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Positiva Compariia de Seguros S.A., en adelante la Compaifiia, es una entidad aseguradora,
organizada como sociedad anénima que como consecuencia de la participacion mayoritaria
del Estado Colombiano en su capital a través del Ministerio de Hacienda Y Crédito Publico,
tiene el caracter de entidad descentralizada indirecta del nivel nacional, con personeria
juridica, autonomia administrativa y capital independiente. Es una Sociedad Andénima de
Economia Mixta, cuyo objeto social se circunscribe principalmente a la celebracion y
ejecucién de contratos de seguros, coaseguros y reaseguros de personas. Asi mismo, esta
facultada para operar los seguros y reaseguros contemplados en la Ley 100 de 1993. Fue
constituida por Escritura Publica No. 375 del 11 de febrero de 1956, otorgada ante el Notario

Tercero de Bogota.

La Compafiia ha realizado varias reformas estatutarias, las cuales se encuentran inscritas en
el registro de la Camara de Comercio de Bogota; como a continuacién se relacionan:

Escritura

375
2035
2056
877
1295
2022
3703
116

933
1793
3290
1123
5027
0001849
0002632

0004409
0O00SIN
0004490
0O00SIN
1242

0002118
0001763
0006776
0000042
0000095
0001403
0001454
0002313
0001869
0003127
1240

Fecha

11-02-1956
28-05-1963
27-05-1967
29-07-1971
28-10-1971
08-11-1974
23-11-1978
30-01-1980
30-06-1982
16-06-1988
17-10-1989
11-10-1994
17-10-1995
29-05-1997
09-06-1998
20-04-1999
21-12-1999
27-11-2000
12-12-2000
27-11-2000
18-04-2001
17-05-2001
21-06-2001
03-05-2004
25-10-2006
10-01-2007
17-01-2007

12-03-2007
09-07-2007
28-09-2007
13-05-2008
24-09-2008
25-10-2008

Notaria
3 BOGOTA
3 BOGOTA
4 BOGOTA
12 BOGOTA
12 BOGOTA
12 BOGOTA
18 BOGOTA
18 BOGOTA
31 BOGOTA
23 BOGOTA
23 BOGOTA
52 BOGOTA
23 BOGOTA
00045 BOGOTA
00023 BOGOTA
1000 BOGOTA
00023 BOGOTA
1000 BOGOTA
00042 BOGOTA
1000 BOGOTA
00042 BOGOTA
10000 BOGOTA
00042 BOGOTA
00018 BOGOTA
00020 BOGOTA
00020 BOGOTA
00020 BOGOTA
00020 BOGOTA
00046 BOGOTA
00046 BOGOTA
00018 BOGOTA
00026 BOGOTA
74 BOGOTA
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Por Escritura Piblica No 1240 de la Notaria 74 de Bogota del 25 de Octubre de 2008, inscrita
el 30 de Octubre de 2008, bajo el No. 1252868 del Libro IX, la Sociedad cambi6é su nombre
de: La Previsora Vida S.A., Compaiiia de Seguros por el de Positiva Compafiia de Seguros
S.A.

Al 31 de Diciembre de 2008, el capital de la Compafiia pertenecia en un 90.5% al Ministerio
de Hacienda y Crédito Publico.

El término de duracion de la Sociedad es de 99 afios contados a partir del otorgamiento de la
Escritura Publica No 1403 de Marzo 12 de 2007, de la notaria 20 de Bogota y su domicilio
principal es Bogota D.C.

La estructura y planta de personal fueron autorizadas por el Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico en los decretos que se detallan a continuacion:

Decreto 3147 del 22 de agosto de 2008, por el cual se establece la estructura de La Positiva
Compaiiia de Seguros S.A (antes La Previsora Vida S.A. Compafiia de Seguros) y se
determinan las funciones de sus dependencias:

Estructura

1. Asamblea General de Accionistas
2. Junta Directiva
3. Presidencia

Oficina Asesora de Planeacion

Oficina de Gestion Integral del Riesgo

Oficina de Control Interno

Oficina de Control Disciplinario Interno
4. Secretaria General
5. Vicepresidencia Comercial
6. Vicepresidencia de Operaciones
7. Vicepresidencia Técnica
8. Vicepresidencia de Promocién y Prevencién
9. Vicepresidencia Financiera y Administrativa
10.Gerencias Regionales

Gerencia Regional Centro

Gerencia Regional Oriente

Gerencia Regional Norte

Gerencia Regional Occidente

Gerencia Regional Cundinamarca

Gerencia Regional Sur Occidente
11.0rganos de Asesoria y Coordinacion

11.1 Comité de Auditoria

11.2 Comité de Control Interno
11.3 Comisién de Personal
114 Comité de Riesgos.
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Decreto 3148 del 22 de agosto de 2008, por el cual se establece el régimen salarial y
prestacional de empleados publicos de Positiva Compafia de Seguros. S.A. (antes La
Previsora Vida S.A. Compafiia de Seguros )

Los empleos publicos de Positiva Compariia de Seguros S.A. (antes La Previsora Compaiiia
de Seguros S.A.) segun la naturaleza general de las funciones, la indole de las
responsabilidades y los requisitos exigidos para el desempefio de los empleos, se clasifican
en los siguientes niveles jerarquicos:

Nivel Directivo
Nivel Asesor
Nivel Profesional
Nivel Asistencial

Decreto 3149 del 22 de agosto de 2008, por el cual se establece la Planta de Personal de
Positiva Compafiia de Seguros (antes La Previsora Vida S.A. Compaiiia de Seguros)

La planta sera conformada por 73 empleados publicos y 345 trabajadores oficiales al servicio
de la Compaiiia.

En virtud de lo establecido en el Decreto 663 de 1993, el permiso de funcionamiento de las
Compaiiias de Seguros en Colombia, posee caracter indefinido.

La Compafiia esta autorizada por la Superintendencia Financiera de Colombia para operar
los ramos de Vida Individual y de Riesgos Profesionales.

La Compaiiia tiene su domicilio principal en la ciudad de Bogotéa, Calle 99 No. 10-08 piso 8

La Compaiiia tiene sucursales en 32 ciudades del pais, distribuidas en 6 regionales.
Aprobacién de la Cesidn

La Asamblea General de Accionistas de La Previsora Vida S.A. Compariia de Seguros, en
reunion celebrada el 4 de diciembre de 2007, tal como consta en el Acta No. 103 impartié
aprobacion a la “....enajenacion a titulo oneroso por parte de la Administradora de Riesgos
Profesionales del Seguro Social a favor de La Previsora Vida S.A. Compafiia de Seguros
(Hoy Positiva Compafila de Seguros S.A.), de los activos, pasivos y contratos en
cumplimiento de las recomendaciones emitidas por el Gobierno Nacional, a través de los
CONPES No0s.3456 del 15 de enero de 2007 y 3494 del 13 de noviembre de 2007”

Mediante comunicacién 2008028169-000 del 6 de mayo de 2008, posteriormente
complementada con los oficios 2008028169-002/003/010/028/029/033 y 037 del 21 y 28 de
mayo, del 12 de junio, del 4, 7 y 21 de julio y de agosto 1 de 2008, respectivamente; el
representante legal del Instituto de los Seguros Sociales ISS en su calidad de cedente y el
representante legal de La Previsora Vida S.A. Compafiia de Seguros, en su calidad de
cesionaria solicitaron la autorizacién de la Superintendencia Financiera de Colombia para que
el Instituto de Seguros Sociales cediera a favor de la compafia de seguros de vida sus
activos, pasivos y contratos afectos a su actividad de Administradora de Riesgos
Profesionales.
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Posteriormente, y mediante la Resolucion 1293 de agosto de 2008, la Superintendencia
Financiera aprobé la cesién de activos, pasivos y contratos.

El 1° de Septiembre de 2008, la Compafiia recibio los siguientes activos y pasivos:

(cifras en millones de $)

Disponible $ 41.456.1
Inversiones:

Titulos de Tesoreria 2.784.495.5
Bonos Republica de Colombia

(Deuda Publica denominada en ddlares) 415.328.3
Cuentas por cobrar actividad aseguradora 5.055.2
Propiedades y equipo 10.463.2
TOTAL ACTIVOS [3.256.798.3
Cuentas por pagar actividad aseguradora 84.945.3
Reservas Técnicas de Seguros:

Matematica 2.748.635.0
Desviacion de Siniestralidad 61.824.1
Siniestros Avisados 247.819.7
Siniestros no Avisados 63.931.7
Especial 45.632.3
Otros Pasivos 73.858.2
TOTAL PASIVOS [ 3.326.645.2

Toda vez que la Superintendencia Financiera de Colombia en su Resolucién 1293 de agosto
de 2008 indica que “Como consecuencia de la operacion y segun lo previsto en el contrato
de cesion que suscribirdn las partes, La Previsora Vida S.A., (hoy Positiva Compafiia de
Seguros S.A.) asumird todas las responsabilidades, conocidas y por conocer, originadas en la
actividad del Instituto de Seguros Sociales como Administradora de Riesgos Profesionales” ,
el contrato de cesién dispuso que los pasivos asumidos por la Aseguradora serian
respaldados por activos equivalentes. Asi la diferencia por $69.846.9 millones corresponde a
una cuenta por cobrar al ISS.

NOTA: Los Estados Financieros del afio 2008 se presentan con los del afio 2007, no obstante

no son comparativos en razén a la operacién de cesion de activos, pasivos y contratos de la
Arp del ISS a la Compafiia.
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(2) Resumen de las Principales Politicas Contables

Las normas de contabilidad y de preparacién de los estados financieros de la Compaiiia,
estan de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia, y a
la normatividad promulgada por la Superintendencia Financiera de Colombia.

(&) Inversiones

La Compairiia cumple con las normas de valoracion de portafolio a las cuales estan sometidas
las entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera, por tanto estd obligada a valorar
y contabilizar las inversiones en valores o titulos de deuda y valores o titulos participativos
gue conforman el portafolio bajo su control, segin lo establecido en la Circular Externa 033
de 2002, de la Superintendencia Financiera de Colombia.

La valoracion de las inversiones tiene como objetivo fundamental el calculo, el registro y la
revelacion al mercado del valor o precio justo de intercambio al cual determinado valor o
titulo, podria ser negociado en una fecha determinada, de acuerdo con sus caracteristicas
particulares y dentro de las condiciones prevalecientes en el mercado en dicha fecha.

El precio justo de intercambio utilizado para la valoracion de inversiones, se calcula segun lo
establecido en el numeral 2.1. de la Circular antes mencionada. Para lo anterior, la Compafiia
se soporta del servicio de la Bolsa de Valores de Colombia, quien suministra diariamente a
través de INFOVAL la informacion necesaria para la valoracion de inversiones.

A partir de septiembre de 2008, estd en ejecucion un contrato de encargo fiduciario con la
Fiduciaria La Previsora S.A., en el marco de la tercerizacion del proceso de administracion
integral del portafolio de inversion que garantice el adecuado respaldo y rentabilidad de las
reservas técnicas. Lo anterior amparado en el marco normativo referente a la valoracion de
portafolios a precios de mercado, operaciones con derivados y a los agentes de control
interno y externo

La Fiduciaria para el proceso de valoracidon de inversiones, utiliza el software PORFIN,
producto desarrollado por la firma Alfa GL. Ltda. de amplia trayectoria en el sistema financiero
y con la cual la aseguradora viene trabajando desde el mes de agosto de 1997.

Para fijar las politicas generales de riesgo y todas aquellas politicas que afecten las
inversiones de la Compafiia, se cuenta con un Comité de Inversiones y Seguimiento de
Riesgo, de caracter multidisciplinario con participacion de miembros de la Junta Directiva, y
delegados de la Fiduciaria. Por parte de Positiva participan su Presidente, la Vicepresidente
Financiera y Administrativa, la Gerente de Tesoreria y el Jefe de la Oficina de Gestion Integral
del Riesgo.

Es responsabilidad del Comité de Inversiones y Riesgos, definir y aprobar los lineamientos
generales de las politicas de inversion y el cubrimiento de los riesgos asociados. La
operacion directa en el mercado la realiza Fiduprevisora,S.A., teniendo en cuenta la
normatividad vigente y las directrices sefialadas anteriormente.
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Las funciones del Comité se resumen en:

e Determinar las politicas generales de administracién de acuerdo con la ley de tal manera
que los recursos financieros, utilidades e intereses que estén en el encargo fiduciario se
utilicen exclusivamente para el cumplimiento del objeto y finalidad del contrato.

o Definir los cupos de inversion y las politicas de stop loss, en cumplimiento de las politicas
de riesgo de mercado.

e Aprobar las estrategias y composicién del portafolio de inversion presentado por el
encargo fiduciario con el fin de propender por obtener las mejores condiciones de
rentabilidad y seguridad.

o Establecer el Sistema de Administracion de riesgos para su posterior aprobacion por parte
de la Junta Directiva.

e Con base en los informes emitidos por la Fiduciaria Previsora S.A., medir, evaluar y
efectuar un seguimiento continuo, sistematico y oportuno de los riesgos definidos para las
operaciones sobre el portafolio de inversiones.

e En general, velar por el cumplimiento de todas las normas establecidas por la ley que le
competan a la administracion de inversiones.

(b) Manejo de Riesgo en Inversiones

1. Informacién Cualitativa

1.1 Objetivos del Negocio, Filosofia en la Toma de Riesgos:

La Compafiia se ha orientado a un manejo conservador en cuanto a la asuncién de riesgos
de inversion y con base en esto ha procurado mantener niveles de calificacion altos en cuanto
a calidad del riesgo de las mismas. Los principios que rigen el manejo de portafolio se
orientan en primer lugar a mantener las inversiones de la reserva en papeles de alta liquidez
y bajo riesgo. Por otro lado, se han venido mejorando continuamente las politicas de
inversion con el fin de llegar a altos niveles de rentabilidad combinados con adecuados
niveles de administracion de riesgo.

Positiva Compafiia de Seguros, sigue una autoevaluacién del manejo de riesgo, realizada
segun el ordenamiento de las Circulares Externas 052 de 2002 (Sistema Especial de
Administracién de Riesgos en Seguros) y 051 de 2007 (Sistema de Administracion de
Riesgos de Mercado) de la Superintendencia Financiera de Colombia.

1.2 La Comparfiia como Inversionista

La Compafiia en su proceso de inversiones actla por cuenta propia, no opera en el mercado
como creador de mercado.
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1.3 Administracion de Riesgo
e Metodologia de Medicion de Emisores Sistema Financiero
Teniendo en cuenta el contrato de encargo fiduciario celebrado entre Positiva Compafiia de
Seguros y Fiduprevisora S.A, se establece que la Gerencia de Riesgos de la Fiduciaria se
encargara de realizar la medicién y el célculo de los cupos de emisor y contraparte para ser
llevados al Comité de Inversiones y Seguimiento del Riesgo donde son analizados y
aprobados. Una vez el comité los avala, la Junta Directiva aprueba los cupos.

La siguiente es la metodologia utilizada para el calculo de los cupos de emisor como
porcentaje del portafolio

Medicion Cuantitativa - Modelo CAMEL.:

Este modelo permite clasificar jerarquicamente las entidades dentro del sector al que
pertenecen, segln una serie de indicadores que miden su gestion empresarial desde cincco
campos de estudio:

e  Capital Adecuado (X1%)

Se analizan indicadores que permitan verificar la solvencia de la organizaciéon en el
mediano y largo plazo.

e  Calidad Activos Administrados (X2%)
Razones que reflejen la situacién de los activos y su nivel de productividad.
e  Criterios Administracién (X3%)

Aspectos e indices que brinden una nocién de la calidad profesional con la que se dirige
la entidad.

e  Generacion Utilidades (X4%)

Aquellos margenes que muestran la efectividad de la entidad a la hora de generar
rentabilidad.

e Ligquidez (X5%)

Analizar la capacidad de la entidad de responder con sus obligaciones en el corto plazo.

Asi, luego de analizados, se ponderan los factores de acuerdo a su peso relativo dentro del
modelo de tal forma que:

X1% + X2% + X3% + X4% + X5% = CALIFICACION INTERNA
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Medicién Cualitativa — Calificadoras de Valores:

Puntaje otorgado de acuerdo con la calificacién de riesgo otorgada por las Sociedades
Calificadoras de Valores que operan en Colombia (Calificacion Externa)

Asi, la CALIFICACION FINAL es el resultado de la sumatoria entre la calificacion interna y el
puntaje otorgado por la Sociedad Calificadora.

A través de un analisis sectorial se determina la participacion maxima que puede tener cada
emisor dentro del portafolio, (en una escala de 0% a 10%).

De la misma manera se realiza un analisis de crédito y uno de mercado que permitan
determinar la calidad de los titulos analizando la industria, el emisor, y las caracteristicas
propias de la emisién para identificar los riesgos asociados.

De esta forma se determina un cupo maximo permitido para la Fiduciaria, y una participacion
maxima para cada portafolio en cada emisién aprobada, entre ellas las inversiones de la
Compafiia.

CALCULO CUPOS DE NEGOCIACION
Contrapartes Nacionales

El Riesgo de Contraparte se define como la incapacidad de un agente para atender sus
obligaciones adquiridas a través de su participacion en el Mercado de Capitales.

Parte Cuantitativa
1. Liquidez
2. Solvencia

Parte Cualitativa
Deficiencias Operativas

Para garantizar la objetividad del modelo se realiza una segmentacion de las entidades del
sistema financiero.

Para cada uno de los segmentos se realiza un analisis histdrico de sus indicadores de
liquidez y de solvencia, para determinar aquellos que mejor reflejan su situacion a través del
tiempo.

La Calificacién Interna, luego de la ponderacion y jerarquizacion de las entidades, arroja
como resultado un porcentaje, el cual se aplica sobre un cupo maximo calculado a partir de
las necesidades de operacion de la Fiduciaria.

Se cuenta con una politica de administracion de cupos de contraparte que busca determinar
las deficiencias administrativas de las entidades.
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A través de un seguimiento diario a las actividades de tesoreria, se cuenta con politicas que
permiten o restringen los cupos de contraparte de acuerdo con el cumplimiento diario de las
operaciones concertadas en la jornada de negociacion.

e Riesgo de Mercado

Para la medicion de la exposicion a los riesgos de mercado, la Compafiia determina los
efectos que pueden llegar a tener sobre el valor del portafolio los cambios en las condiciones
de mercado, por ello mide de manera permanente su exposicion a los riesgos derivados de
fluctuaciones en: tasas de interés (moneda legal, moneda extranjera y operaciones pactadas
en UVR), tipos de cambio, valor de la UVR y precio de acciones, utilizando el Modelo
Estandar establecido por la Superintendencia Financiera de Colombia mediante la Circular
Externa 051 de 2007.

Se cuenta ademas con un modelo de VaR interno, que estima la volatilidad mediante la
metodologia de promedios mdviles ponderados exponenciales EWMA (Exponentially
Weighted Moving Average), donde el comportamiento de los Ultimos datos histéricos tiene
mayor ponderacién e importancia que los primeros, teniendo en cuenta un muestreo de un
afio y un nivel de confianza del 95%.

Se viene realizando analisis de sensibilidad, en los cuales se afectan las variables que mas
incidencia tienen dentro del portafolio de inversiones (Tasa de descuento para los TES), para
tomar decisiones de inversion consecuentes con los posibles cambios.

e Riesgo de Liquidez

La Compafiia en cuanto al riesgo de liquidez, realiza a través de un presupuesto de ingresos
y egresos del negocio, un flujo de caja proyectado del mismo. Con relaciéon a dicho
presupuesto se disefian las politicas de plazos de inversién y se proyectan los rendimientos
esperados y redenciones del portafolio.

En el transcurso del afio se hace seguimiento a la liquidez requerida y se toman las medidas

correctivas necesarias.

2. Informacién Cuantitativa

Después de varios afios de crecimiento econdmico continuo a nivel internacional, el afio 2008
se caracteriz6 por una marcada desaceleracion de la economia. Pese a que el punto que
llamo la atencion de los analistas fue el referente a la crisis del sector financiero, las causas
de esta desaceleracion fue la consecuencia de diversos eventos que se venian observando
desde afios anteriores. Desde enero de 2006 se empez6 a ver un deterioro del sector
inmobiliario norteamericano, que finalmente tuvo su punto critico en 2008. La caida de los
precios impacté negativamente otras variables, como el consumo; que se sostuvo durante la
primera parte del afio. Sin embargo, ha sido esta la primera vez en la época moderna que las
grandes economias desarrolladas muestran una desaceleracion en bloque.

Dentro del conjunto de hechos econémicos ocurridos en 2008 en el ambito internacional, el
de mayor peso fue el de las dificultades del sector financiero internacional, especialmente en
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la segunda mitad del afio, luego de la nacionalizacion de los dos gigantes hipotecarios
norteamericanos, Fannie Mae y Freddie Mac, a principios de septiembre, y la quiebra del
cuarto mayor banco de inversién en Estados Unidos, Lehman Brothers, s6lo una semana
después del hecho citado previamente.

Esto sumado a la venta de Merrill Lynch a Bank of America, la capitalizacién del gigante
asegurador AIG por parte de la Reserva Federal norteamericana, y la venta de entidades
como Washington Mutual (WaMu) a JP Morgan y Wachovia a Wells Fargo; redondeé el
escenario de crisis acontecido durante 2008.

El afio termind con bolsas desvalorizadas a nivel internacional y con un marcado nerviosismo
de parte de los inversionistas a nivel global, lo que se tradujo en una demanda significativa
por titulos de refugio, como los Tesoros norteamericanos.

En lo que respecta a Colombia, la noticia mas destacada en materia de politica fiscal fue la
expedicién del Decreto No. 4864 del 30 de diciembre de 2008, por el cual el Gobierno ordené
la emision de TES- Clase B hasta por $ 24.5 Billones con plazo no inferior a un afio,
destinados a financiar apropiaciones del Presupuesto General de la Nacién de la vigencia
fiscal 2009. Para financiar operaciones temporales de tesoreria se podran emitir TES- Clase
B hasta por $ 5.6 Billones con plazo superior a 30 dias e inferior a un afio.

En el mercado cambario, luego de 5 afios consecutivos de revaluacion, el peso colombiano
cerr6 2008 con una devaluacion de 11.47% frente al délar norteamericano. Pese a que el
afio comenzo con la misma tendencia revaluacionista de los afios anteriores, la situacion
cambio con el ambiente internacional. Sin embargo, la volatiidad fue una de las
caracteristicas de la moneda colombiana durante el afio. El primer gran desequilibrio del peso
se presentd en junio, luego que el Banco de la Republica anuncié el cambio en el esquema
de acumulacion de reservas internacionales, que llevé a que el mismo se hiciera por medio
de compra de 20 millones de doélares diarios. Esto al principio fue entendido por el mercado
financiero como una medida para contrarrestar el efecto revaluacionista de la moneda, lo cual
desencadend una rapida depreciacion del peso, que fue corregida durante las siguientes
semanas. Sin embargo, en el segundo semestre, acorde iba deteriordndose el ambiente
internacional, el peso colombiano se devaluaba siguiendo el comportamiento de las monedas
a nivel global. Asi, el peso colombiano superé a partir de septiembre el nivel de $2.000 por
dolar, pasando por los $2.392 en noviembre hasta llegar a $2.243.59 en diciembre.

En lo que a politica monetaria respecta, el Banco de la Republica tuvo dos periodos bien
definidos de politica monetaria: el primero, hasta julio cuando incrementd la tasa de interés
para contrarrestar los efectos inflacionarios que se presentaron durante todo el afio. De esta
forma, en febrero y julio realiz6 dos incrementos de la tasa de 25 puntos basicos para llevarla
del nivel de 9.50%, en el cual comenz6 el afio, a 10%. El segundo periodo fue el
correspondiente a diciembre, cuando decidié realizar un recorte de la tasa de 50 puntos
basicos para bajarla nuevamente al 9.50% con el que cerré el afio (decisiébn que vino
acompafiada de la apertura nuevamente de la ventanilla de contraccion, la cual se
encontraba cerrada desde diciembre de 2006). Este dltimo movimiento, en magnitud, fue
superior al que esperaba el mercado financiero y determin6é el comportamiento de activos
locales como los bonos de deuda publica gubernamentales, TES.

Con respecto a las variables macro, el comportamiento del PIB durante 2008 mostré una
desaceleracion, al pasar de crecer 8.4% el afio anterior, a niveles de 4.7% en el primer
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trimestre y 3.1% en el tercer trimestre de 2008 (Ultimo dato disponible al momento de la
elaboracién de estas notas). Contribuyé negativamente en este comportamiento en particular
la industria manufacturera (-2.4%); el comercio no mostré crecimiento ni disminucion (0%). La
construccién mostré un repunte, creciendo 16.8%. Continuaron con signo positivo las
edificaciones creciendo el 26.3% y obras civiles con un repunte de 10.4%. Por el lado de la
demanda, el consumo mostré una contraccion importante respecto a los niveles del afio
anterior, reportando un dato de esta variable de 2%, mientras la formacién bruta de capital de
12%.

La inflacion cerr6 en 7.67% en 2008, que se constituyd en el mayor nivel anual desde el
segundo semestre del afio 2003. En el dato anual, el rubro de mayor contribucion fue el de
alimentos que cerré con una variacion de 13.17%, seguido de vivienda (6.65%) y educacion
(6,07%).

La tasa de interés de referencia de los depdsitos -DTF- finalizé 2008 en 9.82%, levemente
superior al 9.15% de comienzos del afio. En general, la tasa fue bastante estable durante el
periodo, segun lo demuestra su promedio de 9.68%. El punto minimo de esta se logré en
febrero, cuando se ubic6 en 8.54% y el maximo, una semana antes de finalizar el afio,
cuando se ubico6 en 10.33%.

Los titulos de renta fija del gobierno experimentaron un incremento en su tasa en lo corrido
del afio, especialmente durante las épocas de marcado nerviosismo en el plano internacional,
como fueron los periodos de febrero y marzo, asi como los correspondientes a septiembre y
octubre. Sin embargo, en la Ultima parte del afio, y contrario al ambiente internacional, los
bonos de deuda publica interna mostraron una valorizaciéon importante. Esto se debié
basicamente a una importante liquidez en el mercado colombiano, la perspectiva de
acumulacion de mas de medio billon de pesos por parte del Banco de la Republica, la
perspectiva de disminucién de tasa de interés por parte del Banco Central; y, la caida
esperada en el nivel de inflacién. Esto impulsé la valorizacion de los titulos de deuda publica
interna, los cuales terminaron con tasas levemente por encima de las registradas a principio
de 2008.

En el &mbito accionario, y en correlacion con el entorno internacional, la bolsa de Colombia
sufri6 una desaceleracion durante 2008. Las dificiles condiciones globales determinaron un
bajo apetito de algunos agentes locales por acciones colombianas, aunque también
posiciones de inversionistas extranjeros se liquidaron en la segunda parte del afio, afectando
el indice accionario IGBC. que comenzd el primer mes del afio registrando una
desvalorizacion del 14.5%. A pesar de una valorizacidon que se dio en abril, la tendencia de
todo el afio fue decreciente, para cerrar el afio con una caida superior al 29% con un periodo
bastante complicado como fue octubre de 2008.

El comportamiento del portafolio frente a un mercado tan volatil, presenté un comportamiento
favorable en términos generales, dado que por su alta concentracién en inversiones de renta
fija, la sensibilidad a los cambios del mercado durante el afio 2008 no le afectaron en gran
medida.

Luego de la expedicion de la Resolucién 1293 de 2008 de agosto de 2008, por la cual se

aprobo la cesion de activos, pasivos y contratos del Instituto de Seguros Sociales, ISS,
afectos a su actividad como Administradora de Riesgos Profesionales a favor de La Previsora
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Vida S.A. Compafiia de Seguros, se recibié en septiembre por parte del ISS un portafolio de
$3.1 hillones.

El portafolio de inversiones de la companiia pas6 entonces de $ 136.608,6 millones en 2007
a $3.560.751,5 millones en 2008, con un incremento de 2506,54% en el valor de inversiones
entre el final de 2007 y el 31 de diciembre de 2008. Dentro de la composicién del portafolio se
destaca una participacion de TES del 82,97% y Bonos Yankees del 12.60%. Los ingresos
financieros, pasaron de $9.702,4 a cierre de 2007 a $212.891,3 millones al cierre de 2008,
con un incremento de 2094,22%, también explicado por el traslado del portafolio del ISS a
Positiva Compafiia de Seguros S.A.

2.1. Composicion del Portafolio de Inversiones

Composicidon de Portafolio por Tipo de Inversidon
Al 31 de diciembre de 2008

Inversién Valor de Mercado

Inversiones negociables en titulos de deuda 2.680.408.5
Inversiones hasta el vencimiento 852.319.7
Inversiones negociables en titulos participativos 515.4
Inversiones disponibles para la venta 27.508.0

Composicidon de Portafolio Renta Fija por Tipo de Moneda
Al 31 de diciembre de 2008

Inversiones por tipo de moneda Valor de Mercado
Inversiones en ddlares 463.297.2
Inversiones en Pesos 2.571.623.1
Inversiones en UVR 497.807.9
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Composicion del Portafolio de Renta Fija por Plazos al vencimiento

Al 31 de diciembre de 2008

Valor Participacioén

0 a 180 dias 238.368.5 6,75%
180 a 360 dias 91.690.5 2,60%
1 a 3 afios 738.464.1 20,90%
3 ab afios 1.475.738.3 41,77%
5a 7 afios 727.934.1 20,61%
Mayor a 7 afios 260.532.7 7,37%
Total general 3.532.728.2 100,00%

Composicion del Portafolio de Inversiones de Renta Fija

Al 31 de diciembre de 2008
Por Calificacién de riesgo

Calificacion Valor de mercado | Participacion
AA+ 40.195.6 1,14%
AAA 97.902.3 2,77%
Nacién 3.394.630.3 96,09%

Comportamiento Mensual del Portafolio de Renta Fija

S Valor Portafolio \ Duracion

Enero-08 134.745.7 539
Febrero-08 140.826.8 520
Marzo-08 134.472.3 560
Abril-08 192.433.6 535
Mayo-08 226.990.2 507
Junio-08 234.801.5 478
Julio-08 235.793.2 453
Agosto-08 183.525.7 435
Septiembre-08 3.373.353.2 390
Octubre-08 3.250.487.1 353
Noviembre-08 3.301.135.7 358
Diciembre-08 3.532.728.2 334
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2.2. Valores Maximos, Minimos y Promedio del Portafolio de Inversiones de Renta

Fija.
Valor Maximo Valor minimo Valor promedio
3.532.728.2 134.745.7 1.245.108
2.3. Riesgo de Mercado asociado a las inversiones por factor de riesgo y el

VaR Diversificado fue el siguiente:

Diciembre de | Diciembre de
Factor Riesgo 2008 2007
TES 18.965 2.683
Renta Fija 119
DTF 115 17
IPC 12.146
UVR 10.004 3
IGBC-FONDOS 1.442 39
TRM-EURO 10.936
TASA INTERES M.E 129.140
Riesgo no diversificado 182.867 2.742
Riesgo Diversificado 84.778 2.671

*Cifras en millones de pesos

(c) Primas por Recaudar

Al 31 de diciembre de 2008, la Compafiia constituy6é con cargo al estado de resultados una
provisidn sobre las primas pendientes de recaudo, considerando las siguientes situaciones:

e Teniendo en cuenta la instruccion impartida por la Superintendencia Financiera de
Colombia en la Circular Externa 036 del 7 de Septiembre de 2004, derivada por la Sentencia
C-250 del 16 de Marzo de 2004; declarada por la Corte Constitucional, para el Ramo de
Riesgos Profesionales se empezd a provisionar el cien por ciento (100%) de la cotizacion a
partir del primer mes en que el empleador presente mora en el pago. Asi mismo la Compaiiia,
a partir del 1 de enero de 2009, y siguiendo la instruccion dada por ese despacho causara la
totalidad de las cotizaciones del ramo de riesgos profesionales de las empresas que se
encuentran en mora.
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e De otra parte, la afiliacién y el pago de las cotizaciones implica el traslado de un riesgo a
un tercero que lo acepta bajo determinadas condiciones, una de las cuales obviamente es el
pago de las cotizaciones correspondientes.

La mora en el pago de aportes no genera la desafiliacion automatica del trabajador sino la
suspension para la empresa y la notificacién oportuna y subsanable para los trabajadores. De
lo contrario se estaria en el absurdo de una cobertura indefinida que alentaria la evasion y la
elusion.

En ningun lugar de nuestro ordenamiento juridico se consagra que un particular deba aceptar
reparar las consecuencias de un dafio ocasionado por otro, a menos que lo haya aceptado.

e Para el Ramo de Vida Individual el cien por cien (100%) del total de las primas
devengadas y los gastos de expedicion pendientes de cobro que cuenten con mas de setenta
y cinco (75) dias comunes contados a partir de la iniciacién de la vigencia técnica de la pdliza.

¢ Para entidades que se ajustan a las normas sobre aprobacion y ejecucién del presupuesto
contenidas en la Ley Orgéanica del Presupuesto, se provisiona el ciento por ciento (100%) del
total de las primas devengadas y los gastos de expedicion pendientes de cobro cuando los
acuerdos de pago superan los treinta (30) dias comunes de vencidos; en todo caso, la
provision se constituye cuando las primas pendientes cuentan con mas de ciento veinte (120)
dias comunes contados a partir de la iniciacién de la vigencia técnica de la péliza.

La Compaiiia no constituye provisién por primas pendientes de recaudo a cargo de la Nacién
o del Banco de la Republica, siempre y cuando exista contrato estatal debidamente
perfeccionado, se disponga del correspondiente certificado de disponibilidad presupuestal vy
se haya efectuado el registro presupuestal respectivo para atender su cancelacion.

La cartera de Vida Individual corresponde en un porcentaje a Seguros de Vida entera, los
cuales tienen una reserva que permite cruzar la cartera pendiente y no efectuar cancelacion
de la pdliza. En relacién con los planes temporales, la Compariia efectla las cancelaciones a
las polizas después de dos (2) meses de no pago.

(d) Provisién para Otras Cuentas por Cobrar Actividad Aseguradora

Para las cuentas por cobrar de la actividad aseguradora que cuenten con mas de 6 meses de
vencidas se constituye con cargo al estado de resultados, una provision del 100% del
equivalente al valor de las mismas.

(e) Otras Cuentas por Cobrar

Para las deméas cuentas por cobrar la provision se constituye observando los términos y
porcentajes establecidos en las normas sobre evaluacién y calificacion de cartera previstas por
la Superintendencia Financiera de Colombia.
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(f) Propiedades y Equipo

Del costo de adquisicion o construccion de las propiedades y equipo forman parte los costos
y gastos directos e indirectos causados hasta el momento en que, el activo se encuentre en
condiciones de utilizacién, tales como los de ingenieria, supervisién, impuestos, correccion
monetaria, intereses, y la diferencia en cambio.

Asi mismo, el costo de las propiedades y equipo se incrementa con las adiciones, mejoras y
reparaciones que aumenten significativamente la cantidad o calidad de la produccion o la vida
atil del activo.

Los gastos en que se incurre para atender el mantenimiento y las reparaciones que se
realicen para la conservacion de estos activos se cargan directamente a los resultados del
ejercicio en que se produzcan.

La depreciacion se calcula aplicando el método de linea recta de acuerdo con la vida util
estimada. Las tasas anuales de depreciacion son:

%
Edificios (1) 5
Equipos, muebles y enseres de oficina 10
Equipo de computacion 20
Vehiculos 20

(1) La Compainiia, teniendo en cuenta que el piso séptimo (7) del Edificio Tequendama se
adquirié como resultado de una negociacién con La Previsora S.A Companiia de Seguros en el
afo 1.999, deprecia el mismo a 10 afios que equivale al cincuenta por ciento (50%) de la vida
util, ya que se encontraba en uso en el momento de la compra.

En cuanto a los activos fijos que se recibieron del Instituto del Seguro Social, la Compafia
teniendo en cuenta que dichos activos ya se encontraban en uso y estaban parcialmente
depreciados en el momento de la cesion, depreciara dichos bienes durante un periodo no
mayor al cincuenta por ciento (50%) de la vida util del bien, tal como lo establece la
Superintendencia Financiera de Colombia.

(g) Gastos Pagados por Anticipado y Cargos Diferidos

La Compaiiia registra en gastos anticipados el valor en que incurre para el desarrollo de su
actividad, con el fin de recibir en el futuro servicios, los cuales se deben amortizar durante el
periodo en que se reciben los servicios o se causen los costos y gastos.

La Compafiia registra en cargos diferidos aquellos bienes y servicios recibidos de los cuales se
espera obtener beneficios econdmicos futuros. Los cargos diferidos estan compuestos por
mejoras a propiedades, remodelaciones, programas de computador (software), Utiles y
papeleria, comisiones a intermediarios, estudios y proyectos, publicidad y propaganda y otros;
los cuales se amortizan de acuerdo con los términos previstos en el Plan Unico de Cuentas
para el Sector Asegurador.
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(h) Activos Intangibles - Crédito Mercantil

Como parte de la operacion de la cesidon de activos, pasivos y contratos, la Compaiiia efectud
en el mes de agosto de 2008, el registro del crédito mercantil adquirido, atendiendo las
instrucciones del capitulo 17 de la Circular basica contable y financiera (Circular Externa 100 de
1995) “Determinacién, contabilizacién, amortizacion, y valuacion del crédito mercantil adquirido”
de la circular externa 100 / 95 de la Superintendencia Financiera de Colombia, entendiendo el
mismo como el exceso del costo de adquisicion frente al valor en libros de los activos, pasivos y
contratos objeto de la cesion.

El monto del crédito mercantil se determiné de la siguiente forma:

Crédito mercantil: = Valor total de la adquisicion de la ARP ISS - Valor de los activos Fijos +
Neto otros activos y pasivos

Valor total de la adquisicion de la ARP ISS = Numero de afiliados * precio determinado por
afiliado.

Valor de los activos fijos transferidos = Valor de activos fijos que se estima sean
transferidos.

Neto otros activos y pasivos = Valor neto de otros activos y pasivos a ser transferidos.

El monto del crédito mercantil por valor de $ 684.833.9 millones, resulta de la multiplicaciéon del
ndmero de trabajadores de las empresas afiliadas a 31 de julio de 2008, esto es 1.742.580, por
el valor aprobado por el Consejo de Ministros en sesion del 31 de marzo de 2008, que
corresponde a la suma de trescientos noventa y tres mil pesos ($393.000.00) m/ cte , valor
ponderado por trabajador de las empresas afiliadas.

En el mes de noviembre de 2008, y teniendo en cuenta el otrosi No. 01 al contrato de cesion de
activos, pasivos y contratos, se ajustdé el monto del crédito mercantil a $ 687.077.2 millones,
gue resulta de la multiplicacion del nimero de trabajadores de las empresas afiliadas al 31 de
agosto de 2008, que ascendio a 1.748.288 por el valor aprobado por el Consejo de Ministros.

La Compaifiia contara con el término de 10 afios propuesto como plazo de amortizacién del
crédito mercantil adquirido.

(i) Valorizaciones

Una vez determinado el valor comercial de los bienes inmuebles y cuando este excede el
costo neto en libros, se procede a registrar la valorizacién como superavit por valorizaciones
de propiedades y equipo. El avalio comercial se determina mediante avallos practicados por
personas de comprobada idoneidad profesional, solvencia moral, experiencia e
independencia. Hasta el cierre del afio 2007, dichos avaluos se efectuaron cada afio al cierre
del ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2008, no se registro valorizacion correspondiente a los bienes

inmuebles cedidos por el ISS. Los mismos quedaron registrados por su valor en libros, con
base en el contrato de cesion.
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Las valorizaciones para inversiones se registran de acuerdo con las normas sobre valoracién
de inversiones, segun se describe en el literal 2a) precedente.

() Reservas Técnicas de Sequros

¢ Matematica

La reserva matematica se constituye pdliza por poliza para el ramo de vida individual, de
acuerdo con célculos actuariales, ajustados a la nota técnica presentada ante la
Superintendencia Financiera de Colombia, utilizando para cada modalidad de seguro el
mismo interés técnico y tabla de mortalidad que se emple6 para el calculo de la prima.

Para el ramo de Riesgos Profesionales se debe constituir esta reserva en forma individual, a
partir de la fecha en que se determine la obligacién de reconocer la pension de invalidez o de
sobrevivientes. El monto correspondera al valor esperado actual de las erogaciones a cargo
del asegurador por concepto de mesadas, calculado conforme a la nota técnica.

e Depésito de Reserva Reaseguradores del Exterior

La reserva para primas cedidas en reaseguro al exterior, se determina con base en el 20% de
la anualidad de dichas primas cedidas, tal como consta en los respectivos contratos de
Reaseguros.

e Para Siniestros Avisados y no Avisados

Reserva de avisados:

La reserva para siniestros avisados se constituye con cargo a resultados, por el valor
estimado de las indemnizaciones de los reclamos individuales avisados que le corresponderia
asumir a la Compafiia, por negocios directos.

Para el ramo de riesgos profesionales, la constitucion de esta reserva se efectuan en el
momento en que la administradora de riesgos profesionales recibe el informe del accidente
de trabajo o de enfermedad profesional por parte de las IPS, del empleador o trabajador
independiente o cuando tiene conocimiento por cualquier otro medio de la ocurrencia de
estos.

El monto de reserva se calcula teniendo en cuenta la informacién y condiciones especiales de
cada evento, el ingreso base de liquidacion, la posible pérdida de la capacidad laboral, el
estado de invalidez, el estado de la controversia y se ajusta, mes a mes, de acuerdo con su
evolucion.

De lo anterior, esta reserva tiene por objeto cubrir los probables costos futuros en que la ARP
(Administradora de Riesgos Profesionales) incurrira por el hecho de presentarse un accidente
de trabajo y/o una enfermedad profesional.

Cuando ocurre un evento relacionado con accidente de trabajo o enfermedad profesional, a la
ARP se le genera un gasto ya sea por concepto de asistencia médica ( AM ), y/o prestacion
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econdmica por incapacidad temporal ( IT ), y/o indemnizacién por incapacidad permanente
parcial ( IPP ), y/o una pensioén de invalidez ( Pl ), y/o un auxilio funerario conjunto con una
pensién de sobrevivencia ( PS), si el evento finaliza con la muerte del trabajador .

El valor de cada una de las anteriores prestaciones depende de la gravedad del dafio fisico
originado por el accidente o la enfermedad, asi como de las caracteristicas propias del
trabajador en cuanto a su edad, sexo, salario y grupo familiar.

De los reportes de Accidente de Trabajo y Enfermedad Profesional, la ARP determina el
costo esperado para cada una de las prestaciones cubiertas por el aseguramiento, siguiendo
la metodologia que a continuacién se describe, aplicada a una base de datos que contiene
todos los informes reportados de accidentes o enfermedades.

La ARP construyé dos tablas de valoracion una para accidentes de trabajo, teniendo en
cuenta la combinacion de la parte del cuerpo afectada y la naturaleza de la lesién del reporte
de accidente, y otra para enfermedades profesionales, teniendo en cuenta el diagnéstico de
la enfermedad. En ellas se determinan los dias de incapacidad que un paciente va tener
segun su lesién, la posible pérdida de capacidad laboral y los posibles gastos médicos en que
va a incurrir. Para estos Ultimos se tuvo en cuenta el costo en gastos médicos ya sea por
consulta de médico general o especializada, hospitalizacién, exadmenes, rehabilitacion, etc.

Reserva para Asistencia Médica: Para cada reporte conocido por la ARP, que no sea de
evento mortal, se constituye inicialmente el valor estipulado en las tablas de valoracién segin
la parte del cuerpo afectada y la naturaleza de la lesidon en el accidente de trabajo, o el
diagnéstico en la enfermedad profesional. Esta reserva asi constituida, se ajusta
posteriormente teniendo en cuenta los reembolsos reconocidos para cada caso.

Reserva para Incapacidad Temporal: Con base en la informacién del reporte conocido por
la ARP, que no sea de un evento mortal, de acuerdo al tipo de lesién y parte del cuerpo
afectada o diagnéstico, en la tabla de valoraciéon se determinan los dias promedio en que el
afectado va a estar incapacitado. La reserva se calcula teniendo en cuenta el Ingreso Base
de Caotizacion, los dias de incapacidad y los aportes a la seguridad social que debe hacer el
empleador durante la incapacidad del afectado. Esta reserva es ajustada posteriormente al
reconocimiento de la incapacidad temporal del empleado, de acuerdo a los dias reales de
incapacidad.

Reserva para Indemnizacion por Incapacidad Permanente Parcial: Con el reporte,
cuando no se trate de un evento mortal, dependiendo de la parte del cuerpo afectada y el tipo
de lesion para accidente de trabajo, o el diagnostico en enfermedad profesional y una pérdida
de capacidad laboral de la tabla de valoracion entre el 5% e inferior al 50%, se constituye una
reserva inicial para cubrir la indemnizacién a que haya lugar, en caso de presentarse una
incapacidad permanente parcial. Para tal efecto se tiene en cuenta el ingreso base de
cotizacién del trabajador.

Esta reserva se ajusta una vez la calificacion médica arroje la pérdida de capacidad laboral
real del empleado. Si esta pérdida de capacidad laboral real es superior al 50%, la reserva
para indemnizacion por incapacidad permanente parcial se libera y se constituye una pensién
de invalidez para el afiliado, teniendo en cuenta la edad, el ingreso base de cotizacion y los
beneficiarios registrados. El calculo utilizado para esta pensién de invalidez, es el mismo que
se usa para el célculo de la reserva matematica.
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Reserva para Auxilio Funerario y Pensidon de Sobrevivencia: Si con ocasion del accidente
o la enfermedad, el trabajador fallece, se constituye una reserva para Auxilio Funerario
teniendo en cuenta el ingreso base de cotizacion del trabajador sin ser inferior a 5 SMLVM, ni
superior a 10 SMLVM y una reserva de pension de sobrevivientes para los beneficiarios
reportados. En caso de no conocer el grupo familiar se supondra un sobreviviente de sexo
contrario al fallecido y con una edad de 5 afios de diferencia con el fallecido. Si el fallecido es
hombre se calcula con una esposa 5 afios menor y si el fallecido es una mujer se calcula con
la edad del esposo 5 afios mayor. El célculo se realiza con la misma metodologia utilizada en
la reserva matematica.

Las reservas de pension de invalidez y sobrevivencia se ajustan una vez se reconoce la
pension y pasa a la reserva matematica.

La reserva para auxilio funerario se ajusta una vez se reconoce la prestacion.

Cualquiera sea el caso, cada vez que un evento es llevado a las juntas calificadoras se ajusta
la reserva en un salario minimo para cubrir los gastos de las juntas calificadoras.

De la misma manera, cuando se establecen demandas, se ajusta la reserva del caso, segun
las pretensiones y los honorarios de los abogados.

Esta politica se encuentra sustentada en las tablas de valoracién para Accidentes de Trabajo
y Enfermedad Profesional, que rigen para la Compaiiia.

Dentro del plan de ajuste presentado a la Superintendencia Financiera, se desarrollaron las
siguientes actividades: a) conforme al numeral 3 del articulo 6 del Decreto 600 de 2008, la
Compafiia contrato con la union temporal FINAC —CORREVAL, el estudio de suficiencia de la
reserva matematica cedida por la ARP del ISS, cuyos resultados fueron presentados a la
Junta Directiva y remitidos a la Superintendencia Financiera de Colombia, concluyendo que el
calculo actuarial de la misma es suficiente, con base en las cifras contables suministradas por
el ISS con corte al 31 de diciembre de 2007. b) Depuracién de la base de datos del afiliados y
sus beneficiarios a fin de calcular la reserva de siniestros avisados con datos reales. El
cronograma al cierre del ejercicio tenia un retraso estimado en el 5%, dado que a pesar de
las gestiones con algunas EPS para hacer un cruce de informacién que permita conocer y
depurar los datos de los beneficiarios de cada pensionado, los resultados no han sido
optimos. c¢) La Aseguradora contrato nuevas coberturas de reaseguros para la nueva cartera
de afiliados los cuales estan vigentes a partir de octubre de 2008. La Superintendencia
Financiera ordendé que independiente del calculo de la reserva de desviacién de
siniestralidad, no era factible liberar el monto acumulado y cedido por la ARP del ISS.

Reserva de no avisados:

Adicionalmente, para el ramo de vida individual se constituye una reserva para siniestros no
avisados, por la cifra equivalente al valor promedio de los pagos por siniestros, parte retenida,
no avisados de vigencias anteriores, efectuados en los tres (ltimos afios expresados en
términos reales con base al indice de precios al consumidor del Gltimo afio del periodo
considerado. Con excepcién del ramo de riesgos profesionales para el cual se constituye una
reserva para siniestros no avisados equivalente a la diferencia entre:
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- El 50% de las cotizaciones devengadas (Primas retenidas) en el mismo periodo,
descontados los porcentajes previstos en los literales b) y c) del articulo 19 del Decreto 1295
de 1994, y el que sefiale la Superintendencia Financiera de Colombia como reserva para
enfermedad profesional, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 34 del Decreto 1295 de
1994,y

- El resultado de la sumatoria de los siniestros pagados y los incrementos o0 decrementos en
la reserva mateméatica y de siniestros pendientes avisados, los gastos y reembolsos XL
registrados durante el trimestre.

En todo caso, esta reserva no puede ser inferior al 5% de las cotizaciones devengadas
durante el trimestre, ni superior al 25% de las cotizaciones devengadas en los Ultimos 12
meses.

e De Desviacién de Siniestralidad

La reserva de desviacion de siniestralidad que se constituye por el ramo de riesgos
profesionales, es acumulativa y se incrementa trimestralmente en un monto equivalente al 4%
de las cotizaciones devengadas del periodo por parte de la Compafiia. El limite de esta
reserva es el 25% de las cotizaciones registradas durante los Ultimos 12 meses menos la
mitad del valor asegurado en excesos de pérdida catastréficos que cubran estos riesgos.

e Reservas Especiales

La reserva especial se constituye por el ramo de Riesgos Profesionales en un monto
equivalente al 2% mensual de las cotizaciones devengadas del periodo por parte de la
Compaiiia.

(k) Ingresos Anticipados

La Compainiia registro al cierre de los Estados Financieros del afio 2008, ingresos recibidos
por anticipado, correspondiente a valores que fueron consignados de manera anticipada por
afiliados a la ARP del Seguro Social. Dichas sumas ascienden a $ 420 millones, y estan
incluidas dentro de los montos objeto de la cesion de activos, pasivos y contratos. Al cierre
del ejercicio 2008, dichas sumas se encuentran en proceso de verificacion y conciliacion.
Una vez se termine el proceso se afectuara su correspondiente amortizacion.

() Pasivos Laborales

Los pasivos laborales se estiman y contabilizan mensualmente y se ajustan al fin de cada
periodo con base en las disposiciones legales vigentes.

(m) Pensiones de Jubilacion

La amortizacién del costo diferido por concepto de pensiones de jubilacion se hace con base
en el articulo 77 del Decreto 2649 de 1993, modificado por el Decreto 1517 de 1998. La tasa
anual de amortizacién para la compafiia es de 2.96 puntos porcentuales.
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El costo diferido de pensiones se muestra en el balance como una deduccién del pasivo
acumulado por pensiones de jubilacién y se amortiza hasta el afio 2010.

(n)Pasivos Estimados y Provisiones

Desde el afio 2004 y hasta septiembre de 2008, la Compafiia registré en la cuenta 289595,
como pasivo estimado reaseguradores del exterior la tasa méaxima de los contratos de
reaseguros correspondiente a “Los montos que se requeririan si como consecuencia de los
secuestros tuviese que pagar la tasa maxima de dichos contratos. Estos montos se
calculaban hasta tanto se liquidara el contrato de reaseguros XL de cada afio, aclarando que
la contrapartida era la cuenta 511625 “Costos Contratos no proporcionales”.

A partir de octubre de 2008, La Compafiia registro el costo del contrato a tasa minima de
acuerdo con los contratos de reaseguros. Este costo se puede incrementar una vez se
determine la siniestralidad de la Companiia y las primas emitidas.

(o)Cuentas de Contingentes

Se registran como cuentas contingentes hechos econémicos o circunstancias que puedan
llegar a afectar la estructura financiera de la Compafia. Adicionalmente, se registran
aquellas operaciones mediante las cuales la entidad podria adquirir un derecho o asumir una
obligacién cuyo surgimiento esta condicionado a que un hecho se produzca o no,
dependiendo de factores eventuales o remotos.

(p) Cuentas de Orden

En este rubro se registran operaciones realizadas con terceros, que por su naturaleza no
afectan la situacion financiera de la Companiia, asi como las cuentas de orden fiscales, en
donde se registran las cifras utilizadas para la elaboracién de las declaraciones tributarias.
Igualmente, se incluyen aquellas cuentas de registro utilizadas para efectos de control interno
e informacion comercial.

(q) Reconocimiento de Ingresos, Costos y Gastos

Para el reconocimiento de ingresos, costos y gastos la Compafiia utiliza el sistema de
causacion, en aplicacion de la norma de asociacion.

(r) Conversién de Transacciones y Saldos en Moneda Extranjera

De acuerdo con normas legales vigentes, las transacciones y saldos en moneda extranjera
son convertidos a pesos colombianos a la tasa promedio representativa del mercado del dolar
estadounidense, certificada por la Superintendencia Financiera de Colombia, la cual fue de
$2.243.59 (en pesos) y $2.014.76 (en pesos) al 31 de diciembre de 2008 y 2007,
respectivamente. La utilidad o pérdida en cambio, proveniente del ajuste de los activos y
pasivos en moneda extranjera, se registra en el estado de resultados como ingreso o0 egreso
en cambios.
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(s) Utilidad Neta por Accién

La utilidad neta por accién se determind tomando el promedio ponderado de las acciones en
circulaciéon para el afio 2008 por 14.786.975.117.412 y el promedio simple para el afio 2007
por 4.948.563.041 acciones, respectivamente.

(s) Sistema Especial de Administracion de Riesgos de Seguros

Considerando que el objeto social que desarrolla Positiva Compariia de Seguros S.A., el cual
se divide en tres tipos de actividades (aseguramiento de personas, actividades de
Reaseguros y Administracién del Portafolio de Inversiones), la estrategia general de riesgos
inicia con la redaccion de politicas, la identificacion de riesgos asociados al cumplimiento de
los objetivos estratégicos y las metodologias de medicion.

A partir del 2003, la Compafiia esta en la obligacién de establecer un Sistema Especial de
Administracién de Riesgos de Seguros — SEARS, bajo los parametros establecidos en la
Circular Externa 07 de 1996 de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Dentro de las actividades adelantadas en materia de riesgo durante el 2008, se destacan:

SARM: Con relacion al Riesgo de Mercado, los resultados de la Metodologia de VaR
Estandar (Valor en Riesgo) propuesta en la Circular Externa 009 y 051 de 2007 de la
Superintendencia Financiera de Colombia se presentan mensualmente al Comité de
Inversiones y Seguimiento del Riesgo y a la Junta Directiva. Asi mismo, se implementd un
modelo interno para el calculo del VAR que estima la volatilidad mediante la metodologia de
promedios mdéviles ponderados exponenciales EWMA (Exponentially Weighted Moving
Average), donde el comportamiento de los ultimos datos histéricos tiene mayor ponderacién
e importancia que los primeros, teniendo en cuenta un muestreo de un afio y un nivel de
confianza del 95%.

En los comités de Inversiones y Seguimiento del Riesgo y en la Junta Directiva se presentan
los informes de cumplimiento de cupos, y de la politica de Stop Loss.

SARC: En cuanto al Riesgo de Crédito, durante el 2008 la Compaifiia financié directamente
poélizas de Vida Individual, cumpliendo las politicas aprobadas en el manual de cartera y
financiacion de primas. Los informes de riesgo crediticio fueron presentados trimestralmente
a la Superintendencia Financiera de Colombia.

SARO: En el Sistema de Administracién de Riesgo Operacional, se implement6 la
metodologia para su medicién a través de la evaluacion de matrices de riesgo por procesos,
informacion que fue consolidada en el mapa de Riesgo de la Compafiia. En sesién del 27 de
Junio de 2008, la Junta Directiva aprob6 el Sistema de Administracion de Riesgo Operativo.

Una vez aprobada la cesién de activos, pasivos y contratos de la ARP del ISS, a través de la
Resolucion 1293 de la Superintendencia Financiera de Colombia, se le ordené a la
aseguradora que como parte del plan de ajuste previsto en el articulo 6° del Decreto 600 de
2008 ajustara el SARO a los cambios resultantes del proceso de cesion.
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En ese sentido, al cierre de diciembre de 2008 la Compafiia culmind la modificacion del
Manual de SARO ajustado al nuevo modelo operativo, se adquiri6 el software ERA —
Enterprise Risk Assessor a través del cual se administrara la informacién del sistema SARO,
y actualmente se desarrolla el entrenamiento para su implementacion. También se
desarrollaron capacitaciones a colaboradores nuevos y antiguos de la Compainiia,
socializando el tema de la Administracién de Riesgos y del Registro de Eventos de Riesgo,
entre otros.

SARL: Se adelant6 el andlisis estructural de la exposicién al Riesgo de Liquidez, con base
en la metodologia propuesta por la Superintendencia Financiera de Colombia para
establecimientos de crédito.

Se revis6 la metodologia para el calculo del Valor en Riesgo en liquidez, mediante bandas
semanales y brechas de liquidez (Posiciones Activas — Posiciones Pasivas) y Stress Testing
del flujo de caja operativo.

Riesgo Legal: Se preparan informes que incluyen valoracién cualitativa y cuantitativa de los
procesos en contra de la Compafia. Los procesos relacionados con siniestros se
provisionan en la Reserva de Siniestros Avisados.

Riesgo de Suscripciéon: Conforme a la evaluacion del riesgo de concentracion en ARP y
previo a la operacion de cesién, la Compafiia incursioné comercialmente en nuevos sectores
industriales. Una vez recibidas las empresas afiliadas a la ARP del ISS, la composicién de la
cartera de ARP se desconcentrd de los niveles de riesgo IV y V.

Culminé el estudio de factibilidad para obtener la autorizacién de operacion del ramo de
Pensiones Ley 100 (Rentas Vitalicias) e inici6 el estudio de factibilidad de los ramos de Vida
Grupo, Accidentes Personales y Exequias, con el objetivo de desconcentrar el nivel de
ingresos de la Companiia de un solo ramo de operacion que al cierre de 2008 generé el 99%
de las primas.

Riesgo Insuficiencia de Reservas: Conforme a lo dispuesto en el numeral 3 del articulo 6
del Decreto 600 de 2008, la Compaifiia contraté un estudio actuarial para verificar la
suficiencia de las reserva matematica cedida por el ISS, informe que se presento a la Junta
Directiva y a la Superintendencia Financiera de Colombia. Como se presento en el literal (j)
de la nota 2 , el calculo se realizdo con la informacion suministrada por la ARP del ISS con
corte a diciembre 31 de 2007.

Sistema de Administracion del Riesgo de Lavado de Activos y de la Financiacion  del
Terrorismo

Positiva Compariia de Seguros S.A. implement6 previa aprobacion de la Junta Directiva, el
Sistema de Administracion del Riesgo de Lavado de Activos y de la Financiacion del
Terrorismo SARLAFT, con el fin de dar cumplimiento a los pardmetros establecidos por la
Superintendencia Financiera en las Circular Externa 026 de 2008, el cual entr6 en vigencia el
1° de julio de 2008.
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El sistema esta debidamente documentado en el Manual SARLAFT, el cual fue aprobado por
la Junta Directiva en la sesion realizada el 27 de junio de 2008, involucrando las politicas,
procedimientos, mecanismos e instrumentos encaminados a garantizar la adecuada
administracion del riesgo LA/FT en el desarrollo de la operacidn de la entidad.

La Aseguradora, dio cumplimiento con los reportes de informacién a la Unidad de Informacion
y Analisis Financiero — UIAF. En relacién con el reporte de operaciones sospechosas (ROS),

durante el afio 2008 se reportaron treinta y un (31) operaciones las cuales corresponden a
empresas Y afiliados relacionados en las listas vinculantes.

(3) Disponible

El siguiente es el detalle del saldo del disponible al 31 de diciembre:

2008 2007
Bancos del Pais $ 187.767.2 5.698.8
Bancos del Exterior 54.740.7 835.5
$ 242.507.9 6.534.3

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 existian partidas conciliatorias bancarias débito, con una
antigliedad superior a 30 dias pendientes de regularizacion por valor de $1.243.7 y $1.5
respectivamente, las cuales se encuentran debidamente provisionadas al 100%.

Los saldos del disponible se encontraban libres de restricciones y gravamenes.

A continuacién detallamos cada uno de los conceptos que componen los saldos pendientes
de legalizacion a 31 de diciembre de 2008:

NUMERO DE CONSIGNACIONES NOTAS TOTAL

ENTIDAD FINANCIERA CUENTA PENDIENTES DEBITO | CUENTA
BANCO BOGOTA 492-40211-0 1.231.0 1.6 1.232.6
BANCO DE BOGOTA 040-21182-3 0.2 - 0.2
BANCO DE OCCIDENTE 235-0006349-2 0.2 - 0.2
BANCO DAVIVIENDA 108-106155-9 0.2 - 0.2
BANCO COLMENA BCSC 26500549191 0.1 - 0.1
BANCO POPULAR 150213767 0.2 - 0.2
BANCO AGRARIO 0820-012623-6 1.4 - 1.4
BANCO COLMENA BCSC 245-0079008-7 3.1 5.7 8.8

TOTALES 1.236.4 7.3 1.243.7
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(4) Inversiones
El siguiente es un detalle del saldo de inversiones al 31 de diciembre:

2008 2007

ACTIVO CORRIENTE

Inversiones Negociables en Titulos de
Deuda
Titulos de Deuda Publica emitidos o
garantizados por la nacion:
Titulos de tesoreria TES $ 2.079.013.5 98.883.5
Bonos de solidaridad y paz 18.4
Certificados de Deposito a Termino 135.233.7 22.406.6
Bonos Republica de Coldmbia 445.047.6 -
Bonos 21.113.7 251.7
Titulos Reduccion de Deuda TRD - 46.3

Total inversiones negociables en Titulos
de Deuda 2.680.408.5 121.606.5

Inversiones Negociables en Titulos
Participativos
Acciones con Alta y media Liquidez
Bursatil:
Establecimientos Bancarios 515.4 70.9

Otros Sectores 578.0
Total Inversiones Negociables en
Titulos Participativos 515.4 648.9

Inversiones Disponibles para la venta
en Titulos Participativos

Acciones con Baja y Minima Liquidez
Bursatil
Nueva EPS 27.508.0 -
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 2.708.431.9 122.255.4

Inversiones hasta el Vencimiento en
Titulos de Deuda

Titulos de Deuda Publica emitidos o
garantizados por la Nacion:
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2008 2007
Titulos de tesoreria TES 852.231.6 14.317.9
Titulos de Reduccién de Deuda TRD 88.1 35.3
852.319.7 14.353.2
Total Inversiones (1) $ 3.560.751.6 136.608.6

(1) El incremento tan representativo se generé por la cesion de activos y pasivos de la ARP
del ISS.

Las inversiones fueron calificadas de acuerdo con lo establecido por la Superintendencia
Financiera de Colombia en la Circular Externa 100 de 1995.

Las inversiones se realizaron en cumplimiento de lo establecido en el Decreto 094 de 2000 y
el Decreto 2779 del 2001.

Las inversiones se encuentran libres de restricciones o gravamenes.

El siguiente es el detalle de las inversiones Disponibles para la Venta en Titulos Participativos
al 31 de diciembre de 2008:

Inversiones Disponibles parala Venta en Titulos Participativos

Al 31 de diciembre de 2008

NUmero de
Capital % de Acciones Costo Costo
Entidades Social participacién  Poseidas Histérico Ajustado
Nueva EPS $55.018 49.998% 27.508 27.508 27.508
S.A.
TOTAL 27.508 27.508 $ 27.508

Estas acciones por ser de una “Entidad recién creada” permaneceran durante dos afios
registradas y valoradas a su precio de adquisicion.

(5) Cartera de Créditos

El siguiente es el detalle del saldo de la cartera de créditos al 31 de diciembre de 2008:
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2008 2007
Financiacion de primas Categoria A $ 0.1 5.1
Menos: Provision cartera de créditos - (0.1)
$ 0.1 5.0

(6) Cuentas por Cobrar Actividad Aseguradora

El siguiente es el detalle del saldo de cuentas por cobrar por actividad aseguradora al 31 de
diciembre:

Reaseguradores Exterior cuenta corriente:

2008 2007
Hannover Ruckversicherungs - 492.3
American United Life 392.8 419.4
Realistar Life Insurance Company 1.450.0 500.0
Latin American Re - 2.516.8
Scottish Re Limited - 112.4
QBE del itsmo 285.4 160.3
2.128.2 4.331.8
Siniestros pendientes parte reaseguradores 4.609.3 8.156.9
Primas por recaudar (1) 44.152.3 1.758.2

Menos — provisidn cuentas por cobrar actividad

Aseguradora (25.850.7) (284.3)
$ 25.039.1 13.962.6

(1) El detalle de primas por recaudar al 31 de diciembre es el siguiente:

Sistema General de Riesgos Profesionales (2) 43.872.9 1.589.8
Negocios Directos — Vida Individual 279.4 168.4
$ 44.152.3 1.758.2

(2) El incremento tan representativo de las primas pendientes de recaudo, se generé por la
cesion de activos y pasivos de la ARP del ISS.

El movimiento de la provisiéon para la proteccion de cuentas por cobrar actividad aseguradora
durante el afio fue:
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2008 2007
Saldo Inicial $ 284.3 380.7
Incremento de la provisién 14.954.0 158.2
Recuperaciones (180.4) (254.6)
Cesibn de activos y pasivos de la ARP del ISS (1) 10.792.8 -
Saldo final del periodo $ 25.850.7 284.3

(1) Elincremento tan representativo de la provision de las primas pendientes de recaudo, se
genero por la cesion de activos y pasivos de la ARP del ISS.

La provision para proteccion de cuentas por cobrar actividad aseguradora representaba el
58.5% y 16.2% del total de las primas por recaudar al 31 de diciembre de 2008 y 2007
respectivamente, tanto de Riesgos Profesionales, como de Negocios Directos tal como se
detalla a continuacion:

2008 % 2007 %
Reaseguradores del exterior 1.842.9 86.59 -
Sistema general de Riesgos Profesionales $ 23.969.4 54.63 260.4 16.4
Primas pendientes de recaudo 38.4 13.74 23.9 14.2
$ 25.850.7 58.5 284.3 16.2

Periodo de Maduracién

a. Primas por Recaudar

e Sector privado: 45 dias calendario, contados a partir de la fecha de inicio de la vigencia de
la poliza 6 75 dias con respaldo de convenio de pago debidamente suscrito por el tomador de
la péliza.

e En el ramo de riesgos profesionales el 60% del total de la cartera no es mayor a un mes
de cotizacién y el 40% restante supera los 30 dias de cobertura.

b. Cuenta por Cobrar a Reaseguradores Cuenta Corriente

e Automaticos: De 90 dias a 180 dias para los reaseguradores del exterior.

e Facultativos: 30 dias después de la ocurrencia del siniestro y llenados los requisitos
exigidos en el “SLIP” de reaseguros.
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A continuacion se detallan las edades de las primas pendientes de recaudo para directas:

EDADES PRIMAS PENDIENTES
DE RECAUDO
Entre 0y 75 $ 25.307.7
Entre 76 y 120 4.735.2
Entre 121y 180 4.721.9
Entre 181 y 360 9.156.8
Mayor de 361 230.7
Totales $44,152.3

(7) Cuentas por Cobrar

El siguiente es el detalle del saldo de cuentas por cobrar al 31 de diciembre:

2008 2007

Cuenta por cobrar al ISS (cesién de activos y pasivos) (1) $ 77.094.6 -
Partidas Conciliatorias de bancos 1.243.7 15
Cuenta por cobrar recélculo prestaciones sociales - 1.3
Juzgado 4to.Civil de Florencia(embargo cuenta bancaria) 156.5 280.8
Otros 14.9 1.6
Anticipos de contratos y proveedores - 13.6
Impuesto de Timbre a Cargo de Terceros 246.7 14.9
Letras y Documentos Por Cobrar 19.5 32.8
Pagos por cuenta de terceros (2) 1.295.5 -
Banco de Bogota (retenciones aplicadas) 525.0 0.6
Tiquetes aéreos - 0.6
Fondo Nacional de Ahorro 20.5 20.4
Tarjetas de crédito pendiente de regularizar 2.9 -
Administracién de Impuestos y Aduanas Nacionales 502.7 503.0
Adelantos al personal 13.8 0.9
81.136.3 871.2

Menos provision cuentas por cobrar (1.244.9) (3.3)
$ 79.891.4 867.9

(1) Este monto incluye la cuenta por cobrar al Seguro Social explicada en la nota (1) Entidad
Reportante. La diferencia por $7.247.6 millones a cargo del seguro corresponde a un mayor
valor de la reserva de siniestros ocurridos en meses anteriores al 1 de septiembre de 2008,
fecha de la cesion.
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(2) Este monto corresponde a facturas por servicios prestados a la ARP del Seguro social,
antes del 1° de septiembre de 20008, que se encuentran en proceso de conciliacion con esta
entidad. Una vez se termine el mismo procederemos a enviar la cuenta de cobro.

La Compafiia una vez agotadas las gestiones de recaudo, en caso de presentarse castigo de
cartera aplica las normas establecidas en el Capitulo V de la Circular Externa 100 de 1995,
emitida por la Superintendencia Financiera de Colombia.

La mencionada circular exige la aprobacion del castigo por parte de la Junta Directiva y el
envio a la Superintendencia Financiera de Colombia de una relacion de los valores a castigar,
debidamente suscrita por el Representante Legal, junto con el acta de Junta Directiva donde
conste la aprobacién y la certificacion del Revisor Fiscal sobre la veracidad de la informacion.

El movimiento durante el afio de la provisién para la proteccién de las cuentas por cobrar fue
el siguiente:

2008 2007
Saldo Inicial $ 3.3 93.3
Incremento de la provisién 1.246.6 5.0
Recuperaciones (5.0) (95.0)
Saldo final del periodo $ 1.244.9 3.3

Periodo de Maduracion

e Cuentas por cobrar diversas: Presentan varios tipos de vencimiento de acuerdo con la
transaccion efectuada, ya que existen acuerdos de pago, o documentos por cobrar que
vencen en fechas especificas.

(8) Propiedades vy Equipo

El siguiente es el detalle del saldo de propiedades y equipo al 31 de diciembre:

2008 2007
No depreciables — Terrenos $ 1.994.2 105.7
Depreciables
Vehiculos 1.720.4 -
Edificios 9.342.5 1.225.0
Equipos, muebles y enseres de oficina 11.303.0 642.2
Equipos de computacién 8.535.3 1.201.3
30.901.2 3.068.5
32.895.4 3.174.2
Provisiéon (2.413.2) -
Depreciacion acumulada:
Edificios (3.023.2) (825.4)
Equipos, muebles y enseres de oficina (9.326.9) (464.6)
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Equipo de computacion (5.684.8) (670.8)
Vehiculos (1.704.8) -
(1) $ 10.742.5 1.213.4

(1) Elincremento tan representativo de las propiedades planta y equipo y su depreciacién se

genero por la de cesién de activos y pasivos de la ARP del ISS.

Los avaluos de los inmuebles fueron elaborados durante el afio 2007 y 2008.

Al 31 de diciembre de 2008, la Compafiia se encuentra en el tramite de escrituracion de los

bienes inmuebles cedidos por la ARP del ISS.

Al 31 de diciembre de 2008, no existian restricciones sobre las propiedades y equipo y se
encontraban debidamente amparadas contra incendio, corriente débil y otros riesgos con

polizas de seguros vigentes.

La depreciacion cargada a los resultados de los ejercicios terminados el 31 de diciembre de

2008 y 2007 fue de $ 1.839.9 y $ 363.3 respectivamente.

(9) Otros Activos

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

2008 2007

ACTIVO CORRIENTE
Gastos anticipados (1) $4.546.5 2.781.8
Cargos diferidos (3) 16.401.5 1.845.6
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 20.948.0 4.627.4
Activos Intangibles (2) 670.404.1 -
Bienes de Arte y Cultura 0.9 0.9
Diversos(4) 393.1 658.3
Menos provisién Otros Activos (0.9) (8.9)
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 670.797.2 650.3
TOTAL OTROS ACTIVOS $ 691.745.2 5.277.7

(1) El movimiento de los gastos pagados por anticipado durante los afios terminados al 31 de

diciembre de 2008 y 2007 fue el siguiente:
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Contratos No Otros
Detalle Sequros  Proporcionales Totales
Saldo diciembre 2006 $ 313 1.832.0 - 1.863.3
Cargos 2007 206.0 8.430.4 502.6 9.139.0
Amortizaciones 2007 157.5 8.063.0 - 8.220.5
Saldo diciembre 2007 79.8 2.199.4 502.6 2.781.8
Cargos 2008 576.2 10.415.5 - 10.991.7
Amortizaciones 2008 247.9 8.923.5 55.6 9.227.0
Saldo diciembre 2008 $ 408.1 3.691.4 447.0 4.546.5

Los gastos pagados por anticipado estan representados por contratos de seguros y
reaseguros no proporcionales, los cuales se amortizan con base en su vigencia. Al 30 de
septiembre se canceld el contrato cuya vigencia era del 1 de abril de 2008 al 31 de marzo de
2009. El contrato vigente a la fecha de corte tiene una vigencia del 1 de octubre de 2008 al 30

de septiembre de 2009.

(2) El movimiento de los activos intangibles durante los afios terminados al 31 de diciembre

de 2008 y 2007 fue el siguiente:

Detalle

Credito mercantil registrado
el 1 de septiembre de 2008
Amortizaciones 2008

Saldo diciembre 2008

$

Crédito Mercantil

687.077.2

16.673.1

670.404.1

Estos montos fueron explicados ampliamente en el numeral 2h de las politicas contables.
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(3) El movimiento de los cargos diferidos durante los afios 2007 y 2008 fue el siguiente:

; Utiles - ) .
Mej_oras &  Remodelaciones Software y Papeleria Com|5|or_1es_ a Estudios y Publicidad y Otros
propiedades Intermediarios proyectos Propaganda
Saldo a Diciembre de 2006 $ - 16.5 585.0 58.8 128.6 - - -
+ Cargos Afio 2007 - 62.4 453.2 73.9 408.4 853.5 92.2 100.0
- Amortizaciones Ao 2007 - 40.8 341.9 70.0 427.0 - 55.8 51.4
Saldo a Diciembre de 2007 - 38.1 696.3 62.7 110.0 853.5 36.4 48.6
+ Cargos Afio 2008 1.556.7 - 2.500.8 36.1 354.1 7.832.1 40.3 4.518.6
- Amortizaciones Afio 2008 174.8 35.3 494.7 98.8 346.4 721.8 39.8 371.2
Saldo a Diciembre de 2008 $ 1.381.9 2.8 2.702.4 0.0 1177 1.963.8 36.9 4.196.0

La Compafiia registra los cargos diferidos teniendo en cuenta que son aquellos gastos cuya cuantia es superior, en su conjunto, a 50
salarios minimos mensuales o individuales a 10 salarios minimos mensuales; las remodelaciones, los contratos para programas de
computador y software se amortizan en un periodo no mayor a tres afios; los Utiles y papeleria se amortizan en funcioén directa con el
consumo; las comisiones de intermediacion se amortizan durante la vigencia de la péliza cuando es mayor a tres meses.

Adicionalmente los estudios y proyectos, la publicidad y propaganda y los otros gastos afectos al proceso de transformacion, se
empezaron a amortizar una vez se perfecciond la cesién de activos, pasivos y contratos, y se hizo el traslado de los afiliados a riesgos
profesionales del ISS.

(*) La Compafiia registré al cierre del afio 2008, en estudios y proyectos los costos y gastos en que incurrié en las etapas de
organizacion, instalacién, y puesta en marcha de la nueva estructura operativa requerida para recibir los contratos de afiliacion a riesgos
profesionales cedidos por la ARP del Seguro Social y a su participacion en la Nueva EPS.

(**) Dentro del rubro “otros”, el monto mas representativo corresponde al proyecto “procesamiento de informacion”, aprobado por la

Junta Directiva, el cual busca fortalecer los procesos operativos que lleven a agilizar los altos volimenes de informacién que se
manejan y asi obtener los beneficios esperados.

(Continda)
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(4) El siguiente es el detalle de los Otros Activos Diversos al 31 de diciembre de 2008:

Anticipos Imporrenta $177.2
Caja Menor 7.9
Otros Depositos 208.0
Total $393.1

Durante los afios 2008 y 2007 se constituyd provision para proteccién de los Otros Activos
por valor de $ 0.9 y 8.9 millones respectivamente.

El movimiento de la provision para la proteccion de cuentas por cobrar actividad aseguradora
durante el afio fue:

2008 2007
Saldo Inicial $ 8.9 9.4
Recuperaciones (8.0) (0.5)
Saldo final del periodo $ 0.9 8.9

(10) Valorizaciones

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

2008 2007
Propiedades y equipo 1.068.8 988.9
Total Valorizaciones $ 1.068.8 988.9

(11) Cuentas por Pagar Actividad Aseguradora

El siguiente es el detalle del saldo de cuentas por pagar actividad aseguradora al 31 de

diciembre:
2008 2007

Depositos para expedicion de pélizas 10.6 135

Reaseguradores del exterior cuenta corriente:
Hannover Ruckversicherungs 2.418.9 -
Mapfre Re 1.609.6 -
Kolnische Ruckversicherungs 205.4 -
Hanoover Ruck Bermuda 140.1 -
Everest Reinsurance Company 589.7 -
Mapfre Asistencia 155.0 5.9
Munchener Ruckversicherungs 34.5 45.0
5.153.2 50.9
Saldo a favor de intermediarios 671.3 349.9
Sistema General de Riesgos Profesionales (1) 90.552.7 3.150.3
$ 96.387.8 3.564.6

(Continta)
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Periodo de Maduracion

e Reaseguros cuenta corriente

Los vencimientos para las cuentas corrientes de Reaseguros del exterior son 90 dias o un
trimestre después de ingresado el movimiento o las fechas de garantia de pago del contrato
de reaseguros pactadas con los reaseguradores.

e Siniestros liquidados por pagar: 30 dias segun el Cédigo de Comercio.

e Las cuentas por pagar de Riesgos Profesionales estan representadas ademas de la
obligacién con los beneficiarios del sistema, IPS (Instituciones Prestadoras de Servicios de
Salud) y EPS (Entidades Promotoras de Salud), por el saldo correspondiente a los sobrantes
de los pagos mensuales que efectla el Ministerio de Proteccion Social por aportes patronales
al Sistema General de Riesgos Profesionales. Adicionalmente, en este rubro se contabiliza lo
correspondiente a cotizacién-sancion, por lo anterior, la cancelacion de estos pasivos esta
sujeta a que el Gobierno Nacional expida las disposiciones que establezcan el destino que
debe darsele a las sumas recaudadas.

(12) Cuentas por Pagar

El siguiente es detalle del saldo de cuentas por pagar al 31 de diciembre:

2008 2007

Impuestos $ 377.3 295.3
Gastos pagados por terceros 42.2 21.9
Comisiones 900.4 -
Cuenta por pagar a favor del Seguro Social (1) 87.077.2 -
Dividendos y Excedentes 0.7 0.4
Proveedores y otras cuentas por pagar 7.538.7 854.7
Contribuciones y afiliaciones 589.5 53.7
Retenciones y aportes laborales 1.432.6 301.8
Derivadas de conciliaciones bancarias (2) 22.824.1 24.0
Otros 4.5 35

$ 120.787.2 1.555.3

(1) El saldo por $ 87.077.2 millones corresponde al saldo pendiente de girar a la ARP de ISS,
este saldo tal como lo establece el contrato de cesién se girara previo el cumplimiento integral
de todas las obligaciones.

(2) El saldo por $ 22.824.1 millones corresponde a montos abonados en nuestras diferentes
cuentas bancarias, que al corte en estudio no fueron legalizadas, y se encuentran en proceso
de depuracion.

(Continta)
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Periodo de Maduracion

Gastos Pagados por Terceros: Pagado el 23 de enero de 2009 por transferencia ACH,
segun orden de pago N0.1810058125 a La Previsora S.A. Compafiia de Seguros.

Retencién en la fuente: Mensual

Proveedores segln vencimiento facturas y plazos pactados en contratos.

(13) Reservas Técnicas de Seguros y Capitalizacién

El siguiente es el detalle del saldo de reservas técnicas al 31 de diciembre:

2008 2007
PASIVO CORRIENTE
Vida Ahorro con Participacion
Vida Individual $ 1.092.3 1.104.9
Depdsitos retenidos a reaseguradores del 67.9 66.4
exterior
Reserva Siniestros avisados parte compariia
Seguros de personas 804.5 761.4
Riesgos Profesionales 327.791.0 24.310.8
328.595.5 25.072.2
Reservas Siniestros Pendientes parte
reaseguradores
Exterior 4.609.3 8.156.9
Reservas Desviacion de Siniestralidad 63.354.1 991.2
Reservas Especiales
Riesgos Profesionales 52.769.9 4.417.9
TOTAL PASIVO CORRIENTE 450.489.0 39.809.5
Reserva Siniestros No Avisados
Seguros de Personas 51.3 4.9
Riesgos Profesionales 66.030.9 1.782.3
66.082.2 1.787.2
Reserva Matematica
Vida Individual 9.839.6 9.247.5
Riesgos Profesionales 2.866.844.2 57.428.9
2.876.683.8 66.676.4
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 2.942.766.0 68.463.6
1) $ 3.393.255.0 108.273.1

(Continta)
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El siguiente es el detalle de la reserva de siniestros avisados parte compafiia y parte
reaseguradores al 31 de diciembre:

2008 2007
RAMO Parte Parte Parte Parte
Compafia | Reaseguradores | Compafia | Reaseguradores
Vida Individual $ 744.5 234.4 701.4 233.8
Riesgos Profesionales 327.791.0 4.374.9 24.310.8 7.923.1
Salud 60.0 - 60.0 -
Total $ 328.595.5 4.609.3 25.072.2 8.156.9
(14) Otros Pasivos
El siguiente es el detalle del saldo de otros pasivos al 31 de diciembre:
2008 2007
Obligaciones laborales consolidadas $ 527.4 195.8
Fondo de Programas Prevencion e inv. ATEP (1) 64.306.3 -
Ingresos Anticipados 420.0 -
Pensiones de Jubilacion (2) 62.5 74.6
Abonos para aplicar a obligaciones al cobro (3) 3.909.1 82.1
Diversos — otros 205.7 9.6
$ 69.431.0 362.1

(1) Este rubro corresponde a los recursos del 5% de la cotizacion al sistema general de
riesgos profesionales, para el desarrollo de programas, campafias y acciones de educacion e
investigacion de los accidentes de trabajo y enfermedades profesionales de los afiliados,
montos que no fueron aplicados por el ISS, y hacen parte de los pasivos cedidos. Al cierre de
los estados financieros del 2008 se realizaron pagos contra este pasivo.

(2) De acuerdo con el Cédigo Laboral, las entidades deben pagar pensiones de jubilacién a
los empleados que reunan requisitos de edad y tiempo de servicio. El niUmero de personas
incluidas para el calculo en el 2007 fue de 1. El pasivo que asume directamente la Compafiia

de acuerdo con la ley, por concepto de pensiones, se resume asi:
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CONCEPTO Célculo Saldo por  provision %
actuarial amortizar acumulada

Saldos a 31 de diciembre de 2006 80.9 9.6 71.3 -
Ajuste segun célculo 8.8 6.3 25 -
Amortizacion cargada a gastos - (8.6) 8.6 -
Pagos de pensiones (7.8) - (7.8) -
Saldos al 31 de diciembre de 2007 81.9 7.3 74.6 91.09
Ajuste segun célculo (6.3) 11.0 (17.3) -
Amortizacion cargada a gastos (14.3) 14.3 -
Pagos de pensiones (9.1 - (9.2 -
Saldos al 31 de diciembre de 2008 66.5 4.0 62.5 94.05

El valor de la obligaciéon por concepto de pensiones registrado por la Compaiiia, al 31 de
Diciembre de 2008, se determind con base en célculos actuariales preparados de acuerdo
con disposiciones legales. Los porcentajes utilizados en la elaboracién del calculo actuarial
fueron:

- Tasa DANE: El 7.67% en 2008 (incremento anual futuro de pensiones) equivalente a la
inflacion promedio de los ultimos 10 afios certificada por el DANE.

- Interés Técnico: El 12.43% en 2008, (tasa de descuento) equivalente a la tasa efectiva del
DTF para los ultimos 10 afios certificada por la Superintendencia Financiera de Colombia y el
Banco de la Republica.

(3) Este saldo corresponde a recursos aportados por planilla PILA, y que no fueron
regularizados al cierre del ejercicio 2008.

(15) Pasivos Estimados y Provisiones

El siguiente es el detalle del saldo de pasivos estimados y provisiones al 31 de diciembre:

2008 2007
Obligaciones a favor de intermediarios $ 424.7 200.0
Impuestos - 0.2
Multas y sanciones, litigios, indemnizaciones
y demandas (1) 267.8 550.5
A Favor de Reaseguradores (2) 15.941.2 21.314.4
Otras 3.723.8 367.3
$ 20.357.5 22.432.4
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(1) El siguiente es el detalle del saldo de multas y sanciones, litigios, indemnizaciones y

demandas, al 31 de diciembre:

2008 2007

Multas y sanciones Otras Autoridades Administrativas 32.3 250.0
Otros litigios en proceso administrativo(1) 235.5 300.5
$ 267.8 550.5

(1) Ministerio de Trabajo del Atlantico $ 150.0 150.0
Gustavo Soto Rangel 20.5 20.5
Zoraida Bejarano Aguilar (Asesora Camara) - 65.0
Ministerio de la Proteccion Social 32.3 -
Administracién de Impuestos - 250.0
Amparo Carvajal Barragan (Asesora Camara) 65.0 65.0
TOTAL 267.8 550.5

(2) El saldo reflejado corresponde a la reclasificacion de la tasa méxima de los

contratos de reaseguros, tal como revela en el literal 2 m).

2008 2007

Latin American Re $ 1.018.2 4.101.6
Hannover Ruckversicherungs 6.722.1 7.643.7
Kolnische Ruckversicherungs Gesellschaft Ag 30.4 -
Hannover Ruck Bermuda. 20.8 -
Everest Reinsurance Company 65.5 -
MAPFRE Re 4.038.6 4.460.5
American United Life - 378.5
Worldwide Reinsurance 1.656.1 2.323.4
QBE Del Itsmo Cia de Reaseguros 2.389.5 2.406.7
$ 15.941.2 21.314.4

(16) Capital Social

El siguiente es el detalle del saldo del capital social al 31 de diciembre de 2008 y 2007:

2008
Capital autorizado:
160.000.000.000 acciones con valor nominal de $2.5
(en pesos) en 2008 y 86.000.000.000 acciones con
Valor nominal de $2.5 (en pesos) para el 2007. $ 400.000.0

2007

215.000.0
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Capital por suscribir:

13.048.996.974 acciones en 2008 y 80.677.114.118
acciones en 2007 (32.622.5) (201.692.8)
Capital suscrito y pagado:

146.951.003.026 acciones con valor nominal de $2.5
(En pesos) en 2008 y 5.322.885.882 acciones con valor
nominal de $2.5 (en pesos) en 2007.

$ 367.3775 13.307.2

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, fonde6 la operacion de enajenacion de activos,
pasivos y contratos de la ARP del Instituto de los Seguros Sociales a la Previsora Vida S.A.
Compaifiia de Seguros (hoy Positiva Compafiia de Seguros S.A.), mediante capitalizaciones
efectuadas a la Compafiia y la correspondiente suscripcion de acciones.

Las capitalizaciones se efectuaron en las siguientes fechas:

En abril de 2008 $ 72.000 millones equivalente a 12.720.848.056 acciones
En Agosto de 2008 100.000 millones equivalente a 17.674.089.784 acciones
En Septiembre de 2008 200.000 millones equivalente a 35.087.719.298 acciones
En Octubre de 2008 200.000 millones equivalente a 34.782.608.696 acciones
En Diciembre de 2008 180.000 millones equivalente a 32.727.272.727 acciones

A continuacion detallamos el comportamiento del Capital Social desde el 31 de diciembre de
2001 hasta el 31 de diciembre de 2008.

Capital Social al 31 de diciembre de 2001 $8.099.2
Afio 2002

Capitalizacién de Utilidades - Ejercicio 2001 985.2
Afio 2003

Capitalizacion de Utilidades - Ejercicio 2002 171.4

Capitalizacion de la Reserva Fiscal - afio 2001 308.1
Afio 2007

Capitalizacién de Utilidades - Ejercicio 2006 3.743.3

CAPITAL SOCIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 $13.307.2
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Afio 2008
Emision de acciones 354.070.3
Capital Social al 31 de diciembre de 2008 $367.377.5

El capital social crecié durante los afios 1993 a 2001 por efectos de la capitalizacion de la
revalorizacién del patrimonio en $2.409.9 millones.

(17) Reservas

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

2008 2007
Reserva Legal $ 2.864.5 2.206.7
Para proteccioén de inversiones (1) 2.671.0 -
Reserva por Disposiciones Fiscales 72.7 792.1
$ 5.608.2 2.998.8

La administracion propuso a la Asamblea General ordinaria de Accionistas, se aprobara la
constitucién de una reserva para proteccion de inversiones (VAR) por $ 2.671 millones de
pesos, de acuerdo con el célculo del valor en riesgo de mercado sobre el portafolio de la
Aseguradora a diciembre 31 de 2007, célculo efectuado conforme a lo dispuesto por la
Superintendencia Financiera en la Circular Externa 009 de 2007.

Se entiende que el valor reservado corresponde a la maxima pérdida probable que, podria
tener el portafolio de inversiones de la Aseguradora en un horizonte de un afio, con un nivel
de confianza del 99%, monto que aprobado por la Asamblea en su sesién del 11 de marzo de
2008 protege a la Compafiia de las volatilidades de los factores de riesgo.

(18) Prima en colocacion de acciones

El siguiente es el saldo de la prima en colocacion de acciones al 31 de diciembre:

2008 2007
Prima en colocacion de acciones (1) $ 453.327.6 5.397.9
$ 453.327.6 5.397.9

(1) En el 2008 se entregaron dividendos en acciones por $802.000.00 millones, de los cuales
$447.929.7 corresponden a prima en colocacion de acciones.
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(19) Cuentas Contingentes y de Orden

El siguiente es el detalle del saldo de las cuentas contingentes y de orden al 31 de diciembre:

2008 2007
Contingentes
Deudoras
Excedentes entre renta presuntiva y liquida $ 168.3 168.3
$ 168.3 168.3
Acreedoras
Valores netos asegurados (1) 31.915.2 44.808.5
$ 319152 44.808.5

(1) En éste rubro se presenta una disminucion, basicamente por la cancelacién y no

renovacion de pdlizas del ramo de vida individual durante el afio 2008.

Cuentas de Orden

Deudoras
Ajuste por inflacién activos $ 837.0 837.0
Valor fiscal de los activos 166.294.0 136.533.5
167.131.0 137.370.5
Inversiones Negociables en Titulos de Deuda 2.680.408.5 121.606.5
Inversiones Hasta el Vencimiento 852.319.7 14.353.2
Bienes y valores entregados en custodia 3.219.039.3 -
Cuentas por cobrar rendimientos inversiones neg 7.136.0 -
Operaciones Reciprocas que afectan gastos y costos - 25.0
Otras menores 1.813.8 3.555.7
$ 6.927.848.3 276.910.9
Acreedoras:

Capitalizacion por revalorizacion del patrimonio 2.409.9 2.409.9
Dividendos y rendimientos recibidos por anticipado 875.7 1.205.6
Valor fiscal del patrimonio 52.538.9 43.792.3

Rendimientos Inversiones Negociables en Titulos de
Deuda 196.350.0 13.760.7
Correccién monetaria fiscal (1.801.7) (1.801.7)
Operaciones Reciprocas Pasivas - 21.9
Operaciones Reciprocas que afectan el Patrimonio - 26.855.3
Otras 258.5 -
Operaciones Reciprocas que afectan el Ingreso - 81.1
Pagos efectuados por los Reaseguradores 13.525.7 7.021.1
Garantia sobre préstamos 58.5 58.5
$ 264.215.5 93.404.7
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(20) Primas Emitidas

El siguiente es el detalle de las primas emitidas durante los afos:

2008 2007
Riesgos Profesionales (1) $ 135.984.0 35.645.8
Vida Individual 1.454.0 1.684.7
Cancelaciones automaticas (49.0) (98.0)
$ 137.389.0 37.232.5

(1) El incremento se explica en las cotizaciones de los afiliados cedidos por el Seguro Social.

(21) Liberacion de Reservas

El siguiente es el detalle de la liberacién de reservas durante los afos:

2008 2007
Matematica 130.477.0 55.078.0
Siniestros Avisados 26.364.4 9.251.5
Siniestros no Avisados 4.9 41.5
Vida y Ahorro 1.104.9 1.046.1
$ 157.951.2 65.417.1
(22) Ingresos de Reasequros
El siguiente es el detalle de los Ingresos de reaseguros durante los afios:
2008 2007
Reaseguros del exterior:
Reembolso de siniestros sobre cesiones $ 189.7 136.1
Reembolso de siniestros de contratos no proporcionales 5.026.0 6.396.4
Participacion en utilidades de reaseguradores 158.5 27.7
Cancelaciones y/o Anul. Otros Gastos de Reaseguros 2.045.7 4.724.3
$ 7.419.9 11.284.5
(23) Siniestros Liquidados
El siguiente es el detalle de los siniestros liquidados durante los afios:
2008 2007
Seguros Caélculo Reserva Matematica (Vida Individual) $ 666.0 672.9
Seguros Riesgos Profesionales 81.324.1 8.844.6
$ 81.990.1 9.517.5
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(24) Constitucién de Reservas

El siguiente es el detalle de la constitucion de reservas durante los afios:

2008 2007

Siniestros avisados $ 748204 13.696.7
Desviacion de Siniestralidad (1) 538.8 -
Siniestros no avisados 369.3 128.3
Matemética 191.849.4 66.676.4
Vida y ahorro 1.023.6 1.022.8
Especiales (Riesgos profesionales) 2.719.7 712.9
$ 271.321.2 82.237.1

(1) En requerimiento efectuado sobre los estados financieros al 31 de diciembre de 2007, la
Superintendencia Financiera ordend al Seguro Social, restituir la reserva de desviacién de
siniestralidad que habia sido empleada por dicha entidad para cubrir eventos considerados
por esa ARP como catastréficos. Dicho ajuste se debe realizar en alicuotas mensuales en un
plazo no superior a treinta y seis (36) meses a partir de los estados financieros de enero de
2008. Al cierre de los Estados Financieros de Positiva S.A. Compafiia de Seguros se han
constituido $538.8 millones desde el mes de septiembre de 2008.

(25) Costos de Reaseguros

El siguiente es el detalle de los costos de reaseguros durante los afios:

2008 2007
Reaseguros del exterior:
Primas cedidas seguros de personas $ 339.5 332.0
Costos contratos no proporcionales 5.556.0 8.325.1
Intereses reconocidos 4.6 5.2
$ 5.900.1 8.662.3

(26) Gastos de Administracién v Otros Costos de Seguros

El siguiente es el detalle de los gastos de administracion y otros costos de seguros durante
los afios:

2008 2007
Gastos de Administracion
Honorarios $508.2 355.3
Impuestos 556.8 575.5
Arrendamientos 1.071.8 151.3
Seguros 261.7 157.5
Mantenimiento y reparaciones 123.4 53.8
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Adecuaciones e instalacion de oficinas 60.6 13.2
Amortizaciones 18.193.2 382.7
Depreciaciones 1.839.9 363.3
Servicio de aseo y vigilancia 614.3 97.1
Publicidad y propaganda 132.4 105.7
Servicios publicos 811.2 381.6
Gastos de viaje 271.9 92.5
Servicios temporales 4.582.4 -
Utiles y papeleria 362.8 119.9
Cafeteria 30.1 20.4
Gastos de archivo 553.9 108.6
Correo, portes, cables y telex 180.6 115.2
Transporte 58.5 22.8
Mantenimiento aplicativos 1.479.8 274.6
Publicaciones y suscripciones 33.7 14.7
Otros (1) 7.405.7 1.223.2
39.132.9 4.628.9

Otros Costos de Seguros
Programas de Prevencion e Investigacion ATEP 6.799.2 1.782.3
Gastos Sistema General de Riesgos Profesionales 2.289.8 3.493.7
Gastos Devolucion Pdlizas 638.0 325.6
Devolucién Ahorro e Intereses Asegurados 181.7 97.4
Contribucion Fondo de Riesgos Profesionales 1.031.0 372.2
10.939.7 6.071.2
$50.072.6 10.700.1

Los conceptos registrados en otros costos de seguros se registran como gastos y costos
operacionales de acuerdo con el Plan Unico de Cuentas para el Sector Asegurador.

(2) El detalle de los Gastos de Administracion - Otros se relaciona a continuacion:

2008 2007
Convenios Comerciales 560.9 465.4
Convenios Areas Técnicas 408.0 -
Convenios Administrativos 200.1 217.8
Capacitacion Clientes Externos 75.8 22.7
Outsourcing de Impresion y Fotocopias 68.3 68.3
Outsourcing de Seguridad Informatica 18.5 38.4
Examenes Médicos de Admision y Retiro 1.9 0.2
Gastos Judiciales y Notariales 58.1 15
Digitacion y Elaboracion carnets 138.7 71.9
Implementos de Aseo 16.0 12.7
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Fotocopias 3.3 5.9
Gastos Camara de Comercio 0.7 1.2
Botiquin y Drogas 0.3 0.3
Diversos Otros 99.0 4.0
Intereses Prima Amortizada 0.2 -
Diferencia en cambio 3.711.6 136.6
Otros Contribuciones, Afiliaciones y Transferencias 797.1 170.1
Otras Provisiones 1.246.6 5.1
Examenes Médicos 0.6 1.1
TOTAL $7.405.7 1,223.2

(27) Gastos de Personal

El siguiente es el detalle de los gastos de personal durante el afio:

2008 2007

Sueldos 2.623.3 1.603.4
Horas extras 1.5 14
Auxilio de transporte 7.0 5.4
Pensiones de Jubilacién 14.3 111
Prima de Antigtiedad 45.4 -
Cesantias a empleados 270.9 155.9
Subsidio de alimentacion 194 -
Prima de servicios 76.3 7.3
Prima de navidad 604.2 185.8
Vacaciones 190.4 108.7
Instituto de Seguros Sociales 170.8 36.3
Prima de vacaciones 144.7 74.4
Bonificacién por servicios prestados 34.7 5.4
Bonificaciones 48.5 331
Aportes caja de compensacion, ICBF y SENA 243.0 150.9
Aportes fondos de pensiones 188.0 164.3
Otros aportes 239.8 160.9
Auxilios al personal 112.4 53.2
$5.034.6 2.757.5

(28) Provision Cuentas por Cobrar Actividad Aseguradora

El siguiente es el detalle del gasto por provision de cuentas por cobrar actividad aseguradora
durante el afio:
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2008

Primas por recaudar y Sistema General de Riesgos
Profesionales (cotizaciones). (1) $14.954.1

2007

158.2

(1) Incremento generado por la cesion de activos y pasivos de la ARP del ISS.

(29) Otros Ingresos Operacionales

El siguiente es el detalle de los otros ingresos operacionales obtenidos durante el afio:

2008 2007
Valoracion de inversiones (1) 205.957.6 9.457.5
(1) Los ingresos obtenidos por valoracién de inversiones durante
el afio fueron:
Inversiones negociables en Titulos de Deuda 165.943.5 7.611.7
Inversiones negociables en Titulos Participativos - 7.0
Inversiones Para Mantener hasta el Vencimiento 40.014.1 1.838.8
205.957.6 9.457.5
Intereses $ 7.187.0 452.8
Utilidad en venta de inversiones 0.4 3.8
Cambios 8.986.4 122.0
Recuperaciones operacionales — Cuentas por cobrar
Actividad aseguradora 180.5 254.7
Diversos 59.4 27.4
$16.413.7 860.7
(30) Otros Gastos Operacionales
El siguiente es el detalle de los otros gastos operacionales del afio:
2008 2007
Comisiones $ 4.475.9 3.544.5
Otras Comisiones 7.099.9 211.3
Pérdida en valoracion de inversiones 124.9 -
$ 11.700.7 3.755.8
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(31) Ingresos no Operacionales

El siguiente es el detalle de los ingresos no operacionales durante el afio:

2008 2007
Recuperaciones (1) $ 714.6 613.4
Aprovechamientos 32.7 166.9
$ 747.3 780.3
(1) los ingresos por recuperaciones del periodo fueron:
2008 2007
Reintegro de provisiones Cuentas por Cobrar $ 5.0 95.0
Reintegro provisiones de cartera de Créditos 0.1 0.1
Reintegro Otras Provisiones (2) 458.3 410.2
Otras recuperaciones (3) 251.2 108.1
$ 714.6 613.4
(2) Elreintegro de otras Provisiones durante el periodo fueron:
2008 2007
Pensiones de jubilacién $ 174 -
Otras provisiones 367.3 189.6
Retencion en la fuente 0.6 155.1
Otros activos 8.0 0.5
Multas, Sanciones, Litigios y Demandas 65.0 65.0
$ 458.3 410.2
(3) Las otras recuperaciones del periodo fueron:
2008 2007
Otros Ingresos de Afios Anteriores $ 250.3 91.4
Reintegro incapacidades ISS y EPS 0.7 15.0
Reintegro prestaciones sociales - -
Otras recuperaciones Menores 0.2 1.7
$ 251.2 108.1
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(32) Gastos No Operacionales

El siguiente es el detalle de los otros gastos operacionales durante el afio:

2008 2007
Multas sanciones vy litigios $ 323 83.1
Diversos (1) 352.5 570.9
$384.8 654.0

(1) Los gastos diversos del periodo fueron:
Intereses Multas y Sanciones - 201.3
Gastos afios anteriores 316.2 316.7
Retencion en la Fuente Dejada de Cobrar 13.4 0.2
Diversos 22.9 52.7
$352.5 570.9

(33) Impuesto sobre la Renta

La conciliacién entre la utilidad antes de impuestos y la renta liquida gravable sirve para el
calculo de la provision para impuesto sobre la renta que se presenta a continuacion:

2008 2007
Utilidad antes de impuesto sobre la renta $ 84.520.5 6.590.1
Gastos asociados a rentas exentas 427.645.8 105.633.7
Valoracion Inversiones (9.495.8) 4.291.8
Reintegro Provisiones no gravadas (69.9) (250.7)
Renta liquida 502.600.6 116.264.9
Renta presuntiva Aplicable 1.526.6 1.306.9
Renta Liquida 502.600.6 116.264.8
Renta Exentas por Riesgos Profesionales (501.505.4) (116.216.7)
Renta Liquida Gravable 1.095.2 35.3
Impuesto de Renta 34% 372.5 12.0
Autorretenciones 73.0
Anticipo (75.0) 12.0
Impuesto de Renta cargado a Gastos $ 3745 $ 12.0

La conciliacién entre el patrimonio contable y fiscal estimado al 31 de diciembre de 2008 y
2007 se presenta a continuacion:

2008 2007
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Patrimonio contable $ 911.528.1 29.270.9
Mas

Provisiones contables no fiscales 0.9 8.9
Mayor valor de activos por reajuste fiscal y PAAG - -
Provision multas, sanciones y otros 36.520.2 23.059.8
Valorizacion (1.068.7) (988.9)

Impuesto Diferido

Patrimonio fiscal $ 946.980.4 $ -

Con el articulo 20 de la Ley 1111 de 2006 se elimin6 a partir del afio 2007 el sistema de
ajustes integrales por inflacién para efectos fiscales.

La declaracion de renta del periodo gravable 2007 se presento con beneficio de auditoria
quedando en firme el 14 de octubre de 2008 con devolucion por saldo a favor de $
620.713.000 devuelta por la ADMINISTRACION DE IMPUESTOS Y ADUANAS
NACIONALES - DIAN el 27 de noviembre de 2008.

Las declaraciones de los afios 2006 se encuentran pendiente de revision por parte de la
Administraciéon de impuestos para ser declaradas en firme.

(34) Transacciones con Partes Relacionadas

Los saldos de las operaciones celebradas con los accionistas de la Compaiiia que poseen el
10% o mas del capital social, con los miembros de la Junta Directiva y con el personal
directivo de la Compaiiia son:

(*) Estas cifras al 31 de diciembre de 2008, se muestran solo para efectos de presentacion,
ya que al cierre de los estados financieros del afio 2008, el porcentaje de participacion de La
Previsora Generales es de menos del 10%.

2008 2007
PASIVO (*)
Cuentas por pagar (La Previsora S.A. Companiia de Seguros) - $21.9
INGRESOS (*)
Operacionales — Primas emitidas (La Previsora S.A.
Compafiia de Seguros). - 81.1
- $81.1
GASTOS
Gastos de personal 1.327.8 282.2
Honorarios Junta Directiva 46.5 24.3
Seguros (*) ( La Previsora S.A. Compafiia de Seguros). - 2.3
Procesamiento Electronico de Datos (*) (La Previsora S.A.). - 22.6

$1.374.3 $ 3314
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Las operaciones celebradas con los accionistas de la Compafiia se realizaron en las mismas
condiciones que ordinariamente se pactan con terceros.

(35) Gobierno Corporativo

La direccion y el control de la sociedad se rigen por un conjunto de reglas que asignan
deberes y responsabilidades a los érganos de gobierno de la sociedad.

Las reglas de gobierno de la sociedad tienen por objeto regular las relaciones entre sus
distintos drganos de gobierno en beneficio de los grupos de interés relevantes, entendiéndose
por tales, ademas de los accionistas, los afiliados, los acreedores sociales, las autoridades
publicas cuyas funciones se relacionan directamente con la actividad de la sociedad y las
localidades en las cuales ésta desarrolle su objeto.

Las reglas de gobierno incluyen sistemas para su control y las consecuencias por su
incumplimiento.

La administracién de La Sociedad es ejercida por los siguientes 6érganos principales:

La Junta Directiva

La Presidencia

Las Vicepresidencias

La Secretaria General

Las Gerencias de Area, Regionales y de Sucursal
Los Coordinadores

Con excepcion de la informacién reservada o de aquella que ponga en riesgo los negocios de
la compafia o afecte derechos de terceros, la sociedad suministrara informacion general, de
acuerdo con la metodologia y periodicidad fijados por la Junta Directiva, que permita a los
accionistas y demas interesados contar con informacién oportuna y veraz.

La Junta Directiva se compone de cinco (5) miembros y esta integrada asi:

a) El Ministro de Hacienda y Crédito Publico, o su delegado, quien la presidira.

b) Un representante del Presidente de la Republica, designado por éste.

c) Tres (3) miembros principales y sus suplentes numéricos elegidos por la Asamblea
General de Accionistas.

El Comité de auditoria es un organismo dependiente de la Junta Directiva cuya funcién es
servir de apoyo a la misma en la toma de decisiones atinentes al control interno y auditoria
interna, y al mejoramiento de tales procesos, cuyas funciones principales son la supervisién
de la estructura del control interno de la entidad.

El Comité de Auditoria se reune al menos cuatro (4) veces al afio, y estd conformado por tres
(3) miembros de la Junta Directiva.
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Existe un Comité de inversiones y Seguimiento de Riesgo, que se cred con el objeto de
asesorar a la Junta Directiva y a la Presidencia de la Compafiia en la administracion de los
riesgos inherentes a las actividades de inversién de la misma, y en lo concerniente al riesgo
operacional. En el marco de la tercerizacién del proceso de administracién integral del
portafolio de inversion a través de un encargo fiduciario, el Comité se reine una vez al mes o
con una periodicidad superior si asi se requiere. En el Comité de Inversiones y Seguimiento
del Riesgo participan tres (3) miembros de la Junta Directiva.

Las decisiones adoptadas al interior de la Compafiia son conocidas por la Alta Gerencia,
durante el desarrollo del Comité de Presidencia.

e Politicas y Division de Funciones.

Los ramos que explota la Compafiia cuentan con una Unica estructura administrativa para
administrar y controlar los riesgos inherentes a los diferentes tipos de negocios.

El estudio, andlisis, estimacion, administracion y control de riesgo se encuentra distribuido en
diferentes areas y comités de la Compaiiia.

La Oficina de Gestion Integral del Riesgo se creé con el propésito de asesorar a la alta
direccion en materia de riesgos y en la toma de decisiones basadas en la medicion, control y
monitoreo de un Sistema Integral de Administracion de Riesgos y en la Administracion de la
Continuidad del Negocio protegiendo los intereses de la organizacion

En cuanto a las politicas de suscripcién de los ramos de Vida Individual y de Riesgos
Profesionales, estas son el resultado del trabajo conjunto de la Presidencia, las
Vicepresidencias y de las areas operativas, con las areas de apoyo, teniendo en cuenta entre
otros factores, el mercado, la experiencia y el comportamiento de la industria, los
inconvenientes presentados y los cambios normativos.

Es importante aclarar que en el caso del ramo de riesgos profesionales, no hay libertad para
modificar los factores de riesgo a asumir, sin embargo al establecer los mercados objetivos se
busca gerenciar los riesgos.

e Reportes ala Junta Directiva.

Cada area entrega a la Presidencia un resumen de las principales actividades adelantadas y
de los hechos mas relevantes, para la elaboracion del informe que en las reuniones ordinarias
se presenta a los miembros de la Junta Directiva, junto con los estados financieros y los
reportes sobre la composicion del portafolio de la Compafiia y los riesgos asumidos.

e Infraestructura Tecnoldgica.

En la actualidad la compafila posee unas herramientas Software que administran los

procesos criticos de la misma, de una parte se posee una solucion cliente servidor sobre la
cual se administra los procesos propios del ramo de seguros, esta herramienta se conoce al
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interior de la compafia como SISE, de otra parte se trabaja un aplicativo WEB que maneja
los procesos relacionados con la ARP este software se denomina SIARP.

Los procesos propios de atencién en ventanilla como lo son las afiliaciones, las novedades y
el proceso mismo de recaudo se encuentran apalancados en la herramienta software de un
tercero, a través de aplicaciones WEB, estas aplicaciones alimentan una base de datos
SIARP de nuestra compafia acorde con una serie de procedimientos definidos para el
cargue de la informacion.

Existe un aplicativo de nomina que fue adquirido a un tercero y sobre el cual se desarrollan
los procesos de la liquidacién de la nomina y prestaciones de los empleados de la compaiiia.
Dentro del conjunto de productos que utiliza la compafiia se cuenta con una serie de
aplicaciones que permiten brindar una serie de servicios especializados al cliente interno y
externo., herramientas como: Expediente Digital, Documento Digital, PMU.

La compaiiia posee una pagina web interactiva www.positiva.gov.co, la cual permite a los
diferentes usuarios acceder a las diferentes opciones del mismo e interactuar con los
procesos alli habilitados.

La compafia dispone en la actualidad de red MPLS a nivel nacional que garantiza la
conectividad entre el 100% de las oficinas del pais, esta red se encuentra tercerizada con un
socio estratégico ETB.

La entidad cuenta a la fecha con 20 servidores, computadores personales para cada uno de
los empleados, la impresidn se encuentra tercerizada.

e Metodologia para la Medicién de Riesgos.

En desarrollo del contrato de encargo fiduciario celebrado entre Fiduciaria La Previsora S.A. y
Positiva Compafiia de Seguros S.A., la primera se encarga del manejo del portafolio de
inversiones de la compafiia, de acuerdo con los cupos aprobados por la Junta Directiva de
Positiva Comparfiia de Seguros S.A. Para determinar los montos maximos a invertir en cada
entidad se tienen en cuenta factores como comportamiento de los estados financieros,
trayectoria, calificacion otorgada por la firma calificadora de riesgo, etc. (Ver nota 2 literal b).

Las politicas asumidas en cuanto al control del riesgo son estudiadas por el Comité de
Inversiones y Seguimiento de Riesgo. (Ver nota 2 literal b).

Si se llegaren a realizar operaciones poco convencionales, se tiene previsto un estudio previo
y una aprobacién superior dependiendo del tipo de negocio.

La comercializacion de los productos de los ramos de vida individual y Riesgos Profesionales
se realizan directamente o a través de intermediarios. Los intermediarios conocen las
politicas de la empresa. Cuando estos presentan los posibles clientes, se inicia el tramite
interno tendiente a la revision de las condiciones en que se asumird el riesgo y dependiendo
de la cuantia es aprobado por el Vicepresidente o por el Comité de Presidencia (cuando el
valor asegurado en pdlizas de vida individual es superior a $100 millones). Es importante
recordar, que en el ramo de ARP por reglamentacion no se puede hacer seleccion de riesgo.
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Dentro del sistema de control interno que se ha implementado al interior de la Compafiia, se
han desarrollado controles en diferentes etapas del proceso para analizar cada riesgo y
determinar, si el riesgo es admisible y las condiciones en que sera asumido.

Finalmente, la contabilizacién de las operaciones es automatica, realizada por la Gerencia de
Contabilidad de la Compafiia. Esta area adicionalmente realiza un proceso de conciliacion de
la informacién financiera contra la informacion contable, para ajustar las diferencias que se
generen.

La oficina de control interno de gestion ademas de ser un 6rgano asesor de la Presidencia,
ejerce un control de controles, lo que implica una permanente evaluacién de los mecanismos
y procedimientos de control interno de la Compaiiia.

Otro instrumento importante en cuanto a la prevencion del fraude radica en el hecho de que
existe un auditor médico en el area de indemnizaciones y una auditoria médica externa con
cubrimiento a nivel nacional que tienen una participacion relevante en el proceso previo del
reconocimiento de estos, adicional a los correspondientes analisis técnicos que son
realizados.

Positiva Compafiia de Seguros S.A. cuenta con un comité interdisciplinario que investiga el
origen de los siniestros de A.R.P. al igual que los califica, buscando a toda costa prevenir
cualquier comision de fraude. Conviene anotar que en este comité no tiene participacion
alguna el area comercial. También se acude a FASECOLDA y a las Juntas de Calificacion de
Invalidez (Regionales y Nacionales). En dicho Comité se evalian también los siniestros de
vida individual.

Cada una de las etapas a que se ha hecho referencia se encuentra a cargo de areas
diferentes, con independencia dentro de la estructura administrativa.

Respecto a los riesgos inherentes por el lavado de activos y financiacién del terrorismo, nos
remitimos a los informes del Comité de Auditoria, del Representante Legal y del Oficial de
Cumplimiento.

En cuanto a los riesgos sobre los activos fijos de Positiva Compafiia de Seguros S.A., al
cierre del ejercicio, estos se encuentran adecuadamente asegurados contra incendio,
terremoto, sustraccion, hurto, corriente débil y vidrios.

También se tiene una poéliza de responsabilidad civil que ampara a los Miembros de la Junta
Directiva y demas administradores, y otra de infidelidad y riesgos financieros que ampara a
Miembros de Junta Directiva, administradores y a los funcionarios que manejan efectivo.

Los empleados se encuentran afiliados a los Fondos de Pensiones y Cesantias,
Administradora de Riesgos Profesionales, Empresas Promotoras de Salud y cajas de
compensacion familiar.

e Estructura Organizacional.

La estructura organizacional de la Compafila consiste en una Presidencia, las
Vicepresidencias Financiera y Administrativa, Operaciones, Técnica, Promocion vy
Prevenciéon, Comercial, y la Secretaria General. Como Oficinas Asesoras: Planeacion,
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Gestion Integral del Riesgo, Control Interno y Control Disciplinario Interno. Por otra parte, la
Casa Matriz se encuentra en Bogota y se cuenta con 6 Gerencias Regionales y 28 Gerencias
de Sucursal: Bogota adscrita a la Regional Bogota; Cundinamarca, Boyaca, Tolima, Caqueta,
Huila, Meta, San Andrés y Amazonas en la Regional Centro; Santander, Norte de Santander,
Arauca y Casanare en la Regional Oriente; Atlantico, Bolivar, Magdalena, Guajira y Cesar en
la Regional Norte; Antioquia, Sucre, Cérdoba y Chocé en la Regional Occidente; y Valle,
Narifio, Cauca, Putumayo; Caldas, Quindio y Risaralda en la Regional Sur occidente.

Existen varios Comités, a saber: 1) EI Comité de Auditoria, encargado del fortalecimiento de
los mecanismos de Control Interno, de la revisién y del seguimiento de las politicas de
control al interior de la Compafiia. Es un 6rgano de apoyo de la Junta Directiva y de
administracion, sin ser el responsable del tema de Control Interno, pues esta responsabilidad
es indelegable y siempre estarda en cabeza de las areas mencionadas; 2) EI Comité de
Presidencia conformado por el Presidente, los Vicepresidentes, el Secretario General, los
Jefes de Oficinas Asesoras y el Asesor de Comunicaciones; 3) El Comité de Inversiones y
Seguimiento del Riesgo; 4) EI Comité de Reconocimiento de Pensiones de Invalidez y
Sobrevivientes; 5) El Comité de Siniestros. 6) EI Comité de Archivo; 7) El Comité de Calidad;
8) El Comité de Participacion ciudadana; 9) El Comité de Conciliacion, y 10) Los Comités de
Area.

e Recurso Humano.

Los funcionarios de Positiva Compafiia de Seguros S.A., cumplen con los perfiles exigidos
por la Compafiia para el desempefio de los diferentes cargos.

La Compaifiia actualizé los Manuales de Funciones, con el fin de consagrar los perfiles, los
requerimientos minimos de experiencia y la formacién académica que permitan garantizar la
adecuada contratacion de personal. Actualmente la Compafiia cuenta con un proceso de
seleccion que se hace a través de terceros.

e Verificacion de Operaciones.

La Compaifiia realiza sus operaciones teniendo en cuenta la regulacion impartida por parte de
los entes de vigilancia y control, asi como los lineamientos definidos por la Junta Directiva,
para lo cual cuenta con mecanismos adecuados de control, que permiten establecer la
transparencia de las operaciones en cada una de las areas, desde su inicio hasta su
terminacién en un oportuno y fidedigno registro contable.

e Auditoria.

La Revisoria Fiscal como ente de control externo y la oficina de Control Interno como ente de
control interno, conocen las politicas definidas por la Compafiia para la realizacién de las
operaciones y son estos entes los que definen los periodos de revision para la realizacion de
las pruebas en cada una de las areas, que conllevan como resultado la emisién de informes y
memorandos de recomendaciones a la Alta Gerencia.
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(36) Controles de Ley

Positiva Companiia de Seguros S.A. ha dado cumplimiento a todas las disposiciones legales
a que hace referencia la Circular Externa 067 de 2001 numeral 2.2.33 de la Superintendencia
Financiera de Colombia, particularmente en cuanto hace referencia a: capital minimo, relacion
de solvencia, inversiones obligatorias, entre otros.

Al cierre de los Estados Financieros del afio 2008, la Compariia cumplié debidamente con los
requerimientos de capital minimo de funcionamiento tal como lo establece la Ley 519 del 3 de
agosto de 1999; mantuvo y acredité ante la Superintendencia Financiera de Colombia como
margen de solvencia, un patrimonio técnico saneado equivalente a las cuantias que
determina la normatividad vigente.

Finalmente las reservas técnicas se encuentran invertidas cumpliendo con los lineamientos
establecidos en los Articulos 186 a 188 del Estatuto Organico del Sistema Financiero.

(37)_Otros Aspectos de Interés

Conforme a lo dispuesto en el Decreto 600 de 2008, mediante resolucion 1293 de 2008, la
Superintendencia Financiera de Colombia aprobd la cesién de activos, pasivos, y contratos
del Instituto de los Seguros Sociales afectos a su actividad como Administradora de Riesgos
Profesionales a favor de La Previsora Vida S.A. ( Hoy Positiva Compafiia de Seguros S.A.).

El precitado decreto establece en su articulo 6to. que la entidad publica cesionaria dispone de
un (1) afo, a partir de la fecha en que se formalice la cesion de activos, pasivos y contratos,
para ajustar su estructura operativa y el registro de las operaciones derivadas de las
afiliaciones de la entidad cedente al sistema de causacion contable aplicable a las entidades
aseguradoras, previsto en las disposiciones legales e instructivos de la superintendencia
Financiera de Colombia; asi como para verificar si el calculo de la reserva matematica
constituida para atender los siniestros ocurridos hasta el 31 de diciembre de 2003 se ajusta a
la normatividad vigente vy, si es del caso, proceder a constituir la suma faltante a que haya
lugar.

Agrega el Organismo que es necesario que la Compafiia elabore un plan de ajuste, paralelo a
la integracion de las operaciones que debe realizar la entidad y a ejecutar en el plazo
sefialado por el decreto 600 de 2008, que ofrezca garantias sobre su efectividad y que
permitan el efectivo control y desarrollo normal de sus operaciones; ajustandose en todo
momento a los parametros de calidad e integridad de la informacién.

El Plan de Ajuste y los informes de ejecucion por actividad deben ser aprobados por la Junta
Directiva de la Sociedad. Dichos informes, asi como las acciones que se adopten para
corregir las desviaciones que se presenten en la ejecucién del Plan, se deben remitir en forma
mensual, dentro de los cinco (5) dias siguientes a la aprobacion, y acompafados de copia
autorizada del acta correspondiente.

Los objetivos generales del Plan de Ajuste deben ser:
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1. El plan propuesto debe tener como objetivo subsanar todas las deficiencias de orden
operativo, contable, técnico y financiero que identifique la aseguradora en el proceso de
integracion de las operaciones.

2. El plan debe contemplar como minimo:

¢ Un cronograma de las actividades a desarrollar por areas, que incluya: diagnostico,
labores a realizar, tiempo de implementacién, personas responsables de la ejecucién y
del seguimiento.

e Los indicadores de gestién que permitan medir la eficacia de su aplicacion y grado de
cumplimiento. Para tal efecto, es necesario establecer las actividades de control,
evaluacién y seguimiento del plan, asi como la presentacién periédica de reportes de
gestion ante las instancias determinadas que permitan conocer el grado de avance del
plan.

e Los recursos técnicos y humanos que se destinaran para la ejecucion de cada actividad
propuesta en el citado plan. Igualmente, si es del caso, los procesos, actividades y
recursos que seran controlados a través de servicios especializados externos y los
mecanismos de control de gestién a implementar para evaluar la prestacion de dichos
servicios.

Los objetivos especificos, contemplan a grandes rasgos:

1. Cotizaciones, siniestros y conciliaciones bancarias
2. Reservas Técnicas
3. Riesgo Operativo.

Al cierre del ejercicio 2008, la Junta Directiva conocié el avance en la ejecucioén del plan de
ajuste.

Las siguientes actividades tenian total cumplimiento y avance frente a los cronogramas
presentados:

- Procesos y procedimientos ajustados a la nueva estructura.
- Bases de datos actualizadas.

- Identificacion de empleadores, causacion de cotizaciones.

- Poblamiento de Planta.

- Equipos de Computo adecuados.

- Sistemas de Informacién y Bases de datos integradas.

- Plan Estratégico de Informatica.

Las siguientes actividades presentaban un retraso estimado en el 5% con respecto a los
cronogramas presentados:

- Depuracién de bases de datos para calculo de reservas.

- Un centro de computo adecuado a la nueva plataforma tecnolégica.
- Sistema SARO ajustado.
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Las siguientes actividades presentan un retraso estimado en el 10% con respecto a los
cronogramas presentados:

- Medidas adoptadas para dar cumplimiento a Circular 052/07 de la SFC
- Disefio de herramientas para la atencién de quejas y reclamos.

- Sistema de Gestion de Continuidad

- Procesos y procedimientos para administrar cartera por empleador.

(38) Otras Contingencias de pérdidas

Al cierre del ejercicio no existen modificaciones a las provisiones constituidas respecto del
pago de Impuestos Nacionales, Municipales y Distritales.
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