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& los sefores acclonistas de
Glabal Securities 5.4, Comisionista de Bolsa

|+

He auditado los halances genersles de Global Secunties 5.A4. Comassonista die Balsaal 31 de
diciernbre de 2010 7 2009 7 los cormespondsentes estados de resultdos, de cambios en el
prtrimomin de los accinnistas, flujess de efective, o resumen de las polincas contabies
significativas y orras nofas explicanvas, mcluyendo ls coentas de arden fiduciaras de los afias
terminados en esss fechas. La administracion de Global Secunnes 5.4, Comisionista de Bolsa
o5 responsable de ta prepasacidn y adecuads presentacion de fos esmades finmancieros de acuesde
con los pancipses de contabilidad genezsimente aceprados en Colaambia promudpados por ke
Supenntendencia Fenanciera de Colombia, Eista responeshalidad incluye: disediar, implementar y
rrantenes el contral inteme relevante a la preparsciin y presentacion de los extados
Rnanciéros, pars que esten [fhres de errores e irpexrtancia relativa, va sea debido & frande o
erro, selecoionande v splicando politices contables spropiadas y hacendo eitimaciones
conrahles que sesn raeonables en lag crcunsrancias, Lira de s funciomnes consste en geditar
fichos estados Ginancieros 7 expresar ¢l dictamen sobre cllos.

Oibuve las nformacioncs tequendas para cimphir mes funciones de revisor fiscal ¥ llevd a cabo
mi trabajo de souerdo con nommas de swdimona generalmene aceptadas en Colombis, las cuales
incluyen los procedimientos aconscjados por la réemes de mferventonia de cucntis. Tales
navemss requieren gque planfique v efechlie mé examen para ofsener una certeza raonable sa'we
si less cstados: Bnancieras eatin libres de ersories matensles. Uns auditarin de esmdos
financicmos incluve, entre otros procedimientns, €l examen, sobre anw base selecrma, dela
evidenci que respalda las cifras v las revelacsones en los estados fnancieros. Aders, mcluye
i evaluscion de lus nozmas de contabilidad wihzsdas, de Tas estimaciones contables
significanvas hechas por Js adminstracion de Global Secunties 5.4, Comisionista de Bolsa y
de la presensacson de los estados Gruncieros en compusito. Considern que mi cxamen me
proporcion ona base rznnable par fendamentar b opimicn que sohre los estacdos fnancieros
ENPISS & CONUTIERCION,
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3. En b epmidn, los estades financieros mencionacdes en el primer parrafo, lomados felmenme
de fos libros de contakwlidad § aduntes o este dicramen, presentan pazonablemente, en todo
aspectn matenal, la sracide financers de Global Secunties 5.4 Comssconista de Bolsa al 51
de dicierbre de 2010 v 2008, los resultades de sus operaciones, Tos cambios en d patnmeonio
de los accionistas v Ios flujos de efecavo, incluyende las coenmas de orden Gdocianss de bos
afios terminades en esas fechas, de confarmidad con bos pancipios. de contabilidad
generalmente scepeados en Calombia para instiniciones vigiladas por ln Supenntendencia
Financiera de Colombia, uniformemente aplicados.

4, Ademas, informo que durmnte los afos 2010 y 2009 1 conrabibidad de Global Secunmes 5.A.
Comistonista de Bolsa, se lleve de conformidad con las normmas legales ¥ la recnea conrable; Les
aceriiciones registradas en los livmns 7 1ns actus de los sdmindstradores se ajustaron 2 les
estamtng. 3 las decisiones de la Asambles de Accionistas v de la fonts Discctiva &
correspendencia, lus comprobantes de las euentag, los libros de sctis ¥ de negistro &e acesones
se [levaron y conservarn debidaimente; exssten v se observarn medidas sbecnsdas de
conteol mnterno, de Gobiemno Corporativg v de sisterms de adminismaoinn de nesgos, sl como
de conservanidn v cuslodia de sus bienes v de teroerns en su podee.

5. Encumplimienm de su objcto social de itermediacian de valores, Global Seounnies 5.4,
Comisionista de Bolsa realiza transacciones de compra ¥ venta de fimlos valares por cuente
propia ¥ de tercerss. Dichag trensaccaiones por cuents de tereeros s contabilzan en cucntes de
arden fiducianas. Ea las nons 3 bos estados fimancieros se describen fay prictcas contables §
o derechos v obliprciones orginadas en elins-

6. De acerdn con lo indicads en lag Leyes T8 de 2002 y 823 de 2002, informo gque Ghabal
Securities 5.4, Comisionista de Balsa ha curmplido las ebligaciones del Sisterna Genesal de
Seguridad Social, afiliango a sus empleados, lquidando sobee bases de contrarecion v pagandas
oporunamente los aportos. Al 31 de diciembiee de 200015 snciedad se encontraba o pre © elvo
con las sportes a Ja segundad socul integral

7 Lasociedad Comisionists ha complide las rormas establecidas en [a Circular Externa 100 de
1995 mediants b cual ke Superintendenca Financier de Colombia establecio crenns y
procedimientas relacionsdnos con la sdecuads admunmstracon de los Ssremas de
Administracion de Ricsgos de Mercadn — SARM, Operativo — SARO p de Ligusdez — SARL
lgualmenie, la Socedad Comisinaista ha eamplido lo dispuests en el Capimule X1, Timlo 1 de
la Circular Basica Juridica de 1906, en relacion con el Sistema de Admunistracsin defl Riegpo de
Lavada de Activos y Finsnciacian del Terronigmo — SARLAFT, as como 1a smplermonacidn
del sisterna de conmmal it

8  Elinforme de gestion de los adminisiradores comespondiente 4l 4o de 2000 que se presenta o
cosideracion delas sefintes socionistas, contiene las explicaciones necesarias sobee la
situscion de Ghahal Securines S.A. Comisioniste de Bolsa v la evolicion de sis operananes ¥
a3 fesena parte integrante de bos estados fimescieros. He venficado que |3 informacion
financicra coatemda en el ¢itado informe sed concordante con aquells reflejads en los
estadns Ananceered. Mi reabaio como eevisor fecal se limeto o la vesificacion del mforme de
estitn con ¢ wleancs mencionade en este misme parrafo.
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9. Los porafolios de tercesos administrades por Global Secontes 8.4, Comisiondsta de Bolza,
Fsernn sometdos & los procedimientos de audiosia aplicados en & examen de lox estados
fnancieras de |3 Sociedad Comisionists. En m opinion, la snformacsin correspondiente a lok
portafolios de tereerns esn presenmda mzonablemenre y s cimplicron Ins noomas gue
regulun su maneE.

stk En stencion al teirire 16 XA, rermrente 151000, modificarmos la fecha del dictarmen.
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GLOBAL SECURITIES 5.A. COMISIONISTA DE BOLSA

BALANCE GENERAL
A ¥ DE DICIEMBRE DE 2010 ¥ 2009
{VEEre Sl 6o Ay dn D0 ooarthanc )

ACTIND
Active Carréamn
Dizpanibin q 74, BOH 1,040, 501
WEFRAINES NafaTiating neh 5 578350 oL
Omudame E 5,510,244 5528426
Dilridios ? 3370 8,078
Toul del aciivo cartente FE %1 TEAT5ARN
ALthvn o coaTianin
DS obhgs DT -] 1,610 540 1,805 S
Progiecadnk, plicii ¥ 2guno, nets B a2 ome 1435
Camos deendos, naén [ BOE 0125 LR ]
[Rss AlFrag Sl 5 56,000 55,000
Wohpraide ] 3,688,850 1_'53235_
Total dnl active s correni 6,586, 341 LR AL
TOTAL ACTIVD 1,514,722 0, w300
PASVD
Pagvo cormienie
Oefigaciones fnancans 10 335 8,080, V0%
Cusniay. pur pagar 1 220 - -r i U
PRSI, GFAMENES YAREE 12 122,708 104,883
Onigacionan mbnm ks 4 386,953 AT
Pasress BSAmpscs Tl TEa,000 -
Tatal dol pasive carmenite y del pagiva 5,096,135 A58 353
FPATRIMOMNI
Tirlal pan da ko gl il §1.a77T7T
st i) 16 13,598, 5HT AT
Total del Patrimante de los Beclonlsas 13.578.587 1277 977
TOTAL DEL PASIVD ¥ PATRIMONED DE
LOS AGCIONISTAS i e, 200
CUENTAS DE ORDEN
Dheixdnras 7 32,745 s 28311, 278
ATl Bins i 5, 150, 568 \T 24T 583
TOTAL CUENTAS DE CRDEN 35,905,214 A1 558 (H4

Las nolAs gua &8 acompafian formman parte integral de los a518dcs Ingnaiens
Les #siados inancers eslan apmbades por la Supsimeasdencis Finens ira de Solomba

Pauls & Momioys Ladesma

Cordanor -
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GLOBAL SECURITIES 5.A. COMISIONISTA DE BOLSA

BALAMCE GEHMERAL CUENTAS DE ORDEN FIDUCIARIAS
3t BE DICIEMSRE DE 3014 ¥ 2008
[V il shpraii e o Fibd B8 DESRE COGANEnDE

HOTRG 260 2308
BETIND
Activ o Corriarbe
Disporvbie 18 T 0AS00 16 53, 455
Chetinnes 18 107 BOE ALY Fi8 ATS, ARG
Tatal dal petive carrianis 04 206 DAY 331357813
TaE DE ORDEN
Digisioras b A0 S0 456 TH0LERS
A resnnas 20 181,740,517 A% T BET
TAOTAL CUENTAS DE ORDEN B85 A3 11 A6 50T
PASIVD
Pasive commiamis
SRS DD PEgar iR S0 B0A GRS 1 561,015
Totsd del pasive conrlonbe ydel
20,08 D83 1,080,815
pasive
CUENTAS DE ORDEN
Dresidorss mn 111004, M4 &5H, T A0S
ACresiOrEs i) 1. R ANT A4 fRaANY
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 14,545, 52 50" BG4 392

LA notis oue sa Scorijaian lomman pade megied de los aslads Srancams
Lod asdng Menshens 41 ApThadie sor g Supotmedenoig Financiem de Colomba

F‘t.rhh Manioya Ledesmia
Carmsdor Rirdsar Fsoal
Tarsip Prokwans N° GTEI2T Tawas Poofesiong N' G856 T
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GLOBAL SECURITIES 5.A. COMISIONISTA DE BOLSA

ESTADO DE RESULTADOS
ARG TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2090 ¥ 1000

HOTAS 2010 200
Ingresas Operacionales, Nelos n 8, S50 161,585, A4
Gastos Operacionales
D Adminrisiracan ¥ [ VEOEY, 304 | 15305 604,
Uilidad Dperacional 1,583 257 1,280,000
Ingresos no operacionales 3 1,185 808 23T 959
GESI0E Mo OpEracianales 4 (| 1LAT3 ) [ PRSI
Uritidad antes de provisidn para o 537,048
irmpuesto sobre [a renta
Provisidn para impuesio soboe & - £ 89,995 pe—
ranta
Utifidad meta [l ] AR4T. 005
L e ——— e —
Utilidad neta por sccibn (expresada 578 -

an pesos Colombianos)

Lo nofis gue oe acompafian oeman parie irtegral ce los eslados frorciens
Lo seiaday inanceros exinn apmobedor por 1o Supenniendeacis Francien de Colombis

Paula & Montoya Ladesma _Hichar Robayn i

Cortadior Besizar Fiscal

Tarjela Profesiona’ M® 918227 Tarjela Profsional 8° g4 -T
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GLOBAL SECURITIES S.A. COMISIONISTA DE BOLSA

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
AND TERMINADO EL 31 0E [ACIEMEBRE DE 2010 Y 2008
(Wakerns, Eroresston an miT e pakns Conmhar)

HOTAS FLRL ng
CAPITAL SOCIAL
Saldo af inicio cel aha 16 TH16 552 T E1E, 552
Capitaitzacion = E_.1B3-.-IHE -
Saldo al Bnsl del 5o 14,004, 000 7,816,552
SUFERAYIT DE CAPITAL
FRMA BN COLOCACHIN DE ACGIONES
Saido ! mcio de' afig 10,434 117 104341597
Captaizaciores whsclurdss W& TR3448) -
Salda al firsl dal afo 4, 250, 660 10,434,117
'I.'WH DE INVERSIOMNES
Satda al ivicia dal afc 9 2.158.229 1,564,158
Valszacidn durario ol 3 1,508,631 384,070
Saldo al fimal dol afia 8 3,666, BE0 2,158,229
Total Supardvil de Capital al Ninal dal arko T.917.529 12,592 346
RESERVAS
Eaido al inicka del afo 179,580 171,980
Rosnras par dsoos ciores Iscales 5,054 -
Balda al final dal ana 177,834 171,980
REVALORIZACIGN DEL PATRIMOMID
Saido &l incia g8 afio 1. 17347 1,211,785
Pageo impussto de patrimonio { ¥ 468) { 7T A58
Zaldo al fnal del afo 1,056, 849 134T
REGLA TADOSE DEL EJERCICIO
Saldo 2 wecio oal afin L7 905 {430,449
Reclasificacan a resuliagos de sjercicios antedoes { ad7 5a5) 2.430,449
ikdidad ded spvricaa 809, 445 44T SE
Saldo al final del ade B0E, 445 44T S5
RESULTADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES
Saicdo @i cie dalafin { 10,BRS.213) { B,d54, TEd)
Feciaaiicacian & meullaces 99 e{emaics anlerons 44 Dl { 2,430,449
Salda ol final dul afio { 10,443,170} | 10,585,213
TOTAL PATRIMONID DE LOS ACCIINISTAS 13,518,587 11,277,877

Lae nelas que 54 acompahan forman pane mogrs de los estados fnancioms.
Ladas financiecd eslan apmbadas por la Suosinlercentia rrlﬂ i CakvmEin
|

Paula Alexamdra Monjoye Ledésma M%

i

Caniagicr Rasdsor Fiscal
Tarjlp Prodaganal N 01822-T Tanata Proleeional K G456 -T
(War candficacidn adunta) Desgrado de Gmnl Teamion Ulca Sarmin



GLOBAL SECURITIES 5.A COMISIONISTA DE BOLSA
ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACKON FINANCIERA

ARD TERMINADD EL 31 OE DICIEMARE DOE 2810 ¥ 2808
(dHormm. ERETSLECTE & T 8 pEaE Cokoehina |

Anoursss Ainangierns provisns por las opeaciones dol
ol i -
Utilidad nela del pericdn
Fas imomos] cargos-|crédice ) a sulitndor que no niect ol
chrFls ds fraban
Smprecoadn d squipos
A i ey i dhe SR diindas
Ruradirsiperins linda dy gamindiss
Capiil da ribaje provisn (usadol &s Ly oparacian del sfo

Racursas finarciarms provisdos por obmas Seenins
PRGNS B TR ¢ SIS

Toial de recursos financierps provisos por ofras Ssenins

Toial recumos fnancisros provison

Low recurnns Snancisrcs hieran ulilizades sn:
Adnpuacun da pupsdedens v saupo
Sonmsn S Carg AR
B i AR [T el
i puiats &l PErmong
CHBmaraasion ar Compel 68 T rmones
Toml g meursos Anancians wilizados
Total ausenin (desminucion) am el capital ge frabajo

Cambios an 1 caplial da frabajo:
Aumenin jdemimsin] e los acthos § pasios
comantes
[rmponinis
Irears oy negociables v doreon
Cnoms swin
Ganbes pagados por anlicixads
Ol asiane Bkt
Cumilas v prda
BRETEE, i PROTLES & LRSS
Didyine s Labavmles
Paghbd LM Aes y BN oS
Irvgranns sec dadod gor AabiZrpada
Aumares jdisminusidal 4n al capital 38 rabajo

019

N3, &l

LA R
AES 537
§18, 135

133,311

Gy

5307851

{1,005 005
(1.8968. T M6
TE, 78]
24351

& 770 448
(131,515
(TT.B1E
(49,929
(TE& 008
ETH 088

——————

&4 7, s

L
GED 440
25,0184

TET. AL

u,0E AN

B, 30
156, 588
¥4, 808
77,858

_[TMa.ETE]

1318
1088 6
473 588
{22,405
734,885}
{02, 559
172,361
187, E1E)
5848
[T5EATH)

Lan Solas dus ke e o#pRfah foosan pafd el S e aslaion Bnence s
Lk EFAos AR IENEE A dRlan SERa0os paf I Sujefansancls Frgncam o Celamiva

Coringor

Tarjeia Prolewonel & B1AZ2-T
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GLOBAL SECURITIES S.A COMISIONISTA DE BOLSA
. ESTADG DY FLUJOS DE EFECTIVD
AR0 TERMINADK EL 3% DE DICIEWBRE OE 2018 ¥ 2003
(RS SDNSLNI &1 TRR (08 (R, D

g 0
Flgpo de efyoiive de lpe sotvidades de opaackon.
Litilidad nela dal pariodo R0 445 Lo ]
Ajmiey cam congfiar ls pimiets mete del 2% oos & shectheg
proamiio por (AP #d0 en) U acteardades de oporacos

D i D DS Fr e FLY .8
Amatrncion $n camos diendos a0 5IT 550 443
Rereimaedn g de genantieo (135 [P L]
Cambios &n Aofivoa y pashes sperasianaias
Depapcinren, nesln 18, 162 {33 55
Curklirk Braiing por anizipeds rLE L] Az
Ouigaciores. Fnancicms [ERE ] T aL pe
Cuanfas por pagar 155 03 550
Irpaestos, grrdeenes e TT.A1E T2 360
Csligadions labomng d8.575 8TER
Pashin 1 Fn oo § P it T 00
s g oS . |3 Ay
Tetal Ao da gfectivn |ieedo) proviso an las actividedes
ohis. el e b - BT T T B.rose
Fluje de ak de laa peh fn inuemasn:
FrEpESe (W11 MG 8 TS i eudia 4 5 =
Agniviciin da propesthde v aqins B 17T} [ 305)
Keamenin die copos Dl (-] (1B S85]
Adnuiskcidn de mempnes pamanelEs - (1,434, 00H)
nponic W Palrimona IT7. 46 ITT. &5H)
Total it de atectiva usstn on Ins actvinanns de -
i o HIE I |1 7EL I

Flujo de alnclive de lps scthrdsdes da Ananciacice:
gt e altg por recaseho de caeflal uscrto por pobesr

¥ CapRalEacenes iartuadar fi. 1A 428 -
Capitadencidn de L poma @0 COMEac on g sosiones [0, 103 448 -
Tokal Aujo de edective provisio por s actividades do
francissioa: = =
[esmminugidn-dl wiscin v squiglentes [2.935, WEa) .08, 65
Efctivg j daundliring 4l chrmaiea dal pafioda B ATH 1N 2511 335
Total Aujt de afaclivo y squivalenios al inal oel periodo:  BSOL867 T RARE

Lag retas que g oo peten mman paste inbegral de Yo estados dnancieme
L ceslincting, Praneisnes ro anten mrmbsdm por | Supsnntandenos Fonencesr de Colomibes

’;:gu.:-u:n h"tlm
arns Ghmee Gime: Paua A Mooy

il o 4, I Thjmas Profesions &° §E23-T
iver carfizecién agiumly) Carignado o Grasl Tho=imn (bica Garsn
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GLOBAL SECURITIES S. A. COMISIONISTA DE BOLSA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos, excepto en lo refarante a la tasa de
cambio y valores por accion, que estan exprasados en pesos colombianos)

NOTA 1 - ENTIDAD ¥ OBJETO SOCIAL

La sociedad fue constituida como Compafiia Integral de Valores 5. A., Comisionista de
Bolsa por escritura plblica No. 688 dal 12 de marzo de 1.893, otorgada en la Notaria
segunda de Medellin. En diciembre 3 de 1998, a través de la escritura publica No. 4852
otorgada por la Notaria Segunda de Medellin, cambit su razon social por Pichincha Valoras
5.A. Comisionista de Bolsa.

En marzo 8 de 2006, se protocolizéd ante la Motaria 12 de Medellin por medio de la escritura
publica N* 1406 al cambio de denominacién social a Global Securities 5.A. Comisionista de
Bolsa, asi come el cambio de accionistas.

Su domicilio principal es la ciudad de Medellin, a diciembre 31 de 2010 cuenta con 124
empleados a nivel nacional y con tres oficinas en el pais, de las cuales dos estan ubicadas
en |a ciudad de Bogota y atra en Cali, ellas revisten la calidad de sucursales.

La vigencia de la Sociedad esta estipulada hasta el 31 de diciembre del afic 2042,

Su objeto social es la celebracidon de confratos o negocios juridicos da comision para [a
compra y venta de titulos valores. También puede intermediar en la colocacién de titulos,
garantizando la totalidad & parte de la misma, adquiriendo dichos valores por cuenta propia;
realizar operaciones por cuenta propia y otraz actividadez analogas a las anterores
previamente autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia (antes
Superintendencia de Valores). Administrar portafolios de terceros, Administrar Fondos de
Capital extranjero y constituir y administrar Carteras Colectivas, los cuales no tendrdn
personeria juridica; actuar como intermediaric del mercado camblano  en las condiciones

12



gue determine la Junta Directiva de! Banco de |la Repilblica y las demas normas
partinentes; ser intermediario de las Bolsas de Futuros, Opciones y otros, de conformidad
con las disposicionas vigentes expadidas por las autoridades competentas &n la materia

El Fondo Integral Valores Renta Fija empezd a funcionar el 1 de octubre de 1998 En 1599
su denominacion cambia por Pichincha Renta Fija Fondo de Valores. De acuerdo con |as
disposicionas de la Asamblea de suscriptoras celebrada el dia 18 de abril de 2005, se
ordend su disolucion y liquidacion, y mediante la Asamblea del & de mayo de 2005 se
presentd vy aprobd |la cuenta final del Fondo, asi como la autorizacion v reparto del
remanente. Actualmente esta en proceso de liguidacion.

Mediante resolucion 2006068516 de diciembre del afo 2006 la Superintendencia
Financiera de Colombia le aprueba a la Sociedad Comizionista la constitucion de la CGartera
Global Vista de naturaleza abierta, la facha de iniciacién de operacionas de |a cartera as an
marzo de 2007 Mediante rescluciébn 2007000481 de junic 08 del afio 2007 la
Superintendencia Financiera de Colombia le aprueba a la Seociedad Comisionista la
Administracion de Portafolios de Terceros, la fecha de iniciacion de operaciones de la
cartera fue en noviembre del 2007,

Durante el afo 2010 la Sdperfinanciera dio aprobacidn a las Carteras Colectivazs Global
Securities Credit Opportunities Found, Global Securities Acciones y al Fondo de Capital
Privado Refinancia

NOTA 2 - PRINCIPALES POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES

Las politicas de contabilidad y de preparacion de los estados financieros de la sociedad
estdn de acuerdo con las normas establecidas por |la Superintendencia Financiera de
Colombia (antes Superintendencia de Valores) y, en o no previsto en estas, con las nermas
de contabilidad generalmente aceptadas en Colombia contenidas en el decreto 2649 de
1883,

AJUSTES POR INFLACION

La sociedad elabord y presentd los Estades Financieros ajustados por inflacion de acuerdo
con &l decreto 2648 de diciembre 28 de 1983, hasta el 31 de diciembre de 2.001, a partir
del 1* de eneroc de 2002, sa elimind la aplicacion del sistema de ajustes integrales por
inflacion para efectos contables, de acuerde con la Circular Externa 006 de junio de 2.002,
expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia de Colombia {antes
Superintendencia de Valores).

13



CLASIFICACION DE ACTIVOS Y PASIVOS

Los activos y pasivos se clasifican de acuerdo con el uso que se destinan o segun su grado
de realizacidn, disponibilidad, exigibilidad o liguidacién, en términos de tiempo y valores.

Para el efecto se entiende como activos corrientes aguellas sumas gue seran realizables o
estaran disponibles en un plazo no mayor a un afio y como pasivos corrientes, aquellas
sumas que seran exigibles o liguidables tambign en un plazo no mayor a un afio,

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Para propdsitos de la preparacion de los estados de flujos de efectiva, el efective en caja y
bancos y las inversiones negociables de alta liguidez con vencimiento infenior a tres meses
gon considerados como afectivos y equivalentes de efectivo.

CONVERSION DE TRANSACCIONES Y SALDOS EN MONEDA EXTRANJERA

Las transacciones en moneda extranjera se contabilizan a las tazas de cambio aplicables
que estén vigentes en sus respectivas fechas. Al cierre de cada ejercicio, los saldos del
activo en moneda extranjera, tales como, fondos e inversiones en dolares. se ajustan a la
tasa representativa del mercado (TRM) certificada por el Banco de la Repdblica. Al 31 de
diciembra de 2010 |la tasa representativa de mercado fue de §1,813,98 (a la misma facha
del ano 2000 fue de 52,044.23).

INVERSIONES

La Superintendencia Financiera de Colombia establecid el marco regulaterio para la
clasificacidn y valoracién de inversiones a precios de mercado, reglamentacion contenida
en la Resolucidn 1200 de 1995. De acuerdo con lo anterior, la clasificacion y valoracion se
efectia de la siguiente manera:

A.Clasificacién

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

deuda y valores o titulos participatives.
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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,
agquellos que otorgan al titular del respectiva valor o titulo la calidad de copropietario del
BIMiZor.

1. Inversionas negociables y derivados. Se clasifican comao inversiones negociables
todo valor o titulo que ha sido adquirido con el propdsito principal de obtener
ulilidades por las fluctuaciones a corto plazo del precio.

Las inversiones negociables se clasifican en: cuenta propia y compromisos de
compra y vanta de cumplimiento a futuro.

Las inversiones negociables &n operaciones de cuenta propia se clasifican a su vez
en titulos de renta fija y titulos de renta variable. Los compromisos de compra vy
venta de cumplimientc a fuluro e clasifican en operaciones de cumplimiento
efectivo v en operacionez de cumplimienta financiera, las cuales conforman las
operaciones a plazo.

2. Inversiones para mantenear hasta el vencimiento. Se clasifican come inversiones
para mantener hasta el vencimiento, los valores o fitulos respecto de los cuales el
inversionista tiene el propdsito serio y la capacidad legal, contractual, financiera y
operativa, de mantenerlos hasta el vencimiento de su plazo de maduracion o
redencion.

Las inversiones para mantener hasta el vencimiento se clasifican a su vez en
obligatorias y voluntarias.

3. Inversiones disponibles para la venta. Son inversionas disponibles para la venta
los walores o titulos en los cuales el inversionista fiene el proposito serio v la
capacidad legal, contractual, financiara y operativa, de mantenerlos cuando menos
durante un afo contado a partir del primer dia en que fueron clasificados por
primera vez, o an que fuaron reclasificados, como inversiones disponibles para la
venta.

La decision de clasificar un valor o titulo en cualguiera de |las tres (3) categorias

sefialadas, debe ser adoptada por la entidad en & momento de adquisicién o
compra de estos titulos o valores, igualmente en las fechas de vencimienta de los
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valores o fitulos gue conforman los portafolios.

En todos los casos, la clasificacion es adoptada por el area de riesgos con
atribuciones para ello, consultando las politicas internas establecidas para la gestién
y control de riesgos.

Fnrr_nz_m |_::ar1& de las inversiones disponibles para |la venta, los valores o titulos
participativos:
« Con baja o minima bursatilidad.
= [lue no liene ninguna cotizacion.
« Que mantenga &l inversionista cuando este tiene la calidad de matriz
o controlante del respectivo emisor de estos valores o titulos.

B. Valoracidn de las Inversiones

La valoracion de las inversiones y registro contable se efectia diaramente,

La diferencia que se presente entre el valor actual de mercade y el inmediataments
antarior del respactivo valor o titulo, se debe registrar como un mayor o menor valor de
la inversion y su contrapartida afecta el resultado del periodo. Tratdndose de titulos de
deuda, los rendimientos exigibles pendientes de recaudo se registran como un mayor
valor de la inversidn. En consecuencia, el recaudo de dichos rendimientos se debe
contabilizar como un meanor valor de la inversion.

Las inversiones se valoran con sujecion a las disposicionas y metodologia sefialada por
la norma, asi:

+ Valores o titulos de deuda negociables o disponibles para la venta. Los valores
o titulos de deuda clasificadoes como inversiones negociables o como inversiones
disponibles para la venta, se valoran de conformidad con el siguiente procedimiento:

a. A precios justos de intercambio (Valor de mercada).
b. Si no existen precios de intercambio, se valoran utilizando el margen propio de
valorizacion del titule por categorizacion.

c. Sino existe margen ni precio justo, se valoran a la tasa interna de retormo "TIR®
de compra o facial.
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d. Si no existe ninguno de los anterioras, se valoran por un método técnicamenta
reconocido y aprobado per la Superintendencia Financiera de Colombia.

Valores o titulos de deuda para mantener hasta el vencimiento. Los valores o
titules clasificados como inversiones para mantener hasta &l vencimiento, se valoran
en forma exponencial a partir de |a tasa interna de retorno calculada en el momento
de la compra. Cuando en las condiciones de la emision se hubiere establecido el
empleo del valor del indicador de la fecha de inicio del periode a remunerar, |a tasa
interna de retorno se debe recalcular cada vez que cambie el valor del indicador
facial con & gue se pague el flujo mas proxima. En estos casos, el valor presante a
la facha de reprecio del indicador, excluidos los rendimientos exigibles pendientes
de recaudo, se debe tormar como el valor de compra.

Cuando en las condiciones de la emision se hubiare establecido el emplec dal valor
del indicador de la fecha de vencimiento del periodo a remunearar, la tasa interna de
retarno se debe recalcular cada ver que el valor del indicador facial cambie.

Los precios, indicadores de rentabilidad del mercado bursatil y margenes son
calculados, determinados y publicados diariamente por la Bolsa de ‘alores de
Colombia; los cuales son aplicados a las inversionas negociables de manera técnica
y exacta para la revelacidn al mercado de su valor o precio justo.

La Sociedad utiliza los precios publicados o informados para la valoracion de fitulos
renta variable, como es el caso de las acciones; Indicadores de mercado coma al
IRTES (Indice de Rentabilidad de TES Tasa Fija), para valoracién de TES fijos y
bonos de seguridad para la paz y bonos de seguridad; el IRTUS (indice de
Rentabilidad de TES en ddlares) para los titulos en portafolio denominades an
délares.

Las inversiones obligatorias y veluntarias para mantener hasta el vencimiento se
registran por su costo ajustado y las diferencias surgidas por la actualizacion

peribdica de los precios a valor de mercado de estas inversiones, se registran asi:

» Cuando el valor de mercado es superior al costo ajustado de la inversion, la
diferencia se registra en la cuenta de "superavit por valoraciones’,

« Cuando el valor de mercado es inferior al costo ajustade de la inversion, la

17



diferencia afecta, en primera instancia, el superawit por valonzacion de la
raspactiva inversion, hasta agotario y, a partir de ahi, se constituye una provision
con cargo a cuentas de resultado. Los dividendos que se reciban en efectivo o
&n aspecie sa registran en cuentas de resultado.

Las inversiones en acciones son clasificadas y valoradas de la siguiente manara:

= Las inversiones obligatorias, se valoran de conformidad con lo establecido
(Valores o titulos de deuds para mantener hasta el vencimiento)
independientemente de la clasificacion que se adopte para los mIsMos.

« Las demas acciones poseidas por la Sociedad son negociables, ya gue han
sido adquiridas con el propdsito principal de obtener utilidades por las
fluctuaciones a corto plazo del precio.

Acciones negociables de alta vy media bursatilidad:

a. Alla bursatilidad. Estas inversiones se valoran con base en el ultimo precio
promedio ponderado diario de negociacién publicade por las bolsas de valores
en las que se negocie. De no existir el precio calculado para el dia de
valoracién, tales inversicnes se valoran por el dltimo valor registrado.

b. Media bursatilidad, Estas inversiones se valoran con base an el precio promedio
determinado y publicado por las bolsas de valores en las que se negocie. Dicho
promeadio corresponde al precio promedio ponderado por la cantidad transada
de los Ultimos cinco (5) dias en los que haya habido negociaciones, dentro de un
lap=so igual al de la duracion del perioda mdvil que se emplea para @ céiculo del
indice de bursatilidad, incluyendo el dia de la valoracian.

c. Baja o minima bursatilidad o sin ningun

{iy En el evento en que el valor de la inversion actualizado con la participacion
gue le corresponde al inversionista sea superior al valor por el cual se encuentra
regisirada la inversion, la diferencia debe afectar en primera instancia la
provision o desvalorizacién hasta agotarla y el exceso se debe registrar como
superavit por valorizacion,

{il} Cuando el valor de la inversion actualizade con la participacion que le
corresponde al inversionista sea inferior al valor por el cual se encuentra
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registrada la inversidn, la diferencia debe afectar en primera instancia el
superavit por valorzacion de la correspondiente inversion hasta agotarlo y el
exceso se debe registrar como una desvalorizacion de |la respectiva inversion
dentro del patrimonio de la entidad.

(li)Cuando los dividendos o utilidades se repartan en especie, incluidos los
provenientes de la capitalizacion de la cuenta revalonzacion del patrimonio, se
debe registrar como ingreso |a parte que haya sido contabilizada como superavit
por valorizacidn, con cargo a la inversion, y revertir dicho superavit. Cuando los
dividendos o utilidades se repartan en efectivo, se debe registrar como ingreso
al valor contabilizado como superavit por valorizacidn, revertir dicho superavit, y
el monto de los dividendos que exceda el mismo se debe contabilizar como un
menor valor de la inversion.

C. Contabilizacidn
1. Inversiones negociables

Las diferencias gue se presenten entre el valor actual de mercado y el
inmediatamente anterior s& registran como un mayor o menar valor de |a
inversion y su contrapartida afecta los resultados del perfodo.

2. Inversionas para mantenar hasta el vencimianto

El valor presente se contabiliza como un mayor valor de la inversion y su

contrapartida se ragistra en los resultados del periodo.

3. Inversionas disponibles para la venta

| rtici
Los cambios gue se presenten en estos valores o titulos se contabilizan, asi:

+ Siel valor de mercado o valor de la inversién actualizado con la participacion
gue le corresponde al inversionista es superior al valor por &l cual se
encuentra registrada |a inversidn, la diferencia afecta en primera instancia la
provision o desvalorizacion hasta agotarla y el exceso se registra como

superavit por valorizacion.

18



« 5iel valor de mercado o valor de la inversion actualizado con la participacion
que |le corresponde al inversionista es inferior al valor por &l cual se
encuentra registrada la inversion, la diferencia afecta an primera instancia el
superavit por valorizacion de |a comespondienta inversion hasta agotario y el
axceso se registra como una desvalorizacidn de la respactiva inversion
dentro del patrimonia.

Cuando se presenten dividendoz o utiidadez en especie, incluidoz los
provenientes de la capitalizacion de la cuenta revalorizacion del patrimonio, se
registra como ingreso a la parte gque haya sido contabilizada como superavit por
valorizacion, con cargo a la inversion y se revierte dicho superavit. Cuando se
trate con dividendos o utilidades en efectivo, se registra como ingraso el valor
contabilizado como superdvit por valorizacion y el monto de los dividendos gue

excada el migmo se debe contabilizar como un menar valor de la inversian,

Valores o titulos de deuda

Loz cambiozs gue se presenten en estos valores o tituloz se contabilizan de

acuerdo con &l siguiente procedimiento:

« |La diferencia entre el valor presente del dia de |a valoracian y el
inmediatamente anterior se registra como un mayor o menor valor de la
inversion con carge o abono a las cuentas de resultados, segun
corresponda. El valor presente corresponde a la valoracién en forma
exponencial a partir de |a tasa interna de retorno calcula en el momento de la
compra,

« El valor de mercado se determina utilizendo los precios, tasas de referencia y

margenes publicados diariamente por |a Bolsa de Valores de Colombia;
. Si el valer de mercado es superior al valor presente, |a diferencia

sa raegistra como superavil por utilidad acumulada no realizada en
valoracion en titulos de deuda.
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. 5i el valor de mercado es inferior al valor presente, la diferencia
debe afectar en primera instancia e superawit acumulada no
realizada en valoracion en titulos de deuda de la correspondients
inversion, hasta agotarlo v el exceso se registra como supardavit
por pérdida acumulada no realizada en valoracion de fitulos de
deuda dentro del patrimanio.

Compromisos de reventa

Corresponde a los fondos que coloca la sociedad con garantia de inversiones,
bajo la modalidad de operaciones repo y operaciones simultaneas. La diferencia
entra el valor presente {entrega de efectivo) y el valor future (precioc de reventa)
constituye un ingreso a titulo de rendimiento financiero que se reconoce en |os

términos pactados bajo la norma de causacion contable.

Derechos de recompra

Registra las inversiones restringidas que resultan de la transferencia de
inversiones negociables y representa la “garantia colateral” de la cuenta
compromisos de recompra originadas an la realizacion de operaciones repa y
operaciones simultanaas.

Las inversionas tratadas como derechos de recompra se valoran a precios justos
de intercambio, segun la metodologia dispuesta por la Superintendencia
Financiera de Colombia de Colombia conforme a la clasificacién en la que se
encuentren registrados o contabilizados los titulos objeto de las operaciones.

Operaciones a plazo

La compra y venta de valores por el mecanismo bursatil serd a plazo, cuando al
momento de ser celebrada se pacte gue su cumplimiento sa realizara en una
fecha posterior de la que le corresponderia si se hubiera realizado de contado, y
en todo caso, no después de trescientos sesanta y cinco (365) dias calendario.
Se clasifican por la modalidad de su cumplimiente en operaciones de
*cumplimiento efective’ y operaciones de "cumplimiento financiera”
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Son de “cumplimiento efectivo® aguellas operaciones aplazo en las cuales el
vendedor y el comprador se obligan irrevocablemente a entregas los valores
vendidos en la facha de cumplimiento de la operacion, el primero vy al pagar en
dicha fecha el pracio pactado, tratdndose del segundo.

De acuerdo con e! Plan Unico de Cuentas para entidades vigiladas por la anterior
Superintendencia de \alores, las operaciones a plazos deben ser valoradas a
precios de mercado. Debide a que en la actualidad no se cuenta con una
metodologia aprobada por la Superintendencia Financiera de Colombla de
Colombia para su valoracién y registro a 31 de diciembre de 2008 y 2005,
derecho y |la obligacién reconocidos en el mameanto de su celebracidn por al valor
pactado de las operaciones, no se actualizan segun los precios de mercado.

DEUDORES

Se registra en esta cuenta las deudas a cargo de terceros incluidas las comerciales y no
comerciales; comprende entre otras las siguientes cuentas: cuentas por cobrar a clientes,
cuentas por cobrar a accionistas, depdsitos en garantia, ingresos por cobrar, sobrantes en
liquidacion privada de impuestos, cuentas por cobrar a trabajadores, deudores varios y
provisiones.

Las cuentas por cobrar se contabilizan bajo el método del costo, el cual, cuando zea el
caso, se ajusta de acuerdo con la unidad de medida o moneda funcional pactada para su

pago.

Al cierre del periodo se evalla técnicamente su recuperabilidad y se reconocen las
contingencias de pérdida de su valor.

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO Y DEPRECIACION

Las propiedades y equipos estan registradas al costo ajustados por inflacion hasta el 31 de
diciembre de 2001.

Los desembolsos para rencvaciones importantes y mejoras de las instalaciones y equipos
se capitalizan, y los correspondientas a mantenimiento y reparaciones se cargan a gastos.

a medida que s causan,

La depreciacién se calcula sobre el valor ajustado de los bienes y se determina por el
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método de linea recta con base en las vidas (tiles estimadas generalmente aceptada en
Colombia.

La Sociedad no estima ningun valor residual para sus activos. por tanto, son depraciados
an su totalidad.

Las tasas anuales aplicables son [as siguientes:

Equipo de oficina 10 afios 10%
Equipo de comunicacion 5 afios 20%
Equipo de computacion 5 anos 20%

El Decrato Reglamentario 3018 de 15888 indica en su articulo 6° y el Decreto 4415 de 2005,
los activos adquiridos en el transcurso del afio 2010 por un valor igual o menor 50 UVT
equivalentes a § 1.228.000 se depreciaron totalmeanta en &l periodo fiscal, sin su vida util.
Las ventas y retiros se contabilizan por el neto y las diferencias de precios se llevan al
estado de resultados.

DIFERIDOS

Los gastos pagados por anticipado corresponden a erogaciones incurridas an el desarrollo
del objeto social, cuyo servicio se recibe en periodos futuros y puaden ser recuparables.
Estos gastos se amortizen durante el periodo en el cual se reciban los servicios o se
causen los cosfos v gastos asi:

«Los seguros se causan durante |la vigencia de la poliza.
eLos otros gastos anticipados durante el pericdo que se reciben los servicios o se
causen los costos o gastos,

Los cargos diferidos corresponden a erogaciones y gastos de los cualss se espera obtener
beneficios econdmicos futuros, los cuales no son susceptibles de recuperacion y la
amortizacién se reconoce a partir de la fecha en que se contribuye a la generacion de
INGresos.

= Drganizacion y preoperativos en un periodo no mayor a tres (3) afies.
=Programas para computaderes en un periodo no mayor a tres (3} afios,
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sMejoras a propiedades ajenas tomadas en arrendamiento, en el pericdo de la vigencia
deal contrato no superior a cinco {3) afios.

»Fublicidad v propaganda se amortiza en &l periodo en que se reciben los servicios en
un periodo no mayor a un afio.

=Los otros cargos diferidos se amortizan durante el periodo que se reciben los servicios
o 28 causen los costos ¥y gastos.

VALORIZACIONES Y DESVALORIZACIONES DE ACTIVOS

Las valorizaciones que forman parte a su vez del patrimonio, se registran con base en el
exceso del valor infrinseco de la accidn certificado por cada entidad, para el caso de las
inversiones.

Mo existen valorizaciones de equipos ya gue su valor ajustado en forma individual es
inferior a 20 salarios minimos segun lo establecido en el articulo 64 del Decreto 2640,

OBLIGACIONES FINANCIERAS

Comprende el wvalor de |las obligaciones contraidas por el ente economico con
establecimientos de crédito u otras instituciones financieras. Dichas obligaciones generan
intereses por virtud de los créditos otorgados, los cuales se registran por separado con
base en su causacion.

OPERACION E REPORTO O REPO (POSICION PASIVA

Corresponde a los valoras transferidos a cambio del pago de una suma de dinero,
asumiendo al mismo tiempo el compromise de adquirir nuevamente valores de la misma
especie y caracteristicas el mismo dia o en fecha posterior ¥ aun monto y precio o
predaterminado.

Los valores entregados se reclasifican dentro del balance y adicionalmente se registran en
cuentas de orden.

INGRESOS RECIBIDOS POR ANTICIPADO

Registra los ingresos recibidos por anticipado, por concepto de arrendamiento de una de
laz oficinas de Madellin.

IMPUESTOS, GRAVAMENES Y TASAS

24



Representan el valor de los gravamenes es de caracter general y obligatorios a favor del
Estado y a cargo de |a Sociedad, determinados con base en |as liguidaciones privadas
generadas en el respectivo periode fiscall Comprenden, entre otros, los impuestos de
renta y complementarios, impuesto sobre |as veantas y de indusiria y comercio.

El impuesto sobre la renta se determina con base en estimaciones de |a renta liquida o de
la ranta presuntiva, |a que fuere mayor

OBLIGACIONES LABORALES

Corresponden a las obligaciones con los empleados de la Sociedad, originadas en los
contratos de trabajo. Estos pasives se reconocen sdlo cuando su pago es exigible o
probable y su importe se puede estimar razonablemente. Al ciarre del periodo, al valor de
estos pasivos se ajusta determinando mediante consolidacion, el mente a favor de cada
empleado, de conformidad con las normas laborales vigentes, atendiendo especiaimente al
régimen contenido en la Ley 50 de 1820.

Mo existe por este concepto ninguna cobligacidon a largo plazo, debido a que todos los
empleados se encuantran bajo &l régimen laboral actual.

PASIVOS ESTIMADOS Y PROVISIONES

La sociedad registra provisiones para pasivos estimados, teniendo an cuenta:

» Que exista un derecho adquirido y, en consecuencia, una obligacién contraida.
» Que el pago sea exigible o probable.
= Que |la provisién sea justificable, cuantificable y verificable.

ESTIMACIONES CONTABLES

Para la preparacion de los estados financieros, de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados, la administracion reguiere hacer ciertas estimaciones que afectan
los montos de los activos, pasivos, ingresos, costos y gastos reportados durante cada
periodo, y e resultade final puede diferir de estas estimaciones.

RECONOCIMIENTO DE INGRESOS, COSTOS Y GASTOS
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Se registran en las cuentas de resultado de acuerdo con los principios de contabilidad en
base al sistema de causacion.

El valor de los ingresos operacionales corresponde al registroe contable neto de la utilidad
generada en el desarrollo de |a actividad Comisionista de Bolsa y todas las actividades
autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia, similar tratamiento se da a las
pardidas generadas por este mismo concepto, [as cuales se registran por separado en la
cuenta de otros gastos operacionales.

CUENTAS DE ORDEN

En estas cuentas se registran las operacionas realizadas con terceros, gue por su
naturaleza no afectan la situacién financiera de la sociedad. Asl mismo, se incluyen
aquellas cuentas de registro utiizadas para efectos de contrel interno o infarmacion
gerencial.

Los titulos adquiridos a través de la Bolsa de Valores por cuenta de los clientes y
pendientes de recibir de esta, se registran en el momento que &s antregado &l comprobante

de liguidacion. Los titulos recibidos de clientes para redencidon o venta se registran en ai
maomeanto de la elaboracion del recibo de los titulos.

Cuentas de orden deudoras:

Contingentas

Son las cuentas que reflejan hechos y circunstancias que pueden llegar a afectar la
estructura financiera de la Sociedad. Se contabilizan como cuentas de orden los wvalores
antregados en garantia.

De control
Registra las propledades y equipo que, no obstante encontrarse totaimente depreciades, el

ante econdmico no les ha dado de baja en libros, en razén a que adn estan en condiciones
de uso o cambio.

Fiscales

Registra las diferencias existentes entre el valor de las cuentas de naturalaza activa segun
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la contabilidad y las de igual naturaleza ufilizadas para propdsitos de declaraciones
tributarias.

Cuantas de orden acreedoras:

Contingentes

Registra el valor de las pretensiones en denuncias penales, litigios o demandas civiles,
laborales, comerciales y administrativas, entabladas por terceros contra el ente econamico.

De control

Registra el valor de |las opcionas de compra por ejercer y los canones de arrendamiento
pendiente de pago, originado en la adquisicibn de bienes bajo la modalidad de
arrendamiento financiero o leasing, cuyos derechos no se incluyen en el activae por no
reunir las condiciones para ese efecio.

Fiscales

Registra las diferencias existentes entre al valor de las cuentas sagun la contabilidad y las
utiizadas para propositos de declaraciones tributarias. Comprende conceptos tales como,
diferencias antre la utilidad contable y la renta liquida fiscal

CUENTA DE ORDEN FIDUCIARIAS

Las cuentas de orden fiduciarias reflejan los activos, los pasivos, el patrimonio y las
operaciones de terceros, que por virtud de las normas legales o de un contrato se
encuentren bajo la administracién temporal o permanente de |a sociedad

También se registran todos aquellos actos en virtud de los cuales, una persona entrega a Ia
sociedad uno o més bienes, con el proposito de que esta cumpla con estos una finalidad
aspacifica, en beneficio del comitente.

Los registros corresponden al valor consolidado de las actividades desarrolladas por la
sociedad, sin perjuicio del manejo contable independiente para cada fondo o portafolio
administrado vy de la necesidad de preparar estados financiercs separados para los
negocios que asi lo requieran.

M ANCIA RELATIVA O MAT DAD
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El reconocimiento y presentacion de los hechos econdmicos se hace de acuerdo con su
importancia relativa. Un hecho economico es importante cuando debido a su naturaleza o
cuantia, su conocimiento o desconocimiento y teniendo en cuenta las circunstancias. puede
alterar significativamenta las decisionas econdmicas de los usuarios de la informacion.

NOTA 3- NEGOCIO EN MARCHA

El 2010 fue un afio en &l que s& vieron los resultados de las inversiones hechas en los afios
anterioras:

La oficina de Corabasztos ze ha venido consolidando en un mercado que es
totalmente nuevo para el mercado de valores. La firma tiene un reconocimiento
importante en &l sector, valoran &l servicio prestado y ha logrado captar importante
monto de actives bajo administracion principalmente concentrado en el mercado
accionario, lgualmente se ha logrado penetrar el mercado de importadores y
exportadores en la compra y venta de divisas.

La plataforma para operacibn de acciones en Internet tuvo un importante
crecimiento. Somos unos firmes creyentes en la creciante importancia que va a
cobrar el canal de Intermet en el total del volumen operado del mercado accionario.
El nimero de clientes ha seguido creciendo y el nimero de operacionas al final del
afio eran 5 veces las operaciones mensuales que lograbamos a comienzos de afio,

Los fondos actuales de la firma han tenido un excelente desempeno:

o GSCOF- fondo con tres compartimentos: a) factornng b) libranzas y c)
contratos y pagares. Este fondo se encuentra rankeado de 1° en rentabilidad
durante el 2010, con un 5,57% en los dtimos 180 dias.

o GS Acciones: fue el fonde de mayor rentabilidad durante e 2010. Ha
mantenido su crecimiento constante con una rentabilidad semestral de
16,64% Este fondo se encuentra rankeado de #1en rentabilidad durante el
2010,

o El fondo Global Vista continia con su crecimienio estable, con 860
suscriptores y una posicién importante en rentabilidad (8), con un 2,78% en
los ultimos 180 dias.

o Se aprobd el fondo de Capital privado llamade GS Refinancia dedicado a la
compra de cartera vencida de bancos.

o Se esta trabajando en nuevos fondos para lanzar en el 2011, entre [os que
se encuentra un fondo de Fondes, uno inmobiliario, uno agricola y uno
relacionado con infraestructura y servicios para el sector petrolero y minero.

Uno de los grandes logros de la firma en al afio fue haber legrado una mayor
diversificacién de los ingresos. Esta estrategia que se ha trazado desde &l inicio
para brindar un mejor servicio a los clientes y disminuir la vulnerabilidad de los
ingresos de la firma a un solo tipo de producto. El crecimiento de los ingrasos de la
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firma fue de un 24% frente sl 2009. Se han creado nuevas lineas de negocio tales
como la Mesa Corporativa v Banca de Inversion.

El cracimiento del nimero de colaboradores vinculados a [a firma fllegd a 124 en
diciembre de 2010. El mayor crecimiento fue en el drea comercial, & fin de afo el
equipo comercial estaba conformado por 64 personas. El recurso humano es unos
de los pilares sobre los cuales se construye la ventaja competitiva de la firma. Se
cantinud con el proceso de analisis de desempefio, cultura organizacional y planes
de camera de los empleados de la firma, siguiendo el modelo adquirido a |a empresa
Thomas International.

Se inicit durante el 2010 un programa de mineria de datos para trabajar la base de
clientes y empezar campanas de mercadeo para aumentar ingresos y hacer
relacionamiento con los clientes.

GP| Valores SAB sociedad donde Global Securities tiene una participacion del 45%.
MNace como sociedad intermediaria de valores en 2002 y ha logrado consolidarse
como una importante altermativa de acceso a los mercados internacionales para los
inversionistaz peruanos. Esta vigilada por la CONASEY, es participante de CAVALI
y de |la Belsa de Valores de Lima. En Noviembre de 2008 fue aprobada como
Agenta de Bolsa. Durante el 2010 consolidd su operacion, presanté un crecimiento
del 136% en los ingresos v de 1214% en las utilidades.

GPFl Valores SAB nos consolida comao lideres en Colombia, en la integracidn de
mercado del MILA (Pend, Chile vy Colombia), al ser la unica caza de bolsa local con
presencia en Perd.

NOTA 4 - DISPONIBLE

El disponible al 31 de diciembre comprendia:

i =N 1 [ Zo010

Cogm 8,545

Bancos Monada Nacional

Banca de Oecidanis 740770

Bl calearr B a

Siibvicsial T4D, TT0

Bancos Monods Extranjers

| @5l Cuentas de nversion 4]

| GRibani 82,235

Wil e iy a

Saxa itk 18 450

| Buibvterial 10,684

Cumnbtas da Ahvormos

Banca de Oesidanta 1,372

Bans clam 1202

Subbotal 135,395
= 874,508

Los depdsitos en bancos estan libres de restricciones y gravamenes.
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El disponible equivalenta en moneda extranjera a 31 de diciembre expresado a la: TRM a
diciembra 31 de 2010 US 1.913.88 cifra tomada de la pagina web del Banco de la

Repiblica y comprendia:

2003
Equilvalants Equivalania
UsD BN penon uso B peEnos

Acthvos - Bancos GSI fi] o [a} [+ ]
Activos - Banoos CITIBAMNE A8 82 235 1] O
Aclivos - Bancss WACHOWLA o 0 715 1.4'51.52I'-I]
Activos - Banoos SAX0 BAMK 10 18,458 [

a T =8 110,684 fall 1,451,520

NOTA 5 - INVERSIONES NEGOCIABLES, OBELIGATORIAS ¥ DERIVADOS

Las inversiones y derivados disponibles para la venta a 31 de diciembre comprandian:
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406812 17,834}

[y, NEGOCIABLES DEUDA PRIVADA CUENTA FROPLA MERCADD SECUNDARID
| TRulce s . ag moios per inmb, Finpr ; | S50, 5A1 102 5

< sa0,en1|

COMPROMIED DE TRANSFEREMCIA EN OF. SIMULTANEAS
sancipnisd Cominignats s Oaln | 0l 5 3844 581

DOPERACKINES DF CONTADD TITULD XE DELTH PR

Crwmcho de comprn o cioe Huice G5 500{

Do e i Vil dio ofnas 1lulos 18 480 [u
ibligacion de compra de oo Ruos (548 B27]| o
Ciligacion da vl da oo IAulos 531 30| v
BUBTOTAL el d

1NV, MANTEMER HASTA EL VENCIMIENTD

THuCE A o garn po Irsfbycioras Fnancioras | 00
|-HITH'I'.-.

IIJ'EH.EEHHH DE TRANSFERENCIAE EN OPER BIMULTANEAS DEUDA PFRMMADA

|'|'-|lﬁ'l pEnr aniindna. oo ascioe raai | i BE86, 106 38, 783
SURTOTAL 1.896.1

| DEMEGHOS OE TRANSPFERENGLA REPOS INVERSION NEGOGIARLE DEUDA PRNADA

AEEEras | B H, 500
OPFERACIONES A PLATD DE CUMPLIMIENTO FINANCGIERD

DS o comana §obia conraos TR a
Dinrachos do varta aofire confraiom TRM I
Clblgucicnes: da campre Sobee conraton | FM

€1 AR Che il ol & TR 0
i L S —— 5
Fora LT

[ ENTIDAD UNIDADES  TOTAL  UMITARID TOTAL VALORIZACION  DESVALORIZACION
| INTRINSECOINTRINSECD
'DELIGATORIAS [
Boma da Valores de Coomba 91,000,000 B2 (43 801 381300 3,820,856 B
Fidecerimn Fagacel 150000  2masmi 1,951 A1 237,531 i &
OTAL : 3,620,958 o
T me
~ ENTHAD VALORIZACION  DESVALORIZACION
phicy el e
OBLIGATORIAS |
Boma de Vaiores de Coloimbia 81,000,000 2,042 5| TEE450 2,507,458 b
FHM&M:-FW 150000 7R 094 1 55 56 278 554 0 ]
e e - —
ToTa ‘ 91150000 371,03 2,963 454 2,592,458 8

Las inversiones obligatorias garantizan las operaciones que la Sociedad efecita a través de
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la Bolza de Valores da Colombia,

TR T ACCIONES COSTD  WALOR  VALOR

ENTIDAD UNIDADES ~ TOTAL UNITARIC  TOTAL VALORIZACION  DESVALORIZACION
Pty INTRINSECONTRINZECD
OTRAS INVERSIONES
{Grupo Privaco de invwersioes GPY 15:5_.334| 1,434, 808 7821 | 12&:1.515] ] [ 154, L0
ToTAL 1645054 1,434,908 1280810 ] [

ENTIDAD UHIDADES  TOTAL UMITARID  TOTAL VALDRIZACION  DESVALORIZACION

INTRIMSECOINTRIMSECD

OTRAS [MVERSIDNES | a;u| |
Eﬁa}[‘mmdﬂ Fraargionas GP1 | 1,845, 1 434 908 508.01 1,000,647 il | 'Ldij-ﬂllﬂ"-
TOTAL 1B45 54 1,434,508 1000677 e [, 231

La firma comisionista adquirid en Perl el 45% de las acciones de la empresa Grupo
Privado de Inversiones (Scciedad Agente de Bolsa) como inversion disponible.

NOTA &- DEUDORES

Los deudores al 31 de diciembre comprendian:

2,00

Clientes (1) 1,438 416
Por administracion (2) 2,337,305
Fondo e valoras v de iversion 33,200
Anticipos ¥ avances 2,713
Diepdsitos (3) 362 BT0
Anticipos de impuestos y contribuciones o sakkos a lavor 632,180
Cusntas por cobrar @ trabajadones (4) 108,611
Dewdores vanios (5) 1,268,402
Provislones para deudas de dudoso recaudo (6) (T26,163)

5,510,244

(1) Por Clientes: Corresponde a las comisiones por cobrar por banca da inversion por una
cuantia de $368.B50 miles de pesos, adicionalmente comisiones por ef contralo de
corresponsalia con la firma Global Strategic Investment y Saxe Bank por un monto de
51.401.565 miles de pesos.

: : - 2010 i 2009
Honorarios, servicios y comisiones 36,851 4187
Comisiones corresponsalia 1,401,565 1,395 57
Total comisiones 1,438,416 1,437,443|

{2) Por Administracién: Registra el valor correspondiente a los dineros a favor de la firma
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comisicnista por las comisiones pendientes de trasladar del contrato de comisian de la
Bolsa de Valores de Colombia por un valor de $41.100 miles de pesos

: 2010 7 2009
Bolza de Valores 2,260 807 3,125,298
Saldo trasladar al ba_lanl::& de la cuanta fiduciaria (2,219,707 (3,1 1ﬂ.399?]
Total comisiones por cumplir a diciembre 31 41,100 15,589|

(2) Depdsitos - Garantias: Registra el valor de las garantias a 31 de diciembre ante la
Bolsa de Valores de Colombia por cperaciones de contrato de futuros y derivados por
un monto de $362. 870 miles de pesos.

CI peraciones de cumplimiento financiero

Operaciones contrato de futuros v derivados

(4) Cuentas por cobrar a Trabajadores:
Las cuentas por cobrar a trabajadores a 31 de diciembre comprendia:

OTROS

Retafuanta por cobrar 108 15
Anticipo distribucion da utiidades 71,488 291,857
Prainscripcion AhDS (n]] 5
Constanza Sarcia Bermal 3,550 u
FPedro ignacico Malawver 30,000 30, D00
Jose Joaguin Daza SO0 o
Diiana Taborda 2,040 o
Juan Jermando Mejia Valaz 351 o
Deducciton empleados celuiar anr 255
Sajamaya Vallajo i 1,200
Maria Sorelly Uribe Ramirez Lo 2,471
Daducclon Wacunas 101 o

(5) Deudores Varios:
Las cuentas de deudores varios a 31 de diciembre comprendian:
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DIVERSOS
Hermandez Frieri Maria Helena
Inversora Pichincha

Gran Valor SA

Cxe Chubb de Colombia
Anticipo comisiones mandatarios
Monica Gil

Millesime 5 A

Andres Pardo Vargas

RF Soluciones SAS

Miguel Angeal Gonzalez

Jorge han Angel Ahvarez

Oiros

{6) Provisiones:

Cuentas [=ld ] caobrar a trabajadores
Deudores varios

Para el ano 2010 en las cuentas por cobrar se realizéd un aumento en la provision de
clientes por tener una cartera superior a 180 dias, adicionalmente se provisiona en las
cuentas por cobrar a los comerciales como anticipos de comisiones a los comerciales y |as
cuentas por cobrar 8 deudores varios, se aprovisionan por la existencia de pagarés de

personas ajenas a la firma.
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NOTA 7 — DIFERIDOS Y CARGOS DIFERIDOS

Al 31 de diciembre el saldo de los cargos difendos comprendia:

O R T - M =

Gastos pagados por anticipado

Seguros vy ianzas

Sarvicios

Suscripcionas

Subtotal Gastos pagados por anticipado

Cargos diferidos

FProgramas para computador
MM=joras a propledad ajenas (1)
Contribucioneas v afillaciones
Entrenam ento y capacitacion
Calificadora de Riesgos
Froyecto Cartera refinancia
Cesidn contrato corabastos
subtotal Cargos Diferidos

2010 2009
15,352 4.553I
13,673 8]

4,245 4,161
33,27T0| 9,01 Hr
208, 762 178,519
521,966 TET 166
27,030 23, 884
8. 958 L]
8,003 4 520
17,360 o
11,B06 40,139
804,925 1,011,328

{1) Corresponden a los valores incurridos en la apertura de la oficina en la ciudad de
Medellin en junic del afio 2007, apertura de Oficing de Corabastos en mayo de 2008,
ampliacidn de oficina de Bogota en el mes de octubre de 2008 v remodelacion de la

oficina de Cali por trazlado de sede en octubre de 2009,

NOTA 8 - PROPIEDADES Y EQUIPO

Al 31 de diciembre el saldo de las propiedades y equipo comprendia:

, sl T3 210 2009
Equipo de oficina 208,502 205,423
Equipo de computacion y comunicacion 507,403 492 311
Equipo de transporte 74,000 0}
SUBTOTAL _ i 790 697,734|
 Depreciacion acumulada (569,889) (523,415)
|VALOR NETO T o e 221,016 174,319|
OTR s
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e : 2010 2009
Derechos y acciones
Accienes Club Nogal 56,000 56,000
IVALORNETO [ 56, 56,000|

Al 31 de diciembre el saldo de los otros activos comprendia:

Este activo corresponde a la accion N 24760300 y sobre este activo no existe ninguna
restriccion, es de anotar que la Corporacién Club El Nagal no emite ningdn titulo sobre esa
accidn.

NOTA 8 — VALORIZACIONES

Al 31 de diciembre las valorizaciones comprendian:

e e Lo

[Acciones de la Bolsa da Vislores: de Oolambia 3,820,058 ~ 2,502,458
Grups Privado de hversiones _ _ _ 431-2

L -

Corresponde a la valorizacion de las 81.000.000 acciones de la Bolsa de Valores de
Colombia obligatorias que fueron valoradas al 31 de diciembre de 2010 a precios de
mearcado de $43 pesos por accidn segun instruccionas de la Circular Externa 048 del 10 de
agosto de 2007 de la Superintendencia Financiera, y al 31 de diciembre de 2009 la accion
tenia un valor a precio de mercado de 329.50 pesos por accidn, el resultado a final del
pariodo &s una valorizacidn por una cuantia de $1.228.500, miles de pesos y un total
acumulado de valoracion de $3.820.958 miles de pesocs.

En la compra de Grupc Privade de Inversiones a diciembre de 2008 se obtiene una
desvalorizacion de $154 098 miles de pesos por la conversion de tasas de Nuevos Soles a
délares y a pesos colombianos, para realizar este cdlculo se tomd de la pagina de valoras
de Perd (www.Conasev.gov.co) los estados financieros de noviembre de 2010 los cuales
para la fecha de este analisis eran los mas actualizados del Grupo Privado de Inversiones;

para obtenar la participacion del 45% del patrimonio de la firma v compararlo con la
invarsion inicial de Global, se requieren los indicadores a fecha de cierra de Diciembre TRM
$1913.98 y nuevos soles/ddlar $2.77, con esta informacidn se obtiane al valor intrinsaco an
pesos, este (ltimo se toma para realizar el diferencial entre valor de compra y valor de |a
inversion actual.
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NOTA 10 - OBLIGACIONES FINANCIERAS

Al 31 de diciembre el saldo de [as obligaciones financieras comprendia;

Sobregiro Banco dal Exterior

iCompramiso de ransferencia en Repo

Compromiso de transferancias an operaciones smultdnass
ICompromzos ongmados en la reaizacion de op. Simultaneas
\sobre simultaneas

Qtras Obligacionss Financieas

157 90€]
O3-ana<11 T¥RETT|
510 2B-die-14 O3-ana-11 |PWEAS 4 838
a5 2b-dic-10 | 0d-ene-11  |PWEAL oz
=10 2B-dic=-12 O3-ene«11 |PASAS 24 E08
=0 2B-dic=10 D3-ane-11 |PWEAS 41 0E4
0 2B-die-10 03-ana-11 |PWEAE B5.70%
5510 28-dic-13 O3-anu-11  |PEAR ARITT
10 2H-die-10 03-ane-11 |PWEAS 41004
3510 Bonce Gewrdn | 28-dic-10 | OJ-ane-11 [P EAS S50 BA.75E
g Dencs Genrdot | 2B-dic-10 D3-ane=11 |PWEAS SETDE 65,755
5510 Bones Groro | 28-die-10 03-ana-11 |PWGAE TRgE 71074
=10 Berce Qrarden | 26-dic-19 | 03-ane-11  [PWEAS 41004 1007
o Bencw Graeden | 2B-dic-10 O3-ane-11  |PNBAS M1 0 01 ES2
M Roncs Gewrdal | 2B-dic-10 D¥.ene«11 |PASAS #1064 41,007
510 Bawes Gororghot | 3B-die-10 O3-ane-11 |PWEAE &5 702 65,755
%0 Bonce Gewdkr | 2B-dic-10 | 0J-ape-11  |PWEAS 41 Ch4. 1087
30 Bonos Gerorde | 2B-dic-10 D3-ane-11 |PWEAS 57 485 5T 5%
A3-ana-11 18 47E |

Los contratos de futuros de especulacion de los contratos de TRM de US 50.000 y us 5.000
a diciembre 31 son log siguientes:
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Derecho de compra do Monada TR US 50000 1,384 375 0
Oermcho de compra da Moreda TRM US 5000 85.375.00
Ohlgackones da compra de Moneds TRM LIS 50000 - 384 375 0D
Crhiipaciones de compra de Maneda TRM LIS 5000 -85 37500

NOTA 11- CUENTAS POR PAGAR

Las cuentas por pagar al 31 de diciembre comprendian:

NOTA 12- IMPUESTOS, GRAVAMENES Y TASAS

La cuenta de impuestos, gravamenes y tasas al 31 de diciembra comprendia:

Impuestos sobre las ventas

IMPUESTOS GENERADDS
Comianes de Balsa 218,542 164,507
Servicios o o
Diivisas 808 635 368 441
Comision Diisas 1,704 1.016
Comisionas 18,856 15.028
Arrandamanlo

WA DESCONTABLE

va descontable directo BVE 16% 24 513 27331
lva descontable tarifa 16% B3,DB3 68,8
v cescontable tarifta 20% 518

lva descontable tarifa 10% T.E74

Iva cescontable tarifa 5% X7

lva descontable tarifa 8%
b descontable directo DMWVISAS 16%
lva descontable tarifa 1.6%




lca tarifa 4. 14%

lca tarifa 6.9% 308

lca tarifa 9.668% BOT 1,236
ica tarifa 11.04% 78

lca tarifa 13 8% 34

SUBTOTAL ICABOGOTA 1.336

ICACAL|

ica terifa 11% a5 18
lca tarifa 3.3% 5
Ica tarifa 8.8% T
SUBTOTAL ICACALI 50

Impuesto sobre la renta.

Las disposiciones fiscales aplicables a la Sociedad estipulan que;

a)

o)

c)

d}

Las rentas fiscales se gravan a |a tarifa del 33% a partir del afio 2008

La baze para determinar el impuesto sobre la renta no puade sar inferior al 3% de su
patrimonio liquide en el ditimo dia del ejercicio gravable inmediatamente anterior del
afio 2010.

Las pérdidas generadas desde el afio 2007 en adelante no tiemen limite para su
compensacidn, las pérdidas generadas a partir dal afio 2003, podran ser compensadas
con las rentas liguidas ordinarias de los ocho afios siguientes, sin excader anualmente
el 25% del valor de |a pérdida. sin perjuicio de |a renta presuntiva del ejercicic. Las
pérdidas fiscales generadas hasta el afio 2002 pueden ser compensadas con las
rentas liquidas ordinarias de los cinco afos siguientes, sin la limitacion mencionada.

A partir del 1 de enero de 2007 medianta el articule 78 de la Ley 1111 de 2006, se
elimind el sistema de ajuste integral por inflacion para fines fiscales.
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Las siguientes son las principales partidas conciliatorias entre la pérdida contable y a renta
liguida.

GLOBAL SECURITIES 5. A COMISIONISTA DE BOLSA
PROVISION IMPLUESTO DE REMTA DICIEMBRE 2010
1 = as 1 = 2010 20078
FEHIJII:IH CONTABLE ANTES DE IMFPUESTO Ban 364 532 BBA
[
Amoriizacida intangibls
Gastos no doeducibies 34 BERY 1,021
Gravaman & los movimisnios fnancienas 57 357 31,213
[ Laty e ] 16,315 a
Gastos dal extarior o o
hultas y sanciocnes 50,126 657,334
Impesto pEra preasarvar |8 sagursdad democralics i [
Férdida no realizada en valoracidn 08 invarnones i}
Pardida no realizada & valoracidn de acciones |
Perdida &n venta de cartera
Cancalacion saldos da clignias 0,9
Pardida rmealizads an vanla da acciones 41,768 31,3
Fardida reabhzada an valorsskan de inersiones 0
Casligo de cartera B3 146 a7 414
Devolucidn de remta o 2.8
Otros impursios no deducibles o 21,115
Demandas laboralas 0 i
Saslos de ajarcicios anleriores 20, 845 = B0
Prowvisionas no deducibies 1,086 537 240 418
Apories parafiscales ol afo por pagar Al présdmo Z8.E36 26,75
Pardida pod 8insesino 1,003,285 |
Gagls no déeducible de ifgress no constibutiéo de rents £1, 5583 T3 TREE
Mimnos: 0 0
Ddvidandas mh gravados TE.710 7R, 713
Litdichad an wanta de acciones da alla ¥ madia bursatilidad 0 24, 255
Igraag no realizedo én valorackhn de accionas 130,188 [
| greso no realizads en valoracidn de inversones a precio Modo 108,000 56, 508
Exceso amorlizacidn y depreciacion fiscal o o
Apories parafiscales dol afho anterior pagadas este ano 26, 796 30,025
Comaccsin manatana fecal o
Coato fscal sclvos & mvarsionas 0
Reandimienios BSL o
Reacuparngsidn Provigion Cuanias por Cobrar o
Recuparacidn Castipo de nvesionss 166 002 i}
Recuperacin privasian de gastos a
Litfidiaed o wanta e Inaers iones o a
Litdndiaed rus mﬂﬂ Han Wmﬁl’l da e Rinnes 0
Pmrmunmhrm:ﬁnaﬂl:m 20,131,007 11,114 217
Fainmanio bopada afn arbanor 11 227 6584 10,294 475
Palrrmonio uidaipalreamomno bruta 0.56 1
‘Acciones y aportes en sociedades nacionales 3.B42 1686 1.858, 302
Valor patrimonial neto accionas y apories 2_142.5E|Ei 1,718,472
e nm- (8,084,778 (8,575,003
RENTA PRESUNTIVA )
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La provision del impuesto de renta para ambos afios, se calculd sobre la base de [a renta
presuntiva.

c i n dal maonio:

La conciliacién entre al patrimonio contable y fiscal al 31 de diciambra as la siguiente:

2010 2009
Fatrimonio contable a diciembre 13,518,587 11,27 877
Pasivos no fiscales 754, 000 o
PATRIMONIO LIQUIDO A DICIEMERE 31 ANO GRAVABLE 14,282,587] 14,277,977

A partir de 1992 y hasta el afie 2001 se actualizaron los actives no monetarios y el
patrimonio por el indice de inflacion mensual acumulado, los ajustes efectuados se
registraban en la cuenta correccion monetaria del estado de resultados.

A partir del afno 2002, la Sociedad eliming los ajustes integrales por inflacion para efectos
contables, cumpliando con las disposiciones de la circular externa 006 de! 5 de junio de
2002 de |a Superintendencia Financiera de Colombia (antes Superintendencia de Valores).

Las declaraciones tributarias de los afos 2009 y 2010 estan sujetas a revision y aceptacion
por parte de las autoridades fiscales.

A |la fecha de presentacion de estos estados financieros no se tienen notificaciones por
parte de la Direccidn de Impuestos y Aduanas Nacionales sobre la declaracién presentada
para los afios abiertos a partir de 2003.

Impuesto al Patrimonio.

La compania en mayo de 2010 declard impuesto al patrimonio por valor de 577 4567 miles
de pesos, la primera cuota sa encuentra cancelada por un valor de 538.734 miles de pesos
y la segunda cuota se canceld en el mes de septiembre de 2010 por un valor de $38.734
miles de pesos, se contabilizd ean la cuenta revalorizacion del patrimonio.

NOTA 13 - OBLIGACIONES LABORALES

Las obligaciones laborales al 31 de diciembre comprendian:

En el afio 2010 ingresaron & la compafiia pearsonas con una mayor presencia en la ciudad
de Bogota y Medellin, es por esta razdn el incremento en las obligaciones laborales.
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Cesantias consoidadas, porcidn comiente [ 142,038 13&,
Inlereses sobre cesantias 16,689 16,064
Vacaciones consolidadas _ = o 22223 183 EEE

! - mass A5 dl
Lo L bkl

NOTA 14 - PASIVOS ESTIMADOS Y PROVISIONES

Los pasivos estimados y provisionas al 31 de diciembre comprendian:

En el afic 2010 se realizan provisiones por concepto de inversiones y gastos de
comisiones, las inversiones corresponden a utilidades de valoracion de los Bonos Bogota -
Girardot vy Bonos pensionales, las comisiones de gastos de comerciales eguivalen a
operaciones que tienen cumplimiento en el afio 2011.

NOTA 15 - INGRESOS RECIBIDOS POR ANTICIPADO.

NOTA 16 - PATRIMONIO DE LOS

Capital social:

El capital social esta dividido en acciones de igual valor nominal, el capital autorizado esta
representado en ciento cuarenta millones (140.000.000) de acciones de valor nominal de
cien ($100) pesos cada una, durante el afio 2010 |a sociedad aumenté su capital autorizado
en cuatre mil millones para un total por capital autorizado en &l afie 2010 de catorce mil
millones ($14.000.000), se capitalizd 56.183.448 miles de pesos de |la prima en colocacion
de acciones. A diciembre 31 de 2010 las acciones suscritas y pagadas corresponden a
140.000.000 que equivalen a $14.000.000, miles de pesos para al afio 2009 las acciones
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suscritas y pagades correspondian a 7B.165.519, lo que equivalia § 7.816.552 miles de
pesos,

El total del patrimonio contable a diciembra 31 de 2010 ascendia a $13.518.587, miles de
pesos para el afio 2009 &l patrimonio contable estaba en 3 11.277.977 miles de pesos.

Prima en colocacion da acciones:

La prima an colocacion de acciones al 31 de diciembre de 2010 es de 54 250 66% se
capitalizaron 56.183.448, en el afio 2009 la prima en colocacién de acciones estaba an
10434117

Capital minimo requerido:

A través de la Ley 510 de 1899, se establecieron los montos absclutos de capital que las
sociedades Comisionistas de Bolsa deben mantener para realizar algunas o la totalidad de
lags actividades permitidas por la Ley contenidas en el articulo 7 de [a Ley 45 de 1980.

De conformidad con lo dispueste en el pardgrafo 3 del numeral 2 del articule 59 de la
Resolucidn Externa 8 de 2000 expedida por la Junta Directiva del Banco de la Repdblica, el
monto patrimonial requerido a las sociedades comisionistas de bolsa para mantener el
certificado de autorizacion como Intermediario del Marcado Cambiario debera reajustarse
anualmente en el mismo sentido y porcentaje en que varie el indice de precies al
consumidor que suministre al DANE.

Teniendo en cuenta que el porcentaje de variacion del IPC para el afe de 2010 fue de
3.17%, el patrimonio minimo que debera acreditar Global Securities S A, durante el afio
2010 corresponde a $6.145 millones.

El capital minimo al 31 de diciembre es el siguiente:

' ) g oSl 2010 = 2009

14,000,000 7.816,552
1,058,848 1,134,317
4,250,669 10,434,117
156,658 155 658

Capital pagado
Revalorizacion del patrimanio
Prima an colocacion de accionas

Pérdidas acumuladas 10443471 ‘IEI'.E.E‘IE
Litilidad {pérdida) del ejercicie &n curso ] a
Aociones Bolsa de Colombia a2 042 EZ.EH-E




Lo anterior, le parmite a Global Seacurities 5.A., desarrollar |a totalidad de |as actividades
contempladas en su objeto social y bajo la auterizacién particular o general de las
Superintendencia Financiera de Colombia.

Reserva legal 155.EE|
Reserva por disposiciones Rscales 22276

A diciembre de 2010 la compafia posee una reserva fiscal por una cuantia de 522.276 gue
corresponde a la distribucién de utilidades del afic 2006 y 2009 de la firma.

Patrimonio -

Mediante la Resalucién 400 de 1995, modificada por |a Resolucién 513 de agosto de 2003,
Circular externa 008 da 2007, la Superintendencia Financiera de Colombia establecid la
manera de daterminar el Patrimonio Técnico de las entidades comisionistas de bolsa con el

fin de evaluar la disponibilidad para invertir por cuenta propia o con recursos propios.

El patrimonio técnico al 31 de diciembre de 2010 es el siguiente:
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NOTA 17 - CUENTAS DE ORDEN

Las cuentas de orden al 31 de diciembre comprendian:

Cuentas de Orden Deaudoras:



e 2010 2009

BIEMES Y VALORES EN GARANTIA
Welores en operaciones simultaneas L 581,807
Valores antregados en operaciones simullaneas 2,B48.320 8,098,000
Fondo de garantias 282 681 27B, 534
Acciones Bolsa de Colombia 3,813,000 2,684 500
Acciones Grupo Privedo de Imersion 1,280,810 1,000,677
Litigios y dema_ndas_ ) 829,065 340 418
TOTAL F . T 8,873,787 10,995,396

=T L ¥ 2010 2009
PROPIEDADES Y EQUIPOS TOTALMENTE DEPRECIADOS
Equipo de oficina 102,570 28,880
Equipo de computacidn y comunicacidn 348,620 344,206
[TOTAL L 452,130 444,086
I TR A O 2010 2009
PERDIDA FISCAL POR AMORTIZAR
wida fiscal por amortizar 13.319.129 12.511 (rad
TOTAL B 13,318,729 12,671,734
|I Eium N 22,745,648 24,311,218

Cuentas de orden Acreedoras:

VALORES RECIBIDOS EN GARANTIA
Tiulos Tesarerts Leag
Diros- Cuentas da margs

Cipeidn compra - contratos de Leasing de crédilo
Contratos de Leasing de crediio

Opcidn compra - contratos de Leasing de cccidente
Contratos de Leasing de occidente

Dipsidn compra - contraios de Leasing de occidanta
Contratos de Leasing de occidente

Cipcidn compra - contratos de Leasing de occidenia
Contratos de Leasing de occlidanta

e o=

Patrimania Cantabla

Renta liguida

Renta preasuntiva

Provisidn impueste de renta
Anticipo afo anlerior
Retencion=s &n la fuenta a f@wor
Saldo a fwoar

13,518,587
Q

272,543
BD,930

o
(475,229)
{265,290)

11.277.977
o

257,250
84,893

o,

(381,.793)
(206, 800)

10,941,
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NOTA 18 - CUENTAS DE ORDEN FIDUCIARIAS ACTIV

Las cuentas de orden fiduciarias activas al 31 de diciembre comprendian:

¥}
17,003,590
89,825,011 181,018,84

Liquidacidn y compensacicn 47978481 133,301,
Diversos ; EI i

Cuentas por r a clientes:

Registra los saldeos totales a faveor o a cargo de la comisionista a fin de mes, que rasultan
por compras de titulos por cumplir,

Camara de compensacion:

Reqgistra el valor de las operaciones de venta en desarrollo del contrato de comision. asi
como &l valor de la compensacion an las operaciones de las bolsas de valores, realizadas
por cada comisionista miembro de la respectiva bolsa.

NOTA 19 - CUENTAS DE ORDEN FIDUCIARIAS PASIVAS

Clientes

Liguidacién y compensacitn

c ar a clientes:

Registra &l valor del importe de las compras y las ventas, a faver o & cargo de los
comitertes, originadas en el contrato de comision, asi como los dineros recibidos por
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cuenta de los clientes para cubrir e mandato de las compras vy los dineros girados por la
Comisionista para cubrir las ventas de titulos propiedad de los comitentes.

Su saldo representa el valor de |as operaciones - compras o ventas - por cumplir o
pendientes de compensacién en |la respectiva bolsa y los valores recibidos de los clientes
para cubrir compras que hayan ordenado en virtud del contrato de comision.

Cémara de compensacién:

Registra el saldo a cargo de las bolsas da valores pendientes de compensacion originadas
en las operaciones en virtud del traslado de |a cuenta contable 71310,

Igualmente, registra las sumas por comisiones generadas por las sociedades comisionistas
de bolsa, mientras se realiza el pago comespondiente.

NOTA 20 - CUENTAS DE ORDEN FIDUCIARIAS

NOTA 21 - INGRESOS OPERACIONALES

Los ingresos operacionales al 31 de diciembre comprendian:

Rendimianios an operacones mpo, Bmufanzas
rgresas par comisianes 12,522 502
Ingresos de imersiones par cuenia propia 618102 4 18% 451,248 272%
Ajuste por valoracidn de inversiones a precios de mercade - T45 850 JE1% 1280052 T58%
Uiikdad an verka de inmrsiongs - Cusnta Popla 1,818,865 1.60% B62.320 5.80%
rgresas por Honaranas 759,588 A88% BIE 81 ATER
Cambios 1,561,121
Liidad en la venia da denvedos ﬂ?ﬂ.‘]ﬂ

il il L SRR ST
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Los ingresos por comisiones al 31 de diciembre comprandian

NOTA 22 - GASTOS DE ADMINISTRACION

Los gastos de administracién al 31 de diciembre comprendian:

A diciembre de 2010 la firma posee contratos de Leasing operativa como se describe a
continuacidn.
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CONTRATO DE LEASING QOPERATIVD

NOTA 23 - INGRESOS NO OPERACIONALES

Los ingresos no operacionales al 31 de diciembre comprendian:

(1) Recuperacionss: constituyen una devolucidn de la provisidn de clientes efectuada an
diciembre de 2008,

(2) Indemnizaciones: este rubro lo constituye el ingresa a recibir por indemnizaciones de la
aseguradora Chubb de Colombia 5.A., por concepto de reclamaciones de siniestros. El
saldo de la cuenta 424005 Indemnizaciones al 31 de diciembre de 2010 es de 803.285
miles de pesos, este saldo ya tiene descontado &l valor del deducible de la pdliza.

NOTA 24 - l

Los gastos no operacionales al 31 de diciembre comprendian:

Finarcienos.
Péndida mn weria y refim ds blenas (1)
s ios nid deduc iDhs impaesio de ronts (2

(1) Perdida en venta y refiro de bienes: Corresponde al pago a clientes que realizo |a firma
producto de un siniestros de IRF, el cual se encuentra amparado bajo pdliza que la
firma tiene con Chubb de Colombia S.A. y es la contrapartide de la cuenta 424005
descrito en la nota 23 numeral 2. El saldo de la cuenta 531030 Indemnizacicnes a el 31
de diciembre de 2010 es de 1.003.285 miles de pesos.
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(2) Incluye multas, sanciones, intereses de mora, impuestos asumidos, gastos de clientes
asumides por la Sociedad y, entre otros.

{3) Fectura de arrendamiento del local donde funcionéd Pichincha Valores gue no fue
cancelada por esa entidad en su momeanio.

NOT, - IAS

Curante el afio 2010 se recibid un pliego de cargos institucional de parte de la
Superintendencia Financiera de Colombia, por posible realizacidn de operaciones por
cuenta de los clientes sin contar con autorizacion del mismo o de un ordenante autorizado,
posible incumplimiento por omision al deber de asesoria y posible autorizacion indebida de
los recursos y/o dineros de los clientes. Todo lo anterior corresponde al proceso de Su

Inwersion 5.4,

Adicionalmente recibimos y cancelamos las siguientes sanciones

£ —u—-_-.-_-_——--.l.':.__ﬂ i

E‘.ammn Ermrnpﬂanmadnmh‘mﬂﬂ renta (CILAN) 31 mayo de 2010 514775

Excaso an limile an compra v venda (AN 18 de noviembre de 2010 & 21,350
Exceso en imite en compra ywenia (AW 30 diclembre de 2010 54120
Fancion Camara de compersacion de divisas (12 febrero de 2010 $0.810

lgualmente recibimos de parte del AMY), recibimos dos sanciones Mediante Resolucion No.
8 del 8 de noviembre de 2010, la Sala de Revisidn del Tribunal Disciplinaro del
Autorregulador del Mercado de Valores (nos impusc una sancion de multa por valor de
vaintiin millones trescientos cincuenta mil pesos, debido al sobrepaso en los limites
compramisos de recompra y operaciones a plazo por cuenta de terceros sobre acciones.

Adicional a lo anterior, el Autorregulador luego de una investigacion disciplinaria debido a
un exceso al limite de compromisos de venta con pacto de recompra y a plazo, presentada
el 25 de octubre de 2010, sanciona a la firma por $4.120.000.

HOTA 26 — GOBIERNDO CORPORATIVOD
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La Junta directiva esta plenamente enterada de los riesgos que s& asumen an desarrollo
del negocio, ya que €l area de riesgos provee un informe mensual a este drgano con &l fin
de mantenero informado sobre la evolucion de la administracidn de riesgos de la firma
(evolucidén de los indicadores de riesgo, cumplimiento de las leyes y politicas, y novedades
sobre riesgos), la Junta participa activamente en cuanto a todo lo relacionado con la
administracian de riesgos como:

« Conocer y comprender los riesgos que asume |a firma en su operacion.

#» Aprobar el manual de funciones y la esirategia de la administracion de riesgos
{aceptacion y cubrimiento de riesgos).

« Establacer procedimiento y pariodicidades para el raporta de informes.

« Garantizar |a existencia de un capital necesario gue soporte el riesgo global asumido
por la firma.

« Yelar por la independencia de las areas de negociacion, operaciones, administrativa y
de gestion de riesgos.

» Proveer |08 recursos necasarios para la administracidén de riesgos.

= Establecer programas de capacitacién permanente al personal del drea de riesgos.

« Aprobar |a apertura de nuevas lineas de negocios teniendo en cuenta los riesgos en

los gue se incurre al hacerlo.

Politicas y division de funciones:
Las politicas de administracion de riesgos han sido disefiadas respondiendo a |a estrategia

impartida por los accionistas de |a firma. Dado esto vale aclarar que |a firma se encuentra
implemantando una estrategia de crecimiento en la cual procura no solo incrementar la
base de clientes sino también el incrementar la oferta de productos, y en este sentido se
han analizado los riesgos que implica la oferta de un nuevo producto y con base a ello se

han disefiado los procedimientos vy politicas de riesgos.

Reportes a la junta directiva
El departamento de riesgos realiza un informe mensual donde e resume en indicadores la

evolucion durante el Giimo mes de los diferentes riesgos que asume la firma en el
desarrolloc de su negocio: liquidez, mercado, crédito. Estos riesgos se analizan
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separadamente por producto con el fin de poder facilitar el proceso de toma de decisiones.
Adicionalmente se tienen establecidos una serie de informes de caracter diario en los
cuales se le hace un monitoreo {en algunos en iempo real) de los riesgos ya mencionados.
Dichos reportes son distribuidos por medio de correo electrdnico y para el caso de algunos
e5tan disponibles para ser accedidos a travas del internet en cualguier momento. Los
indicadores utilizados para dichos informes son de conocimiento de los miembros de la

junta directiva lo cual facilita su andlisis.

Infraestructura tecnolégica:

La administracion de riesgos en Global Securities se apoya fuertemente en sistemas de
informacién y s& encuentra continuamente desarrollando mecanismos gue le parmitan el
procesamianto de datos de una manera &gil y efectiva para enfocarse en el analisis de los
riesgos. Se esta implementando al BUS de integracion vy otros proyectos como Derivados
gue permitiran mejorar sustancialmente la infraestructura tecnoldgica para al monitoreo de
los riesgos,

Metodologias para medicién de riesgos

Dentro de las funciones de la administracion de riesgos se encuentran el realizar procesos
de backtesting de los diferentes modelos que se utilizan para la medicién de los riesgos.
Dentrc de las diferentes pruebas que se han realizado no existe eavidencia estadistica que
permita inferir que los modelos de riesgo utilizados no predicen de manera adecuada los

riesgos asumidos por la firma.

Estructura organizacional:
El drea de riesgos cuenta con tolal independencia del drea de negociaciones y de
contabilidad, como lo podran obsarvar an el organigrama gue sa adjunta.
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Va da el

Global Securities 5.A. cuenta actualmente con el Libro Electronico de Ordenes —-LEQ- como
al mecanismo que permite verificar todo lo atinente & la recepcion, registro, transmision y
ejecucién de drdenes recibidas por parte de los clientes para la realizacion de operaciones
sobre valores, bajo los contratos de comisién para la compra y venta de valores, de
administracién de portafolios de valores de terceros como por cuenta de las carteras
colectivas bajo su administracion, asi como las operaciones de adquisicion y enajenacion
de valores que decida ejecutar |a sociedad en desarrollo de |as denominadas operaciones

por cuanta propia.

El LEQ es verificado a diario por el departamento de Auditoria interna

Auditoria interna
El area de auditoria inferna @5 responsable de revisar y evaluar la aplicacion de las politicas
y procedimientos establecidos por Global Securities 5.4, por la normatividad del LEQ vy

demas normas aplicables al mercado de valores.

NOTA 27 - RIESGO DE LAVADO DE ACTIVOS Y FINANCIACION DE TERRORISMO.
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De acuerdo con |la Circular Externa 026 de 2008, se entiende por riesgo de LA/FT “La
posibilidad de pérdida o dafio al que se ve expuesto una entidad vigilada por la propensidn
a ser utilizada directamente o a través de sus operaciones comao instrumento para el lavado
de aclivas yo canalizacidn de recursos hacia la realizacion de actividades terroristas, o
cuando se pretenda & ocultamienta de activos provenientes de dichas actividades. E!
riesgo de LA/FT se materializa a través de los riesgos asociados, estos son: el legal,
reputacional, operativo y de contagio, a los que se expone la enfidad, con el consecuanta
efecto economico negativo que ello puede representar para su estabilidad financiera
cuando es utiizada para tales actividades" Es asi comao el lavado de activos y la
financiacion del terrorismo representa una amenaza real para la estabilidad del sistema
financiaro.

En virtud de lo anterior, GS, sus Accionistas, la Junta Directiva, los Administradores y todos
sus funcionarios son consientes de su compromiso para evitar |2 filtracidn en el sistema
financiero de activos provenientas de actividades ilicitas, cumpliendo para asto con |as
normas emitidas por la Superintendencia Financiera de Colombia y demas entidades
gubemamentales, mediante la implementacion dal SARLAFT,

El zistema de adminisiracion del riesgo de LAFT esta compuesio por 4 etapas
(Identificacion, medicidn, control v monitoreo del riesgo de LA/FT) las cuales permiten
administrar el riesgo de |lavado de activos y financiacion del terrorismo, seguido por los
elementos del sistema que permiten controlar y mitigar ese riesgo mediante la datencion y
reporte de las operaciones que GS determind como sospechosas

La Junta Directiva y la alta Gerencia de GS tienen la funcién de velar para que las politicas,
ohjetivos, procedimientos y estructura para la administracidn del SARLAFT, se cumplan
conforme a las normas y astén alineados con los planes estratégicos de |a firma.

Global Securities 5.A. cuanta con un area especifica asignada al Ofictal de cumplimiento
conformada ademas por un asistente y un auxiliar, todos de dedicacion exclusiva a esta
dependencia, quienes apoyan en gestiones como la consulta y contrel en la vinculacien de
clientes; los perfiles de estos cargos con sus funciones, responsabilidades y competencia
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se encuentran descritoz en los manuales de funciones establecido por la Firma

La Firma cuenta con politicas claras y efectivamente aplicables, que permiten &l adecuado
funcionamiento del SARLAFT con reglas de conducta y procedimientos gue orientan la
actuacion de los accionistas, directives, administradores y empleados de la firma. Estos
ineamientos se encuentran documentados en los manuales de SARLAFT, de
procedimiento, cddigo de conducta y de buen gobierno, para garantizar la integridad,
opaortunidad y disponibilidad de la informacién en cada una de [as atapas y elamentos del

riesgo del lavado de actives y financiacion del terrorismao.

Para la realizacion de las labores de monitoreo y control la firma cuenta con el software
\figia a través del cual se identifican las diferentes sefales de alerta, permitiendo analizar
las operaciones de los clientes, reglizende monitoreo permanente de |as operaciones y

generando los informes y reportes de soporte que se requieran.

Todos los funcionarios de la firma estan capacitados y tienen el deber de comunicar al
Oficial de Cumplimiento o a sus Directivos o Administradores, los hechos o circunstancias
que estén catalogados como operaciones inusuales o sefiales de alerta; el reporte de los
hechos o circunstancias que pueden dar lugar a actividades delictivas, son incluidos dentro

del informa mensual del Oficial de Cumplimianto a la Junta Directiva,

Las capacitaciones an matera de LA/FT son realizadas por Oficial de Cumplimento, ai
momanta del ingreso del funcionario a la firma. Frecuentemeante |a firma realiza charlas a
toda el personal, donde =e abarcan entre otros temas, la actualizacion de normas, politicas,
procedimientos, metodologias, codigos, manuales vy herramientas; con el objetivo principal

de controlar y mitigar el lavado de activos y financiacién de terrarisme,

La Rewvisoria Fiscal Grant Thornton Ulloa Garzon, resliza evaluaciones periddicas que
permiten evaluar &l cumplimiento de las normas e instructives sobre el SARLAFT y verificar
gue se han puasto en marcha los mecanismos necesarios para gestionar el riesgo de
lavado de actives y financiacion del terrorismo y los riegos asociados. La revisoria presenta
informes dirigidos al Representante Legal y la Junta Directiva y la Asamblea de accionistas
sobre las conclusiones obtenidas en el proceso de evaluacion del cumplimiento de las
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normas e instructivos sobre el SARLAFT

La Auditoria Interna evaila pericdicamente la efactividad y cumplimiento de todas y cada
una de las etapas y los elementos del SARLAFT con al fin de detearminar las deficiencias y
sus posibles soluciones. Asi mismo informa los resultados al Representante Legal de la

firma.

Los principios, normas y procedimientos son conocidos y aplicados por todas las areas y
funcionarios de Global Securities 5.A., para lograr una gestion y control integral del riesgo
de Lavado de Actives y Financiacidon del Terrorismo a los gue estamos expuestos en el

desarrollo de las labores.

TA 28 — RIESGO DE IDEZ.

GESTION ADELANTADA EN MATERIA DE ADMINISTRACION DE RIESGO DE LIQUIDEZ

s5e definid un “mapa de titulozs” para gestionar el riezsgo de crédito con clientes
especiales.

#5¢ actualizéd el manual del SARL de acuerdo con las dltimas reglamentaciones en la
materia.

»Se definieron politicas de limites para las carteras colectivas.

#5e efectuaron las pruebas de back y stress test necesarias para el ajuste del modelo v

de las polliticas.
¢ As] mismo se desarrollaron otras herramientas asi:
Liquidez

« Control de liguidez de los clientes
« Control de liquidez de la CC credit OF.

Transmisionaes

» Verificacion de Formata 475
e Varificacidn de Formato 476

REVELACION CONTABLE

Situacién en materia de riesgo de liquidez



Situacién e sqo de liguidez

Maturaleza y el monto de los descalces

Pozicién propia.

De acuerdo con la informacién preparada por el area de audiloria en cuanto al
comportamiento de la liguidez de la posicidn propia, no se muestra una situacion de
descalce en el total de la Compafiia.

Carteras Colectivas.

La gestién de la liguidez en las carteras coleclivas se ha compeortado adecuadamente
debide a varios factores:

a) Un adecuado manejo de plazos de inversion: la duracion promedio del portafolic  fue
inferior 80 dias.

b) Alto nivel de concentracidn en operacionas simultaneas de contado: esto implica que se
tengan vencimientos en la mayoria de los dias y en titulos de alta liquidez, lo que conlleva
una alta capacidad de atender los retiros en el momeanio requerido.

c) Amplic conocimiento del comportamiento de los clientes: se llevan bases de datos
histdricas y estadisticas de los retiros y adiciones de manera de gue se pueda configura
facilmente los niveles de ligquidez requeridos.
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llustracién de como contribuyen las distintas actividades de la firma a su perfil de
Es importante distinguir la axistencia de dos lipos de riesgo de liquidez: de un lado, el
riesgo de liquidez de mercado y de otro, el riesgo de liquidez de fondeo.

Para el caso del resgo de liguidez de mercado, enfocado de manera especifica en la
actividad de posicion propia, la cobertura estaria dada por la estimacion del VaR o modelo
estandar de rnesgo de mercado o de requenmientos de capital, por cuanto este cubre los
costos generados por las posibles pérdidas frente a la volatilidad de los titulos o por la
imposibilidad de venderlos al precio justo debido a una varniacion en su liquidez.

Con base en lo anterior, la Firma siempre va & poseer alguna de |las partes, s decir &l
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solo un VaR o la diferencia en precio del mercado, pues se cuanta con un subyacente o
garantia gue respalda |a operacidn. En efecto, cuande la Firma debe responder por
presentarse un incumplimiento, no tendria un 100% de pérdida de la operacidn, sino su
VaR gue debe estar implicito dentro de ajuste del cdlculo de los cupos gue s& otorgan a
cada contraparte.

En cuanto al riesgo de liquidez de fondeo, éste se vincula a la forma en gue se deben
conseguir los fondos, cuyo sentido esta ligado a la diversificacidn que e poses en las
fuentes de fondeo, lo cual depende de laos cupos de contraparte gue posea la Firma vy
los cupos de sobregiro gue se le aprusben por parte de los bancos o el alcance al
Banco de la Repiblica.

Para las posiciones especulativas de l|a Posicidn Propia estdn cubiertas por la
estimacidn del riesgo de mercado, toda ver que es necesario mantenar las posiciones a
tasas de mercado para poder encontrar las fuentes de fondeo necesarias,

Fara &l caso de momentos de poca liguidez en el mercade (o de alta volatilidad], la
estimacidn de las posibles pérdidas estd dada por el céiculo de riesgo de mercado
{VaR]. lo cual se vernifica cuando los modelos o metodologlas utilizadas estén dados por
unas pardmetros de estrés. En conciuzidn, el clleulo de la volatilidad imcluye por sl
misma |los momentos de poca liquidez de los mercados, dado que se genera a partir de
fuertes movimientos en las tasa, generalmente al alza v por ende, con incrementos en
fa volatilidad.

For lo tanto, la actividad gue mas contribuye al riesgo de liguidez son las carteras

colectivas, sin embargo, como ya se ilustrd anteriormente las politicas vigentes, el
control v &l monitoreo han permitido tener un adecuado manajo de este riesgo.
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