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VALORES DE OCCIDENTE SOCIEDAD COMISIONISTA DE BOLSA S.A.

Notas a los Estados Financieros
31 de Diciembre de 2008 y 2007
(Expresadas en miles de pesos)

Entidad Reportante

Valores de Occidente Sociedad Comisionista de Bolsa S.A., es una entidad privada,
subordinada del Banco de Occidente S.A., constituida mediante escritura publica No. 6771
del 22 de julio de 1993. Tiene por objeto social el desarrollo del contrato de comisién para la
compra y venta de valores inscritos en Bolsa de Valores, la administracion de las Carteras
Colectivas Abierta Occivalor y Escalonada Occivalor Premium, la administracion de valores,
la realizacion de operaciones por cuenta propia, corretaje de valores y la asesoria en el
mercado de capitales en las condiciones que determine la Junta Directiva del Banco de la
Republica. Para desarrollar el objeto social fue autorizada por la Superintendencia Financiera
de Colombia mediante Resolucién No. 1024 del 13 de agosto de 1993. La duracion de la
Comisionista es hasta el afio 2043

Valores de Occidente Sociedad Comisionista de Bolsa S.A., cuenta con 72 empleados a
nivel nacional, los cuales estan distribuidos en tres oficinas, ubicadas en Santiago de Cali,
que es el domicilio principal, Bogota y Medellin.

Principales Politicas y practicas contables
(@) Politica de Contabilidad Basica

Las politicas de contabilidad y de preparacion de los estados financieros de la
Comisionista, estan de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente
aceptados en Colombia promulgados por la Superintendencia Financiera de Colombia.

(b) Inversiones y Derivados
Inversiones

De acuerdo con la Circular Externa 100 de 1995 expedida por la Superintendencia
Financiera de Colombia, incluye las inversiones adquiridas por la Comisionista con la
finalidad de mantener una reserva secundaria de liquidez, de cumplir con
disposiciones legales o reglamentarias, o con el objeto exclusivo de eliminar o reducir
significativamente el riesgo de mercado a que estan expuestos los activos, pasivos u
otros elementos de los estados financieros. Asi mismo la Circular Externa 049 de 2007
impartié instrucciones sobre el registro y valoracién de las inversiones que las
sociedades comisionistas poseen en bolsas de valores, permitiendo a estas entidades
clasificar y registrar las inversiones voluntarias en inversiones disponibles para la venta
0 en inversiones negociables en titulos participativos de alta o0 media bursatilidad.

1. Clasificacion

Las inversiones se clasifican en negociables, para mantener hasta el vencimiento y
disponibles para la venta. A su vez, las inversiones negociables y las disponibles para
la venta, se clasifican en valores o titulos de deuda y valores o titulos participativos.

Se entiende como valores o titulos de deuda aquellos que otorgan al titular del
respectivo valor o titulo, la calidad de acreedor del emisor y como valores o titulos
participativos aquellos que otorgan al titular del respectivo valor o titulo la calidad de
copropietario del emisor.



2
VALORES DE OCCIDENTE SOCIEDAD COMISIONISTA DE BOLSA S.A.
Notas a los Estados Financieros

Negociables

Son inversiones negociables todo valor o titulo que haya sido adquirido con el propésito
principal de obtener utilidades por las fluctuaciones del precio a corto plazo.

Para mantener hasta el vencimiento

Son los valores o titulos respecto de los cuales el inversionista tiene el propésito serio y
la capacidad legal, contractual, financiera y operativa de mantenerlos hasta el
vencimiento de su plazo de maduracién o redencion.

Disponibles parala venta

Incluyen los valores o titulos que no clasifiqguen como inversiones negociables o como
inversiones para mantener hasta el vencimiento, y respecto de los cuales el
inversionista tiene el propdsito serio y la capacidad legal, contractual, financiera y
operativa de mantenerlos cuando menos durante un afio contado a partir del primer dia
en que fueron clasificados por primera vez, o en que fueron reclasificados, como
inversiones disponibles para la venta.

Forman parte de las inversiones disponibles para la venta los valores o titulos
participativos:

- Con baja 0 minima bursatilidad.
—  Que no tienen ninguna cotizacion.

— Que mantenga el inversionista cuando éste tiene la calidad de matriz o controlante
del respectivo emisor de estos valores o titulos

Para efectos de su venta, los titulos participativos, no requieren de la permanencia de
un (1) afo.

En agosto de 2007, la Superintendencia Financiera de Colombia publicé la circular
externa 049, la cual dio instrucciones a las sociedades comisionistas de bolsa para
clasificar y registrar las inversiones voluntarias en bolsas de valores en la cuenta de
Inversiones disponibles para la venta en titulos participativos — recursos propios —
obligatorias y voluntarias con vocacion de permanencia en bolsas de valores, seguin
corresponda a su bursatilidad o en las Inversiones Negociables en titulos participativos
cuenta propia de alta o media bursatilidad. Valores de Occidente decidio registrar estas
inversiones en la cuenta de Disponibles para la venta en titulos participativos, por
considerar que tiene el propésito serio y la capacidad legal, financiera y operativa de
mantenerlas permanentemente. Esta decision no generd efecto contable para la
comisionista dado que por instruccién de la Superintendencia Financiera de Colombia,
una vez clasificadas las inversiones como disponibles para la venta, las mismas seran
consideradas siempre como de minima o baja bursatilidad.

(Continta)
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2. Valoraciéon

Tiene como objetivo fundamental el calculo, registro contable y revelacion al mercado
del valor o precio justo de intercambio, al cual determinado titulo o valor 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.

La valoracién de las inversiones en titulos de deuda se efectia en forma diaria,
registrando sus resultados con la misma frecuencia, teniendo en cuenta la clasificacion
de la inversion:

— Las negociables se valoran utilizando los precios justos de intercambio, tasas de
referencia y/o margenes, que calcula y publica diariamente la Bolsa de Valores de
Colombia. Este procedimiento se realiza diariamente.

— Las clasificadas para mantener hasta el vencimiento y las forzosas, en forma
exponencial a partir de la tasa interna de retorno calculada en el momento de la
compra. Este procedimiento se realiza diariamente.

Las inversiones en titulos participativos se valoran de acuerdo con el indice de
bursatilidad que mantengan en la fecha de valoracion, asi:

— Alta bursatilidad, se valoran diariamente con base en el Ultimo precio promedio
ponderado diario de negociacion publicado por la bolsa de valores. De no existir el
precio calculado, las inversiones se valoran por el dltimo valor registrado.

— Media bursatilidad, se valoran diariamente con base en el precio promedio
determinado y publicado por las bolsas de valores en las que se negocie. Dicho
promedio corresponde al precio promedio ponderado por la cantidad de acciones
transadas en los ultimos cinco (5) dias en los que haya habido negociaciones,
dentro de un lapso igual al de la duracion del periodo movil que se emplee para el
calculo del indice de bursatilidad, incluyendo el dia de valoracion. De no existir
negociaciones en por lo menos cinco (5) dias dentro de un lapso igual al de la
duracion del periodo mévil que se emplee para el célculo del indice de bursatilidad,
las inversiones se valoran por el Ultimo valor registrado.

— Baja o minima bursatilidad o sin ninguna cotizacién, se valoran mensualmente, el
costo de adquisicion se aumenta o disminuye en el porcentaje de participacion de
las variaciones patrimoniales subsecuentes a la adquisicién de la inversion,
calculadas con base en los ultimos estados financieros certificados, los cuales no
pueden ser anteriores a seis (6) meses contados desde la fecha de la valoracion, o
los mas recientes, cuando sean conocidos y dictaminados.

3. Contabilizacion
Las inversiones se registran inicialmente por su costo de adquisicién y se reconocen los

cambios en el valor de las mismas, a partir del dia siguiente a la fecha de su compra,
en forma individual para cada valor o titulo, asi:

(Continta)



4
VALORES DE OCCIDENTE SOCIEDAD COMISIONISTA DE BOLSA S.A.
Notas a los Estados Financieros

Inversiones Negociables

La diferencia que se presente entre el valor actual de mercado y el inmediatamente
anterior se registra como un mayor o menor valor de la inversién y su contrapartida
afecta los resultados del periodo. Este procedimiento se realiza diariamente.

Cuando el valor de la venta sea mayor que el valor registrado de las inversiones, la
diferencia se abonara como una utilidad en venta de inversiones, negociables en titulos
de deuda. Si por el contrario el valor de las ventas es menor que el valor registrado de
las inversiones, la diferencia se cargara a una perdida en venta de inversiones,
negociables en titulos de deuda.

Los titulos participativos se registran por el costo de adquisicion de las inversiones. Los
dividendos o utilidades se reparten en especie, incluidos los derivados de la
capitalizaciéon de la cuenta de revalorizacion del patrimonio, no se registraran como
ingreso y por ende, no afectaran el valor de la inversién. En este caso solo se
procedera variar el nimero de derechos sociales en los libros de contabilidad
respectivos. Los dividendos o utilidades que se repartan en efectivo se contabilizaran
como un menor valor de la inversion.

Inversiones para mantener hasta el vencimiento

El valor presente se contabiliza como un mayor valor de la inversion y su contrapartida
se registra en los resultados del periodo. Este procedimiento se realiza diariamente

Inversiones Disponibles para la Venta
Valores o Titulos de Deuda

Los cambios que se presenten en estos valores o titulos se contabilizan de acuerdo con
el siguiente procedimiento:

— La diferencia entre el valor presente del dia de la valoracion y el inmediatamente
anterior se registra como un mayor valor de la inversién con abono a las cuentas
de resultados.

— El valor de mercado se determina utilizando los precios, tasas de referencia y
margenes publicados diariamente por la Bolsa de Valores de Colombia:

= Si el valor de mercado es superior al valor presente, la diferencia se registra
como superavit por valorizacion.

= Si el valor de mercado es inferior al valor presente, la diferencia debe afectar
en primera instancia el superavit por valorizacion de la correspondiente
inversion, hasta agotarlo, y el exceso se registra como una desvalorizacion
dentro del patrimonio de la entidad.

(Continta)
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Valores o Titulos Participativos
a. Baja o minima bursatilidad o sin ninguna cotizacion
Los cambios que se presenten en estos valores o titulos se contabilizan asi:

—  Si el valor de mercado o valor de la inversion actualizado con la participacién que
le corresponde al inversionista es superior al valor por el cual se encuentra
registrada la inversiébn, en primera instancia disminuye la provision o
desvalorizacion hasta agotarla y el exceso se registra como superavit por
valorizacion.

— Si es inferior, afecta en primera instancia el superavit por valorizacion de la
correspondiente inversibn hasta agotarlo y el exceso se registra como una
desvalorizacién de la respectiva inversién dentro del patrimonio.

— Cuando se reciben dividendos o utilidades en especie, incluidos los provenientes
de la capitalizacidon de la cuenta revalorizacién del patrimonio, se registra como
ingreso la parte que haya sido contabilizada como superavit por valorizacién, con
cargo a la inversién y se revierte dicho superavit.

Cuando se trate de dividendos o utilidades en efectivo, se registra como ingreso el valor
contabilizado como superdavit por valorizacion, se revierte dicho superavit y el monto de
los dividendos que excede el mismo se contabiliza como un menor valor de la inversion.

b. Altay Media bursatilidad

La actualizacion del valor de mercado de los titulos de alta o media bursatilidad o que
se coticen en bolsas del exterior internacionalmente reconocidas, se contabiliza como
una ganancia o pérdida acumulada no realizada, dentro de las cuentas de patrimonio,
con abono o cargo a la inversion. Este procedimiento se realiza diariamente

Los dividendos o utilidades que se repartan en especie o en efectivo, incluidos los
provenientes de la capitalizacién de la cuenta revalorizacion del patrimonio, se registran
como ingreso hasta el monto que le corresponde al inversionista sobre las utilidades o
revalorizacion del patrimonio del emisor contabilizadas por éste desde la fecha de
adquisicién de la inversion, con cargo a cuentas por cobrar.

Derivados

Los derivados de la Comisionista corresponden a operaciones simultaneas y repos, las
cuales se valoran a precios de mercado desde el dia de la compra, dichos precios de
mercado se toman del sistema de informacién para valoracion de inversiones de la
Bolsa de Valores de Colombia.

Derechos de Recompra de Inversiones

En esta cuenta se registran las operaciones futuras de compras simultdneas que

representan la garantia colateral de la cuenta 2152 Compromisos de recompra de
inversiones:

(Continta)
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Si se trata de inversiones negociables en valores o titulos de deuda, se contabilizan por
el valor de la transferencia en el momento de recaudo de fondos y se actualizan al valor
de mercado; las variaciones que se presenten entre éste y el dltimo valor contabilizado
se registran en las cuentas de resultados a titulo de utilidad o perdida segun
corresponda.

Si se trata de inversiones para mantener hasta el vencimiento, correspondientes a
inversiones forzosas u obligatorias suscritas en el mercado primario y la contraparte de
la operacion es para el banco de la Republica, la Direccidn general del Tesoro Nacional
0 entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia, se contabilizan
por el valor de la transferencia en el momento del recaudo de fondos y se actualizan
por la causacion de los rendimientos hasta su redenciéon o vencimiento con abono al
estado de resultados.

4. Provisiones o Pérdidas por Calificacion de Riesgo Crediticio

a. Valores o titulos de emisiones o emisores que cuenten con calificaciones
externas

Los valores o titulos de deuda que cuenten con una o varias calificaciones y los valores
o titulos de deuda emitidos por entidades que se encuentren calificadas por
calificadoras externas reconocidas por la Superintendencia Financiera de Colombia, no
pueden estar contabilizados por un monto que exceda los siguientes porcentajes de su
valor nominal neto de las amortizaciones efectuadas hasta la fecha de valoracion:

Calificacion Largo | Valor Maximo % Calificacion Valor Maximo %
plazo Corto plazo
BB+, BB, BB- Noventa (90) 3 Noventa (90)
B+, B, B- Setenta (70) 4 Cincuenta (50)
CCC Cincuenta (50) 5y6 Cero (0)
DD, EE Cero (0)

Para la determinacién de las provisiones sobre depésitos a término, se toma la
calificacion del emisor.

Las provisiones de las inversiones clasificadas como para mantener hasta el
vencimiento respecto de las cuales se establezca un precio justo de intercambio,
corresponden a la diferencia entre el valor registrado y el precio justo.

b. Valores o titulos de emisiones o emisores no calificados

Los valores o titulos de deuda que no cuenten con una calificacion externa y los valores

o titulos de deuda emitidos por entidades que no se encuentren calificadas se califican
y provisionan asi:

(Continta)
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Categoria Riesgo Caracteristicas Provisiones

A Normal Cumplen con los términos pactados en el | No procede.
valor o titulo y cuentan con una adecuada
capacidad de pago de capital e intereses.

B Aceptable Corresponde a emisiones que presentan | El valor neto no puede
factores de incertidumbre que podrian | ser superior al ochenta
afectar la capacidad de seguir cumpliendo | por ciento (80%) del
adecuadamente con los servicios de la | costo de adquisicion.
deuda. Asi mismo, sus estados financieros
y demas informacioén disponible, presentan
debilidades que pueden afectar su
situacion financiera.

C Apreciable Corresponde a emisiones que presentan | El valor neto no puede
alta o] media probabilidad de | ser superior al sesenta
incumplimiento en el pago oportuno de | por ciento (60%) del
capital e intereses. De igual forma, sus | costo de adquisicion.
estados financieros y demas informacion
disponible, muestran deficiencias en su
situacion financiera que comprometen la
recuperacion de la inversion.

D Significativo | Corresponde a aquellas emisiones que | El valor neto no puede
presentan incumplimiento en los términos | ser superior al cuarenta
pactados en el titulo, asi como sus estados | por ciento (40%) del
financieros y demas informacion disponible | costo de adquisicion.
presentan deficiencias acentuadas en
su situacion financiera, de suerte que la
probabilidad de recuperar la inversion es
altamente dudosa.

E Incobrable Emisores que de acuerdo con sus estados | EI valor de estas

financieros y demas informacién disponible
se estima que la inversion es incobrable.
Asi mismo, si no se cuenta con los estados
financieros con menos de seis (6) meses
contados desde la fecha de la valoracion.

inversiones debe estar
totalmente
provisionado.

No estan sujetos a este ajuste los valores o titulos de deuda publica interna o externa
emitidos o avalados por la Nacion, los emitidos por el Banco de la Republica y los
emitidos o garantizados por el Fondo de Garantias de Instituciones Financieras

FOGAFIN.

La inversion en los Fondos de Garantias se valian mensualmente con base en el valor
certificado por el Fondo de Garantias de la respectiva Bolsa de Valores.

Deudores

Representan derechos a reclamar por la realizacién de operaciones en el giro ordinario
del negocio y se registran por separado dependiendo del concepto que les da origen.

(Continta)
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Al cierre del ejercicio se evalla su recuperabilidad a fin de constituir las provisiones
requeridas en caso de existir contingencia de pérdida.

Propiedades y Equipo

Registra los activos tangibles adquiridos que se utilizan en forma permanente en el
desarrollo del giro del negocio y cuya vida Util excede de un afio. Se contabilizan al
costo de adquisicion o construccion del cual forman parte los costos y gastos directos
e indirectos causados hasta el momento en que el activo se encuentra en condiciones
de utilizacion, mas el ajuste por inflacién registrado hasta el 31 de diciembre del afio
2000, fecha hasta cuando estuvieron vigentes para las entidades vigiladas por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Las adiciones, mejoras Yy reparaciones extraordinarias que aumenten
significativamente la vida (til de los activos, se registran como mayor valor, y los
desembolsos por mantenimiento y reparaciones que se realicen para la conservacion
de estos activos se cargan a gastos a medida que se causan.

La depreciacién se registra utilizando el método de linea recta y de acuerdo con el
namero de afios de vida Util estimada para cada rubro del activo asi:

Equipo de oficina y muebles y enseres 10%
Equipo de computo y telecomunicaciones 20%

Gastos Pagados por Anticipado y Cargos Diferidos

Los gastos pagados por anticipado corresponden a erogaciones en que incurre la
Comisionista en el desarrollo del objeto social y cuyo servicio se recibe en periodos
futuros y pueden ser recuperables. Los cargos diferidos corresponden a costos y
gastos que benefician periodos futuros y no son susceptibles de recuperacién. La
amortizacién se reconoce a partir de la fecha en que contribuyen a la generacién de
ingresos.

La amortizacion se realiza asi:

Gastos anticipados

- Seguros y fianzas durante la vigencia de la poliza.
- Honorarios, servicios y otros durante el periodo prepagado.

Cargos Diferidos

- Organizacion y preoperativos por un periodo no mayor a cinco (5) afos.

- Programas para computador durante tres (3) afios.

- Remodelaciones oficinas nuevas (2) afios o el menor entre el plazo del
arrendamiento y la duracion del contrato.

- Los utiles y papeleria de acuerdo con el consumo real.

(Continta)
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Valorizaciones

Las valorizaciones de las inversiones disponibles para la venta en titulos participativos
— recursos propios — con vocacién de permanencia en bolsas de valores, se
contabilizan con base en las variaciones patrimoniales del emisor.

Compromisos de Recompra

Registra los fondos obtenidos por la Comisionista de otras entidades financieras en
forma directa, garantizada con su portafolio de inversiones, con la finalidad de atender
necesidades transitorias de liquidez.

La diferencia entre el valor presente (recibo de efectivo) y el valor futuro (precio de
recompra) constituye un gasto financiero.

Reconocimiento de Ingresos y Gastos

Los ingresos por comisiones originadas en el desarrollo del contrato de comision para
la compra y venta de valores inscritos en la Bolsa de Valores de Colombia y los
originados en la administracion de las Carteras Colectivas Abierta Occivalor y
Escalonada Premium, los ingresos por rendimientos y otros, y los gastos por servicios
de Bolsa se reconocen en el momento en que se causan.

Pasivos estimados y provisiones

La Comisionista registra provisiones para cubrir pasivos estimados, teniendo en
cuenta que:

a. Exista un derecho adquirido y en consecuencia, una obligacién contraida.
b. El pago sea exigible o probable.
c. La provision sea justificable, cuantificable y verificable.

Igualmente, se registran los valores estimados por concepto de impuestos tomando
como base los ingresos y deducciones reales del ejercicio contable.

Cuentas de Orden Fiduciarias

Las cuentas de orden fiduciarias reflejan los activos, pasivos, patrimonio y las
operaciones de otros entes, que por virtud de las normas legales o de un contrato se
encuentren bajo la administracién del ente econémico.

En ellas se registran todos aquellos actos en virtud de los cuales una persona entrega
a la Comisionista uno (1) o mas bienes, con el proposito de que ésta cumpla con ellos
una finalidad especifica, en beneficio del comitente.

Los valores registrados corresponden al valor consolidado por cada una de las
actividades desarrolladas por la Comisionista, sin perjuicio del manejo contable
independiente para cada portafolio administrado y de la necesidad de preparar
estados financieros separados.

(Continta)
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(k) Cuentas de orden

En estas cuentas se registran las operaciones realizadas con terceros que por su
naturaleza no afectan la situacién financiera de la Comisionista. Asi mismo, se
incluyen aquellas cuentas de registro utilizadas para efectos de control interno o
informacion gerencial.

Los titulos adquiridos a través de la Bolsa de Valores de Colombia por cuenta de los
clientes y pendientes de recibir por parte de la Bolsa, se registran en el momento que
es entregado el comprobante de liquidacion. Los titulos recibidos de clientes para
redencion o venta se registran en el momento de entrega del recibo de los titulos
valores y/o los certificados de los custodios de valores.

() Partes relacionadas:
Se consideran partes relacionadas:

a) Los accionistas que individualmente posean mas del 10% del capital social de la
Comisionista y aquellos cuya participacién individual sea inferior a este porcentaje,
pero respecto de los cuales existan operaciones que superen el 5% del patrimonio
técnico.

b) Los miembros de la Junta Directiva (Directores) y administradores.

(m) Utilidad (pérdida) neta por accion

Para establecer la utilidad y la perdida neta por accién al 31 de diciembre de 2008 y de
2007 respectivamente, se utilizé el promedio ponderado de las acciones en circulacion
que fue de 2.372.903 y 1.966.304 acciones, respectivamente.

Principales Diferencias entre las Normas Especiales y las Normas de Contabilidad
Generalmente Aceptadas en Colombia

Las normas contables especiales establecidas por la Superintendencia Financiera de
Colombia presentan algunas diferencias con las normas de contabilidad generalmente
aceptadas en Colombia, como las siguientes:

Propiedades, Plantay Equipo

Las normas de contabilidad generalmente aceptadas determinan que al cierre del periodo el
valor neto de las propiedades, planta y equipo, cuyo valor ajustado supere los veinte (20)
salarios minimos legales mensuales, se debe ajustar a su valor de realizaciéon o a su valor
presente, registrando las valorizaciones y provisiones que sean necesarias, mientras que las
normas especiales no presentan condiciones para esta clase de activos.

(Continta)
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Disponible

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

2008 2007
Caja $ 900 900
Bancos 230.960 1.016.952
Cuentas de ahorro 164.895 580.081
Fondos comunes ordinarios a la vista (*) 85.042 213.032
$ 481.797 1.810.965

Los depoésitos en bancos y cuentas de ahorro estan libres de restricciones y gravamenes.

(*) Corresponde a recursos en el Fondo Comun Ordinario Occirenta de la Fiduciaria de

Occidente S.A.

Inversiones y Derivados

El siguiente es el detalle de las inversiones y derivados en el activo corriente al 31 de

diciembre:

Inversiones negociables en titulos de deuda publica
interna-recursos propios:

2008 2007
Bonos pensionales $ 1.104.411 -
Derechos de transferencia en operaciones simultaneas
en valores de deuda publica:
Otros bonos deuda publica interna emitidos o
garantizados por la nacion:
Fecha
Contraparte Cumplimiento
Corredores Asociados S.A. 2-Ene-2008 $ - 152.792
Alianza Fiduciaria 5-Ene-2009. 462.119 -
Banco Davivienda 5-Ene-2009. 2.753.983 -
Comfandi 7-Ene-2009. 1.255.734 -
Accion Fiduciaria S.A. 5-Ene-2009. 467.446 -
Fondo de Valores Proyectar 5-Ene-2009. 479.091 -
Banco Ultrabursatiles S.A.  5-Ene-2009. 345.497 -
5.763.870 152.792
$ 6.868.281 152.792

(Continta)
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El siguiente es el detalle de las inversiones en el activo no corriente:

Inversiones disponibles para la venta en titulos
participativos-recursos propios:

2008 2007
Bolsa de Valores de Colombia S. A. $ 268.530 268.530
Depésito en Fondo de Garantias de la Bolsa de
Valores de Colombia S.A. 253.174 228.936
Bolsa de Occidente S. A. en Liguidacion y Fogaboc 66.199 54.771
$ 587.903 552.237

El siguiente es un detalle de las inversiones disponibles para la venta en titulos
participativos:

2008
Nugneem % de Costo atri\r/'naloonrial 0 Valorizacién
Compaiiia . Participacion Ajustado P
Acciones actual
Obligatorias

Bolsa de Valores Colombia S.A.
(Obligatorias) 91.000.000 0,5558 $ 92.042 408.281 316.239
Unidades Fondo de Garantias
de la Bolsa de Valores

Colombia S.A. 150.000 - 253.174 253.174
345.216 661.455 316.239
Voluntarias
Bolsa de Valores de Colombia
S.A. (Voluntarias) 56.154.785 0,3077 176.488 251.944 75.457
Fideicomiso Bolsa de
Occidente y Fogabocc 1 5,75269 66.199 66.199 -
242.687 318.143 75.457

Al 31 de diciembre de 2008 el valor de las acciones de la Bolsa de Valores de Colombia S.
A. y el valor patrimonial en el Fideicomiso Fogabooc, estan determinadas con base en el
valor patrimonial de la accion certificado al 30 de noviembre de 2008.

Por disposicién de la circular externa 049 de agosto de 2007, las acciones voluntarias
poseidas en la Bolsa de Valores de Colombia, y registradas en la cuenta PUC 121422 — Inv.
Voluntarias en bolsas de valores, se deben clasificar a criterio de la sociedad comisionista,
en la cuenta 1246 — Inv. Negociables en titulos participativos de alta o media bursatilidad o
trasladar a la cuenta 121416 — Inv. Disponibles para la venta en titulos participativos —
obligatorias y voluntarias en bolsas de valores. Valores de Occidente, decidi6 trasladarlas a
la cuenta PUC 121416 dado que se tiene el propdsito serio y la capacidad legal y financiera
para mantenerlas.

Las inversiones Obligatorias en la Bolsa de Valores de Colombia estan pignoradas, como
garantia general, para respaldar la totalidad de las obligaciones que la Comisionista tenga
con la Bolsa de Valores de Colombia S.A.

(Continta)
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2007
Namero % de Costo _Valor_ . L.
Compaiiia Qe Participacion Ajustado patrimonial o Valorizacion

Acciones actual
Obligatorias
Bolsa de Valores Colombia S.A.  91.000.000 0,5558 $ 92.042 356.948 264.906
Unidades Fondo de Garantias
de la Bolsa de Valores
Colombia S.A. 150.000 - 228.936 228.936 -
Subtotal 320.978 585.884 264.906
Voluntarias
Bolsa de Valores de Colombia
S.A. 56.154.785 0,3077 176.488 220.267 43.779
Fideicomiso Bolsa de Occidente
y Fogabocc 1 5,75269 54.771 54.770 -
Subtotal 231.259 275.037 43.779
Total $ 552.237 860.921 308.865

Al 31 de diciembre de 2007 el valor de las acciones de la Bolsa de Valores de Colombia S.
A., se determinaron con base en el valor patrimonial de la accién certificado al 30 de

noviembre de 2007.
Deudores, neto

El siguiente es el detalle de los deudores al 31 de diciembre:

2008 2007

Clientes — Administracion $ 362.708 217.297
Anticipos proveedores 17.334 14.823
Anticipo de impuestos 261.272 246.676
Reclamaciones 75.191 70.320
Empleados 539 -
Deudores varios 64.138 42.639
Deudas de dudoso recaudo (*) 2.923.504 3.122.173
3.704.686 3.713.928

Provision para dudas de dudoso recaudo (2.923.504) (3.122.173)
$ 781.182 591.755

(*) Este rubro incluye el incumplimiento de operaciones de Portafin S. A. en el afio 2007 que debieron
ser asumidas por la Comisionista y posteriormente provisionadas en su totalidad por requerimiento
de la Superintendencia Financiera de Colombia. Durante el afio 2008, se registré una recuperacion
de esta cuenta por las gestiones adelantadas ante la compafiia aseguradora, por $198.262.

El movimiento de la cuenta de provision para deudas de dudoso recaudo por los afios que

terminaron el 31 de diciembre es:

2008 2007
Saldo inicial $ 3.122.173 -
Mas provisién cargada a gastos operacionales 5.738 3.122.173
Menos recuperacién de provisiones durante el afio 204.407 -
Saldo final $ 2.923.504 3.122.173

(Continta)
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Propiedades y Equipo

El siguiente es el detalle de las propiedades y equipos al 31 de diciembre:

2008 2007
Muebles y enseres $ 235.012 215.828
Equipo de oficina 10.315 7.588
Equipo de computo 300.444 290.442
Equipo de telecomunicaciones 11.588 11.588
557.359 525.446
Depreciacion acumulada (464.940) (427.970)
$ 92.419 97.476

La Comisionista tiene pélizas de seguros para la proteccién de sus propiedades y equipo
gue cubren los riesgos de pérdida, de dafios accidentales, terremoto, incendio, asonada,

motin y otros.

No existen reservas de dominio sobre las propiedades y equipo, ni han sido cedidos en

ningun tipo de garantia prendaria.

Activos Intangibles

El valor incluido en esta cuenta corresponde al valor de los diferentes contratos de Leasing
Financiero celebrados con Leasing de Occidente, para la adquisicion de equipos, muebles y
licencias de software. El siguiente es el detalle de los contratos vigentes a diciembre 31 de

2008:

Valor total
Numero de Plazo Cénones Valor del  Opcién de del
contrato (meses) pendientes canon compra contrato
180-038421 36 6 $ 691 § 1157 $ 11577
180-038472 36 8 284 2.318 23.187
180-040777 36 8 284 521 2215
180-045411 36 16 322 767 7.670
180-053655 36 30 737 2.124 21.246
180-054779 24 19 2.910 6.003 60.030
180-054721 36 31 639 1.830 18.299
180-055798 36 33 335 955 9.553
180-054695 24 23 $ 6265 $ 12760 127600

$ 284.377

Tasa
%

11.74
12.09
12.09
14.46
16.91
16.91
16.65
17.08
17.25

(Continta)
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El siguiente es el detalle de la cuenta de bienes recibidos en Leasing Financiero al 31 de
diciembre:

2008 2007
Inmuebles Edificaciones (*) $ - 1.399.520
Equipo de computo 28.916 -
Equipo de oficina 67.831 -
Licencias de software 187.630 -
284.377 1.399.520
Depreciacion y amortizacion (24.823) (10.708)
$ 259.554 1.388.812

(*) El contrato de Lease-back celebrado con Leasing de Occidente, para el uso de la sede principal de
la firma comisionista en la ciudad de Cali, y celebrado en octubre de 2007, fue cedido al Banco de
Occidente en el mes del Abril de 2008.

Gastos pagados por anticipado y cargos diferidos

El siguiente es el detalle de gastos pagados por anticipado y cargos diferidos a 31 de
diciembre:

2008 2007
Gastos pagados por anticipado:
Honorarios $ 7.474 9.273
Seguros y fianzas 72.987 56.247
Otros 11.371 5.642
$ 91.832 71.162
Cargos diferidos:
Organizacion y Preoperativos $ 16.983 14.781
Remodelaciones 74.681 66.410
Programas para computador 16.997 17.205
Utiles y Papeleria 1.079 -
$ 109.740 98.396

Valorizaciones

El siguiente es el detalle de las valorizaciones al 31 de diciembre:
2008 2007

Valorizacién de inversiones disponibles para la
venta en titulos Participativos $ 391.696 308.685

Esta valorizacion corresponde a las acciones obligatorias y voluntarias en la Bolsa de
Valores de Colombia, la cual esta calculada con base en el valor patrimonial de la accion
certificado al 30 de noviembre de 2008.

(Continta)
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(11) Obligaciones Financieras

Obligaciones con entidades financieras

El valor de esta cuenta corresponde a pasivos adquiridos con Leasing de Occidente por
celebracion de contrato de Leasing Financiero, para la adquisicion de equipos, muebles y
licencias de software. (Ver nota 8).

El siguiente es el detalle del movimiento de la cuenta al 31 de diciembre:

2008 2007
Saldo inicial $ 1.383.428 -
Contratos de Leasing Financiero celebrados 284.377 1.399.520
Contratos de Leasing Financiero cancelados (1.358.936) -
Abono a capital canones pagados (71.579) (16.092)
$ 237.290 1.383.428

Compromisos de transferencia en operaciones simultaneas

El siguiente es el detalle de los compromisos de transferencia en operaciones simultaneas al
31 de diciembre:

Valor Fecha
Titulo Nominal Contraparte cumplimiento 2008 2007
Bonos de
deuda publica $ 526.490 Alianza Fiduciaria 5-Ene-09 $ 462.353 -
Bonos de
deuda publica  3.115.994 Banco Davivienda 5-Ene-09 2.800.623 -
Bonos de
deuda publica  1.194.963 Comfandi 7-Ene-09 1.255.937 -
Bonos de
deuda publica 411.699 Accion Fiduciaria S.A. 5-Ene-09 467.666 -
Bonos de
deuda publica 516.913 Fondo de Valores Proyectar 5-Enero-09 479.340 -
Bonos de
deuda publica 399.866 Ultrabursatiles S.A. 5-Ene-09 345.692 -
Bono
Pensional $ 193.594 Corredores Asociados S.A.  2-Ene-08 - 146.956

$ 5.811.611 146.956

(Continta)
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Cuentas por pagar

El siguiente es el detalle de las cuentas por pagar al 31 de diciembre:

2008 2007
Costos y gastos por pagar — otros $ 86.302 62.394
Descuentos y aportes de nomina 44.800 46.324
Acreedores Varios 30.520 29.166
Retencion en la fuente 26.555 31.690
Impuesto a las Ventas Retenido 1.577 4.592
Impuesto de ICA Retenido 282 531
Otros diversos 18.359 -
$ 208.395 174.697
Obligaciones Laborales
El siguiente es el detalle de obligaciones laborales al 31 de diciembre:
2008 2007
Némina por pagar $ 44,146 19.632
Cesantias consolidadas 67.247 62.581
Intereses sobre cesantias 7.259 7.048
Vacaciones consolidadas 46.707 46.523
$ 165.359 135.784

El valor de la nomina por pagar corresponde a bonificaciones de comerciales causadas en el

mes de diciembre y que seran pagadas en enero de 2009.

Pasivos estimados y provisiones

El siguiente es el detalle de los pasivos estimados para gastos y obligaciones fiscales al 31

de diciembre:
2008 2007
Provisién para gastos
Honorarios $ 16.004 -
Servicios 69.284 92.526
Otros 2.610 1.215
87.898 93.741

Para Impuestos, gravamenes vy tasas
Renta y complementarios - 94.064
Industria y Comercio 56.885 52.979

$ 144.783 240.784

La provision del impuesto de renta para el afio 2008, fue inferior al valor de las auto-
retenciones y retenciones en la fuente por cobrar, por lo cual el valor neto del saldo a favor
se registro en la cuenta por cobrar por anticipos de impuestos sobrantes en liquidacion

privada del activo (Ver nota 6).

(Continta)
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(15) Impuestos, gravamenes y tasas

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

2008 2007
Impuestos a las ventas por pagar $ 39.603 40.787
Diversos (Impuesto al Patrimonio) - 25.428
$ 39.603 66.215

Para el afio 2008, el impuesto al patrimonio fue cancelado totalmente durante el mismo afio,
mientras que para el afio 2007 segun Decreto 2941 de 2007 del Ministerio de Hacienda, la
segunda cuota del impuesto al patrimonio afio gravable 2007 se permitia cancelar a mas
tardar el 31 de enero de 2008.

(16) Capital Social

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

Capital autorizado $ 3.000.000
Capital por suscribir (627.097)
Capital Social $ 2.372.903

(17) Reservas

El siguiente es el detalle de las reservas al 31 de diciembre de 2008 y 2007:

Reserva legal $ 78.26
Reserva por disposiciones fiscales 68.284
Reservas otras 5.851

$ 152.396

(18) Superavit de Capital

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

2008 2007
Valorizaciones (nota 10) $ 391.696 308.685
Prima en colocacién de acciones 1.940.759 1.940.759

$ 2.332.455 2.249.444

(Continta)
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Cuentas de Orden Fiduciarias

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

2008 2007
Activos de operacién burséatil
Bancos $ 3.668.955 2.985.213
Céamara de Compensacion de Bolsa Valores (1) 28.188.458 14.369.981
31.857.413 17.355.194
Cuentas de terceros y en administraciéon
Valores en Administracion (2) 2.020.354.413 1.712.638.276
Titulos recibidos para entregar 8.106.082 4.870.931
Titulos adquiridos a través de la bolsa por recibir 11.319.630 4.840.832
2.039.780.125 1.722.350.039
Cuentas de Orden Fiduciarias $ 2.071.637.538 1.739.705.233

(1) Corresponde principalmente a la compensacién de operaciones con cumplimiento enero

de 2009.

(2) Corresponde a titulos que componen el valor del portafolio administrado por Valores De

Occidente y que estan depositados en DECEVAL y D.C.V.

Cuentas de Orden Contingentes y de Control

El siguiente es el detalle de las cuentas de orden contingentes y de control al 31 de

diciembre:
2008 2007
Deudoras Contingentes:
Valores entregados en operaciones repo y
simultaneas (1) $ 5.763.870 -
Bienes y valores entregados en garantia 91.000 91.000
Incumplimiento de operaciones de Portafin S.A. 2.827.262 3.025.524
8.682.132 3.116.524
Deudoras de control:
Contratos de Arrendamiento Financiero (Leasing) 237.290 1.431.078
Propiedades y equipo totalmente depreciados 414.257 230.138
Capitalizacién de la revalorizacion del patrimonio 853.066 853.066
Operaciones reciprocas activas con matrices y
subordinadas 481.714 1.630.611
Operaciones reciprocas de gastos con matrices y
subordinadas 348.640 232.074
Cuentas de orden fiscales 3.879.453 84.760
6.614.420 4.461.727

(Continta)
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2008 2007
Acreedoras:
Operaciones reciprocas pasivas con matrices y
subordinadas 257.929 1.408.091
Operaciones reciprocas de ingresos matrices y
subordinadas 214.676 257.852
Ajuste por inflacién al patrimonio 1.139.572 1.241.283

1.612.177 2.907.226
$ 16.508.729 10.485.477

(1) Corresponde al registro obligatorio en cuentas de orden de los valores entregados como
garantia en operaciones repo y simultaneas, segun el capitulo XIX de la circular basica
contable.

Ingresos Operacionales por Servicios

El valor de los ingresos Operacionales por servicios por $419.848 al 31 de diciembre de
2008, corresponden a ingresos percibidos por depdsito de valores y manejo administrativo y
operativo del proceso de administracion y pago de dividendos ECOPETROL de los clientes
captados por el Banco de Occidente y entregados a Valores De Occidente para su custodia.

Gastos Operacionales de Administracion

El siguiente es el detalle de los gastos operacionales por los afios terminados al 31 de
diciembre:

2008 2007
Rendimientos en operaciones repo y simultaneas $ 127.561 -
Personal 2.671.741 2.728.353
Honorarios 257.220 297.744
Impuestos 111.581 105.871
Arrendamientos 209.065 138.526
Contribuciones y afiliaciones 115.861 150.848
Seguros 86.483 74.000
Servicios (1) 869.335 794.894
Publicidad 408 10.516
Relaciones publicas 64.527 46.011
Papeleria 47.283 38.345
Gastos de sistematizacion 1.928 2.723
Gastos legales 7.805 17.960
Mantenimiento 31.714 31.964
Adecuaciones 3.137 10.368
Gastos de viaje 53.319 39.021
Diversos 161.448 168.506

$ 4.820.416 4.655.650

(Continta)
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(1) A continuacion se presenta el detalle de los gastos por servicios por los afios terminados
al 31 de diciembre:

Aseo y vigilancia 34.196 31.817
Temporales y aprendices 15.426 19.263
Asistencia técnica 2.218 178
Procesamiento Electronico de datos 1.856 1.840
Acueducto y alcantarillado 2.142 2.865
Energia eléctrica 28.130 20.401
Teléfonos 110.773 108.026
Correo portes y telegramas 31.285 19.938
Administracion de inmuebles 44.815 49.294
Suscripciones, Bloomberg y Monitor trading 69.849 66.815
Servicio de Seguridad e informatica (A T H) 12.634 11.665
Servicio de almacén general de deposito 9.096 8.550
Banco de la Republica 19.959 23.362
Servicio de terminales, Mec, Mec plus y volumen 26.984 34.948
Deceval 401.981 347.595
Servicio de canales de comunicacion (Telmex) 52.435 44.042
Otros 5.556 4.295

$ 869.335 794.894

(23) Provisiones

Las provisiones del afio 2007, corresponden a la provision por cuentas de dudoso recaudo
por el incumplimiento del cliente Portafin (Ver nota 6).

(24) Ingresos no Operacionales Diversos - otros

El siguiente es el detalle de los ingresos no operacionales diversos — otros por los afios
terminados al 31 de diciembre:

2008 2007

Utilidad en venta de propiedad planta y equipo $ - 714.753
Cambios 9.339 31
Recuperaciones 49.316 52.755
Reintegro de provisiones (*) 198.262 -
Ingresos de ejercicios anteriores 57.894 982
Multas o recargos 1.300 -
Diversos 769 25.063

$ 316.880 793.584

(*)EI valor del reintegro de provisiones, corresponde al valor recuperado por parte de la
aseguradora, por la provision de cuentas incobrables de Portafin S.A. (Ver nota 6).

(Continta)
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(25) Gastos no Operacionales

El siguiente es el detalle de los gastos no operacionales para los afios terminados al 31 de

diciembre:
2008 2007

Gastos bancarios $ 841 726
Comisiones 89.602 52.100
Intereses 89.123 118.770
Donaciones 26.583 18.502
Gastos extraordinarios 12.141 4371
Otros 30.821 49.904

$ 249.111 244.373

(26) Capital Minimo y Patrimonio Técnico
El capital minimo y patrimonio técnico de la Comisionista es el siguiente:

Capital minimo

2008 2007
Capital suscrito y pagado $ 2.372.903 2.372.903
Reserva legal 78.261 78.261
Prima en colocacion de acciones 1.940.759 1.940.759
Revalorizacién del patrimonio 325.107 375.963
Pérdida del ejercicio - (2.509.180)
Menos: costo ajustado de inversiones obligatorias (92.042) (92.042)

$ 4.624.988 2.166.664

Capital Primario

Capital suscrito y pagado $ 2.372.903 2.372.903
Prima en colocacion de acciones 1.940.759 1.940.759
Reservas 152.396 152.396
Revalorizacion del patrimonio de Capital 247.035 297.892
Revalorizacion del patrimonio de Superavit de capital 97.478 97.478
Pérdida del ejercicio - (2.509.180)
Resultado de ejercicios anteriores (pérdidas)

utilidades acumuladas (2.226.289) 282.890

$ 2.584.282 2.635.138
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Menos:
Inversiones disponibles para la venta Obligatorias y

Voluntarias en Bolsa de Valores $ (268.530) (268.530)
Inversiones disponibles para la venta Fondo de

Garantias Bolsas de Valores (253.174) (228.937)
Propiedades y equipos de oficina (245.327) (223.417)
Propiedades y equipos de computacion (312.032) (302.030)
Depreciacion Acumulada 464.940 427.970
Activos intangibles — Derechos (284.377) (1.399.520)
Activos intangibles — Amortizacion acumulada 24.823 10.708
Gastos pagados por anticipado (91.832) (71.162)
Cargos Diferidos (109.740) (98.396)

(1.075.250) (2.153.314)

Patrimonio Técnico $ 1.509.031 481.824

La Sociedad cumple con los limites legales para el desarrollo de las actividades y
operaciones que le son permitidas por la ley.

(27) Transacciones con Partes Relacionadas

El siguiente es el detalle de las operaciones con el Banco de Occidente al 31 de diciembre:

2008 2007
Activo
Bancos $ 421.255 1.055.387
Pasivos
Cuentas por pagar $ 5.978 2.180
Gastos
Honorarios 8.400 11.100
Arrendamiento edificaciones 90.145 2.593
Servicios 2.525 -
Utiles, y papeleria 1.163 1.506
Relaciones publicas 27.759 15.107
Comisiones bancarias 71.003 23.569
Otros gastos bancarios 5.177 -
$ 206.172 53.875
Ingresos
Comisiones 3.891 68.182
Honorarios 8.000 -
Servicios 22.399 -
Rendimientos 20.928 9.032
Recuperaciones 20.770 21.850
Diversos - 18.523
$ 75.988 117.587
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El siguiente es el detalle de las operaciones con Leasing de Occidente al 31 de diciembre de

2008:

Activo

Intangibles Derechos en bienes recibidos en Leasing

Pasivos
Financieros — Contratos de arrendamiento Financiero

Ingresos

Operacionales Contratos de comision
Operacionales Asesoria mercados de capital

Gastos

Operacionales — Arrendamiento Leasing operativo

Financieros — Componente financiero Leasing operativo

Impuesto a la Rentay Complementarios

$

$

»

284.377 1.399.520
237.290 1.383.428
12.269 117.029
10.976 50.373
23.245 167.402
51.718 89.107
54.750 -
106.468 89.107

Al 31 de diciembre de 2008 la provision del impuesto de Renta, se determind con base en la

renta presuntiva, mientras que para el afio 2007 la provision se determin6 con base en la

renta presuntiva y por la ganancia ocasional.

Utilidad (pérdida) antes impuesto de renta

Méas (menos) partidas que aumentan (diminuyen)

la utilidad fiscal:
Ingresos no gravados liquidacién Dividendos BVC
Ingresos no gravados por utilidad en venta de
activos fijos
Ingreso fiscal por venta de Activos fijos

Impuesto industria y comercio y predial pagado en

el afio 2008
Ingresos por recuperacion de provisiones
Gastos no deducibles:
Gravamen a los movimientos financieros
Gastos estimados de impuestos
Gastos por donaciones

Gastos estimados por movimiento de provisiones

Otros no deducibles
Impuestos asumidos y gastos de ejercicios
anteriores
Renta liquida antes de donaciones

a) La siguiente es la conciliacion entre la utilidad (pérdida) antes de impuesto de renta y la
renta gravable estimada por los afios que terminaron al 31 de diciembre:

2008 2007
124.082  (2.415.116)
(106.561) (216.366)
- (714.753)

- 516.348
(69.084) (78.113)
(5.843) (20.250)
23.297 8.620
77.856 91.730
26.583 18.502

- (37.967)

20.002 14.449
2.345 -
92.677 __ (2.832.916)
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2008 2007

Renta presuntiva $ 70.576 127.139
Base gravable $ 92.677 127.139
Menos: donaciones limite 30% de renta liquida (26.583) -
Utilidad liquida antes de compensaciones 66.094 127.139
Menos: Compensacion perdidas fiscales afio 2007 (66.094) -
Renta liquida Ordinaria $ - 127.139
Impuesto de renta a la tarifa vigente / renta

presuntiva $ 23.290 43.227

Ganancias Ocasionales
Ingreso por ganancia ocasional — venta de Activos
fijos - 1.430.700

(menos) Costo fiscal ajustado - (764.651)
(menos) Renta liquida por recuperacion de

deducciones - (516.348)
Ganancia ocasional gravable - 149.701
Impuesto de renta sobre ganancia ocasional - 50.898
Exceso en provision impuesto de renta - (61)
Impuesto de renta $ 23.290 94.064

De acuerdo con la ley 1111 de 2006, la tarifa del impuesto de renta fue de 33% y 34%
para los afios gravable 2008 y 2007, respectivamente.

La siguiente es la conciliacién entre le patrimonio contable y el fiscal de los afios que
terminaron el 31 de diciembre:

2008 2007

Patrimonio Contable $ 3.057.363 2.924.416
Mas partidas que aumentan el patrimonio fiscal:

Provisiones de pasivos 87.898 93.741
Menos partidas que disminuyen el patrimonio para

efectos fiscales:

Valoracion de Inversiones y propiedades y equipo (391.696) (308.685)
Patrimonio fiscal $ 2.753.565 2.709.472

Las declaraciones de renta de los afios 2007 y 2006 se encuentran sujetas a revision por
las autoridades fiscales; no se prevén impuestos adicionales con ocasién de una
inspeccion.
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(29) Revelacion de Riesgos
Estructura de Gestion y Administracion de Riesgos
Objetivo:

Con el propésito de mantener en la organizacion una cultura de Gestién de riesgos, la cual
incluye la identificacién, estimacién, administraciéon y control de los riesgos inherentes al
negocio de tesoreria, el area de riesgos con el apoyo directo de la Alta Gerencia y la Junta
Directiva viene desarrollando una labor de constante actualizacion y mejoramiento con el fin
de enmarcar las operaciones de tesoreria dentro de los margenes razonables y medibles de
exposicion, previniendo impactos negativos y apoyando la generacion de valor econémico.

Marco Legal:

Con el fin de enmarcar a la entidad dentro de la regulaciéon vigente, emitida por la
Superintendencia financiera de Colombia, Ministerio de Hacienda y Crédito publico, Bolsa de
Valores de Colombia y Autorregulador del Mercado de Valores, Valores de Occidente
Sociedad Comisionista de Bolsa sigue los lineamientos legales impartidos en la siguientes
normas:

- Circular Externa 088 de diciembre 29 de 2000 de la Superintendencia Financiera de
Colombia: Requisitos Minimos de Administracion de Riesgos que deberan cumplir las
entidades vigiladas para la realizacion de sus operaciones de tesoreria.

- Resolucion 513 de Agosto 06 de 2.003 del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico en el
que se incorpora al céalculo de la relacién de solvencia para las Sociedades Comisionistas de
Bolsa.

Fairimonio Técxico
+ @ * Dia
9

APNR: Activos ponderados por nivel de riesgo crediticio.

Eelacion Solvencia =

AFPNE + [[%] *Ve R ra

Donde:

VeRgy: Valor de la exposicion por riesgo de mercado.

Rle: Valor de la exposicion por riesgo de liquidacion / entrega.

La relacion minima es del 9%.

- Circular Externa 042 de septiembre 27 de 2001 de la Superintendencia Financiera de
Colombia: modificé la norma para la evaluacion de riesgos y definié una nueva metodologia

para su evaluacidon que permite obtener como resultado final el Valor de la Exposicion por
Riesgo de Mercado de la entidad.
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- Circular 031 de agosto de 2004, la cual establece el sistema especial de administracién
de riesgos de mercado (SEARM), que constituye una consolidacion e integracion de
politicas, modelos, procedimientos y controles empleados en la administracién de riesgo de
mercado.

- Circular externa 009 de enero de 2007 de la Superintendencia Financiera que modificé la
metodologia de medicion de la exposicion a riesgos de mercado.

Conceptualmente se definen los riesgos asi:
Riesgo Crediticio y/o de Contraparte

Dentro del plan de control y administracion del riesgo de la entidad se tiene un punto
esencial: el riesgo crediticio/contraparte. Para controlar estos riesgos entendidos como la
posibilidad de pérdida de la inversion por el incumplimiento generado por una contraparte
con la cual se ha pactado la realizacion de una operacién de compra venta de activos o
productos financieros 6 como consecuencia de que sus deudores fallen en el cumplimiento
oportuno o cumplan imperfectamente los términos acordados en los respectivos contratos, la
entidad ha definido una serie de metodologias y procedimientos necesarios para el correcto
funcionamiento (operacioén) de la Tesoreria.

En Valores de Occidente los niveles de endeudamiento de crédito para las operaciones de
tesoreria, son analizados previamente por las areas de crédito del Banco de Occidente,
quien después del analisis recomienda un cupo, el cual es posteriormente es colocado a
consideracion del comité de riesgo y aprobacion de la Junta Directiva.

El analisis del riesgo de crédito y/o contraparte se hace mediante la utilizacién de la
Metodologia CAMEL, ampliamente conocida y utilizada en entidades del sector financiero.
Dicha metodologia incorpora el analisis de variables cuantitativas y cualitativas con el fin de
determinar una calificacion que se traduce en un cupo de crédito para el caso de las
inversiones en cuenta propia. Para el caso de las operaciones de tesoreria con terceros el
cupo arrojado por la metodologia aplica como cupo de contraparte. Para las carteras
colectivas se corre una metodologia similar que permite obtener un cupo equivalente a un
porcentaje de los recursos administrados y que cumple tanto con la normatividad externa
como interna en cuanto a concentracion de riesgo emisor

Es importante destacar que las politicas anteriormente mencionadas aplican para los cupos
de contraparte y cupo de emisor. Para el caso de los cupos de Crédito de clientes, Persona
Natural la firma se apoyan en el estudio de crédito que realiza el Banco de Occidente a
través de su area de crédito. Asi mismo, para el caso de clientes Persona Juridica, el
procedimiento es igual, es decir, VALORES DE OCCIDENTE transfiere al &rea de crédito del
Banco de Occidente la informacion necesaria para que ellos adelanten el estudio
correspondiente. El cual se describe a continuacion:

Personas Juridicas: El Banco de Occidente realizara el célculo del cupo basado en la
informacién del cliente que debera enviar Valores de Occidente. Para el envio de esta
informacién se solicitara a las secretarias de las regionales de Valores de Occidente
fotocopia de los Balances, P y G y Certificado de Camara y Comercio de los clientes activos
en este tipo de operaciones.
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Para Personas Naturales : EIl calculo del cupo lo realizara Valores de Occidente bajo el
modelo que se describe a continuacion recomendado por el Banco de Occidente :

Operaciones a Plazo: Asignar para estas operaciones un cupo por el 50% del patrimonio
liquido de la persona.

Operaciones de Contado: Asignar un cupo de 30% del Patrimonio Liquido de la persona
respectiva, porcentaje que se incluye en el porcentaje anterior de las operaciones a plazo.
Esto es, una misma persona (y las vinculadas a esta de acuerdo a las normas vigentes) no
podra exceder del 50% de dicho patrimonio liquido, sumando los dos cupos.

Se aclara que el cupo entregado por el modelo incluye el cupo para operaciones REPO tanto
en renta variable como en Renta Fija, en el caso de de la operaciones a Plazo en renta
variable, deben tener autorizacidn expresa de la gerencia general y deben ser notificadas a
la direccion de riesgo. De igual forma, las operaciones de este tipo, tendran como cupo Max.
el 30% del Patrimonio Técnico (PT) de la compafiia en el caso de Personas no Vigiladas por
Superfinanciera, y el 60% del PT para personas vigiladas, independiente del cupo de crédito
asignado a los clientes.

Riesgo de Mercado

Se entiende como riesgo de mercado la posibilidad de experimentar pérdidas financieras
que disminuyan el patrimonio técnico de una sociedad comisionista por movimientos
adversos en los indicadores del mercado que afecten los instrumentos financieros en los que
la entidad mantenga posiciones dentro o fuera del balance. Los indicadores del mercado que
se tendran en cuenta son, entre otros, los tipos de interés, tipos de cambio, precio de los
valores o titulos y otros indices.

Dentro de la medicién de riesgos de mercado también se tienen en cuenta los instrumentos
derivados los cuales se definen como operaciones financieras que pueden ejercerse para
comprar o vender activos en un futuro, como divisas o titulos valores, o futuros financieros
sobre tasas de cambio, tasas de interés o indices bursatiles o Operaciones de Cumplimiento
Financiero Futuro (OPCF).

Con la entrada en vigencia de la Circular 009 de 2007, la metodologia para el célculo de
Valor en Riesgo adopté un modelo basado en Bloques como lo sugiere el Comité de Basilea

Modelo Estandar Superintendencia Financiera

La metodologia estandar se compone de cuatro (4) moddulos los cuales se calculan
separadamente y son los siguientes:

- Riesgo de tasa de interés

- Riesgo de tasa de cambio

- Riesgo de precio de acciones

- Riesgo de inversiones en carteras colectivas

* Para obtener la exposicion total a riesgos de mercado los resultados de estos médulos se
deben agregar aritméticamente.

Para los mddulos de tasa de interés y de acciones, se toman en cuenta Unicamente las
posiciones del libro de tesoreria.
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1. Medicion del riesgo de tasa de interés

La exposicion a riesgo de tasa de interés refleja el riesgo asociado a movimientos adversos
en las tasas de interés del mercado. Dicha exposicién debe ser medida por las entidades de
manera separada para las posiciones en moneda legal, en moneda extranjera y en Unidades
de Valor Real (UVR). La metodologia es la siguiente:

Célculo de la duracién modificada

Célculo de Sensibilidades frente a cambios en la tasa de interés
Ajustes entre bandas y zonas

Célculo del riesgo de tasa de interés para cada escalera de bandas
Determinacién exposicion total

2. Medicidn del riesgo de Precio de Acciones:

Debido a que el objetivo las posiciones que se tienen en Acciones no es el de beneficiarse
en el corto plazo de fluctuaciones del precio, dichas posiciones no se consideran
pertenecientes al Libro de Tesoreria aunque si se tienen en cuenta para el calculo del Valor
en Riesgo.

3. Medicion del riesgo de Carteras Colectivas:

Para las inversiones en carteras colectivas, la exposicién a riesgos de mercado es calculada
como el producto entre el factor de riesgo aplicable a dicho fondo y la posicién invertida en
él. El factor de riesgo aplicable corresponde a 14.7%, equivalente al cargo asociado a las
posiciones mas riesgosas contempladas en el modelo estandar (acciones).

Con el fin de calcular la exposicién total a los riesgos de mercado, se deben sumar las
exposiciones obtenidas para cada uno de los médulos de la metodologia estandar. El valor
obtenido computa para el célculo de la Relacion de Solvencia.

Valoracion a Precios de Mercado

Valores de Occidente segln las normas establecidas por la Superintendencia Financiera
realiza una evaluacion y valoracion diaria de la totalidad de sus inversiones de renta fija y de
renta variable y derivados; aplicando para ello el procedimiento y la metodologia establecida
por esa entidad reglamentada en la circular basica contable y financiera 100 de noviembre
de 1995 y todas aquellas que la han modificado y que se encuentran vigentes. Para este
proceso de valoracion la entidad utiliza el aplicativo PWPREI adquirido a una casa de
Software especializada en la materia.

Estructura para el manejo de riesgos de Tesoreria

En cumplimiento de lo establecido en la Circular Externa 100 de 1995 de la
Superintendencia Financiera de Colombia, Valores de Occidente conformé la estructura de
la Tesoreria en tres areas independientes organizacional y funcionalmente, para la
realizacion de las actividades de trading (Front Office); monitoreo, control y administracién de
riesgos (Middle Office) y procesamiento y contabilidad (Back Office).
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Composicion del Portafolio

El portafolio de Valores de occidente al corte de diciembre de 2008, se ubicé en: $7.456.184.

En cuanto al seguimiento del portafolio del afio 2008, se presentan los siguientes valores del
portafolio de Valores de Occidente SCB S.A.: Cifras en millones de pesos Colombianos

Portafolio Promedio 2.391,86
Portafolio Maximo 7.456,18
Portafolio Minimo 602,36

RESULTADO DE LOS RIESGOS DE MERCADO
CORTE: 31 DE DICIEMBRE DE 2008

Al cierre del ejercicio del mes de diciembre de 2008 el VeR en Valores de Occidente SCB
S.A., calculado mediante la nueva metodologia dispuesta en la circular 009 de 2007 (modelo
estandarizado de Valor en Riesgo en bloques, tal como lo sugiere el Comité de Basilea),
arrojo un resultado $279.465. El siguiente cuadro muestra la evolucion reciente del Valor en
Riesgo y su respectiva relacion de solvencia: Cifras en millones de pesos Colombianos.

VALORES DE OCCIDENTE

Valor Portafolio VaR CE 009 REET _de
Solvencia

31-Jul-08 648.27 259.52 46.76%
31-Ago-08 1,737.64 198.11 58.24%
30-Sep-08 1,011.18 162.39 61.21%
31-Oct-08 2,041.02 123.35 67.12%
30-Nov-08 1,021.81 118.44 64.51%
31-Dic-08 7,456.18 279.47 29.12%

Valor en riesgo por Mddulos 31 de Dic-08

Tasa de Interés $180.54

Precio de Acciones $39.48

Carteras Colectivas $59.45

Valor Total en Riesgo 279.47

*Cifras en millones de pesos Colombianos.

(Continta)



31

VALORES DE OCCIDENTE SOCIEDAD COMISIONISTA DE BOLSA S.A.

Notas a los Estados Financieros

300.00

Evolucion VaR y Relacion de Solvencia
Julio - Diciembre 2008
(Cifras en Millones de pesos)

250.00 -

200.00

150.00

100.00 -

80%

+ 70%

+ 60%

+ 50%

1 40%

+ 30%

+ 20%

50.00
+ 10%

0.00 T T T T T 0%
31-Jul-08 31-Ago-08 30-Sep-08 31-Oct-08 30-Nov-08 31-Dic-08

‘I:lVaR CE 009 Relacion de Solvencia Valor Portafolio /100

*Cifras en millones de pesos Colombianos.

Relacién de Solvencia

El calculo de la relacion de solvencia que corresponde al cierre del 31 de diciembre de 2008,
es el siguiente:

31 de Dic-08
VeR Total $ 279.000
Patrimonio Técnico $ 1.509.000
Activos Ponderados por Nivel
Riesgo $ 2.077.000
Relacion de Solvencia 29.12 %

Al cierre del ejercicio del mes de diciembre de 2008 la relacién de solvencia se ubicé en
29.12%, la reduccion en dicho indicador se debié a una revision y ajuste que se hizo de los
Activos Ponderados por Nivel de Riesgo y del Patrimonio Técnico. El aumento presentado
en los APNR se debio al incremento en el valor del Portafolio lo cual ocasion6 movimientos
en la cuenta 12 del Balance; adicionalmente la adquisicién de activos fijos y su respectivas
amortizaciones, lo cual incidié en la reduccién del patrimonio técnico asi mismo, la reduccion
del patrimonio técnico contribuyo a dicho desmejoramiento.

Medicion del riesgo de mercado para Carteras Colectivas
Con la entrada en vigencia de la Circular Externa 051 de 2008, las carteras Colectivas
Administradas por Valores de Occidente S.A. comenzaron a valorar el Riesgo de Mercado,

de acuerdo con la metodologia estandar proporcionada por dicha CE. En este sentido el
VaR Cir 051 divide el VaR en los siguientes mddulos:
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Riesgo de Liquidez

Siguiendo los lineamientos de la Circular Externa 016 de 2008, Valore de Occidente S.A. en
conjunto con Asobolsa, cred una metodologia cuya finalidad es la medicion del riesgo de
liquidez; en la actualidad dicha metodologia se encuentra siendo evaluada por la
Superintendencia Financiera, y Valores de Occidente esta presto a seguir el cronograma de
trabajo propuesto con el fin de poner en marcha la gestién del Sistema de Administracion de
Riesgo de Liquidez.
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Riesgo Operativo

De acuerdo con la definicion de la Superintendencia Financiera de Colombia, Riesgo
Operativo se entiende como la posibilidad de incurrir en pérdidas por deficiencias, fallas o
inadecuaciones, en el recurso humano, los procesos, la tecnologia, la infraestructura o por la
ocurrencia de acontecimientos externos. Esta definicion incluye los riesgos legales, de
custodia y reputacional, asociados a tales factores.

Con el objetivo de llevar a cabo una adecuada gestion del Riesgo Operativo, y por
consiguiente dar cumplimiento a la Circular Externa 041 de 2007 (Reglas Relativas a la
Gestién del Riesgo Operativo), de la Superintendencia Financiera de Colombia, durante el
2008 Valores de Occidente ha realizado un proceso de gestion continuo sobre el Sistema de
Administracion de Riesgos Operativo (SARO). Actualmente tenemos identificados vy
evaluados los riesgos operativos de 42 procesos de la compafiia (23 procesos habilitantes y
19 procesos misionales), asi mismo, se ha evaluado el riesgo consolidado por linea de
negocio y el riesgo consolidado de la entidad.

Adicionalmente, Valores de Occidente cuenta con una metodologia mensual de revision de
avance de los planes de accidn, eventos de riesgo reportados por los gestores de riesgo e
indicadores SARO, igualmente nos encontramos implementando un programa de autocontrol
el cual nos ayuda a revisar periodicamente que los controles identificados, se estén
cumplimiento cabalmente. Los resultados de este monitoreo se presentan mensualmente
ante el comité de Riesgo de Valores de Occidente.

Ademas contamos con un procedimiento de actualizacion de matrices SARO, el cual
contiene los disparadores de cambio, los pasos y formatos que se deben diligenciar para
reportar un cambio en los riesgos operativos por parte de los Gestores de Riesgo.

Por ultimo la Unidad de Riesgo Operativo (URO), cuenta con un plan de capacitaciones y
campafias de sensibilizacion aprobada por el comité riesgo, cuyo fin es instruir a todos los
funcionarios de Valores de Occidente y evaluar el conocimiento y cultura que se tiene sobre
el SARO en la compaiiia.

Plan de Continuidad de Negocio:

El Plan de Continuidad del Negocio hace referencia al conjunto detallado de acciones que
describen los procedimientos, sistemas y recursos necesarios para continuar y retornar la
operacion, en caso de que una interrupcién (Producida por el hombre o por la naturaleza),
afecte directamente los objetivos de la empresa y por ende afecte a sus clientes. La Circular
Externa 041 de 2007 contempla la regulacion sobre Plan de Continuidad del Negocio (PCN).

Durante el 2008 Valores de Occidente ha realizado el proceso de analisis para definir los
procesos criticos del negocio, con la implementacion de un andlisis RIA y un analisis BIA. A
partir de esto se han documentado, publicado, capacitado y probado los procesos
concernientes al Plan de Continuidad del Negocio los cuales son:

e Plan de Administracion de la emergencia

¢ Plan de Comunicacién ante una crisis
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e Plan de Recuperacion de Tl
e Plan de Evacuacioén

e Planes de Recuperaciéon de Procesos para los procesos criticos del negocio de las
areas del Front, Middle y Back Office.

Ademas se ha implementado todo un sistema de mantenimiento de PCN y un programa de
campafias y sensibilizacién con el fin de tener actualizado los procedimientos y el personal
en los temas referentes a la continuidad del negocio, conforme la empresa va progresando.

Riesgo del Lavado de Activos y Financiacion del terrorismo

El Marco legal sobre el tema de Prevencién y Control de Lavado de Activos, tiene como
base fundamental las politicas, normas y procedimientos consignados en el Titulo Primero
del Capitulo 11 de la Circular 007 de 1.996, Ley 964 de 2.005 y Articulo 102 y siguientes del
Estatuto Organico del Sistema Financiero

Es importante destacar que la Superintendencia Financiera de Colombia, publicé la Circular
Externa 026 de Junio 27 de 2.008, la cual fue modificé la circular 061 de diciembre 14 de
2007, en lo referente a las Instrucciones relativas a la Administracion del Riesgo de Lavado
de Activos y de la Financiaciéon del Terrorismo, estableciendo los parametros minimos que
las entidades deben atender en el disefio, desarrollo e implementacion del Sistema de
Administracién del Riesgo de Lavado de Activos y de la Financiacion del Terrorismo *“
SARLAFT".

Para tal efecto Valores de Occidente desarrollé e implementé al interior de la institucion la
metodologia para la puesta en practica del Sistema de Administracion del Riesgo de Lavado
de Activos y de la Financiacion del Terrorismo “SARLAFT” con el cual se rige la entidad
actualmente.

Junta Directiva y Alta Gerencia

Valores de Occidente es consciente de la responsabilidad que implica el manejo de los
diferentes riesgos del negocio de intermediacién y posicion propia en el mercado publico de
valores, por tal razén, tanto la Junta Directiva como la Alta Gerencia conocen plenamente
cdmo se compaginan con la estrategia general de la entidad y estan informados sobre los
procesos, estructura de los negocios y naturaleza de las actividades

Es politica de la Junta Directiva y Alta Direccion dar permanente orientacion y seguimiento a
los negocios de la Firma Comisionista, impartir las directrices en el otorgamiento de cupos
crédito y/o contraparte, determinar las politicas y limites de actuacion por tipo de mercado,
producto o unidad de negocio; definir el perfil de riesgo de la entidad; adoptar las medidas
necesarias para hacerle frente a los nuevos riesgos financieros; establecer la estructura
Organizacional requerida y evaluar las metodologias de administracion del riesgo

La Junta Directiva es responsable de aprobar las metodologias, los procedimientos y los
limites para la asignacion de cupos de crédito y/o contraparte.
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Adicionalmente, la Junta vela por el cumplimiento de las politicas de control interno a través
de su Comité de Auditoria, con el animo de disminuir los riesgos operacionales.

Reportes a la Junta Directiva y Alta Direccion

La Junta Directiva y la Alta Gerencia de Valores de Occidente dispone de herramientas
claras, precisas y oportunas de informacion, lo cual le permite ejercer un control permanente
sobre los distintos riesgos inherentes al negocio de tesoreria con las exposiciones por tipo
de riesgo, por areas de negociacion y por portafolio.

Estos informes permiten efectuar un seguimiento periddico de los negocios y de los
indicadores de rentabilidad y gestion

Infraestructura Tecnoldgica

Valores de Occidente esta en proceso de implementacion de sistemas y tecnologias que
hagan mas controlable su actividad. El proceso de modernizacién tecnolégica no se ha
limitado a software tradicional de registro y contabilizacién de operaciones, sino también ha
implicado actualizar los sistemas de seguridad y comunicaciones, esto en concordancia con
el Plan de Continuidad Negocios y la Circular Externa 052 de 2007, con lo cual Valores de
Occidente robustecié su plataforma tecnologica e implementé medidas encaminadas al
mejoramiento en los sistemas de seguridad de la informacién.

Por su parte, las diferentes Areas de Control y Gestién de Riesgos cuentan con la estructura
tecnoldgica para brindar la informacién, evaluar los procesos de produccion y los resultados
obtenidos, tanto por operacion individual como a nivel de portafolio.

Valores de Occidente cuenta con diversos sistemas de informacién para apoyar todas las
actividades, ademas de aplicativos que disponen de bases de datos para atender los
requerimientos del control. La mayoria de éstos son sistemas abiertos que permiten bajar la
informacion a hojas electrnicas de manera que soporten el trabajo de medicion,
seguimiento y control de riesgos.

Valores de Occidente permanentemente hace desarrollos tecnoldgicos, con el fin de verificar
y aumentar los controles operacionales y de disminuir los riesgos asociados. Adicionalmente,
ha realizado la adquisicién de las herramientas O&D y Encuenta, con lo cual moderniza su
plataforma de Back Office y contabilidad, mejorando la eficiencia en los procesos, la sinergia
entre areas de la companiia y el servicio a los clientes.

Modelo para Medicién de Riesgos

Para identificar, medir y monitorear los diferentes tipos de riesgo, Valores de Occidente tiene
metodologias especificas y sistemas de informacién y medicion que permiten calificar y
cuantificar los riesgos del negocio, de acuerdo con las Normas vigentes: Crédito, Mercado,
Liquidez, Operativo. También es importante mencionar que en aquellos riesgos en los cuales
la entidad no cuenta con la infraestructura tecnoldgica que permita su adecuada
administracion y gestion, Valores de Occidente cuenta con el apoyo decidido e irrestricto de
su casa matriz, el Banco de Occidente.

En el caso especifico de la medicién de Riesgo de Mercado, SARO y SARLAFT, Valores de
Occidente adopté las metodologias estandar de la Superintendencia Financiera
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Estructura Organizacional

Valores de Occidente cuenta con una estructura Organizacional en cabeza de la Junta
Directiva, maximo 6rgano de direccion, a quien la Gerencia General reporta directamente. En
consecuencia, la Direcciébn de riesgos reporta directamente a estos dos maximos
estamentos de direccidn. Esta estructura permite propiciar el analisis, la integracién y la
gestion de los riesgos inherentes a las diferentes clases de negocios.

Durante el afio 2008 el area de riesgos presencié un fortalecimiento de la misma ratificando
el cargo de Analista de Riesgos Financieros, con el cual se logro afianzar los procesos de
control y gestion de los riesgos financieros en la compafiia, en esta misma via, se cred el
cargo de Analista de Riesgos No Financieros, el cual entra a participar en la administracion
del riesgo operativo, asi como para realizar avances sobre el plan de continuidad del
negocio. De esta forma, el area de riesgo se posiciona dentro de sus labores y roles al
interior de la companiia lo cual repercute en un mejoramiento de la cultura del riesgo en
Valores de Occidente.

En la gestidn de riesgo crediticio, la cual se hace buscando cuantificar las posibles perdidas
por incumplimientos de los compromisos adquiridos, bien sea por parte de clientes y
emisores, Valores de Occidente se apoya en los analisis y metodologias usadas por el area
de Crédito del Banco de Occidente quien emite una recomendacion acerca del cupo de
crédito que se puede otorgar. El riesgo operativo y el riesgo de mercado estan bajo la
responsabilidad de la direccién de riesgos. El riesgo de lavado de activos y financiacion del
terrorismo lo lleva a cabo la unidad de cumplimiento. La continuidad de negocio se efectlia
bajo la direccion de riesgos de la entidad, con el apoyo del area Tecnoldgica y de
organizacion y métodos.

Especificamente para el riesgo juridico vinculado con la prevencién de lavado de activos, el
Banco de Occidente cuenta con la Direccion de Unidad de Control y Cumplimiento en la cual
se apoya Valores de Occidente. Adicionalmente, desarrollando sinergias, Valores de
Occidente se respalda en la direccion juridica del Banco de occidente, la cual presta
servicios de Conceptos Juridicos frente a las normas vigentes y aplicables a la entidad, asi
como en compromisos contractuales de la misma.

Los niveles de autoridad y responsabilidad en la gestidn de riesgos estan identificados y son
reconocidos por los funcionarios de cada area, quienes cuentan con una descripcion exacta
de las funciones, objetivos y alcance de su cargo.

Gobierno Corporativo

Junta Directiva y Alta Gerencia

La Junta Directiva y la gerencia General son los maximos 6rganos de direccién con los que
cuenta la entidad, por lo tanto toda la informacién relevante es transmitida de manera
permanente hacia estas instancias de tal manera que se cumpla con el objetivo de
mantenerlos informados del desarrollo de la totalidad de las actividades sujetas de control y
monitoreo.

Es politica de la Junta Directiva y Alta Direccién dar permanente orientacién y seguimiento a

los negocios de la Firma Comisionista, impartir las directrices en el otorgamiento de cupos
crédito y/o contraparte, determinar las politicas y limites de actuacion por tipo de mercado,
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producto o unidad de negocio; definir el perfil de riesgo de la entidad; adoptar las medidas
necesarias para hacerle frente a los nuevos riesgos financieros; establecer la estructura
Organizacional requerida y evaluar las metodologias de administracion del riesgo

La Junta Directiva es responsable de aprobar las metodologias, los procedimientos y los
limites para la asignacion de cupos de crédito y/o contraparte.

Adicionalmente, la Junta vela por el cumplimiento de las politicas de control interno a través
de su Comité de Auditoria, con el animo de disminuir los riesgos operacionales.

Politicas vy Divisidon de Funciones

La Gestion de riesgos es una cultura emanada desde los altos 6rganos de direccion y
control, de tal manera que se garantice que su aplicacién se encuentre integrada con la
Gestion de Riesgos de las demas actividades de la entidad. Es la Junta Directiva la instancia
encargada de aprobar las politicas, metodologias y limites orientados al analisis, monitoreo,
seguimiento y control de las diferentes actividades sujetas a exposicion a los diferentes tipos
de riesgos.

Reportes a la Junta Directiva y Alta Direccién

La Junta Directiva y la Alta Gerencia de Valores de Occidente dispone de herramientas
claras, precisas y oportunas de informacion lo cual le permite ejercer un control permanente
sobre los distintos riesgos inherentes al negocio de tesoreria con las exposiciones por tipo
de riesgo, por areas de negociacion y por portafolio.

La Junta Directiva y la Alta Gerencia son informadas de los hechos relevantes referentes al
Riesgo Operativo (SARO) y Riesgo de Lavado de Activos y Financiacion del Terrorismo
(SARLAFT)

Estos informes permiten efectuar un seguimiento periédico de los negocios y de los
indicadores de rentabilidad y gestién

Infraestructura Tecnoldgica

Las diferentes Areas de Control y Gestion de Riesgos cuentan con la estructura tecnoldgica
para brindar la informacién, evaluar los procesos de produccién y los resultados obtenidos,
tanto por operacién individual como a nivel de portafolio.

Valores de Occidente cuenta con diversos sistemas de informacién para apoyar todas las
actividades, ademas de aplicativos que disponen de bases de datos para atender los
requerimientos del control. La mayoria de éstos son sistemas abiertos que permiten bajar la
informacion a hojas electronicas de manera que soporten el trabajo de medicion,
seguimiento y control de riesgos.

Para el caso especifico de la administracion de riesgo operativo, Valores de Occidente se

encuentra evaluando la adquisicion de una herramienta tecnolégica que permita de manera
automatica su adecuada Gestion.

(Continta)



38
VALORES DE OCCIDENTE SOCIEDAD COMISIONISTA DE BOLSA S.A.
Notas a los Estados Financieros

Adicionalmente Valores de Occidente permanentemente hace desarrollos tecnoldgicos, que
tienen como proposito el facilitar la labor de administracion de los diferentes tipos de riesgos
a los cuales se ve enfrentada la entidad en el desarrollo normal de sus actividades.

Modelo para Medicion de Riesgos

Para identificar, medir y monitorear los diferentes tipos de riesgo, Valores de Occidente tiene
metodologias especificas y sistemas de informacién y mediciébn que permiten calificar y
cuantificar los riesgos del negocio, de acuerdo con las Normas vigentes: Crédito, Mercado y
Operativo.

En el caso especifico de la medicion de Riesgo de Mercado, SARO y SARLAFT, Valores de
Occidente adopté las metodologias estandar de la Superintendencia Financiera.
Adicionalmente en la administracion de este tipo de riesgos, la entidad ha contado con el
apoyo del Banco de Occidente, quien ha contratado asesorias especializadas con las cuales
se garantiza una efectiva aplicacion de la normatividad vigente al respecto.

Estructura Organizacional

Valores de Occidente ha definido claramente, tanto funcional como fisicamente las area de
Front Office, Middle Office y Back Office.

Lo anterior garantiza una adecuada Gestién de los diferentes tipos de riesgo a los cuales se
ve enfrentada la entidad en el desarrollo de sus actividades de intermediacion en el Mercado
de Capitales Colombiano.

Recursos Humanos

El &rea de Seleccion de Personal es una funcién en la cual Valores de Occidente se apoya
en el departamento de Recursos Humanos del Banco de Occidente, quien tiene establecidos
los criterios minimos exigidos en cuanto a niveles educativos y de experiencia, de acuerdo
con el perfil requerido para cada cargo. En diciembre de 2008, la firma vinculé en su nomina
un funcionario para el cargo de Analista de recursos humanos quien se encargara de las
actividades relacionadas con el bienestar y la evaluaciones de desempefio y analisis de
pruebas de ingreso del personal

Las personas involucradas en el andlisis, medicién y gestion de riesgos poseen la
experiencia, formacién profesional y aptitudes necesarias para el ejercicio de sus funciones
de manera calificada.

Especificamente se busca combinar un nivel de formacién profesional exigente en el area
financiera con una reconocida moralidad y calidad humana.

Verificacion de Operaciones

Los sistemas tecnolégicos, procesos involucrados, herramientas de evaluacion y
mecanismos establecidos a lo largo de las diferentes negociaciones permiten constatar que
las operaciones se efectdan en las condiciones pactadas. Estos sistemas hacen mas agil y
transparente la gestion de riesgos y su control.
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En la actualidad se cuenta con diversos mecanismos de seguridad, tales como grabacion de
llamadas telefénicas; camaras de seguridad en puntos estratégicos; control electronico de
acceso fisico a las dependencias; planes de contingencia y asistencia para fallas o
interrupcién en los sistemas; areas de acceso restringido; controles de acceso a los
sistemas; asi mismo, los procedimientos establecidos para el cierre de operaciones permiten
verificar la oportuna y correcta contabilizacién de las operaciones.

Especificamente en la mesa de tesoreria se cuenta con equipos de grabacién que permiten
verificar las transacciones llevadas a cabo por los operadores, las cuales son conservadas
idoneamente y por el tiempo estipulado en las normas legales. Adicionalmente, el Cédigo de
Conducta, el cual dicta los lineamientos, politicas, parametros, deberes y obligaciones que
rigen a todos los funcionarios, prohibe el uso del celular en la sala de negociacion.

Auditoria

La Contraloria del Banco de Occidente asigné a Valores de Occidente el recurso humano de
dedicacién exclusiva con el propésito de revisar y evaluar los aspectos relacionados con la
gestion y administracion de riesgos. El sistema de control interno establecido en Valores de
Occidente permite a la Auditoria informarse en detalle de las operaciones realizadas y
efectuar seguimiento a la oportuna y correcta contabilizacion de las mismas, de acuerdo con
los cronogramas y planes de trabajo definidos.

La Auditoria tiene como funcidn principal la revision periddica y sistematica de las
operaciones; andlisis y verificacion del cumplimiento del control interno; generacion de
reportes con recomendaciones de mejoramiento y seguimiento y asesoria sobre las acciones
implementadas.

La Revisoria Fiscal desarrolla el plan de trabajo durante el periodo para el cual es nombrada.

Los entes de control de Valores de Occidente validan permanentemente que todas las
actividades, transacciones y operaciones de la Firma Comisionista, se realicen dentro de los
parametros permitidos por la normatividad vigente y autorizadas por la Junta Directiva y la
Alta Direccion.

Controles de Ley

Al 31 de diciembre de 2008 y de 2007, Valores de Occidente ha cumplido los requerimientos
de posicién propia, capitales minimos, relacién de solvencia e inversiones obligatorias. Tanto
a nivel de la firma comisionista como de las Carteras Colectivas.

Eventos posteriores

Hasta la fecha no se han presentados hechos importantes o sucesos posteriores a

Diciembre 31 de 2008, que deban ser objeto de informacion a los accionistas en aspectos
juridicos y contables.



