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INFORME PERIODICO DE FIN DE EJERCICIO
(INFORME DE GESTION DEL PRESIDENTE Y LA JUNTA DIRECTIVA)

DATOS DEL EMISOR

Razoén social Emisor:

Grupo Bolivar S.A. (el “Emisor”, “Bolivar”,
la “Compafiia” o la “Sociedad”).

NIT. 830.025.448-5.

Grupo Bolivar”,

Ciudad domicilio principal:

Bogota, Colombia.

Direccion principal:

Avenida El Dorado No. 68B-31 Piso 10

EMISIONES DE VALORES VIGENTES

Emision de Acciones

Clase de valor:

Acciones Ordinarias

Sistema de negociacion:

Sistema de negociacion de valores de renta variable

Bolsas de valores en que
estan listados los valores:

Bolsa de Valores de Colombia - BVC

Acciones en circulacion:

79.093.339 acciones ordinarias

Emision de Bonos

Clase de valor:

Bonos Ordinarios

Sistema de negociacion:

Mercado Electronico Colombiano (MEC)

Bolsas de valores en que
estan listados los valores:

Bolsa de Valores de Colombia - BVC

Monto de la emision:

Seiscientos mil millones de Pesos ($600.000.000.000)

Monto colocado:

Seiscientos mil millones de Pesos ($600.000.000.000)

Saldo pendiente por
colocar:

$0

Emision de Bonos

Clase de valor:

Bonos Ordinarios.

Sistema de negociacion:

Mercado Electronico Colombiano (MEC)

Bolsas de valores en que
estan listados los valores:

Bolsa de Valores de Colombia - BVC

Monto de la emision:

Un billén de Pesos ($1.000.000.000.000)

Monto colocado:

Un billén de Pesos ($1.000.000.000.000)

Saldo pendiente por
colocar:

$0
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GLOSARIO
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Para efectos exclusivos de interpretacion de este Informe Periddico
de Fin de Ejercicio (Informe de Gestion del Presidente y la Junta
Directiva), los términos que se incluyen en el presente glosario
tendran el significado que se les asigna a continuacion. Los términos
que denotan el singular también incluyen el plural y viceversa,
siempre y cuando el contexto asi lo requiera. Los términos que no
estén expresamente definidos se entenderan en el sentido que les
atribuya el lenguaje técnico correspondiente o, en su defecto, en su
sentido natural y obvio, segun el uso general de los mismos:

Banco Davivienda: Entiéndase Banco Davivienda S.A. y sus
filiales en Colombia, Panama, El Salvador, Honduras y Costa Rica.

Bonos Ordinarios: Se refiere a las emisiones de bonos ordinarios
relacionados en la seccion de emisiones de valores vigentes.

Coédigo de Gobierno Corporativo: Es el Cdédigo de Gobierno
Corporativo del Emisor que se encuentra disponible en su pagina
web www.grupobolivar.com.co.

Conglomerado Financiero Bolivar (CFB): De acuerdo con la
Resolucién 0154 del 6 de febrero de 2019 y lo establecido en el
articulo 2 de la Ley 1870 de 2017, la SFC ha declarado la existencia
de un conglomerado financiero donde el Emisor se ha identificado
como el holding financiero del mismo.

Se entiende por conglomerado financiero un conjunto de entidades
con un controlante comun donde se incluyen dos o mas entidades
nacionales o extranjeras que ejercen una actividad propia de las
entidades vigiladas por la SFC, siempre que al menos una de ellas
ejerza dichas actividades en Colombia.

COP, Pesos o $: Es la moneda de curso legal de la Republica de
Colombia, Pesos colombianos.

GRUPO BOLIVAR S.A.
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El Emisor: Se refiere a Grupo Bolivar S.A., sociedad ma-
triz del Grupo Empresarial Bolivar y Holding del Conglomera-
do Financiero Bolivar. En adelante también denominada como
“Bolivar”, “Grupo Bolivar’, la “Compafia” o la “Sociedad”.
Estatutos Sociales: Son los estatutos sociales del Emisor, que po-
dran ser consultados en la pagina web www.grupobolivar.com.co.

DANE: Es el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica
o la entidad que le reemplace en sus funciones.

Decreto 2555 de 2010: Es el Decreto 2555 del 15 de julio de
2010, expedido por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico de
la Republica de Colombia por el cual se recogen y reexpiden las
normas en materia del sector financiero, asegurador y del Mercado
de Valores, entre otros, conforme el mismo sea modificado,
adicionado o sustituido de tiempo en tiempo.

DTF: Es la tasa de interés variable calculada con base en el
promedio ponderado de las tasas de interés efectivas para la
captacion a noventa (90) dias de los establecimientos bancarios,
corporaciones financieras y companias de financiamiento comercial,
certificada semanalmente por el Banco de la Republica o la entidad
que lo llegase a sustituir. La tasa DTF sera entendida como una
tasa nominal anual trimestre anticipado. Si el DTF dejare de ser
certificado o se llegare a modificar, se aplicara la tasa equivalente
que determine el Banco de la Republica, o la entidad que asuma
sus funciones.

Holding Financiero (HF): Conforme a lo establecido en el articulo
3 de la Ley 1870 de 2017, persona juridica o vehiculo de inversion
que ejerza el primer nivel de control o linfluencia significativa
sobre las entidades que conforman un conglomerado financiero.
El Emisor ha sido reconocido como el Holding Financiero del
Conglomerado Financiero Bolivar. Conforme el referido articulo,
el holding financiero es el responsable del cumplimiento de las
obligaciones sefaladas en la Ley de conglomerados financieros y
sus decretos reglamentarios.

GRUPO BOLiVARS.A. | 13
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IBR: Es el Indicador Bancario de Referencia, publicado por el Banco
de la Republica de Colombia. Es una tasa de interés de corto plazo
para el Peso, la cual refleja el precio al que los agentes participantes
en su esquema de formacioén estan dispuestos a ofrecer o a captar
recursos en el mercado monetario. Para efectos de esta Emision se
tomara el IBR de plazo a un mes, el cual se cotiza con base en 360
dias calendario expresado en términos nominales. Si el IBR dejare
de ser publicado o certificado o se llegare a modificar, se aplicara
la tasa equivalente que determine el Banco de la Republica, o la
entidad que asuma sus funciones.

IPC: Es la variacién anual neta del indice de Precios al Consumidor
en la Republica de Colombia, certificado por el DANE para los
ultimos 12 meses, expresada como una tasa efectiva anual. Si el
IPC dejare de ser certificado por el DANE, o se llegare a modificar,
se aplicara la tasa equivalente que determine el DANE, o la entidad
que asuma sus funciones.

Margen Financiero Bruto: se refiere a los beneficios directos que
se consiguen por medio de la actividad bancaria e inversiones, sin
descontar impuestos, gastos de personal y otros costes.

Margen Técnico de Seguros y Capitalizacion: se refiere a los
beneficios directos que se consiguen por medio de la actividad
aseguradora, sin descontar impuestos, gastos de personal y otros
costes.

Margen Bruto de Construccion: se refiere a los beneficios
directos que se consiguen por medio de los servicios generados
por la actividad de construccion, sin descontar impuestos, gastos
de personal y otros costes.

MEC: Es el Mercado Electronico Colombiano; sistema centralizado
de operaciones a través del cual las entidades afiliadas pueden
negociar valores, mediante estaciones de trabajo remotas, en
la medida en que se encuentren debidamente habilitadas y
reglamentadas por la bvc. Si el MEC llegare a desaparecer o a ser
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modificado se entendera que esta definicion se referira al sistema
de negociacion que establezca la bvc en su reemplazo.

Mercado de Valores: Son todas las actividades indicadas en el
articulo 3 de la Ley 964 de 2005.

NIIF: Se refiere a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera completas, emitidas y traducidas oficialmente al
espanol por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(International Accounting Standards Board — IASB, por sus siglas en
inglés). Adicionalmente, es importante mencionar que los estados
financieros separados han sido preparados de acuerdo con las
Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en
Colombia para entidades del Grupo 1 (NCIF Grupo 1 basadas en
las NIIF) establecidas en la Ley 1314 de 2009, reglamentadas por
el Decreto Unico Reglamentario 2420 de 2015 modificados por los
decretos 2496 de 2015, 2131 de 2016, 2170 de 2017, 2483 de
2018, 2270 de 2019, 1432 de 2020, 938 de 2021 y 1611 de 2022.

PIB: Significa el producto interno bruto, el cual mide la produccion
total de bienes y servicios.

Registro Nacional de Valores y Emisores o RNVE: Es el Registro
Nacional de Valores y Emisores — RNVE creado en virtud de la Ley
964 de 2005, el cual tiene por objeto inscribir las clases y tipos de
valores, asi como los emisores de los mismos y la emision que
éstos efectuen, y certificar lo relacionado con la inscripcion de
dichos emisores, clases y tipos de valores. El fundamento de este
registro es mantener un adecuado sistema de informacion sobre los
activos financieros que circulan y los emisores, como protagonistas
del mercado. El funcionamiento del RNVE esta asignado a la SFC,
quien es la responsable de velar por la organizacién, calidad,
suficiencia y actualizaciéon de la informacion que lo conforma.

Seguros Bolivar: Entiéndase Compania de Seguros Bolivar S.A.,
Seguros Comerciales Bolivar S.A. y Capitalizadora Bolivar S.A.
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Sistema de Negociacion de valores de renta variable:
Comprende el conjunto de actividades, acuerdos, agentes, normas,
procedimientos y mecanismos que tienen por objeto la celebracion
de operaciones sobre valores de renta variable, de conformidad
con lo dispuesto en el reglamento general y la circular unica de la
Bolsa de Valores de Colombia.

Superintendencia Financiera de Colombia o SFC: es el
organismo técnico, adscrito al Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico que, segun lo previsto en el inciso segundo del articulo
11.2.1.3.1 del Decreto 2555 de 2010, tiene como objetivo supervisar
el sistema financiero colombiano con el fin de preservar su
estabilidad, seguridad y confianza, asi como, promover, organizar
y desarrollar el Mercado de Valores colombiano y la proteccion de
los inversionistas, ahorradores y aseguradores.

Utilidad Atribuible a los Propietarios de la Controladora:
Corresponde alas utilidades en los estados financieros consolidados
sobre la base de las participaciones directas e indirectas (a través
de subsidiarias) poseidas por el Emisor.

UVR: Es la unidad de cuenta que refleja el poder adquisitivo de
la moneda, con base exclusivamente en la variacion del indice de
precios al consumidor certificada por el DANE, definida en el articulo
3 de la Ley 546 de 1999 y cuyo valor se calculara de conformidad
con la metodologia que establezca la Junta Directiva del Banco de
la Republica. Actualmente es calculada y difundida por esta misma
de acuerdo con la metodologia definida en la Resolucion Externa
No. 13 del 11 de agosto de 2000 de la Junta Directiva del Banco
de la Republica, o en las que de tiempo en tiempo la modifiquen o
sustituyan. Si la UVR dejare de ser certificada por el Banco de la
Republica, o se llegare a modificar, se aplicara la tasa equivalente
que determine el Banco de la Republica, o la entidad que asuma
sus funciones.

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

El presente documento hace referencia al desempefio de Grupo
Bolivar S.A. en su condicién de matriz del Grupo Empresarial
Bolivar, en el afio 2022.

Dada su calidad de emisor de valores del mercado colombiano,
a través de este Informe de Gestion, se presenta la informacion
exigida por el Codigo de Comercio, los articulos 46 y 47 de la ley
222 de 1995, este ultimo modificado por el articulo 1 de la Ley
603 de 2000, asi como el Decreto No. 151 de 2021, incorporado
en el Decreto Unico del Sistema Financiero No. 2555 de 2010,
que modificéd integralmente el marco de revelacion de informacion
periddica y relevante de los emisores, recogiendo los diferentes
aspectos previstos por la Superintendencia Financiera de Colombia
a través de la Circular Externa 012 de 2022.

A continuacién haremos mencion a los aspectos de mayor
relevancia en los entornos politico y econdmico del afio 2022, con
el fin de presentar un contexto que permita hacer un mejor analisis
de los resultados contenidos en este Informe:
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1. Ambito Politico Nacional e Internacional en 2022.

18

La vigencia 2022 significé para Colombia un periodo de transicion
caracterizado principalmente por el cambio de Gobierno Nacional y
el manejo de diferentes desafios sociopoliticos.

Por un lado, culmind el gobierno del Presidente Ivan Duque en
medio de un notable crecimiento econdmico segun los datos
reportados por la Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo
Econémicos -OCDE-", y por otro, inici6 el periodo presidencial de
cuatro afios (2022-2026), del primer candidato de izquierda en
ganar la Presidencia de Colombia, Gustavo Petro, lider del Partido
Pacto Histérico, quien junto con su férmula Vicepresidencial Francia
Marquez, lideresa afrocolombiana, logré la victoria en una segunda
vuelta llevada a cabo el 19 de junio de 2022, con un poco mas del
50% de los votos y en medio de un mapa de resultados que revelo
la gran polarizacion del pais, producto del descontento social.

Desde el afio 2021, Colombia venia atravesando un “estallido” social sin
precedentes detonado por los problemas que trajo consigo la pandemia
del Covid-19 y las bajas expectativas de recuperacion econdémica y
social por parte de la poblacién, lo que derivd en que el pais viviera
en el ano 2022 uno de los procesos electorales mas divididos, donde
el debate se centré principalmente en la reduccion de la desigualdad
y la pobreza, para atender los reclamos populares y evitar nuevas
protestas. Segun datos de la Registraduria Nacional del Estado Civil,
mas de 22,6 millones de colombianos acudieron a las urnas para emitir
su voto en la segunda vuelta, lo que se tradujo en un porcentaje de
participacion del 58,17 %, el mas alto desde el afio 1998.2

Una vez posesionado el nuevo Gobierno, se aprobé el proyecto
de ley de la “Paz Total” que modifica, adiciona y prorroga el marco

1. https://lwww.france24.com/es/programas/econom%C3%ADa/20221123-la-ocde-
prev%C3%A9-un-2023-dif%C3%ADcil-para-am%C3%A9rica-latina-y-reduce-las-
estimaciones-de-crecimiento

2. https://www.registraduria.gov.co/En-la-segunda-vuelta-presidencial-del-2022-se-
registro-la-abstencion-mas-baja.html
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legal que existe desde 1997 (Ley 418) para negociar con actores
armados, de tal manera que se definié la politica de paz de estado
y se cred el servicio social para la paz, entre otras disposiciones
adicionales?.

De otro lado, la emergencia sanitaria decretada en el aio 2020 por
el virus del Covid-19, se dio por terminada el 30 de junio de 2022,
como quiera que en concepto de expertos cesaron los altos riesgos
epidemioldgicos en virtud del avance en el proceso de vacunacion
en Colombia, con un total de 88.906.581 dosis aplicadas y
36.707.129 esquemas completos (con corte a octubre, 2022).* De
la mano con el proceso de vacunacion, continuaron las medidas de
recuperacion econdémica, sin embargo se preveé que el crecimiento
del PIB se ralentizara pronunciadamente en 2023.

Otra de las normas relevantes promovida por el Gobierno
entrante y con impacto en materia econémica, fue la adopcion de
la denominada “Reforma Tributaria para la Igualdad y la Justicia
Social” (Ley 2277 del 13 de diciembre de 2022), cuyo mayor
recaudo vendra del sector de hidrocarburos con nuevos impuestos,
particularmente para las exportaciones de petroleo crudo, oro y
carbén. La medida incluyé también los denominados “impuestos
saludables”, que buscan desincentivar el consumo de alimentos
con alto contenido de azucar, sodio o grasas.

A nivel Latinoamericano, en Costa Rica y Brasil, también se
llevaron a cabo elecciones presidenciales, dandose la victoria de
Rodrigo Chaves Robles por el Partido Progreso Social Democratico
y Luiz Inacio Lula da Silva por el Partido de los Trabajadores,
respectivamente. En Chile, el plebiscito constitucional de referéndum
sobre la propuesta de reforma de la Constitucion Politica, fue
rechazado por el 61.89% de los votos.

3. https://www.senado.gov.co/index.php/el-senado/noticias/4139-congreso-aprueba-
nueva-legislacion-para-lograr-la-paz-total-en-gobierno-del-cambio#:~:text=%2D %20
La%20plenaria%20del%20senado%20aprob%C3%B3,entrega%20una%20
nueva%20legislaci%C3%B3n%20al

4. https://lwww.parlamentoandino.org/images/actualidad/informes-covid/Colombia/
Principales-medidas-adoptadas-por-el-gobierno-colombiano.pdf
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En el ambito internacional, en febrero de 2022, Rusia invadio
Ucrania a través de lo que llamé una “operaciéon militar especial”,
y que posteriormente se configuraria -con la resistencia ucraniana
respondiendo en varios frentes del pais- en una de las guerras
mas crueles del siglo, con muertos, heridos y miles de cientos de
refugiados ucranianos alrededor de Europa y el mundo, asi como
la devastacion de la infraestructura ucraniana y una crisis general
de los paises europeos ocasionada por la falta de seguridad
energética.

1.1. Aspectos politicos de los paises de Centroamérica donde
tenemos presencia.

1.1.1. El Salvador.

Luego de tres aflos y medio en el poder, el Presidente Nayib Bukele
resalté como sus principales logros, el manejo de la pandemia
del Covid-19, las mejoras en el sector salud y de educacion y las
mejoras en la seguridad publica. Sobre este ultimo tema, en marzo
de 2022 declaré al pais en “Régimen de Excepcidon”, siendo uno
de sus principales objetivos llevar a la reclusion a mas de mas de
60.000 personas que presuntamente pertenecen a pandillas y asi
generar una reduccion sostenida en la tasa de homicidios del pais.

Un reciente estudio de CID Gallup (enero 2023) mostré que el 90
% de los salvadorefios tiene una opinién favorable sobre el trabajo
que ha efectuado el Presidente Bukele al mando del Ejecutivo.
Igualmente refleja que el 92% percibe que el crimen ha disminuido y
la inseguridad dejo de ser uno de los principales problemas del pais.

Entre los multiples desafios del Gobierno Salvadorefio esta la
implementacion del bitcoin como moneda de curso legal, tema en
el que permanece inquebrantable su determinacién de incorporar
esta moneda virtual a la tesoreria del pais. A lo largo del 2022 se
pospuso varias veces la emisién de un bono soberano en esta
moneda, pero la caida del precio disminuyé la confianza de los
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inversionistas; este plan ha sido criticado por las agencias de
calificacién crediticia y el Fondo Monetario Internacional (FMI).

En diciembre de 2022, fue aprobada la reforma al Sistema de Ahorro
de Pensiones en la cual aumenté el valor de las pensiones por vejez
y se definié un tope equivalente de USD 3.000 mensuales. Por otro
lado, incrementa la tasa de cotizacion a la cuenta individual y al
fondo solidario por parte del empleador. También se crea el Instituto
Salvadorefio de Pensiones” (ISP) en reemplazo del actual INPEP,
y sera encargado de crear un plan de inversiones de los fondos de
pensiones en diferentes instrumentos.

Durante el afio 2022 el pais sufrio la degradacién de la calificacion
de riesgo por parte de las tres calificadoras que lo evaluan, Moody'’s,
Standard & Poor’s y Fitch Ratings las que redujeron la calificacion
soberana de El Salvador hasta las categorias Caa3, CCC+ y CC,
recalcando como principales debilidades las fuertes necesidades
de financiamiento y el alto endeudamiento interno a corto plazo. En
febrero de 2023 tanto Moody ‘s como Fitch Ratings ratificaron las
calificaciones mencionadas.

De acuerdo con el indice de Percepciéon de Corrupciéon 2022
publicado por Transparencia Internacional, El Salvador obtuvo una
puntuacion de 33/100, calificacion que presenta tendencia a la baja
desde el afio 2020, pero con minima variacién. Dentro de los paises
evaluados se mantiene en el puesto 116/180.

1.1.2. Costa Rica.

El candidato del Partido Progreso Social Democratico (PSD) Rodrigo
Chaves vencio en la segunda vuelta de las elecciones del 3 de
abril 2022 al imponerse a su contrincante, José Maria Figueres, del
Partido Liberacién Nacional (PLN), con un 52,84%. Rodrigo Chaves,
economista de 60 afos y con una amplia trayectoria internacional
en el ambito econdmico al trabajar en el Banco Mundial por 30 afios,
dio la sorpresa tras no aparecer siquiera entre los dos favoritos de
la primera ronda. Sin embargo, es considerado “outsider” o casi
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desconocido de la politica costarricense y se convirtié en el 49°
presidente de Costa Rica.

Tras una inflacién en Costa Rica de casi 8%, acumulada en 2022,
mas la vigencia de altas promesas de gobierno, en el 2023 comienza
un periodo de ejecucion y afianzamiento de las propuestas y el
estilo visto en los primeros ocho meses de Gobierno, sin que falten
cuestionamientos politicos o retos de organizacion partidaria.

Uno de los retos mas grandes tiene que ver con el costo per capita
mensual de la canasta basica alimentaria (CBA) que no dio tregua
en los primeros ocho meses del gobierno de Rodrigo Chaves, quien
en campafa prometio bajar el costo de vida, sin embargo, dicho
costo entre mayo y diciembre de 2022 crecié un 13.74% segun
datos del Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC). Aunque
las tasas de crecimiento de los precios seran inferiores en el 2023,
el Colegio de Ciencias Econdmicas de Costa Rica percibe que el
costo de vida seguira golpeando los bolsillos de los costarricenses,
esto debido a que el componente importado de la inflacién, como
el precio de los hidrocarburos, el costo de transporte y fertilizantes,
aun tendra secuelas en los precios de los alimentos.

Con algunos temas de investigacion politica abiertos en la
Asamblea Legislativa, con casos pendientes que cobran impulso
ante la opinion publica y con procesos judiciales pendientes, el
ambiente politico se torna dificil para que el movimiento “chavista”
se someta a prueba en el proceso electoral en las municipalidades,
su principal adversario es el Partido Liberacién Nacional (PLN), que
ha dominado por décadas los espacios en los gobiernos locales y
que vera imposible reelegir a los alcaldes veteranos por la aplicacion
de una nueva ley.

De acuerdo con el indice de Percepciéon de Corrupcién 2022
publicado por Transparencia Internacional Costa Rica obtuvo una
puntuacion de 54/100, ubicandose en el ranking 48 de los 180
paises evaluados.
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1.1.3. Honduras.

El afo 2022 significo un periodo de importantes cambios politicos
para el pais, ya que marco el inicio de un nuevo gobierno de
izquierda frente a los ultimos afios de gobierno nacionalista. Fue asi
como, en enero de 2022 tomd posesion Xiomara Castro, primera
mujer Presidente de Honduras, con importantes promesas de cara
a la reduccion de la pobreza, corrupcion y respeto a los derechos
humanos.

En el desarrollo de este primer ano ha enfrentado importantes
retos ya que no cuenta con la suficiente coaliciéon en el Congreso
Nacional y requiere consensuar con los otros partidos de oposicion
la aprobacién de ciertas leyes y esto dificulta hacer los cambios
prometidos al pais.

En el 2023 se debera elegir la nueva Corte Suprema de Justicia,
la cual esta integrada por 15 magistrados elegidos por el Congreso
Nacional.

Las ultimas encuestas realizadas en el pais ERIC-SJ (julio 2022), y
CID Gallup (septiembre 2022) arrojan algunos resultados relevantes
sobre la percepcion politica actual de los hondurefios; el 65 % de
los entrevistados aprueba la labor gubernamental (Gallup) y el 66,7
% considera que Xiomara Castro representa un cambio positivo
(ERIC-SJ); las principales preocupaciones de la poblacién son el
desempleo, el alto costo de vida y la inseguridad (Gallup y ERIC-SJ).

Un aspecto muy importante es que un aliado estratégico como es
el caso de los Estados Unidos de América ha decidido apoyar al
Gobierno y ha nombrado su nuevo Embajador en el pais figura que
habia retirado desde hacia 4 afos.

Honduras obtuvo una puntuacién de 23/100 en el indice de
Percepcién de Corrupcion 2022 publicado por Transparencia
Internacional, puntuaciéon que viene reduciéndose desde el afio
2018. Dentro de los paises evaluados se mantiene el puesto
157/180.
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1.1.4. Panama.

En medio de un ano preelectoral, precedido de protestas sociales,
los principales desafios del Gobierno liderado por el Presidente
Laurentino Cortizo, se concentran en gran medida en las finanzas
publicas y la reactivacién econdémica, con un control del acelerado
crecimiento del endeudamiento y el déficit fiscal ocasionado en gran
medida por el gasto publico de programas de sanidad y proteccion
social durante la pandemia.

Por su parte, también se presentan retos en (i) la atencion a la
inminente crisis en reservas pensionales (ii) la reduccion gradual de
los subsidios establecidos en los ultimos afos vy (iii) regularizacion
de la relaciéon contractual con la Minera de Cobre Panama, cuyo
resultado tiene un importante impacto economico y fiscal (representa
un 7% del Producto Interno Bruto) para el 2023 y afos subsiguientes.

En un informe presentado el pasado 23 de enero, el Presidente,
resalté el importante crecimiento de la economia que tuvo Panama
en el afio 2022 y en el cual se espera que se ubique alrededor del
9%, lo cual repercutié de forma positiva en la cifra de desempleo
al bajar a un digito.En el mes de Octubre, la calificadora Moody’s
tomo la decisidon de cambiar la perspectiva de Panama de estable a
negativa y mantiene su grado de inversion Baa2. Entre las razones
que mencionan esta el incremental de la planilla gubernamental,
lo que conlleva a un aumento en el pago de funcionarios, la
necesidad de una reforma al sistema de seguridad social y el pago
de intereses de una deuda que esta aumentando. Durante el 2022,
la calificadora Fitch Ratings, confirmé la calificacion soberana
de Panama en BBB- con perspectiva estable, mientras que, en
agosto, Standard & Poor’s (S&P), ratifico la calificacion soberana
de Panama en BBB, con perspectiva negativa.

Panama obtuvo una puntuacién de 36/100 en el indice de
Percepcién de Corrupcion 2022 publicado por Transparencia
Internacional, puntuacion en igual nivel a 2021 donde empezo a
ascender después de su punto mas bajo en 2020. Dentro de los
paises evaluados se mantiene el puesto 101/180.
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2. Ambito Econémico Nacional e Internacional en 20225.

2.1. Entorno macroeconomico de Colombia.

El crecimiento econémico global en 2022 fue menor al estimado.
A inicios del afo, el Banco Mundial esperaba que la economia
mundial se expandiera a una tasa del 4.1% anual. Sin embargo,
un ano despues, su estimacion del crecimiento se habia reducido
a 2.9%. A pesar del anterior comportamiento, el crecimiento de
Ameérica Latina si tuvo una correccion al alza; se tenia previsto un
crecimiento del 2.6% al iniciar el afio y el crecimiento estimado es
del 3.6%.

El deterioro en las proyecciones de crecimiento a nivel global estuvo
relacionado con el mayor aumento de la inflacion mundial frente a lo
que se tenia esperado, lo cual obligd a aplicar politicas monetarias
mas restrictivas en la gran mayoria de paises del mundo.

También es relevante destacar el efecto adverso que en su
conjunto genero la invasion de Rusia a Ucrania y las sanciones
que se produjeron a raiz de este hecho. Por su parte, la situacion
favorable que registr6 América Latina estuvo relacionada con
los buenos precios de algunas materias primas, en particular
el petrdleo y algunos granos como el trigo, lo que represento
mayores crecimientos para paises como Argentina o Colombia.
Otras regiones del mundo, en particular Estados Unidos, China y
Europa tuvieron impactos negativos muy significativos por cuenta
del conflicto entre Rusia y Ucrania.

El precio del petréleo durante el 2022 continud con la recuperacion
observada el afio anterior, fruto del crecimiento econémico global
pero por sobre todo, de una politica poco acomodaticia por parte
de los paises de la Organizacién de Paises Exportadores de
Petréleo (OPEP)y de la escasez de crudo, generada tras el conflicto

5.  Documento elaborado por la Direcciéon Ejecutiva de Estudios Econémicos del Grupo
Bolivar.
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internacional indicado previamente. Como es bien conocido, la
mayor cotizacion del petrdleo evitd una mayor devaluacion del
peso y contribuyo a la mejora en las finanzas publicas.

En el caso particular de Colombia, los resultados de crecimiento en
2022 fueron bastantes mejores a los finalmente observados. Esto
se debid a varios factores entre los que se destacan, los buenos
precios del petroleo, las persistentes tasas de interés reales
negativas, un poder de compra favorecido por los ahorros que se
hicieron durante la pandemia y una politica fiscal expansiva por la
cual se continué con las transferencias a la poblacién -originadas
durante la pandemia- a pesar de la recuperaciéon en el empleo.

2.1.1. Principales indicadores econémicos de Colombia.

A continuacion se presenta el comportamiento de los principales
indicadores econdmicos del pais para los afios 2021 y 20225:

Indicador 2022 2021

Inflacion anual (fin de afo) 13.12% 5.62 %
TRM Promedio $4.255,44 $3.743,09
TRM fin $4.810,20 $3.981,16
Devaluacion promedio 13.7% 1.35 %
Devaluacion fin 20.8% 15.98 %
Crecimiento real del PIB 7.5% 10.6%
Desempleo Nacional (fin de afio) 10,3% 11%
Aumento del salario minimo* 10,07% 3.5%

* El aumento en el salario minimo para el afio 2023 fue del 16%

6. Fuente: Banco de la Republica y Dane.
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2.1.1.1. Inflacion.

El ano 2022 cerrd con la cifra de inflacion mas alta de los ultimos
23 anos. La inflacién anual de diciembre ascendié a 13.12%, muy
por encima del rango meta del Banco de la Republica (2% - 4%).

Durante el afio 2022, las presiones inflacionarias a nivel
generalizado en la canasta familiar fueron muy marcadas. Los
alimentos y bebidas no alcohdlicas, contribuyeron mas de la tercera
parte de la inflacién total anual; el fuerte fendbmeno de La Nifia, el
encarecimiento de los insumos agricolas, aunado a una demanda
galopante, permitieron que esta division tuviese una variacion anual
de 27.8%. De manera consecuente, las comidas fuera del hogar
reaccionaron rapidamente a la carestia de su principal insumo, los
alimentos y bebidas no alcohdlicas, llevando a los restaurantes y
hoteles a ser la tercera responsable del aporte inflacionario en el
2022.

La depreciacién del peso colombiano respecto al doélar, también
contribuyd a las presiones inflacionarias. Este efecto fue bastante
notorio en los precios de los vehiculos tanto nuevos como usados,
en las tarifas de electricidad y gas, vuelos a destinos internacionales,
electrodomeésticos, entre otros.

Respecto al aumento del salario minimo mensual para el 2023,
fue fijado por acuerdo tripartito en 16%, quedando en $1.160.000
($1.300.000 con auxilio de transporte). Dado lo anterior, el
incremento del salario minimo estuvo 2.88% por encima de la
inflacién total anual del afo 2022.

2.1.1.2. Producto Interno Bruto (PIB).

Segun el DANE, el PIB en Colombia crecié 7.5% durante 2022,
una moderacion frente al 11% observado en 2021. Al respecto,
cabe destacar que el resultado del cuarto trimestre constituy6é una
sorpresa negativa para buena parte de los analistas, que esperaban
un crecimiento superior al 3% en este periodo
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Desde el punto de vista de las ramas de actividad, en el afo
2022 la de mayor dinamismo fue la de actividades artisticas,
de entretenimiento, recreacion y otras actividades de servicios
con un crecimiento de 37.9%, seguida por la de informacion
y comunicaciones con 14.2% y la de comercio, reparacion de
vehiculos, transporte, almacenamiento, alojamiento y servicios de
comida con un crecimiento del 10.7%.

Por otro lado, los sectores con el menor desempefio durante el afio
pasado fueron: agricultura, caza, ganaderia, silvicultura y pesca;
explotacion de minas y canteras y las actividades inmobiliarias,
que registraron variaciones de -1.9%, 0.6% y 2% respectivamente.

Crecimiento del PIB en Colombia
Var real frente al mismo trimestre del afno anterior
18 9%
11.0%

11.3% 7.5% )
______ a0 7.8%
2.6% 32% e - == —.
2 9% 3.0% I 2 99
_____ | [ | |
i
s e | ;3.6“/0
Crec. real PIB trim. -7.3%
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Fuente: DANE. *2022 = variacion anual tres primeros trimestres
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Fuente: Dane 2022 = variacién anual tres primeros trimestres

El analisis desde los componentes de la demanda agregada indica
que la demanda final interna se expandié 10% real durante 2022.
Detras de la variacion sefalada se encuentra el consumo de los
hogares que crecio 9.6%, el gasto del gobierno que aument6 1.4% y
la inversion que incremento 11.8%. Las variables relacionadas con
el sector externo también mostraron variaciones reales positivas
en el periodo sefalado: las exportaciones crecieron 14.9% frente a
2021, mientras que las importaciones lo hicieron en 23.9%.
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2.1.1.3. Politica Monetaria y Tasas de Interés.

Durante el 2022, el Banco de la Republica aceleré el ciclo de
normalizacion monetaria que habia iniciado en septiembre de
2021. El emisor incrementd la tasa de politica monetaria en ocho
ocasiones en el ano, alcanzando el nivel de 12.00% en la reunién
de diciembre de dicha vigencia, esto es, 900 puntos basicos mas
que al cierre de 2021. De esta manera, la tasa de intervencion llego
a niveles no vistos desde diciembre de 1999.

Las alzas corresponden en mayor medida a las siguientes razones:
(i) las continuas sorpresas en la inflacién que la llevaron a ubicarse
muy por encima del rango meta del Banco de la Republica, (ii) el
buen desempefo de la actividad econdmica que operdé en gran
parte del afio por encima de su nivel potencial, (iii) una elevada
demanda de créditos, especialmente en el segmento de consumo,
(iv) los aumentos en tasas de interés en Estados Unidos y otras
economias avanzadas que apretaron las condiciones financieras
externas del pais y (v) el comportamiento que presenté la tasa de
cambio, en especial a partir de la segunda mitad del afio.

Tasas de Interés 3.0%
2.5%
2.0%
1.5%
1.0%
0.5%
-0.0%
Politica monetaria -0.5%

1.0% -1.0%
ene.-20 sept.-20 jun.-21 mar.-22 dic.-22

13.0%
11.0%
9.0%

7.0% Diferencial (dr)

5.0%

3.0%

Fuente: Banco de la Republica

Por su parte, la tasa DTF, asi como las tasas de captacién a mayor
plazo, presentaron un comportamiento al alza durante todo el afio,
alcanzando un nivel de 13.7% en la ultima semana de 2022. Si
bien una parte de este movimiento se explica por fundamentales
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macroecondmicos como aumentos en tasa de politica monetaria,
otra parte estuvo asociada a la entrada de medidas regulatorias
que le exigen a las entidades financieras contar con fondeo mas
estable en el largo plazo, lo cual explica que el spread entre DTF
y tasa de intervencidén haya superado los 200 puntos basicos en
algunos momentos del afio, muy por encima del promedio histérico
de 50 puntos basicos.

Finalmente, la tasa IBR en el plazo overnight cerré en 11.95%,
mientras que en su plazo a tres y seis meses alcanzé tasas de
12.36% y 12.57% respectivamente, reflejando la expectativa de los
agentes del mercado en torno al comportamiento futuro de la tasa
de politica monetaria.

2.1.1.4. Politica Fiscal.

De acuerdo con las cifras mas recientes dadas a conocer por el
Ministerio de Hacienda, estiman que en 2022 el déficit fiscal del
Gobierno Nacional Central ascendi6 a -5.5% del PIB, cifra inferior
al déficit de -7.1% del PIB obtenido en 2021. Los ingresos sumaron
$238.6 billones, logrando un aumento de 24.2% en comparacion
con el afo anterior.

De acuerdo con la DIAN, el recaudo tributario bruto alcanzo $228,6
billones, mostrando un incremento anual de 31.5% y logrando un
cumplimiento de 106% de la meta planteada. El 78.6% de estos
recursos, provinieron de la actividad econdmica interna y 21.3%
restante de las actividades de comercio exterior. El recaudo de
impuestos a través de TIDIS sumaron $16.5 billones, presentando
un aumento de 44.5% frente a 2021. Por parte de los gastos,
ascendieron a $318.1 billones dentro de los cuales se destacan
$63.9 billones para pago de intereses de deuda y $18,2 billones
para cubrir el creciente déficit del Fondo de Estabilizacién de
Precios de los Combustibles (FEPC).

Como se indico lineas atras, una de las principales acciones del
Gobierno entrante fue radicar el proyecto de “Reforma Tributaria
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para la Igualdad y la Justicia Social” que fue aprobado y con el cual
se espera lograr un recaudo adicional cercano a los $20 billones
en 2023, los cuales se indica seran destinados, en su mayoria, a
financiar programas sociales y de desarrollo productivo enfocados
en el mejoramiento de la calidad de vida de la poblacién.

2.1.1.5. Tasa de cambio.

Durante la vigencia 2022, las monedas latinoamericanas en general
estuvieron bastante presionadas por varios factores entre los que se
destacan, la apreciacion del dolar a nivel internacional y el deterioro
en materia fiscal de algunos paises. También fueron importantes
eventos politicos como los relacionados con la aprobacion de los
resultados del referendo sobre la nueva constitucion en Chile y la
eleccion por tercera vez del presidente Lula en Brasil.

Tasa de Cambio
Pesos colombianos por US$ 1
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4,600 -
4,400 -
4,200 -
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3,600 T T T T T T
ene-22 mar-22 may-22 jun-22 ago-22 oct-22 dic-22

Fuente: Superintencia Financiera

En el caso colombiano, la tasa de cambio sufri6 una devaluacién
considerable durante el afio 2022, esto es un 20.8%, al pasar de
$3,981.16 al iniciar al afio, a $4,810.20 del ultimo dia de la vigencia.
Este incremento fue el resultado del aumento en el riesgo pais, asi
como de la fuerte apreciacion del délar a nivel mundial que se dio
a raiz del aumento de las tasas de interés en los Estados Unidos.
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Es importante destacar que los niveles de CDS a 10 afios alcanzaron
un promedio en el afio de 343 puntos, cifra bastante superior a los
202 puntos observados el afio anterior.

Ademas, la prima de riesgo de Colombia estuvo por encima de la
de Brasil en forma persistente a partir de mediados de septiembre
del afio 2022. El incremento en el riesgo pais estuvo relacionado,
entre otras cosas, con la incertidumbre en torno a las politicas del
nuevo gobierno (en especial aquellas relacionadas con la transicion
petrolera). Solo al final del afio, con la aprobacion de la reforma
tributaria y la disminucién a la aversion al riesgo mundial la prima
de riesgo cedio.

Por otro lado, es importante recordar que hasta finales de
septiembre de 2022, el dolar registrd una importante apreciacion
frente al resto de monedas del mundo, gracias a la expectativa
de incrementos de tasas de interés. Esta apreciacion se revirtio
parcialmente finalizando la vigencia, gracias a los buenos resultados
de la inflacion en Estados Unidos y a los cambios en el ritmo de
aumentos en la tasa de politica monetaria.

Si bien durante 2022 se observd una entrada neta de inversion
extranjera de portafolio cercana a los USD1.749 millones, las
salidas de capital de portafolio de inversionistas colombianos en el
exterior, fueron de USD 864 millones’. Asi las cosas, las entradas
de capital del exterior contribuyeron a disminuir la presion sobre el
mercado cambiario.

2.2. Coyuntura Econdmica en Centroamérica.
En el afio 2022 se presentd una desaceleracion econdmica en
la region, que aunque era prevista, fue mayor a la esperada

llegando a crecimientos, en algunos paises, incluso por debajo
de su potencial. Las condiciones externas jugaron un papel

7. Cifras de la balanza cambiaria publicada por el Banco de la Republica.
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importante en este comportamiento por la afectacion del comercio
mundial, el incremento en precios de los combustibles e insumos
agropecuarios y la desaceleracion de los principales socios
comerciales de la region.

En Costa Rica el crecimiento del Producto Interno Bruto fue de 4.3%.
Por su parte, el crecimiento anual promedio en los primeros tres
trimestres del afio fue de 2.7% en El Salvador, 4.4% en Honduras
y 11% en Panama.

La actividad econdmica medida a través de los Indicadores de
Actividad Econdmica mensual mostraron que el crecimiento anual
promedio de octubre y noviembre fue de 5.1% en El Salvador y de
1.2% en Honduras. Representando una aceleracion del crecimiento
para El Salvador y una continuacién de la desaceleracion en
Honduras.

Al igual que lo ocurrido en la mayor parte de economias del mundo
en 2022 los datos de inflacion en la regién fueron presionados al
alza aunque el fendmeno llegé a su punto maximo alrededor de
mediados de ano. En El Salvador, Honduras y Panama se tomaron
medidas de control de precios y reducciones de impuestos para
mitigar el fendmeno. Al cierre de 2022 las inflaciones anuales fueron
9.8% en Honduras, 7.9% en Costa Rica, 7.3% en El Salvador y
2.1% en Panama. Estas cifras fueron superiores a las registradas
en 2021 con excepcion de este ultimo pais.

En materia de tasas de interés, el Banco Central costarricense
elevo la TPM en 7 ocasiones desde 1.25% hasta el 9%. La TPM de
Honduras se mantuvo en el nivel de 3% a lo largo de todo el ano.

Las monedas de la region cerraron el 2022 con un comportamiento
dispar. El colén costarricense se aprecié un 7.1% frente a diciembre
del 2021, mientras el lempira hondurefo se deprecié un 0.84%, en
el mismo periodo. El comportamiento del colon fue diferente al de
la mayoria de monedas latinoamericanas, debido a la recuperacion
del turismo, los mayores flujos de inversion extranjera directa y la
mejor percepcion de riesgo sobre el pais.
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Respecto a las calificaciones crediticias, en el afo 2022 se
presentaron rebajas a El Salvador por parte de Moody’s, Standard
and Poor’s (S&P) y Fitch Ratings, estas rebajas obedecieron a
preocupaciones sobre la situacion fiscal del pais y a las restricciones
de financiamiento que enfrenta?®.

Para Honduras, se presenté un cambio de la perspectiva de la
calificacion de estable a negativa por parte de S&P, por un posible
deterioro fiscal. En cambio, a Costa Rica S&P y Fitch le otorgaron
una perspectiva positiva por los avances en materia de correccion
del déficit fiscal y de las mejores condiciones macroecondémicas.

Por ultimo, Panama a principios del 2022 enfrenté cambios en su
perspectiva por parte de Fitch de negativa a estable, mientras a finales
del afio Moody’s le otorgd a la calificacion panamefia una perspectiva
negativa. Debemos recordar que la calificacion otorgada por Moody’s
a Panama es mayor en un nivel que la otorgada por Fitch.

8. En febrero de 2023 Moody’s le cambid la perspectiva de la calificacion crediticia a El
Salvador de negativa a estable.
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Calificaciones de riesgo soberano

Moody’s S&P Fitch
A1 A+ A+
Grado de inversion medio A2 A A
A3 A- A-
Baa1 BBB+ BBB+
Grado de inversion bajo Baa2 Panama (neg) 9) Colombia (est) BBB Panama (neg) BBB
Baa3 BBB-  BBB-Panama (neg) 1)
Ba1 BB+ Colombia (est) BB+ Colombia (est)
Grado de no inversion Ba2 BB BB
Ba3 BB- Honduras (neg) 7) BB-
B1 Honduras (est) B+ B+
Altamente especulativo B2 Costa Rica (est) B Costa Rica (est) 4) B Costa Rica (est) 3)
B3 B- B-
Caal CCC+ El Salvador (neg) 6) CCC+
Riesgo de default Caa2 CCC CCC El Salvador 2)
Caa3 El Salvador (neg) 5) CCC- CCC-
Alto riesgo de default Ca CcC CC El Salvador 8

(1) Cambio de perspectiva de negativa a estable 28/01/2022
(2) Rebaija calificacion 09/02/2022

(3) Cambio de perspectiva de negativa a estable 11/03/2022
(4) Cambio de perspectiva de negativa a estable 17/03/2022
(5) Rebaja de calificacion 4/05/2022

(6) Rebaja de calificacion 1/06/2022

(7) Cambio de perspectiva de estable a negativa 21/07/2022
(8) Rebaja de calificacion 15/09/2022

(9) Cambio de perspectiva de estable a negativa 25/10/2022
Actualizado el 21/12/2022
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3. Aspectos generales de la operacion:

36

3.1. Descripcion del Objeto del Negocio del Emisor.

Grupo Bolivar S.A. es la sociedad matriz del Grupo Empresarial
Bolivar y es a la vez, el holding del Conglomerado Financiero
Bolivar. Su objeto social es la inversion de sus fondos o
disponibilidades en bienes muebles e inmuebles, los cuales tendran
el caracter de activos fijos, con fines rentisticos y de valorizacion
y, particularmente, la confirmacién administracion y manejo de un
portafolio de inversiones propias constituido por acciones, cuotas
sociales y partes de interés en sociedades nacionales o extranjeras,
titulos de participacion o inversion, bienes sometidos por entidades
publicas o privadas, y otros titulos valores de contenido crediticio
o de participacion de libre circulacion en el mercado, cédulas u
otros documentos de deuda, marcas patentes u otras formas de
propiedad industrial.

De acuerdo con lo anterior, la principal actividad de la Sociedad
es el manejo de sus inversiones y no se trata de una sociedad
operativa propiamente dicha. Por lo tanto, no se ubica en un
sector especifico de produccion econdmica, ni realiza actividades
productivas o de ventas.

Ahora bien, a través de sus subordinadas, Grupo Bolivar S.A.
participa en varios sectores en los distintos paises donde tiene
presencia. Se destacan los siguientes:

3.1.1. Sector financiero bancario.

A través del Banco Davivienda S.A. y sus filiales en Colombia,
Panama, El Salvador, Honduras y Costa Rica, se ofrecen productos
y servicios de banca personas, banca empresas, banca patrimonial
y banca internacional, que incluyen negocios financieros y de
seguros, asi como el producto denominado “DaviPlata”, que es
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la primera billetera 100% digital en Colombia y que actualmente
cuenta con mas de 15.6 millones de usuarios.

El sector financiero y bancario representa el 69,88% de los ingresos
consolidados del Grupo Bolivar.

3.1.2. Sector asegurador y de servicios.

En Colombia, a través de Compaiia de Seguros Bolivar S.A,,
se ofrecen seguros de vida individuales y colectivos, previsional,
rentas vitalicias, riesgos profesionales, salud, accidentes, entre
otros. Por su parte, a través de Seguros Comerciales Bolivar S.A.
se ofrecen seguros de automoviles, SOAT, incendio y terremoto,
cumplimiento, responsabilidad civil, transporte, entre otros.

Deotrolado, se encuentranlas compafias de servicios denominadas
Servicios Bolivar S.A. y Servicios Bolivar Facilities S.A.S., a través
de las cuales se desarrolla una oferta de servicios y negocios
digitales con alto componente de innovacion, desarrollando sus
actividades bajo marcas propias como es el caso de Asistencia
Bolivar, Doctoraki, Ciencuadras y Jelpit, que complementan la
oferta de valor en este sector.

El sector asegurador y de servicios representa el 25.45% de los
ingresos consolidados del Grupo Bolivar.

3.1.3. Sector de la construccion.

A través de Constructora Bolivar Bogota S.A. y sus filiales, se
desarrolla la actividad de construccion de vivienda en las ciudades
de Bogota, Cali, Barranquilla, Cartagena, Medellin, Ibagué, Armenia,

Girardot, asi como la actividad de hoteleria y turismo en Santa Marta.

El sector de construccion representa el 3.51% de los ingresos
consolidados del Grupo Bolivar.
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3.1.4. Otras inversiones.

Grupo Bolivar S.A. cuenta coninversiones y alianzas con companias
que tienen un alto componente tecnoldgico y que contribuyen en el
fortalecimiento y consolidacion de las estrategias de los diferentes
sectores del Grupo Empresarial.

Adicionalmente, Grupo Bolivar cuenta con una inversion en Sura
Asset Management S.A., compafiia con inversiones en pensiones,
ahorros, seguros de vida, que tiene presencia en Chile, México,
Colombia, Peru, Uruguay y El Salvador.

Estasinversionesrepresentanel 1.17% de losingresos consolidados
del Grupo Bolivar.

GRUPO (é () @

EPS IPS

CR B0
Wi INVESTMENT 3.4.5. INMOBILIA

B O L I VAR Sector i Sector Asegurador [ Sector de
Financiero i y de Servicios i la Construcdion
& o~vvienon e, ‘d P s ,§
1 SEGUROS i
' DAVINMIENDA i BOLIVAR ¢ ) BOLIVAR } i BOLWAR -
E UsA e Corredores m , i (&
pm— ! ! CONSTRUCTORA
- curas mRiEN | BOLIVAR )
CAPITALIZATIOR A ]
EiSabador et i iV i
DAVIVIENDA i i s i C.B. HOTELES Y RESORTS
' —_ Colombia S— Corporarién Finandera 8 i S = i
CostaRica  mumm ' % ; SERVICK f& L ﬁi} .
| [3) Promociones y ! BOLIVAR &9 E:;?ILIFFIIE\S%R - i
Panam (o3 Cobranzas Beta 5.A. ! : ZUIALA
ediciones tosuun L ;E ; A
‘ gamma ! BOLIVAR & ) BOLIVAR {5/ | 2)
e A i
i

COBRANZAZ SIGMA 5.4.5.

""""" -4 EKKOSERVICIOS SAS ESP.
INVERSIONES CFD 3.4.5. '

DATID INVERSIOHES 3.A.3.

Inversiones Financieras Bolivar 545,

| Fwessom Anagrama SAS.
'I Solucones Balivar SAS.
8 DAVINIENDA | Canstussidny Desaralo Bolar SAS.
uitinversicries Bolivar 5.A.S.
DAVIVIENDA  DAvIVIEN . fvar SAS
B H m— Caeredores Panamim | Qﬂ.ﬁ?gﬂﬁ—ﬂ;{‘s"ns
Salvador, Honduras, | Megoso e Imversiones Boliver 545,

Costa Rica y Panamd : Sociedades Bolivar 5.0.5.

| Riesgo & kversiones Bolivar Intemacional S.A. (Panamd)
s Sentido Empresarial Imerracional SA (Parama)

38 | GRUPOBOLIVAR S.A.



A GRUPO A
INFORME DE GESTION 2022 BOLIVAR ﬁ/%)

Grupo Bolivar S.A. (antes Sociedades Bolivar S.A.) participa en el
Mercado Publico de Valores desde el afio 1996 con la inscripcion
de sus acciones ordinarias en la BVC y en el RNVE.

Grupo Bolivar tiene sus principales negocios en Colombia. El
89.67% de sus ingresos consolidados al cierre de 2022, se
generaron en el pais y el 10.33% en el exterior, dado que algunas
de sus subordinadas tienen operaciones que se encuentran en
paises tales como Panama, El Salvador, Costa Rica y Honduras.

Acontinuacion se detalla la informacién relativa al objeto del negocio
de los sectores relevantes en los cuales se tiene participacion.

3.2. Sectores en los cuales el Emisor tiene participacion.

3.2.1. Sector financiero bancario. (Davivienda y sus filiales).

3.2.1.1. La evolucion del plan de negocios de corto, mediano
y largo plazo.

En Colombia, la banca personas cerré con un saldo de $ 64,2
billones y un crecimiento anual de 21,7%, principalmente por el
incremento en los productos de crédito fijo. El saldo de cartera
comercial en Colombia cerré en $46,6 billones, que representa el
42,1% de la cartera bruta y un crecimiento anual del 14%.

Por su parte, DaviPlata es la neobanca para todos, la cual en
el afno 2022 tuvo una oportunidad de crecimiento y creatividad
en la que construy6 valor para facilitar el dia a dia de personas,
emprendedores, comercios y empresas.

Banco Davivienda S.A., se enfoca en construir experiencias que
lo hagan mas confiable, sencillo e incluyente. Estos atributos y la
operacion en el 99% del territorio nacional, lo han convertido en
el unico producto financiero del 30% de sus clientes. Del total de
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clientes de DaviPlata, el 29% son residentes en zonas rurales y el
17% en ciudades medianas.

En 2022, Banco Davivienda S.A. tuvo un incremento en usuarios
superior al 13%, llegando a mas de 15 millones de clientes, con
mas de 1.500 millones de transacciones y un saldo de depdsitos
superior a COP 900 mil millones, lo que representa un crecimiento
en ingresos por encima del 30% comparado con el afio anterior.

Entre sus focos estratégicos a nivel local, se encuentran:

e Capitalizar la posicion de liderazgo en el mercado Colombiano
de servicios financieros:

El primerenfoque es continuar capitalizando el fuerte reconocimiento
de marca en Colombia, para asi continuar expandiendo la posicion
de liderazgo en el mercado. Se planea expandir la base de clientes
asi como las lineas de productos en sectores rentables que tengan
un crecimiento alto, mientras que al mismo tiempo, se mantenga
alineado a un entorno de riesgo controlado para asi optimizar la
distribucion del riesgo y asegurar un crecimiento estable a largo
plazo en todas las lineas de negocio. Particularmente en el
negocio de banca comercial, se tiene grandes oportunidades de
crecer organicamente y a través de adquisiciones estratégicas en
el futuro.

e Profundizar las relaciones con el cliente a través de
oportunidades de venta cruzada:

La estrategia es incrementar la penetracion en la base de clientes
y promover una mayor lealtad del cliente a través de oportunidades
de venta cruzada de los productos y servicios, las filiales y otras
entidades del Grupo Bolivar. Se planea continuar ofreciendo
productos agrupados (bundled), incluyendo una amplia variedad
de productos bancarios, seguros y otros productos y servicios a
través de las lineas de negocio, subsidiarias y el Grupo Bolivar,
particularmente a individuos y familias.
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® Expandir la base de clientes promoviendo la inclusion
financiera:

El objetivo es expandir la base de clientes promoviendo la inclusién
financiera y atrayendo nuevos clientes que anteriormente no han
sido usuarios de servicios financieros, brindandoles una amplia
oferta digital como por ejemplo mediante Daviplata, la cual ha
permitido realizar alianzas y alcanzar poblaciones que antes no
utilizaban ningun servicio financiero.

En Davivienda se va mucho mas alla de la entrega de productos
financieros para ofrecer a sus clientes experiencias memorables.
Por esta razén, se ofrece a los clientes soluciones 100% digitales
para facilitar sus vidas. Como resultado, la adopcién digital continta
en aumento, con el 91% de los clientes considerados digitales, en
comparacién con el 76% en 2019.

Davivienda se ha posicionado como lider en la transformacion
de la banca tradicional, logrando que en 2022, el 57% de las
transacciones monetarias y el 58% de las ventas en Colombia, se
realizaran a través de canales digitales.

Por otro lado, se quiere convertir en el principal aliado de las Pymes,
un segmento que todavia tiene una utilizacién baja en cuanto a
servicios financieros, mediante la personalizacién de los productos
para asi satisfacer las necesidades de los clientes y responder a
las tendencias actuales del mercado.

Enelmarcodelalineade negociode banca patrimonial, Davivienda
logré capitalizar las ventajas de la diversificacion y de su amplia
oferta de productos, para reducir el impacto en los portafolios de
sus clientes. Desarroll6 20 nuevos fondos de inversion de baja
volatilidad y con capital garantizado en diferentes vehiculos.
Igualmente, se lanzaron portafolios en ddlares, incluyendo un
fondo de inversién en acciones globales. Se asegurd que en las
politicas de inversién de los fondos se incorporen metodologias de
evaluacion con criterios ASG.
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Al 31 de diciembre de 2022 se alcanz6 un saldo de 70.4 billones
de pesos (14.6 mil millones USD) en activos bajo administracién y
se atendié a mas de 475 mil clientes (incluyendo clientes comunes
con el Banco Davivienda).

Para el 2023, se prevé que puede continuar la volatilidad de los
mercados financieros. El objetivo es continuar profundizando las
relaciones conlos clientes y diversificando sus portafolios de acuerdo
con un entendimiento profundo de su apetito de riesgo y su situacion
financiera. Para ello, se pretende lanzar mas productos novedosos,
que contribuyan a la adecuada diversificacion del riesgo, atender
mas clientes aprovechando el liderazgo en plataformas digitales
y contribuir al bienestar del pais, haciendo que mas personas
aprendan y tengan facil acceso a productos de ahorro, inversién y
seguros.

Por su parte, en en la linea de negocio de banca internacional, en
el 2022 las operaciones en Centroamérica obtuvieron resultados
positivos, gracias al crecimiento sostenido de la cartera, menor
gasto de provisiones y mejoras en la eficiencia, es asi como las
utilidades registradas se ubicaron en 117 millones USD, superiores
en 68,4% y 10,6% comparadas contra los afos 2020 y 2021
respectivamente; lo anterior se logré en un contexto de tasas al
alza de forma generalizada a nivel mundial.

Las operaciones de banca patrimonial de las subsidiarias
internacionales tuvieron un aumento récord en los saldos de AUMs
de mas de USD 310 millones, alcanzando USD 1.138 millones y
mas de 11 mil clientes al cierre del afo.

Continuando con el compromiso de apoyo a las necesidades de
financiamiento de las personas, hogares y las empresas, a nivel
de Centroamérica, la cartera ascendi6 a USD 7.080 millones
con un crecimiento de 12,4% anual, en banca empresas la
cartera comercial obtuvo un crecimiento de 15,5%, explicada
principalmente por el crecimiento registrado en El Salvador y
Costa Rica. En la cartera de Banca de Personas se presentd un
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crecimiento de 9,2%, impulsado principalmente por el banco en
Honduras cuya dinamica permitié crecimientos importantes en
libranza, tarjeta de crédito y vivienda.

Se trabajo en entender al cliente, sus necesidades y expectativas,
con la implementacion de la analitica de datos cuantitativos
y cualitativos que permitié disefiar experiencias centradas en
los clientes y nuevos modelos para que la gente pueda brindar
experiencias memorables con fuertes porcentajes de resolucion.

Para el 2023 se continuara trabajando en aprovechar la sinergia
entre los Bancos, promoviendo la adopcién digital a gran escala
buscando cada vez ser mas solidos paralos clientes, con plataformas
robustas, amigables, sencillas, y confiables, que superen sus
expectativas y les ofrezcan mecanismos de autenticacion vy
seguridad transaccional digital mas fuertes, mientras al mismo
tiempo se trabaja en el desarrollo de nuevos productos, servicios y
transacciones digitales.

Adicionalmente, Davivienda se enfoca en el crecimiento vy
profundizaciéon de los productos del activo de banca personas
a través de procesos digitales end to end® e incrementa la
participacion de decisiones automaticas en la originacion.

3.2.1.2. Actividades, productos o servicios generadores de ingresos.

Se observa entre las actividades generadores de ingresos en el
sector financiero bancario, los siguientes productos y servicios:

e Banca de Personas: Este segmento contiene todos los
productos y servicios que son ofrecidos a personas naturales.
Davivienda brinda una alta variedad de productos y servicios
enfocados a suplir las necesidades de sus clientes entre los
cuales se encuentran productos de inversion, financiacion y

9. End to end: Proceso que permite a las empresas tener vision global de un proyecto,
desde el comienzo hasta el final, garantizando el cumplimiento de los objetivos
gracias a la automatizacién de procesos y la mejora continua.
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ahorro. Al 31 de diciembre de 2022 este segmento contaba
con alrededor de 19,9 millones de clientes en Colombia.

e Banca Empresas: Esta linea de negocio comprende la oferta
de productos y servicios dirigidos a personas juridicas. Ofrece
soluciones financieras y transaccionales en moneda local y
extranjera y productos de financiacion, ahorro e inversion con
el fin de cubrir las necesidades de este tipo de clientes que
hacen parte de los diferentes sectores de la economia. Al 31
de diciembre de 2022 este segmento contaba con alrededor
de 384 mil clientes en Colombia.

e Banca Patrimonial: Este segmento esta constituido por
Fiduciaria Davivienda S.A y Corredores Davivienda S.A,
empresas enfocadas en brindar una oferta de productos
diversificada para que los clientes puedan tener diferentes
opciones de inversion que se adapten a sus necesidades y
perfiles de riesgo.

La Fiduciaria Davivienda S.A., se posiciona entre las compaiias
lideres del sector fiduciario. La Fiduciaria complementa su oferta
de valor a los clientes con un amplio portafolio de productos en
Fondos de Inversion y Fiducia Estructurada, respaldado por el
conocimiento y la experiencia de sus funcionarios.

Por otro lado, Corredores Davivienda complementa los servicios
de inversion al ofrecer a los clientes servicios de corredora de
bolsa, servicios administrativos y de custodia relacionados con
instrumentos de renta variable y renta fija, incluyendo acciones,
bonos, depdsitos a término y TIPS (Titulos de Titularizacion).
Sus principales clientes incluyen personas naturales, Pymes,
corporaciones y entidades gubernamentales.

e Banca Internacional: Este segmento corresponde a la
operacion Internacional del Banco por lo tanto incluye las
subsidiarias en el exterior, que estan ubicadas en: Panama,
Costa Rica, El Salvador y Honduras. Estas subsidiarias
obtienen sus ingresos de una variedad de productos y
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servicios financieros ofrecidos en cada pais, los cuales estan
basados en una eficaz oferta de valor integral para sus clientes
multilatinos, con un enfoque de calidad y servicio.

A través de las operaciones en El Salvador, Costa Rica, Panama
y Honduras ofrecemos préstamos, cartas de crédito, tarjetas de
crédito y débito, depdsitos a término, cuentas de ahorro y corrientes,
transferencias internacionales, servicios de banca online, leasing
local e internacional (Panama). Adicionalmente, las subsidiarias
internacionales buscan llevar los servicios innovadores y de
confianza del Banco Davivienda en Colombia a cada uno de los
paises en los que operamos.

El portafolio de productos y servicios esta compuesto por ofertas
para las personas, las familias y las empresas de las comunidades
que se extienden en estos paises de Centroamérica y de acuerdo
con la normatividad interna de cada uno.

3.2.1.3. Condiciones comerciales competitivas.

ActualmenteBancoDaviviendaS.A.,eselsegundoestablecimiento
de crédito de mayor tamano en el sistema financiero colombiano
en términos de activos, cartera bruta y depdsitos. Lo anterior se
refleja en el aumento constante de su participacién de mercado,
medida por el saldo de la cartera de créditos, pasando de un
13,4% en el 2015 al 16.3% en el 2022. Asimismo, alcanzé
una participacién de mercado del 14,6% en 2022 en saldos de
depositos.

En cuanto al crecimiento del portafolio, la cartera de los productos de
consumo y vivienda, presentaron crecimientos anuales del 25,7% y
17,2% respectivamente. Por otra parte, la cartera comercial obtuvo
un crecimiento anual del 14%, principalmente por el incremento en
los segmentos Corporativo, Pyme y Construccion.

Enlabancacomercial, se hamantenido unatendenciade crecimiento

estable en el segmento de banca corporativa y actualmente es el
tercer banco mas grande en Colombia en préstamos comerciales,
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con una participacion de mercado de 13% a noviembre de 2022,
segun los datos de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Al 31 de diciembre de 2022, |la participacién de mercado de Fiduciaria
Davivienda en activos bajo administracion en el sector fiduciario fue
de 6,4%. Al 31 de diciembre de 2022, |a participacion de mercado de
Corredores Davivienda en términos de participacion en FIC, fue de
de 4,4%, decreciendo 1 punto porcentual frente a 2021.

En Banca Internacional, Banco Davivienda se ha posicionado
como un banco multilatino referente en cada uno de los mercados
donde opera, lo cual ha llevado a tener una participacion en cartera
para El Salvador, Costa Rica y Honduras del 15,1%, 8,7% vy 7,6%
respectivamente. Se destacan los crecimientos de participacion
en cartera de consumo en Honduras con incrementos de 210 pbs
cerrando en 22,2%, en tarjeta de crédito incrementos de 150 pb,
cerrando en 11,2%. En depdsitos, presenta incrementos en Costa
Rica, Honduras y Panama de 70, 60 y 34 pbs, respectivamente
cerrando en 7,2%, 6,2% y 1,5% respectivamente.

3.2.1.4. Desarrollo de nuevos productos o servicios.

Durante el ano 2022, desde el sector financiero bancario se
continuan desarrollando productos y soluciones que permitan a los
clientes cumplir sus suefios con mas alternativas.

Banco Davivienda ostenta el liderazgo en oferta digital, el cual ha
sido ratificado a nivel mundial, habiendo sido postulado al premio
Banking Innovation Awards Qorus Accenture por el producto Vivienda
Movil, posicionandose dentro de las nueve (9) mejores ofertas de
Innovacién en el mundo. Asimismo, como referente en el mercado
latinoamericano, dispuso de mas de 25 productos para los clientes, a
través de los canales digitales del App Davivienda y Davivienda.com,
donde éstos pueden acceder a soluciones de ahorro e inversion,
credito, medios de pago, tienda de seguros, vivienda y vehiculo, todo
al alcance del celular y en menos de 5 minutos.
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Davivienda ha evolucionado y ahora atiende varias necesidades de
un cliente en un mismo momento a traves de productos compuestos
como las Cuentas Moviles, donde se hace la apertura del producto
al cliente con oferta de seguros y se le entrega su tarjeta para uso
en ATM y comercios, se hacen adelantos de nédmina y pension, o
con “Mi Comercio”, los clientes del segmento de independientes
y personas naturales con negocio, pueden vincularse y acceder a
seguros y medios de pago, o solicitar datafonos, entre otros.

El afio 2022 tuvo grandes lanzamientos, como Preventa, en el
cual los clientes pueden abrir su fiducia para comenzar a pagar
la cuota inicial de sus inmuebles financiados por el Banco a
través de constructoras aliadas. En ese sentido, se abrieron mas
de mil preventas en los primeros meses. También se entrego a
los colombianos el CDT Movil, donde pueden abrir su producto,
programar el pago de sus rendimientos con recursos de cuentas
Davivienda o de otros bancos y, asimismo, reinvertir y cancelar,
logrando a la fecha, 32 mil aperturas por $ 728 mil millones.

Entre los hechos mas representativos del afio para DaviPlata, se
dio el relanzamiento del nanocrédito para ofrecer financiamiento
seguro, de bajo monto y libre inversion a clientes con poco historial
crediticio o sin él. Con un novedoso sistema de evaluaciéon de
la capacidad de endeudamiento diferente del modelo basado
exclusivamente en operadores de informacién financiera (centrales
de riesgo),se otorgaron mas de 75 mil nanocréditos por mas de $40
mil millones.

3.2.2. Sector asegurador y de servicios.

3.2.2.1. La evolucion del plan de negocios de corto, mediano
y largo plazo.

La estrategia de las aseguradoras en Colombia se enfoca en el

acompafnamiento diario a los clientes a través del cuidado y la
proteccion de un mayor numero de familias y empresas colombianas.
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De esta manera, se logra una mayor interaccion y profundidad en la
relacion con ellos, y es por esto que, las ofertas de valor entregadas
al mercado deben atender las necesidades del cliente apalancado
en el uso de informacién y en la transformacion de procesos cada
vez mas sencillos y digitales.

De igual forma, el enfoque de la estrategia comercial es a través de
la ampliacién y potenciacion de los canales de venta, con el fin de
lograr la omnicanalidad.

Por su parte, las compafias de servicios (Servicios Bolivar S.A.
y Servicios Bolivar Facilities S.A.S.), desarrollan una oferta de
servicios y negocios digitales a través de las marcas Asistencia
Bolivar, Doctoraki, Ciencuadras, Jelpit y Jelpit Facilities, y tienen
como principal estrategia seguir profundizando y consolidando los
servicios relacionados con cada una de sus marcas, potenciando las
funcionalidades de las plataformas digitales previstas y ofreciendo
soluciones oportunas que cumplan las expectativas de los clientes
acorde con cada negocio y la propuesta de valor ofrecida.

3.2.2.2. Actividades, productos o servicios generadores de ingresos.

El resultado de las compaiias aseguradoras a corte de diciembre
de 2022, se destacd por un crecimiento del 27,2% en primas
emitidas, obteniendo $4.53 billones de pesos en comparacion con
los $3.57 billones obtenidos al cierre del afio 2021.

Companiia de Seguros Bolivar S.A. presentd primas de $2.96
billones con un crecimiento del 19,8%. Al mismo tiempo Seguros
Comerciales Bolivar S.A. tuvo un incremento del 43,8% de primas
por valor de $1,57 billones.

La distribucion por ramo y companias de seguros, es la siguiente:

GRUPO BOLIVAR S.A.



A GRUPO A
INFORME DE GESTION 2022 BOLIVAR (@%}

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

Dtros  Personales

Salud

8,4%
Vida
8,2%
ety $2.968B
15,0%

y terremoto

De otro lado, Capitalizadora Bolivar S.A. present6 ingresos de
$23.823 millones con un decrecimiento del 4.34% frente al afo
anterior. El resultado neto, a cierre del ano, reflejéo una pérdida de
$44.039 millones, impactado principalmente por la constitucion
del pasivo por titulos prescritos que se habian liberado en afos
anteriores, que ascendié a la suma de $39.078 millones.

Sobre la descripcion de las principales actividades productivas
y generadores de ingresos en las compaiias de servicios, se
encuentran las desarrolladas por las siguientes marcas: Asistencia
Bolivar, a través de la cual se recogen los servicios relacionados
con el acompafnamiento y asistencias derivadas de la pdlizas de
seguro de Seguros Bolivar; Doctoraki, en la que se identifican los
servicios de agendamiento de citas médicas y de prestadores de
salud independientes ofrecidos a través del portal www.doctoraki.
com; Jelpit, que desarrolla una gama de servicios ofrecidos a través
de del portal www.jelpit.com; y Ciencuadras, marca que recoge los
servicios ofrecidos en el portal web www.ciencadras.com, que se
circunscriben a los servicios de publicacion y comercializacién de
inmuebles para arriendo y/o compra, buscando ofrecer y acompanar
todos los servicios complementarios relacionados con el fin de
apoyar la consecucion y/o venta de vivienda.
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3.2.2.3. Condiciones comerciales competitivas.

El resultado acumulado de la industria aseguradora al mes de
noviembre del afio 2022, reportd una produccion de primas emitidas
equivalentes a $37.9 billones de pesos, esto generd un incremento
del 19,6% frente al acumulado a noviembre de 2021. Los ramos
de seguros generales crecieron al 19,6%, equivalentes a $16.6
billones de primas y los ramos de las companiias de vida, tuvieron un
crecimientodel 19,7% llegando a $21.2 billones. Anoviembre de 2022,
la participacién de mercado de Seguros Bolivar es de 10,9% medido
por primas emitidas ($4.5 billones de pesos), con lo cual Seguros
Bolivar es la tercera compariia de seguros mas grande de Colombia,
en términos de primas emitidas, segun datos de Fasecolda.

Sobre las condiciones comerciales competitivas en las lineas
de servicios, se pone de presente que de los negocios que se
desarrollan a través de las diferentes marcas, no se tienen datos
de participacion de mercado concluyentes, que permiten generar
un comparativo.

3.2.2.4. Desarrollo de nuevos productos o servicios.

Seguros Bolivar en el 2022 realiz6 ajustes en algunas de las
condiciones de sus productos que fueron colocados en el mercado.
Se resaltan dos ofertas particularmente:

®* Hogar digital: se trata de un seguro 100% digital, mediante
el cual los clientes aseguran su hogar y sus pertenencias en
una experiencia donde se puede disefar el seguro a medida
con coberturas y asistencias que se ajustan al momento de
vida de cada familia.

®* Decenal: Es un seguro que protege, por los primeros 10 afos
a partir de la emisién del certificado técnico de ocupacion,
el patrimonio del comprador de vivienda nueva de acuerdo
con la ley 1796 de 2016, por la ruina o amenaza de ruina
de la edificacion, ocasionada por errores de disefo, vicio de
materiales y/o ejecucion defectuosa.
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En el mundo de servicios, respecto al desarrollo de nuevos de
productos, mejoras, condiciones de la demanda y las condiciones
competitivas, se tiene como derrotero la profundizacién en las
marcas existentes a través de las cuales se ofertan los servicios y
en la gestion de los diferentes portales web disponibles, ampliando
el portafolio de productos y servicios actuales buscando aumentar
participacion de mercado y satisfaccion de nuestros clientes. De
igual forma, experimentar con nuevas posibilidades de modelo de
negocio y oportunidades de crecimiento, la oferta de beneficios en
descuentos porcompraenvolumenesde serviciosy lograrfidelizacion,
obteniendo mayor recurrencia y mayor venta de servicios.

3.2.3. Sector de la Construccion.

3.2.3.1. La evolucion del plan de negocios de corto, mediano y largo
plazo.

Se han identificado retos y oportunidades para este sector,
orientadas a asegurar estrategias para mitigar impactos en los
nuevos proyectos de vivienda, participando de las oportunidades
que se generen en este mercado.

En ese sentido, se mantiene la politica de estructuracion de
proyectos con enfoque sostenible, por medio de la cual se establecen
los parametros y criterios para la estructuracion, planeacion y
construccion de proyectos inmobiliarios en Constructora Bolivar, con
el fin de generar propuestas sostenibles desde la etapa de disefio.
Lo anterior implica seguir siendo un actor relevante en el mercado,
con una alta generacién de valor para los clientes, fomentando la
creacion de comunidades sostenibles con el medio ambiente.

3.2.3.2. Actividades, productos o servicios generadores de ingresos.
Constructora Bolivar, en la actualidad realiza dos actividades
principales asociadas con soluciones de vivienda para las familias

colombianas realizando actividades de disefio, promocion, ventas
y construccion. En segundo lugar, presta servicios hoteleros y de
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tiempo compartido en el Hotel Zuana, en Santa Marta, asi como el
proyecto de fractional La Gran Reserva en Anapoima, desarrollado
por Constructora Bolivar.

En cuanto a los productos comercializados en soluciones de
vivienda, Constructora Bolivar tiene una importante participacion
en los segmentos VIP y VIS. Asi mismo, participa en el segmento
de vivienda No VIS, siendo referentes en los productos y servicios
ofrecidos a nuestros clientes.

Constructora Bolivar esta comprometida con la construccion de
proyectos urbanisticos y de vivienda sostenibles, con mas de
44.088 unidades de vivienda construidas, en 88 proyectos con
certificacion ambiental internacional EDGE. Sélo en 2022, gracias
a esta certificacion se logré un ahorro de 544.228 m3 de agua,
15.336 MWh de energia y 4.297 toneladas de CO2 (TCO2) en el
uso de materiales.

Adicionalmente, se cuenta con 2 de los 7 proyectos con certificacion
LEED en Colombia en la categoria Ciudades y Comunidades por
los urbanismos desarrollados en Arboleda del Campestre en la
ciudad de Ibagué, y Vivero Parque Residencial en Cali.

En 2022, Constructora Bolivar logré la participacion activa 2.339
joévenes y adultos habitantes de nuestras viviendas, a través del
programa EnConjunto y su eje Convivo en Ambiente, enfocado
en generar espacios de educacion ambiental, apadrinamos
ecosistemas estratégicos, ensefiamos sobre gestion de residuos
sélidos y el cuidado de los recursos naturales.

3.2.3.3. Condiciones comerciales competitivas.

El mercado inmobiliario en Colombia, cerré con ventas de mas de
202.000 unidades, por un valor superior a los $45 billones de pesos
al finalizar el afio 2022, lo que significé un decrecimiento del 11%
en unidades y del 10% en precios constantes comparado con el
mismo periodo del afio anterior.
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La coyuntura econdmica impacto con mas fuerza el segundo semestre
del aflo donde la disminucién en volumen y de ventas e incremento de
los desistimientos fue evidente, y nos enfrentamos a una constriccion
tanto de la oferta como la demanda causada por el incremento
sostenido de los precios de los insumos asi como el aumento en las
tasas de interés tanto para el constructor y para el comprador.

Por su parte, Constructora Bolivar cerr6 el afo con ventas
superiores a $3,8 billones de pesos y aproximadamente 25 mil
unidades, lo cual representa un decrecimiento con respecto al
afno anterior del 10% y 17% respectivamente. A nivel nacional, la
constructora sigue ocupando el primer lugar en ventas tanto en
pesos como en unidades de vivienda, con una participacion de 8%
y 12% respectivamente.

Detallando el mercado de vivienda nueva del pais, la ciudad de
Bogota y sus municipios aledafios presentaron ventas por $14,9
billones de pesos y 66 mil unidades con un decrecimiento del 11%
y 13%, respectivamente. En este mercado, Constructora Bolivar
tiene una participacion del 8% del total de las ventas en pesos y del
9% en unidades.

Para la ciudad de Caliy su area de influencia, el mercado para el afio
2022 fue de $5,5 billones de pesos, representado en 32 mil unidades,
presentando un crecimiento del 30% y del 17% respectivamente.
Constructora Bolivar, presentd una participacion en el mercado de
26 % en pesos y del 31 % en unidades, manteniendo el primer
lugar en ventas en la regidén. En cuanto a las ventas a colombianos
residentes en el exterior, crecimos un 21% en pesos y un 5% en
unidades, representando esto el 14% de las ventas totales de la
compainiia en el afo 2022.

El mercado de Barranquilla por su parte fue de $3,3 billones de
pesos y 17.270 unidades. La ciudad decrece el 4 % en pesos y
el 23 % en unidades. Constructora Bolivar ocup6 el primer lugar
en ventas en la ciudad con una participacion de mercado del 21
% en pesos y 30 % en unidades, de acuerdo con la informacion
presentada por Galeria Inmobiliaria al cierre del periodo.

GRUPO BOLIVARS.A. | B3



GRUPO

BOLIVAR

54

= .
ﬁ%} INFORME DE GESTION 2022

3.2.3.4. Desarrollo de nuevos productos o servicios.

En este item, es importante resaltar los resultados del programa de
Mi Casa Ya - MCY, en el cual se han entregado 256.481 subsidios
a nivel nacional desde su inicio en el afio 2015 (Fuente: Camacol).
Este programa ha sido parte fundamental de la politica de vivienda
enfocada en las familias de menos ingresos lo que ha llevado al
mejoramiento del bienestar y la calidad de vida de las familias
beneficiarias de este programa.

3.3. Patentes, marcas comerciales, licencias, franquicias y
otros derechos de autor materiales.

Grupo Bolivar S.A. y las compaiiias integrantes del Grupo Bolivar
cuentan con un portafolio de marcas y signos distintivos que
se encuentran debidamente registradas ante las autoridades
competentes, principalmente ante la Superintendencia de Industria
y Comercio en Colombia, sobre las cuales se hace seguimiento
respecto a su uso adecuado y renovacion.

Nuestras marcas corporativas Grupo Bolivar, Seguros Bolivar,
Davivienda, Constructora Bolivar y otras marcas relevantes se
encuentran debidamente registradas, y en total el Grupo cuenta
en Colombia con 552 registros de marcas (signos distintivos)
registradas o en tramite, ante la Superintendencia de Industria
y Comercio como Oficina Nacional competente en materia de
propiedad industrial. En el exterior se cuentan con 755 registros de
marcas (signos distintivos) registradas o en tramite.

En este sentido, las companias del Grupo cuentan con un robusto
sistema de vigilancia marcariaque le permite adelantaroportunamente
las renovaciones 0 nuevos registros asociadas a las marcas de las
Compaiiias, detectar marcas potencialmente infractoras e interponer
oposiciones o acciones administrativas de defensa.

En materia de patentes, El Grupo Bolivar cuenta con 9 patentes
concedidas, de las cuales 5 tienen como titular al Banco Davivienda,
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1 por parte de Compafia de Seguros Bolivar S.A. y 3 patentes
concedidas a Constructora Bolivar.

De acuerdo conlo establecidoenlaLey 603 de 2000, laAdministracion
manifiesta que Grupo Bolivar S.A. ha tomado las medidas necesarias
para dar cumplimiento a las normas sobre la materia.

3.3.1. Sector financiero bancario.

Banco Davivienda es una empresa comprometida con Ila
propiedad intelectual, y cuenta con un sistema estructural en esta
materia, que incluye la implementacion de politicas especiales
para gestionar los activos de propiedad intelectual, responsables
asignados que dirigen los procesos y aseguran la ejecucion de las
politicas, controles permanentes y procesos de acompafamiento
en el lanzamiento de nuevos productos y servicios, para asegurar
su proteccion juridica, y sistemas de vigilancia y monitoreo
permanente con cobertura en 15 paises.

Actualmente se cuenta con un portafolio de propiedad intelectual
en Colombia compuesto por 372 marcas (signos distintivos)
registradas o en tramite, ante la Superintendencia de Industria
y Comercio como Oficina Nacional competente en materia de
propiedad industrial, de las cuales gozan de reconocimiento como
marcas “notorias” las marcas Davivienda, Daviplata y la figura de
la Casita Roja de Davivienda, marcas que resultan materiales para
el desarrollo del objeto social y que en virtud de la notoriedad, han
sido nuevamente declaradas en el 2022, notoriedad que permite
acceder a mecanismos especiales de proteccion a nivel global,
incluso en paises donde no tenga presencia directa.

En materia de derechos de autor Davivienda cuenta con 5 registros
(depésito) relacionados con sus activos materiales ante la Direccion
Nacional de Derechos de Autor (DNDA) de Colombia.

Las marcas principales de Davivienda han sido protegidas también
en cada uno de los paises en los que se tiene presencia directa,
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pero adicionalmente se cuenta con registros preventivos en paises
donde no tiene presencia directa, pero que son de relevancia
estratégica a nivel internacional, con el fin de tener posibilidad de
expansion en cualquier momento.

Se destaca que los Signos Distintivos registrados por Davivienda
en los paises donde se cuenta con presencia directa, han sido
debidamente licenciados a cada una de las filiales, para garantizar
el uso y ejercicio de los derechos que se derivan de este tipo de
activos inmateriales.

3.3.2. Sector asegurador y de servicios.

Se destaca que Seguros Bolivar cuenta con el registro de una
patente y un disefo industrial para un morral denominado “MORRAL
PARA SERVICIOS MEDICOS DOMICILIARIOS” desarrollado
por esta compafia en alianza con Nalsani-Totto (cotitular) y que
pretende mejorar su experiencia en el dia a dia al atender a sus
pacientes. Con esta patente, la compafia se convierte en la primera
aseguradora nacional en obtener un registro que busca generar
una solucion integral para sus colaboradores.

Para el desarrollo de este morral, la fabrica de prototipos de Seguros
Bolivar realizé un proceso de experimentacidon para asegurar que
el modelo respondia de forma completa a la necesidad hallada
para luego pasar al proceso de manufactura, etapa en la que se
identifico la importancia de contar con un aliado experto en disefo
y produccion de morrales de alta calidad.

Para su desarrollo se llevdé a cabo la mencionada alianza con
Nalsani-Totto, mediante la cual se busca continuar con el proceso,
explorando actualmente alternativas para la comercializacién de
este morral.
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3.3.4. Sector construccion.

Se promueve y lidera la innovacién en el sector de la construccion
con procesos eficientes y agiles. Es asi como se lograron 3 patentes
que promueven la productividad en el proceso constructivo:

* Formaleta escualizable para losas de concreto: La
multiformaleta de la presente invencion, mediante su
implementacion en un proyecto en la ciudad de Cali, ha
generado beneficios econdmicos para la compafiia y para
los contratistas que ejecutan las actividades de construccion.
También fue notoria la mejora en el rendimiento de la ejecucién
de fundicion de losa en aproximadamente un 67%, lo que se
refleja en menos tiempo de trabajo para los colaboradores y
mayor calidad de vida. En cuanto a lo ambiental, se estima
que la reduccion en la implementacion de plastico al finalizar
el proyecto (3000 viviendas) sera de aproximadamente 1
millon de bolsas.

* Tripode mecanico para mamposteria: El proceso de la
pega de ladrillo en Colombia es un proceso completamente
artesanal. En el armado de las reglas para pegar el ladrillo
se usan cuartones de madera y ladrillos, que terminan
sumandose a las cantidades de escombros en la obra. Luego
de hacer una evaluacion del consumo de estos materiales en
dicha operacion, se obtuvo que, en la construccidn de una
casa de dos pisos, se desperdician un total de 24 ladrillos.
En cuanto a los cuartones de madera, un pegador cambia
cuatro unidades cada mes y medio, en promedio. Asi pues,
en obras con 30 pegadores, esto significa un total de 1080
cuartones en un afo, afectando innecesariamente el medio
ambiente. Analizando los tiempos de construccion, se noto la
necesidad de aumentar la produccion, para poder cumplir las
metas de entregas. En este analisis, se observé que es posible
reducir el tiempo empleado en el armado de las reglas, siendo
inicialmente de cinco minutos para un muro por pegador.
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e Wall it: es una herramienta versatil que demarca y guia la
construccion de muros en mamposteria, en un sistema de
construccion industrial. Se utiliza con el fin de aumentar la
productividad de los mamposteros, ya que permite asegurar,
nivelar y guiar la construccion de los muros de manera rapida
y sencilla.

3.4. Nimero total de trabajadores (variacion respecto
del afio anterior).

Al cierre del afio 2022, Grupo Bolivar y sus subordinadas contaban
con 24.673 trabajadores, creciendo en 2.86% frente al 2021.

4. Riesgos relevantes a los que estd expuesto el emisor y los
mecanismos implementados para mitigarlos.

58

A continuacion, se presentan los riesgos externos e internos
relevantes que pueden afectar el nivel de riesgo del Grupo Bolivary
sus filiales, asociado al desarrollo de su objeto social, su estrategia,
su situacion financiera, su plan de inversiones, el resultado de
sus operaciones, su flujo de caja y su perspectiva de crecimiento
empresarial. Otros riesgos adicionales que a la fecha de este
Informe no son conocidos por el Grupo Bolivar o son considerados
por éste como inmateriales podran también afectar la calidad
financiera del Grupo Bolivar.

4.1. Riesgos relevantes Externos.

4.1.1. Factores Macroecondmicos.

El Emisor y sus subordinadas en los distintos sectores en donde
operan, se pueden ver afectados por contingencias provenientes
de eventos futuros e inciertos de la economia, tanto nacional
como internacional. Fluctuaciones macroecondémicas tales como
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las que se presentan sobre el crecimiento del PIB, la inflacidn, la
devaluacion, las tasas de interés, impuestos e inestabilidad social,
entre otros, de los paises en los que el Emisor tiene operaciones,
pueden afectar sus resultados financieros. Las siguientes variables
inciden directamente en el desarrollo y crecimiento del Emisor:

PIB: La situacion financiera del Emisor usualmente se
ve afectada por los factores ligados al desempefio de la
economia de Colombia y de los paises en los cuales tiene
operacién a través de sus subordinadas. El consumo de
los productos y servicios ofrecidos por el Emisor y sus
subordinadas puede disminuir como resultado de periodos
de poco crecimiento en el PIB y del deterioro del ingreso
disponible per capita. Sin embargo, este riesgo es mitigado
debido a la diversificacion de las inversiones del Emisor en
diferentes tipos de negocios, asi como a la diversificacion
geografica de sus operaciones, lo que lo hace menos
vulnerable a las fluctuaciones del PIB.

Inflaciéon: La rentabilidad del Emisor se ve afectada por
los incrementos en los costos y gastos ocasionados por
fluctuaciones de la inflacién. De igual forma, el Emisor ajusta
los precios de sus productos y servicios basados en factores
como la inflacién de los paises en los que opera, entre otros.

Tasa de Interés: Al cierre de diciembre 31 de 2022, el
Emisor tiene contraidas obligaciones financieras indexadas
al IPC. Como se mencioné en el riesgo de factores
macroecondmicos, el Emisor estd expuesto a riesgo de
tasa de interés, debido a la diversidad de sus inversiones
en distintos negocios y geografias, realizadas a diferentes
tasas de interés, tales como IPC, IBR, TF y libor. Asi mismo,
el Emisor se encuentra expuesto a riesgos en la tasa de
interés debido a que cuenta con obligaciones financieras
indexadas a tasas de interés tanto fijas como variables. El
Emisor cuenta con una capacidad de generaciéon de caja
que le permite cubrir el servicio de su deuda y se espera que
esto no cambie en los proximos afnos.
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¢ Devaluacion: El Emisor y sus subordinadas estan expuestas al
riesgo de moneda en las inversiones y préstamos denominados
en una moneda distinta a la respectiva moneda funcional de la
sociedad, es decir, respecto al peso colombiano. En aquellos
paises donde esta moneda no es la moneda de curso legal, la
exposicion se presenta frente al délar. Sobre la tasa de cambio,
el Emisor se encuentra expuesto a las fluctuaciones del dolar, el
colén y la lempira, debido a que, en su calidad de inversionista,
tiene participacion directa o indirecta en sociedades extranjeras
cuyos patrimonios estan representados en tales monedas,
y por tanto podria verse afectado por las fluctuaciones de
dichas tasas de cambio. Estos patrimonios reflejan a su vez el
resultado neto de las exposiciones en activos y pasivos en las
diferentes monedas. Del mismo modo, las empresas donde el
Emisor es inversionista pueden tener algunos costos asumidos
en dolares. Estas empresas suelen adelantar estrategias
de manejo de su exposicién a la tasa de cambio como un
mecanismo de diversificacién de su sensibilidad al riesgo de
mercado y de proteccion de la solvencia.

4.1.2. Factores Politicos.

Los factores politicos podrian influir negativamente en el
desempeno de la economia nacional. Tradicionalmente en los
paises latinoamericanos la situacion politica tiene incidencia en
indicadores macroecondmicos como indices de confianza, niveles
de inversion y expectativas de crecimiento menores. Esto se podria
manifestar en menores ingresos para el Emisor.

Pese a que la evolucion de los negocios del Emisor depende de
la evolucion politica y econdémica de Colombia, hay que tener en
cuenta que el pais se perfila como una de las economias con
mayor solidez institucional, asi como una de las democracias con
mayor estabilidad en la region. La direccion del Emisor mantiene un
monitoreo permanente sobre el entorno politico y socioeconémico
a fin de realizar los ajustes a que hubiere lugar en la definicion e
implantacion de la estrategia.
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De igual forma el Emisor tiene presencia en otros paises a saber:

Costa Rica: cuenta con una longeva democracia que le da un
elevado progreso econdmico con una buena distribucion social
comparado con el resto de paises de la region. Es una nacion
desmilitarizada desde elafio 1948. Recientemente haenfrentado
retos legislativos para reducir su déficit fiscal. El pais enfrento
desafios fiscales y sociales intensificados por la pandemia de
la COVID-19 que golpearon duramente la economia; se espera
que la consolidacion fiscal continue, anclada en la regla fiscal
y el programa respaldado por el FMI. Las reformas adicionales
anunciadas, como la reduccién del gasto publico y una menor
fragmentacion de los programas sociales, son fundamentales
para reforzar la consolidacion fiscal.

Panama: Su posicidn geografica le permite contar con una
plataforma importante de servicios maritimos, comerciales,
inmobiliarios y financieros y es el tercer pais mas competitivo
de América Latina segun el foro econémico mundial.

El déficit publico y la deuda siguen disminuyendo después
de la conmocién causada por la COVID-19. Se espera que la
consolidacion fiscal continde y que el Gobierno cumpla con
las metas de déficit establecidas en la Ley de Responsabilidad
Social Fiscal.

El Salvador: En el afio 1992 y gracias a los acuerdos de paz
alli firmados, termin6 con una guerra civil de 12 afnos. Desde
entonces contd con una democracia bipartidista que fue rota
en el ano 2019 con la victoria del partido GANA, en cabeza del
candidato del partido Nuevas ldeas, el cual logré consolidarse
en las elecciones legislativas y municipales en el afio 2021.
Es un pais dolarizado desde el afo 2001, y en 2021 oficializd
el Bitcoin como moneda de curso legal.

Honduras: Ha sido una nacién democratica desde el

establecimiento de su primera constitucion en el afio de 1839.
En el aino 2009 tuvo su principal crisis politica con el golpe de
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estado que destituyo el gobierno del presidente Manuel Zelaya
y que terminé casi seis meses después con las elecciones que
dieron por presidente a Porfirio Lobo en el 2010. El presidente
Juan Orlando Hernandez fue el primero en ser reelecto.

El 2022 significé un ano de importantes cambios politicos para el
pais, ya que marcé el inicio de un nuevo gobierno de izquierda
frente a los ultimos afios de gobierno nacionalista y la llegada de la
primera mujer a la presidencia en la historia del pais.

4.2. Riesgos relevantes Internos.

4.2.1. Dependencia en personal clave.

El Emisor ha establecido politicas de sucesién y equipos de trabajo que
aseguran que no exista dependencia de personal clave. Igualmente,
el Emisor puede acceder a la contratacion de personal calificado ante
la ausencia de alguno de sus directivos o personal clave.

4.2.2. Interrupcion de las actividades del emisor ocasionadas
por factores diferentes a las relaciones laborales.

El Emisor no ha sufrido interrupcion en sus actividades. Asi mismo,
sus subordinadas no han presentado interrupciones totales de sus
actividades y, en todo caso, han desarrollado los correspondientes
planes de continuidad del negocio orientados a cubrir los riesgos que
se podrian generar por las interrupciones de sus actividades, con
el propdsito de reducir el impacto de las mismas en su operacion,
asi como los planes de recuperacion y los equipos responsables
del manejo de la crisis, todo ello con el fin Ultimo que cuenten con
herramientas y procedimientos suficientes que les permita afrontar
las contingencias de manera adecuada.
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4.2.3. Ocurrencia de resultados operacionales negativos, nulos
o insuficientes en los altimos 3 aiios.

Durante los ultimos tres (3) anos el Emisor no ha presentado
resultados operacionales negativos, nulos o insuficientes, de manera
individual o consolidada. A diciembre de 2022 el Emisor presentd
una variacion, en sus estados financieros separados, del 35% con
respecto a diciembre de 2021, debido principalmente al incremento
en el método de participacion. Esta informacion se detalla en los
Estados Financieros que hacen parte del presente Informe.

4.2.4. Incumplimientos en el pago de pasivos bancarios y
bursatiles.

El Emisor ha atendido todos sus compromisos bancarios y
bursatiles en los términos acordados. Asi mismo, dada la capacidad
patrimonial, el manejo de liquidez prudente, el bajo nivel de deuda,
asi como la flexibilidad de los planes de inversion del Emisor, no
prevé un incumplimiento en el pago de sus pasivos. El Emisor
cuenta con un portafolio diversificado por negocios y por geografia,
lo cual mitiga la exposicion a los riesgos propios de los negocios
donde tiene inversiones de manera razonable. Del mismo modo,
el tener un bajo nivel de endeudamiento mitiga el riesgo de tener
incapacidad de cumplir con las obligaciones financieras del Emisor.
Por ultimo, Grupo Bolivar cuenta con inversiones que han mostrado
solidez a través del tiempo, generando dividendos suficientes para
que el emisor pueda atender sus obligaciones financieras. A la
fecha de este informe el Emisor no conoce alguna circunstancia
que pueda conllevar al cambio de esta tendencia.

4.2.5. Carga prestacional, pensional y sindicatos.
Actualmente el Emisor directamente no tiene riesgos asociados
a carga prestacional, sindical o pensional. Sin embargo, dada

su calidad de sociedad matriz, podria verse afectada por riesgos
de este tipo de sus subordinadas, que a la fecha del presente
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Informe, no tienen riesgos asociados a carga prestacional sindical
o pensional, distintos a los revelados en las notas a sus estados
financieros de fin de ejercicio que hacen parte del presente Informe.

4.2.6. Dependencia del negocio respecto a licencias, contratos,
marcas, personal clave y demas variables que no sean
propiedad del emisor.

No existe una dependencia en licencias, marcas, contratos o demas
variables que no sean propiedad del Emisor.

4.2.7. Vencimiento de contratos de abastecimiento.

El Emisor, en su calidad de matriz, no tiene directamente contratos
de abastecimiento cuyo vencimiento pueda afectar la operacion.

4.2.8. Impacto de posibles cambios en las regulaciones que
ataiien al emisor.

Grupo Bolivar S.A. en su calidad de matriz del Grupo Empresarial
Bolivar y Holding del Conglomerado Financiero Bolivar, se ve
expuesto a riesgos derivados de los cambios regulatorios que se
lleguen a presentar tanto en los sectores en los que participa a
través de sus subordinadas, como en los paises en los que tiene
presencia, en ambos casos a través de sus subordinadas.

En ese sentido, los cambios regulatorios en los paises en donde
las subordinadas del Emisor tienen presencia, pueden resultar en
nuevas exigencias de capital, o en limitantes a la rentabilidad de
los sectores financieros o de seguros, que a su turno se pueden
traducir en una menor rentabilidad de la inversion que el Emisor
tiene en empresas dedicadas a estas lineas de negocio.

Igualmente, es importante destacar, que como consecuencia de
la condicién del Emisor de Holding Financiero del Conglomerado

GRUPO BOLIVAR S.A.



A GRUPO A
INFORME DE GESTION 2022 BOLIVAR ﬁ/%)

Financiero Bolivar es posible que le sean aplicables normas que
se expidan relacionadas con la suficiencia de capital, gestién de
riesgo, y estandares de gobierno corporativo las cuales han venido
siendo adaptadas en Colombia con el fin de fortalecer la supervision
y regulacion de los conglomerados financieros.

4.2.9. Existencia de créditos que obliguen al emisor a conservar
determinadas proporciones en su estructura financiera.

El Emisor no tiene obligaciones con terceros que obliguen a
conservar determinadas proporciones en su estructura financiera.

4.2.10. Existencia de documentos sobre operaciones a realizar
que podrian afectar el desarrollo normal del negocio.

Enlaactualidad, el Emisor notiene previsto actividades diferentes al giro
ordinario de su negocio tales como fusiones, escisiones u otras formas
de reorganizacion; adquisiciones, o procesos de reestructuracion
economica y financiera, disolucion, liquidacion y/o concurso de
acreedores. En caso de presentarse este tipo de operaciones, propias
de su objeto social, las mismas seran reveladas oportunamente al
mercado por medio de los reportes de informacion relevante.

4.2.11. Compromisos conocidos por el emisor, que pueden
significar un cambio de control en sus acciones.

Actualmente no se tiene conocimiento de compromisos que puedan
significar un cambio de control al interior del Emisor.

4.2.12. Dilucion potencial de inversionistas.

Con corte a 31 de diciembre de 2022, el Emisor no esta adelantando

ningun proceso que pueda concluir con una potencial dilucién de
sus inversionistas.
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4.2.13. Adquisicion de activos distintos a los del giro normal
del negocio del emisor.

Dentro del giro normal de los negocios, Grupo Bolivar S.A,,
como matriz del Grupo Bolivar y como Holding Financiero realiza
inversiones en los sectores principales en los que ha enfocado sus
negocios como son el financiero, asegurador y de construccion,
segun se ha dicho a lo largo de este documento. Adicionalmente,
complementa su actividad con otro tipo de inversiones en acciones
y participaciones de otras companias, activos fijos y de portafolio, en
diferentes sectores y paises, con el fin de diversificar sus inversiones
y contribuir al desarrollo de las estrategias de sus subordinadas en
los distintos sectores y paises donde tienen presencia.

4.3. Riesgos de la estrategia actual del emisor.

Histéricamente Grupo Bolivar S.A. ha mantenido sus inversiones
en sectores especificos de la economia colombiana, como son
los sectores: bancario y de servicios financieros, asegurador y de
construccion, lo que la expone, no sélo al movimiento normal de
los ciclos econdmicos, sino también a volatilidades y eventos tanto
externos como internos, de estos sectores.

Para el caso de Inversora Anagrama, Inversiones Financieras y
su principal inversion, Banco Davivienda S.A, como parte de la
estrategia de crecimiento y expansién regional, ha incursionado en
otros paises a través de la adquisicion de bancos, aseguradoras
y otras entidades de servicios financieros. Asi las cosas, Banco
Davivienda S.A. hoy en dia se encuentra expuesto a los riesgos
propios de los negocios de sus filiales, asi como a las variables
macroecondémicas de cada pais en donde cuenta con presencia.
De igual forma, estos riesgos se encuentran identificados y cuentan
con planes de mitigacion.

Soluciones Bolivar S.A.S. cuyas principales inversiones son las

compaiias de Seguros y la Capitalizadora, esta principalmente
expuesto a los ciclos de la economia colombiana, dado que los
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negocios de sus inversiones se encuentran sélo en Colombia y
principalmente en el sector asegurador.

Ademas de los tres sectores atras mencionados, el Emisor cuenta
con otras inversiones complementarias que no son controladas por
el Emisor y estan fuera de Colombia que lo exponen a otros riesgos
propios del negocio y del pais en el que se desarrollan. Este es el
caso de la inversion en Sura Asset Management S.A., compafia
que tiene presencia en el negocio pensional en Argentina, Chile,
México, Colombia, Peru, Uruguay y El Salvador.

Las sociedades de Grupo Bolivar participan en una variedad de
transacciones con otras empresas de propiedad, controladas u
otras empresas afiliadas al Grupo, cualquiera de las cuales puede
crear el potencial para, o resultar en, un conflicto de intereses entre
dichas entidades. Las politicas del Grupo requieren que se lleven
a cabo dichas transacciones en términos razonables que reflejen
las tasas de mercado dentro de la industria para dichos servicios.

Los riesgos derivados de las operaciones con partes vinculadas,
entre otros, la configuracion de potenciales conflictos de interés,
el riesgo de contagio, el de concentracién y el estratégico, pueden
impactar al Emisor y a las entidades subordinadas de éste.

4.4, Grupo Bolivar como Holding del Conglomerado Financiero
Bolivar.

Grupo Bolivar S.A., en su calidad de Holding del Conglomerado
Financiero Bolivar (CFB), se expone a los riesgos propios
del conglomerado financiero: Riesgo Estratégico, Riesgo de
Concentracion y Riesgo de Contagio.

Para gestionar estos riesgos, Grupo Bolivar S.Acuenta con un Marco
de Gestion de Riesgo - MGR que tiene como propdésito proporcionar
orientaciones transversales para la identificacién, medicion, control
y monitoreo de los riesgos propios del Conglomerado Financiero
Bolivar asi como establecer el sistema de Gobierno y el marco
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de accion requerido para tal fin. El MGR aborda de manera
comprensiva el apetito de riesgo y el nivel adecuado de capital,
previendo asi situaciones que puedan impactar de forma material
al conglomerado o la sostenibilidad del mismo.

En este sentido y segun lo establecido en Capitulo XXX de la
Circular Basica Financiera y Contable, incorporada a través de la
Circular Externa 013 de 2018 de la Superintendencia Financiera, el
Holding del Conglomerado Financiero Bolivar esta principalmente
expuesto a:

4.4.1. Riesgo Estratégico.

Surge de la inadecuada consideracion de riesgos en el proceso de
planificacion estratégica del holding financiero y su implementacion,
asi como de laimposibilidad de adaptarse a cambios o0 ala evolucion
de las economias y mercados donde opera el conglomerado
financiero.

La gestion del riesgo estratégico se basa en un modelo mediante el
cual las principales empresas del Conglomerado Financiero Bolivar
evaluan y presentan su formulaciéon estratégica, al igual que el
seguimiento que se hace a su ejecucion, proceso respecto del cual
Grupo Bolivar S.A., en su condicién de Holding Financiero, hace
seguimiento continuo.

En lo corrido del 2022, con el fin de identificar oportunidades o
amenazas para el cumplimiento de los objetivos estratégicos,
Grupo Bolivar supervis6 continuamente la formulacion, la ejecucion
de la estrategia de las principales empresas del Conglomerado y
los retos de estas.

Entre los principales mecanismos dispuestos por el Holding
Financiero para gestionar y mitigar los riesgos estratégicos del
CFB, se contemplan: 1. La cultura de riesgo del Conglomerado
Financiero; 2. El monitoreo para el cumplimiento del Marco de
Apetito de Riesgo; 3. Las politicas generales para la gestion del
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riesgo estratégico; 4. El esquema de responsabilidades, control,
seguimientos e informes a las instancias de gobierno por parte de
la Funcion de Riesgos del Conglomerado.

4.4.2. Riesgo de concentracidn.

Corresponde al riesgo de que una exposicion a una misma
contraparte tenga la capacidad de: (i) generar pérdidas que
comprometan la estabilidad y solidez financiera del conglomerado
financiero o el normal desarrollo de sus negocios; o (ii) generar un
cambio material en el perfil de riesgo del conglomerado financiero.

La administraciéon del Riesgo de Concentracién se realiza en Grupo
Bolivar a través de las Companias del Conglomerado Financiero
Bolivarbajo definiciones transversales y lineamientos metodolégicos
del Holding Financiero, con el fin de tener niveles de exposicion
consistentes con los apetitos de riesgos de las Compafiias
operativas, considerando en todo momento las particularidades
propias de esta y atendiendo las politicas, lineamientos y el apetito
de riesgo definido por la Junta Directiva de Grupo Bolivar S.A.

El riesgo de concentracion se evalua integrando las exposiciones
relevantes en areas geograficas, sectores, lineas de negocio,
contraparte y proveedores, con el resultado del desarrollo de
la formulacion estratégica de las entidades que conforman el
Conglomerado Financiero Bolivar, que en cualquier caso estas
deberan estar dentro del apetito de riesgo definido.

Del mismo modo, Grupo Bolivar incorpora mecanismos para
gestionar el riesgo de concentracion dentro del Marco de Gestion
de Riesgo tales como: directrices, politicas, modelos de medicion,
monitoreo y control que atienden las particularidades propias de
cada companiia que integra el conglomerado, su tipo de negocio
y la naturaleza del riesgo de la actividad que desarrolla (riesgo de
crédito, liquidez, riesgos técnico de seguros, operativos u otros
riesgos).
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4.4.3. Riesgo de Contagio.

Corresponde a la probabilidad de que, como consecuencia del
deterioro de las condiciones de una o varias de las entidades que
conforman el conglomerado financiero, se vea comprometida la
estabilidad de éste o de alguna de ellas.

El Conglomerado Financiero Bolivar (CFB) se encuentra expuesto
a diversos riesgos inherentes a los distintos paises, sectores y
mercados en los que opera, y a las actividades que desarrollan
las Companfias que lo integran. En este sentido, el Riesgo de
Contagio puede provenir de empresas del CFB, vinculados al CFB
y/o de terceros frente a los que exista un Riesgo de Concentracion
importante.

Las sociedades del CFB participan en conjunto con el Holding
Financiero en la evaluacion permanente de las posibles fuentes
de contagio que pudieran llegar a afectar en forma material el
desempeno del conglomerado, por causa de las exposiciones
cruzadas entre las empresas, con sus vinculados, o por la
concentracion en lineas de negocio asociadas, con el fin de
preservar la estabilidad financiera, el crecimiento de los negocios,
la reputacion corporativa y la sostenibilidad de las compafiias.

Los criterios mas importantes definidos por Grupo Bolivar en materia
de prevencion y mitigacion del riesgo de contagio, se traducen en
las companias del CFB a través de la aplicacion de lineamientos
provenientes del HF, la adopcion de conductas y comportamientos
que contribuyen a una gestién proactiva, en relacién con todas
las exposiciones a los diferentes riesgos que se presenten en los
negocios, buscando que los riesgos asumidos sean controlados y
gestionados dentro del marco de apetito de riesgo y el gobierno
definido en el negocio que segun su objeto social, desarrolla cada
Compainia.
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4.5. Riesgos relevantes de las Subordinadas del Emisor.

La situacion financiera del Emisor y en especial la capacidad para
atender sus obligaciones financieras dependen de la operacion
de sus subordinadas. Mas adelante se describen los principales
riesgos a que estan expuestas las operaciones de sus companias
en los sectores financiero, asegurador y de construccion, asi como
sus mecanismos de gestion.

Los elementos fundamentales que el Emisor utiliza en la gestion de
los diferentes riesgos a que se enfrentan las Companias son:

® Politicas y directrices que aseguren que el modelo de gestion
de riesgos esta integrado en el proceso de toma de decisiones
de negocio, y la gestion de los riesgos sea parte de la cultura
de las empresas.

® Grupo Bolivar supervisa el desarrollo del modelo de gestion
del riesgo corporativo conocido por sus siglas en inglés ERM
(Enterprise Risk Management) en las principales compaiias
subordinadas, de tal forma que las diferentes lineas de
negocio identifiquen, midan y gestionen los diferentes riesgos
a los que se exponen en forma material, de acuerdo con el
apetito de riesgo definido para cada uno de ellos.

® Actualmente, el Emisor, a través de las empresas donde tiene
participacion material de sus inversiones, esta principalmente
expuestoalosriesgos propios del sectorfinanciero, asegurador
y de construccion, entre los que se destacan:
4.5.1. Riesgo de mercado.
4.5.1.1. Analisis cualitativo Riesgo de mercado.
Se refiere al riesgo de pérdidas originadas en las fluctuaciones en

las variables macroecondémicas y de mercado tales como, tasas
de interés, precios de acciones, tasa de cambio, etc., a los que se
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exponen los portafolios de inversion y otros activos de las companias
del Emisory que pueden afectar directamente los estados financieros
del Emisor. Del mismo modo, los pasivos de las diferentes empresas
se encuentran referidos a diferentes tasas de interés y monedas,
cuyas fluctuaciones afectan el valor de tales obligaciones.

Las companias del sector financiero y asegurador vigiladas por la
Superintendencia Financiera de Colombia, cuentan con un Sistema
de Administracién de Riesgo de Mercado (SARM) que tiene como
propésito gestionar el riesgo de mercado de los portafolios de
inversion, asi como el mantener la exposicion al mismo dentro del
apetito de riesgo definido para cada entidad a través de limites
aprobados para acotar la exposicion maxima. Del mismo modo, las
filiales en el exterior cuentan con su sistema de gestion del riesgo
que incluye directrices, politicas, modelos e instrumentos para
gestionar el riesgo de mercado de acuerdo con las particularidades
propias de cada pais y tipo de negocio.

El riesgo de mercado se mitiga en cada una de las compafiias
subordinadas por medio de la diversificacion de las exposiciones, la
cobertura entre activos y pasivos expuestos a una misma variable
de riesgo y la asuncién del riesgo dentro de los limites autorizados.

Durante 2022, los mercados financieros locales e internacionales
mantuvieron altos niveles de volatilidad debido en parte al cambio
generalizado de la politica monetaria de los bancos centrales,
como respuesta al comportamiento inflacionario mundial. Esta
situacion derivé en un aumento sostenido del VaR. Las Companias
implementaron estrategias de mitigacion del riesgo de mercado,
como la disminucion de la sensibilidad al mercado, la clasificacion
contable, la recomposiciéon de los portafolios e instrumentos
financieros derivados, de acuerdo a la normatividad aplicable y
politicas internas aprobadas.

4.5.1.2. Analisis cuantitativo de riesgo de mercado.

Laadministracionde esteriesgo serealizaatendiendolos parametros
que deben cumplir las entidades vigiladas, contemplados en el
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Capitulo XXI - Reglas relativas al Sistema de Administracion de
Riesgo de Mercado de la Circular Basica Contable y Financiera 100
de 1995 de la Superintendencia Financiera de Colombia, es decir,
esta gestidon esta a cargo de las entidades subordinadas y no del
Emisor, conforme a lo establecido en la normatividad vigente para
el efecto.

®* Seguros Bolivar:

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

A continuacion enviamos el resultado de acuerdo con el modelo
estandar —SFC-, el valor en riesgo de mercado (VeR) al 31 de
diciembre de 2022, y las estadisticas de la medicion de acuerdo a
la mencionada metodologia:

Riesgo de MercadoCap dCognpanla c Segur_oT Capitalizadora

XXI - Anexo 2 € seguros omerciales Bolivar
Bolivar Bolivar

VeR Total (Cierre) 248,888 42,480 4,343

VeR (Maximo) 385,197 50,033 6,651

VeR (Minimo) 230,635 20,870 4,201

VeR (Promedio) 306,139 39,820 5,402

*Cifras en millones de COP.
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La exposicion a riesgo de mercado esta influenciada ademas por la
clasificacion contable del portafolio de inversiones que al cierre de
2022 presentaba la siguiente composicion:

Posicion  Participacién

Valor Razonable Cambio en PyG 3,818,375 44%
Valor Razonable Cambio en ORI 2,294,818 26%
Mantener al Vencimiento 2,579,760 30%
TOTAL 8,692,953 100%

*Cifras en Millones COP.

A continuacion se detalla la exposicidn a riesgo de mercado por
factor de riesgo:

Posicion Participacion
Tasa de Interés 83%
Precio Acciones 7%
Alternativos 8%
Tipo Cambiario 31%

La suma de la exposicion suma mas de 100% por la exposicion
a doble factor de riesgo de los instrumentos financieros como
acciones en dolares.

e Banco Davivienda:

Los principios estratégicos bajo los cuales se rige la gestion de
riesgo de mercado del Banco Davivienda son:

® Consistencia entre utilidades esperadas y nivel de exposicion
tolerado.
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® Participacion en mercados y productos sobre los cuales se
tiene profundo conocimiento y herramientas de gestion.

e Segmentacion de estrategias y perfiles de riesgo por modelo
de negocio.

® (Gestion a nivel consolidado y desagregado.

® La gestion de riesgo de mercado parte del reconocimiento
de los modelos de negocio definidos para la administracién
del portafolio de inversiones; el Banco Davivienda establece
dos grandes mandatos; i) gestidn estructural: inversiones
cuyo proposito esta asociado a la intermediacion financiera,
gestion de riesgos de mercado del balance y por la necesidad
de contar con un respaldo de activos liquidos en el proceso de
intermediacion financiera, y otras inversiones participativas
requeridas para el funcionamiento del Banco; y ii) gestién de
trading: inversiones cuyo proposito es maximizar las utilidades
generadas por la Tesoreria mediante la compra y venta de
instrumentos financieros.

A partir de estos modelos de negocio, se establecen campos de accidon
para la administracién de los mismos, a través de limites, alertas y
politicas de riesgo que reflejan el apetito y tolerancia de riesgo, la
profundidad de los mercados, y el objetivo de cada linea de negocio.

El portafolio bruto de inversiones, al 31 de diciembre de 2022,
se ubicéd en $11.173.893 millones segun los modelos de negocio

expuestos:
Modelo de negocio diciembre 31, 2022
Total 11.173.893
Trading 1.787.801
Estructural 9.386.092
Reserva de Liquidez 7.294.711
Gestion Balance 2.091.381

Cifras en millones de pesos
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La medicion del riesgo de mercado cuantifica la pérdida potencial por
cambios en los factores de riesgo que inciden sobre la valoracion de los
resultados esperados de la institucion. El sistema de administracion
de riesgo de mercado del Banco Davivienda permite identificar,
medir y controlar el riesgo al que se exponen las posiciones del
balance partiendo del principio de modelo de negocio. Para esto, se
cuenta con un esquema de limites que atienden al propésito de cada
unidad de negocio. Los portafolios de trading, que se componen por
instrumentos de deuda y derivados cuentan con un marco de accion
delimitado por medidas de Valor en Riesgo, posiciones maximas y
medidas de sensibilidad. Por su parte, los portafolios que atienden
un mandato estructural se componen de instrumentos de deuda
cuya estructura se define con una vision de largo plazo que puede
complementarse con instrumentos financieros derivados con el
propésito de reducir la sensibilidad de los portafolios a movimientos
adversos en tasas de interés.

Adicional al modelo estandar exigido por la Superintendencia
Financiera de Colombia (SFC), el Banco ha adoptado para
gestionar el riesgo de mercado medidas de sensibilidad, posiciones,
duraciones y plazos maximos, y medidas de valor en riesgo (VaR),
segun la naturaleza de la exposicion.

De acuerdo con el modelo estandar de la Superintendencia

Financiera de Colombia, el valor en riesgo para el portafolio de
inversiones durante el afio 2022 fue el siguiente:

Minimo Promedio Maximo 31 dic 2022

Tasa de interés 162.946  209.993  247.264 163.838
Tasa de Cambio 57.994 94.947  164.946 164.946
Acciones 1.062 1.264 1.414 1.414
Fondos de inversion colectiva 6.159 9.243 18.130 6.391
VeR 272.646  315.447  350.426 336.588

Cifras en millones de pesos
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4.5.2. Riesgo de crédito de instituciones financieras.

Elriesgo de crédito se refiere a la posibilidad de que una entidad incurra
en pérdidas y se disminuya el valor de sus activos, como consecuencia
de que un deudor o contraparte incumpla sus obligaciones.

De esta manera, 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.

Las compafiias del sector financiero y asegurador se encuentran
expuestas al riesgo de crédito por las posiciones activas incluidas
en los portafolios, segun el nivel de riesgo de los emisores y
contrapartes de los diferentes instrumentos y las posiciones
en instrumentos derivados. Este riesgo se mitiga por medio de
la diversificacion de los portafolios, la adecuada calidad de los
emisores en los que se realizan las inversiones y la definicion de
politicas de exposiciones y limites maximos.

Adicionalmente, las compafias aseguradoras, al tener esquemas
de cesion de sus riesgos técnicos, asumen riesgo de crédito con
compafias reaseguradoras, las cuales podrian incumplir sus
obligaciones dado un deterioro de su perfil crediticio. Este riesgo
se mitiga a partir de la seleccion de un portafolio diversificado de
reaseguradoras con alto nivel de calidad crediticia, soportado en
una evaluacion financiera de cada reasegurador.

Las pautas generales que setienen paraladefiniciény administracion
del riesgo de crédito se basan en metodologias técnicas y criterio
experto que permiten medir periddicamente el nivel de riesgo
asumido con cada entidad. Para la evaluacion y seguimiento de
la calidad crediticia de los diferentes emisores del sector se tiene
definido lo siguiente:

1. La metodologia del Modelo interno de Riesgo de Crédito para

entidades del Sector Financiero Local e Internacional, esta
basada en el método de evaluacion CAMEL, el cual evalua la
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solidez financiera de las empresas con base en indicadores que
contemplan cinco areas principales: Capital adecuado, Calidad
del Activo, Capacidad de Gerencia, Rentabilidad y Liquidez. Bajo
este modelo se realiza un ranking de acuerdo al desempeio de
la entidad y se asigna una calificacién que determina el perfil de
riesgo de la misma.

2. Para las entidades del Sector Real locales e internacionales, la
metodologia de evaluacion comprende aspectos cuantitativos
y cualitativos. El primer criterio abarca aspectos como el
desempeno y evolucion financiera de los ultimos tres periodos,
analisis de indicadores relacionados con rentabilidad, liquidez,
eficiencia, endeudamiento y solvencia. Respecto al criterio
cualitativo, este comprende el analisis de la actividad de la
empresa, mercados, competencia, entre otros.

De otra parte, también se realiza una evaluacién de aspectos de
Sostenibilidad sobre los emisores de deuda privada, deuda publica
y acciones que conforman los portafolios de inversion, bajo un
modelo de encuesta y calificacion de aspectos ASG.

Los limites internos se definen como la exposicion de crédito
total deseada con un emisor o contraparte en cada portafolio de
inversion. Para controlar el riesgo de crédito al que estan expuestos
los portafolios se define una estructura de limites internos que
responde a la naturaleza de cada portafolio y la gestion de riesgo
que se considera pertinente efectuar.

Como mecanismo de seguimiento y revision de los emisores, se
tienen implementadas herramientas y elementos que propenden
anticipar y detectar modificaciones en la calidad crediticia de estos,
basandose en informacion interna y externa. Dichos elementos son
complementados con otras fuentes de informacion como reportes
de entes de control, calificaciones externas, noticias del entorno,
etc sobre las cuales se efectia un seguimiento permanente. En
este seguimiento se consideran eventos exdégenos de conocimiento
publico que puedan llegar a afectar el perfil de riesgo del emisor y
que pueden no estar reflejados en la calificacion interna y/o externa.
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Durante el 2022, no se presentaron incumplimientos o default en
algun emisor en los que se tenia exposicion en los portafolios de
inversion de las compafias financieras del Grupo Bolivar. Estos
portafolios estan concentrados en titulos soberanos del Gobierno
de Colombia y renta fija local colombiana, con adecuada calidad
crediticia. De igual manera, el portafolio de Reaseguradoras
mantiene un adecuado perfil crediticio.

Lo anterior en un contexto de mercados financieros caracterizados
por una mayor volatilidad y el aumento generalizado de las tasas
de interés producto de las presiones inflacionarias presentadas.

4.5.3. Riesgo de liquidez:

Las compaiias subordinadas del Emisor estan expuestas a
cambios en la disponibilidad de recursos liquidos para atender
sus obligaciones de corto plazo por lo cual hacen un seguimiento
permanente de su posicion de liquidez. En particular, los
establecimientos de crédito deben estar preparados para atender
los retiros de sus depositantes y pagar sus emisiones o créditos en
sus fechas de vencimiento. Las companias del sector financiero en
Colombia cuentan con un Sistema de Administracion de Riesgos de
Liquidez (SARL) que asegura la debida gestion de este riesgo. En
general éste es mitigado por medio del mantenimiento de recursos
liquidos o inversiones de alta liquidez en el mercado, suficientes
para atender situaciones de estrés que se puedan presentar en los
diferentes negocios y las necesidades propias de los flujos de caja.
El modelo de gestion y las principales politicas son replicados en
los diferentes establecimientos de crédito de Banco Davivienda en
los diferentes paises, de acuerdo con las particularidades de cada
compainiia y cada pais.

Las compafiias de seguros, del mismo modo, deben asegurar el
cubrimiento de sus necesidades de flujo de caja a través de su
generacion propia de liquidez, y la disposicion de inversiones
con niveles de liquidez adecuados para cubrir sus egresos. Las
compafias constructoras a su vez deben poder cumplir con sus
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obligaciones con proveedores y acreedores, y contar con recursos
liquidos suficientes para desarrollar las obras.

Por su parte las companias aseguradoras en Colombia también
cuentan con sistemas de gestion del riesgo de liquidez que
determinan los mecanismos para asegurar la existencia de niveles
de liquidez adecuados para atender sus obligaciones. Durante
2022, las compafias contaron con recursos suficientes para hacer
frente a los requerimientos de liquidez, propios del giro ordinario
del negocio.

Durante 2022, se dio cumplimiento a la inversion de la reserva, a
continuacion se detalla la cobertura de reservas al cierre de ano:

SN SRS Capitalizadora
Dic - 2022 de Seguros Comerciales .
p . Bolivar
Bolivar Bolivar
Cobertura de Reserva 110% 125.5% 111%

Se entiende por cobertura de reserva, la relacion (portafolio +
primas por recaudar) / Reservas técnicas.

La gestion de riesgo de liquidez del Banco Davivienda se basa en
los siguientes principios:

® Asegurar la disponibilidad permanente de activos liquidos de
alta calidad, de acuerdo con la estructura de balance y apetito
de riesgo definido por la Junta Directiva.

® Debe prevalecer la autosuficiencia del balance del Banco y
cada una de sus filiales en una crisis de liquidez.

* No se debe sobreestimar la disponibilidad de activos liquidos,

por lo tanto se evalua de manera permanente el nivel de
liquidez de los activos que conforman las reservas de liquidez.
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e Mitigar el riesgo reputacional, de manera que con recursos
propios se tenga la capacidad de atender situaciones adversas
sin comprometer el cumplimiento de la normatividad vigente,
reduciendo la probabilidad de requerir apoyos transitorios de
entidades estatales.

Para cumplir con dichos principios, el esquema de gestion de
riesgo, que complementa los modelos estandar del Ente Supervisor,
cuenta con una serie de indicadores, limites y alertas de corto y
de largo plazo que son gestionadas diariamente por la Tesoreria
y periédicamente por las areas encargadas de la estructura de
balance, segun se expone a continuacion.

Las metodologias utilizadas para la estimacion del riesgo de
liquidez consisten, para efectos de corto plazo, en i) el célculo de
los flujos de caja de las posiciones activas, pasivas y posiciones
fuera de balance en diferentes horizontes de tiempo para diferentes
escenarios, y ii) la identificacién y cuantificacién de los activos
liquidos disponibles para hacer frente a dicho flujo de caja.

El Banco tiene definida como politica mantener un monto de activos
de alta liquidez de manera que pueda atenderse un escenario de
estrés previsto de manera inmediata. El indicador de riesgo de
liquidez (IRL) estandar de la SFC, que compara los activos liquidos
disponibles versus unas salidas netas de efectivo de corto plazo,
se caracteriza por la acidez con que son definidas las necesidades
de liquidez. Las principales variables del modelo consisten en una
corrida de depdsitos a la vista en funcién del segmento al que
pertenece cada cliente, flujos de egresos contractuales que no
consideran indices de renovacion, y flujos de ingresos de efectivo
castigados.

Se presenta a continuacion el resultado del indicador estandar de
liquidez - IRL para el afio 2022:
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Bandas Minimo Promedio Maximo 31 diciembre 2022
7 Dias 8.539.258 10.847.104 12.857.055 12.857.055
15 Dias 6.276.082 8.342.586 10.419.326 10.419.326
30 Dias 1.152.191 3.943.887 5.679.142 5.679.142

Cifras en millones de pesos

Producto de las politicas internas y el perfil conservador del Banco
en la gestion de liquidez, el modelo estandar de la Superintendencia
Financiera de Colombia refleja un exceso de activos liquidos para un
horizonte de 30 dias de 3,9 billones de pesos en promedio durante
el ano 2022. Los activos liquidos del Banco, de acuerdo con el
modelo estandar de la Superintendencia Financiera de Colombia,
se ubican alrededor de los 15,5 billones de pesos al cierre del mes
de diciembre.

Respecto a la gestidn de largo plazo, las metodologias se centran
en el analisis de las fuentes de fondeo, su composicion a nivel
de segmentos, productos y plazos, y la caracterizacion de los
activos y pasivos que no cuentan con condiciones de permanencia
contractualmente definidas.

Bajo el enfoque de largo plazo se busca promover una relacion
equilibrada entre los activos de largo plazo y el fondeo estable de
manera que el balance crezca de forma estructurada y sostenible.
Los activos estructurales se entienden como aquellos activos de
largo plazo, de baja liquidez y con vocacion de renovacion. Por su
parte, el fondeo estable se entiende como aquellos recursos de
largo plazo, recursos provenientes de fuentes atomizadas y con
altas tasas de renovacion y estabilidad.

Bajo el modelo estandar de la Superintendencia Financiera de
Colombia, Banco Davivienda ha mantenido en promedio durante
el ano 2022 un Coeficiente de Financiamiento Estable de 103.8%,
demostrando la suficiencia de fondeo estable para soportar los
activos estructurales.
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4.5.4. Riesgo Operacional:

La gestion del riesgo operacional en cada una de las compaifiias,
tiene como propdsito contribuir a la preservaciéon de la confianza
de las partes interesadas, para lo cual se tienen en cuenta los
lineamientos normativos, corporativos en gestién de riesgos, buenas
practicas internacionales, el modelo de gestion y los principios y
valores del Grupo Bolivar, enfocados y adecuados a la estrategia
de negocios, realidad operacional y estructura organizacional de
cada compafia. La gestién de riesgo se basa en el desarrollo de
estrategias y metodologias encaminadas a robustecer la cultura
de control, prevencién de riesgos, gestién de capital por riesgo
operacional, el monitoreo sistematico y analitico para tomar
acciones oportunas ante alertas de riesgo, asi como un especial
énfasis en la gestiébn de los controles que cubren los riesgos
operacionales identificados de mayor relevancia que puedan afectar
la sostenibilidad, continuidad de nuestros negocios, prestacion del
servicio, fidelizacion de nuestros clientes y la estrategia.

4.5.5. Riesgo de lavado de activos y financiamiento del
terrorismo:

e Seguros Bolivar:

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

Dentro de las actividades que se ejecutaron se destacan las
siguientes:

® |mplementacion de la Circular Externa 011 de 2022 expedida
por la SFC el 16 de mayo de 2022.
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Designacion del Oficial de Cumplimiento y su suplente
por parte de la Junta Directiva, quienes se encuentran
posesionados ante la Superintendencia Financiera, acreditan
conocimientos en materia de administracion de riesgos y
estan acompanados por un grupo profesional e idéneo para
desarrollar las diferentes responsabilidades establecidas por
la normatividad vigente.

Cumplimiento del Cédigo de Etica y del Cédigo de Gobierno
Corporativo, los cuales forman parte del conjunto de reglas
que soportan el funcionamiento del SARLAFT.

Cumplimiento de las politicas, controles y procedimientos
contenidos en el Manual SARLAFT, que recoge el marco
regulatorio colombiano, asi como las recomendaciones y mejores
practicas internacionales para la prevencion de los delitos de
lavado de activos y financiacion del terrorismo, en especial las
del Grupo de Accion Financiera Internacional “GAFI”.

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

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

Validacion de la efectividad de los mecanismos e instrumentos
adoptados para el correcto funcionamiento del SARLAFT,
asi como de la eficacia de los controles implementados para
mitigar el riesgo de LA/FT.

Evaluacién periddica realizada por las Juntas Directivas, a
la evolucion individual y consolidada del perfil de riesgo de
LA/FT de las Companias el cual se mantiene en un nivel de
riesgo bajo, tomando como base los informes presentados por
el Oficial de Cumplimiento y el resultado de las evaluaciones
realizadas por los Organos de Control como son la Auditoria
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Interna y la Revisoria Fiscal, asi como las recomendaciones
realizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia.

e Actualizacion de la infraestructura tecnologica y de los
sistemas que apoyan la administracion del riesgo de LA/FT,
garantizando la consolidacion de operaciones, la centralizaciéon
de los registros, el monitoreo transaccional y la generacién
automatica de reportes internos y externos.

® Atencion de la Inspeccion Extra Situ realizada por la SFC para
la evaluacion del funcionamiento del Sistema SARLAFT, la cual
fue culminada a satisfaccion en el mes de noviembre de 2022.

e Banco Davivienda:

Desde el frente de Banco Davivienda, el riesgo de lavado de activos
y financiacion del terrorismo se administra por el Banco mediante
el Programa de Cumplimiento que contempla las instrucciones
impartidas por la Circular Externa 027 de 2020 emitida por la
Superintendencia Financiera de Colombia (SFC), y los estandares
internacionales de buenas practicas, que tienen como premisa
la gestion de los riesgos LAFT identificados en los procesos, su
adecuada medicion, la implementacion de controles que permiten
minimizar razonablemente su probabilidad e impacto y el monitoreo
continuo de los mismos.

La metodologia aplicada para la administraciéon del riesgo LAFT
comprende el analisis de los factores de riesgo cliente, producto,
canal, jurisdiccion, empleados y proveedores; estableciendo
mediciones, controles y monitoreos permanentes con la finalidad
de prevenir que en la entidad se materialicen riesgos de lavado de
activos, financiacion del terrorismo, asi como los riesgos asociados:
legal, operativo, contagio, reputacional. Durante el 2022 no se
presentaron eventos de riesgos relevantes materializados.

De acuerdo con la metodologia definida para la estimacion

del impacto y la probabilidad de ocurrencia sobre los riesgos
identificados, se asigna un conjunto de criterios objetivos de
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valoracion cuya ponderacion permite asignar el nivel de exposicidon
de forma individual y consolidada, para lo cual la entidad aplica
medidas de control que permiten minimizar la materializacion de
los mismos.

Para la etapa de monitoreo, la entidad efectua el seguimiento de
la evolucion del riesgo LAFT, la evaluacién del desempefio de los
indicadores y se aplican mecanismos de control que permiten la
identificacion y analisis de operaciones inusuales, asi como la
determinaciéon de operaciones sospechosas. El Banco ha adoptado
una cultura organizacional, politicas, controles y procedimientos
para dar cumplimiento a los lineamientos establecidos por la Ley
Fiscal de Cuentas Extranjeras (FATCA) y la Ley de Common
Reporting Standard (CRS) de la OCDE. La adopcidn del programa
de Transparencia Fiscal FATCA/CRS permite tener una cobertura
adecuada a los procesos de documentacion, capacitacion,
infraestructura tecnoldgica, monitoreo, remediacion y a los reportes
de Ley de Transparencia Fiscal a la Dian/IRS.

Como pilar fundamental del Programa Anticorrupcion, el Banco
ha adoptado un compromiso de cero tolerancia frente a la
materializacidon de los riesgos asociados, mediante la generacion
de politicas, que prohiben el soborno en cualquiera de sus
formas, ya sea, directa o indirecta a través de sus funcionarios,
colaboradores, clientes, proveedores y demas grupos de interés,
asi como aquellas que regulan los eventos de conflicto de interés
que pudieran presentarse en relacion con un funcionario publico o
una persona privada, para ello, el Programa incluye procedimientos
y controles que permiten asegurar el cumplimiento de las politicas
definidas.

4.5.6. Riesgo técnico de Seguros.
Las aseguradoras del Emisor, en el desarrollo de las actividades
inherentes a su negocio, estan expuestas al riesgo técnico de

seguros el cual se relaciona principalmente con las desviaciones
adversas e inesperadas de siniestralidad (desviaciones de origen
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catastrofico y no catastrofico); cambios en el nivel, la tendencia
o volatilidad de las coberturas garantizadas en los contratos de
seguros (mortalidad, longevidad, morbilidad, hurto, entre otros);
cambios adversos en el momento de pago y cuantia tanto de los
pasivos (reservas técnicas), como de las contingencias a cargo
del reasegurador. En particular, las aseguradoras cuentan con
un Sistema Especial de Administraciéon de Riesgos de Seguros
(el cual no aplica para Servicios Bolivar) para la gestion de los
riesgos asociados a la aceptacion de los contratos de seguros
que comercializan. Este riesgo se mitiga a través de las politicas
implementadas por cada una de las companias aseguradoras,
y a través del uso de instrumentos tales como los esquemas de
reaseguro.

4.5.7. Riesgos del negocio de la Construccion.

La habilitacién de terrenos para proyectos inmobiliarios, asi como la
obtencidén de permisos y licencias de construccién, la disponibilidad
de subsidios para vivienda de interés social en el pais, asi como
riesgos asociados a la demanda de vivienda y los costos de
construccion, constituyen los principales riesgos a los que se ven
expuestas las subordinadas del grupo dedicadas al sector de la
construccion en el desarrollo de sus actividades.

4.5.8. Riesgos de crédito en Banco Davivienda.

Los establecimientos bancarios que son parte de las inversiones
del Emisor, tienen como una de sus principales actividades el
otorgamiento de créditos a terceros. Por lo tanto, estan expuestos
a la posibilidad de incumplimiento en los pagos de dichos créditos.

BancoDaviviendaColombiacuentaconunSistemadeAdministracion
de Riesgo de Crédito (SARC) que incluye, entre otros elementos,
metodologias para medicion del riesgo y asignacion de cupos y
limites, asi como los procedimientos respectivos para el monitoreo 'y
control del riesgo de crédito. Del mismo modo, los establecimientos
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bancarios de los diferentes paises donde Grupo Bolivar opera,
cuentan con sus propias metodologias, politicas y directrices para
la gestion del riesgo de crédito. La Gestion Integral de Riesgos del
Banco Davivienda se rige por los principios y politicas del Emisor,
respetando en todo caso el marco legal y/o regulatorio.

Los criterios mas importantes en materia de Gestion de Riesgos,
se traducen en conductas y comportamientos que contribuyen a
una operacion prudencial y proactiva en relacion con todas las
exposiciones a los diferentes riesgos que se presenten en los
negocios del Banco, buscando que los resultados sean lo mas
cercano a lo esperado.

El propédsito de la Gestion Corporativa de Riesgos del Banco
Davivienda y sus filiales es contribuir al logro de los objetivos
estratégicos del Banco, sobre la base de una gestion de riesgos
que apalanque el crecimiento de los negocios y el aprovechamiento
de las oportunidades, en un marco que integre los objetivos de
largo plazo, la gestién de operaciones y el control interno. Es asi
como desde la gestidn integral de riesgos del Banco, cada ciclo
de negocio tiene diferentes dimensiones de riesgo gestionadas por
equipos especializados.

La vertical de riesgo de crédito, tiene como funcion valorar
integralmente el riesgo estratégico, técnico y operativo asociado al
ciclo de crédito. Asi mismo, apoya la gestion de riesgos transversales
derivados de los procesos asociados al negocio (riesgos operativos,
fraude, tecnologia, gestién de activos y pasivos, cumplimiento y
control interno asi como riesgos ambientales, sociales y de cambio
climatico).

El riesgo de crédito se define como la posibilidad de que un
prestatario o contraparte no cumpla con sus obligaciones de acuerdo
con los términos convenidos, afectando de manera negativa el
valor del portafolio del Banco. Este riesgo se mitiga por medio de
la debida diversificacion de las carteras en sectores econdmicos y
tipos de cartera, del uso de garantias en algunos tipos de créditos
y a través de los parametros que se definen en la aprobacion de
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los riesgos. Del mismo modo, tanto las entidades bancarias como
las aseguradoras cuentan con portafolios de inversion que se ven
expuestos al riesgo de impago de los emisores donde se realizan
las inversiones. Este riesgo se mitiga por medio de la diversificacion
de los portafolios y la sana mezcla de calificaciones dadas a los
emisores por parte de las calificadoras de riesgo.

Por su parte, el objetivo de la gestion del riesgo de crédito es
maximizar la rentabilidad del Banco, ajustandose a los niveles
de riesgo deseados. Este objetivo se alcanza mediante el
mantenimiento de los niveles de pérdida esperada dentro de
parametros aceptables, sin desconocer otros fendmenos de
incertidumbre que puedan afectar el resultado del portafolio.

El afio 2022 representd un reto para la gestion de Riesgo de
Crédito en el banco, por una parte por el importante incremento
en la inflacion y las tasas de interés y por otra parte por el entorno
politico y electoral que tuvo lugar durante el afio. El conflicto entre
Rusia y Ucrania que inicio en Febrero de 2022 de manera indirecta
afectd a nuestros deudores y a la economia del pais.

Estos eventos macroecondémicos y politicos afectaron la capacidad
de pago de los deudores, evidenciando un incremento en la
demanda de crédito de consumo y en el deterioro del riesgo de
crédito de ésta cartera. Desde el segundo semestre del afio se
han venido tomando medidas tendientes a mejorar la calidad del
portafolio de crédito y restablecer el nivel de pérdida esperada
deseable para este portafolio.

Para el caso de la cartera comercial, los impactos en el incremento
de los costos de los insumos, en especial fertilizantes y algunas
importaciones del sector agropecuario, afectaron de manera baja
a los deudores de la cartera comercial y de manera moderada al
sector de la construccion. Continua en monitoreo nuestro portafolio
de empresas por factores de riesgo como incremento en los
costos, efecto de las tasas de interés, la inflacién y el efecto de
la devaluacion/revaluacion del peso para aquellos deudores con
exposicion en moneda extranjera.
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4.6. Situaciones relativas a los paises en los que opera el emisor.

ElIEmisorestaen Colombiay el 89.67% de los Ingresos Consolidados
al cierre de 2022 se generaron en el pais, de igual forma el 10.33%
de los ingresos se generaron el exterior, dado que algunas de sus
subordinadas tienen operaciones que se encuentran en paises
tales como Panama, El Salvador, Costa Rica y Honduras.

Teniendo en cuenta que lamayoria de sus inversiones se encuentran
en sectores regulados, el Emisor esta expuesto a que ocurran
cambios en la regulacién financiera o de seguros en los paises en
donde el Emisor tiene presencia que demanden nuevas exigencias
de capital, o que limiten la rentabilidad de estos sectores, que a su
turno se traduzca en una menor rentabilidad de la inversién que el
Emisor tiene en empresas dedicadas a estas lineas de negocio.

A continuacion se describen los riesgos identificados por el Emisor
para las subsidiarias por fuera de Colombia:

Dentro de las empresas que tiene Grupo Bolivar en sus inversiones
directas o indirectas, se encuentran establecimientos bancarios en
Costa Rica, El Salvador, Honduras y Panama, asi como la Sucursal
de Banca Davivienda Colombia en Miami. En el ejercicio de sus
funciones estas entidades se exponen a los riesgos de crédito,
mercado, liquidez, operativo (incluye ciberseguridad), lavado de
activos y financiacion del terrorismo.

De igual forma, son subsidiarias de Grupo Bolivar, Seguros Bolivar
S.A., Seguros Comerciales Bolivar S.A., Capitalizadora Bolivar,
Seguros Davivienda Costa Rica, Seguros Davivienda El Salvador y
Seguros Davivienda Honduras. Estas entidades estan expuestas a
los riesgos técnicos de seguros, riesgo de mercado, liquidez, crédito
(sobre los portafolios de inversion y reaseguradores), operativo (incluye
ciberseguridad) y de lavado de activos y financiacién del terrorismo.
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Por ultimo, se encuentran el Puesto de Bolsa en Costa Rica, El
Salvador y la Casa de Bolsa en Panama. Estas entidades se
enfrentan a los riesgos de mercado, liquidez, crédito (portafolios de
inversion) y operativo.

ElEmisor se ve expuesto al riesgo de lavado de activos y financiacion
del terrorismo en los diferentes paises donde opera el Emisor. Para
la mitigacién en dichos paises, las subordinadas aplican las mismas
directrices de Banco Davivienda S.A. en Colombia, pero ajustadas
a la exigencias de la legislacion de cada jurisdiccion.

Las filiales de Centroamérica, y sus diferentes componentes, a
saber, estructura, metodologias y herramientas de seguimiento
y control, politicas de otorgamiento y seguimiento, asi como la
documentacion del sistema en los diferentes manuales, sigue las
directrices definidas por su Casa Matriz, cada Junta Directiva y en
cumplimiento de la regulacion local en cada pais. Las politicas se
ajustan a las diferencias de la operacion de cada filial, manteniendo
los lineamientos establecidos desde Banco Davivienda S.A. en
Colombia y para lo cual se han definido por gobierno los diferentes
organos de control interno que velan por su cumplimiento.

La gestion de riesgo operacional se enmarca en la normatividad
aplicable a cada compania y jurisdiccion, asi como dentro de la
cultura, filosofia, principios y lineamientos corporativos de gestion
del riesgo corporativo conocido por sus siglas en inglés ERM
(Enterprise Risk Management) del Grupo Bolivar.

Continuamos avanzando en el aseguramiento de la operacion,
apalancados en estrategias de transformacién de los procesos
que acompafan el Banco en Marcha y el Banco Digital; hemos
fortalecido la gestion de servicio sobre nuestros canales digitales,
de tal forma que logremos ofrecer con mayor oportunidad y eficacia
resultados a las necesidades de nuestros clientes.
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b. Informe desempeiio bursatil y financiero.

92

5.1. Comportamiento y desempeiio de los valores en los
sistemas de negociacion en que se encuentren inscritos.

5.1.1. Descripcion de las acciones del Emisor:

Las acciones de Grupo Bolivar identificadas en la BVC con
nemotécnico GRUBOLIVAR, durante 2022 tuvieron un volumen
promedio diario transado de 8.115 acciones, siendo el mes de
marzo, el periodo en el que se alcanzé mayor dinamica de mercado,
motivada principalmente por el anuncio de readquisicion de
acciones para conversion de titulos ordinarios a preferenciales el
10 de marzo de 2022, fecha en la que se transaron mas de 136.383
acciones por un valor de COP13.143 millones. Es importante
mencionar que, como se informé oportunamente al mercado, por
no haberse dado las condiciones previstas en los documentos de
la operacion, no se realizd la conversidn de acciones ordinarias
a acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto. En
consecuencia, tampoco se surtié el proceso de readquisicion de
acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto que se
tenia previsto.

Respecto al precio de la especie, el evento corporativo mencionado
también permiti6 que durante el mismo mes la accion lograra un
valor promedio maximo de COP 104.077. Sin embargo, después
del anuncio de cancelacion de la recompra el 25 de marzo se notd
una disminucién tanto en el volumen transado, como en el precio
de mercado, el cual cerr6 el aflo en COP 60.818 por accién.

Durante 2022, el monto pagado por dividendos de la accion del
Grupo Bolivar fue de $1.953 por accion, permitiendo un retorno
anual o dividend yield anual cercano al 3% en promedio. La dinamica
de la accién, estuvo enmarcada en un contexto financiero de alta
volatilidad y baja liquidez local, debido a la incertidumbre general.
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5.1.2. Descripcion de los Bonos Ordinarios del Emisor:
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NEMOTECNICO ISIN EMISION VENCIMIENTO TASA S-II;?QSEPXD MODALIDAD
BSOB01149C09 COT23CB00032 11/06/2014 11/06/2023 IPC 3,59% TV
BGBO1209A005 COT23CB00040 27/10/2020 27/10/2025 IPC 1,65% TV
BGBO1209A010 COT23CB00057 27/10/2020 27/10/2030 IPC 2,66% TV
BSOB01149C20 COT23CB00024 11/06/2014 11/06/2034 IPC 4,35% TV
BGBO1207E025 COT23CB00065 27/10/2020 27/10/2045 UVR 3,79% AV

Los titulos de vencimiento en 11/06/2023 tuvieron un volumen de
negociacion de $14.196 millones en el mercado secundario durante
el 2022, la valoracién se comporté de manera similar a titulos de
caracteristicas de tasa y calificacion equivalentes, fluctuando entre
el 7.18 y el 19.12 en tasa y el precio entre 112.96 y el 99.34.

Los titulos de vencimiento en 27/10/2025 tuvieron un volumen de
negociacion de $101.702 millones en el mercado secundario durante
el 2022, la valoracién se comporté de manera similar a titulos de
caracteristicas de tasa y calificacion equivalentes, fluctuando entre
el 8.958 y el 21.649 en tasa y el precio entre 117.13 y el 88.64.

Los titulos de vencimiento en 27/10/2030 tuvieron un volumen de
negociacion de $36.208 millones en el mercado secundario durante
el 2022, la valoracién se comporté de manera similar a titulos de
caracteristicas de tasa y calificacion equivalentes, fluctuando entre
el 9.80y el 22.499 en tasa y el precio entre 132.68 y el 83.15.

Los titulos de vencimiento en 11/06/2034 tuvieron un volumen
de negociacion de $8.923 millones mercado secundario durante
el 2022, la valoracién se comporté de manera similar a titulos de
caracteristicas de tasa y calificacion equivalentes, fluctuando entre
el 9.90 y el 22.62 en tasa y el precio entre 155.38 y el 83.29.
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Los titulos de vencimiento en 27/10/2045 no tuvieron negociacion
en el mercado secundario durante el 2022, la valoracion se
comportdé de manera similar a titulos de caracteristicas de tasa y
calificacién equivalentes, fluctuando entre el 4.08 y el 6.93 en tasa
y entre 95.58 y el 64.42 precio.

El incremento en las tasas de valoracién de los titulos fue explicado
en gran medida por el incremento del IPC tanto en Colombia cémo
en la mayoria de los paises del mundo, lo que generd una respuesta
de los Bancos Centrales incrementando sus tasas de interés.
Adicionalmente, los inversionistas incrementaron las primas de
riesgo para las inversiones en Colombia ante un panorama de una
posible recesion global y la incertidumbre fiscal que se presento
ante las propuestas del nuevo gobierno.

*Esta informacion se construyé con diferentes fuentes de
informacion: Bloomberg, Master Trader BVC, informacién de
contrapartes y calculos propios.

b.2. Participacion en el capital del emisor y otros asuntos
materiales relativos a su estructura propietaria del capital.

5.2.1. Capital Social.
Capital Autorizado Capital Suscrito Capital Pagado

$ 10.381.800.000 $ 8.034.053.141 $ 8.034.053.141

b.2.2. Informacidn sobre acciones.
Capital Social al 31 de diciembre de 2022

No. de acciones en

) - 79.093.339 No. de accionistas 1.841
circulacion
Valor nomllpal de la $94.38 Tipo d.e acciones Ordinarias
accion en circulacion
No. de acciones en 24 875.470 No. de acciones 6.031.191
reserva readquiridas
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5.2.3. Principales Accionistas.

Periddicamente se registra a través del SIMEV - Sistema Integral
de Informacion del Mercado de Valores la informacion 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

Porcentaje de Participacion en

Beneficiario Real' CAacsc?éc:‘e el capital de la Sociedad al 31
de diciembre de 2022
Universidad Externado de Ordinaria 26.63%

Colombia*

Nota: La Universidad Externado de Colombia es una Fundacién, entidades que segun la
legislaciéon colombiana, son patrimonios destinados al cumplimiento de una finalidad sin
animo de lucro, que no tienen estructura accionaria.

5.2.4. Dividendos aprobados por la Asamblea General de
Accionistas.

Ensusesionordinariadel 31 de marzo de 2022, laAsamblea General
de Accionistas aprobo proyecto de distribucion de utilidades que se
muestra a continuacion:

10. De acuerdo con la Circular Externa 12 de 2022, el emisor debe indicar el nombre o
razon social de las personas que sean beneficiarios reales de un porcentaje igual
o superior al (...) 25%, cuando se trate de una entidad controlada. Para ello, el
emisor debe incluir una tabla que contenga la siguiente informacion: (i) el nombre
del beneficiario real, (ii) su clase de accion y (iii) su porcentaje de participacion en el
capital social del emisor.
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GRUPO BOLIVAR S.A.
PROYECTO DE DISTRIBUCION DE UTILIDADES
Del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2021
(En pesos colombianos)
Se somete a consideracion de la Asamblea General de Accionistas el siguiente proyecto de distribucién de utilidades, correspondiente al ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2021, con el cual se incrementa el dividendo ordinario por accién y por mes pasando de $117 a $178. El

incremento corresponde al 39.7% al pasar de $1.529 en 2021 a $2.136 en 2022, ambos anuales. Para lo cual se dispone de las siguientes
partidas:

Utilidad antes de impuestos $ 973.397.337.920

Menos:

Apropiacion para Impuesto de Renta y Complementarios 6.902.160.756
Utilidad del Ejercicio 966.495.177.164
Tomar de la Reserva Ocasional no gravada para proteccion de inversiones,
correspondiente a utilidades obtenidas en los afios 2016 y anteriores 84.454.878.936
Reserva para donaciones 20.000.000.000

Utilidades susceptibles de ser distribuidas 1.070.950.056.100
PARA:

- Dividendos distribuidos de las utilidades del ejercicio 2021

Para pagar un dividendo en efectivo de $ 178 por accion y por mes sobre
79.077.602 acciones ordinarias en circulacion durante 6 meses a partir de abril de

2022, no constitutivo de renta ni ganancia ocasional. El dividendo se pagara el dia 84.454.878.936
15 de cada mes, aplicando las normas del pago ex-dividendo.
- Dividendos distribuidos de la reserva ocasional no gravada para proteccién de inversiones

Para pagar un dividendo en efectivo de $ 178 por accién y por mes sobre
79.077.602 acciones ordinarias en circulacién durante 6 meses a partir de octubre
de 2022, no constitutivo de renta ni ganancia ocasional. El dividendo se pagara el 84.454.878.936
dia 15 de cada mes, aplicando las normas del pago ex-dividendo.

- Reserva para donaciones 20.000.000.000

- Reserva para proteccién de inversiones 882.040.298.228

$ 1.070.950.056.100 $ 1.070.950.056.100

La fecha exdividendo sera la establecida en el Reglamento de la Bolsa de Valores, de conformidad con el decreto 4766 de 2011.

Con base enlo aprobado por la Asamblea, lo que fue oportunamente
revelado al mercado en informacion relevante, la Compafia ha
efectuado el pago de los dividendos previstos en cada mensualidad
durante el ano 2022 a los accionistas.
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h.3. Com_entarios gle la _administr@cién sobre los resultados de
la operacidn y la situacidn financiera.

Este capitulo debe ser leido junto con los estados financieros del
Emisor de manera individual, separada y/o consolidada, segun
aplique, con corte a fin del ejercicio afio 2022 y las notas a ellos,
la descripcion del negocio y demas informacién contenida en
este informe y sus respectivos anexos, que implican riesgos e
incertidumbres.

5.3.1. Las variaciones materiales de los resultados de la operacion.

5.3.1.1. Comportamiento de los ingresos por intereses e
inversiones:

Acontinuacion, se presentan los ingresos porintereses e inversiones
a nivel consolidado del Emisor:

Ingresos por intereses e Inversiones

48,62%

11.147.275

16.567.393

dic-2021 dic-2022

Ingresos por intereses e Inversiones (COP Millones)

e Crecimiento

Fuente: El Emisor

Los ingresos por intereses e inversiones del afio 2022 presentaron
un aumento del 48.62% frente al ano 2021, el cual se dio como
consecuencia de mayores ingresos de intereses de cartera
relacionados con el crecimiento de las carteras financiera.
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5.3.1.2. Costos actividades ordinarias - gastos operacionales -
utilidad operacional - utilidad neta y otros:

5.3.1.2.1. Gastos por intereses:
A continuacién, se presentan los gastos por intereses a nivel

consolidado del Emisor:

Gastos por Intereses

124,35%

7.34.139

3.272.147

dic-2021 dic-2022

Gastos por Intereses (COP Millones)

e Crecimiento
Fuente: el Emisor
En el ano 2022 los gastos porintereses aumentaron en 124,35% con
respecto del 2021, debido al incremento en el saldo de depdsitos y

captaciones por valor de $ 2.877.606 millones y créditos por valor
de $ 476.787 millones.
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A continuacion, se presenta el Margen Financiero bruto a nivel
consolidado del Emisor:

Margen Financiero Bruto

17,16%

o —

9.226.254
7.875.128

dic-2021 dic-2022

Margen Financiero Bruto (COP Millones)

@ Crecimiento

Fuente: el Emisor

El Margen Financiero Bruto acumulado a diciembre de 2022 presentd
un aumento anual de 17.16% con respecto al afno 2021 como
resultado, principalmente por el incremento de la cartera financiera
en un 48.76% y en los depdsitos y captaciones en el 173.30%
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A continuacion, se presenta el margen técnico de seguros de
capitalizacién a nivel consolidado del Emisor:

Margen Técnico de Seguros y Capitalizacion

-16,01%
421.544
354.063
dic-2021 dic-2022

Margen Técnico de Seguros y Capitalizacion (COP Millones)

e=» Crecimiento
Fuente: el Emisor
El Margen Técnico de Seguros presenté una disminucion del

16,01% en el ano 2022 respecto del 2021, debido al incremento en
las reservas técnicas por $776.419, con respecto al afo anterior.
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A continuacion, se presenta el Margen Bruto de Construcciéon a
nivel consolidado del Emisor:

Margen Bruto de Construccidon

-27,34%

439.591
319.416

dic-2021 dic-2022

Margen Bruto de Construccion (COP Millones)

@=» Crecimiento

Fuente: el Emisor
En el ano 2022 el Margen Bruto de Construccion presentd una
disminucién de 27.34% frente al periodo de 2021, principalmente

por el incremento en los costos de inventarios.

Deterioro Activos Financieros

2,12%

3.376.553 3.448.157

dic-2021 dic-2022

Deterioro Activos Financieros (COP Millones)

e Crecimiento

Fuente: el Emisor
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El afio 2022 presentd un incremento de 2.12% en el deterioro neto,
frente 2021, que se debe principalmente al incremento del deterioro
de la cartera financiera y las otras cuentas por cobrar.

A continuacion, se presentan los ingresos operacionales a nivel
consolidado del Emisor:

Ingresos Operacionales

-3,48%

1.346.342 1.299.549

dic-2021 dic-2022

Ingresos Operacionales (COP Millones)

e Crecimiento

Fuente: el Emisor

Los ingresos operacionales de 2022 presentan una disminucion del
3,48% con respecto a 2022 por un decrecimiento en la valoracion
en las inversiones asociadas no grupo.
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5.3.1.2.2. Gastos financieros Separados:
A continuacién, se presentan los costos de financiamiento
correspondientes al pago de intereses del Emisor a nivel individual:

Gastos Financieros

119,68%

986.964

449.282

dic-2021 dic-2022

Gastos Financieros (COP Millones)

@=» Crecimiento

Fuente: el Emisor

El afio 2022 presentd un incremento de 119,68% en los gastos
financieros con respecto del 2021, se debe principalmente al mayor
valor del gasto por la valoracion de los bonos, titulos y forwards.
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5.3.1.3. Inversiones medidas a valor razonable.

A continuacion, se presenta la medida del valor razonable del
Emisor a nivel consolidado:

Inversiones Medidas a Valor Razonable

1,08%

18.684.520
18.484.816

dic-2021 dic-2022

Inversiones Medidas a Valor Razonable (COP Millones)

e Crecimiento

Fuente: el Emisor

El afio 2022 se presenté un aumento de $199.704 millones frente
al acumulado durante el mismo periodo de 2021, generado
principalmente por segmento asegurador (Compafia de Seguros
Bolivar S.A y Seguros Comerciales Bolivar S.A) para poder
respaldar el incremento del 19.76% en sus reservas técnicas de
seguros brutas.
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5.3.1.4. Gasto de impuesto de renta.
A continuacién, se presenta el gasto por concepto de impuesto de
renta y CREE del Emisor a nivel consolidado, tanto corriente como

diferido:

Impuesto de Renta

29,35%

L

559.729

723.993

dic-2021 dic-2022

Impuesto de Renta (COP Millones)

@=» Crecimiento

Fuente: el Emisor
Los gastos de impuestos del afio 2022 se incrementaron en $164
mil millones, 29.35% mas que los registrados en 2021, debido

principalmente a los buenos resultados de Banco Davivienda S.Ay
Aseguradoras
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A continuacioén, se presenta el gasto (ingreso) por concepto de
impuesto de renta del Emisor a nivel individual, tanto corriente
como diferido:

Impuesto de Renta

37,957

Dic - 2021

Dic - 2022
-6.902

Impuesto de Renta (COP Millones)

e Crecimiento

Fuente: el Emisor

Elimpuesto de renta tanto corriente como diferido, paso de un gasto
de $6.902 del afio 2021 a un ingreso de $37.957 que presenta el
afo 2022, principalmente sustentado al incremento del impuesto
diferido activo (ingreso) generado por la diferencia entre el valor
fiscal y el valor de mercado en el portafolio administrado por la
Fiduciaria Davivienda en el Encargo Fiduciario.
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5.3.1.5. Utilidad Atribuible a los Propietarios de la Controladora.

A continuacién, se presenta la Utilidad Atribuible a los Propietarios
de la Controladora del Emisor a nivel consolidado:

(COP Millones) dic-22 dic-21

Utilidad Atribuible a los Propietarios de 1.061.505 925.434
la Controladora

Crecimiento 14.70%

Para el afno 2022 la Utilidad Atribuible a los Propietarios de la
Controladora presentd un incremento de 14.70% respecto del
2021, debido a los buenos resultados del Emisor en el segmento
financiero, y asegurador.

b.3.1.6. Pasivo Pensional.

A la fecha del presente Informe, el Emisor no cuenta con pasivo
pensional.

5.3.1.7. Impacto de la inflacion y de las fluctuaciones de tasa de
cambio.

El Emisor, en su calidad de inversionista se ve impactado por
las fluctuaciones en la inflacion y la tasa de cambio de aquellos
paises en donde tiene participacion de forma directa o indirecta,
el cual tiene inversiones en Costa Rica, Panama, Estados Unidos,
Honduras y El Salvador.

A continuacion se presenta el valor de la inversion directa e

indirecta por pais, la cual en total representa el 25,22% del total de
los activos.
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% Participacion

Pais sobre total de Valorn:.-r: dels
activos
Costa Rica 9,60% 19.528
El Salvador 7,24% 14.723
Honduras 4,54% 9.234
Panama 3,82% 7.763
Estados Unidos 0,02% 31

Las monedas a las cuales se puede ver impactado por sus
fluctuaciones de acuerdo a las inversiones que se tiene en los
diferentes paises son:

e Costa Rica: Dolares y Colones

e El Salvador: Délares

e Panama: Dolares

® Honduras: Doélares y Lempiras

e Estados Unidos: Dolares
Adicionalmente, el Grupo Bolivar S.A. También tiene exposicion
a las fluctuaciones de la inflacion de Colombia, dado que sus
instrumentos de deuda de largo plazo estan indexados, en su
mayoria, a este indicador.

5.3.1.8. Préstamos o inversiones en moneda extranjera.

A 31 de diciembre de 2022 el Emisor tenia los siguientes préstamos
en moneda extranjera en los estados financieros consolidados:
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(COP Millones) dic-22 dic-21
Bancoldex 93.945 79.584
Findeter - 109.673
Bancos y entidades del 17.739.484  11.150.148
exterior

Otras obligaciones 244.510 190.945
Total 18.077.939 11.529.900

5.3.1.9. Restricciones acordadas con las subordinadas para

transferir recursos a la sociedad.

A la fecha de este Informe, el Emisor no tiene restricciones
acordadas con las subordinadas para transferir recursos al Emisor.

5.3.1.10. Informacion sobre el nivel de endeudamiento.

A continuacion, se presenta el nivel de endeudamiento del Emisor,

de manera consolidada:

(COP Millones) dic-22 dic-21

Depésitos y exigibilidades 120.583.893 100.543.962
Cuenta de ahorros 54.099.713  51.515.250
Depdsitos en cuenta corriente 17.713.656 16.920.150
Certificados de depdsito a término 46.589.556 29.928.358
Otras exigibilidades 2.180.968 2.180.204
Operaciones de mercado monetario y 1.696.166 1.672.664
relacionados

Derivados 2.783.758 902.860
Créditos de bancos y otras obligaciones 23.796.411  15.520.725
Instrumentos de deuda emitidos 16.066.078 17.882.864
Cuentas por pagar 4.955.870 3.355.532
Beneficios de empleados 464.534 393.600
Impuestos por pagar 659.700 139.823
Impuesto diferido por pagar 617.222 833.856
Reservas técnicas 9.063.279 7.567.802
Otros pasivos no financieros y pasivos 2.919.494 2.387.607
estimados

TOTAL PASIVO 183.606.405 151.201.295
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A continuacion, se presenta el nivel de endeudamiento del Emisor,
de manera individual:

(COP Millones) dic-22 dic-21
Pasivos corriente 162.285 74.198
Otras cuentas por pagar 49.735 31.794
Pasivos laborales 264 220
Instrumentos derivados 112.286 42.184
Pasivos no corriente 1.601.962 1.532.295
Instrumentos de deuda emitidos 1.601.962 1.524.834
Impuestos diferidos, neto - 7.461
Total Pasivos 1.764.247 1.606.493

En el numeral 18 sobre obligaciones financieras del capitulo 4
sobre informacion financiera del Emisor se presenta el detalle del
endeudamiento del Emisor.

5.3.1.11. Informacidn sobre los créditos o deudas fiscales que el
emisor mantenga en el altimo ejercicio fiscal.

A 31 de diciembre de 2022 el Emisor presentaba, de acuerdo
con sus Estados Financieros separados, el siguiente resumen de

impuestos:
COP millones 2022
Activo por impuestos corrientes: 39.315
Impuesto diferido 39.315
Pasivo por impuestos corrientes: 8.707
Impuesto diferido 8.707
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Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2022 el Grupo Bolivar S.A.
presento los siguientes créditos fiscales:

COP millones 2022
Total créditos fiscales 46.730
Pérdidas fiscales expirando en 31 de diciembre 2024 36.296
Pérdidas fiscales sin fecha de expiracion 10.434

Para mayor informacién ver las notas 14 y 15 de los estados
financieros separados.

5.3.1.12. Inversiones en capital que se tenian comprometidas al
final del dltimo ejercicio fiscal.

Al cierre de diciembre de 2022, el Emisor no cuenta con inversiones
en curso de realizacion.

5.3.1.13. Cambios importantes ocurridos en las principales cuentas
del balance.

5.3.1.13.1. Activos.
A continuacion, se presenta el total de activos del Emisor, de
manera consolidada:

Total activo

20,18%

169.208.752 203.350.862

dic-2021 dic-2022

Total Activo (COP Millones)

e Crecimiento

Fuente: el Emisor
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Para el ano 2022, el rubro que tiene mayor participacion en la
composicion del activo corresponde a la cartera de créditos y
operaciones de leasing financiero con una participacion del 73,17%.
El activo presentd un aumento de 20,18% frente a diciembre del
2021, debido principalmente por el incrementé de 22,81% en la
cartera de créditos con respecto al periodo anterior.

5.3.1.13.2. Cuentas por cobrar.

A continuacion, se presenta las cuentas por cobrar del Emisor, de
manera consolidada:

Cuentas por Cobrar

%
7.978.286
6.365.061
dic-2021 dic-2022

Cuentas por cobrar (COP Millones)

@=» Crecimiento

Fuente: el Emisor

En el afio 2022 se presentd un aumento de 25,35% en las cuentas
por cobrar respecto del 2021, principalmente como consecuencia del
incremento en un 25% de las primas pendientes de recaudo y los
pagos por cuenta de clientes, en su mayoria de las companias del
segmento financiero (Banco Davivienda S.A) y asegurador (Compania
de Seguros Bolivar S.Ay Seguros Comerciales Bolivar S.A).
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5.3.1.13.3. Propiedad Planta y Equipo (PPE).
A continuacion, se presenta los activos de propiedad planta y
equipo del Emisor, de manera consolidada:

PPE Consolidado

3,36%

2.173.365 2.246.390

dic-2021 dic-2022

PPE Consolidado (COP Millones)

@=» Crecimiento

Fuente: el Emisor

En el afno 2022 se presenté un aumento de 3,36% respecto del
2021, debido principalmente al incremento de la categoria de
mobiliario y equipo en el segmento financiero (Banco Davivienda
S.A) por $61.176 millones. Ademas, se presenté un incremento
en la categoria de Edificios en el segmento financiero (Banco
Davivienda S.A) por $14.757 millones.
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5.3.1.13.4. Pasivos.
A continuacion, se presenta el total pasivos del Emisor, de manera

consolidada:

Total Pasivo

21,43%

o

183.606.405
151.201.295

dic-2021 dic-2022

Total Pasivo (COP Millones)

@=» Crecimiento

Fuente: el Emisor

En el afio 2022 el pasivo presentd un incremento de 21,43% frente
al 2021. Este aumento se debe principalmente a la variacion de
7,93% del rubro Instrumentos financieros, el cual es el mayor de
la composicion del pasivo. El aumento se dio en su mayoria en el
segmento financiero y asegurador como consecuencia del aumento
de los depdsitos en cuenta corriente, de ahorro, certificados de
depdsitos a término, derivados y créditos bancarios de 5,02%,
4,69%, 55,67%, 208,33% y 53,32% respectivamente.
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5.3.1.13.5. Cuentas por Pagar.
A continuacion, se presenta las cuentas por pagar del Emisor, de
manera consolidada:

Cuentas por Pagar

y

3.355.532

4.955.870

dic-2021 dic-2022

Cuentas por pagar (COP Millones)

@=» Crecimiento

Fuente: el Emisor

En el afio 2022 se presentd un aumento de 47,69% en cuentas por
pagar con respecto del 2021, debido principalmente a incrementos
en servicios y bienes inmuebles en el segmento financiero (Banco
Davivienda S.A).
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5.3.1.13.6. Beneficios de empleados.
A continuacion, se presenta los beneficios a empleados del Emisor,
de manera consolidada:

Beneficios a Empleados

18,02%

464.534
393.600

dic-2021 dic-2022

Beneficios a Empleados (COP Millones)

@=» Crecimiento

Fuente: el Emisor

En el afo 2022 se presentd un incremento de 18,02% en la cuenta
beneficios de empleados frente al mismo periodo del 2021, debido
principalmente al incremento salarial en todas las compaiiias del
Grupo y la disminucion en la provisién del célculo actuarial de
pensiones de jubilacion en el segmento asegurador (Compafnia de
Seguros Bolivar S.A)
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5.3.1.13.7. Patrimonio.
A continuacion, se presenta el total patrimonio del Emisor, de
manera consolidada:

Total Patrimonio

9,65%

18.007.457 19.744.457

dic-2021 dic-2022

Total Patrimonio (COP Millones)

@=» Crecimiento

Fuente: el Emisor

En el afio 2022 se presenté un aumento del patrimonio de 9,65%
frente al 2021, debido principalmente al efecto de la tasa de cambio
en la conversién a pesos del valor de las subsidiarias en el exterior
por $421.267 millones, y a un incremento en la utilidad del periodo
del emisor de $136.071 millones con respecto al periodo anterior,
en su mayoria del segmento financiero y seguros.

b.3.2. Cambios materiales en relacion con la situacion de
liquidez y solvencia del emisor.
Durante el ano 2022 no se presentaron situaciones o eventos

materiales que hayan afectado la liquidez o la solvencia de Grupo
Bolivar S.A. o de sus subsidiarias.
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5.3.3. Tendencias, eventos o incertidumbres que tengan la
capacidad de impactar materialmente las operaciones del emisor.

Grupo Bolivar no es ajeno a los vaivenes del mercado, pero la
diversificacién de negocios en los que participa y las geografias
donde tiene presencia atenuan el riesgo.

El Emisor no prevé acontecimientos, tendencias, eventos o
incertidumbres que vayan a afectar materialmente sus operaciones
o su situacién financiera y que por tanto pueda afectarla continuidad
de su negocio en marcha.

En la seccion 3.1. y 3.2. del presente informe se puede observar
un analisis de la evaluacion de la situacion general de las filiales
del Grupo, y la manera como impacta su situacion financiera y los
resultados de su ejercicio.

Adicional a lo anterior, es importante resaltar que con base en
los parrafos 28 y 29 de la NIC 28-Inversiones en asociadas y
negocios conjuntos- las Subordinadas Soluciones Bolivar S.A.S y
Multinversiones Bolivar S.A.S, al aplicar el método de participacion
y debido a que el valor de la inversion se redujo a 0, no han
reconocido $69.603 millones de pérdidas acumuladas de algunas
de sus subsidiarias.

b.3.4. Operaciones efectuadas por fuera de balance que puedan
impactar materialmente las operaciones del emisor.
Grupo Bolivar no presenta operaciones efectuadas fuera de balance

que pudieran llegar a afectar materialmente las operaciones, su
situacion financiera o los cambios sobre su situacion financiera.
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5.3.5. Operaciones materiales efectuadas con partes
relacionadas al emisor.

Las principales operaciones con sus partes relacionadas se
encuentran detalladas en la Nota No. 28 de los estados financieros
del Emisor.

5.4. Controles utilizados por el emisor para el registro,
procesamiento y analisis de la informacion de fin de ejercicio
reportada ante el RNVE.

b.4.1. Certificacion del Representante Legal donde se hace
constar que la informacion comprende todos los aspectos
materiales del negocio.

El Presidente de GRUPO BOLIVAR S.A. en su condicién de
representante legal de la Compafia, manifiesta que la informacion
contenida en el presente informe periddico de fin de ejercicio
comprende todos los aspectos materiales del negocio, teniendo en
cuenta las caracteristicas propias del Emisor.

5.4.2. Informe del Representante Legal sobre los
procedimientos de control y revelacion de la informacion
financiera''.

La informacién financiera reportada a diciembre 31 de 2022 es
presentada en forma adecuaday en su preparacion se han cumplido
los procedimientos de control y revelacién con que se cuenta al
interior de la Sociedad.

11. Articulo 47 de la Ley 964 de 2005: ARTICULO 47. RESPONSABILIDAD. Los
representantes legales de los emisores de valores seran responsables del
establecimiento y mantenimiento de adecuados sistemas de revelacion y control de
la informacion financiera, para lo cual deberan disefiar procedimientos de control
y revelacion y asegurar que la informacion financiera les es presentada en forma
adecuada.
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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 2022.

5.4.3. Certificacion del Revisor Fiscal respecto a la efectividad
de los controles sobre el reporte de informacion financiera.

La certificacion emitida por el Revisor Fiscal relativa a la efectividad
de los controles sobre el reporte de informacién financiera, se
encuentra incluida en el dictamen que acompafa los estados
financieros de la Sociedad, anexos al presente informe.

Informe criterios ambientales y sociales implementados
por el Emisor.

Grupo Bolivar S.A., en su condicion de matriz del Grupo Empresarial
Bolivar y holding del Conglomerado Financiero Bolivar, tiene
como actividad el manejo de un portafolio de inversiones propias,
constituido particularmente por acciones en sus sociedades
subordinadas.

En tal sentido, no se trata de una sociedad operativa propiamente
dichay porlotanto, no se ubica en un sector especifico de produccion
economica, ni realiza actividades productivas o de ventas. A través
de sus subordinadas, tiene participacion en diferentes sectores en
los distintos paises donde hace presencia.

Ante la ausencia de operaciones por parte de esta Compainia,
los aspectos relacionados con la gestion de temas sociales y

| GRUPO BOLIVAR S.A.



A GRUPO A
INFORME DE GESTION 2022 BOLIVAR ﬁ/%)

ambientales se soporta en la gestion que adelantan sus principales
subordinadas en los sectores financiero, asegurador, constructor y
de servicios, como principales ejes de accion de la Organizacion.

Bajo un criterio de sostenibilidad en sus operaciones, las
subordinadas han trabajado en la identificacion y adecuacion de
parametros a los estandares correspondientes, comprometidos en
este escenario en crear valor a sus diversos grupos de intereés.

En este contexto y dadas las particularidades propias de Grupo
Bolivar S.A., el presente capitulo dedicado a las practicas,
politicas, procesos e indicadores en relacidon con asuntos sociales y
ambientales, incluidos los climaticos, esta basado en la informacion
de las actividades adelantadas por las principales subordinadas en
esta materia, tomando como referencia las instrucciones previstas
en el anexo No. 2 del capitulo |, titulo V, parte Ill de la Circular
Basica Juridica expedida por la SFC, sin perjuicio de los procesos
de adecuacion a los estandares de revelacion de informacion
contemplados en el referido anexo.

6.1. Practicas, politicas, procesos e indicadores en relacion
con los criterios ambientales y sociales implementados de
Banco Davivienda.

Soportados enlos lineamientos y las orientaciones de lametodologia
internacional de estandares GRI (Global Reporting Initiative)
para la definicion de los temas materiales de las organizaciones.
Reconocemos el principio de inclusion de los grupos de interés
como requisito para la adecuada gestion de la sostenibilidad,
ya que asi logramos, a través de estrategias de relacionamiento
permanentes y estructuradas, identificar aquellos temas materiales
que son de particular relevancia para cada uno de ellos.

Con el analisis de materialidad de los impactos del banco, se

priorizaron ocho temas materiales para la gestion sostenible de los
aspectos econdmicos, sociales y ambientales:
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e Cambio Climatico

®* Finanzas y Fondeo Sostenible

® |Inclusién y Educacion Financiera
® |nversion responsable

® Ecoeficiencia

® Equidad, diversidad e inclusion

¢ Ciudadania Corporativa

® (Gobierno Corporativo

El alcance de este ejercicio de materialidad y nuestra estrategia
aplican para el Banco y sus filiales en Colombia, Honduras, Costa
Rica, Panama y El Salvador, en todos los asuntos estratégicos
reportados.

Bajo el marco internacional GRI, el proceso de la materialidad y el
analisis de materialidad se han constituido en ejercicios prospectivos
que nos permiten orientar la toma de decisiones, gestionar los
impactos generados, riesgos y oportunidades, y establecer la forma
en que se consideran los intereses y expectativas de los grupos de
interés en los procesos de planeacion estratégica, los niveles y las
actividades.

Aquellos temas que influyen con mayor impacto en las opiniones,

decisiones y evaluaciones de los grupos de interés, se han
denominado como asuntos materiales.
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1. Identificacion

2. Priorizacion

3. Aprobacion

Tuvimos en cuenta los ob-
jetivos estratégicos de la
organizacion 'y nuestros
COmpromisos externos.
Consideramos los asuntos
propuestos como priorida-
des y focos de trabajo, y nos
alineamos con los aspectos
estratégicos  identificados
en el analisis del contexto
internacional y del sector a
nivel nacional e internacio-
nal. De esta forma, enume-
ramos los temas asociados
a cada anadlisis para validar-
los con los principales gru-
pos de interés.

Evaluamos el nivel de
importancia e impacto
de estos asuntos para
el desarrollo de nuestra
estrategia y para nuestros
grupos de interés, con el
fin de priorizar los asuntos
claves a gestionar. Para
la priorizacion tuvimos
en cuenta la frecuencia
de la evaluacion de los
asuntos en los diferentes
referentes, la pertinencia
con los grupos de interés y
la alineacion con nuestros
objetivos estratégicos.

A través del Comité de
Sostenibilidad, ratificamos
nuestro compromiso con
la gestion de la estrategia
y los asuntos priorizados.

Su aprobacion le
correspondié a la alta
gerencia  del Banco,

garantizando que sean
gestionados en las mesas
de trabajo y respondan a
un reporte permanente
para el Presidente y los
ejecutivos de grado mas
alto.

De acuerdo con este proceso y la relevancia de los asuntos para
nuestros principales grupos de interés y para el negocio, nuestra
matriz de materialidad presenta nuestros temas materiales:

MATERIALIDAD

DAVIVIENDA 2022 - 2024

(D cansio cuminco

ESTRATEGIA >>

D FINANZAS & FONDEO SOSTENIBLE

ANALISIS DE MATERIALIDAD

Matriz de materialidad

ESG BVC A9

D INVERSION RESPONSABLE

O ecosriciencin

(B eauioo. oiversioa £ ncLusic

D INCLUSION & EDUCACIGN FINANCIERA D RELACIGN CON COMUNIDADES

Relevancia para los grupos de interés

Relevancia para la compafia

D GOBIERNO CORPORATIVO
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Cambio Climatico: Acciones orientadas a la mitigacion vy
adaptacion en toda nuestra cadena de valor, gestionando de
manera activa los riesgos, oportunidades e impactos, con el
fin de contribuir a la transicién hacia una economia resiliente y
baja en carbono.

Finanzas y Fondeo Sostenible: Productos y servicios de ahorro,
financiamiento, medios de pago y seguros, que contribuyen
directamente al desarrollo sostenible, asi como la consecucion
de recursos ligados a sostenibilidad, como habilitadores de
nuestra oferta.

Inclusion y Educacion Financiera: Programas y productos que
buscan eliminar barreras para el acceso a la banca, fomentar
habitos financieros sanos, incentivar el uso responsable de
los productos y acompanar su utilizacion, trascendiendo el
cumplimiento normativo.

Inversién responsable: Practicas que incorporan los factores
ambientales, sociales y de gobierno (ASG) en las decisiones de
inversion y la administracion de activos, como complemento a
las técnicas existentes de analisis financiero y de construccion
de portafolios.

Ecoeficiencia: Acciones dirigidas a prevenir, mitigar o corregir
los impactos ambientales derivados de nuestra operacion y la
de nuestros proveedores, lo que implica la gestion responsable
del agua, los residuos, la energia y el papel como valor
fundamental de nuestra cultura.

Equidad, diversidad e inclusidon: Estrategias que buscan
equiparar las oportunidades para todos nuestros colaboradores
y enriquecer nuestra fuerza laboral con representantes de todos
los grupos poblacionales, con el fin de conformar y mantener una
culturaincluyente y diversa, en todos los niveles organizacionales.

Ciudadania corporativa: Proyectos y programas que impulsan
el desarrollo socioeconomico de las comunidades donde
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tenemos presencia, con una vision de valor compartido, a través
de alianzas, y en términos de: inversion social, voluntariado y
creacion de capacidades.

8. Gobierno Corporativo: Toma de decisiones informadas,
transparentes y con vision de largo plazo por parte de los
organos de gobierno y administracion, que equilibren los
intereses de los accionistas, clientes, inversionistas y demas
grupos de intereés.

Este ejercicionos permite identificarlas mejores practicas paraabordar
los riesgos y las oportunidades relacionadas con nuestra operacion.
Por esta razén, a través de nuestro Sistema de Administracion de
Riesgos Ambientales y Sociales (SARAS) establecemos politicas,
procesos y procedimientos que permiten identificar, evaluar y
administrar los riesgos, ademas de incorporar criterios ASG en la
evaluacion de las solicitudes de crédito, buscando minimizar el
impacto negativo producto de nuestras operaciones financiadas.

El SARAS hace parte de nuestro proceso de gestion integral de
riesgos, es gestionado desde el Departamento de Riesgo Ambiental
y Social de la Vicepresidencia de Riesgo de Crédito, reporta al
comité Corporativo de Riesgos, a los comités de Riesgo de Crédito
y al comité Gobierno Corporativo y Sostenibilidad.

Somos conscientes de la necesidad de integrar cada dia mas
nuestra gestion sostenible. Por eso y buscando fortalecer el
proceso al interior del banco, en 2023 incorporaremos un enfoque
de doble materialidad para priorizacion de los temas materiales.
Es decir, adicional al analisis de materialidad de impacto del
Banco, incorporaremos un ejercicio de materialidad financiera que
nos permita incorporar los riesgos y oportunidades ambientales
en la evaluaciéon e incidencia de nuestro desempeno financiero.
El resultado de este ejercicio sera incluido en el informe anual a
publicarse en el primer trimestre de 2024.

Este proceso estara compuesto por varias etapas, que partira,
de un analisis de las recomendaciones de marcos de referencia
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internacionales como SASB y TCFD (del cual ya realizamos
la primera publicacion en 2021), la evaluacion del contexto
internacional y local de referentes para la banca y de un analisis
sectorial para identificar los asuntos que pueden afectar las
finanzas de la Banca y de los criterios que se han definido para
priorizarlos; luego continuara con la consolidacion de una lista de
asuntos materiales y de una definicién de criterios cualitativos que
nos permita clasificarlos y establecer: la probabilidad de ocurrencia,
la valoracién del nivel de impacto por parte del Comité de Gobierno
Corporativo y Sostenibilidad, y de la Junta Directiva, y la definicion
de los asuntos a nivel financiero que se consideran materiales para
Davivienda, los cuales seran sujetos de un seguimiento y gestion
para mitigar sus implicaciones en las finanzas del banco.

Con respecto a la Verificacion externa Davivienda, en 2021 el
informe tuvo una verificacion externa por parte de Deloitte, la cual
también se realizara para esta versiéon 2022.

6.2. Practicas, politicas, procesos e indicadores en relacion
con los criterios ambientales y sociales implementados de
Seguros Bolivar y Servicios Bolivar.

Para el caso de Seguros Bolivar y Servicios Bolivar, durante el 2021
se adelanté un proceso de identificacion de asuntos relevantes
(materiales), con los cuales se defini6 el direccionamiento
estratégico a 2030.

A continuacién se detallan los pasos tenidos en cuenta para la
definicion de los asuntos relevantes:

®* Mapeo de estandares, marcos y reportes de riesgo global en
materia ambiental, social, gobierno corporativo y econémico
para establecer los criterios de mayor impacto para el negocio
y los grupos de interés.

® Anadlisistematico derelevancia. Basado en el mapeo, serealiz
un ejercicio de verificacion de correlaciéon de temas relevantes
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y de identificacion de mejores practicas en sostenibilidad con
referentes en el marco internacional.

A partir de los insumos del mapeo, se adelantd un ejercicio
interno de cocreacion orientado por la alta direccién (miembros
del Comité de Sostenibilidad), con la participacion de todas las
areas de la organizacion, para determinar los compromisos
en materia ASG de Seguros y Servicios Bolivar hacia el 2030.

Los asuntos relevantes priorizados son:

Dimension Econdémica y de Gobierno Corporativo: Gobierno
Corporativo; Etica y Anticorrupcién; Gestion de riesgos y
oportunidades ASG; Suscripcion, inversion, siniestros vy
servicios sostenibles; Experiencia del Consumidor; Cadena
de Abastecimiento

Dimension Social: Derechos Humanos; Diversidad, Equidad
e Inclusion; Nuestra Gente; Seguros y Servicios inclusivos;
innovacion e investigacion; Ciudadania corporativa

Dimension Ambiental: Estrategia para la gestion del riesgo
climatico; Seguros y Servicios verdes y climaticos; Economia
circular y Huella ambiental.

Se defini6 la Agenda 2030, los Objetivos de Desarrollo Sostenible
(ODS), como un elemento material de aporte transversal.

Producto de esta priorizacion se definieron los siguientes
compromisos que se integran en la Estrategia de Negocio
Sostenible:

Contribuir al logro del desarrollo sostenible y la gestion
del cambio climatico en la relacion con nuestros clientes,
colaboradores, proveedores y otros Gl.

Generar valor de largo plazo al integrar en las decisiones del
negocio los riesgos y oportunidades ASG.
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® Lograr vinculos de largo plazo con nuestros clientes y demas
grupos de interés.

®* Fortalecer la resiliencia de individuos y empresas ante
diversos riesgos, con especial énfasis en los derivados del
cambio climatico.

e Ser actores relevantes en la solucion de problematicas
sociales, ambientales y de gobierno.

El avance en materia Climatica para Seguros y Servicios Bolivar
se realiza basado en las recomendaciones del TCFD; siendo el
riesgo climatico un elemento material contenido en los objetivos de
la Estrategia de Negocio Sostenible.

En este sentido, Seguros y Servicios Bolivar han avanzado en los
componentes recomendados por el TCFD de la siguiente manera:

6.2.1 Gobernanza.

Para la gestion del riesgo climatico se ha definido, hasta ahora, la
siguiente estructura de gobierno.

Alta Direccidn: se cuenta con un Comité de Sostenibilidad, integrado
por el Presidente y los vicepresidentes, que brinda los lineamientos
estratégicos de la Organizacion.

Direccion de Sostenibilidad: Es el area encargada de movilizar la
estrategia climatica de la Organizacion, liderando y articulando los
diversos esfuerzos realizados por las areas desde el mas alto nivel,
en tanto depende directamente de la Presidencia de la Compaiiia.
Cuenta con dos empleados dedicados a tiempo completo a temas
climaticos y una persona a tiempo parcial.

Mesa de Cambio Climatico: instancia definida para la coordinacion

de acciones y gestién de conocimiento, que se encuentra integrada
por gerentes de areas clave de la Organizacién. Tiene las siguientes
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funciones: i) Debatir y proponer la estrategia climatica de la
Compaiiia; ii) Verificar su progreso y velar por el cumplimiento de
sus metas; iii) Velar por la integracion de los riesgos y oportunidades
del cambio climatico en las decisiones y procesos del negocio; iv)
Validar las iniciativas; v) Movilizar la estrategia.

Especialista climatico para areas técnicas. Como parte del proceso
de incorporacién de los asuntos climaticos en la gestion del negocio,
se cuenta con un especialista climatico dedicado tiempo completo
a la modelacion y evaluacion del riesgo climatico en las ofertas de
seguros.

En cuanto al fortalecimiento de capacidades se han impartido
procesos de formacion apalancados en terceros, como la
Universidad de los Andes, Fasecolda y el Swiss Re Institute.

6.2.2 Estrategia.

Actualmente la Estrategia de Negocio Sostenible es el marco
estratégico para la gestion climatica, en tanto en la misma se
consideran las recomendaciones del TCFD. Actualmente la
organizacion trabaja en la creacion de lineamientos estratégicos
especificos para la gestion del riesgo climatico, alineados con el
Sistema de Administracion de Riesgos Ambientales y Sociales.
Esfuerzo que busca armonizar los desarrollos de la organizacion
en materia climatica.

6.2.3 Gestion de Riesgos.

En 2021 la Alta Gerencia definid que los asuntos ambientales,
sociales y de gobierno corporativo (ASG) deberian constituirse
como riesgo evaluado en toda la Organizacion, incluyendo en este
sistema la gestion climatica. Por lo que actualmente se trabaja en
la articulacién de los avances climaticos con la gestién del riesgo.
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6.2.4 Métricas y Objetivos.

Actualmente, se han encaminado esfuerzos hacia la medicién
de los riesgos fisicos y de transicion en la cartera de seguros y
el portafolio de inversion para tomar decisiones en consonancia
con los resultados. Se han evaluado riesgos de aumento de la
temperatura y sus respectivas repercusiones. Hasta ahora ésta
informacion no ha representado modificaciones en la suscripcion
de Seguros. Con respecto al portafolio de inversiones, se ha
identificado la exposicidn a riesgos de transicidon asociada a los
emisores de bonos corporativos y acciones, que se clasifican en los
sectores de mayor impacto climatico. En el afio 2019 la Compaifiia
participé6 en la medicion de riesgos de transicion liderada por
Fasecolda con el apoyo técnico de 2 Degrees Investing Initiative
(2DlI), ejercicio en el cual se usé la herramienta Paris Agreement
Capital Transition Assessment (PACTA), con un horizonte temporal
de 5 anos.

En cuanto a la generacion de emisiones, Seguros y Servicios Bolivar
mide y compensa sus emisiones de GEI. La metodologia utilizada es
GreenHouse Gas (GHG) Protocol, este proceso se ha desarrollado
desde 2011 con el apoyo del Consejo Empresarial Colombiano para
el Desarrollo Sostenible (CECODES). Actualmente se mide la huella
de carbono: i) Alcance 1; ii) Alcance 2; iii) Alcance 3 (medicion parcial).

En el 2022 aprobamos y publicamos la Politica de Inversion
Responsable, como una guia para la implementacién de criterios
ASGenlagestiondelos portafolios y los procesos de inversion. Con
esta politica reconocemos que las dimensiones ambiental y social
son fundamentales para el desarrollo sostenible de las empresas
y el bienestar de la comunidad, los accionistas, los colaboradores
y los clientes. En este sentido, las decisiones de inversion
integran estos conceptos. Dicha politica esta publicada en la web
y se puede consultar a través del link: https://d9b6rardqz97a.
cloudfront.net/wp-content/uploads/2022/12/15095208/
PoliticalnversionResponsable.pdf
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La integracion de los factores ASG en el proceso de toma de
decisiones de inversidon en un emisor incluye un analisis de
aspectos cuantitativos y cualitativos, donde uno de los aspectos
de éste ultimo es la evaluacion de sostenibilidad que contempla un
cuestionario interno enfocado en 3 dimensiones ambiental, social y
de gobierno que considera temas ambientales, de cambio climatico,
laborales, de derechos humanos y sostenibilidad.

En la evaluacion de sostenibilidad cada dimension involucra
diferentes aspectos que ponderan de manera diferente para
empresas de Sector Real y Sector Financiero, obteniendo al final
un puntaje por Compafia que permite clasificar los emisores en
distintas categorias, que se presentan a las instancias decisorias
autorizadas para seleccionar los emisores aceptables para los
portafolios de inversion.

Para hacer seguimiento a la composicién de los portafolios,
contamos con un mapa de calor que nos permite visualizar el
estatus del portafolio segun los criterios de calificacion ASG
definidos internamente. Como resultado, a diciembre 2022,
aproximadamente el 83% del Portafolio de Inversion de las
Comparfias de Seguros Bolivar cuenta con emisores en niveles
“sobresaliente” y “aceptable”.

La evaluacion se realizé con base en la informacion reportada en
los informes de gestion y/o de sostenibilidad del 2021 de cada
uno de los emisores y/o informacion directa de los emisores que
respondieron la encuesta cuando se les remitio.

En septiembre de 2022 Seguros Bolivar adhirié a los Principios
de Inversion Responsable de la ONU la cual incluye también las
operaciones de Fiduciaria Davivienda y Corredores Davivienda.
Con esta adhesion se reitera el compromiso de la companiia en la
consolidacién de un sistema financiero sostenible, apalancado en
un buen gobierno corporativo, la integracidén de aspectos sociales
y ambientales en las decisiones y la rendicibn de cuentas.
Como signatarios de esta iniciativa, Davivienda y sus filiales nos
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comprometemos a actuar con debida diligencia y en el mejor
interés de nuestros clientes, inversionistas y demas publicos
interesados.

Los Principios de Inversion Responsable, PRI por sus siglas en
inglés, tienen como objetivo impulsar la inversion responsable
para crear mercados sostenibles que contribuyan a un mundo mas
prospero. Esta es la iniciativa global mas importante a nivel de
inversion responsable, con mas de 5.000 signatarios en mas de 60
paises, quienes tienen bajo su administracion activos por cerca de
US$121.3 trillones.

6.3. Practicas, politicas, procesos e indicadores en relacion
con los criterios ambientales y sociales implementados en
Constructora Bolivar.

En el 2021 se realizdé una actualizacion de los temas materiales
en Constructora Bolivar, tanto para el negocio inmobiliario como
para el de turismo. Para definir los asuntos materiales, se realiz6
en primer lugar, un analisis y actualizacion de las expectativas de
los grupos de interés y los alineamos con los temas estratégicos
de la organizacion. Asi mismo, se llevd a cabo una revisidn de
lineamientos y estandares internacionales, mejores practicas
y tendencias del mercado y de las agremiaciones de turismo y
construccion. En tercer lugar, a partir de este analisis y con el aval
de la alta gerencia, se definieron 5 asuntos materiales asi:

® Gobierno Corporativo y transparencia

® Experiencia de cliente

® Bienestar y calidad de vida de los empleados,
® Innovacidn social y ambiental

e Cambio climatico
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En 2022, al hacer una validacién con la alta gerencia de estos
temas materiales, se identifico un aumento de la prioridad para la
organizacion de un sexto tema, el cual ya se habia identificado como
prioritario para los grupos de interés, razén por la cual se incluyé
dentro de los temas materiales la diversidad, equidad e inclusion.

Constructora Bolivar realiza un seguimiento del consumo de
recursos como agua y energia, asi como a la gestién correcta de
los residuos generados tanto para los procesos constructivos como
en las areas administrativas, de acuerdo al estandar GRI. En el afio
2022 se generaron las siguientes cifras: -Consumo de agua (GRI
303-5): 408.796 m3 -Consumo de energia (GRI 302-1): 1.852.957
KwH, 25.357 galones de gasolina y 260.047 galones de ACPM.
En 2022, obtuvimos los siguientes resultados: - Residuos por tipo
y método de eliminacion (GRI 306-2): Aprovechables: 3.191,22
toneladas, aprovechable de escombro y excavacion 842.624,24,
tonelas Peligrosos: 166.97 toneladas Especiales: 444,1, toneladas
Pétreos: 683.357,19 toneladas. Finalmente y a través del
indicador propio Compensaciones ambientales, se reportan las
compensaciones ambientales a través de la siembra de arboles
exigidos cuando tramitamos los permisos de aprovechamiento
forestal para llevar a cabo nuestros proyectos. En el caso de Bogota,
la Secretaria de Ambiente del Distrito también permite realizar las
compensaciones a través de pagos, teniendo en cuenta el espacio
reducido que existe en la ciudad para hacer siembras. Las cifras
obtenidas en 2022 fueron: - Numero de arboles sembrados: 7499 -
Compensaciones economicas: $2.174.202.114 de pesos.

Constructora Bolivar reporta y hace seguimiento a su estrategia
de sostenibilidad, incluidos los asuntos ambientales y sociales
diferentes a los climaticos, a través del estandar GRI. En ese
sentido, las acciones desarrolladas son:
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6.3.1. Gobernanza.

Desde el 2020, Constructora Bolivar replante6 su estrategia
corporativa tomando en cuenta los retos a mediano y largo plazo de
la Compafdia, estableciendo seis objetivos estratégicos que cuentan
con el compromiso de la alta gerencia. De alli, se resaltan dos
directamente relacionados con los asuntos sociales y ambientales:
1) La estructuracion de procesos industrializados y eficientes en la
produccion de proyectos urbanisticos y 2) el compromiso con crear
valor social en nuestros grupos de interés durante el ejercicio de
nuestro negocio. Para garantizar el cumplimiento de cada objetivo,
se designo6 a un lider estratégico como facilitador del proyecto a
nivel de la alta gerencia y a un lider de proyecto como garante de la
ejecucion del plan de trabajo asociado pertenecientes a las areas
responsables de estos asuntos.

Estas areas son: 1) Direccion de Investigacion y Desarrollo (1+D):
encargada de velar por los mas altos estandares de innovacion
y eficiencia durante el proceso constructivo. 2) Direccion de Valor
Compartido: encargada de asegurar la creacidén de valor social en
los diferentes grupos de interés presentes en la cadena de valor de
la Compainiia. Cada una de estas areas cuenta con un esquema de
seguimiento desde la PMO de la compafiia y un presupuesto anual
asignado para desarrollar sus actividades.

6.3.2. Estrategia asuntos sociales y ambientales.

Respecto a lo descrito anteriormente, relacionamos cada objetivo
estratégico, aprobado porlaAlta gerencia de la Companiay que cuenta
con la estructura anteriormente descrita. En primer lugar, se cuenta
con el Proceso de construccion industrializado y eficiente, donde
Constructora Bolivar logré una produccion industrializada, eficiente,
limpia, de alta calidad y a gran escala, alineados con las expectativas
de nuestros grupos de interés. En segundo lugar, mediante el modelo
de negocio con valor social, se construyeron relaciones de confianza'y
compromiso con nuestros grupos de interés, que mejoran la dinamica
empresarial, creando valor social y econémico.
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6.3.3. Gestion de Riesgo ambiental y social.

En el esquema de formulacion de los objetivos estratégicos
anteriormente descritos y con la aprobacién de la alta gerencia de la
Compainia, se define como un indicador relevante la identificacion
y gestion del riesgo asociado al frente ambiental y social. Por esa
razon, actualmente se trabaja en la articulacion de métricas de
riesgo con los componentes esenciales de la estrategia descrita en
este numeral.

6.3.4. Otras métricas asociadas a la gestion social y ambiental.

Desde el afno 2020, la compafia adelanta estrategias de
construccion sostenible: Contamos con la certificacion ambiental
Internacional EDGE (Excellence in Design for Greater Efficiencies)
en 87 proyectos, equivalentes a mas de 44.000 unidades de
vivienda, obteniendo como resultado ahorros en el consumo de
recursos como agua y energia. En 2022, logramos un ahorro de
461.100,0 m3 de agua y 136.276,2 MWh de energia y dejamos de
producir 5.275 TCO2 en el consumo de materiales, reflejando un
reducciéon en la facturacién asociada a los servicios publicos de
agua y luz a nuestras comunidades.

Adicionalmente, a diciembre de 2022 contamos con 2 de los 7
proyectos con certificacion LEED en Colombia por los urbanismos
desarrollados en Arboleda del Campestre en Ibagué, y Vivero
Parque Residencial en Cali. Esta certificacion garantiza que estos
macroproyectos generaran ahorros en el consumo de aguay energia
eléctrica, disminuyendo sus emisiones de CO2, comparados con
proyectos no certificados, y asegura que los espacios disefiados
faciliten el transporte y dispongan de suficientes zonas verdes para
los habitantes, mejorando asi su calidad de vida.

Nuestro proyecto Accion Circular asegura la eficiencia en el uso y
aprovechamiento de los recursos naturales en nuestros proyectos
constructivos: Asi mismo, se enfoca en disminuir y reutilizar los
residuos de demolicidon y construccion. En 2022, hemos logrado la
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disminucién del 47% de la generacién de residuos de construccion
y demolicién.

En esta misma linea de trabajo, contamos con el proyecto Verde
Bolivar que beneficia directamente a mas de 1.050 nifios, nifias
y adolescentes en condicion de discapacidad de la Fundacion
Jeison Aristizabal en Cali, gracias a la donacion de los Residuos
de Demolicion y Construccion que generamos en la cadena de
produccion, dandole vida a util a estos materiales e impactando
positivamente nuestras comunidades.

Trabajamos de la mano con nuestras comunidades para mitigar su
impacto ambiental: La compafiia, no solo se enfoca en mitigar elimpacto
en el cambio climatico desde la construccion de vivienda sino que
también implementa acciones para que las comunidades generadas a
partir de dichos proyectos, gestionen sus propios impactos.

A través del programa Enconjunto, que lleva mas de 20 afos en
ejecucion y su eje de trabajo, Convivo en Ambiente, impactamos
directamente a estas comunidades para desarrollar iniciativas
como el apadrinamiento de ecosistemas estratégicos, gestion de
residuos solidos y programas de educacion ambiental y cuidado
de los recursos naturales. En 2022, logramos una participacion de
mas de 2.339 nifios, jévenes y adultos en estas actividades.

En el programa de negocio turismo, desde el 2019 contamos
con certificacion internacional y eco etiqueta ambiental Blue Flag
en nuestro Hotel Zuana Beach Resort, conviritiéndonos en un
referente nacional e internacional. De esta forma cuidamos nuestro
impacto ambiental a través de la correcta gestion de Calidad de
agua de mar, Gestion ambiental, Educacion ambiental y Seguridad
de servicios en playa.

Adicionalmente, en el 2022 el Hotel Zuana destaco por su compromiso
con el medioambiente y la sostenibilidad al concluir que las practicas
realizadas en los ultimos afos reflejan el cuidado de recursos
naturales y la mitigacion de los efectos del cambio climatico, por lo
cual obtuvo el Sello Verde de Verdad otorgado por CO2Cero.
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/. Informe Especial Grupo Empresarial.

Las relaciones entre la matriz del Grupo, Grupo Bolivar S.A. y sus
sociedades subordinadas se encuentran reveladas en la Nota No.
28 de los estados financieros de la Sociedad. Es de resaltar, que las
operaciones de mayor importancia concluidas durante el ejercicio
anterior, entre Grupo Bolivar S.A. y sus subordinadas, asi como
las efectuadas con otras entidades, se ajustan a las disposiciones
legales aplicables y no fueron celebradas o dejadas de celebrar
por influencia o en interés de la matriz o de las subordinadas.
Igualmente, no se adoptaron ni se dejaron de tomar decisiones de
mayor importancia por la matriz o sus sociedades subordinadas por
influencia o en interés de las subordinadas o de Grupo Bolivar S.A.

8. Buen Gobierno.

Grupo Bolivar mantiene su interés de conservar altos estandares
de buen gobierno en las empresas de nuestro Grupo, adoptando
las buenas practicas de gobierno corporativo que generan valor a
los diferentes grupos de interés de nuestra Organizacién, segun
nuestras propias particularidades. Grupo Bolivar S.A. en su
condicién de matriz del Grupo, orienta el actuar de las compafiias
subordinadas, todo ello dentro de nuestro Propdsito Superior
“Enriquecer la Vida con Integridad”.

Es importante resaltar que en el afio 2022, la comparia mantuvo el
porcentaje de cumplimiento de la encuesta Codigo Paisenun 90,5%,
dada la adopcion en el afio 2021 de una nueva recomendacion
relacionada con la implementacién de un mecanismo de evaluacién
de habilidades de los miembros de la Junta Directiva.

De otra parte, con el fin de complementar este Informe de Gestion
conforme lo exigido en el Decreto 151 de 2021, incorporado en
el Decreto 2555 de 2010 que modificé integralmente el marco de
revelacion de informacién periddica y relevante de los emisores
y que faculté a la Superintendencia Financiera de Colombia para
expedir la Circular Externa 012 de 2022, se amplia la informacion
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relativa a este capitulo en el Informe de Gobierno Corporativo que
se presenta a continuacion:

8.1. Informe de Gobierno Corporativo
(Enero — Diciembre 2022)

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

En este orden de ideas, y en cumplimiento de lo senalado en el
articulo 42 del Codigo 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 ano 2022.

8.1.1. Estructura de Propiedad de Grupo Bolivar S.A.

8.1.1.1. Capital Social e informacion sobre acciones.

La informacion relacionada con el capital autorizado, suscrito
y pagado de Grupo Bolivar S.A., asi como sobre sus acciones,
accionistas y beneficiario real, se presenta al interior del Informe de

Gestion en el No. 5.2.

8.1.1.2. Sintesis de los acuerdos entre accionistas de los que se
tenga conocimiento.

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

La informacion sobre las empresas que conforman el Grupo
Bolivar se encuentra disponible en la pagina web corporativa www.
grupobolivar.com en el espacio denominado “Nuestras Compainiias”.
8.1.2. Cumplimiento el Esquema de Gobierno de Grupo Bolivar S.A.

8.1.2.1. Asamblea General de Accionistas.

8.1.2.1.1. Reuniones de la Asamblea General de Accionistas.

No. de Acciones

Fecha Tipo de reunion No. de Acta Quérum Representadas
Febrero 14 Extraordinaria 40 90,123% 71.267.400
Marzo 31 Ordinaria 41 87,598% 69.270.596

La convocatoria a estas reuniones de la Asamblea, su Reglamento
de funcionamiento, asi como la Guia de Derechos y Obligaciones
de los Accionistas fueron dadas a conocer a los accionistas y al
mercado en general a través de la pagina web www.grupobolivar.
com.

8.1.2.1.2. Principales Decisiones de la Asamblea General de Accionistas.

8.1.2.1.2.1. Sesion Extraordinaria - Reunion no presencial.

La Asamblea analizé el Proyecto de Conversién de proyecto de
conversion de acciones ordinarias en acciones preferenciales y sin
derecho a voto (“Clase A”), sobre lo cual:

Aprobo el proyecto de conversion de acciones ordinarias en acciones
preferenciales y sin derecho a voto (“Clase A”), en los términos
discutidos en esta Asamblea y autorizé adelantar los tramites
encaminados a su formalizacion para permitir posteriormente a
los accionistas que voluntariamente y de manera individual asi lo
decidan, cuando reciban la respectiva comunicacion, la conversion
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de un numero maximo de acciones ordinarias en acciones con
dividendo preferencial y sin derecho a voto.

Deleg6 en la Junta Directiva de la sociedad para aprobar las
correspondientes reglas para la conversion de acciones, segun los
términos descritos en esta reunion.

Aprobé la Reforma a los Articulos 7 y 19 de los Estatutos Sociales
en relacion con que la sociedad podra, en adicion a las acciones
ordinarias que se encuentran en circulacion, emitir acciones con
dividendo preferencial y sin derecho a voto., conforme lo previsto
frente al proyecto de conversidn de acciones ordinarias en acciones
preferenciales sin derecho a voto

Luego de la aprobacion sobre el proyecto de conversién de
acciones ordinarias en acciones preferenciales sin derecho a voto,
autorizo la inscripcion de las acciones con dividendo preferencial y
sin derecho a voto (“Clase A”) en el Registro Nacional de Valores y
Emisores (“RNVE”) y en la Bolsa de Valores de Colombia (“BVC”).
Asi mismo aprobé la delegacion en los representantes legales de
la sociedad para adelantar todos los tramites correspondientes a
esta decision.

8.1.2.1.2.2. Sesion Ordinaria - Reunion no presencial

Durante su sesion Ordinaria del afio 2022, la cual se desarrollé de
forma no presencial mediante conexién por videoconferencia, se
pusieron a consideracion de los accionistas los diferentes puntos
del Orden del dia propuesto para la reunién, destacandose los
siguientes temas:

Consideracién del Informe de Gestidn de la Junta y del Presidente
correspondiente al ejercicio del 1 de enero al 31 de diciembre de
2021.

Consideraciones y aprobacién del informe de gestion de la
administracion en lo relacionado con el ano 2021 y de los Estados
Financieros Separados y Consolidados de la Sociedad para el
mismo periodo.
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Discusion y aprobacién del Proyecto de Distribucidn de Utilidades
correspondientes al ejercicio del afio 2021.

Los diferentes asuntos sometidos a consideracion de la Asamblea
General de Accionistas fueron aprobados por unanimidad de los
asistentes.

8.1.2.2. Trato equitativo de los inversionistas.

La Sociedad proporciona un trato igualitario a todos los accionistas
que se encuentren en las mismas condiciones, sin que ello suponga
el acceso a informacioén privilegiada de unos accionistas respecto de
otros, para ello, a traveés del art. 7° del Codigo de Gobierno Corporativo,
se dispone que “La Junta Directiva velara porque la totalidad de los
accionistas de la Sociedad tengan un tratamiento justo e igualitario, sin
importar el numero de acciones que cada uno de ellos posea.”

A su vez, los articulos 4 y 37 del Cddigo de Gobierno Corporativo,
establecen los canales de comunicacion con los accionistas, asi como
el procedimiento de atencién de solicitudes de informacion por parte
de accionistas y la existencia de la oficina de atencién al accionista.
Dicha oficina existe de tiempo atras, la cual sirve como canal de
comunicacion entre la Compafiia y los accionistas de la Sociedad.

De igual forma, se ha dispuesto del correo electrénico gobierno.
corporativo@grupobolivar.com a través del cual los accionistas
pueden plantear sus inquietudes a la Compafia y obtener
informacion sobre los aspectos de su interés.

8.1.2.3. Junta Directiva.

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 Compania y el art. 7 de su
Reglamento de Funcionamiento, disponible en a pagina web www.
grupobolivar.com
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8.1.2.3.1. Nombramiento, reeleccion y remocion de los miembros de la
Junta Directiva.

La Junta Directiva de la Companiia esta conformada por cinco
(5) miembros principales nombrados por la Asamblea General de
Accionistas para un periodo de dos (2) afios.

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 Compaiiias 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 la Asamblea la
propuesta de candidatos presentados por los accionistas.

8.1.2.3.2. Composicion de la Junta Directiva.

La Asamblea General de Accionistas en su sesion Extraordinaria
de 2021 eligié a las siguientes personas para el periodo del 01 de
abril de 2021 al 31 de marzo de 2023.

Fecha de su primer

b nombramiento
José Alejandro Cortés Osorio 01/04/2011
Hernando Parra Nieto 04/02/2022
Pedro Toro Cortés 01/04/2009
Bernardo Carrasco Rojas* 01/04/1997
Gustavo Adolfo Carvajal* 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 tres miembros restantes son miembros
patrimoniales.
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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 Codigo de Gobierno Corporativo.

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

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

Miembro de Junta Participacion en otras Compaiiias del
Directiva Grupo Bolivar

Miembro Suplente de las Juntas Directivas
de Compainiia de Seguros Bolivar S.A.,
Seguros Comerciales Bolivar S.A. y
Capitalizadora Bolivar S.A.

Pedro Toro Cortés

8.1.2.3.4. Reuniones de la Junta Directiva.

Durante el 2022, la Junta Directiva se reunié mensualmente, para
un total de 12 reuniones ordinarias durante el afio y 6 sesiones de
caracter extraordinario, para un total de 17 sesiones en el afo.

Reuniones de la Junta Directiva

Fecha Tipo de sesion | No. de Acta Fecha Tipo de sesion | No. de Acta
Enero 24 Ordinaria 329 Junio 01 Extraordinaria 338
Febrero 07 Extraordinaria 330 Junio 13 Ordinaria 339
Febrero 14 Extraordinaria 331 Julio 25 Ordinaria 340
Marzo 03 Extraordinaria 332 Agosto 22 Ordinaria 341
Marzo 07 Ordinaria 333 Septiembre 19 Ordinaria 342
Marzo 09 Extraordinaria 334 Octubre 24 Ordinaria 343
Marzo 28 Extraordinaria 335 Noviembre 21 Ordinaria 344
Abril 25 Ordinaria 336 Diciembre 12 Ordinaria 345
Mayo 23 Ordinaria 337
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De acuerdo con lo establecido en los Estatutos Sociales, la Junta
Directiva podra deliberar y decidir validamente con la presencia y
los votos de la mayoria de sus miembros.

8.1.2.3.5. Asistencia a las reuniones de la Junta Directiva.

El porcentaje promedio de asistencia por parte de los miembros de
la Junta Directiva a las reuniones celebradas en el afio 2022 fue de
mas del 90 %.

Porcentaje de Asistencia

Miembro de Junta Directiva a las sesiones de Junta
Directiva en 2022
José Alejandro Cortés Osorio 88,24%
Hernando Parra Nieto 100%
Pedro Toro Cortés 100%
Bernardo Carrasco Rojas 100%
Gustavo Adolfo Carvajal 100%
Promedio de asistencia 97,64%

8.1.2.3.6. 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 remuneracién variable. En la siguiente tabla se describen
los honorarios aprobados por la Asamblea.
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Valor con corte al 31 de

Concepto diciembre de 2022

Honorarios aprobados por la Asamblea en su

sesion de marzo de 2022 a cada uno de los $9.000.000 por sesién a la
Directores por su asistencia a las sesiones de que asista

Junta Directiva

Honorarios aprobados por la Asamblea en su

sesion de marzo de 2022 a cada uno de los $4.500.000 por sesién a la
Directores por su asistencia a las sesiones de que asista

los Comités de Apoyo Junta Directiva

8.1.2.3.7. 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.

8.1.2.3.8. Secretaria de la Junta Directiva.

La Secretaria de la Junta Directiva es la Dra. Maria Mercedes |bafiez
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.

8.1.2.3.9. Comités de Apoyo a la Junta Directiva.

Estos Comités son de caracter consultivo y no asumen las funciones
de la Junta Directiva en relacion con la toma de decisiones sobre
los temas puestos en su conocimiento. La Junta Directiva en su
sesion de febrero de 2016 realizé la designacion de los miembros
de cada Comité. En noviembre de 2021 se ratificaron y designaron
nuevos miembros.

8.1.2.4. Comité de Auditoria.

Los dias 15 de febrero, 23 de mayo, 22 de agosto y 21 de noviembre
de 2022 se llevaron a cabo las sesiones del Comité de Auditoria,
el cual tiene como objetivo brindar apoyo a la gestidon que realiza
la Junta Directiva respecto de la supervisién e implementacion del
control interno.
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Conformacion del Comité de Auditoria

Porcentaje de
Integrantes Cargo asistencia a las
sesiones del Comité

José Alejandro Cortés Osorio. Miembro de la Junta Directiva 75,00%

Miembro d_e la Junta Directiva 100%
(Independiente)

Miembro de la Junta Directiva
(Independiente)

Bernardo Carrasco Rojas

Gustavo Adolfo Carvajal 100%

Promedio de asistencia 92%

8.1.2.5. 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 2022 adelanté sus reuniones los dias 14
de febrero y 19 de septiembre.

Conformacion del Comité de Gobierno Corporativo

Porcentaje de
Integrantes Cargo asistencia a las
sesiones del Comité

Hernando Parra Nieto Miembro de la Junta Directiva 50%
José Alejandro Cortés Osorio. Miembro de la Junta Directiva 100%
Gustavo Adolfo Carvajal Miembro de la Junta Directiva 100%

(Independiente)

Promedio de asistencia 83,33%

8.1.2.6. Comité de Compensacidn.

Grupo Bolivar S.A. cuenta con un Comité de Compensacion,
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
entorno aladefinicion de politicas y lineamientos de nombramientos,
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salarios y remuneraciones de los empleados de las empresas del
Grupo Bolivar. Este Comité sesioné en una oportunidad en el afio
2022, con la asistencia de todos sus miembros designados.

Conformacién del Comité de Compensacion

Integrantes Cargo
José Alejandro Cortés Osorio Miembro de la Junta Directiva
Bernardo Carrasco Rojas Miembro de la Junta Directiva (Independiente)

8.1.2.7. 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 Companiia. Durante el 2022 adelantd
sus reuniones los dias 07 de marzo, 23 de mayo, 22 de agosto, y
21 de noviembre.

Conformacion del Comité de Riesgos

Porcentaje de
Integrantes Cargo asistencia a las
sesiones del Comité

Pedro Toro Cortés Miembro de la Junta Directiva 100%
Miembro de la Junta Directiva

Bernardo Carrasco Rojas . 100%
(Independiente)

Gustavo Adolfo Carvajal Miembro d.e la Junta Directiva 100%
(Independiente)

Promedio de asistencia 100%
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8.1.3. Autoevaluacion de la Junta Directiva y evaluacion del
Presidente de la Compaiiia.

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

8.1.4. 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 Compania ha dispuesto de un canal de comunicacion informatico
para entregar la informacion de manera oportuna y confidencial a
los miembros de este érgano social.

8.1.5. Composicion y funcionamiento de la Alta Gerencia.

8.1.5.1. Organigrama de la Alta Gerencia.

O Presidente . <
Miguel Cortés Katal ) -~ > O e
Napoledn |

mbet Ottero
’ Vicepresidencia Juridica |
( O 7 Secretaria General
- - - Maria Mercedes Ibafiez Castilo )

Maria Carolina Restrepo Frasser
Daniel Alberto Tocarruncho Mantilla
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8.1.5.2. Principales Funciones de la Alta Gerencia.

8.1.5.2.1. Presidencia

La Presidencia, a cargo del doctor Miguel Cortés Kotal, es
responsable de la gestion propia de la Sociedad. Sus funciones
y atribuciones se encuentran recogidas en los Estatutos Sociales
y en el Cédigo de Gobierno Corporativo, disponibles en la pagina
web de la Compaiia.

El doctor Cortés Kotal es economista de la Universidad de
Stanford, con un MBA de la Escuela de Negocios de Harvard
Business School Boston (U.S.A.). Trabajo en Estados Unidos para
la Price Waterhouse Coopers y se desempefid6 como contador
publico certificado en San Francisco, California. En Colombia, se
vinculdé con las empresas del Grupo Bolivar desde el aino 1987.
A partir de mayo de 2001, se retiré del dia a dia de sus labores
para asumir responsabilidades de tipo estratégico. En el afio 2006,
se retird para asumir el ejercicio independiente de su profesion,
manteniendo su vinculo con el Grupo Bolivar a través de las juntas
de Davivienda y de la matriz. A partir del 1 de enero de 2010. se
vinculé6 nuevamente como empleado del Grupo Bolivar, en su
condicion de Vicepresidente Empresarial, cargo que desempefo
hasta el 28 de marzo de 2011, cuando fue nombrado por la Junta
Directiva de Grupo Bolivar S.A. como Presidente del Grupo, cargo
que ejerce a partir del 1 de abril del 2011.

8.1.5.2.2. Vicepresidencia Funcion de Riesgos del Conglomerado
Financiero | Vicepresidencia de Riesgos de Inversiones

A cargo de la doctora Carolina Restrepo Frasser, tiene como
principales funciones desde el rol de funcion de Riesgos, el realizar
seguimiento a las politicas y procedimientos del Conglomerado
Financiero Bolivar, conforme lo establecido en la Circular Contable
y Financiera de la Superintendencia Financiera de Colombia frente
al Marco de Gestion de Riesgos del Conglomerado.

La Dra. Restrepo Frasser es Economista de la Pontificia Universidad

Javeriana con especializacion en Finanzas de la Universidad de los
Andes.
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8.1.5.2.3. Vicepresidencia Juridica | Secretaria General

A cargo de la doctora Maria Mercedes Ibanez Castillo, como
Secretaria General, desempefa las labores inherentes a su cargo
como son la coordinacion de las relaciones con los accionistas
de la Sociedad, el manejo de las Asambleas, de la Junta y la
coordinacion de las relaciones con las entidades de control, entre
otras; en su caracter de Vicepresidente Juridico es la responsable
de la definicion juridica de los temas propios de la matriz.

La Dra. Ibafiez Castillo es abogada de la Universidad Javeriana,
con especializacion en Derecho Financiero en la Universidad de
los Andes y Diplomado en Seguridad Social en la Universidad del
Rosario.

8.1.5.2.4. Auditor Interno.

A cargo del doctor Napoleén Imbett Otero. El Auditor Interno es
encargado de llevar a cabo la actividad de auditoria de la Compafiia
y cuenta con las funciones previstas en el articulo 32 del Codigo de
Gobierno Corporativo

El Dr. Imbett Otero es ingeniero industrial de la Pontificia Universidad
Javeriana; ha realizado programas de Post-Grado en Alta Gerencia
en la Universidad de los Andes y de Gestion Financiera Estratégica
en la Universidad de la Sabana de Bogota.

8.1.5.2.5. Oficial de Cumplimiento

A cargo del doctor Daniel Alberto Tocarruncho Mantilla, es
responsable del Sistema Integrado de Prevencion de Lavado de
Activos - SIPLA, de acuerdo con las instrucciones previstas por
la Superintendencia Financiera de Colombia al respecto para las
entidades emisoras.

EL Dr. Tocarruncho Mantilla es abogado de la Universidad del
Rosario; ha realizado programas de Post-Grado en Derecho
Financiero en la misma Universidad, estudios de Contracts and
Sale of Goods en la Universidad de Wales y Business Professional
en Wimbledon School (Londres — Reino Unido); y diplomados en
Juntas Directivas y Gobierno Corporativo en la Camara de Comercio
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de Bogota y en Riesgos Financieros en el Colegio de Estudios de
Administracién — CESA.

8.1.5.3. Esquema remuneratorio de la Alta Gerencia.

La Junta Directiva a través de su Comité de Compensacién aprueba
la politica de remuneracion aplicable al Presidente de la Compania
y a los demas miembros de la Alta Gerencia.

La remuneracion del Presidente y la Alta Gerencia cuenta con un
componente fijo y con un componente de compensacion variable.

8.1.5.4. Manejo de Conflictos de Interés.

Durante el periodo objeto del presente informe no se conoci6 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 Informacion
Privilegiada y Relaciones con Partes Vinculadas una serie de
principios, politicas y procedimientos encaminados a 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.

8.1.5.5. 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 afno 2021 se encuentran reveladas en las
Notas a los Estados Financieros de la Compaiiia.
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8.1.5.6. Relaciones con el Revisor Fiscal.

8.1.5.6.1. Nombramiento y Remuneracién del Revisor Fiscal

Para el nombramiento de la firma de Revisoria Fiscal y en
cumplimiento de las disposiciones previstas en su Sistema de
Gobierno Corporativo y en la Circular Basica Juridica, el Comité
de Auditoria, de manera previa a la reunion de la Asamblea,
analizé las propuestas presentadas por los candidatos a Revisor,
evaluando si el perfil profesional de cada aspirante y el contenido
de su propuesta cumplian con los requerimientos legales y las
necesidades de la Sociedad, y presentd sus recomendaciones a la
Asamblea en relacion con los candidatos.

Con base en estas recomendaciones, la Asamblea General de
Accionistas de la Compafiia designé en su sesion ordinaria a la firma
KPMG S.A.S. como Revisor Fiscal para el periodo comprendido
entre el 01 de abril de 2021 al 31 de marzo de 2023.

8.1.5.6.2. Remuneracion del Revisor Fiscal.

LaAsamblea General de Accionistas en su sesion ordinaria realizada
el 31 de marzo de 2022 establecio el valor de los honorarios a
pagar a la firma KPMG S.A.S como Revisor Fiscal para el periodo
comprendido entre el 01 de abril de 2021 al 31 de marzo de 2022,
en el valor de $107.697.000 (ciento siete millones seiscientos
noventa y siete mil pesos moneda corriente) mas IVA, los cuales se
cancelan en doce cuotas mensuales.

La Revisoria Fiscal, certificd a la Asamblea General de Accionistas
que los honorarios relacionados no representan mas del 10% de
los ingresos operacionales obtenidos por KPMG S.A.S., durante el
respectivo ano.

8.1.5.6.3. Relaciones con el Revisor Fiscal.

Las relaciones con el Revisor Fiscal se adelantaron con total
normalidad durante el 2022 manteniendo las condiciones adecuadas
para el desarrollo de su trabajo de auditoria y salvaguardando sus
condiciones de independencia, situacion que fue supervisada por
la Junta Directiva por conducto del Comité de Auditoria.
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8.1.5.6.4. Informacion 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 2022, como anexo al Coédigo 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.

8.1.5.7. Informacion suministrada al mercado.

Durante el 2022, Grupo Bolivar S.A. dio a conocer a los accionistas,
inversionistas y al mercado en general, informacién oportuna y
precisa en relacién con la Sociedad, su desempeno financiero,
el Sistema de Gobierno Corporativo, entre otros. La Compainiia
ha utilizado su pagina web corporativa como mecanismo para el
suministro de esta informacion.

8.1.5.8. Reporte de Implementacidn del Cddigo Pais de Gobierno
Corporativo.

El 31 de enero de 2023 Grupo Bolivar S.A. remitié el reporte
de implementacion del Codigo Pais de Gobierno Corporativo,
informando al mercado en general el grado de adopcion de las
148 recomendaciones previstas en el Cédigo con corte al 31 a
diciembre de 2022.

El contenido de este reporte puede ser consultado en la pagina
web corporativa www.grupo bolivar.com / Gobierno Corporativo.

9. Conglomerado Financiero Bolivar.

Durante el afo 2022, Grupo Bolivar S.A., en su condicién de
Holding Financiero del Conglomerado Financiero Bolivar, continué
impulsando al interior del conglomerado la implementacion y
fortalecimiento de los procesos previstos en materia de criterios de
vinculacion, politicas de identificacion, administracion y revelacion
de conflictos de interés y del marco de gestion de riesgos. Estos
procesos soportaron la construccion y trasmision de los reportes de
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informacion a la Superintendencia Financiera de Colombia en las
condiciones, estructura y plazos sefialados en esta materia.

Adicionalmente, en cumplimiento de lo establecido en la Circular
Externa013de 2019 dela Superintendencia Financierade Colombia,
se presenta el Informe de Gestion de Riesgos del Conglomerado
Financiero Bolivar a continuacion:

9.1. Informe de Gestion de Riesgos -Conglomerado
Financiero Bolivar.

l. Gestion de riesgos para el Conglomerado Financiero Bolivar (CFB)

La Junta Directiva de Grupo Bolivar S.A. ha fijado lineamientos,
directrices y politicas para el Marco de Gestion de Riesgos del
Conglomerado Financiero, establecido en el Capitulo XXX de la
Circular Basica Contable y Financiera. Este Marco se integra con
los modelos de gestion de riesgos de las principales compafiias
del Conglomerado Financiero a nivel individual, y se soporta en
su capacidad integrada, previendo asi situaciones que puedan
impactar de forma material al conglomerado o la sostenibilidad del
mismo.

Durante el 2022 Grupo Bolivar continu6é avanzado en el desarrollo
del Marco de Gestion de Riesgos, el cual se entiende como un
proceso dinamico, que trae consigo nuevos retos que permiten
ir mejorando las practicas de identificacién, medicién, control y
monitoreo de los riesgos propios del Conglomerado Financiero,
asi como las metodologias y gobierno de estos riesgos dentro del
Marco de Apetito de Riesgo definido: Riesgo Estratégico, Riesgo
de Concentracion y Riesgo de Contagio y el nivel adecuado de
capital del Conglomerado Financiero Bolivar.
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Il. Nivel de Cumplimiento del Plan de Agregacion de Datos de
Riesgo para el Conglomerado Financiero Bolivar

Grupo Bolivar S.A. como HF del Conglomerado, reconoce la
agregacion de datos como componente fundamental en la gestion
de los riesgos propios que garantizan la robustez de los insumos
necesarios para valorar el riesgo al que se expone el Conglomerado
de manera integral.

En lo relativo a la definicion del cronograma para el cumplimiento
y puesta en marcha de los lineamientos generales para la
presentacion de la informacion sobre riesgos y conforme los
principios para la agregacion de datos sefialados en el numeral
4.1 de la Circular Externa 013 de 2019 de la Superintendencia
Financiera de Colombia, la Junta Directiva de Grupo Bolivar S.A
aprobd en 2022, la actualizacion de las politicas y principios para
el intercambio y agregacion de datos contenidas en el Manual del
Marco de Gestidn de Riesgos, las cuales establecen las directrices
generales para el intercambio, la consolidacion de datos y las
practicas de presentacion de informes de riesgo respecto a la
informacion que se comparten entre las compafias operativas y
el Holding Financiero (HF), para efectos del analisis de los riesgos
propios del conglomerado.

Grupo Bolivar trabajé durante el 2022 y continuara avanzando en el
2023 en el fortalecimiento de herramientas que permitan recopilar,
agregar datos de riesgo, informar y comunicar temas relevantes de
forma integrada a la Alta Gerencia del HF y presentar los informes
del Marco de Gestién de Riesgos, atendiendo las disposiciones
normativas vigentes, los lineamientos del Marco de Gestion de
Riesgos y los objetivos institucionales.

lll. Nivel de cumplimiento del limite de exposicién y concentracion
de riesgos para el Conglomerado Financiero Bolivar.

En relacién a las obligaciones contenidas en el Decreto 1486 de
2018 y como parte de la gestion de riesgos realizada en el 2022
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por Grupo Bolivar como Holding del Conglomerado Financiero, se
informa que los niveles de exposicidn se mantuvieron por debajo de
los limites establecidos por la Junta Directiva y el Comité de Riesgos
de Grupo Bolivar para el control de la exposicidon y concentracion
de riesgos, los cuales son aplicables a las operaciones realizadas
entre las comparnias que conforman el Conglomerado Financiero
Bolivar, asi como entre ellas y sus vinculados. Es importante resaltar
que durante el periodo no se presentaron situaciones de alerta que
pudieran comprometer el cumplimiento del limite establecido.

IV. Nivel de cumplimiento del capital del Conglomerado
Financiero Bolivar.

Grupo Bolivar ha dado cumplimiento a las disposiciones de la Ley
1870 de 2017 en relacion al nivel adecuado de capital, es decir,
durante el 2022 el patrimonio técnico del conglomerado financiero
Bolivar fue igual o superior al patrimonio adecuado, lo que se
traduce en una posicion de solvencia adecuada en las diferentes
geografias donde el conglomerado tiene presencia.

De esta manera, desde la Gestién de Riesgo del Conglomerado no
se evidencio la materializacién de riesgos en las compariias con
impactos significativos para el Conglomerado Financiero.

10. Situacion Juridica.

156

Con corte a 31 de diciembre de 2022, ni Grupo Bolivar S.A., ni
sus subordinadas, tienen procesos judiciales o administrativos
que puedan afectar materialmente la solvencia, estabilidad
y situacion financiera del Emisor. Durante el afio 2022 no se
presentaron restricciones juridicas para operar, tampoco fallos
judiciales relevantes ni sanciones impuestas a la Compafiia o a sus
subordinadas y/o a sus administradores, que puedan deteriorar los
resultados del Emisor al cierre del ejercicio contable.
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11. Manifestaciones sobre otros cumplimientos normativos.

En adicién a lo manifestado en el numeral 5.4. anterior, se incluyen
las siguientes manifestaciones normativas:

11.1. Certificacion del representante legal sobre los estados
financieros.'

El Presidente de GRUPO BOLIVAR S.A. en su condicién 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 2022 no
contienen vicios, imprecisiones o errores que impidan conocer la
verdadera situacion patrimonial o las operaciones de la Sociedad.

12 Articulo 46 de la Ley 964 de 2005: ARTICULO 46. CERTIFICACION. Los
representantes legales de los emisores de valores deberan certificar que los
estados financieros y otros informes relevantes para el publico no contienen vicios,
imprecisiones o errores que impidan conocer la verdadera situacion patrimonial o las
operaciones del correspondiente emisor de valores.
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11.2. Informe Articulo 446 del Cddigo de Comercio.

a. Pagos a Directivos
Representantes Legales y altos directivos
Junta Directiva

b. Erogaciones en favor de asesores o gestores
Revisoria Fiscal
Asesoria

c. Transferencia en dinero o especie a titulo gratuito
Donacion

Acciones entregadas como premio

Premio Social Skin

d. Gastos de propaganda y relaciones publicas
Relaciones publicas
Propaganda

e. Dineros y obligaciones en moneda extranjera
Ver notas 7 y 8 a los estados financieros

2022 2021

$ 2.052 1.705
805 592

$ 2.857 2.297
$ 109 97
4.334 822

$ 4.443 919
$ 22 235
878 2.218

379 128

$ 1.279 2.581
$ 30 25
165 121

$ 195 146

f. Detalle de las inversiones en otras sociedades nacionales o extranjeras

Ver notas 12 alos estados financieros
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Liquidez

Solidez

Solvencia

Rentabilidad del

patrimonio

Capital de trabajo

11.3. Informe Articulo 291 del Cédigo de Comercio.
* Analisis comparativo principales indicadores financieros

Los principales indicadores financieros de la Compafdia, al 31 de
diciembre de 2022, son:

2022 2021
- ACtI-VO corrllente 2.50 276
Pasivo corriente
Activo total - valorizaciones
= 8,08 8,15
Pasivo total
Activo total
= ) 8,45 8,59
Pasivo total

Patrimonio final + Dividendos decretados
= - Patrimonio inicial 9,19%

Patrimonio inicial

Activo corriente - Pasivo Corriente 243.471

Valor intrinseco Patrimonio

(En pesos)

= 166.171
Numero de acciones en circulacion

Razon de liquidez

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

Lo anterior refleja que Grupo Bolivar S.A., por cada peso ($1.00)

que debe, cuenta con $2.50 (en pesos) en el afio 2022 y $2.76 (en
pesos) para el ano 2021, para respaldar la deuda.
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Razon de solidez

Refleja la capacidad de la empresa para cancelar las obligaciones
sin depender de sus activos de dificil realizacién, es decir que
basicamente con sus saldos de efectivo, el producto de sus cuentas
por cobrar e inversiones temporales. Grupo Bolivar S.A., por cada
peso ($1.00) que debe, cuenta para su cancelacién, con $8.08 (en
pesos) para el afio 2022 y $8.15 (en pesos) para el afio 2021.

Razon de solvencia

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

Asi las cosas, Grupo Bolivar S.A., por cada peso ($1.00) que debe
cuenta para su cancelacion con $8.45 (en pesos) para el afio 2022
y $8.59 (en pesos) para el afo 2021 de sus activos totales.

Rentabilidad del patrimonio

Mide la rentabilidad de la inversién de los accionistas.

Es decir, que los socios de Grupo Bolivar S.A., obtuvieron un
rendimiento sobre su inversion del 9.19% para el afio 2022 y
10.79% para el afio 2021.

Capital de trabajo

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

Nos indica que Grupo Bolivar S.A. tendria un superavit total de
$243.471 (en pesos) para el afio 2022 y un superavit total de
$130.284 (en pesos) para el afio 2021, después de pagar todos sus
pasivos de corto plazo, en el caso que tuvieran que ser cancelados
de inmediato.
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® Informacion sobre inversiones en sociedades

Costo Valor néminal
INVERSIONES EN SOCIEDADES Nacionalidad  Capital rt:ﬁ’is:cién a:::?oiis '(r\',‘;‘f;f':: d&'::::;g“
libros) colombianos)
2022

Inversora Anagrama Inveranagrama S.A. Colombia 7.912 100,00% 7.912.013 2.641.485 1.000
Companiia de Seguros Bolivar S.A. Colombia 33.068 30,00% 13.333.999 709.658 2.480
Capitalizadora Bolivar S.A. Colombia 13.633 17,35% 330.768.323 18.436 41
Inversora Bolivar S.A.S. Colombia 500 100,00% 500.000 4.355 1.000
Seguros Comerciales Bolivar S.A. Colombia 20.130 25,03% 10.768.221 428.536 1.869
Constructora Bolivar Bogota S.A. 1 Colombia 23.479 0,00% 23.270 13 1.009.002
Constructora Bolivar Cali S.A. Colombia 1.736 4,80% 83.292 19.898 20.837
Sociedades Bolivar S.A.S. Colombia 3 100,00% 6 1 500.000
Banco Davivienda S.A. Colombia 81.301 9,03% 40.805.701 1.455.006 1.992
Multinversiones Bolivar S.A.S. Colombia 7.500 100,00% 7.500.000 188.045 1.000
C.B. Bolivar Inmobiliaria S.A. Colombia 9.638 0,28% 26.845 263 359.041
Construccion y Desarrollo Bolivar S.A.S. Colombia 7.500 100,00% 7.500.000 1.276.788 1.000
Soluciones Bolivar S.A.S. Colombia 9.333 100,00% 9.333.333  3.501.484 1.000
Sentido Empresarial S.A.S. Colombia 7.000 100,00% 7.000.000 183.136 1.000
Inversiones Financieras Bolivar S.A.S. Colombia 8.000 100,00% 8.000.000 2.634.467 1.000
Prevencion Técnica Ltda. Colombia 130 80,00% 10.400 731 12.500
Sura Asset Management S.A. 2 Colombia 1.360.000 7,31% 191.198 512.963 7
Inversiones Sadigua S.A.S. Colombia 12.500 4,00% 250.000 34.785 50.000
Totales 444.006.601 13.610.051 1.964.770

Cifras expresadas en millones de pesos colombianos, excepto el valor nominal de la

accion.

(1) El porcentaje de participacion en Constructora Bolivar Bogota S.A. es de 0,00099%

(2) El costo de la inversién, esta expresado en millones de pesos colombianos y el capital
y valor nominal de la accién estan expresados en dolares americanos.

Adicionalmente, 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 Compafia ha garantizado la libre circulacion de
las facturas emitidas por los vendedores de bienes o proveedores

de servicios.
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Otros aspectos formales.

La referencia a otros aspectos formales que complementan este
Informe tales como Sipla (Sistema Integral para la Prevencion del
Lavado de Activos y Financiacion del Terrorismo), Informe sobre el
Sistema de Control Interno, Informe del Comité de Auditoria, normas
expedidas a lo largo del afio y demas, podra ser consultada por los
Sefiores Accionistas en la pagina web www.grupobolivar.com

Acontecimientos importantes acaecidos después del cierre
del ejercicio.

No identificamos ningun acontecimiento relevante que debamos
mencionar.

Perspectivas.

La Administracion de la Sociedad manifiesta que el desempefio
de Grupo Bolivar a diciembre de 2022 y de sus subordinadas al
mismo corte, dado el entorno global actual, conduce a esperar un
crecimiento moderado de los negocios y de las actividades de las
empresas que lo conforman en el futuro préximo.

Reconocimiento.
Agradecemos a los Accionistas, a nuestros clientes y empleados, a

todos los que han tenido que ver con nuestra gestion y a los distintos
Grupos de Interés, por su confianza, colaboracion y respaldo.

/7/'7/// (fé -
Miguel Cortés Kotal
Presidente
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JUNTA DIRECTIVA

José Alejandro Cortés Osorio
Hernando Parra Nieto
Pedro Toro Cortés
Bernardo Carrasco Rojas
Gustavo Adolfo Carvajal
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ANEXQO 1

Aspectos Normativos Afio 2022

En este aparte haremos mencion a las normas de mayor importancia
que fueron expedidas a lo largo del afio 2022 y que tienen incidencia
en relacion con las empresas del Grupo Bolivar:

Entidad
Norma . Tema
que la expide

Por el cual se modifica el Decreto
2555 de 2010 en lo relacionado con la
emisién de bonos por parte de fondos
de inversion colectiva en el mercado
de valores, la internacionalizacion de
las infraestructuras, el desarrollo del
mercado de capitales y se dictan otras
disposiciones.

Ministerio de
Decreto 053 de 2022 | Hacienda y
Crédito Publico

Por medio de la cual se adoptan medidas
Congreso de la en medida de transparencia, prevencion
Republica y lucha contra la corrupcion y se dictan
otras disposiciones

Ley 2195 de 2022

Por lo cual se establecen los ingresos

Resolucion 83304 de Superintendencia | operacionales y los activos totales que

2022 de Industria y se tendran en cuenta para informar una
Comercio operacién de integracion durante el afio
2022
Por el cual se modifica el Decreto 2555 de
2010 en lo relacionado con el patrimonio
Ministerio de técnico de sociedades fiduciarias,
Decreto 175 de 2022 | Hacienda y sociedades administradoras de fondos
Crédito Publico de pensiones y de cesantias, sociedades

comisionistas de bolsa y sociedades
administradoras de inversion.
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Circular Externa 002
de 2022

Superintendencia
Financiera de
Colombia

Imparte instrucciones relacionadas con
FRECH NO VIS - Vivienda Sostenible.
Instrucciones en materia de la cobertura
condicionada de tasa de interés para
la financiacion de vivienda sostenible
urbana nueva No VIS.

Circular Externa 003
de 2022

Superintendencia
Financiera de
Colombia

Imparte instrucciones relacionadas con
la modernizacién del Sistema Integral
de Informacion del Mercado de Valores
(SIMEV).

Circular Externa 005
de 2022

Superintendencia
Financiera de
Colombia

Imparte instrucciones relativas a la
adopcion de la Taxonomia Verde de
Colombia.

Circular Externa 006
de 2022

Superintendencia
Financiera de

Modifica la proforma F.7000-20 (formato
535) “Incumplimientos y/o posibles
incumplimientos evidenciados por los
custodios de valores en desarrollo de

Colombia . .
las operaciones que realizan los FIC y
portafolios de los FVP”.
D Acuerdo de voluntades entre las
Ministerio entidades responsables de pago, los
Decreto 441 de 2022 | de Salud y P pago,

Proteccion Social

prestadores de servicios de salud y los
proveedores de tecnologias en salud

Resolucion 5 de 2022

Banco de la
Republica

Control de riesgo en las operaciones de
mercado abierto y en las operaciones de
liquidez para el normal funcionamiento
del sistema de pagos

Circular Externa
Conjunta 016 de
2022

Ministerio

de Salud y
Proteccién Social
/ Ministerio de
Trabajo

Instrucciones para la gestion y mitigacion
del riesgo en los ambientes de trabajo,
en el marco del sistema de gestion de
la seguridad y salud en el trabajo por el
contagio de la COVID 19

Circular Externa 011
de 2022

Superintendencia
Financiera de
Colombia

Modifica las instrucciones relativas a la
administracion del riesgo de lavado de
activos y de la financiacion del terrorismo.

Circular Externa 012
de 2022

Superintendencia
Financiera de
Colombia

Imparte instrucciones relacionadas con el
informe periddico de fin de ejercicio y el
informe periddico trimestral. .
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Tema

Circular Externa 013

de 2022

Superintendencia
Financiera de
Colombia

Imparte instrucciones para el
fortalecimiento y consolidacion de la
institucion del Defensor del Consumidor
Financiero.

Circular Externa 014

de 2022

Superintendencia
Financiera de
Colombia

Adopta en forma permanente algunas
instrucciones transitorias emitidas
durante la emergencia sanitaria con
ocasion de la pandemia del COVID-19.

Ley 2213 de 2022

Congreso de La
Republica

Por medio de la cual se establece la
vigencia permanente el decreto legislativo
806 de 2022 y se adoptan medidas
para implementar las tecnologias de
la informaciéon y las comunicaciones
en las actuaciones judiciales, agilizar
los procesos judiciales y flexibilizar la
atencion a los usuarios del servicio de
justicia y se dictan otras disposiciones

Circular Externa 015

de 2022

Superintendencia
Financiera de
Colombia

Modifica el Catalogo Unico de Informacién
Financiera con Fines de Supervision
(CUIF), en consideracion de lo dispuesto
en el articulo 50 de la Ley 1955 de 2019.

Decreto 1297 de
2022

Ministerio de
Hacienda y
Crédito Publico

Por medio del cual se modifica el Decreto
2555 de 2010 en lo relacionado con la
regulacion de las finanzas abiertas en
Colombia y se dictan otras disposiciones

Decreto 1387 de
2022

Ministerio de
Hacienda y
Crédito Publico

Por el cual se modifica el Decreto 2555
de 2010 en lo relacionado con el monto
minimo de participaciones en los Fondos
de Inversion Colectiva y se dictan otras
disposiciones

Decreto 1459 de
2022

Ministerio de
Hacienda y
Crédito Publico

Por medio del cual se modifica el Decreto
2555 de 2010 en lo relacionado con
el leasing, el crédito de bajo monto, el
contrato de uso de red y se dictan otras
disposiciones

Decreto 1533 de
2022

Ministerio de
Hacienda y
Crédito Publico

Por el cual se modifica el Decreto 2555
de 2010 en lo relacionado con las normas
para la identificacion y gestion de las
grandes exposiciones y concentracion de
riesgo de los establecimientos de crédito
y se dictan otras disposiciones.
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Entidad
Norma .
que la expide
Decreto 1531 de M|n|_ster|o de
Hacienda y

2022

Crédito Publico

Por medio del cual se modifica el Decreto
2555 de 2010 en lo relacionado con el
régimen de reservas técnicas de las
entidades aseguradoras.

Decreto 1606 de
2022

Ministerio de
Vivienda

Se modifica el paragrafo del articulo
2.2.6.7.1.1.1 del Decreto 1077 de 2015
en cuanto al régimen de transicion de las
medidas de proteccidén al comprador de
vivienda nueva

Circular Externa 022
de 2022

Superintendencia
Financiera de
Colombia

Imparte instrucciones relacionadas con la
reserva de enfermedad laboral.

Carta Circular 66 de
2022

Superintendencia
Financiera de
Colombia

Deber de informacion a los consumidores
financieros sobre las herramientas
técnicas y tecnoldgicas que permitan el
recaudo agil, oportuno y suficiente de las
pruebas cuando se presenten choques
simples.

Circular Externa 27
de 2022

Superintendencia
Financiera de
Colombia

Instrucciones aplicables a la gestion de
riesgos en el ramo de cumplimiento, y a
la tarificacion de seguros y contratacion
del reaseguro en todos los ramos.

Ley 2277 de 2022

Congreso de la
Republica

Reforma Tributaria

Decreto 2497 de
2022

Presidencia de la
Republica

Se establecen los rangos diferenciales
por riesgo del Seguro Obligatorio de
Accidentes de Transito -SOAT.

Circular Externa 28
de 2022

Superintendencia
Financiera de

Tarifas del Seguro Obligatorio de
Accidentes de Transito (SOAT) para las
categorias de vehiculos que hacen parte

Colombia del rango diferencial por riesgo.
Porcentaje de la prima del SOAT
Ministerio para el cubrimiento del pago de las
Resolucion 2709 de indemnizaciones correspondientes al
de Salud y

2022

Proteccion Social

amparo de gastos médicos, quirurgicos,
farmacéuticos vy
lesiones.

hospitalarios  por

Decretos 2640 y
2642 de 2022

Ministerio de
Trabajo

Se modifican los montos expresados en
el Decreto Unico del Sector Financiero
en salarios minimos mensuales legales
vigentes a Unidades de Valor Tributario
- UVT
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ANEXQ 2

Informe del Sistema de Control Interno — SCI
(Enero- Diciembre de 2022)

l. 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 Yy 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 tamafo de la respectiva
organizacion, la naturaleza de sus actividades y la complejidad de
Sus operaciones, sin que el costo de las medidas adoptadas exceda
el beneficio que de ellas se derive, pudiéndose concluir por tanto
que el tema de la autorregulacién en materia de Control Interno
tiene especial relevancia.

Teniendo en cuenta lo anterior, 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 funcién del cumplimiento de su objeto social.
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Este desarrollo se ha plasmado en diferentes documentos tales
como el Cdédigo de Etica, los lineamientos de Control Interno del
Grupo Bolivar, el Codigo de Gobierno Corporativo, el Reglamento
de la Junta Directiva, el Reglamento del Comité de Auditoria, el
Manual de Conflictos de Interés, Uso de Informacion Privilegiada
y Relaciones con Partes Vinculadas, el Manual de Administracion
de Riesgos Financieros del Grupo Empresarial, la Politica
Gerencial de Gestidon 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 generacion
de confianza de los 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.
realizo 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 implementacion
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 autorregulacién); del
funcionamiento de la entidad (principio de autogestion); asi como
también las actividades de control, informaciéon, comunicacion,
aspectos contables, gestion tecnoldgica y 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.

1. Ambiente de Control. Como se menciono anteriormente, Grupo

Bolivar S.A. cuenta con un ambiente y cultura organizacional de
control que se basa en principios, valores y conductas éticas
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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 Compania. Adicionalmente, estos
principios y politicas son revisados por parte de las instancias
correspondientes y las modificaciones, una vez aprobadas por
los 6rganos competentes, son documentadas y divulgadas a los
funcionarios.

2. Informacion y comunicacién. Grupo Bolivar S.A. ha
establecido y difundido politicas y procedimientos relacionados con
la generacion, divulgacion y custodia de la informacion, 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 Compania ha trabajado
en establecer sistemas de informacidn con el objetivo de garantizar
su correcto desempenio.

3. 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 neutralizacién de los riesgos. Parte de esta funcion se realiza
a través de la aprobacion, implementacion y actualizacién de los
diferentes manuales de organizacién interna, mediante los cuales
se establecen las politicas y los controles internos relacionados con
los procesos y actividades de la Compaiiia.

4. Monitoreo. Grupo Bolivar S.A. ha establecido y promulgado
politicas para la realizacion del monitoreo por parte de los
responsables del Sistema de Control Interno de Grupo Bolivar S.A.

. 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 Compaifiia. A través
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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 2022 reporto las
principales actividades realizadas en dichas reuniones de acuerdo
con: seguimiento a los niveles de exposicion de riesgo de la entidad
y sus implicaciones para la 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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ANEXO 3

Informe del Comité de Auditoria (Enero- Diciembre de 2022)

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

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

Los integrantes del Comité de Auditoria de la Compaiia y quienes
firman el presente Informe son:

COMITE DE AUDITORIA
Bernardo Carrasco Rojas

José Alejandro Cortés Osorio

Gustavo Adolfo Carvajal

En cumplimiento de lo establecido en el reglamento de
funcionamiento interno del Comité, a continuacion se informan las
actividades llevadas a cabo por este érgano de enero a diciembre
de 2022:
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1. Reuniones.

Durante el periodo objeto de este Informe, el Comité se reunioé en
cuatro (4) oportunidades: 14 de febrero, 23 de mayo, 22 de agosto
y 21 de noviembre de 2021. Todas las sesiones se llevaron a cabo
de forma no presencial.

2. Temas abordados por el Comité.

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

2.1. Temas de Asamblea General Ordinaria de Accionistas.

En la primera sesion del ano, el Comité analizé los estados
financieros separados y consolidados, junto con su correspondiente
estado de resultados del ejercicio 2021, de manera comparativa
con el mismo periodo del afio 2020.

Es de resaltar, que dichos estados financieros fueron aprobados
por unanimidad y el Comité solicitd presentarlos a la Asamblea
General Ordinaria de Accionistas celebrada en marzo de 2022,
previo conocimiento de la Junta Directiva.

Asi mismo, el Comité conocié el alcance de la opinion del Revisor
Fiscal sobre los estados financieros separados, como con los
estados financieros consolidados de Grupo Bolivar S.A, los que
comprenden: los estados de situacién financiera al 31 de diciembre
de 2021; los estados de resultados y otros resultados integrales; los
estados de cambios en el patrimonio y el flujo de efectivo al corte
en mencion. Adicionalmente sus respectivas notas, que incluyen
las politicas contables significativas y otra informacion explicativa.
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Sobre el particular, el Revisor Fiscal anticipé su opinion respecto
a los estados financieros que se mencionan, sefialando que no
contenian salvedades, en la medida que los mismos presentan
razonablemente en todos los aspectos de importancia material, la
situacion financiera al 31 de diciembre de 2021.

Asi mismo, como parte de las funciones del Revisor Fiscal y en
cumplimiento de la normativa correspondiente, se presento el
resultado de los procedimientos realizados en cumplimiento de los
numerales 1°) y 3°) del articulo 209 del Codigo de Comercio, con
corte a 31 de diciembre de 2021.

Adicionalmente, otros temas objeto de analisis fueron los informes
del Comité de Auditoria y del Sistema de Control Interno de
la vigencia culminada al 31 de diciembre de 2021, los cuales el
Comité conocid, discutid y aprobd por unanimidad, solicitando
la presentacion de los mismos - previo conocimiento de la Junta
Directiva - a la Asamblea General Ordinaria de Accionistas.

De acuerdo con la informacién que le fue suministrada, el Comité
velé por la transparencia en la informacion financiera y no encontré
observaciones relevantes a la gestion contable. A la fecha, no se
han presentado hallazgos materiales ni sanciones por parte de los
organos de control.

2.2. Desempeiio del trabajo de la Revisoria Fiscal:

Adicional a los puntos antes senalados, la Revisoria Fiscal presenté
al Comité de forma periddica, los Informes de Auditoria emitidos
para cada una de las subordinadas de Grupo Bolivar S.A., su
estado y principales conclusiones.

Asi mismo, se conocieron los informes en relacion con la revisiéon
intermedia efectuada de manera trimestral por la Revisoria Fiscal
bajo la NIC 34 durante la vigencia 2022 y se profundizé en la
informacion financiera intermedia y sobre el reporte extensible
Business Reporting Language (XBRL) sobre los cuales no se
planted alguna situacion significativa que informar.
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En el mismo sentido, el Comité fue enterrado sobre los asuntos
respecto a los cuales la Revisoria Fiscal hizo seguimiento a las
Companias del Grupo Bolivar durante el afo 2022. Se informd
como asunto de especial seguimiento, el relacionado con la
implementacion de la NIIF 17 en las Compafiias Aseguradoras, dado
que el mismo cambiaria fundamentalmente las practicas contables
y de presentacién de informes, razon por la cual se enfatizé en
los aspectos relacionados con el proceso de Implementacion y la
planificacion para la transicion y el balance de apertura NIIF 17.

Igualmente, se puso en consideracion del Comité, el Plan de
Auditoria para el ano 2022, asi como el cronograma que se
desarrollaria mes a mes, destacando las principales actividades en
cada periodo.

A lo largo del afo el Comité conoci¢ adicionalmente, temas como
fueron las perspectivas para 2022 sobre fraude, ciberataques,
temas de cumplimiento y el marco para integrar los riesgos y las
oportunidades ambientales, sociales y de gobernanza.

2.3. Desempeiio del trabajo de la Auditoria Interna:

En la primera sesiéon del afno 2022, la Auditoria Interna de Grupo
Bolivar informé al Comité, sobre el porcentaje de cumplimiento
del plan de auditoria correspondiente al ano 2021 para Seguros
Bolivar y para otras Compainiias del Grupo Bolivar. En tal sentido,
puso en conocimiento los porcentajes de cumplimiento del plan de
trabajo para cada una de las Companias a 31 de diciembre de 2021,
destacando que se realizaron la totalidad de las evaluaciones que
se habian planeado para dicho afio.

Deigualforma, se presento, lacoberturadelmarco general deriesgos
y los procesos de la cadena de valor y se puso en conocimiento
del Comité, los resultados de la auditoria practicada de acuerdo
con las verticales y transversales definidas dentro del llamado
ERM (Enterprise Risk Management), diferenciando los aspectos
evaluados como satisfactorios, de aquellos con oportunidad de
mejora y de los calificados como insuficientes.
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Se presentaron igualmente los resultados comparativos de
las evaluaciones de auditoria 2020 vs 2021 por Compaiia,
considerando la totalidad de aspectos evaluados en cada periodo.
Para cada Compania se identificaron los aspectos de la estructurade
control evaluada, el resultado de la evaluacién y las observaciones
surgidas en torno a cada elemento del proceso bajo evaluacion. Se
expuso igualmente, el resultado de las evaluaciones realizadas en
Constructora Bolivar para el ultimo ciclo de auditoria del afno 2021.

Asi mismo, el Comité conocié la evaluacién que se adelantd
al cumplimiento de las exigencias normativas frente a la
estructuracién del Marco de Gestion de Riesgos del Conglomerado
Financiero Bolivar. En este sentido, se destacd el cumplimiento
de las disposiciones contenidas en la Circular Externa 013 de
2019 de la Superintendencia Financiera de Colombia, norma que
establece las exigencias sobre esta materia para los Holdings de
los Conglomerados Financieros.

En lo corrido del afo, en las siguientes reuniones, el Comité continud
haciendo seguimiento periddico al plan de Auditoria de Seguros
Bolivary las otras Compafiias del Grupo Bolivar, sefialando el detalle
de las evaluaciones planeadas, ejecutadas y aquellas no planeadas.

En tal sentido, la Auditoria puso en conocimiento de los Directores,
el porcentaje de cumplimiento del plan de trabajo para las diferentes
Compainiia en los meses de abril, julio y octubre y presentd el
seguimiento a las oportunidades de mejora relevantes pendientes
y comparativo 2022 — 2021, para cada una de las Companias del
Grupo y el plan de accién establecido en torno a cada elemento
del proceso bajo evaluacion. Los resultados de las primeras
evaluaciones del afno 2022 respecto de 2021, no presentan un
cambio significativo en la proporcion de los resultados lo que
significa que el perfil de riesgo se conserva.

El Comité también conocid de manera detallada la forma en
que se estructuré el Plan de Auditoria del Banco Davivienda y
sus filiales nacionales y del exterior, asi como los resultados y
calificaciones dadas a sus sistemas de Control Interno asi como
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el detalle de los temas evaluados, resaltando en cada caso los
aspectos que tuvieron un resultado satisfactorio, aquellos en los
que se evidenciaron oportunidades de mejora y los temas que
fueron calificados como insuficientes. En ese sentido, el Comité
hizo seguimiento permanente al estado de los planes de accion en
curso para el Banco Davivienda y sus filiales nacionales, haciendo
especial énfasis en los asuntos de seguimiento que habian sido
previamente reportados al Comité.

Finalmente, respecto a las evaluaciones realizadas durante el
afo 2022 por los dos (2) equipos de Auditoria Interna (Banco y
Filiales y Seguros Bolivar) sobre el marco general de riesgos vy
los procesos de la cadena de valor de las diferentes Compafiias
operativas del Grupo Bolivar, no se identificaron situaciones
materiales o relevantes que afectaran en su conjunto la eficacia
o el cumplimiento del sistema de control interno (SCI), asi como
tampoco la capacidad de las Compafiias para alcanzar sus objetivos
estratégicos, operacionales, de reporte o de cumplimiento.

No sobra advertir que los miembros del Comité de Auditoria
coinciden con miembros de la Junta Directiva, lo que les permite
tener informacion completa de la Compafia para el adecuado
desempeno de sus funciones, a través de uno u otro érgano.
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Sistema IntngraI para la Prevencion de Lavado de Activos
y Financiacidn del Terrorismo -SIPLA-

Grupo Bolivar da cumplimiento a las exigencias de las normas
relativas a la prevencion y control del Lavado de Activos y de la
Financiacién del Terrorismo, en especial a lo previsto en el Capitulo
VII Titulo | Parte Il de la Circular Basica Juridica (Circular Externa
029 de 2014) expedida por la Superintendencia Financiera.

Grupo Bolivar cuenta con un Sistema de Gobierno Corporativo, un
Sistema de Control Interno, un Cédigo de Etica y un Manual SIPLA
que forman parte del conjunto de herramientas que contribuyen a
la prevencién y control del lavado de activos y la financiacion del
terrorismo.

Dentro de las actividades que se ejecutaron se destacan las
siguientes:

® Designacion del Oficial de Cumplimiento por parte de la
Junta Directiva, quien se encuentra posesionado ante la
Superintendencia Financiera, acredita conocimientos en
materia de administracion de riesgos y esta acompanado por
un grupo profesional e idoneo para desarrollar las diferentes
responsabilidades establecidas por la normatividad vigente.

e Cumplimiento del Cédigo de Etica y del Cédigo de Gobierno

Corporativo, los cuales forman parte del conjunto de reglas
que soportan el funcionamiento del SIPLA.

| GRUPO BOLIVAR S.A.



A GRUPO A
INFORME DE GESTION 2022 BOLIVAR ﬁ/%)

® Cumplimiento de las politicas, procedimientos, mecanismos
e instrumentos disefiados e implementados y contenidos
en el Manual SIPLA, previniendo y controlando de manera
efectiva, la presentacion del riesgo de lavado de activos
y la financiacion del terrorismo — LAFT- en la colocacion y
negociacion de valores emitidos por Grupo Bolivar.

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

e Evaluacion periddica realizada por la Junta Directiva, al
correcto funcionamiento del Sistema SIPLA, a partir de los
informes presentados por el Oficial de Cumplimiento y el
resultado de las evaluaciones realizadas por la Revisoria
Fiscal, asi como las recomendaciones realizadas por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Por otra parte y al interior de las Compafias que hacen parte
del grupo y que se encuentran vigiladas por la Superintendencia
Financiera, tales como el Banco Davivienda S.A. y sus filiales, asi
como Seguros Comerciales Bolivar S.A. , Capitalizadora Bolivar
S.A. y Compaiia de Seguros Bolivar S.A., se ha implementado y
desarrollado el Sistema de Administracion de Riesgos de Lavado
de Activos y Financiacion del Terrorismo - SARLAFT con lo cual se
da cumplimiento a las exigencias descritas en la Circular Externa
029 de 2014 de la Superintendencia Financiera.

Adicionalmente y dando cumplimiento a las disposiciones
contenidas en la Circular Basica Juridica Capitulo X de la
Superintendencia de Sociedades, las Compafias Constructora
Bolivar Bogota S.A., Constructora Bolivar Cali S.A., Servicios
Bolivar S.A.S., Construccion y Desarrollo Bolivar S.A.S. Inversora
Anagrama Inveranagrama S.A.S., Inversiones Financieras Bolivar
S.A.S.,, Soluciones Bolivar S.A.S., Multinversiones Bolivar S.A.S.,
Sentido Empresarial S.A.S., Negocios e Inversiones Bolivar S.A.S.
y Promociones y Cobranzas Beta S.A., han implementado oportuna
y correctamente el Sistema de Autocontrol y Gestién del Riesgo
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Integral de Lavado de Activos y de Financiamiento del Terrorismo
— SAGRILAFT.

Estos sistemas son evaluados y monitoreados por parte de los
maximos organos sociales, tomando como base los informes
presentados por el Oficial de Cumplimiento y el resultado de las
evaluaciones realizadas por la Auditoria Interna y la Revisoria
Fiscal, garantizando de esta forma el correcto funcionamiento de
los mismos y la identificacion oportuna de mejoras.

El detalle del cumplimiento de las normas en materia de prevencién
de lavado de activos y financiacion del terrorismo por parte de las
anteriores Compainiias, se encuentra en sus respectivos informes
de fin de ejercicio y sus estados financieros.
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ESTADOS Y FINANCIEROS
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