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INFORME DEL REVISOR FISCAL

Sefiores Accionistas
Capitalizadora Colmena S.A.:

He auditado los balances generales de Capitalizadora Colmena S.A. al 31 de diciembre de 2011 y
2010 y los correspondientes estados de resultados, cambios en el patrimonio de los accionistas y
flujos de efectivo, el resumen de las politicas contables significativas y demas notas explicativas,
por los afios que terminaron en esas fechas.

La Administracién es responsable por la preparacién y correcta presentacién de estos estados
financieros de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia e
instrucciones de la Superintendencia Financiera de Colombia. Esta responsabilidad incluye:
disefiar, implementar y mantener el control interno relevante para la preparacion y presentacion de
estados financieros libres de errores de importancia material, bien sea por fraude o error;
seleccionar y aplicar las politicas contables apropiadas, asi como establecer los estimados
contables razonables en las circunstancias.

Mi responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados financieros con base en mis
auditorias. Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis funciones y efectué mis
examenes de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Colombia. Tales
normas requieren que cumpla con requisitos éticos, planifique y efectue la auditoria para obtener
una seguridad razonable sobre si los estados financieros estan libres de errores de importancia
material.

Una auditoria incluye realizar procedimientos, para obtener evidencia sobre los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del criterio
del revisor fiscal, incluyendo la evaluacién del riesgo de errores de importancia material en los
estados financieros. En dicha evaluacion del riesgo, el revisor fiscal tiene en cuenta el control
interno relevante para la preparacion y presentacion de los estados financieros, con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias. Una auditoria
también incluye evaluar el uso de politicas contables apropiadas y la razonabilidad de los saldos y
de los estimados contables realizados por la administracién, asi como evaluar la presentacion de
los estados financieros en general. Considero que la evidencia de auditoria que obtuve proporciona
una base razonable para fundamentar la opinién que expreso a continuacion.

En mi opinidn, los estados financieros mencionados, tomados fielmente de los libros y adjuntos a
este informe, presentan razonablemente en todos los aspectos de importancia material, la situacion
financiera de Capitalizadora Colmena S.A. al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los resultados de
sus operaciones y sus flujos de efectivo por los afios que terminaron en esas fechas, de acuerdo
con principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia e instrucciones de la
Superintendencia Financiera de Colombia, aplicados de manera uniforme.
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Con base en el resultado de mis pruebas, en mi concepto:

a.

La contabilidad de la Compafiia, ha sido llevada conforme a las normas legales y la técnica
contable.

Las operaciones registradas en los libros y los actos de los Administradores se ajustan a los
estatutos y a las decisiones de la Asamblea de Accionistas.

La correspondencia, los comprobantes de las cuentas y los libros de actas y de registro de
acciones se llevan y se conservan debidamente.

Existen medidas adecuadas de: control interno que incluye los sistemas de administracion de
riesgos implementados, conservacion y custodia de los bienes de la Compafiia y los de
terceros que estan en su poder.

Se ha dado cumplimiento a las normas e instrucciones de la Superintendencia Financiera de
Colombia relacionadas con la implementacién e impacto en el balance general y en el estado
de resultados de los Sistemas de Administracion de Riesgos aplicables.

La informacién contenida en las declaraciones de autoliquidaciéon de aportes al Sistema de
Seguridad Social Integral; en particular la relativa a los afiliados y a sus ingresos base de
cotizacion, ha sido tomada de los registros y soportes contables. La Compafiia no se encuentra
en mora por concepto de aportes al Sistema de Seguridad Social Integral.

Las reservas técnicas de titulos vigentes han sido determinadas de manera adecuada y con la
suficiencia requerida, de acuerdo con la normatividad vigente.

Existe concordancia entre los estados financieros que se acompafan y el informe de gestion
preparado por los Administradores.

Efectué seguimiento a las respuestas sobre las cartas de recomendaciones dirigidas a la
Administracion de la Compariia y no hay asuntos de importancia material pendientes que puedan
afectar mi opinion.
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