la Sociedad, su desempefio financiero, el
Sistema de Gobierno Corporativo, entre otros. La Compania ha
utilizado su pagina web corporativa como mecanismo para el
suministro de esta informacion.

Reclamaciones sobre el cumplimiento del Cddigo de Gobierno
Corporativo.

Durante el 2016 no se reportdé ninguna reclamaciéon sobre el
incumplimiento del Cédigo de Gobierno Corporativo de la Sociedad.
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Reporte de Implementacion del Nuevo Cddigo Pais de Gobierno
Corporativo.

El 27 de enero de 2017 Grupo Bolivar S.A. diligencié y remitié el
reporte de implementacién del Nuevo Cédigo Pais de Gobierno
Corporativo, informando al mercado en general el grado de
adopcion de las 148 recomendaciones previstas en el Codigo con
corte al 31 adiciembre de 2016.

El contenido de este reporte puede ser consultado en la pagina web
corporativa www.grupo bolivar.com/ Gobierno Corporativo.
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Informe del Sistema de Control Interno - SCI.

(ENERO A DICIEMBRE DE 2016)

Febrerode 2017

|. Introduccion.

La Superintendencia Financiera de Colombia, a través de la Circular
Basica Juridica (Circular Externa 029 de 2014), ha establecido una serie
de instrucciones relativas al funcionamiento del Sistema de Control
Interno (SCI), sefialando los elementos constitutivos del mismo y los
requisitos minimos que deben atender las entidades sujetas a supervision
de dicha Superintendencia en su adecuacion e implementacion.

Para efectos de este Informe es importante destacar que la mencionada
Circular sefala que para el caso de los emisores de valores sometidos al
control exclusivo de la Superintendencia Financiera, 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.

Teniendo en cuenta lo anterior, Grupo Bolivar S.A. ha adoptado medidas
para la adecuacion del SCI. Ahora bien, es necesario mencionar que de
tiempo atras Grupo Bolivar S.A., como matriz del Grupo Bolivar, ha venido
desarrollando diferentes politicas de Control Interno en funcion del
cumplimiento de su objeto social.
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Este desarrollo se ha plasmado en diferentes documentos tales como el
Cadigo de Etica, los lineamientos de Control Interno del Grupo Bolivar, el
Cdbdigo de Gobierno Corporativo, el Reglamento de la Junta Directiva, el
Reglamento del Comité de Auditoria, el Manual de Conflictos de Interés,
Uso de Informacién Privilegiada y Relaciones con Partes Vinculadas, el
Manual de Administracion de Riesgos Financieros del Grupo Empresarial,
la Politica Gerencial de Gestién de Riesgos y Control Interno y el Estatuto
de Auditoria Interna a través de los cuales se refleja 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
Grupo 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 generacioén de confianza
delos Grupos de Interés.

Il. Actividades adelantadas.

En atencion a las normas emitidas por la Superintendencia Financiera de
Colombia, la Junta Directiva de Grupo Bolivar S.A. realizé la definicién de
estrategias y politicas para el mejoramiento del SCI de acuerdo con las
recomendaciones efectuadas por el Comité de Auditoria. Las politicas
definidas para la implementacién del SCI contaron con seguimiento para
el cumplimiento de los objetivos organizacionales y contemplan aspectos
relacionados con el talento humano (principio de autocontrol); Normas,
métodos y procedimientos de control (principio de autorregulacion); del
funcionamiento de la entidad (principio de autogestidn); asi como también
las actividades de control, informacién, comunicaciéon, aspectos
contables, gestidon tecnoldgicay monitoreo del SCI.

A continuacion se presenta el estado de los diferentes elementos del
Sistema de Control Interno al interior de Grupo Bolivar S.A.
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Ambiente de Control.

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

Informaciony comunicacion.

Grupo Bolivar S.A. ha establecido y difundido politicas y
procedimientos relacionados con la generacion, divulgacion vy
custodia de la informacién, buscando con ello garantizar la
conservacion, seguridad, confiabilidad y disponibilidad de la misma,
con el fin de apoyar la oportuna toma de decisiones. Con base en
estas politicas, la Compafiia ha trabajado en establecer sistemas de
informacion adecuados.

Actividades de Control.

La Junta Directiva y la Administracion han establecido politicas y
procedimientos que tienden al cumplimiento de las instrucciones
orientadas hacia la prevencion y neutralizacion de los riesgos. Parte
de esta funcion se realiza a través de la aprobacion, implementacion
y actualizacion de los diferentes manuales de organizacion interna,
mediante los cuales se establecen las politicas y los controles
internos relacionados con los procesos y actividades de la
Compaiiia.

Monitoreo.
Grupo Bolivar S.A. ha establecido y promulgado politicas para la

realizacién del monitoreo por parte de los responsables del Sistema
de Control Interno de Grupo Bolivar S.A.
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lll.  Verificacion de la efectividad del Sistema de Control Interno.

Grupo 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 Compania. 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 Grupo 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 2016 reportd las
principales actividades realizadas en dichas reuniones de acuerdo con:
seguimiento a los niveles de exposicién de riesgo de la entidad y sus
implicaciones para la Compafia; evaluacion de los informes presentados
por la Auditoria Interna, el Oficial de Cumplimiento y la Revisoria Fiscal,
estudio y analisis de los estados financieros; y verificacion de las
observaciones presentadas por el 6rgano de vigilancia.
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Informe del Comité de Auditoria

(ENERO A DICIEMBRE DE 2016)

Febrerode 2017

El Comité de Auditoria de Grupo Bolivar S.A. (en adelante la "Compafiia")
como Comité de Apoyo de la Junta Directiva, es parte integral de los
organos 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 Sistema de Control Interno de la Compafiia.

La composicion del Comité de Auditoria a 31 de diciembre de 2016 es la
siguiente:

COMITE DE AUDITORIA
INTEGRANTES CARGO
José Alejandro Cortés Osorio Miembro de la Junta Directiva
Bernardo Carrasco Rojas Miembro de la Junta Directiva (Independiente)
Gustavo Adolfo Carvajal Miembro de la Junta Directiva (Independiente)
Luis Guillermo Plata Miembro de la Junta Directiva (Independiente)
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En cumplimiento de lo establecido en el articulo 9° del Reglamento de
funcionamiento interno del Comité, a continuacion se informan las
actividades llevadas a cabo por este 6rgano durante el ano 2016:

I. Reuniones.

Durante el periodo objeto de este Informe, el Comité se reuni6é en
cuatro (4) oportunidades: 22 de febrero, 25 de abril, 20 de junio y 12
de diciembre de 2016.

[l. Temas abordados por el Comité.

En las sesiones anteriormente aludidas, el Comité adelanto
actividades de seguimiento y control sobre los niveles de exposicion
a los distintos riesgos a los que esta expuesta la Compafiia y sus
sociedades subordinadas, y en particular supervisoé los siguientes
temas:

1.1. Informes Asamblea General Ordinaria de Accionistas.

El Comité analizé y aprobd en su primera sesién del afio 2016
la presentacién a la Asamblea General Ordinaria de
Accionistas del Informe del Comité de Auditoria y del Informe
del Sistema de Control Interno, correspondiente al ejercicio
2015, previo envi6 a la Junta Directiva para su conocimiento.

Igualmente, fue enterado del alcance de los dictamenes a los
estados financieros de las companias del Grupo Bolivar sobre
las que la firma de Revisoria Fiscal (KPMG Ltda.), ejerce la
labor de Revisoria, y conoci6 el sentido de los dictamenes
sobre los estados financieros separados y consolidados de
Grupo Bolivar S.A., para el ejercicio 2015.
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1.2. Analisis de Estados Financieros.

El Comité conocid los estados financieros de la Compafnia, en
particular los separados y consolidados de Grupo Bolivar S.A.
con corte al 31 de diciembre de 2015, los que fueron
preparados por la Administracion siguiendo las exigencias
previstas en las Normas Contables de Informacién Financiera
Aceptadas en Colombia (NCIF), para someter a consideraciéon
de la Asamblea General Ordinaria de Accionistas, previo envio
ala Junta Directiva para su conocimiento.

De acuerdo con la informacién que le fue suministrada,
analizada en sus sesiones, el Comité veld por la transparencia
en la informacién financiera y porque las transacciones fuesen
adecuadamente registradas, autorizadas y reportadas.

1.3. Actividades de Control Interno.

El Comité brind6 soporte a la Administracion en la toma de
decisiones atinentes al Control Interno y mejoramiento del
mismo al interior de la Compainiia, y desarroll6 su trabajo con
base enlo dispuesto en las normas aplicables.

1.4. Desempeno del trabajo de la Revisoria Fiscal.

El Comité conocié lo relacionado con el desempefio en los
trabajos de auditoria por parte de la firma de Revisoria Fiscal
KPMG Ltda., como parte del plan de trabajo disefiado para
abarcar de manera adecuada todos los aspectos que exige la
normatividad vigente, en particular el enfoque metodologico
basado en el manejo de riesgos, segun las orientaciones
actuales sobre la materia.



1.5.

De esta forma, los integrantes del Comité realizaron el
monitoreo a las evaluaciones emitidas por dicho Organo como
parte del avance en el plan de trabajo del afio inmediatamente
anterior (2015) y a los resultados finales de las evaluaciones
practicadas durante el ejercicio 2016.

Deigual forma, el Comité fue informado por el Revisor Fiscal de
los aspectos claves de seguimiento transversal en las
companfias auditadas por KPMG que hacen parte del Grupo
Bolivar, en particular los principales aspectos de mejora
resultado de las evaluaciones practicadas a los sistemas de
administracion de riesgos que contemplan las normas vigentes
(denominados "SARES"), asi como los planes de accion
acordados con sus administradores, sin que se hayan
presentado aspectos materiales que puedan significar
variaciones significativas en el manejo de los sistemas de
riesgo aplicables a cada Compafiia del Grupo evaluada.

Desempeiio del trabajo de la Auditoria Interna.

El Comité conocié el informe con los indicadores de
cumplimiento del plan definido para el afio 2015, asi como la
planeaciony el alcance para el afio 2016.

De esta forma, el Comité fue enterado de la opinidén favorable
del Auditor Interno sobre la eficacia y el cumplimiento del
control interno en la Compafia durante el afo 2015, sin
perjuicio de algunas oportunidades de mejora orientadas a
mitigar los riesgos identificados y fortalecer la estructura de
control.

En lo que tiene que ver con la ejecucién de los planes de
auditoria del ano 2016, el Comité recibié informacion sobre las
labores desarrolladas por las Auditorias Internas de cada una
de las compafiias que hacen parte del Grupo Empresarial
Bolivar, junto con la explicacién de los hallazgos con
oportunidades de mejora relevantes, sin que ninguno de ellos
haya revestido materialidad para las mismas.



Finalmente, el Comité fue informado de las auditorias
conjuntas y las experiencias compartidas con la Auditoria
Interna del Banco Davivienda, las que se han llevado a cabo
mediante un trabajo de sinergia que ha facilitado los logros y ha
permitido intercambiar experiencias dentro de la Organizacion.

No sobra advertir que los miembros del Comité de Auditoria
coinciden con miembros de la Junta Directiva, lo que les
permite tener informacién completa de la Compafia para el
adecuado desempefio de sus funciones, a través de uno u otro
organo.

el
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INFORME DEL REVISOR FISCAL

Senores Accionistas
Grupo Bolivar S.A.:

Informe sobre los estados financieros

He auditado los estados financieros separados de Grupo Bolivar S.A., los
cuales comprenden el estado separado de situacion financiera al 31 de
diciembre de 2016 y los estados separados de resultados y otro resultado
integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio que
termind en esa fechay sus respectivas notas, que incluyen un resumen de
las politicas contables significativas y otra informacidn explicativa.

Responsabilidad de la administracion en relacion con los estados
financieros separados

La administracién es responsable por la adecuada preparacién y
presentacion de estos estados financieros separados de acuerdo con
Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera aceptadas en
Colombia. Esta responsabilidad incluye: disefar, implementar y mantener
el control interno relevante para la preparacion y presentacion de estados
financieros separados libres de errores de importancia material, bien sea
por fraude o error; seleccionary aplicar las politicas contables apropiadas,
asi como establecer los estimados contables razonables en las
circunstancias.
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Responsabilidad del revisor fiscal

Mi responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los estados
financieros separados con base en mi auditoria. Obtuve las informaciones
necesarias para cumplir mis funciones y efectué mi examen de acuerdo
con las Normas de Aseguramiento de la Informacién aceptadas en
Colombia. Tales normas requieren que cumpla con requisitos éticos,
planifique y efectue la auditoria para obtener una seguridad razonable
sobre si los estados financieros separados estan libres de errores de
importancia material.

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

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

Opinion

En mi opinion, los estados financieros separados mencionados,
preparados de acuerdo con informacion tomada fielmente de los libros y
adjuntos a este informe, presentan razonablemente, en todos los
aspectos de importancia material, la situacion financiera separada de
Grupo Bolivar S.A. al 31 de diciembre de 2016, los resultados separados
de sus operaciones y sus flujos separados de efectivo por el aino que
termind en esa fecha, de acuerdo con Normas de Contabilidad y de
Informacion Financiera aceptadas en Colombia, aplicadas de manera
uniforme.
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Otros asuntos

Como se indica en la nota 2 a) a los estados financieros separados, los
estados financieros separados al y por el ano terminado el 31 de
diciembre de 2015 se presentan exclusivamente para fines de
comparacion y fueron auditados por mi de acuerdo con normas de
auditoria generalmente aceptadas en Colombia y en mi informe de
fecha 19 de abril de 2016, expresé una opinion sin salvedades sobre los
mMismos.

Informe sobre otros requerimientos legales y regulatorios

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

a)

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

Las operaciones registradas en los libros y los actos de los
administradores se ajustan a los estatutos y a las decisiones de la
Asamblea de Accionistas de Grupo Bolivar S.A.

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

Existen medidas adecuadas de control interno, de prevenciéon y
control de lavado de activos y de la financiacion del terrorismo en lo
que le aplique a Grupo Bolivar S.A, de conservacion y custodia de
los bienes de la Compaiiia y los de terceros que estan en su poder.

Existe concordancia entre los estados financieros que se
acompafan y el informe de gestion preparado por los
administradores, el cual incluye la constancia por parte de la
administracion sobre la libre circulacion de las facturas emitidas por
los vendedores o proveedores.
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f)  Lainformacion contenida en las declaraciones de autoliquidacion de
aportes al sistema de seguridad social integral, en particular la
relativa a los afiliados y a sus ingresos base de cotizacion, ha sido
tomada de los registros y soportes contables. La compaiia no se
encuentra en mora por concepto de aportes al sistema de seguridad
social integral.

Efectué seguimiento a las respuestas sobre las cartas de
recomendaciones dirigidas a la administracion de Grupo Bolivar S.A. y no
hay asuntos de importancia material pendientes que puedan afectar mi
opinién.

Rafael Rodriguez Martin

Revisor Fiscal de Grupo Bolivar S.A.
T.P.214605-T

Miembro de KPMG S.A.S.

1de marzode 2017



ESTADOS SEPARADOS DE SITUACION FINANCIERA

GRUPO BOLIVAR S.A.

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

(En millones de pesos colombianos)

NOTA 2016 2015
Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 7 32.965 76.762
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 8 49.750 47.785
Activos porimpuestos corrientes 15 4.347 6.240
Otros activos 16 77 276
Total activos corrientes 87.139 131.063
Propiedades y equipo 9 87 128
Propiedades de inversion 10 2.721 2.739
Inversiones en titulos participativos con cambiosenel ORI, Neto 11 54 61
Inversiones en subordinadas y asociadas 12 7.890.272 6.906.666
Inversiones en Derechos Fiduciarios 13 32.570 29.525
Impuestos diferidos 15 176 705
Otros activos 16 86 86
Total activos no corrientes 7.925.966 6.939.910
Total activos 8.013.105 7.070.973
Pasivos
Préstamos y obligaciones 17 8 202.433
Otras cuentas por pagar 18 18.761 19.000
Pasivos porimpuestos corrientes 15 2.317 514
Pasivos laborales 19 49 68
Total pasivos corrientes 21.135 222.015
Instrumentos de deuda emitidos 20 603.340 603.314
Impuestos diferidos 15 611 1.341
Total pasivos no corrientes 603.951 604.655
Total pasivos 625.086 826.670
Patrimonio
Capital suscrito y pagado 21 8.034 8.034
Prima en colocacion de acciones 8.791 7.898
Reservas 22 3.701.853  2.946.828
Otros resultados integrales 355.736 396.721
Resultados del ejercicio 1.257.068 828.222
Resultados acumulados 97.979 97.979
Resultados Acumulados Proceso de Convergencia a NIIF 1.958.558 1.958.622
Total Patrimonio de los Accionistas 7.388.019 6.244.303
Total Pasivos y Patrimonio de los Accionistas 8.013.105  7.070.973

“Las notas son parte integral de los estados financieros separados”
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MIGUEL CORTES KOTAL
Representante Legal

DA ROZO B RA
Contador
TP 34216-T

-

RARAEL RODRIGUEZ MARTIN
Revisor Fiscal

TP. 214605-T
Miembro de KPMG S.A.S.

(Véase mi informe del 1de marzo de 2017)
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GRUPO BOLIVAR S.A.

ESTADOS SEPARADOS DE RESULTADOS Y OTRO RESULTADO INTEGRAL

Por el afio terminado el 31 de diciembre 2016 con cifras comparativas por el afio terminado al 31 de diciembre de 2015
(En millones de pesos colombianos, excepto la utilidad neta por accién (COP))

NOTA 2016 2015
INGRESOS Y GASTOS OPERACIONALES
Ingreso por método de participacion, Neto 12§ 1.294.964 880.077
Gastos de personal 25 (2.562) (2.963)
Deterioro de inversiones - (4.351)
Otros gastos operacionales 26 (4.409) (6.357)
Resultados de actividades de la operacion $ 1.287.993 866.406
Ingresos financieros 23 48.569 27.048
Gastos financieros 24 (75.741) (68.621)
Otros ingresos no operacionales 27 5.556 4.579
Otros gastos no operacionales 28 (2.127) (1.180)
Utilidad antes de impuestos 1.264.249 828.233
Impuesto de renta e impuesto sobre la equidad- CREE 15 (7.181) (11)
RESULTADO DEL EJERCICIO $ 1.257.068 828.222
UTILIDAD NETAPORACCION (en pesos colombianos) 29 % 15.925 10.495
OTROS RESULTADOS INTEGRALES
Utilidad neta del afio de operaciones continuadas 1.257.068 828.222
Utilidad neta del afio 1.257.068 828.222
Partidas que no seranreclasificadas aresultados
Superavit por el método de participacion patrimonial (40.981) 171.992
Superavit por Inversiones a valor razonable (4) -
Total otros resultados integrales durante el afo, neto de impuestos 1.216.084 1.000.214
Resultados y otro resultado integral total del ano 1.216.084 1.000.214

“Las notas son parte integral de los estados financieros separados”
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Representante Legal Contador Revisor Fiscal
TP 34216-T T.P. 214605-T
Miembro de KPMG S.A.S.
(Véase mi informe del 1de marzo de 2017)
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GRUPO BOLIVAR S.A.

ESTADOS SEPARADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

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

(En millones de pesos colombianos)

GRUPO

BOLIVAR /C%\)

RESERVAS
CAPTAL  PRIMAEN : OTROS (L
s | @ PARA ACCIONES ~ ADISPOSICION ~ PARA RESUTADOS RESULTADOS  RESULTADOS  apopcigh TOTAL
YPAGDO  DEACCONES  (gguL READQUISICION ~ PROPIAS  DELAJUNTA  PROTECCION uuumgufs Aﬂ";ﬁi& nETsuET:vLAs INTeRaLes - EVERGICIO) AGUMULADOS — pog PATRIMONIO
DEACCIONES READQUIRIDAS ~ DIRECTIVA  DE INVERSIONES PRIMERA VEZ
Saldo al 31 de diciembre de 2014 $ 8.034 6.998 4.146 72.800 (54.168) 13 2.291.943 8.000 0 2.322.834  224.730 785.980 0 1.958.622 5.307.198
Apropiacion de la utilidad del ejercicio 622.402 2.000 (624.402) 0
Utilidades distribuidas:
- Dividendos decretados (nota 22) (12) (63.600) (63.612)
- Ajuste convergencia NIIF (97.979) 97.979 0
- Entrega de 18.302 acciones de las propias readquiridas
en calidad de premio, por un valor de $6.262,63 (en pesos)
cadauna. 900 115 1.015
Resultado del ejercicio 2015 828.222 828.222
Impuesto alariqueza (511) (511)
Superavit método de participacion patrimonial (Nota 12) 171.992 171.992
Saldoal 31 de diciembre de 2015 $ 8.034 7.898 4.146 72.800 (54.053) 101 2.914.345 8.000 1.489 2.946.828  396.721 828.222  97.979  1.958.622 6.244.303
Saldoal 31 de diciembre de 2015 $ 8.034 7.898 4.146 72.800 (54.053) 101 2.914.345 8.000 1.489 2.946.828  396.721 828.222  97.979  1.958.622 6.244.303
Apropiacion de la utilidad del ejercicio 768.780 (768.780) -
- Dividendos decretados (nota 22) 2 (13.418) (69.442) (72.861,50)
- Ganancias Retenidas (64) (64)
- Entregade 18.319 acciones de las propias readquiridas
en calidad de premio, por un valor de $6.262,63 (en pesos)
cadauna. 893 115 1.008
Resultado del ejercicio 2016 1.257.068 1.257.068
Impuesto a la riqueza (450) (450)
Revaluacion de inversiones (Nota 11) @) (U]
Superavit método de participacion patrimonial (Nota 12) (40.981) (40.981)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 $ 8.034 8.791 4.146 72.800 (53.938) 99 3.669.707 8.000 1.039 3.701.853  355.736 1.257.068  97.979  1.958.558 7.388.019

“Las notas son parte integral de los estados financieros separados”
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RARAEL RODRIGUEZ MARTIN
Revisor Fiscal
T.P. 214605-T
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GRUPO BOLIVAR S.A.

ESTADO SEPARADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

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

NOTA 2016 2015

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Resultado del ejercicio $ 1.257.068 828.222
Ajustes para conciliar el resultado del ejercicio con el
efectivo neto provisto por las actividades de operacion:

Depreciacion 60 68
Valoracion instrumentos al costo amortizado 67.295 53.714
Utilidad en derechos fiduciarios 13 (3.236) (7.858)
Ingreso por método de participaciéon neto 12 (1.294.964) (880.077)
Recuperacion provision inversiones permanentes (5.356) -
Pérdida en Venta Inversiones 48 -
Amortizacion gastos diferidos 199 (276)
Diferencia en cambio inversiones 947 -
Acciones readquiridas entregadas como premio 1.007 1.015
Provision impuesto de renta y complementarios 7.181 11
Total 30.249 (5.182)
Cambios en activos y pasivos operacionales:

Disminucién inversion subordinadas y asociadas 11 19.776 23.640
Disminucion en Inversiones en derechos fiduciarios 13 191 5.006
(Aumento) deudores corto plazo 8 (1.965) (46.504)
Disminucién deudores largo plazo - 41.614
(Disminucion) Impuesto diferido neto (202) (656)
(Disminucion) pasivos laborales (18) (117)
(Disminucion) pasivos impuestos corrientes neto (3.485) (3.008)
(Disminucion) Aumento cuentas por pagar (2.964) 2.515
Pago impuesto alariqueza (450) (511)
Ventas de inversiones 2.590 -
Inversiones subordinadas - dividendos recibidos 252.311 171.767
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion 296.033 188.564

Flujos de efectivo de las actividades de financiacion:

Emision de obligaciones financieras - 202.433

Pagos de obligaciones financieras (202.433) (202.569)
Pagointereses bonos (67.269) (52.854)
Dividendos pagados (70.130) (61.885)
Efectivo neto (usado en) las actividades de financiacion (339.831) (114.875)
(Disminucion) Aumento neto en efectivo (43.798) 73.688
Efectivo al comienzo de afio 76.762 3.074
Efectivo al final del afio $ 32.965 76.762

“Las notas son parte integral de los estados financieros separados”

s S A =N,
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MIGUEL CORTES KOTAL DA ROZO B RA RARAEL RODRIGUEZ MARTIN
Representante Legal Contador Revisor Fiscal
TP 34216-T T.P. 214605-T
Miembro de KPMG S.A.S.
(Véase mi informe del 1de marzo de 2017)




Bogota, 27 de febrero de 2017

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

CERTIFICAMOS

Que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en los Estados
Financieros al 31 de diciembre de 2016, conforme al reglamento y que las mismas
se han tomado fielmente de los libros (Articulo 37 de ley 222 de 1995).

MIGUEL CORTES KOTAL HILDAJANNETH ROZO BARRERA
Representante Legal Contador T.P. 34216-T

.70 -



GRUPO %
BOLIVAR 55/

GRUPO BOLIVAR S.A.

Notas a los Estados Financieros Separados

Al 31 de diciembre de 2016 y al 31 de diciembre de 2015
(En millones de pesos Colombianos)

NOTA 1. Entidad que reporta

Sociedades Bolivar S.A. cambid su razéon social el 23 de diciembre de
2015 a Grupo Bolivar S.A.

Grupo Bolivar S.A., es una entidad de caracter privado, con domicilio en
Bogota, en la Av. El Dorado No. 68 B 31 piso 10, constituida el 23 de
diciembre de 1996, por Escritura Publica 4715 de la Notaria Séptima de
Bogota, producto del proceso legal denominado escision el cual fue
aprobado por la Superintendencia Financiera de Colombia mediante la
Resolucion No. 1998 de diciembre 19 de 1996. Inici6 operaciones el 1 de
enerode 1997 y su duracion es hasta el 23 de diciembre del afio 2096.

Mediante la Escritura Publica No. 3336 de diciembre 30 de 1998 de la
Notaria Séptima, se perfecciono el proceso de fusion multiple, en el cual
Sociedades Bolivar S.A. absorbié a 16 de sus sociedades subordinadas y
la posterior escision de Sociedades Bolivar S.A. mediante la cual transfirio
en bloque, a cinco nuevas sociedades, el patrimonio que transitoriamente
absorbio en el proceso de fusion. El 27 de noviembre de 2003, se informé
a la Camara de Comercio de Bogota, la configuracién de la situacion de
Grupo Empresarial por parte de Sociedades Bolivar S.A. como sociedad
matriz.



GRUPO BOLIVAR S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS

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

A continuacion se detallan las sociedades que conforman el Grupo

Empresarial Bolivar sobre las cuales Grupo Bolivar S.A. tiene control
como matriz del Grupo:

1. Compaiiias Inversionistas

COMPARIA DOMICILIO FECHA DE CONSTITUCION
Inversora Anagrama Inveranagrama S.A.S. Bogota D.C. 9 de diciembre de 1987
Construcciony Desarrollo Bolivar S.A.S. Bogota D.C. 2 de febrero de 2009
Inversiones Financieras Bolivar S.A.S. Bogota D.C. 2 de febrero de 2009
Inversora Bolivar S.A.S. Bogota D.C. 2 de febrero de 2009
Multinversiones Bolivar S.A.S. Bogota D.C. 2 de febrero de 2009
Riesgos e Inversiones Bolivar Internacional S.A. Panama b de agosto del 2009
Riesgo e Inversiones Bolivar S.A.S. Bogota D.C. 2 de febrero de 2009
Sentido Empresarial Internacional S.A. Panama 8 defebrerode 2011
Sentido Empresarial S.A.S. Bogota D.C. 2 de febrerode 2011
Negocios e Inversiones Bolivar S.A.S. Bogota D.C. 11 de diciembre de 2012
Grupo del Istmo Costa Rica S.A. San José de CostaRica 4 de septiembre de 1992
Corporacion Davivienda Costa Rica S.A. San José de CostaRica 26 de diciembre de 1980
Inversiones Financieras Davivienda S.A. Colonia San Benito San Salvador 8 de diciembre de 1993
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2. Compaiias Constructoras

COMPANIA DOMICILIO FECHA DE CONSTITUCION
C.B. Bolivar Inmobiliaria S.A. Bogota D.C. 18 demayo de 1973
C.B.Hoteles y Resorts S.A. Santa Marta 15 de octubre de 1996
Constructora Bolivar Bogota S.A. Bogota D.C. 27 de abril de 1983
Constructora Bolivar Cali S.A. Cali 31deagostode 1973

3. Entidades del Sector Financiero

COMPANIA DOMICILIO FECHA DE CONSTITUCION
Banco Davivienda S.A. BogotaD.C. 16 de octubre de 1972
Banco Davivienda Panama S.A. Ciudad de Panama 15de enerode 1976
Fiduciaria Davivienda S.A. Bogota D.C. 14 de diciembre de 1992
Banco Davivienda Costa Rica S.A. San José de Costa Rica 26 de enero de 1981
Davivienda puesto de Bolsa Costa Rica S.A. SanJosé de CostaRica 12 de enero de 1986
Banco Davivienda El Salvador S. A. Colonia San Benito San Salvador 5 deenerode 1985
Valores Davivienda El Salvador S.A. de C.V. Colonia San Benito San Salvador 2 de diciembre de 1993
Banco Davivienda Honduras S.A. Tegucigalpa, Honduras 31demarzo de 1948
Banco Davivienda Internacional S.A. Ciudad de Panama 06 dejunio 2015
Corredores Davivienda S. A. - Comisionista de Bolsa. Bogota D.C. 5 de diciembre de 1980
Corredores Davivienda Panama S.A. Ciudad de Panama 24 de febrerode 2011

1]




GRUPO BOLIVAR S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS

4. Compaiiias Aseguradoras y Capitalizadora:

COMPANIA DOMICILIO FECHA DE CONSTITUCION
Capitalizadora Bolivar S.A. Bogota D.C. 2 de agosto de 1948
Compaiiia de Seguros Bolivar S.A. Bogota D.C. 5 de diciembre de 1939
Seguros Comerciales Bolivar S.A. Bogota D.C. 2 de agosto de 1948
Compaiiia de Seguros de Vida Colvida S.A. Quito, Ecuador 2 de agosto de 1999
Seguros Bolivar Aseguradora Mixta S.A. SanJosé, CostaRica 4 dejuniode 2010
Seguros Bolivar S.A. Seguros de Personas Colonia San Benito San Salvador 13 dejulio de 2000
Seguros Bolivar Honduras, S.A. Tegucigalpa, Honduras 17 de enerode 1917
Davivienda Sociedad Agencia de Seguros
CostaRica S.A. SanJosé de CostaRica 10 noviembre de 1992
Seguros Comerciales Bolivar S.A
(Sociedad Salvadorefia de Seguros) Colonia San Benito el Salvador 6 de marzo de 1958

5. Otras Compaiias

COMPANIA DOMICILIO FECHA DE CONSTITUCION
Asistencia Bolivar S.A. BogotaD.C. 5 de diciembre de 1963
Cobranzas Sigma S.A.S. Bogota D.C. 3 de septiembre de 2010
Ediciones Gamma S.A. Bogota D.C. 15 de octubre de 1979
Investigaciones y Cobranzas El Libertador S.A. BogotaD.C. 27 de noviembre de 1972
Prevencion Técnica Ltda. Bogota D.C. 16 de diciembre de 1980
Promociones y Cobranzas Beta S.A. Bogota D.C. 22 de enero de 1987
Arrendadora Empresarial Costa Rica San José de CostaRica 31deMarzo 2015
Almacenadora Davivienda El salvador S.A. Colonia San Benito el Salvador 2 deenerode 1998

Factoraje Davivienda El Salvador S.A. de C.V.

Colonia San Benito el Salvador

15dejulio de 1998

Agencia de Seguros el Libertador Ltda. Bogota D.C. 5dejuliode 2016

Sociedades Bolivar S.A. S. Bogota D.C. 29 de abrilde 2015
Delta International Holdings LLC Miami, Florida 12 de enero de 2012
Grupo Empresarial Richnestt S.A.S Bogota D.C 8 Septiembre 2009
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NOTA 2. Bases de preparacion de los estados financieros

a) Marco Técnico Normativo

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

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

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

La NIC 39y la NIIF 9 para el tratamiento, clasificacion y valoracién
de las inversiones; las cuales se seguiran reconociendo de acuerdo
con la Circular Basica Contable y Financiera de la Superintendencia
Financiera de Colombia (SFC).

Aplicacion del articulo 35 de la Ley 222, las participaciones en
subsidiarias, deben reconocerse en los estados financieros de
acuerdo con el método de participacion, tal como se describe en la
NIC 28, enlugar de la aplicacion de laNIC 27.

.75 -



GRUPO BOLIVAR S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS

h)

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

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

Hasta el 31 de diciembre de 2015, la Compaiiia prepardé sus estados
financieros de acuerdo con los Principios de Contabilidad
Generalmente Aceptados en Colombia (PCGA). La informacién
financiera correspondiente a periodos anteriores, incluida en los
presentes estados financieros con propésitos comparativos, ha sido
modificada y se presenta de acuerdo con el nuevo marco técnico
normativo.

Los estados financieros separados al 31 de diciembre de 2015 se
presentan para propositos de comparacion y fueron auditados por el
revisor fiscal de acuerdo con Normas de Auditoria generalmente
aceptadas en Colombia.

Bases de medicion
Los estados financieros separados han sido preparados sobre la
base del costo historico con excepcion de las siguientes partidas

importantes incluidas en el estado de situacién financiera.

o Los instrumentos financieros derivados son medidos al valor
razonable (operaciones en opciones)

174
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c)

d)

Moneda funcional y de presentacion

Las partidas incluidas en los estados financieros separados de la
Comparfia se expresan en la moneda del ambiente econdémico
primario donde opera la entidad la cual es el peso colombiano, que
es la moneda funcional y la moneda de presentacién. De acuerdo
con la NIC 21. Toda la informacion es presentada en millones de
pesos y ha sido redondeada ala unidad mas cercana.

Uso de estimaciones y juicios

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

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

La informacién sobre juicios criticos en la aplicaciéon de politicas
contables que tienen el efecto mas importante en los estados
financieros, se describe en las siguientes notas:

o Nota 15 - Impuestos a las Ganancias - Impuesto Diferido

o Nota 10 - Clasificacion de las propiedades de inversion.

o Nota 9 -propiedadesy equipos -vidas utiles

° Nota 14 -Derivados - Valor Razonable
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GRUPO BOLIVAR S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS

NOTA 3. Politicas Contables Significativas

Las politicas contables establecidas a continuacién han sido aplicadas
consistentemente en la preparacion de los estados financieros
separados, de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacion
Financiera aceptadas en Colombia (NCIF), a menos que se indique lo
contrario.

a)

Inversiones en subordinadas

La compania mantiene inversiones en companias del Grupo, posee
en ellas control y por ende aplica el método de participacion
patrimonial. Para el calculo, la compaiiia, aplic6 método de
participacion en sus subordinadas, tomé el valor a 1 de enero de
2014 bajo normas colombianas como valor atribuido.

Es politica del Grupo que todas las compafiias que tengan inversion
en otra del Grupo, asumiran que poseen en ella influencia
significativa y por ende aplicaran el método de participaciéon
patrimonial. Método en el cual la compania registra su inversién en
otra inicialmente al costo, para después ajustarla por los cambios en
patrimonio de la subordinada, en la proporcidn que corresponda a su
participacion.

El "método de participacion patrimonial" (M.P.P) es el procedimiento
contable por el cual la compania registra su inversién ordinaria en
otra, inicialmente al costo, para posteriormente aumentar o
disminuir su valor de acuerdo con los cambios en el patrimonio, en la
proporcion que corresponda segun su porcentaje de participacion
accionaria. Los cambios en el patrimonio que provengan del
resultado del ejercicio afectaran el estado de resultados de la matriz,
mientras que las variaciones que se presenten en otras partidas
patrimoniales afectaran el patrimonio de la matriz en la cuenta del
ORI.
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b)

Los dividendos que pague la subordinada durante el periodo en el
que se aplique el método de participacion patrimonial para valorar
estas inversiones, se veran reflejados como un menor valor de la
inversion en la cuenta del activo de Grupo Bolivar S.A.

Inversiones en asociadas

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

En aquellas compafiias donde se posea directa o indirectamente
menos del 20% del poder de voto de la participada se debe analizar
lainfluencia a partir de una o varias de las siguientes vias:

o Representacion en el consejo de administracién, u 6rgano
equivalente de direccion de la entidad participada.

o Participacion en los procesos de fijacion de politicas, entre los
que se incluyen las participaciones sobre dividendos y otras
distribuciones.

o Transaccion de importancia relativa entre la entidad y la

participada.

Lasinversiones en entidades asociadas se reconocen al costo.

.79.
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GRUPO BOLIVAR S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS

c)

Moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a la
moneda funcional respectiva de la Compainia, en las fechas de las
transacciones. Los activos y pasivos monetarios denominados en
monedas extranjeras a la fecha de reporte son convertidos a la
moneda funcional a la tasa de cambio de esa fecha. Los activos y
pasivos no monetarios denominados en monedas extranjeras que
son medidos al valor razonable, son convertidos a la moneda
funcional a la tasa de cambio a la fecha en que se determiné el valor
razonable. Las partidas no monetarias que son medidas al costo
histérico en una moneda extranjera no se convierten.

Las ganancias o pérdidas por conversion de moneda extranjera en
partidas monetarias es la diferencia entre el costo amortizado de la
moneda funcional al comienzo del periodo, ajustada por intereses y
pagos efectivos durante el periodo, y el costo amortizado en moneda
extranjera convertido a la tasa de cambio al final del periodo.

Las diferencias en moneda extranjera que surgen durante la
conversion por lo general son reconocidas en resultados. Sin
embargo, las diferencias en moneda extranjera surgidas de la
conversion de las siguientes partidas se reconocen en otro resultado
integral:

o Instrumentos de patrimonio medidos a valor razonable con

cambios en el otro resultado integral (excepto en caso de
deterioro cuando las diferencias de moneda extranjera que se
hayan reconocido en otro resultado integral se reclasifican a
resultados)
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d) Instrumentos financieros

Inversiones

La compania de acuerdo con lo establecido en el articulo 1° del
Decreto 2784 de 2012 y demas Decretos que lo modifiquen,
deroguen o sustituyan, estan obligadas a clasificar, valorar y
contabilizar las inversiones en valores de deuda, valores
participativos, inversiones en titulos valores y demas derechos
de contenido econdémico considerados como instrumentos
financieros, que conforman los portafolios propios de las
entidades, los fondos de inversion colectiva y los portafolios de
los recursos administrados a nombre de terceros, asi como las
inversiones en bienes inmuebles, de conformidad con lo
dispuesto en la Circular Basica Contable Financiera de la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Clasificacion de inversiones:

La clasificacion, valoracion y contabilizacion de inversiones se
hace de acuerdo con el capitulo 1 de la circular basica contable
financiera 100 expedida por la Superintendencia Financiera de
Colombia.

Acontinuacion se indica la forma en que se clasifican, valorany
contabilizan los diferentes tipos de inversion de acuerdo con el
modelo de negocio definido por la entidad:

La decisidon de clasificar una inversion en cualquiera de las tres
categorias, que se enumeran a continuacién, debe ser

adoptada por la entidad en los siguientes momentos:

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

(b) Enlasfechas de vencimiento del plazo de seis meses, en
las inversiones disponibles parala venta.

el
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Clasificacion de las inversiones:

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

DISPONIBLES PARA LA VENTA - TITULOS DE PARTICIPATIVOS

CARACTERISTICAS

VALORACION

CONTABILIZACION

Forman parte de estas
inversiones los valores
participativos con baja o
minima bursatilidad, los que
no tienen ninguna cotizacion
y los valores participativos
que mantenga un
inversionista, cuando este
tiene la calidad de matriz o
controlante del respectivo
emisor de estos valores.

e Valores participativos en el
registro nacional de valores y
emisores (RNVE):

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

Ganancias o Pérdidas no
Realizadas (ORI), con cargo o
abono alainversion.

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

.82-



GRUPO BOLIVAR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS

DISPONIBLES PARA LA VENTA - TiTULOS DE PARTICIPATIVOS

CARACTERISTICAS

VALORACION

CONTABILIZACION

e Valores participativos que

cotizan tinicamente en holsas
de valores del exterior:

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

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

Valores participativos lista-
dos en sistemas de cotizacion
de valores extranjeros
autorizados en Colombia:

Se valoran por el precio que
suministren los provee-
dores de precios de
valoracién autorizados por
la Superintendencia
Financiera de Colombia.

GRUPO
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DISPONIBLES PARA LA VENTA - TiTULOS DE PARTICIPATIVOS

CARACTERISTICAS VALORACION CONTABILIZACION

e Valores participativos no
inscritos en bolsas de valores:

Se valora por el precio que
determine el proveedor de
precios para valoracioén
designado como oficial
para el segmento corres-
pondiente.

Cuando el proveedor de
precios no cuente con una
metodologia de valoracion
para estas inversiones, las
entidades deberan
aumentar o disminuir el
costo de adquisicién en el
porcentaje de participacion
que corresponda al
inversionista sobre las
variaciones subsecuentes
del patrimonio del res-
pectivo emisor, calculadas
con base en los estados
financieros certificados con
corte al 30 de junio y 31 de
diciembre de cada afio o
mas recientes, en caso de
conocerse.

Bajaenactivos
Un activo financiero (o, de corresponder, parte de un activo
financiero o parte de un grupo de activos financieros similares)

se da de baja cuando:

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

Se hayan transferido sustancialmente todos los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad del activo;

Se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del activo, pero se ha
transferido el control del mismo.

Activos Financieros

La compaiiia clasificara los activos financieros segun se midan
posteriormente a costo amortizado, a valor razonable con
cambios en otro resultado integral o a valor razonable con
cambios en resultados sobre la base de los dos siguientes
literales:

(@)

(b)

del modelo de negocio de la entidad para gestionar los
activos financieros 'y

de las caracteristicas de los flujos de efectivo
contractuales del activo financiero.

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

(@)

El activo financiero se conserva dentro de un modelo de
negocio cuyo objetivo es mantener los activos
financieros para obtener los flujos de efectivo
contractualesy
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(b) las condiciones contractuales del activo financiero dan
lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que
son unicamente pagos del principal e intereses sobre el
importe del principal pendiente.

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

Medicion inicial

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

Sin embargo, si el valor razonable del activo financiero o del
pasivo financiero en el momento del reconocimiento inicial
difiere del precio de la transaccién, las entidades reconoceran
ese instrumento en esa fecha de la siguiente manera:

(a) si ese valor razonable se manifiesta por un precio
cotizado en un mercado activo para un activo o pasivo
idéntico (es decir, un dato de entrada de Nivel 1) o se
basa en una técnica de valoracion que utiliza solo datos
de mercados observables. Una entidad reconocera la
diferencia entre el valor razonable en el momento del
reconocimiento inicial y el precio de transaccibn como
una ganancia o pérdida.
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(b) En los demas casos, ajustado para aplazar la diferencia
entre el valor razonable en el momento del
reconocimiento inicial y el precio de transaccion.
Después del reconocimiento inicial, la entidad
reconocera esa diferencia diferida como una ganancia o
pérdida solo en la medida en que surja de un cambio en
un factor (incluyendo el tiempo) que los participantes de
mercado tendrian en cuenta al determinar el precio del
activo o pasivo.

Medicion Posterior

Después del reconocimiento inicial, las compafias mediran un
activo financiero de acuerdo ala clasificacién:

(a) Costoamortizado;
(b) Valorrazonable con cambios en otro Resultado Integral; o
(c) Valorrazonable con cambios en resultados.

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

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

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

El efectivo y equivalentes de efectivo incluye saldos
disponibles mantenidos con bancos centrales, bancos
corresponsales e instrumentos financieros que son altamente
liquidos, con vencimientos originales de tres meses o menos,
sujetos a un riesgo poco significativo y que son utilizados porla
Compaifiia en la administracién de sus compromisos a corto
plazo. La Compaiia define como un riesgo poco significativo
instrumentos financieros que cuentan con mercados amplios y
profundos, sobre los cuales existe total certidumbre y facilidad
para su valoracién; y con minimo riesgo de crédito, reflejado en
calificaciones que sustentan una fuerte capacidad del emisor o
contraparte de cumplir con sus obligaciones financieras.

Los equivalentes de efectivo se mediran a valor razonable o al
costo amortizado los instrumentos financieros que cumplan las
condiciones de esta valoracion.

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

La entidad mide inicialmente todos sus deudores comerciales
y otras cuentas por cobrar al valor razonable mas los costos de
transaccion directamente atribuibles a su emision.

Las cuentas comerciales de la entidad son medidas
posteriormente al costo amortizado utilizando el método de la
tasa de interés efectiva y las otras cuentas por cobrar de corto
plazo se reconocen a su valor nominal.

Pasivos financieros

La entidad mide inicialmente todos sus pasivos financieros al
valor razonable menos los costos de transaccion directamente
atribuibles a su emision.
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e)

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

Propiedad y equipo

I.  Reconocimiento y medicion

Los elementos de las propiedades y equipo son medidos al costo
menos depreciacion acumulada y pérdidas por deterioro

acumuladas.

El costo incluye gastos que son directamente atribuibles a la
adquisicion del activo.

Las ganancias y pérdidas de la venta de un elemento de
propiedades y equipo se reconocen netas en resultados.

Il.  Costosposteriores

Los costos del mantenimiento diario de las propiedades y equipo son
reconocidos en resultados cuando se incurren.

lIl.  Depreciacion

La depreciacion se calcula sobre el monto depreciable, que
corresponde al costo del activo, menos su valor residual.

La depreciacion es reconocida en resultados con base en el método
de depreciacion lineal sobre las vidas utiles estimadas de cada

elemento de las propiedades y equipo.

Las vidas utiles estimadas para los periodos actuales y
comparativos son las siguientes:
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f)

CATEGORIA VIDA UTIL (ANOS) VALOR RESIDUAL
Vehiculos 4 20% Valor de adquisicion
Equipo informatico y otros equipos 3-20 5%

Los métodos de depreciacion, vidas utiles y valores residuales son
revisados en cada ejercicio y se ajustan si es necesario.

Propiedades de inversion

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

El costo incluye gastos que son directamente atribuibles a la
adquisicion de las propiedades de inversiéon. El costo de activos
construidos por la Compainiia incluye el costo de los materiales y la
mano de obra directa, cualquier otro costo directamente atribuible al
proceso de hacer que el activo sea apto para trabajar para el uso
previsto y los costos por préstamos capitalizables.

Cualquier ganancia o pérdida por la venta de una propiedad de
inversién (calculada como la diferencia entre la consideracion
obtenida de la disposicion y el valor en libros del activo) se reconoce
en resultados.

Cuando el uso de un inmueble cambia, de tal forma que se
reclasifica como propiedades y equipo, a la fecha de reclasificacion

su valor en libros se convierte en el costo para su contabilizacion.

Las vidas utiles estimadas para los periodos actuales y
comparativos son las siguientes
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0)

CATEGORIA VIDA UTIL (ANOS) VALOR RESIDUAL
Edificios 60-100 10%
Deterioro

I.  Activos financieros

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

La evidencia objetiva de que los activos financieros (incluidos los
instrumentos de patrimonio) estan deteriorados puede incluir mora o
incumplimiento por un deudor, reestructuracion de un monto
adeudado a la Compafia, en términos que la Compafia no
consideraria en otras circunstancias, indicios de que un deudor o
emisor se declarara en bancarrota, desaparicion de un mercado
activo para un instrumento. Ademas, para una inversién en un
instrumento de patrimonio, una disminucion significativa o
prolongada de las partidas en su valor razonable por debajo del
costo, representa evidencia objetiva de deterioro.

La Compainiia considera la evidencia de deterioro de las partidas por
cobrar y de los instrumentos de inversion medidos a costo
amortizado tanto a nivel especifico como colectivo. Todas las
partidas por cobrar e instrumentos de inversion medidos a costo
amortizado individualmente significativos, que no se encuentran
especificamente deteriorados, son evaluados por deterioro
colectivo que ha sido incurrido, pero no identificado. Las partidas por
cobrar e instrumentos de inversion medidos a costo amortizado, que

el
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no son individualmente significativos, son evaluados por deterioro
colectivo, agrupando las partidas por cobrar y los instrumentos de
inversion mantenidos hasta el vencimiento con caracteristicas de
riesgo similares.

Al evaluar el deterioro colectivo, la Compafia usa las tendencias
historicas de probabilidades de incumplimiento, la oportunidad de
las recuperaciones y el monto de la pérdida incurrida, ajustados por
los juicios de la administracién con respecto a si las condiciones
econdmicas y crediticias actuales hacen probable que las pérdidas
reales sean mayores o menores que las sugeridas por las
tendencias historicas.

Una pérdida por deterioro relacionada con un activo financiero
medido al costo amortizado se calcula como la diferencia entre el
valor en libros del activo y el valor presente de los flujos de efectivo
futuros estimados, descontados a la tasa de interés efectiva. Las
pérdidas se reconocen en resultados y se reflejan en una cuenta de
provision contra las cuentas por cobrar. El interés sobre el activo
deteriorado continua reconociéndose a través de la reversion del
descuento. Cuando un hecho posterior causa que el monto de la
pérdida por deterioro disminuya, esta disminucion se revierte con
cambios en resultados.

II.  Activos nofinancieros

El valor en libros de los activos no financieros de la compaiia, se
revisa al final de cada periodo sobre el que se informa para
determinar si existe algun indicio de deterioro. Si existen tales
indicios, entonces se estima el importe recuperable del activo.

El importe recuperable de un activo es el valor mayor entre su valor
en usoy su valor razonable, menos los costos de vender.

Se reconoce una pérdida por deterioro si el valor en libros de un

activo excede su importe recuperable. Las pérdidas por deterioro
son reconocidas en resultados.
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En relacion con otros activos, las pérdidas por deterioro reconocidas
en periodos anteriores son evaluadas al final de cada periodo sobre
el que se informa, en busqueda de cualquier indicio de que la
pérdida haya disminuido o haya desaparecido. Una pérdida por
deterioro se revierte si ha ocurrido un cambio en las estimaciones
usadas para determinar el importe recuperable. Una pérdida por
deterioro se revierte solo en la medida en que el valor en libros del
activo no exceda el valor en libros que habria sido determinado, neto
de depreciacidén o amortizacion y si no hubiese sido reconocida
ninguna pérdida por deterioro.

h)  Beneficios aempleados corto plazo

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

i) Otros beneficios aempleados de largo plazo

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

En la compainiia dichos beneficios corresponden fundamentalmente
a primas de antigiedad.
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i

Impuestos

Impuestos corrientes

El gasto o ingreso por impuestos comprende el impuesto sobre la
rentay elimpuesto para la equidad (CREE) corriente y diferido.

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

Impuestos diferidos

La Compainiia solo compensa los activos y pasivos por impuestos a
las ganancias corrientes si existe un derecho legal frente a las
autoridades fiscales y tiene la intencion de liquidar las deudas que
resulten por su importe neto o bien realizar los activos y liquidar las
deudas simultaneamente.

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

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

El valor en libros de los activos porimpuesto diferido es revisado a la
fecha del estado de situacion financiera y reducido en la medida en
que ya no es probable que se generen suficientes ganancias
imponibles disponibles para permitir que se use todo o parte del
activo porimpuesto diferido.

I.  Reconocimiento de diferencias temporarias imponibles

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

o Surjan del reconocimiento inicial de la plusvalia o de un activo o
pasivo en una transacciéon que no es una combinacion de
negocios y en la fecha de la transaccién no afecta el resultado
contable nila base imponible fiscal;

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

[l.  Reconocimiento de diferencias temporarias deducibles

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

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

o Las oportunidades de planificacion fiscal, solo se consideran
en la evaluacion de la recuperacion de los activos por
impuestos diferidos, si la Companiia tiene la intencién de
adoptarlas o es probable que las vaya a adoptar.

lll.  Medicion

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se miden empleando
las tasas fiscales que apliquen en los ejercicios en los que se espera
realizar los activos o pagar los pasivos, a partir de la normativa
aprobada o que se encuentra a punto de aprobarse y una vez
consideradas las consecuencias fiscales que se derivaran de la
forma en que la Compafiia espera recuperar los activos o liquidar los
pasivos.

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

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

IV. clasificacion

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

Impuesto ala Riqueza

La Ley 1739 del 23 de diciembre de 2014 en su articulo primero crea
a partir del 1 de enero de 2015 un impuesto extraordinario
denominado Impuesto a la Riqueza, el cual sera de caracter
temporal por los afios gravables 2015, 2016 y 2017. El impuesto se
causara de manera anual el 1 de enero de cada afio.

Dicha Ley establece que para efectos contables en Colombia tal
impuesto puede ser registrado con cargo a las reservas
patrimoniales; la Compafia decidié acogerse a esta exencion y
registro el Impuesto a la Riqueza en 2015, con cargo a sus reservas
patrimoniales.

Capital social

Acciones comunes

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

Ingresos

Representan incrementos en los beneficios econdmicos, producidos
a lo largo del periodo contable, en forma de aumento en el valor de
los activos, o bien como disminucién de los pasivos, que dan como
resultado aumentos del patrimonio, y no estan relacionados con las
aportaciones de los propietarios.

La Compainiia reconoce ingresos principalmente por concepto de la
aplicacion del método de participacion, el cual corresponde a los
incrementos o disminuciones en el patrimonio de las subordinadas
y/o asociadas originadas en los resultados del periodo y en las
variaciones de las otras partidas patrimoniales. Este valor en la parte
proporcional a la participacion de la compania, sera reconocido
como un mayor o menor valor de la inversién a fecha en que se esta
realizando el calculo, su contrapartida sera un ingreso o gasto en el
estado de resultados o con efecto en patrimonio, segun
corresponda.

Ingresos y costos financieros

Los ingresos financieros y costos financieros de la Compafdia
incluyen lo siguiente:

o Ingreso por intereses;
° Gasto por intereses
o Ingreso por dividendos

o Ganancia o pérdida por conversiéon de activos financieros y
pasivos financieros en moneda extranjera
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n)

0)

El ingreso o gasto por interés es reconocido usando el método del
interés efectivo. El ingreso por dividendos es reconocido en
resultados en la fecha en que se establece el derecho de la
Compania arecibir el pago.

Reconocimiento de gastos

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

Se reconoce un gasto de forma inmediata cuando un desembolso no
genera beneficios econdmicos futuros o cuando no cumple los
requisitos necesarios para su registro como activo.

Ganancias por Accidn

La Compania presenta datos de las ganancias por acciones (GPA)
basicas de sus acciones ordinarias. Las GPA basicas se calculan
dividiendo el resultado atribuible a los accionistas ordinarios de la
Compaiiia por el promedio ponderado de acciones ordinarias en
circulacion durante el ejercicio, ajustado por las acciones propias
mantenidas.
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NOTA 4. Nuevas normas y enmiendas no adaptadas

De acuerdo con lo indicado en el Decreto 2496 de diciembre de 2015, se
relacionan a continuacion las normas emitidas aplicables a partir de 2017
(excepto la NIIF 15 y la NIIF 9, aplicables a partir del 1 de enero de 2018,
aunque se permite su aplicacion anticipada). El impacto de estas normas
esta en proceso de evaluacioén por parte de la administracion del Grupo.

NORMA DE INFORMACIGN

TEMA DE LA ENMIENDA

DETALLE

NIC 1 -
Presentacion
de estados
financieros

Iniciativa de revelacion.

En relacién con la pre-
sentacion de estados
financieros la enmienda
aclara requerimientos de
revelacion.

Algunos asuntos relevantes
indicados en las enmiendas son
los siguientes:

e Requerimientos de materiali-
dadNIC1.

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

e Flexibilidad en cuanto al
orden en que se presentan las
notas a los estados financie-
ros.

¢ Laentidad no necesitarevelar
informacién especifica
requerida por una NIIF si la
informacion resultante no es
material.

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

TEMA DE LA ENMIENDA

DETALLE

NIIF 9 -
Instrumentos
financieros

Instrumentos financieros (en
su version revisada de
2014).

El proyecto de reemplazo se
refiere a las siguientes fases:

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

e Fase 2: Metodologia de
deterioro.

e Fase 3: Contabilidad de
Cobertura.

En julio de 2014, el IASB
termin6 la reforma de la
contabilizacion de instrumentos
financieros y se emitié laNIIF 9 -
Contabilidad de instrumentos
financieros (en su versién
revisada de 2014), que
reemplazara a la NIC 39 -
Instrumentos financieros:
reconocimiento y medicion
luego de que expire la fecha de
vigencia de la anterior.

NIIF 11 -
Operaciones
conjuntas

Contabilizacién para ad-
quisiciones de interés en
operaciones conjuntas.

Proporciona indicaciones sobre
la contabilizacién de la
adquisicién de uninterés en una
operacion conjunta en la que las
actividades constituyan un
negocio, segun la definicién de
la NIIF 3 - Combinaciones de
negocios.

Las entidades deben aplicar las
modificaciones de forma
prospectiva a las adquisiciones
de intereses en las operaciones
conjuntas (en el que las
actividades de las operaciones
conjuntas constituyen un
negocio segun se definen en la
NIIF 3)
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NORMA DE INFORMACIGN

TEMA DE LA ENMIENDA

DETALLE

NIIF 10 -
Estados
financieros
consolidados

NIIF 12 -
Informacién a
revelar sobre

participaciones en
ofras entidades

Aplicacién de la excepcion
de consolidacion.

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

Se permite la aplicacion del
método de participaciébn a un
inversionista en una asociada o
negocio conjunto si este es
subsidiaria de una entidad de
inversién que mide todas sus
subsidiarias a valorrazonable.

NIIF 10 -
Estados
financieros
consolidados

NIC 28 -
Entidades
de inversion

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

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

Se aclara que la ganancia o
pérdida resultante de la venta o
contribucién de activos
representa un negocio, como
esta definido en la NIIF 3, entre
el inversor y su asociada o
negocio conjunto y es
reconocido en su totalidad.
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NORMA DE INFORMACIGN

TEMA DE LA ENMIENDA

DETALLE

NIIF 14 -
Cuentas
regulatorias
diferidas

Cuentas de diferimiento de
actividades reguladas.

Es una norma opcional que
permite a una entidad, cuando
adopte por primera vez las NIIF
y cuyas actividades estén
sujetas a regulacion de tarifas,
seguir aplicando la mayor parte
de sus politicas contables
anteriores para las cuentas
diferidas reguladas.

NIIF 15 -
Ingresos
procedentes de
los contratos con
los clientes

Ingresos procedentes de los
contratos con los clientes.

Establece un modelo de cinco
pasos que aplica a los ingresos
procedentes de contratos con
clientes.

Reemplazara las siguientes
normas e interpretaciones de
ingreso después de la fecha en
que entre en vigencia:

e NIC 18-Ingreso;

e NIC 11 - Contratos de cons-
truccion;

e CINIIF 13 - Programas de
fidelizacion de clientes;

e CINIIF 15 - Acuerdos para la
construccion de inmuebles;

e CINIIF 18 - Transferencias de
activos procedentes de los
clientesy

e SIC 31 - Transacciones de
trueque que incluyen servi-
cios de publicidad.

NIC 16 -
Propiedades,
planta y equipo

Aclaracion de los métodos
aceptables de depreciacion.

Les prohiben a las entidades
utilizar un método de depre-
ciacion basado en el ingreso
para partidas de propiedad,
plantay equipo.
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NORMA DE INFORMACIGN

TEMA DE LA ENMIENDA

DETALLE

NIC 38 -
Activos
intangibles

Aclaracion de los métodos
aceptables de amortizacion.

Establece condiciones relacio-
nadas con la amortizacion de
activos intangibles sobre:

a)

b)

cuando el activo intangible
se encuentra expresado co-
mo una medida de ingreso.
cuando se puede demostrar
que el ingreso y el consumo
de los beneficios econémi-
cos de los activos intangibles
se encuentran estrecha-
mente relacionados.

Mejoras anuales
Ciclo 2012 - 2014

Estas enmiendas reflejan
temas discutidos por el
IASB, que fueron posterior-
mente incluidas como
modificaciones alas NIIF.

NIIF 5 - Activos no corrientes
mantenidos para la venta y
operaciones discontinuadas.
cambios en los métodos de
disposicion de los activos.
NIIF 7 - Instrumentos finan-
cieros: informacion a revelar
(con modificaciones resul-
tantes de modificaciones ala
NIIF 1)
-Modificaciones
relacionadas con contratos
de prestacion de servicios.
- Aplicabilidad de las
modificaciones a la NIIF 7
en revelaciones de com-
pensaciones en estados
financieros intermedios
condensados.
NIC 19 - Beneficios a em-
pleados. Tasa de descuento:
asuntos de mercado regio-
nal.

NIC 34 - Informacion financiera

intermedia:

revelacion de

informacion incluida en algun
otrolugar en el informe financie-
ro intermedio.
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Otras normas emitidas

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

NORMA DE INFORMACION
FINANCIERA TEMA DE LA ENMIENDA DETALLE
NIC 7 - Iniciativa sobre informacion Requerir que las entidades
Estado de Flujos | arevelar proporcionen informacién a
de Efectivo revelar que permita a los

usuarios de los estados
financieros evaluar los cambios
en los pasivos que surgen de
las actividades de financiacion.

NIC 12 - Reconocimiento de Activos Aclarar los requerimientos de
Impuesto por Impuestos Diferidos por reconocimiento de activos por

a las ganancias impuestos diferidos por
Pérdidas no Realizadas pérdidas no realizadas en

instrumentos de deuda medi-
dos a valor razonable. Anterior.

NIIF 15 - Aclaraciones El objetivo de estas modificacio-

Ingreso nes es aclarar las intenciones

de actividades de IASB al desarrollar los

ordinarias requerimientos de la NIIF 15,

procedentes sin cambiar los principios

de los contratos subyacentes de la NIIF 15. NIIF
con los clientes &

Aunque la nueva norma NIIF 16 - Arrendamientos fue emitida en enero de
2016, no ha sido adoptada para ser aplicable en Colombia.

La compafiia durante el 2017, analizara los efectos de esta nueva
normatividad que puedan afectar sus estados financieros.
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NOTA 5. Determinacidn de valor Razonable

De acuerdo con la NIIF 13, el valor razonable es el precio recibido por la
venta de un activo o el valor pagado por transferir un pasivo en una
transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de
medicion.

Algunas de las politicas y revelaciones contables de la Compafiia
requieren la medicién de los valores razonables, tanto de los activos y
pasivos financieros como de los no financieros.

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

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

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

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

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

Mediciones de valor razonable sobre base recurrente
Las mediciones recurrentes son aquellas que requieren o permiten las
normas contables NIIF en el estado de situacion financiera al final de cada

periodo sobre el que se informa. De ser requeridas de forma
circunstancial, se catalogan como no recurrentes.
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La siguiente tabla analiza, dentro de la jerarquia del valor razonable, los
activos y pasivos (por clase) de la companiia medidos a valor razonable al

31 dediciembre de 2016y 31 de diciembre de 2015.

31 DE DICIEMBRE DE 2016 VALOR RAZONABLE

Cifras en Millones de Pesos LIBROS NIVEL 1 NIVEL 2 NIVEL 3
Activos financieros medidos a valor

razonable con cambios en resultados

Equivalentes de Efectivo (FICS) 834 834

Derechos Fiduciarios 26.362 26.362
Total 27.196 834 26.362
Activos financieros medidos a valor

razonable con cambios en ORI

Inversiones a valor razonable con cambios

enel ORI 36.416 36.362 b4
Total 36.416 36.362 b4
Activos financieros a costo amortizado

Efectivo 32.131 32.131
Cuentas Por Cobrar 49.750 49.750
Total 81.881 81.881
Pasivos financieros a costo amortizado

Instrumentos de deuda emitidos 603.340 618.326

Préstamos y Obligaciones 8 8
Cuentas Por Pagar 18.761 18.761
Total 622.109 618.326 18.769
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31 DE DICIEMBRE DE 2015 VALOR RAZONABLE

Cifras en Millones de Pesos LIBROS NIVEL 1 NIVEL 2 NIVEL 3

Activos financieros medidos a valor

razonable con cambios en resultados

Equivalentes de Efectivo (FICS) 781 781

Derechos Fiduciarios 29.525 29.525
Total 30.306 781 29.525
Activos financieros medidos a valor

razonable con cambios en ORI

Inversiones a valor razonable con cambios

enel ORI 61 61
Total 61 61
Activos financieros a costo amortizado

Efectivo 75.981 75.981
Cuentas Por Cobrar 47.785 47.785
Total 123.766 123.766
Pasivos financieros a costo amortizado

Instrumentos de deuda emitidos 603.314 586.500

Préstamos y Obligaciones 202.433 202.433
Cuentas Por Pagar 19.582 19.582
Total 825.329 586.500 222.015

Para la determinacion de los niveles de jerarquia del valor razonable, se
realiza una evaluacién de las metodologias utilizadas por el proveedor de
precios oficial y se tiene cuenta el criterio experto de las areas de
tesoreria, quienes tienen conocimiento de los mercados, los insumos y las
aproximaciones utilizadas para la estimacién de los valores razonables.
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Participacion en Fondos de Inversion Colectiva (FICS) (Nivel 2): El valor
razonable para este tipo de inversiones no se establece por la interaccion
de oferentes y demandantes en un mercado de cotizacién de precios. No
obstante, éste se asocia al valor de las unidades que representan cuotas
partes del valor patrimonial del respectivo fondo o inversion, las cuales
reflejan a su vez, los rendimientos o desvalorizaciones que se han
obtenido en dichos FICS producto de aportes y retiros, asi como de la
valorizacién/desvalorizacion de su portafolio de inversiones, a partir de lo
cual se genera un valor justo de intercambio para la inversién en los FICS.

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

Por consiguiente, al tener inversiones en FICS cuyo portafolio de
inversion esta compuesto, en su mayoria, por inversiones de renta
variable y de renta fija locales, las cuales son valoradas usando como
insumo los precios publicados por un proveedor de precios local
autorizado, y puesto que dichos activos se encuentran clasificados en los
niveles de jerarquia 1 o 2, la compafiia ha clasificado sus inversiones en
los fondos de inversion colectiva como Nivel 2.

Otros métodos: para los pasivos financieros la compafia utilizara
aproximaciones para estimar un valor razonable maximizando la
utilizacion de datos observables.

Estos métodos, que se ubican en una jerarquia nivel 3, se basan por lo
general en la utilizacion de una tasa interna de retorno obtenida del
mercado primario del instrumento, en las ultimas cotizaciones observadas
y en el uso de curvas de referencia, entre las que se encuentran
principalmente el valor en bolsa de las acciones preferenciales de
Davivienda.

La Compania no ha revelado los valores razonables de los instrumentos

financieros como las cuentas por cobrar, cuentas por pagar, porque los
importes en libros son una aproximacion muy cercana al valor razonable.
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NOTAG6. Administracion de riesgos

La compania esta expuesta a los siguientes riesgos relacionados con el
uso de instrumentos financieros:

o Riesgo de Crédito
o Riesgo de Liquidez
o Riesgo de Mercado

La Junta Directiva de la Compania es la encargada de definir las politicas
de administraciéon de los riesgos asumidos. Estos riesgos deben ser
consistentes con el objeto social de la entidad, estar alineados con la
estrategia de la companiay su perfil de riesgos.

Peridodicamente las compafias subsidiarias revelan su exposicién al
riesgo individual y consolidado, asi como también se revela la
composicion de balance de la matriz donde se analiza la estructura del
mismo y los riesgos del negocio.

La gestion de los riesgos financieros de las companfias subsidiarias con
portafolios de inversiones, vigiladas por la Superintendencia Financiera
de Colombia (SFC), la realiza la Vicepresidencia de Riesgos de
Inversiones del Grupo, quien mide, controla y monitorea los riesgos de
cada una de las compafiias subordinadas y cuyas politicas se encuentran
consignadas en el MARF (Manual de Administracién de Riesgos
Financieros).
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Riesgos Financieros

a) Riesgode Crédito
El riesgo de crédito se concibe como la pérdida potencial asociada al
no pago de una obligacién financiera y se fundamenta en un
deterioro en la calidad crediticia del deudor, o en la garantia o
colateral pactado originalmente. Por otra parte, el riesgo de
contraparte se define como la perdida potencial que se registra con
motivo del incumplimiento de una contraparte en una transaccion
financiera, y/o en alguno de los términos o condiciones de una
transaccion.
El 100% del efectivo y equivalentes de efectivo se encuentran en
Bancos Locales y FICS administrados por sociedades
administradoras, vigiladas por la Superintendencia Financiera de
Colombia (SFC) y calificadas por Sociedades Calificadoras de
Valores, avaladas y reconocidas porla SFC.
ACTIVO VALOR EN LIBROS
Cifras en Millones de Pesos NOTA 2016 2015
Efectivo y equivalentes en efectivo 32.965 76.762
Derechos Fiduciarios 32.570 29.525
Deudores Comerciales y otras cuentas por pagar 49.750 47.785
115.285 154.072
A continuacion se presenta el detalle de los saldos de efectivo o
equivalentes de efectivo
Saldos en Bancos.
DICIEMBRE DE 2016 DICIEMBRE DE 2015
% %
ACTIVO SALDO pgmiceacion  SM0 pagmcipacioN
Banco de Bogota S.A. 401 1,25 380 0,50
Banco Davivienda S.A. 31.713 98,70 75.585 99,48
Helm Bank S.A. 17 0,05 16 0,02
Total 32.131 100 75.981 100
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Fondos de Inversion Colectiva

DICIEMBRE DE 2016 DICIEMBRE DE 2015
% %
ACTIVO SALDO PARTICIPACION SALDO PARTICIPACION
Fiduciaria Bogota S.A. 275 33 258 33
Corredores Davivienda S.A. 443 53 414 53
Fiduciaria Corficolombiana S.A. 116 14 109 14
Total 834 100 781 100

El Grupo Bolivar monitorea permanentemente las condiciones crediticias
de estas entidades, y de esta manera identificar posibles deterioro en las
condiciones de las companias.

Cuentas por cobrar
DICIEMBRE DE 2016 DICIEMBRE DE 2015
CONCENTRACION CONCENTRACIGN

AR LA DE RIESGOS L DE RIESGOS
Cuentas por cobrar compaiiias subordinadas 206 0,4% 2.598 5,4%
Deudores comerciales 49.524 99,5% 45.170 94,5%
Otros 20 0,0% 15 0,0%
Total 49.750 100,% 47.783 100,%

Las cuentas por cobrar que tiene la compaiia diferente a deudores
comerciales estan concentradas en compafiias subordinadas por lo que
el riesgo de crédito es no material. Estas cuentas son producto de las
definiciones operativas entre la matriz y las subordinadas y el pago de las
mismas se da con base en los acuerdos.

Por otra parte las cuentas de deudores comerciales estan concentradas
en Cementos Tequendama S.A. Los créditos tienen pagarés como
garantia. La exposicion a riesgo de incumplimiento del pago de
obligaciones esta en su mayoria concentrada en el tercer trimestre de
2017, pues asi se establecido en los contratos de cada uno de los
préstamos.
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La administracion hace seguimiento permanente al cumplimiento de los
compromisos del deudor con el fin de tomar acciones en caso de
identificar alguna situacién de riesgo relevante.

Deterioro
Cuando las condiciones de las inversiones muestren sefales de deterioro
en sus calidades crediticias, la compania hara las provisiones suficientes

para poder responder con sus obligaciones.

Las politicas de deterioro de la compania se encuentra detallada en la
nota 3.

Para el caso de la compafia, los deudores no muestran sefales de
deterioro porlo que no se constituyen provisiones por este concepto.

Por otra parte los instrumentos de patrimonio de Eastern Pacific Insurance
Company (EPIC) tienen un deterioro del 100%, lo que a diciembre de 2016
equivalea $12.747

A continuacion se presenta un analisis de maduracion de los activos y

pasivos financieros:

MENOS ENTRE 3MESES  ENTRE 1ANO MAYOR
S DE3MESES Y 1ARO Y2ANOS  DE2ARNOS il
ACTIVOS
Compaiiias subordinadas 2 204 206
Préstamos particulares 49519 49519
Otros deudores 25
Total Activos 27 49.723 49.750
MENOS ENTRE 3MESES  ENTRE 1 ANO MAYOR
PR DE3MESES Y 1ARO Y2ANOS  DE2ANOS L
PASIVOS
Compaiiias subordinadas 44 44
Dividendos decretados por pagar 18.595 18.595
Proveedores 131 131
Total Pasivos 18.769 18.769
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MENOS ENTRE 3MESES  ENTRE 1ANO MAYOR
G DE3MESES Y 1ARNO Y2AROS  DE2AN0S WL
ACTIVOS
Compaiiias subordinadas 2.374 224 2.598
Préstamos particulares 45.166 45.166
Otros deudores 21 21
Total Activos 2.374 45.411 47.785
MENOS ENTRE 3MESES  ENTRE 1ANO MAYOR
R DE3MESES Y 1AND Y2aR0S  DE2AR0S L
PASIVOS
Compaiiias subordinadas - 2.571 - - 2.571
Dividendos decretados por pagar - 16.302 - - 16.302
Proveedores - 127 - - 127
Préstamos y obligaciones 202.434 202.434
Total Pasivos - 19.000 202.434 221.433

b)

Riesgo de Mercado

Se entiende por riesgo de mercado la posibilidad de que las
entidades incurran en pérdidas asociadas a la disminucién del valor
de sus portafolios, las caidas del valor de los Fondos de Inversion
Colectiva o fondos que administran, por efecto de cambios en el
precio de los instrumentos financieros en los cuales se mantienen
posiciones dentro o fuera del balance’.

La administracion y exposicion a los riesgos de mercado es
consistente con el objetivo estratégico de la compaiia. Las
instancias decisorias asumen los riesgos y son monitoreados
periddicamente por la Junta Directiva.

Los riesgos asumidos, son consistentes con la estrategia de negocio
general de la Compaiia. Debido a la naturaleza del negocio la
exposicion al riesgo de mercado no representa un riesgo material
dentro de la compania.

N

Definicién de Riesgo de Mercado tomada del Capitulo XXI de la Circular Basica Contable y Financiera de la SFC.
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Exposicion al Riesgo de Mercado

DICIEMBRE  DICIEMBRE

ACTIVOS EXPUESTOS A RIESGO DE MERCADO DE2016 DE 2015

Deudores Comerciales 49.524 45.170
Fondos de Inversion Colectiva 834 781
Saldos en Bancos del Extranjero 24 25

Fondos de Inversién Colectiva

A través de la posicion en Fondos de Inversion Colectiva (FICs),
Grupo Bolivar se expone al riesgo de mercado a través de la
rentabilidad generada por estos. Al ser fondos de liquidez, la
volatilidad no es significativa, por lo que el riesgo de mercado no es
material para estos instrumentos de inversion.

Deudores Comerciales

Por el saldo en Deudores Comerciales, Grupo Bolivar se expone al
riesgo de mercado a través del riesgo de tasa de interés. Estos
créditos estan pactados en tasa variable (DTF), por lo que cambios
en el indicador afectaran la valoracion del activo y por lo tanto
afectando los ingresos de la compania. Estos créditos son de corto
plazo por lo que la sensibilidad al riesgo de mercado no es material
para estos instrumentos de inversion.

Efectivo Bancos en el Exterior

A través del saldo en bancos del exterior la compafia se expone al
riesgo de tipo de cambio. La exposicidon en este tipo de depodsitos no
representa un riesgo material para la compaifiia.
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Analisis de Sensibilidad

DEUDORES FONDOS CUENTAS ACCIONES
DICIEMRE DE 2016 COMERCIALES  DE INVERSIGN UsD EN BOLSA
Saldo 49.750 834 2 36.362
WA 0,49 NA. NA. N.A
Factor de Sensibilidad 52 9,1% 5,4% 3,05%
Sensihilidad al Riesgo de Mercado 128 76 1 1.108
DEUDORES FONDOS CUENTAS ACCIONES
[ICEVBAE De2 T COMERCIALES  DE INVERSION UsD EN BOLSA
Saldo 47783 781.096 25
Duracion 0,68 N.A. N.A. N.A
Factor de Sensibilidad 52 9,1% 5,4% 3,05%
Sensibilidad al Riesgo de Mercado 144 71 1
c) RiesgodelLiquidez

Es la contingencia de no poder cumplir plenamente, de manera
oportuna y eficiente los flujos de caja esperados e inesperados,
vigentes y futuros, sin afectar el curso de las operaciones diarias o la
condicion financiera de la entidad. Esta contingencia (riesgo de
liquidez de fondeo) se manifiesta en la insuficiencia de activos
liquidos disponibles para ello y/o en la necesidad de asumir costos
inusuales de fondeo.

La Compafia se encuentra expuesta al riesgo de liquidez de
acuerdo con las operaciones inherentes a su objeto social. Durante
2016, los recursos disponibles de la compaiia fueron adecuados
frente a las necesidades de liquidez propias de su ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2016 se evidencia que la compania cuenta
con recursos liquidos suficientes para atender sus necesidades de
liquidez producto de la operatividad de la compafia y los pagos de
intereses de sus obligaciones financieras.
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La Compaiia cuenta con suficiente liquidez para atender estos
vencimientos. Al 31 de diciembre de 2016 dispone de un saldo de $32.964
millones de pesos en efectivo o equivalentes de efectivo y espera recibir
flujos importantes de dividendos de las compafiias en las cuales tiene
participacion accionaria.

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos
financieros de la compainiia para el cierre.

FLUJOS

GRUPO %
BOLIVAR 55/

DICIEMBRE DE 2016 LIBROS DE EFECTIVO gmgzgg 6 - 12 MESES 1- 2 ANDS 2-5AN0S DE hﬁnﬁms

Cifras en Millones de Pesos CONTRACTUALES

PASIVOS

Pasivos financieros medidos a coso amortizado

instrumentos de deuda emitidos 603.340 1.089.329 27.059 27.210 b4.269 246.097 734.694

Préstamos y Obligaciones 8 8 8

Cuentas por pagar 21.738 21.738 21.738

Total Pasivos 625.086 1.111.075 48.805 27.210 54.269 246097 734.694
FLUJOS .

DICIEMBRE DE 2015 UBROS  DEERECTNO  DUEEC 6-12MESES  1-2af0s  t-2afos oM

Cifras en Millones de Pesos CONTRACTUALES

PASIVOS

Pasivos financieros medidos a coso amortizado

instrumentos de deuda emitidos 603.314 1.168.741 28.458 28.301 56.759 263.601 792.122

Préstamos y Obligaciones 202.433 209.429 209.429

Cuentas por pagar 20.923 20.923 20.903

Total Pasivos 826.670 1.399.094 258.811 28.301 56.759 263.101 792.122
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NOTA 7. Efectivoy equivalentes de efectivo

El valor del efectivo y equivalentes de efectivo estan libres de restricciones
y/o gravamenes.

Los fondos compuestos por Bancos y derechos fiduciarios, devengan
intereses a tasas variables sobre |la base de las tasas diarias de depésitos

y el saldo de equivalente de efectivos.

El siguiente es el detalle del efectivo y equivalentes del efectivo:

2016 2015
Bancos
Bancos nacionales $ 32.107 75.956
Bancos del exterior 24 25
$ 32.131 75.981
Fondos de Inversion Colectiva
Fiduciaria Bogota (Fondo de Inversidn Colectiva Abierta Sumar) $ 275 258
Corredores Asociados S.A. (Abierta Liquidez Inmediata) - 26
Fiduciaria Corficolombiana (Fondo de Inversion Colectiva Abierta Valor Plus) 116 109
Corredores Asociados S.A. (Fondo Abierto Interés) 443 388
834 781
$ 32.965 76.762
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NOTA 8. Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

El siguiente es el detalle de los deudores comerciales y otras cuentas por

cobrar a corto plazo:

2016 2015
Compaiiias subordinadas
Compaiiia de Seguros Bolivar S.A. $ 2 2
Sentido Empresarial S.A.S 204 222
Dividendos por cobrar:
Cuenta de cobro reintegro péliza global
Asistencia Bolivar S.A. - 41
Banco Davivienda S.A. - 527
Compaiiia De Seguros Bolivar S.A. - 932
Constructora Bolivar Bogota S.A. - 313
Investigaciones y Cobranzas El Libertador S.A. - 74
Capitalizadora Bolivar S.A. - 48
Seguros Comerciales Bolivar S.A. - 440
206 2.599

Prestamos particulares Vencimiento Garantia Interés
Cementos Tequendama S.A.  30/09/2017  Pagaré DTF+4.5 $ 10.110 9.146
Cementos Tequendama S.A.  30/09/2017  Pagaré DTF+4.5 7.496 6.852
Cementos Tequendama S.A.  30/09/2017  Pagaré DTF+4.5 8.653 7.957
Cementos Tequendama S.A.  30/09/2017  Pagaré DTF+4.5 8.617 7.907
Cementos Tequendama S.A.  30/09/2017  Pagaré IPC+4.5 14.644 13.305
Otros deudores
Otros 24 19

Total deudores $ 49.750 47.785

Grupo Bolivar S.A. tiene un contrato en calidad de prestamista, el cual
comprende una linea de crédito opcionalmente convertible en acciones

con Cementos Tequendama S.A.S.

Considerando que el derecho de convertibilidad es de Grupo Bolivar S.A.,
se valoré de manera separada la opcidn sobre las acciones de Cementos
Tequendama, teniendo en cuenta los estados financieros de la compaifiia,
los términos de convertibilidad del contrato y variables de tipo estratégico,
financiero, de mercado y de riesgo de Grupo Bolivar. El plazo para tomar
la decision de convertibilidad del crédito inicia el 1 de enero de 2017 y

finaliza el 30 de septiembre de 2017.
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Al 31 de diciembre de 2016 el ejercicio de la opcion de convertibilidad para
Grupo Bolivar, no representa una mayor utilidad frente al valor de la
deuda. Por lo anterior esta opcion se valora en $0.

NOTA9. Propiedadesy equipo

El siguiente es el detalle del costo de las propiedades y equipo:

2016 2015

Equipo de computo $ 3 3
Vehiculos 243 243
Depreciacion acumulada (159) (118)
$ 87 128

Durante el periodo comprendido del 01 de enero de 2016 al 31 de
diciembre de 2016 no se presentaron adiciones y retiros de propiedades y
equipo.

Acontinuacion se detalla el movimiento que ha tenido la depreciacién para
el periodo comprendido del 01 de enero de 2016 al 31 de diciembre de

2016:

3 Jak EQUIPO ;
Depreciacion acumuladas DE COMPUTO VEHICULOS TOTAL
Saldo al 1 de enero de 2015 $ 2 65 68

Depreciacion 1 49 50
Saldo al 31 de diciembre de 2015 3 114 118
Saldo al 1 de enero de 2016 3 114 117

Depreciacion 0 42 42
Saldo al 31 de diciembre de 2016 $ 8 156 159

No se identificaron indicios de deterioro sobre la propiedad planta y
equipo.
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NOTA 10. Propiedades de inversion

El siguiente es el detalle del costo de las propiedades de inversion.

2016 2015
Terrenos $ 1.137 1.137
Oficinas 1.638 1.638
Depreciaciéon acumulada (54) (36)
$ 2.721 2.739

Durante el periodo comprendido del 01 de enero de 2016 al 31 de
diciembre de 2016 no se presentaron adiciones y retiros de propiedades
deinversion.

A continuacién se detalla el movimiento que ha tenido la propiedad planta
y equipo en el costo de adquisicion y en la depreciacion para el periodo
comprendido del 01 de enero de 2016 al 30 de diciembre de 2016:

Depreciacion acumuladas OFICINAS TOTAL
Saldo al 1 de enero de 2015 $ 18 18
Depreciacion 18 18
Pérdida por deterioro 0 0
Saldo al 31 de diciembre de 2015 36 36
Saldo al 1 de enero de 2016 36 36
Depreciacion 18 18
Saldo al 31 de diciembre de 2016 $ 54 54

Los bienes raices estan amparados contra los riesgos de incendio,
terremoto, explosiéon, motin, actos mal intencionados y dafos por agua
con la péliza de Seguros Comerciales Bolivar S.A., cuya vigencia es
hasta el 27 de diciembre de 2017, no existe restriccidn o gravamen sobre
las propiedades de la Compandia.

El valor razonable de las propiedades de Inversion de acuerdo al avalud
corresponde a $ 1.831 millones de pesos.

-121 -



GRUPO BOLIVAR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS

NOTA 11. Inversiones en titulos participativos con cambios en

el ORI

El siguiente es el detalle de las inversiones en titulos participativos con
cambios en el ORI:

VALOR
% DE NUMERO C0STO . INVERSION
2016 PARTICIPACION ~ DEACCIONES  INVERsiGN  VALORACION DETERIORD =,y p
RAZONABLE
Segurexpo S.A. 0,30% 88.286.877 58 (4) b4
Eastern Pacific Insurance Company 35,71% 1.875 12.748 (12.748)
Total 88.288.752 12.806 (4) (12.748) 54
VALOR
% DE NUMERD C0STO . INVERSION
2015 PARTICIPACION ~ DEACCIONES  INVERsiGN  VALORACION DETERIORD %, ) p
RAZONABLE
Segurexpo S.A. 0,30% 88.286.877 61 61
Eastern Pacific Insurance Company 50,00% 2.625 18.104 (18.104)
Total 88.289.502 18.165 (18.104) 61
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NOTA 12. Inversiones en subsidiarias y asociadas

Elsiguiente esun detalle de lasinversiones en subsidiarias y asociadas

al 31 de diciembre de 2016 y 31 diciembre de 2015.

GRUPO ‘
BOLIVAR ¢~

INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS
VALOR INVERSION . £
' " MET0DO DE METODO DE
PART:/DII:: 10N DENL:] IV"IERIeE DE:?\TIMEIT;]L:] nI'N PARTICIPACION e OIVIDENDDS
CIPACIO CCIONES CIPACION  pxTRIMONIAL ORI SOBRE
2016 PATRIMONIAL RESULTADOS
Inversora Anagrama Inveranagrama S.A.S. 100,00% 7.912.013 1.552.521 97.422 270.842 60.000
Compaiiia De Seguros Bolivar S.A.* 30,00% 13.333.999 473.218 16.877 90.507 21.001
Capitalizadora Bolivar S.A.* 17,35% 330.768.323 24.119 343 2.898 1.042
Inversora Bolivar S.A.S. 100,00% 500.000 2.444 (6) (71) -
Seguros Comerciales Bolivar S.A.* 25,03% 10.768.221 228.430 10.778 36.296 2.509
Constructora Bolivar Bogota S.A! 0,00% 23.270 5 (0) 1 0
Constructora Bolivar Cali S.A.* 5,70% 83.292 4.742 84 374 -
Sociedades Bolivar S.A.S. 100,00% 2 2 - - -
Banco Davivienda S.A.* 8,80% 39.727.491 842.306 50.181 148.507 33.277
Multinversiones Bolivar S.A.S. 100,00% 7.500.000 116.367 159 11.654 -
C.B. Bolivar Inmobiliaria S.A. 0,28% 26.845 84 (6) 5 -
Construccion y Desarrollo Bolivar S.A.S.* 100,00% 7.500.000 477.867 (1.613) 114.471 18.000
Riesgo e Inversiones Bolivar S.A.S. 100,00% 9.333.333 2.064.407 78.198 325.042 55.000
Sentido Empresarial S.A.S* 100,00% 7.000.000 39.512 6.377 23.563 _
Inversiones Financieras Bolivar S.A.S.* 100,00% 8.000.000 1.550.486 96.950 270.664 60.000
Prevencién Técnica Ltda. 80,00% 10.400 799 (4) 88 -
Seguridad Cia. Admin de Fondos Inversién S.A. (2) 0,00% - - - 124 1.481
Totales 442.487.189 7.377.309 355.741 1.294.964 252.311
INVERSIONES EN ASOCIADAS )
% NUMEROD VALOR
31 DE DICIEMBRE DE 2016 DE PARTICIPACION DE ACCIONES INVERSION
Sura Asset Management S.A.** 7,3% 191.198 512.963
Totales 191.198 512.963
Totales 7.890.272
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INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS

) VALOR INVERSION i METODO DE

PART‘:/EII;:CIﬂN DEN:[';\EESIE’ES DET’?&MEITPUIPC[:M PAN}I‘ETTIEH%CDIEUN PARTslgé%L‘EcmN DIVIDENDOS
PATRIMONIAL ORI
2015 PATRIMONIAL RESULTADOS
Inversora Anagrama Inveranagrama S.A.S. 100,00% 7.912.013 1.347.780 103.523 195.932 17.000
Compafiia De Seguros Bolivar S.A.* 30,00% 13.333.999 403.486 16.651 67.967 10.867
Capitalizadora Bolivar S.A.* 17,35% 330.768.323 22.865 945 1.480 1.588
Inversora Bolivar S.A.S. 100,00% 500.000 2517 (5) (475) =
Seguros Comerciales Bolivar S.A.* 25,03% 10.768.221 196.778 12.913 25.267 5.007
Constructora Bolivar Bogota S.A." 0,00% 23.270 4 0,02 0,45 0,22
Constructora Bolivar Cali S.A.* 5,70% 83.292 4.314 31 574 -
Sociedades Bolivar S.A.S. 100,00% 2 2 - -
Banco Davivienda S.A.* 8,67% 38.515.410 710.993 60.377 102.946 30.350
Multinversiones Bolivar S.A.S. 100,00% 7.500.000 107.639 3.084 8.395 4.272
Leasing Bolivar S.A.* 16,26% 3.904.873 24.015 (1.125) 5.141 953
Seguridad Cia. Admin de Fondos Inversion S.A. 42,58% 85.971.512 4.087 (35) 142 430
C.B. Bolivar Inmobiliaria S.A.* 0,28% 26.845 79 (6) 9 -
Construccion y Desarrollo Bolivar S.A.S. 100,00% 7.500.000 384.724 1.715 44.071 16.000
Riesgo e Inversiones Bolivar S.A.S. 100,00% 9.333.333 1.806.200 90.033 232.202 51.000
Sentido Empresarial S.A.S. 100,00% 7.000.000 14.689 5.117 (223) -
Inversiones Financieras Bolivar S.A.S. 100,00% 8.000.000 1.346.377 103.505 196.607 34.300
Prevencion Técnica Ltda. 80,00% 10.400 71 (4) 41 -
Totales 531.151.493 6.377.260 396.721 880.077 171.767
INVERSIONES EN ASOCIADAS )
oo NUMERO VALOR

2015 DE PARTICIPACION DE ACCIONES INVERSION
Sura Asset Management S.A. 7,31% 191.198 529.406
Totales 191.198 529.406
Totales 6.906.666

(*) La compaiiia mantiene inversiones en compafias del Grupo, posee en ellas control y por ende aplica el método de participacion patrimonial.
(**)AI 31 de Diciembre de 2016 se recibio devolucion de prima de Sura Asset Management S.Apor valorde $ 16.442
(") El porcentaje de participacion en 2016y 2015 en Constructora Bolivar Bogota S.A. esde 0,00099%

(?) En el segundo semestre de 2016 se realizé la venta de Seguridad Cia administradora de Fondos Inversion a Fiduciaria Davivienda
generando una pérdidade $112.

EFECTO EFECTO
COSTO PRECIO DE RESULTADOS DE PATRIMONIO
VENTA DE INVERSIONES DE VENTA DE VENTA UTILIDADES
31 DE DICIEMBRE DE 2016 REALIZADAS
Seguridad Cia. Admin de Fondos Inversion 2.702 2.654 48 64
2.702 2.654 48 64
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A continuacion se presenta en forma condensada, la informacion
financiera de las sociedades participantes, al 31 de diciembre:

GRUPO ;
BOLIVAR 5

INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS 9% DE PARTICIPACION ToTAL TOTAL 0TRO
ACTIVOS PASIVOS RESULTADO RESULTADOS PATRIMONIO

2016 INTEGRAL ORI

Inversora Anagrama Inveranagrama S.A.S 100,00% 1.652.710 5 236.573 270.842 1.552.705
Compaiiia de Seguros Bolivar S.A.* 30,00% 4.596.223 3.146.714 233.290 301.690 1.449.509
Capitalizadora Bolivar S.A.* 17,35% 322.369 194.727 42.446 16.706 127.642
Inversora Bolivar S.A.S. 100,00% 5.686 2.130 1.111 (71) 3.555
Seguros Comerciales Bolivar S.A.* 25,03% 1.711.922 826.141 371.608 144.984 885.781
Constructora Bolivar Bogota S.A. 0,00% 1.583.754 1.120.703 (11.501) 120.747 463.051
Constructora Bolivar Cali S.A. 5,70% 315.590 231.643 (2) 7.791 83.947
Banco Davivienda S.A.* 8,80% 93.446.948 83.501.411 1.623.339 1.741.540 9.945.537
Multinversiones Bolivar S.A.S* 100,00% 118.457 2.802 17.518 11.654 115.655
C.B. Bolivar Inmobiliaria S.A. 0,28% 31.934 2.758 85 1.820 29.177
Construccion y Desarrollo Bolivar S.A.S* 100,00% 477.751 146 34.235 114.471 477.605
Riesgo e Inversiones Bolivar S.A.S* 100,00% 1.892.711 1.512 439.153 325.042 1.891.199
Sentido Empresarial S.A.S* 100,00% 42.529 2.824 14.489 23.563 39.704
Inversiones Financieras Bolivar S.A.S* 100,00% 1.550.549 63 196.167 270.664 1.550.486
Prevencion Técnica Ltda. 80,00% 1.130 170 - 110 960
INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS % DE TOTAL TOTAL 0TRO

5 RESULTADO RESULTADOS PATRIMONIO

i PARTICIPACION ACTIVOS PASIVOS INTEGRAL ORI

Inversora Anagrama Inveranagrama S.A.S 100,00% 1.348.011 47 160.817 195.932 1.347.964
Compariia De Seguros Bolivar S.A.* 30,00% 3.922.607 2.705.538 60.038 226.558 1.217.069
Capitalizadora Bolivar S.A.* 17,35% 325.225 204.814 3.925 8.533 120.410
Inversora Bolivar S.A.S 100,00% 5.611 1.983 1.111 (478) 3.628
Seguros Comerciales Bolivar S.A.* 25,03% 1.464.916 705.567 53.068 100.927 759.348
Constructora Bolivar Bogota S.A. 0,00% 1.341.670 973.877 (11.501) 45.707 367.793
Constructora Bolivar Cali S.A. 5,70% 249.138 185.993 1) 10.069 63.145
Banco Davivienda S.A.* 8,67% 83.684.912 75.000.559 307.266 1.187.325 8.684.353
Multinversiones Bolivar S.A.S* 100,00% 110.422 3.495 15.793 8.395 106.927
Leasing Bolivar S.A.* 16,26% 1.259.763 1.104.545 14.066 31.627 155.218
Seguridad Cia. Admin de Fondos Inversién S.A. 42,58% 9.701 215 o 333 9.486
C.B. Bolivar Inmobiliaria S.A. 0,28% 29.745 2.379 - 3.336 27.366
Construccion y Desarrollo Bolivar S.A.S* 100,00% 384.566 106 19.115 44.071 384.461
Riesgo y Inversiones Bolivar S.A.S* 100,00% 1.634.833 1.841 393.548 232.202 1.632.992
Sentido Empresarial S.A.S* 100,00% 17.699 2.817 14.489 (223) 14.882
Inversiones Financieras Bolivar S.A.S* 100,00% 1.346.387 9 120.890 196.607 1.346.377
Prevenciéon Técnica Ltda. 80,00% 1.050 200 - 51 850

* Estas subordinadas efectuaron homogenizaciones en sus estados financieros para ajustarse
a las politicas de la compafia, entre ellas cartera y reservas. A continuacion detallamos el

patrimonio y los resultados, de estas subordinadas sin homogenizaciones:
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PATRIMONIO RESULTADOS

RAZON SOCIAL 2016 2015 2016 2015
Inversora Anagrama Inveranagrama S.A.S. 1.567.491 1.352.535 267.294 202.872
Compariia De Seguros Bolivar S.A. 1.436.226 1.221.497 282.583 178.647
Capitalizadora Bolivar S.A. 125.800 115.463 15.581 8.685
Seguros Comerciales Bolivar S.A. 778.343 664.349 126.064 103.181
Banco Davivienda S.A. 10.045.047 8.715.992 1.724.730 1.236.717
Multinversiones Bolivar S.A.S. 116.043 107.020 11.562 8.576
Leasing Bolivar S.A. - 140.017 - 25.935
Construccion y Desarrollo Bolivar S.A.S 477.605 384.461 114.471 44.052
Riesgo e Inversiones Bolivar S.A.S 1.901.260 1.635.181 322.350 237.518
Sentido Empresarial S.A.S. 39.704 14.882 23.563 (223)
Inversiones Financieras Bolivar S.A.S 1.565.284 1.350.956 267.117 203.551

NOTA 13. Inversiones en derechos fiduciarios

El siguiente es el detalle de las inversiones en derechos fiduciarios:

2016 2015
Derechos
Derechos fiduciarios (Lote Ciudad Tintal Il VIS)* $ 6.208 5.703
Derechos fiduciarios (Lote Ciudad Tintal II) - 180
Derechos fiduciarios (Lote Parque Campestre) 26.362 23.642
32.570 29.525

* El fideicomiso Lote Ciudad Tintal Il VIS entrara en proceso de liquidacién en enero de
2017.

A continuacién se detalla el movimiento que ha tenido los derechos
fiduciarios para el periodo comprendido del 01 de enero de 2015 al 31 de
diciembre de 2016:
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CIUDAD TINTAL CIUDAD TINTAL PARQUE
Vs I CAMPESTRE TOTAL
Derechos fiduciarios
Saldoal 1 de enerode 2015 $ 10.278 (2) 15.947 26.673
Utilidad o pérdida (26) 187 7.697 7.858
Retencion en la fuente - (5) (1) (6)
Retiros (5.000) - - (5.000)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 5.703 180 23.642 29.525
Saldo al 31 de enerode 2016 5.703 180 23.642 29.525
Utilidad o pérdida 518 (3) 2.720 3.236
Retiros (14) (177) - (191)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 $ 6.208 - 26.362 32.570

NOTA 14. Derivados

Entre los afos 2006 y 2009, la Corporacion Financiera Internacional (IFC)
ingres6 como accionista del Banco Davivienda y de Riesgo e Inversiones
Bolivar SAS. Dentro de los acuerdos firmados para formalizar la inversion,
se suscribieron dos contratos, uno para cada inversion, en virtud de los
cuales la IFC podia en un periodo de tiempo, decidir si mantenia la
inversion en dichas Companias o procedia a enajenarlas.

Es asi como, de conformidad con lo pactado en el Acuerdo respectivo, en
noviembre de 2014 la IFC ejercié su opcién de venta de las 1.333.333
acciones que poseian en la compafiia Riesgo e Inversiones Bolivar S.A.S;
de estaforma

Grupo Bolivar S.A. adquirié el 14,285% y obtuvo asi el 100% de la
mencionada sociedad.
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El valor enla cuenta de contratos de compraventa a diciembre 31 de 2016
corresponde al compromiso de compra que Grupo Bolivar S.A. mantiene,
en virtud del Acuerdo, sobre el 1,9% de las acciones en circulacién del
Banco (8.746.358 acciones) y cuyo plazo en la toma de decision tiene
como vencimiento el 31 de diciembre de 2019.

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

Derecho
CLASE DERIVADO CONTRAPARTE SUBYACENTE VENCIMIENTO 2016 2015
Opcidn Put Corporacidn Financiera Internacional (IFC)  Acci Banco Davivienda S.A. 31/12/2019 326.104 288.876
TOTAL $  326.104 288.876
Obligacion
CLASE DERIVADO CONTRAPARTE SUBYACENTE VENCIMIENTO 2016 2015
Opcidn Put Corporacion Financiera Internacional (IFC)  Acci Banco Davivienda S.A. 31/12/2019  326.104 288.876

TOTAL $  326.104 288.876

TOTAL DERIVADOS

NOTA 15. Provisionimpuesto de Rentay CREE

1. Componentes del gasto porimpuesto de renta:

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

siguiente:
2016 2015
Impuesto de renta Corriente $ 4.560 -
Retencion en la fuente 1.722 454
Impuesto a las ventas retenido 1.100 212
SUBTOTAL 7.382 666
Impuesto Diferido Afo (201) (655)
$ 7.181 11
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2. Reconciliacion de la tasa de impuestos de acuerdo con las
disposiciones tributarias y latasa efectiva:

Las disposiciones fiscales vigentes aplicables a Grupo Bolivar:
En Colombia

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

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

iii. Laley 1819 de 2016 cred una sobretasa adicional sobre el
impuesto sobre la renta del 6%, para el ano 2017 y del 4% para
el 2018.

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

v.  Apartirdel afio 2015 se cre6 una sobretasa adicional del CREE
del 5% para el afio 2015, 6% 2016, 8% 2017 y 9% 2018. Esta
sobretasa fue derogada a partir del 1 enero de 2017 por la Ley
1819 de 2016.

vi. Labase para determinar el impuesto sobre la rentay el CREE
no puede ser inferior al 3% de su patrimonio liquido en el ultimo
dia del ejercicio gravable inmediatamente anterior.

vii. Apartirdel afio gravable 2017 la tarifa de la renta presuntiva es

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

resultados.
2016 2015

Utilidad antes de impuesto sobre la renta $ 1.264.249 828.233
Tasa nominal 40% 39%
Gasto de_ impu_esto _teérico calculado de acuerdo con 505.700 323.011
la tasa tributarias vigentes

Gastos no deducibles 30.391 29.534
Renta Exenta (254) (696)
Ingreso por método de participacion (517.986) (343.230)
Dividendos no gravados (7.950) (4.828)
Créditos fiscales que no generaron impuesto diferido 447 (2.147)
Efecto de impuesto diferidos periodo anteriores (721) -
Otros ingresos no constitutivos de renta (2.142) -
Diferencias permanentes entre utilidad fiscal versus IFRS (256) (1.633)
Efecto sobretasa CREE (48) -
Total gasto del impuesto del periodo $ 7.181 11
Tasa Efectiva 0,57% 0,00%

3. Pérdidasfiscalesy excesos de renta presuntiva:

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Compaiia Grupo Bolivar S.Ano
posee excesos de renta presuntiva ni pérdida fiscal pendiente de

compensar.
2016 2015

Pérdidas Fiscales (Sin fecha de Expiracion) $ 28.452 26.571
Exceso de Renta Presuntiva expirando en:

31 de diciembre de 2017 - -
31 de diciembre de 2018 - -
31 de diciembre de 2019 3.540 3.307
31 de diciembre de 2020 1.336 1.247
31 de diciembre de 2021 748 -
Subtotal excesos de renta presuntiva 5.624 4.554
Total de créditos fiscales $ 34.076 31.125
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4. Impuesto diferidos portipo de diferenciatemporaria:

Las diferencias entre las bases de los activos y pasivos para
propésitos de NIIF y las bases tributarias de los mismos activos y
pasivos para efectos fiscales dan lugar a diferencia temporarias que
generan impuesto diferidos calculadas y registradas a 31 de
diciembre de 2016 y de 2015 con base en las tasas tributarias
actualmente vigentes para los afos en los cuales dichas diferencias
temporarias se reversaran.

ACREDITADO
2015 (CARGADO) 2016
A RESULTADOS
Impuesto Diferido Activo
Industria y Comercio 19 (10) 9
Prestamos 686 (531) 155
Inversiones en Derechos Fiduciarios - 12 12
Subtotal 705 (529) 176
Impuesto Diferido Pasivo
Propiedad Planta y Equipo (620) 9 (611)
Inversiones en Acciones (721) 721 -
(1.341) 730 (611)
Total (636) 201 (435)
ACREDITADO
2014 (CARGADO) 2015
A RESULTADOS
Impuesto Diferido Activo
Vehiculos 1 (1) -
Industria y Comercio 32 (13) 19
Prestamos 36 650 686
Subtotal 69 636 705
Impuesto Diferido Pasivo
Propiedad Planta y Equipo (615) 5) (620)
Inversiones en Acciones (745) 24 (721)
(1.360) 19 (1.341)
Total (1.291) 655 (636)
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1. Impuesto diferido con respecto a inversiones en subsidiarias y
asociadas

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Compafiia Grupo Bolivar S.A.
no registrdé impuestos diferidos pasivos con respecto a diferencias
temporarias en subsidiarias de $6.320.997 y $5.334.270
respectivamente debido a que tiene la habilidad de controlar la
reversion de tales diferencias temporarias y sobre las que es
probable que no se reviertan en un futuro cercano.

2. Incertidumbres en Posiciones Tributarias Abiertas.

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

a. ImpuestoalaRiqueza.

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

La Compafnia Grupo Bolivar S.A registré el impuesto a la
rigueza en la cuenta de reservas Patrimoniales.

NOTA 16. Otros activos

El saldo de otros activos corrientes al 31 de diciembre de 2016 y 31 de
diciembre de 2015, corresponde a la pdliza global bancaria por un valor
de$77y276

El saldo de otros activos no corrientes al 31 de diciembre de 2016, y 31 de
diciembre de 2015 corresponden a obras de arte por un valor de $ 86
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NOTA 17/. Préstamosy obligaciones

El siguiente es el detalle de los préstamos y obligaciones corto:

2016 2015
Compaiias subordinadas Garantia Interés
Multinversiones Bolivar S.A.S. Pagaré DTF+1.5 8 =
8 -
Bancos nacionales Vencimiento Garantia Interés
Banco de Colombia S.A. 25/05/2016 Pagaré IBR+1.73 - 131.636
Banco Popular S.A. 25/11/2016 Pagaré DTF+2.0 - 70.797
- 202.433
8 202.433
NOTA 18. Otras cuentas por pagar
El siguiente es el detalle de otras cuentas por pagar:
2016 2015
Dividendos decretados por pagar $ 18.595 16.302
Proveedores 162 2.684
Otros 4 14
$ 18.761 19.000
NOTA 19. Pasivoslaborales
El siguiente es el detalle de los pasivos laborales:
2016 2015
Vacaciones $ 30 55
Cesantias 2 -
Incapacidades 2 5
Prestaciones extralegales 6 1
Otros pasivos laborales 9 7
$ 49 68
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NOTA 20. Instrumentos de deuda emitidos

El siguiente es el detalle de los instrumentos de deuda emitidos el cual
incluye los intereses por pagar:

2016 2015
Plazo s - .
Emisién Vencimiento Interés
meses — =
Bonos sub-serie C5 60 11/06/2014 11/06/2019  IPC+3,19% $ 115.644 115.641
Bonos sub-serie C9 108  11/06/2014 11/06/2023  IPC+3,59% 152.162 152.157
Bonos sub-serie C20 240 11/06/2014 11/06/2034  |PC+4,35% 335.534 335.516

$ 603.340 603.314

Bonos por periodo de maduracién

Entre 1y 5 afos $ 115.644 115.641
Entre 5y 10 afios 152.162 152.157
Mayor a 10 afios 335.534 335.516

$ 603.340 603.314

NOTA 21. Capital suscrito y pagado:

El siguiente es el detalle de la conformacién del capital social, al 31 de
diciembre de 2016y 31 de diciembre de 2015:

2016 2015
Capital autorizado:
Numero de acciones 100.000.000 $ 9.438 9.438
Capital por suscribir:
Numero de acciones 14.875.470. (1.404) (1.404)
Capital suscrito y pagado:
Numero de acciones 85.124.530 $ 8.034 8.034
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Valor nominal de la acciéon $94,38 (en pesos)

La Empresa cotiza sus acciones en la Bolsa de Valores de Colombia, al 31
de diciembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015, se encuentran
78.944.119, 78.925.800 acciones en circulacion.

Se entregaron (18,319), (18,302) acciones comunes producto de premios
otorgado a los funcionarios clave de la administracion, a un precio de $55
y $55 , generando una prima por $900, $893 para los afios 2016 y 2015
respectivamente.

*A continuacion se detalla el movimiento que ha tenido las acciones en
circulacion para el periodo comprendido del 01 de enero de 2015 al 31 de

Diciembre de 2016:
NOMERO ACCIONES
Acciones en circulacion
Total a 01 Enero de 2015 78.907.498
Acciones entregadas como premio 18.302
Total a 31 Diciembre de 2016 78.925.800
Acciones entregadas como premio 18.319
Total acciones en circulacion Diciembre 2016 78.944.119
NOTA 22. Reservas
El siguiente es el detalle de las reservas:
2016 2015
Reserva legal $ 4.146 4.146
Reserva para proteccion de inversiones 3.669.707 2.914.345
Reserva a disposicion de la Junta Directiva 99 101
Reserva para donaciones 8.000 8.000
Reserva para readquisicion de acciones 72.800 72.800
Reserva para impuesto a la riqueza $ 1.040 1.489
Numero de acciones 6.180.411 (53.938) (54.053)

3.701.853 2.946.828

*A continuacién se detalla el movimiento que ha tenido las acciones
propias readquiridas para el periodo comprendido del 1 de enero de 2015
al 31 de Diciembre de 2016:
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NUMERO VALOR
DE ACCIONES ACCIONES

Acciones propias readquiridas:

Saldo al 1 de enero de 2015 6.217.032 54.168
Acciones entregadas como premio (18.302) 115
Saldo al 31 de diciembre de 2015 $ 6.198.730 54.283
Saldo al 1 de enero de 2016 6.198.730 54.283
Acciones entregadas como premio (18.319) 115
Saldo al 31 de diciembre de 2016 $ 6.180.411 54.398

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

La compainia de acuerdo con su objeto social y conciencia de su
responsabilidad social constituye reservas con el fin de proteger
inversiones y reserva para donaciones.

El siguiente es el detalle de los dividendos decretados:

2016

Pago de un dividendo en efectivo de $71 (en pesos)
por accién y por mes sobre 78,941,178 acciones en 56.048
circulacion durante 10 meses a partir de junio de 2016

Pago de un dividendo extraordinario en efectivo de $43
(en pesos) por accién sobre 78,941,178 acciones en 3.394
circulacion pagaderos el 15 de octubre de 2016.

- Pago de un dividendo en efectivo de $68 (en pesos)
por acciéon y por mes sobre 78,925,800 acciones en 10.735
circulacion durante los meses de abril y mayo de 2016

Pago de un dividendo extraordinarioen efectivode $34
(en pesos) por accién sobre 78,925,800 acciones en 2.683

circulacion pagaderos el 15 de abril de 2016.

72.860
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2015

Pago de un dividendo en efectivo de $62 (en pesos)
por accion y por mes sobre 78,907,498 acciones en
circulacion durante 12 meses a partir de abril de 2015

Pago de un dividendo extraordinarioen efectivo de $62

(en pesos) por acciébn sobre 78,907,498 acciones en
circulacion pagaderos el 15 de abril y el 15 de octubre de
2015, en dos cuotas iguales de $31 cada una.

58.707

4.894

63.601

2016

Pago de un dividendo en efectivo de $71 (en pesos)
por accién y por mes sobre 2,941 acciones entregadas
como premio durante 9 meses a partir de junio de 2016

2015

Pago de un dividendo en efectivo de $62 (en pesos)
por accion y por mes sobre 17,107 acciones entregadas
como premio durante 10 meses a partir de junio de 2015

Pago de un dividendo en efectivo de $62 (en pesos)
por acciéon y por mes sobre 6.819 acciones entregadas
como premio durante 10 meses a partir de junio de 2015

Pago de un dividendo extraordinarioen efectivo de $31
(en pesos) por acciéon sobre 17,107 acciones
entregadas como premio pagaderos el 15 de octubre
de 2015

Pago de un dividendo extraordinarioen efectivo de $25
(en pesos) por accion sobre 2.503 acciones entregadas
como premio pagaderos el 15 de octubre de 2015
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NOTA 23. Ingresos financieros

El siguiente es el detalle de los ingresos financieros:
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2016 2015
Dividendos $ 36.169 12.380
Intereses depdsitos a la vista 4.807 3.206
Valoracién préstamos financieros 4.354 3.578
Valoracién derechos fiduciarios de administracion 3.239 7.884
$ 48.569 27.048
NOTA 24. Gastos financieros
El siguiente es el detalle de los gastos financieros:
2016 2015
Intereses créditos de bancos y otras obligaciones $ 8.262 14.650
Intereses bonos en circulacion 67.295 53.714
Derechos fiduciarios de administracion 3 26
Otros 181 231
$ 75.741 68.621
NOTA 25. Gastos de personal
Elsiguiente eseldetalle delos gastos de personal:
2016 2015
Salario integral $ 1.815 1.958
Vacaciones 83 164
Bonificaciones 230 214
Auxilios de transporte 2 4
Aportes a administradoras de riesgos profesionales 5 6
Aportes fondos de pensiones y cesantias 206 227
Aportes a cajas de compensacion 40 44
Aportes al Instituto Colombiano de Bienestar Familiar 28 32
Aportes al Sena 19 21
Otros 134 293
$ 2.562 2.963
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NOTA 26. Otros gastos operacionales

El siguiente es el detalle de otros gastos operacionales:

2016 2015
Contribuciones y afiliaciones
Contribucion a Superintendencia Financiera de Colombia $ - 9
Afiliaciones 443 365
443 374
Depreciaciones
Construcciones y edificaciones 18 18
Vehiculos 42 49
60 68
Impuestos
Industria y comercio 146 174
IVA descontable 230 704
Vehiculos 4 4
Impuesto a las transacciones financieras 1.429 682
Impuesto asumidos - 21
A la propiedad raiz 21 20
1.830 1.605
Gastos legales y notariales
Notariales 20 13
20 13
Seguros
Cumplimiento 289 101
Incendio - 6
Vehiculos 8 3
Otros 1 -
298 110
Diversos
Honorarios 1.702 4.122
Gastos de viaje 36 63
Mantenimiento y reparaciones 20 2
1.758 4.187
$ 4.409 6.357
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NOTA 27. Otrosingresos no operacionales

El siguiente es el detalle de los otros ingresos no operacionales:

2016 2015
Honorarios Partes Relacionados $ 196 219
Diferencia en cambio 2 4.358
Recuperacion de provisiones inversiones permanentes 5.356 -
Otros 2 2
$ 5.556 4.579

NOTA 28. Otros gastos no operacionales

El siguiente es el detalle de otros gastos no operacionales:

2016 2015

Diferencia en cambio $ 949 -
Gastos de representacion 33 52
Suscripcion plataforma Icloud - 75
Acciones readquiridas entregadas como premio 1.008 1.014
Pérdida en venta de Inversiones 48 -
Otros 89 39

$ 2.127 1.180
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NOTA 29. Utilidad por accidn

La utilidad por accion basica se calcula dividiendo la utilidad atribuible a
los accionistas de la Empresa entre el promedio ponderado de las
acciones comunes en circulacién en el ano, excluyendo las acciones
comunes adquiridas.

La utilidad por accion diluida se calcula ajustando el promedio de acciones
comunes en circulacion para simular la conversiéon de todas las acciones

comunes potenciales diluibles.

La Empresa no tiene acciones comunes potencialmente diluibles.

2016 2015
Utilidad atribuible a los accionistas $ 1.257.068 828.222
Promedio ponderado de las acciones 78.936.323 78.917.903
Utilidad por accién basica y diluida (*) $ 15.925 10.495

Cifras en Pesos colombianos

NOTA 30. Partesrelacionadas

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

Las operaciones celebradas entre la Compania y sus subordinadas se
realizaron dentro de los parametros generales del mercado. En lo
relacionado con las cuentas por cobrar o pagar, que no causaron
intereses, esta situacion no afecta los estados financieros de la
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.

Los saldos mas representativos al 31 de diciembre de 2016y 31 diciembre
de 2015, con partes relacionadas, son los siguientes:
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ACCIONISTAS MIEMBROS

CON DE LA JUNTA
31 DE DICIEMBRE 2016 PARTICIPACION  DIRECTIVA ggf'ggﬁggf i TOTAL
SUPERIOR SUPLENTES
AL 10% Y FAMILIARES
Activo
Efectivo y sus equivalentes - - 31.713 - 31.713
Cuentas por cobrar - - 206 - 206
Pasivo
Cuentas por pagar 4.453 - 44 - 4.497
ACCIONISTAS MIEMBROS
CON DE LA JUNTA
31 DE DICIEMBRE 2015 PARTICIPACION DIRECTIVA sngflgg[‘j\ggf PE[?LSI{]VNEAL TOTAL
SUPERIOR SUPLENTES
AL 10% Y FAMILIARES
Activo
Efectivo y sus equivalentes - - 75.585 - 75.585
Cuentas por cobrar - - 2.599 - 2.599
Pasivo
Cuentas por pagar 3.889 - 17 - 3.906
* Acontinuacion se detallan las transacciones con sociedades del Grupo.
2016 2015
Disponible:
Banco Davivienda S.A." $ 31.713 75.585
Deudores :
Capitalizadora Bolivar S.A. $ - 48
Companiia de Seguros Bolivar S.A. 2 934
Seguros Comerciales Bolivar S.A. - 440
Investigaciones y Cobranzas El Libertador S.A. - 74
Asistencia Bolivar S.A. - 41
Sentido Empresarial S.A.S 204 222
Constructora Bolivar Bogota S.A2 - 313
Banco Davivienda S.A. - 527
$ 206 2.599
Cuentas por pagar:
Companfia de Seguros Bolivar S.A. $ 35 -
Seguros Comerciales Bolivar S.A. 1 5
Multinversiones Bolivar S.A. 8 -
Leasing Bolivar S.A. - 12
$ 44 17
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1-  Elsaldo corresponden a cuentas bancarias de ahorros y corriente

ACCIONISTAS  MIEMBROS
CON DE LA JUNTA
31 DE DICIEMBRE 2016 PARTICIPACION  DIRECTIVA ggf'ggﬁggf i TOTAL
SUPERIOR SUPLENTES
AL10%  YFAMILIARES

Resultados
Ingreso por intereses - - 7.964 - 7.964
Ingreso por honorarios - - 196 - 196
Gastos financieros - 595 23 - 23
Gastos por honorarios - - -
Gastos ARP - - 5 - 5
Gastos seguros - - 8 - 8
Otros gastos - - 21 - 21

ACCIONISTAS MIEMBROS
CON DE LA JUNTA
31DE DICIEMBRE 2015 PARTICIPACION DIRECTIVA sngflggﬁggf PE[?LS;INEAL TOTAL
SUPERIOR SUPLENTES
AL 10% Y FAMILIARES

Resultados

Ingreso por intereses - - 10.937 - 10.937
Ingreso por honorarios - - 219 - 219
Gastos financieros 555 47 47
Gastos por honorarios - -

Gastos ARP - - 6 - 6
Gastos seguros - - 9 - 9
Otros gastos - - 14 - 14

143 -



GRUPO N
BOLIVAR &5/

GRUPO BOLIVAR S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS

* Acontinuacién se detallan las transacciones con sociedades del Grupo:

2016 2015
Gastos financieros
Multinversiones Bolivar S.A.S. $ - 1
Inversiones Financieras Bolivar S.A.S. - 5
Construcciéon y Desarrollo Bolivar S.A.S. - 11
Sentido Empresarial S.A.S. 18 0
Banco Davivienda S.A. 2 2
Fiduciaria Davivienda S.A. 3 26
Leasing Bolivar S.A. - 2
$ 23 47
Gastos ARP
Compania de Seguros Bolivar S.A. $ 5 6
Gastos seguros
Seguros Comerciales Bolivar S.A. $ 8 9
Otros Gastos
Banco Davivienda S.A. $ 21 14
$ 21 14

NOTA 31. Aprobacion de estados financieros

Los estados financieros separados y las notas que se acompafian fueron
aprobados por la Junta Directiva y el Representante Legal, de acuerdo
con el Acta No. 266, de fecha 20 de Febrero de 2017, para ser
presentados a la Asamblea General de Accionistas para su aprobacion, la
cual podra aprobarlos o modificarlos.
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