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INFORME DEL REVISOR FISCAL SOBRE LA REVISIÓN DE LA INFORMACIÓN FINANCIERA 

INTERMEDIA CONDENSADA 

Señores Accionistas 

Capitalizadora Bolívar S.A.: 

Introducción 

He revisado la información financiera intermedia condensada separada que se adjunta,
 
al 30 de 

junio de 2026 de Capitalizadora Bolívar S.A., la cual comprende: 

• el estado intermedio condensado separado de situación financiera al 30 de junio de 2026; 

• el estado intermedio condensado separados de resultados y otro resultado integral por 

los períodos de seis y tres meses que terminaron el 30 de junio de 2026;  

• el estado intermedio condensado separado de cambios en el patrimonio por el período 

de seis meses que terminó el 30 de junio de 2026; 

• el estado intermedio condensado separado de flujos de efectivo por el período de seis 

meses que terminó el 30 de junio de 2026; y  

• las notas a la información financiera intermedia. 

La administración es responsable por la preparación y presentación de esta información financiera 

intermedia condensada separada de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad 34 (NIC 

34) – Información Financiera Intermedia contenida en las Normas de Contabilidad y de 

Información Financiera aceptadas en Colombia. Mi responsabilidad consiste en expresar una 

conclusión sobre esta información financiera intermedia condensada separada, basada en mi 

revisión. 

Alcance de la revisión  

He realizado mi revisión de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos de Revisión 2410 

“Revisión de Información Financiera Intermedia realizada por el Auditor Independiente de la 

Entidad”, incluida en las Normas de Aseguramiento de la Información aceptadas en Colombia. 

Una revisión de información financiera intermedia consiste en hacer indagaciones, principalmente 

con las personas responsables de los asuntos financieros y contables, y la aplicación de 

procedimientos analíticos y otros procedimientos de revisión. El alcance de una revisión es 

sustancialmente menor que el de una auditoría realizada de acuerdo con Normas Internacionales 

de Auditoría aceptadas en Colombia y, por consiguiente, no me permite obtener seguridad de 

haber conocido todos los asuntos significativos que hubiera podido identificar en una auditoría. 

Por lo tanto, no expreso una opinión de auditoría. 
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Otros asuntos 

Los estados financieros separados al y por el año terminado el 31 de diciembre de 2025 y la 

información financiera intermedia condensada separada al 30 de junio 2025, se presentan 

exclusivamente para fines de comparación y fueron auditados y revisados por otro contador 

público miembro de KPMG S.A.S., quien emitió opinión de auditoría con fecha 2 de marzo de 

2026 e informe de revisión con fecha 14 de agosto de 2025, respectivamente. En dichos 

informes, expresó una opinión sin salvedades sobre los estados financieros anuales y una 

conclusión sin observaciones sobre la información financiera intermedia condensada separada. 

Conclusión 

Basada en mi revisión, no ha llegado a mi conocimiento ninguna cuestión que me haga suponer 

que la información financiera intermedia condensada separada al 30 de junio de 2026 que se 

adjunta no ha sido preparada, en todos los aspectos de importancia material, de acuerdo con la 

Norma Internacional de Contabilidad 34 (NIC 34) – Información Financiera Intermedia contenida 

en las Normas de Contabilidad y de Información Financiera aceptadas en Colombia. 

  Leidy Fernanda Hernández Arenas 

 Revisor Fiscal Suplente de Capitalizadora Bolívar S.A. 

 T.P. 183118-T 

 Miembro de KPMG S.A.S. 

14 de agosto de 2026 
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INFORME DEL REVISOR FISCAL SOBRE EL REPORTE EN LENGUAJE eXTENSIBLE 

BUSINESS REPORTING LANGUAGE (XBRL) 

Señores Accionistas 

Capitalizadora Bolívar S.A.: 

 

Introducción 

 

He revisado el reporte en lenguaje eXtensible Business Reporting Language (XBRL) al 30 de junio 

de 2026 de Capitalizadora Bolívar S.A., que incorpora la información financiera intermedia 

separada, la cual comprende: 

 

• el estado separado de situación financiera al 30 de junio de 2026; 

• el estado separado de resultados y otro resultado integral por los períodos de seis y tres 

meses que terminaron el 30 de junio de 2026; 

• el estado separado de cambios en el patrimonio por el período de seis meses que terminó 

el 30 de junio de 2026; 

• el estado separado de flujos de efectivo por el período de seis meses que terminó el 30 

de junio de 2026; y 

• las notas al reporte. 

 

La administración es responsable por la preparación y presentación de este reporte en lenguaje 

eXtensible Business Reporting Language (XBRL) que incorpora la información financiera 

intermedia separada de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad 34 (NIC 34) – 

Información Financiera Intermedia contenida en las Normas de Contabilidad y de Información 

Financiera aceptadas en Colombia, y por la presentación del reporte en lenguaje eXtensible 

Business Reporting Language (XBRL) según instrucciones de la Superintendencia Financiera de 

Colombia. Mi responsabilidad consiste en expresar una conclusión sobre el reporte en lenguaje 

eXtensible Business Reporting Language (XBRL) que incorpora la información financiera 

intermedia separada, basada en mi revisión. 

 

Alcance de la revisión  

He realizado mi revisión de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos de Revisión 2410 

“Revisión de Información Financiera Intermedia realizada por el Auditor Independiente de la 

Entidad”, incluida en las Normas de Aseguramiento de la Información aceptadas en Colombia. 

Una revisión de información financiera intermedia consiste en hacer indagaciones, principalmente 

con las personas responsables de los asuntos financieros y contables y la aplicación de 

procedimientos analíticos y otros procedimientos de revisión. El alcance de una revisión es 

sustancialmente menor que el de una auditoría realizada de acuerdo con Normas Internacionales 

de Auditoría aceptadas en Colombia y, por consiguiente, no me permite obtener seguridad de 

haber conocido todos los asuntos significativos que hubiera podido identificar en una auditoría. 

Por lo tanto, no expreso una opinión de auditoría. 
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Otros asuntos 

Los estados financieros separados al y por el año terminado el 31 de diciembre de 2025 y la 

información financiera intermedia condensada separada al 30 de junio 2025, se presentan 

exclusivamente para fines de comparación y fueron revisados por otro contador público miembro 

de KPMG S.A.S., quien emitió opinión de auditoría con fecha 2 de marzo de 2026 e informe de 

revisión con fecha 14 de agosto de 2025, respectivamente. En dichos informes, expresó una 

opinión sin salvedades sobre los estados financieros anuales y una conclusión sin observaciones 

sobre la información financiera intermedia condensada separada. 

Conclusión 

Basada en mi revisión, no ha llegado a mi conocimiento ninguna cuestión que me haga suponer 

que el reporte en lenguaje eXtensible Business Reporting Language (XBRL), que incorpora la 

información financiera intermedia separada de Capitalizadora Bolívar S.A. al 30 de junio de 2026, 

no ha sido preparado, en todos los aspectos de importancia material, de acuerdo con la Norma 

Internacional de Contabilidad 34 (NIC 34) – Información Financiera Intermedia contenida en las 

Normas de Contabilidad y de Información Financiera aceptadas en Colombia e instrucciones de 

la Superintendencia Financiera de Colombia. 

 Leidy Fernanda Hernández Arenas 

 Revisor Fiscal Suplente de Capitalizadora Bolívar S.A. 

 T.P. 183118-T 

 Miembro de KPMG S.A.S. 

14 de agosto de 2026 

 



Miles Miles

Nota 30 de Junio de 2026 31 de Diciembre de 
2025

Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 12 $ 2,804,778 7,528,086
Instrumentos financieros 13 58,199,378 56,345,576
Inversión en asociadas 14 89,398,514 89,926,946
Otras cuentas por cobrar, neto 15 1,130,498 401,046
Activos no corrientes mantenidos para la venta 730,050 730,050
Propiedades y equipo, neto 6,423,521 6,453,351
Propiedades de inversión, neto 4,526,379 4,545,888
Otros activos no financieros 16 83,530 61,120
Activos por impuestos corrientes 863,192 724,023
Total Activo $ 164,159,840 166,716,086

Pasivo
Instrumentos financieros 17 $ 1,444,226 3,107,985
Cuentas por pagar actividad capitalizadora 18 77,859,073 83,413,293
Otras cuentas por pagar 19 420,466 443,408
Pasivo por impuestos diferidos 1,734,608 604,621
Otros pasivos no financieros 220,356 368,536
Total pasivos $ 81,678,729 87,937,843

Patrimonio
Capital suscrito y pagado $ 13,632,868 13,632,868
Prima en colocación de acciones 2,244,128 2,244,128
Reservas 35,928,064 22,766,592
Otros Resultados Integrales (19,380,841)             (15,548,535)             
Ajustes en la aplicación por primera vez 25,689,508 25,689,508
Resultados acumulados 16,398,682 16,399,425
Resultado del período 7,968,702                13,594,257 
Total patrimonio $ 82,481,111 78,778,243

Total pasivo y patrimonio $ 164,159,840 166,716,086

Las notas que se acompañan son parte integral de la información financiera intermedia condensada separada.

Capitalizadora Bolívar S.A.
Estado Intermedio Condensado Separado de Situación Financiera

(Expresado en miles de pesos)

(*) Los suscritos Representante Legal y Contador Público certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas

en estos estados financieros intermedios condensados separados y que los mismos han sido tomados fielmente de los libros de

contabilidad de la Compañía.



2026 2025 2026 2025

Actividades de capitalización
Resultados de actividades de capitalización
Ingresos por suscripciones 21 $ 25,585                   56,733                   9,614                     27,492                   
Remuneración a favor de intermediarios (41)                        (77)                        -                            -                            
Gastos por suscripciones 23 (1,739,826)             (1,975,515)             (867,217)                (988,778)                
Resultados neto de actividades de capitalización $ (1,714,282)             (1,918,859)             (857,603)                (961,286)                

Resultado del portafolio de inversiones
Ingresos financieros, neto 20 3,960,849              2,323,422              3,358,085              589,143                 
Resultado neto del portafolio de inversiones $ 3,960,849              2,323,422              3,358,085              589,143                 

Resultado otras actividades de operación
Recuperaciones operacionales 152,814                 6,611                     148,180                 -                            
Gastos de personal 400,707                 379,160                 215,195                 199,393                 
Gastos de administración 1,246,518              1,119,460              523,786                 500,231                 
Depreciaciones 49,339                   49,593                   24,670                   24,668                   
Deterioro 4,634                     4,845                     -                            211                        
Resultado neto otras actividades de operación $ (1,548,384)             (1,546,447)             (615,471)                (724,503)                

Otros ingresos y gastos
Otros ingresos 22 2,680,394              2,229,216              1,374,958              1,159,560              
Gastos financieros 24 (156,035)                (95,699)                  (43,052)                  (47,459)                  
Método de participación patrimonial 14 5,719,025              3,886,941              3,235,193              2,432,547              
Total otros ingresos y gastos $ 8,243,384              6,020,458              4,567,099              3,544,648              

Resultado antes de impuesto $ 8,941,567              4,878,574              6,452,110              2,448,002              
Impuesto diferido 25 (972,865)                (296,166)                (855,794)                130,734                 
Total impuesto renta $ (972,865)                (296,166)                (855,794)                130,734                 

Resultado del período $ 7,968,702              4,582,408              5,596,316              2,578,736              

Otros Resultados Integrales
Valoración de inversiones 448,919                 (234,538)                725,209                 (130,317)                
Método de Participación Patrimonial 14 (4,106,148)             (3,076,492)             (2,030,962)             (1,164,794)             
Impuesto diferido (157,122)                82,088                   (253,823)                45,611                   
Cambio en el cálculo actuarial de beneficios a
empleados

(17,955)                  13,233                   (25,738)                  (189)                      

Total otros resultados integrales del período (3,832,306)             (3,215,709)             (1,585,314)             (1,249,689)             
Resultado Integral del período $ 4,136,396              1,366,699              4,011,002              1,329,047              

Las notas que se acompañan son parte integral de la información financiera intermedia condensada separada.

Capitalizadora Bolívar S.A.
Estado Intermedio Condensado Separado de Resultados y Otro Resultado Integral 

(Expresado en miles de pesos)

Tres Meses

Nota

Seis Meses

Por los períodos de seis y tres meses que 
terminaron el 30 de junio de:

(*) Los suscritos Representante Legal y Contador Público certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos estados financieros intermedios condensados

separados y que los mismos han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad de la Compañía.



Legal Ocasionales Total Adopción por 
primera vez

Resultado 
acumulado Total

Saldo al 31 de Diciembre de 2024 $ 13,632,868       2,244,128         7,338,110         9,049,319         16,387,429       365,458            28,493,578       13,596,846       42,090,424       6,379,163         81,099,470       
Traslado de pérdidas del ejercicio 6,379,163         6,379,163         (6,379,163)        -                        
Enjugue de pérdidas con la reserva de protección de
inversiones gravada 6,379,163         6,379,163         (6,379,163)        (6,379,163)        -                        

Valoración de inversiones (234,538)           (234,538)           
Método de Participación Patrimonial (3,076,492)        (3,076,492)        
Impuesto diferido 82,088              82,088              
Cambio en el cálculo actuarial de beneficios a empleados 13,233              13,233              
Valorizaciones de activos fijos (2,804,070)        2,804,070         -                        
Retencion trasladable de dividendos (496)                  (496)                  (496)                  
Resultado del período 4,582,408         4,582,408         
Saldo al 30 de Junio de 2025 13,632,868       2,244,128         7,338,110         15,428,482       22,766,592       (2,850,251)        25,689,508       16,400,420       42,089,928       4,582,408         82,465,673       
Saldo al 31 de Diciembre de 2025 13,632,868       2,244,128         7,338,110         15,428,482       22,766,592       (15,548,535)      25,689,508       16,399,425       42,088,933       13,594,257       78,778,243       
Traslado de utilidades del ejercicio 13,594,257       13,594,257       (13,594,257)      -                        
Apropiación de utilidades 13,594,257       13,594,257       (13,594,257)      (13,594,257)      -                        
Valoración de inversiones 448,919            448,919            
Método de Participación Patrimonial 14 (4,106,148)        (4,106,148)        
Impuesto diferido 25 (157,122)           (157,122)           
Impuesto al patrimonio (*) (432,785)           (432,785)           (432,785)           
Cambio en el cálculo actuarial de beneficios a empleados 19 (17,955)             (17,955)             
Retencion trasladable de dividendos (743)                  (743)                  (743)                  
Resultado del período 7,968,702         7,968,702         
Saldo al 30 de Junio de 2026 $ 13,632,868       2,244,128         7,338,110         28,589,954       35,928,064       (19,380,841)      25,689,508       16,398,682       42,088,190       7,968,702         82,481,111       

(*) El saldo corresponde a la causacion del pago del impuesto al patrimonio el cual se decontó a las reservas ocasionales, esto bajo la aprobacion de la asamblea según el Acta 106 del 25 de marzo de 2026

Las notas que se acompañan son parte integral de la información financiera intermedia condensada separada.

  

Total
Patrimonio

Capitalizadora Bolívar S.A.
Estado Intermedio Condensado Separado de Cambios en el Patrimonio

(En miles de pesos, excepto la información de acciones)

Capital suscrito 
y pagado

Prima 
en Colocación 
de Acciones

Reservas Otro Resultado 
Integral

Resultados acumulados Resultados del 
período

Por el período de seis meses que terminó el 30 de Junio de 
2026 y 2025

Nota

(*) Los suscritos Representante Legal y Contador Público certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos estados

financieros intermedios condensados separados y que los mismos han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad de la Compañía.



Flujos de efectivo de las actividades de operación
  Resultado del período $ 7,968,702                $ 4,582,408                

Conciliación entre el resultado del período y el flujo de efectivo neto usado en las 
actividades de operación:
     Impuesto diferido, neto 25 972,865                   296,166                   
     Depreciación, propiedad y equipo y de inversión 49,339                     49,593                     
     Recuperación de deterioro otras cuentas por cobrar (4,634)                      (6,611)                      
     Deterioro otras cuentas por cobrar, neto 4,634                       4,845                       
     Utilidad en valoración de inversiones y derivados 20 (4,063,507)               (2,298,056)               
     (Perdida) Utilidad en venta de inversiones, neto 20 117,325                   (11,061)                    
     Diferencia en cambio, neta 88,856                     48,161                     
     Método de participación patrimonial 14 (5,719,025)               (3,886,941)               
  Total Ajustes $ (585,445)                  $ (1,221,496)               

 Cambios en partidas operacionales:
     Disminución (Aumento) otras cuentas por cobrar 341,203                   (792,642)                  
     Aumento otros activos no financieros (22,410)                    (6,761)                      

        (Disminución) Aumento activo impuesto corriente (139,169)                  2,989,133                
     Aumento cuentas por pagar actividad capitalizadora y otras (6,028,645)               (3,554,415)               
     Aumento pasivo no financiero (148,180)                  (32,136)                    
  Efectivo neto usado en actividades de operación $ (6,582,646)               $ (2,618,317)               

 Actividades de inversión
     Dividendos recibidos 14 1,070,655                -                              
     Adquisición de inversiones (7,869,953)               (3,139,128)               
     Producto de la venta de inversiones 10,411,252              9,192,365                
  Efectivo neto provisto por actividades de inversión $ 3,611,954                $ 6,053,237                

 Actividades de financiación
     Aumento instrumentos financieros posición pasiva 17 (1,663,759)               (1,772,740)               
  Efectivo neto usado en actividades de financiación $ (1,663,759)               $ (1,772,740)               

     (Aumento) Disminución neto del efectivo y sus equivalentes (4,634,452)               1,662,180                
     Efecto por diferencia en cambio sobre el efectivo y equivalentes de efectivo (88,856)                    (48,161)                    
     Efectivo y equivalentes al inicio del período 7,528,086                8,530,041                
  Efectivo y equivalentes de efectivo al final del período $ 2,804,778                $ 10,144,060              

Las notas que se acompañan son parte integral de la información financiera intermedia condensada separada.

Capitalizadora Bolívar S.A.
Estado Intermedio Condensado Separado de Flujos de Efectivo 

(Expresado en miles de pesos)

Nota 2026 2025Por el período de seis meses que terminó el 30 de junio de:

(*) Los suscritos Representante Legal y Contador Público certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos estados financieros

intermedios condensados separados y que los mismos han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad de la Compañía.



Capitalizadora Bolívar S.A. 
Notas a la Información Financiera Intermedia Condensada Separada 

Al 30 de junio de 2026 y 31 de diciembre de 2025 
(Expresado en miles de pesos colombianos) 

1 
 

Contenido   

Bases de preparación de los estados financieros intermedios condensados separados ............................ 3 

1. Entidad que reporta ............................................................................................................................... 3 

1.1. Negocio en marcha ........................................................................................................................... 3 

2. Hechos relevantes (no revisado) ........................................................................................................... 4 

3. Marco técnico normativo ....................................................................................................................... 5 

4. Uso de estimaciones y juicios ............................................................................................................... 6 

5. Estacionalidad o carácter cíclico de las transacciones del período intermedio .................................... 6 

6. Importancia Relativa .............................................................................................................................. 6 

7. Reclasificaciones ................................................................................................................................... 6 

8. Uniformidad de la presentación ............................................................................................................. 6 

9. Normas emitidas no efectivas ............................................................................................................... 7 

9.1 NIIF 18 Presentación y revelación en estados financieros ............................................................... 7 

10. Políticas contables significativas ....................................................................................................... 7 

11. Administración del riesgo .................................................................................................................. 7 

11.1 Administración y Gestión de Riesgos Financieros ............................................................................ 7 

11.1.1 Riesgo de liquidez ......................................................................................................................... 8 

11.1.2 Riesgo de Crédito .......................................................................................................................... 8 
11.1.3 Riesgo de Mercado ....................................................................................................................... 9 

11.1.4 Riesgo País ................................................................................................................................... 9 

12. Efectivo y equivalentes de efectivo ................................................................................................. 11 

13. Instrumentos financieros ................................................................................................................. 11 

14. Inversión en asociadas .................................................................................................................... 15 

15. Otras cuentas por cobrar, neto ........................................................................................................ 16 

16. Otros activos no financieros ............................................................................................................ 16 

17. Instrumentos financieros ................................................................................................................. 17 

18. Cuentas por pagar actividad capitalizadora .................................................................................... 18 

19. Otras cuentas por pagar .................................................................................................................. 18 

20. Ingresos financieros, neto ............................................................................................................... 23 

21. Ingresos por suscripciones .............................................................................................................. 24 

22. Otros Ingresos ................................................................................................................................. 24 

23. Gastos por suscripciones ................................................................................................................ 25 

24. Gastos financieros ........................................................................................................................... 25 



Capitalizadora Bolívar S.A. 
Notas a la Información Financiera Intermedia Condensada Separada 

Al 30 de junio de 2026 y 31 de diciembre de 2025 
(Expresado en miles de pesos colombianos) 

2 
 

25. Impuesto a las ganancias ................................................................................................................ 25 

26. Transacciones con partes relacionadas .......................................................................................... 26 

27. Administración de capital ................................................................................................................. 27 

28. Eventos subsecuentes .................................................................................................................... 27 

29. Aprobación de estados financieros intermedios condensados separados ..................................... 28 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Capitalizadora Bolívar S.A. 
Notas a la Información Financiera Intermedia Condensada Separada 

Al 30 de junio de 2026 y 31 de diciembre de 2025 
(Expresado en miles de pesos colombianos) 

3 
 

 
Bases de preparación de los estados financieros intermedios 

condensados separados 
 

 

1. Entidad que reporta 
 
Capitalizadora Bolívar S.A., (la Compañía) es controlada por Soluciones Bolívar S.A.S antes Riesgo e 
Inversiones Bolívar S.A.S y donde la última controlante es Grupo Bolívar S.A. fue constituida el 2 de agosto 
de 1948, mediante Escritura Pública No. 3434 de la Notaría 4ª, su domicilio principal es la ciudad de Bogotá 
D.C. en la Avenida el Dorado No 68B-31 Piso 10;  de naturaleza jurídica privada y tiene como objeto social 
la celebración de contratos de capitalización o formación de capitales, también puede contratar con 
cualquier persona la acumulación, previsión y el pago de fondos de amortización, renovación, dotación y 
otros fondos especiales, adquirir, redimir, cancelar o extinguir en cualquier forma cualquier título de 
capitalización, prestar dinero con garantía hipotecaria sobre bienes raíces de gravámenes situados en 
Colombia o tomar dinero a interés pudiendo dar en garantía sus bienes, en concordancia con las 
disposiciones legales y las normas de la Superintendencia Financiera de Colombia. La duración de la 
sociedad es de 100 años, hasta el año 2048. 
 
La Compañía operaba al 30 de junio de 2026 y al 31 de diciembre de 2025 con 15 sucursales, 5 agencias 
y 10 empleados. 
 
El 24 de noviembre de 2003, la Junta Directiva de Sociedades Bolívar S.A. (actualmente Grupo Bolívar 
S.A.) declaró la existencia del Grupo Empresarial Bolívar, del cual forma parte Capitalizadora Bolívar S.A., 
como subordinada de Grupo Bolívar S.A., la matriz del conjunto de empresas. 
 
Con Escritura Pública 2196 del 11 de noviembre de 2015 de la Notaría 65 de Bogotá, se efectuó el cambio 
de la razón social de Sociedades Bolívar S.A. por la de Grupo Bolívar S.A. 
 

1.1. Negocio en marcha 
 

Los estados financieros intermedios condensados separados se presentan sobre la base de un negocio en 
marcha. En la realización de este juicio la Compañía considera la posición financiera actual, sus intenciones 
actuales, el resultado de las operaciones y el acceso al mercado financiero. A la fecha de presentación de 
este informe, no existe una incertidumbre material relacionada con el negocio en marcha y no tenemos 
conocimiento de ninguna situación que nos haga suponer que la Compañía no cuente la habilidad para 
continuar como negocio en marcha durante el año 2026. 
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2. Hechos relevantes (no revisado) 
 
En el segundo trimestre de 2026, el contexto internacional estuvo marcado por una moderación gradual de 
las tensiones geopolíticas en Medio Oriente, luego del escalamiento observado durante el primer trimestre, 
lo que contribuyó a estabilizar las expectativas sobre el precio del petróleo y la trayectoria de inflación 
global. No obstante, persistió la incertidumbre asociada a la política monetaria de la Reserva Federal, en 
un entorno de datos económicos mixtos, resiliencia del mercado laboral estadounidense y crecientes 
cuestionamientos sobre la sostenibilidad fiscal de largo plazo en Estados Unidos. 
 
En este entorno, los tesoros americanos a 10 años continuaron presentando episodios de volatilidad, en 
un proceso de empinamiento de la curva explicado en mayor medida por el aumento de las preocupaciones 
fiscales, las tasas de esta referencia se incrementaron 15 puntos básicos al pasar del 4.32% al 4.47% 
durante el trimestre. 
 
Por su parte, el mercado de renta variable internacional registró una valorización que permitió que el ACWI 
registrara un retorno del 15%, durante el trimestre (incluyendo dividendos) impulsado por la temporada de 
resultados corporativos con cifras observadas mejor a las esperadas por los analistas, sumado a los hechos 
geopolíticos mencionados. De igual manera, el S&P500 obtuvo la misma magnitud de retorno, destacando 
los sectores de tecnología en 32% e industria con 15%. 
 
El mercado local de renta fija continuó afectado por la incertidumbre fiscal y el traslado de los efectos del 
incremento del salario mínimo sobre la inflación, y la volatilidad generada por el proceso electoral 
presidencial, que se definió en segunda vuelta el 21 de junio, generando una reacción positiva en los activos 
locales por la reducción de la incertidumbre política, y una expectativa de mayor compromiso fiscal. Por su 
parte, el Banco de la República mantuvo inalterada su tasa de intervención en 11.25% en su reunión de 
abril, para luego incrementarla en 75 pbs hasta el 12% en su reunión de junio, ante el repunte de la inflación 
—que cerró el trimestre en niveles cercanos al 6%, muy por encima de la meta del 3%— y la persistencia 
de expectativas de inflación desancladas para lo que resta de 2026 y 2027.  
 
Por otra parte, el mercado de renta variable colombiano presentó durante el segundo trimestre de 2026, 
una rentabilidad de 0.8% nominal, incluyendo dividendos. A pesar de la fuerte valorización internacional, el 
desempeño fue volátil en la medida en que la primera parte del trimestre el índice alcanzó un retorno 
negativo del -8.5% y luego presentó una recuperación antes de finalizar el mes de junio. El comportamiento 
se atribuye a los resultados electorales presidenciales de primera vuelta, encuestas posteriores y la 
resolución de la segunda vuelta electoral. 
 
El portafolio de activos alternativos acumuló al segundo trimestre de 2026 una rentabilidad de -22.87% EA, 
debido principalmente al comportamiento negativo que tuvieron los títulos inmobiliarios locales 
 
El peso colombiano se revaluó 5.99% durante el segundo trimestre, pasando de 3.660 a 3.441 por dólar. 
A pesar de la incertidumbre global ya mencionada, el movimiento bajista fué explicado principalmente por 
el resultado de las elecciones presidenciales, que generó expectativas positivas sobre la economía y 
confianza en los inversionistas, ante una perspectiva de compromiso fiscal por parte del gobierno. 
 
El portafolio de inversiones que respalda las reservas de capitalización de la Compañía logró resultados 
positivos durante el trimestre, influenciado por la diversificación de su portafolio. Lo anterior, en línea con 
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la orientación estratégica de las inversiones, consistentes con un perfil de inversionista institucional que 
busca retornos sostenibles en el largo plazo y diversificación, para garantizar la generación de valor para 
los accionistas. 
 

3. Marco técnico normativo 
 
Estos estados financieros intermedios condensados separados han sido preparados de acuerdo con la NIC 
34 información financiera intermedia. No incluyen toda la información requerida para un conjunto completo 
o estados financieros NIIF. Sin embargo, se incluyen notas explicativas seleccionadas para explicar los 
eventos y transacciones que son significativos para la comprensión de los cambios en la situación 
financiera y el desempeño de la Compañía Capitalizadora Bolívar S.A., desde los últimos estados 
financieros separados anuales al 31 de diciembre de 2025. 
 
Por lo tanto, los estados financieros condensados separados deberán ser leídos en conjunto con los 
Estados Financieros Separados anuales de Capitalizadora Bolívar S.A., al 31 diciembre de 2025. 
 
Los estados financieros intermedios condensados separados han sido preparados de acuerdo con las 
Normas de Contabilidad y de Información Financiera aceptadas en Colombia para entidades del Grupo 1 
(NCIF Grupo 1) establecidas en la Ley 1314 de 2009, reglamentadas por el Decreto Único Reglamentario 
2420 de 2015 modificado por los Decretos 2496 de 2015, 2131 de 2016, 2170 de 2017, 2483 de 2018, 
2270 de 2019, 1432 de 2020, 938 de 2021 y 1611 de 2022. Las NCIF Grupo 1 se basan en las Normas 
Internacionales de Información Financiera (NIIF) completas, emitidas y traducidas oficialmente al español 
por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting Standards Board – 
IASB, por sus siglas en inglés); las normas de base corresponden a las traducidas oficialmente al español 
y emitidas por el IASB. 
 
La Compañía aplica a los presentes estados financieros intermedios condensados separados la siguiente 
excepción contemplada en el Título 4 Regímenes especiales del Capítulo 1 del Decreto 2420 de 2015: 

a) La NIIF 9 respecto a la clasificación y la valoración de las inversiones; para estos casos se seguirán 
reconociendo de acuerdo con la Circular Básica Financiera (CBF), modificada mediante la Circular 
Externa 004 del 14 de abril del 2026 emitida por la Superintendencia Financiera de Colombia 
(SFC). 

El Decreto 150 de 2026, emitido por el Gobierno Nacional de Colombia el 11 de febrero de 2026, declaró 
el Estado de Emergencia Económica, Social y Ecológica.  

Mediante el Decreto Legislativo 173 del 24 de febrero de 2026, emitido en el marco de la Emergencia 
Económica declarada por el Gobierno Nacional, se estableció un impuesto al patrimonio de carácter 
transitorio para la vigencia 2026. La Capitalizadora se reconoció como sujeto pasivo de este tributo al 
poseer un patrimonio líquido al 1 de marzo de 2026 superior a 200,000 UVT ($10,474,800). La base 
gravable se determinó sobre el patrimonio líquido a dicha fecha, excluyendo el valor patrimonial neto de 
las acciones en sociedades nacionales. El impuesto se liquidó aplicando la tarifa del 1.6% sector financiero. 

El Decreto Legislativo 0240 de 2026, emitido por el Gobierno Nacional del 12 de marzo de 2026, en el 
marco de la emergencia económica, establece medidas tributarias adicionales. Dentro de las medidas 
adicionales, incluyen que el impuesto al patrimonio podrá ser registrado contra la cuenta de reservas o 
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contra los resultados del ejercicio durante el año 2026. En ningún caso el valor cancelado será deducible 
o descontable en el Impuesto Sobre la Renta. 

 

4. Uso de estimaciones y juicios 
 
Las mismas estimaciones y juicios usados en los Estados Financieros a 31 de diciembre de 2025, han sido 
aplicadas en estos Estados Financieros Intermedios Condensados Separados. 
 

5. Estacionalidad o carácter cíclico de las transacciones del período 
intermedio 

 
Dada la actividad a la que se dedica la Compañía, las transacciones de la misma no cuentan con un 
carácter cíclico o estacional. Por este motivo, no se incluyen desgloses específicos en las presentes notas 
explicativas a los Estados Financieros Intermedios Condensados Separados correspondientes al período 
de seis meses terminado el 30 de junio de 2026. 
 

6. Importancia Relativa 
 
Al determinar la información a revelar sobre las diferentes partidas de los Estados Financieros Intermedios 
Condensados Separados u otros asuntos, se ha tenido en cuenta la importancia relativa en relación con 
los estados financieros del período. 
 

7. Reclasificaciones 
 
No se presentaron reclasificaciones durante el primer semestre de 2026. 
 

8. Uniformidad de la presentación 
 
La administración mantendrá la presentación y clasificación de las partidas reveladas en los estados 
financieros separados de un periodo a otro, salvo se presente una revisión de las actividades de 
importancia significativa a la presentación de los estados financieros o cuando se ponga de manifiesto que 
será más apropiada otra presentación u otra clasificación, tomando para ello en consideración los criterios 
definidos según políticas vigentes. 
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9. Normas emitidas no efectivas 
 

9.1 NIIF 18 Presentación y revelación en estados financieros 
 
La NIIF 18 incorpora nuevos requisitos para la presentación de información en el estado de resultados, 
incluidos totales y subtotales específicos. Adicionalmente, se deben clasificar todos los ingresos y gastos 
dentro del estado de resultados en una de las cinco categorías: operativa, inversión, financiación, 
impuestos a las ganancias y operaciones discontinuadas, de las cuales las tres primeras son nuevas.  
 
La NIIF 18 requiere la revelación de las medidas de desempeño definidas por la gerencia, en una única 
nota a los estados financieros e incluye nuevos requisitos para la agrupación y desagregación de 
información financiera basada en los “roles” identificados en los estados financieros primarios y en las 
notas. 
 
Será aplicable para los estados financieros de propósito general a partir del 1 de enero de 2027, aunque 
se permite su aplicación anticipada. 
 

10. Políticas contables significativas 
 
Las mismas políticas contables y metodologías de cálculo aplicadas en los Estados Financieros Separados 
de la Capitalizadora Bolívar S.A. al 31 de diciembre de 2025, han sido aplicadas en estos Estados 
Financieros Intermedios Condensados Separados y deben leerse en conjunto con los Estados Financieros 
Separados de fin de ejercicio. 

 

11. Administración del riesgo 
 

11.1 Administración y Gestión de Riesgos Financieros  
 
Capitalizadora Bolívar S.A., en el desarrollo de su objeto social en la administración del activo, se expone 
a variedad de riegos financieros, a saber: riesgo de mercado, riesgo de crédito de las operaciones de 
tesorería y riesgo de liquidez. Además de lo anterior, la Compañía está expuesta a riesgos operacionales 
y legales. 

De acuerdo con las normas establecidas por la Superintendencia Financiera de Colombia, el proceso de 
gestión de riesgos financieros se enmarca dentro de los lineamientos diseñados por la Vicepresidencia de 
Riesgos de Inversiones del Grupo Bolívar, congruentes con las directrices generales de gestión y 
administración de riesgos, que se encuentran aprobados por la Junta Directiva de la Compañía. 

La administración y gestión de riesgos en el Grupo Bolívar se realiza mediante una estrategia de sinergia 
entre compañías, consolidando una Vicepresidencia de Riesgo de Inversiones  para todas las empresas, 
que optimiza los recursos tecnológicos y académicos para el desarrollo de herramientas de medición, 
análisis, monitoreo y control de los riesgos asumidos.  
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Aplican las políticas y lineamientos vigentes al cierre de 2025. Así mismo no se han presentado cambios 
significativos en las metodologías de medición de los riesgos financieros a los cuales se encuentra 
expuesta La Compañía a través del portafolio de inversiones. 
 

11.1.1 Riesgo de liquidez 
 

Durante 2026 los recursos disponibles de la Compañía han sido adecuados frente a las necesidades 
calculadas de liquidez y se garantizó permanentemente el cumplimiento normativo de la inversión 
requerida. 
 

11.1.2 Riesgo de Crédito 
 

Ninguna de las inversiones del portafolio de la Compañía presenta deterioro a corte del 30 de junio. 
Adicionalmente la exposición a este tipo de riesgo se presenta en la cartera de la Compañía y en el efectivo 
depositado en bancos. 
 
A continuación, se presentan las contrapartes en las cuales se concentra el mayor riesgo de crédito de la 
Compañía: 

 
Cuadro de exposición por Emisor 

 
Emisor Junio de 2026 

Gobierno de Colombia 84% 47.254.632 

Corficolombiana 5% 2.743.320 

Depto. Cundinamarca 5% 2.656.295 

FDN 5% 2.649.238 

PEI 1% 771.700 

 
Emisor Diciembre de 2025 

Gobierno de Colombia 72% 40.189.184 

CABEI 10% 5.712.332 

Corficolombiana 6% 3.668.671 

FDN 5% 2.671.104 

Depto. Cundinamarca 5% 2.627.752 

Otros 2% 902.457 
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11.1.3 Riesgo de Mercado 

La administración de este riesgo se realiza atendiendo los parámetros que deben cumplir las entidades 
vigiladas, contemplados en la Parte l, Capítulo l, Sección II de la Circular Básica Financiera 
(CBF), modificada mediante la Circular Externa 004 del 14 de abril del 2026 emitida por la 
Superintendencia Financiera de Colombia (SCF). 

Los riesgos asumidos en la realización de operaciones, son consistentes con la estrategia de negocio 
general de la Compañía. A continuación se presentan el resumen del VaR de la Compañía por los 
principales factores de riesgo. 

Tipo de Riesgo Junio de 2026 

Tasa de Interés 520.183 
Tipo de Cambio (18.158) 
Otros 0 
Total 502.025 

Tipo de Riesgo 
Diciembre de 

2025 
Tasa de Interés 550.601 
Tipo de Cambio (22.213) 
Otros 0 
Total 528.388 

11.1.4 Riesgo País 

La Compañía a través del Marco de Gestión Integral de Riesgos, incorpora dentro de las especialidades 
de riesgo que administra, el Riesgo País el cual se define como la probabilidad de incurrir en pérdidas en 
virtud de sus operaciones financieras en el exterior, dado el detrimento de las condiciones económicas, 
sociopolíticas, jurídicas y ambientales de los países receptores de dichas operaciones. Bajo esta definición, 
se entiende por operaciones financieras las inversiones de capital en el exterior realizadas por la Compañía 
de forma directa e indirecta, cuyos términos están recogidos y alineados en la regulación de Riesgo País, 
recogida en la Parte l, Capítulo l, Sección II de la Circular Básica Financiera (CBF), modificada mediante 
la Circular Externa 004 del 14 de abril del 2026 emitida por la Superintendencia Financiera de 
Colombia (SCF).  

Dado el alcance de las operaciones financieras, al corte evaluado (30 de junio de 2026) la Compañía tiene 
una exposición indirecta a través de su inversión directa de capital en Davivienda Group S.A.  

9 
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A continuación se describen los niveles de exposición indirecta directa en Riesgo País, a junio de 2026: 

 

País 
Exposición 

(COP) 

Panamá 9.269.558 

Costa Rica 18.170.645 

Honduras 5.714.489 

El Salvador 8.063.670 

Total 41.218.363 

 

11.1.4.1 Estrategias asociadas a gestión de riesgo 

 
La Compañía busca como estrategia principal para la óptima gestión del riesgo país, identificar, medir, 
controlar y monitorear el riesgo país de las inversiones de capital directas o indirectas en el exterior, 
propendiendo mantener alineación con los niveles de exposición al apetito de riesgo aprobado por la Junta 
Directiva, al plan de negocio diseñado por la Alta Gerencia y los resultados financieros esperados. 
 

11.1.4.2  Gestión de Riesgo País 

 
El objetivo de la gestión de Riesgo País se enmarca en la oportuna identificación y evaluación del posible 
detrimento a las condiciones económicas y sociopolíticas del país receptor de la inversión, lo que implica 
actividades de análisis y seguimiento de los principales indicadores económicos, de mercado, 
sociopolíticos, jurídicos y ambientales de dichos países; con el fin de evaluar la probabilidad de ocurrencia 
y el grado de severidad en caso de materialización de este riesgo.  
 
La evaluación de riesgo país se realiza a través del desarrollo de modelos que incorporan el enfoque 
prospectivo de las variables que miden las condiciones económicas y sociopolíticas de los países, con el 
objetivo de clasificarlos en 5 posibles categorías de riesgos, donde la Categoría denominada “A” refleja 
países con menor riesgo dado el nivel es estabilidad y favorabilidad de los indicadores evaluados, mientras 
que la categoría “E” relaciona a países de muy alto riesgo, dado que sus indicadores reflejan la grave 
situación económica, financiera y/o sociopolítica. 
 
Dependiendo la categoría de riesgo se traduce en un menor o mayor nivel de deterioro que corresponde al 
reconocimiento del riesgo dado el nivel exposición de las inversiones de capital en los países. Para el caso 
de la Categoría “A” el porcentaje de deterioro a aplicar sobre el valor de la exposición es del 0%, mientras 
que para la categoría “E” es deterioro es del 100% del valor de la inversión. Para el caso de las categorías 
intermedias “B”, “C” y “D” se asignan porcentajes de deterioro escalables de acuerdo al mayor nivel de 
riesgo, tomando como base el resultado del modelo de evaluación de riesgo país y el criterio de materialidad 
sobre los Estados Financieros como práctica contable. 
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Dado estos niveles de deterioro y la asignación de la categoría de riesgo a los países con exposición, la 
compañía valida y evalúa el deterioro global asociado a riesgo País teniendo en cuenta el valor del deterioro 
sobre la exposición de las inversiones indirectas descritas en esta nota, que se reconocen implícitamente 
a través de la valoración de la inversión en Davivienda Group S.A. el cual se registra en los Estados 
Financieros de la Compañía vía el método de participación patrimonial. 
 

12. Efectivo y equivalentes de efectivo 
 
El siguiente es el detalle del efectivo y equivalentes de efectivo a: 
 
 

  Junio de 2026 
Diciembre de 

2025 

    

Efectivo    

Saldos bancarios y otras entidades bancarias $ 1.726.823 3.389.356 

Equivalentes de efectivo    

Fondos de inversión colectiva  1.077.955 4.138.730 

Total (*) $ 2.804.778 7.528.086 

 
 
Los anteriores fondos están libres de restricciones o gravámenes. 
 
El efectivo a 30 de junio de 2026 se encuentra en Banco Davivienda S.A., Bancolombia S.A., Banco de 
Bogotá S.A., Banco Davibank S.A., Banco Popular, Banco Itaú, BBVA S.A., Banco de la República, 
Corficolombiana y Citibank, estas entidades cuentan con calificaciones AAA según Fitch Ratings. 
 
(*) La mayor variación que se presenta en la nota está en los equivalentes al efectivo con una disminución 
neta al corte del primer semestre de 2026 correspondiente, principalmente, a la desinversión de recursos 
en los fondos de BBVA, Alianza Fiduciaria y GNB por aproximadamente ($3.605.249) para atender los 
requerimientos ordinarios de flujo de caja y la operación habitual de la Compañía. De manera simultánea, 
como parte de la estrategia integral de tesorería, se realizó una reasignación de portafolio reflejada en un 
incremento neto de aproximadamente $592.917 en el fondo de Itaú Asset Management respecto al cierre 
del año anterior. Por su parte, las variaciones positivas menores en los demás títulos corresponden a la 
causación y capitalización ordinaria de rendimientos financieros del período. 
 

13. Instrumentos financieros 
 
De acuerdo con la NIIF 13, el valor razonable es el precio recibido por la venta de un activo o el valor 
pagado por transferir un pasivo en una transacción ordenada entre participantes del mercado en la fecha 
de medición. Dicha transacción tendría lugar en el mercado principal o en su ausencia, en el mercado que 
represente el mayor beneficio. Por esta razón, para el portafolio de inversiones de Capitalizadora Bolívar 
S.A, realiza la valoración teniendo en cuenta el mercado en el que se realizaría normalmente la transacción 
con la mayor información disponible. 
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Para la Compañía, se valoran los activos y pasivos financieros que sean transados en un mercado activo 
con información disponible y suficiente a la fecha de valoración tales como: acciones, derivados y títulos 
de deuda. Lo anterior, se obtiene usando como insumo la información de precios publicada por el proveedor 
de precios oficial (PIP S.A.), cuyas metodologías tienen el aval de la Superintendencia Financiera de 
Colombia (SFC). De esta forma, la Compañía emplea los precios y las curvas publicadas por el proveedor 
y las asigna de acuerdo con el instrumento a valorar. 
 
Para aquellos instrumentos que no cuenten con un mercado activo, la Compañía, desarrolla metodologías 
empleando información del mercado, precios de entidades pares y en ciertos casos, datos no observables. 
Las metodologías buscan maximizar el uso de datos observables, para llegar a la aproximación más 
cercana de un precio de salida de activos que no cuentan con mercados amplios. 
 
La NIIF 13 establece la siguiente jerarquía para la medición del valor razonable: 
 

Nivel 1: Precios cotizados en mercados activos para activos o pasivos idénticos a los que la entidad 
puede acceder en la fecha de medición. 

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

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

 
Para la Compañía, se clasifican los activos financieros en cada una de estas jerarquías partiendo de la 
evaluación de los datos de entrada utilizados para obtener el valor razonable. Para estos efectos, se 
determina qué variables son observables partiendo de criterios como la disponibilidad de precios en 
mercados, su publicación y actualización regular, la confiabilidad y posibilidad de verificación, y su 
publicación por parte de fuentes independientes que participan en los mercados.  
 
Las mediciones recurrentes son aquellas que requieren o permiten las normas contables NIIF en el estado 
de situación financiera al final de cada periodo sobre el que se informa. De ser requeridas de forma 
circunstancial, se catalogan como no recurrentes. 
 
Para la determinación de los niveles de jerarquía del valor razonable, se realiza una evaluación de las 
metodologías utilizadas por el proveedor de precios oficial y se tiene en cuenta el criterio experto de las 
áreas de tesorería, quienes tienen conocimiento de los mercados, los insumos y las aproximaciones 
utilizadas para la estimación de los valores razonables. 
 
Las metodologías aplicables para la valoración de inversiones en títulos de deuda son: 
 

 Precios de Mercado: Metodología aplicada a activos y pasivos que cuentan con mercados 
suficientemente amplios, en los cuales se genera el volumen y número de transacciones suficientes 
para establecer un precio de salida para cada referencia tranzada. Esta metodología, equivalente 
a una jerarquía nivel 1, es utilizada generalmente para inversiones en títulos de deuda soberana, 
de entidades financieras y deuda corporativa en mercados locales e internacionales. 
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 Márgenes y curvas de referencia: Metodología aplicada a activos y pasivos para los cuales se 
utilizan variables de mercado como curvas de referencia y spreads o márgenes con respecto a 
cotizaciones recientes del activo o pasivo en cuestión, o similares. Esta metodología, equivalente 
a una jerarquía nivel 2, es utilizada generalmente para inversiones en títulos de deuda de entidades 
financieras y deuda corporativa del mercado local de emisores poco recurrentes y con bajos 
montos en circulación. Igualmente se ubican bajo esta metodología los títulos de contenido 
crediticio y titularizaciones de cartera hipotecaria senior. 
 

 Otros métodos: Para los activos a los que el proveedor de precios oficial no reporta precios, a 
partir de las metodologías previamente descritas, la Compañía utilizará aproximaciones para 
estimar un valor razonable maximizando la utilización de datos observables. Estos métodos, que 
se ubican en una jerarquía nivel 3, se basan por lo general en la utilización de una tasa interna de 
retorno obtenida del mercado primario del instrumento, en las últimas cotizaciones observadas y 
en el uso de curvas de referencia. En la jerarquía nivel 3, se ubicarían por ejemplo inversiones 
como titularizaciones de cartera hipotecaria subordinada y los derechos residuales producto de las 
mismas. Para este tipo de activos no existe un mercado secundario del que se puedan obtener 
indicios de un precio justo de intercambio, constituyéndose como mejor referente el precio 
generado por la transacción realizada en el momento de la emisión de cada instrumento. La 
valoración de estos instrumentos, que se basa en el enfoque de ingreso, tiene como principal 
variable la tasa interna de retorno implícita en el valor de compra. 

Por su parte, las metodologías aplicables para la valoración de títulos participativos son: 

 Participación en Fondos de Inversión Colectiva (FICs): El valor razonable para este tipo de 
inversiones no se establece por la interacción de oferentes y demandantes en un mercado de 
cotización de precios. No obstante, éste se asocia al valor de las unidades que representan cuotas 
partes del valor patrimonial del respectivo fondo o inversión, las cuales reflejan a su vez, los 
rendimientos o desvalorizaciones que se han obtenido en dichos FICs producto de aportes y retiros, 
así como de la valorización/desvalorización de su portafolio de inversiones, a partir de lo cual se 
genera un valor justo de intercambio para la inversión en los FICs.  

 
Adicionalmente, debido a que los rendimientos generados por un FIC están dados por la valoración de los 
activos en que éste invierte, el nivel de jerarquía se encuentra asociado a los niveles de valor razonable de 
dichos activos.  
 
Por consiguiente, la Compañía al tener inversiones en FICs cuyo portafolio de inversión está compuesto, 
en su mayoría, por inversiones de renta variable y de renta fija locales, las cuales son valoradas usando 
como insumo los precios publicados por un proveedor de precios local autorizado, y puesto que dichos 
activos se encuentran clasificados en los niveles de jerarquía 1 o 2, la Compañía ha clasificado sus 
inversiones en los fondos de inversión colectiva como Nivel 2. 
 

 Derivados: La valoración de derivados OTC (Over-The-Counter), derivados que actualmente 
posee la Aseguradora,  son instrumentos financieros cuyo valor se basa en el de otro activo 
subyacente.  Su valoración implica la evaluación del valor presente de los flujos de efectivo futuros 
asociados con el contrato. Este proceso considera una variedad de factores, tales como las tasas 
de interés, la volatilidad del mercado, el tiempo hasta la expiración del contrato y los términos 
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específicos del mismo. En cumplimiento con los requisitos regulatorios, esta valoración se lleva a 
cabo utilizando la metodología establecida en el Capítulo IX- Valoración de Instrumentos Derivados 
del proveedor de precios PIP Colombia S.A. 

 
Los insumos utilizados para la valoración de Forwards, Opciones, Swaps IBR y Cross Currency Swaps, 
que se pactan OTC, son los hechos de mercado. Estos datos son obtenidos por el proveedor de precios 
de los Sistemas de Negociación y Registro de Operaciones (Brokers). En el caso de operaciones que 
involucran el Peso Dólar, se utiliza el Tipo de Cambio Representativo del Mercado (TRM). Además, las 
curvas utilizadas en este proceso son derivadas de cotizaciones de mercado y están alineadas con el tipo 
de activo y subyacente en cuestión. 
 

El siguiente es el detalle de los instrumentos financieros a: 
 
 

 
 Valor 

Razonable  
 Jerarquía  

 Junio de 
2026 

1 2 3 

 Activo      
Inversiones en títulos de deuda emitidos 
y garantizados  

55.303.486 38.794.951 16.508.535 0 

En pesos colombianos 33.868.593 17.360.058 16.508.535 0 

 Gobierno colombiano  25.819.739 17.360.058 8.459.681 0 

 Instituciones Financieras  2.743.320 0 2.743.320 0 

 Otros  5.305.534 0 5.305.534 0 

En Moneda extranjera 21.434.893 21.434.893 0 0 

 Gobierno colombiano  21.434.893 21.434.893 0 0 

Inversiones en instrumentos de 
patrimonio  

771.700 771.700 0 0 

 Con cambio en resultados 771.700 771.700 0 0 

Derivados de Negociación 0 0 0 0 

 Opciones de negociación 0 0 0 0 

Derivados de Cobertura 2.124.192 0 2.124.192 0 

 Forward títulos 0 0 0 0 

Swap moneda 2.124.192 0 2.124.192 0 

Total activo  58.199.378 39.566.652 18.632.727 0 
 
 
Tal como se especifica en la nota de instrumentos financieros, el nivel en la jerarquía del valor razonable 
se define con base en la metodología de valoración publicada por el proveedor de precios oficial (PIP 
S.A.). Estas metodologías cuentan con el aval de la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC).  
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Con respecto al cierre del año 2025, los instrumentos que hacen parte del portafolio de la Compañía han 
mantenido un nivel de operación similar, por lo que no hay cambios en los niveles de jerarquía de valor 
razonable. 
 
 

 
 Valor 

Razonable  
 Jerarquía  

 Diciembre de 
2025 

1 2 3 

 Activo      
Inversiones en títulos de deuda 
emitidos y garantizados  

54.869.043 40.189.184 14.679.859 0 

En pesos colombianos 31.609.408 16.929.549 14.679.859 0 

 Gobierno colombiano  16.929.549 16.929.549 0 0 

 Instituciones Financieras  9.381.003 0 9.381.003 0 

 Otros  5.298.856 0 5.298.856 0 

En Moneda extranjera 23.259.635 23.259.635 0 0 

 Gobierno colombiano  23.259.635 23.259.635 0 0 
Inversiones en instrumentos de 
patrimonio  

902.457 902.457 0 0 

 Con cambio en resultados  902.457 902.457 0 0 

Derivados de Negociación 360.444 0 360.444 0 

 Forward de moneda 360.444 0 360.444 0 

Derivados de Cobertura 213.632 0 213.632 0 

 Swap de moneda 213.632 0 213.632 0 

Total activo  56.345.576 41.091.641 15.253.935 0 
 

14. Inversión en asociadas 
 
Durante el primer semestre de 2026 se presentó una disminución de $ (528.432) respecto al 31 de 
diciembre 2025, principalmente por: 
 

 La aplicación del método de participación patrimonial donde se muestra el resultado de las 
Compañías Asociadas, la cual genero un efecto positivo por ingreso de $ 5.719.025; un efecto 
negativo por otros resultados integrales (ORI) de $(4.106.148) y el dividendo decretado de 
(2,141,309), de los cuales han sido recaudados 1.070.655 y se espera recaudar el saldo pendiente 
al corte de septiembre de 2026.  

 El saldo al 30 de junio de 2026 es de $ 89.398.514 y a 31 de diciembre de 2025 es de $ 89.926.946. 
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15. Otras cuentas por cobrar, neto 
 

El siguiente es el detalle de otras cuentas por cobrar neto a: 

 
 

  Junio de 2026 
Diciembre de 

2025 

    

Incapacidades por cobrar personal administrativo $ 66.863 67.437 

Deudores varios  92.281 93.132 

Depósitos   3 337.687 

Dividendos por cobrar (*)  1.070.655 0 

Arrendamientos (**)  1.038 0 

Cuenta por cobrar empleados  8.386 11.518 

Deterioro otras cuentas por cobrar  (108.728) (108.728) 

Total $ 1.130.498 401.046 

 
(*) Corresponde a Dividendos de las acciones clasificadas como negociables, los cuales se harán efectivos 
el 15 de septiembre de 2026. 
(**) Corresponde al arrendamiento de oficina al tercero SOSALUDAD S.A.S. 
 

16. Otros activos no financieros 
 
El siguiente es el detalle de otros activos no financieros a: 
 

  Junio de 2026 
Diciembre de 

2025 

    

Seguros $ 35.341 12.931 

Bienes de arte y cultura  48.189 48.189 

Total $ 83.530 61.120 
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17. Instrumentos financieros 
 
El siguiente es el detalle de instrumentos financieros a: 
 

  Junio de 2026 
Diciembre de 

2025 

    
Contratos forward (*)  23.569 206.184 

Swaps (**)  1.420.657 2.901.801 

Total $ 1.444.226 3.107.985 

 
 
(*) Los contratos forward son derivados financieros que obligan a comprar o vender un activo en el futuro. 
Su valor obedece al plazo, al diferencial de tasas y al movimiento del activo subyacente que en este caso 
corresponde a la tasa de cambio. La variación observada es atribuible principalmente a dos factores: la 
disminución en el monto de los contratos y a la disminución de la tasa representativa del mercado (TRM), 
lo que aumentó el valor de las obligaciones de los contratos. 
 
(**) La variación del instrumento derivado de cobertura (SWAP contratado con Bancolombia S.A.) al corte 
del primer semestre de 2026 presenta una disminución en su posición pasiva neta de aprox. $1.481.144, 
al pasar de un valor razonable neto de ($2.901.801) al cierre de 2025 a ($1.420.657) en junio de 2026.  
 

 
 Valor 

Razonable  
 Jerarquía  

 Junio de 
2026 

1 2 3 

 Pasivo     
Derivados de Negociación 23.569 0 23.569 0 

 Forward de moneda  23.569 0 23.569 0 

Derivados de Cobertura 1.420.657 0 1.420.657 0 

 Swap de moneda 1.420.657 0 1.420.657 0 

Total pasivo  1.444.226 0 1.444.226 0 
 

 
 Valor 

Razonable  
 Jerarquía  

 Diciembre de 
2025 

1 2 3 

 Pasivo     
Derivados de Negociación 206.184 0 206.184 0 

 Forward de moneda 206.184 0 206.184 0 

Derivados de Cobertura 2.901.801 0 2.901.801 0 

 Swap de moneda 2.901.801 0 2.901.801 0 

Total pasivo  3.107.985 0 3.107.985 0 
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18. Cuentas por pagar actividad capitalizadora 
 
El siguiente es el detalle de cuentas por pagar actividad capitalizadora a: 
 

  Junio de 2026 
Diciembre de 

2025 

    

Títulos sorteados $ 20.627 16.791 

Otras cuentas por pagar a suscriptores  194.218 194.218 

Pasivos con suscriptores pendientes de cobro  76.760 391.734 

Títulos vencidos  37.950.518 38.829.337 

Cuotas anticipadas  82.172 79.622 

Reserva técnica de títulos vigentes (i)  39.534.778 43.901.591 

Total $ 77.859.073 83.413.293 

 
(i) La variación de la cuenta en el periodo de referencia se debe a la operación habitual de la Capitalizadora, 
impulsada por la rescisión de títulos $2.024.013 y los vencimientos $2.342.800. 

 

19. Otras cuentas por pagar 
 
El siguiente es el detalle de otras cuentas por pagar a: 
 

  Junio de 2026 
Diciembre de 

2025 

    

Beneficios a empleados (i) $ 154.190 150.381 

Retenciones y aportes laborales  10.129 29.626 

Proveedores y servicios por pagar   58.490 51.995 

Cuotas posteriores por aplicar  78.377 95.989 

Cheques girados no cobrados  17.089 17.089 

IVA e ICA  30.997 27.575 

Otras Cuentas por pagar  71.194 70.753 

Total $ 420.466 443.408 
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(i) Beneficios a empleados 

 
El siguiente es el detalle de los beneficios a empleados a: 
 

  Junio de 2026 Diciembre de 2025 

    

Nómina por pagar $ 1.465 1.465 

Cesantías  32.330 64.067 

Intereses sobre cesantías  1.965 7.688 

Vacaciones  37.635 33.898 

Prima extralegal  21.339 8.538 

Prima de antigüedad (1)  59.456 34.725 

Total $ 154.190 150.381 

 
 

(1) Primas de antigüedad 

 
El costo de los servicios representa el costo por primas de antigüedad a cargo de CAPITALIZADORA 
BOLIVAR, asociado con la causación de beneficios adquiridos en el año. El gasto reconocido en el año es 
el gasto por primas de antigüedad bajo NIC 19, el cual incluye el costo de los servicios, el costo por 
intereses y las ganancias (pérdidas) actuariales. 
 
La tabla 1 muestra los resultados de los cálculos para obtener los importes reconocidos en el estado de la 
situación financiera y en los resultados del período. Los pasivos actuariales son presentados teniendo en 
cuenta las bases NIC 19, las cuales utilizan métodos actuariales e hipótesis apropiadas bajo normas 
internacionales de contabilidad. Igualmente, el cálculo del gasto reconocido en los resultados del año 2026, 
fue realizado de acuerdo con los procedimientos establecidos en la NIC 19. 
La tabla 2 muestra el desarrollo de las perdidas o ganancias actuariales del año 2026, bajo el título 
“CAMBIOS EN EL VALOR PRESENTE DE LAS OBLIGACIONES”. 
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La siguiente tabla muestra los resultados más relevantes para el año 2026: 
 

  
Junio 30 de 

2026 
Activos / Pasivos   

1.    Valor presente de la obligación $ 59.456 

2.    Pasivo reconocido en el estado de situación financiera  59.456 

   

Costos al fin del año   

1.  Costo de los servicios  4.671 

2. Gasto reconocido en los resultados  24.732 
  

Consideraciones sobre los cálculos 
 
Los siguientes son los comentarios sobre los cálculos actuariales correspondientes al corte de junio de 
2026: 
 
- El plan se encuentra financiado por medio de reservas reconocidas en los libros contables de la empresa, 
sin existir un fondo específico que las cubra. 
 
- Como un aspecto fundamental para ejecutar los cálculos actuariales correspondientes a NIC 19 es la tasa 
de descuento. Para tal efecto, se ha considerado la tasa corriente reconocida por los bonos 
gubernamentales, TES, el 30 de junio del 2026, 11.9% anual, por ser una tasa acorde con el cálculo de la 
duración de las obligaciones el cual arrojo un valor de 18.49 años. 
 
- Debido al tiempo de permanencia en la empresa para hacerse acreedor a cada prima de antigüedad, 
hemos estimado las probabilidades de permanecer en la empresa, con base en la experiencia de rotación 
de personal – ingresos y retiros - clasificados por antigüedad. 
 
En 30 de junio de 2026 se presentó una perdida actuarial de $ 17,955. Según el artículo 156 de la NIC19, 
esta debe ser reconocida en el mismo año de ocurrencia, 2026, por corresponder a un plan cuyos beneficios 
se otorgan después de 12 meses del cierre contable, durante la vida laboral del trabajador. 
 

Bases actuariales 

 
Los siguientes elementos y definiciones deberán tenerse en cuenta: 
 

 Moneda: Todos los valores monetarios, calculados y presentados en este reporte, están 
expresados en pesos colombianos. 
 

 Censo de los datos del personal: Un resumen del censo de los datos del personal se encuentra 
en la tabla 3, según su estatus a 30 de junio de 2026.  
 

 Hipótesis actuariales: La tabla 4 muestra un resumen de las hipótesis actuariales utilizadas para 
las evaluaciones, de acuerdo con las directrices de NIC 19.  
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 Condiciones para el reconocimiento de primas de antigüedad: En la tabla 5 se describe las 

condiciones para el reconocimiento de primas de antigüedad de acuerdo con lo estipulado en la 
convención colectiva. 

 

Revelaciones y desgloses según NIC 19 

 
Los valores totalizados comprendidos en estas presentaciones envuelven cálculos actuariales que 
requieren hipótesis acerca de eventos futuros. Se considera que las hipótesis empleadas en este informe 
se encuentran en el rango de hipótesis posibles, que son razonables y apropiadas para el propósito para 
el cual han sido utilizadas; sin embargo, otras hipótesis pueden también ser razonables y apropiadas y su 
utilización produciría resultados diferentes. 
 
Todos los cálculos fueron realizados de acuerdo con los requerimientos de la NIC 19, e igualmente, los 
procedimientos seguidos y la presentación de resultados cumplen con los principios y prácticas actuariales 
generalmente aceptadas. 
 
 

Tabla 1 
 
Importes reconocidos en el estado de la situación financiera y en los resultados 
del período, con los desgloses correspondientes 

 

 Junio 30 de 
2026 

Diciembre 31 
de 2025 

   

1.   Valor presente de la obligación 59.456 34.725 

2.   Pasivo reconocido en el estado de situación financiera 59.456 34.725 

   

Gasto reconocido en los resultados   

1.   Costo de los servicios del período corriente 4.671 3.294 

2.   Costo por intereses 2.105 4.860 

3.   Pérdida (ganancia) actuarial del período corriente 17.955 (9.893) 

4.   Gasto reconocido en los resultados 24.732 (1.739) 
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Tabla 2 

 

 
Junio 30 de 

2026 
Diciembre 31 

de 2025 
Cambios en el valor presente de las obligaciones   

   

1.    Valor presente de las obligaciones a 1 de enero 34.725 39.226 

2.    Costo por intereses 2.105 4.860 

3.    Costo de los servicios del periodo corriente 4.671 3.294 

4.    Beneficios – primas pagadas 0 (2.762) 

5.    Pérdidas (ganancias) actuariales de las obligaciones 17.955 (9.893) 

6.    Valor presente de las obligaciones 59.456 34.725 

 
Tabla 3 

 

Resumen de la composición de datos  
Junio 30 de 

2025 
Personal activo  

1.    Número 4 

2.    Valor total de los salarios (Col$) 18.437.000 

3.    Edad promedio 43,27 Años 

 
 

Tabla 4 
 

Hipótesis de cálculo y método actuarial 
 

 Método de costeo actuarial: Unidad de crédito Proyectada (Requerimiento de la NIC19) 

 

 2026 2025 

Hipótesis económicas     
     

1.    Tasa de descuento 11,9% anual 11,51% anual 

2.    Incremento de salarios (*) 8,4% anual 6,78% anual 

3.    Gastos A cargo de la empresa 
 

Otras hipótesis: 
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Mortalidad: Tabla de rentistas Superfinanciera, hombres y mujeres 2008 con factores de mejoramiento de 
la mortalidad. 

 
Índice de rotación:  
 
Probabilidad de estar trabajando en la empresa al final del año n. 
 

Personal Administrativo  
Personal Área Comercial 

Especializada 
     

n Prob  n Prob 

1 76.41%  1 33.72% 

2 57.43%  2 17.25% 

3 46.74%  3 10.88% 

4 38.18%  4 7.77% 

5 32.40%  5 5.82% 

6 26.77%  6 4.31% 

7 23.75%  7 3.39% 

8 20.92%  8 2.88% 

9 18.88%  9 2.36% 

10 17.34%  10 1.91% 

11 15.94%  11 1.65% 

12 14.69%  12 1.47% 

13 13.92%  13 1.24% 

14 ó más 13.61%  14 ó más 1.00% 

 

20. Ingresos financieros, neto 
 
El siguiente es el detalle de los ingresos financieros a: 
 

  Seis Meses Tres Meses 

 
 Junio de 

2026 
Junio de 

2025 
Junio 2026 Junio 2025 

      

Por valoración de inversiones (*)  $ 4.063.507 2.298.056 3.352.474 570.858 

Venta de inversiones (**)  (117.325) 11.061 157 11.061 

Ingresos por intereses  14.667 14.305 5.454 7.224 

Total $ 3.960.849 2.323.422 3.358.085 589.143 

 
 
 
(*) Ver nota 2 Hechos relevantes 
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(**) Durante el primer semestre de 2026, la Compañía procedió con la venta de un bono clasificado como 
instrumento financiero a valor razonable con cambios en resultados. 

 

21. Ingresos por suscripciones 
 
El siguiente es el detalle de los ingresos por suscripciones a: 
 

  Seis Meses Tres Meses 

 
 Junio de 

2026 
Junio de 

2025 
Junio 2026 Junio 2025 

      

 Ingresos por suscripciones (*) $ 25.585 56.733 9.614 27.492 

Total $ 25.585 56.733 9.614 27.492 

 
 
 
(*) Al cierre del período de junio 2026, la cuenta de Ingresos por Suscripción presentó una disminución 
significativa derivada de la reducción en el volumen de recaudo de cuotas de títulos. 
 
 

22. Otros Ingresos 
 
El siguiente es el detalle de otros ingresos a: 
 

 
 Seis Meses Tres Meses 

 
 Junio de 

2026 
Junio de 

2025 
Junio 2026 Junio 2025 

      

Rescisión de títulos vencidos y prescritos (*)  2.512.341 2.198.342 1.304.314 1.141.982 

Arrendamientos (**)  130.609 4.983 65.305 2.491 

Otros ingresos  37.444 25.891 5.339 15.087 

Total  2.680.394 2.229.216 1.374.958 1.159.560 

 
 
 
(*) Durante el período comprendido entre enero y junio de 2026, se registró un incremento en el ingreso 
por concepto de prescripción de títulos en comparación con el período anterior. Este comportamiento se 
fundamenta en un mayor volumen de títulos que cumplieron su ciclo de exigibilidad legal. 
(**) El aumento corresponde a los ingresos recibidos durante el primer semestre por el arrendamiento de 
una oficina a la empresa Sosalud SAS. 
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23. Gastos por suscripciones 
 
El siguiente es el detalle de los gastos por suscripciones a: 
 

 
 Seis Meses Tres Meses 

 
 Junio de 

2026 
Junio de 

2025 
Junio 2026 Junio 2025 

      

Rescisiones (*) $ 1.738.626 1.967.965 867.217 984.078 

Títulos sorteados  1.200 7.550 0 4.700 

Total $ 1.739.826 1.975.515 867.217 988.778 

 
 
(*) La disminución de rescisiones entre junio de 2025 y junio de 2026 se explica por la reducción de títulos 
de capitalización activos, debido al cumplimiento de su plazo mínimo de ahorro y la consecuente devolución 
de recursos a los clientes. 
 
 

24. Gastos financieros 
 
El siguiente es el detalle de los gastos financieros a: 
 

 
 Seis Meses Tres Meses 

 
 Junio de 

2026 
Junio de 

2025 
Junio 2026 Junio 2025 

      

Comisiones por servicios bancarios $ 29.038 28.680 16.526 17.736 
Intereses créditos de bancos y otras obligaciones 
financieras 

 2.107 2.360 1.067 1.196 

Diferencia en cambio  124.890 64.659 25.459 28.527 

Total $ 156.035 95.699 43.052 47.459 

 
 
 
 
 
 
 

25. Impuesto a las ganancias 
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El gasto por impuesto a las ganancias se reconoce basado en la mejor estimación de la administración 
tanto el impuesto de renta corriente como del impuesto de renta diferido.  
 
Para el semestre terminado al 30 de junio de 2026 y 2025 la tasa efectiva de impuestos de Capitalizadora 
Bolívar es 10.88% y 6.07%, respectivamente.  La variación de la tasa efectiva semestral que corresponde 
a un aumento de 4.81% se genera principalmente por: 

 El efecto de los ingresos no gravados por método de participación genera un incremento en la tasa 
efectiva semestral comparativa de 5.50 puntos porcentuales. 

 El comportamiento de los movimientos del diferido genera una disminución de -0.93 puntos 
porcentuales correspondiente a beneficios a empleados 

Para el trimestre terminado al 30 de junio de 2026, la Capitalizadora tiene tasa efectiva de tributación del 
13.26% considerando que generó un menor ingreso por impuesto de renta que se deriva del movimiento 
diferido. mientras que, para el mismo periodo del año 2025 no tiene tasa efectiva de tributación 
considerando que generó pérdida fiscal. 

26. Transacciones con partes relacionadas 
 
A continuación, se detallan las operaciones realizadas al 30 de junio de 2026 y 31 de diciembre de 2025, 
con partes relacionadas. 

 Grupo Bolívar S.A. y sus subordinadas. 
 

 El o los accionistas o beneficiarios reales que posean el diez por ciento (10%) o más de la 
participación accionaria de Capitalizadora Bolívar S.A. 
 

 Las personas jurídicas en las cuales la Compañía sea beneficiaria real del diez por ciento (10%) o 
más de la participación societaria. 
 

 Fundación o entidad sin ánimo de lucro en la que Capitalizadora Bolívar S.A posea una influencia 
significativa. 
 

 Los administradores de Grupo Bolívar S.A. y de las compañías integrantes del Grupo Bolívar. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Compañías pertenecientes al Grupo Empresarial Bolívar. 
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Junio de 
2026 

Diciembre de 
2025 

Disponible $ 0 0 508.992 0 508.992 847.219 

Cuentas por cobrar  0 0 26.104 0 26.104 27.567 

Cuentas por pagar  0 0 0 0 0 1.694 

Ingreso Financieros  0 0 4.284 0 4.284 7.759 

Gasto Financieros  0 0 15.386 0 15.386 30.488 
Gasto Honorarios Junta 
Directiva 

 0 0 0 219.400 219.400 391.000 

Gasto  ARL  0 0 2.127 0 2.127 4.384 

Dividendos por cobrar  0 1.070.655 0 0 1.070.655 0 

Total $     1.846.948 1.310.110 

 
 

Todas las transacciones antes relacionadas, se realizaron bajo las condiciones generales de mercado. 

 

27. Administración de capital 
 
La Compañía cumplió durante el periodo 30 de junio de 2026 y 31 de diciembre de 2025 con los 
requerimientos de capitales mínimos, relación de solvencia e inversiones obligatorias. 
 
 

  Junio de 2026 Diciembre de 
2025 

    

Patrimonio técnico (1) $ 49.761.837 36.601.107 

Patrimonio adecuado (2)  5.704.723 5.804.460 

Excedente de patrimonio técnico en función del adecuado  44.057.114 30.796.647 
 
 

(1) Patrimonio técnico: Corresponde a la suma del capital primario más el capital secundario, este 
último no puede ser mayor al capital primario. 
 

(2) Patrimonio adecuado: Corresponde al valor de patrimonio que debe poseer la Compañía para 
cubrir las obligaciones contraídas con sus clientes. 
 
 

28. Eventos subsecuentes 
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No se presentaron eventos subsecuentes entre el 30 de junio de 2026 y la fecha de emisión de la 
información financiera intermedia condensada separada. 
 

29. Aprobación de estados financieros intermedios condensados separados 
 
La Compañía aprobó el 17 de julio de 2026 la transmisión de las proformas de los estados financieros a la 
Superintendencia Financiera de Colombia. 




