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Senores Accionistas

KPMG S.A.S
Calle 90 No. 19C - 74
Bogota D.C.

INFORME DEL REVISOR FISCAL

Corporacion Financiera Colombiana S.A.:

Tel : +57(1) 6188100
Fax: +57(1) 2185490
www.kpmg.com.co

He auditado los estados financieros consolidados
de Corporaciéon Financiera Colombiana S.A. vy
Subsidiarias (el Grupo), los cuales comprenden el
estado consolidado de situacion financiera al 31 de
diciembre de 2017 vy los estados consolidados de
resultados y otros resultados integrales, de cambios
en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio
que termind en esa fecha y sus respectivas notas, que
incluyen las politicas contables significativas y otra
informacion explicativa.

Responsabilidad de la administracion en relacion con
los estados financieros consolidados

La administracion es responsable por la adecuada
preparacion y presentacion de estos estados
financieros consolidados de acuerdo con Normas
de Contabilidad y de Informacién Financiera
aceptadas en Colombia. Esta responsabilidad
incluye: disenar, implementar y mantener el control
interno relevante para la preparacion y presentacion
de estados financieros consolidados 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.

Responsabilidad del revisor fiscal

Mi responsabilidad consiste en expresar una opinién
sobre los estados financieros consolidados con base

en mi auditoria. Obtuve las informaciones necesarias
para cumplir mis funciones y efectué mi examen de
acuerdo con Normas Internacionales de Auditorfa
aceptadas en Colombia. Tales normas requieren que
cumpla con requisitos éticos, planifique y efectte la
auditoria para obtener una seguridad razonable sobre
si los estados financieros consolidados estan libres de

errores de importancia material.

Una auditoria incluye realizar procedimientos para
obtener evidencia sobre los montos y revelaciones
en los estados financieros consolidados. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio
del revisor fiscal, incluyendo la evaluacion del riesgo
de errores de importancia material en los estados
financieros consolidados. En dicha evaluacion del
riesgo, el revisor fiscal tiene en cuenta el control interno
relevante para la preparacion y presentacion de los
estados financieros consolidados, con el fin de disefar
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 estimados contables realizados por
la administracion, asi como evaluar la presentacion de

los estados financieros consolidados en general.

Considero que la evidencia de auditorfa que obtuve
proporciona una base razonable para fundamentar la

opinioén que expreso a continuacion.



Opinion

En mi opinion, los estados financieros consolidados
que se mencionan, y adjuntos a este informe, presentan
razonablemente, en todos los aspectos de importancia
material, la situacion financiera consolidada del Grupo
al 31 de diciembre de 2017, los resultados consolidados
de sus operaciones y sus flujos consolidados de efectivo
por el afio que termind en esa fecha, de acuerdo con
Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera
aceptadas en Colombia, aplicadas de manera uniforme

con el afo anterior.
Pérrafo de énfasis

Sin calificar mi opinién, llamo la atenciéon sobre la
nota 2.3 a los estados financieros consolidados, la cual
indica que los estatutos de Corporacién Financiera
Colombiana S.A. y Subsidiarias fueron modificados en
2016 con relacion al cierre contable establecido para la
presentacion de los estados financieros, definiéndose un
periodo anual terminado al 31 de diciembre; hasta 2016

aplicaban cierres semestrales que terminaban al 30 de
junioy 31 de diciembre de cada afo. Para propésitos de
comparabilidad, se incluyeron cifras correspondientes
proforma por el afo terminado al 31 de diciembre de
2016, en los estados consolidados de resultados y otros
resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de

flujos de efectivo, asi como en las respectivas notas.
Otros asuntos

Los estados financieros consolidados proforma al y
por el ano terminado al 31 de diciembre de 2016
fueron preparados con base en los estados financieros
consolidados al y por los periodos de seis meses que
terminaron el 31 de diciembre y 30 de junio de 2016,
los cuales fueron auditados por otro contador pablico
(miembro de KPMG S.A.S.), quien en sus informes de fecha
24 de febrero de 2017 y de fecha 24 de agosto de 2016,
respectivamente, expres6 una opinion sin salvedades

sobre los mismos.

Gloria Andrea Sanchez Sanchez

Revisor Fiscal Suplente de Corporacion Financiera Colombiana S.A.
T.P. 146962 - T
Miembro de KPMG S.A.S.
19 de febrero de 2018



CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A. Y SUBSIDIARIAS

Estado Consolidado de Situacién Financiera
(Cifras expresadas en millones de pesos)

Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo

Posiciones activas en operaciones de mercado monetario

Inversiones medidas a valor razonable con cambios en resultados
Instrumentos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Inversiones medidas a valor razonable con cambios en otro resultado integral
Instrumentos de patrimonio

Inversiones medidas a costo amortizado
Instrumentos de deuda

Instrumentos financieros derivados

Inversiones en asociadas y negocios conjuntos

Cartera de créditos, neto

Cuentas por cobrar, neto

Activos financieros sobre acuerdos de concesion

Propiedades, planta y equipo

Propiedades de inversion

Activos biologicos

Inventarios, neto

Plusvalia

Derechos sobre acuerdos de concesion

Activo por impuestos corrientes

Activo por impuesto diferido

Otros activos, neto

Activos no corrientes mantenidos para la venta

Total Activos

31 de diciembre de

31 de diciembre de

*Véanse las notas que forman parte integral de los estados financieros consolidados

Nota 2017 2016
7 1,971,359 1,797,895
8 317,275 655,958
9 1,609,924 1,481,066
1,090,025 939,504
519,899 541,562
9 850,351 793,529
850,351 793,529
10 1.805,470 2,144,304
1,805,470 2,144,304
11 41,273 101,655
12 820,124 932,586
13 2,447,461 2,418,517
14 1,379,101 1,515,349
15 3,068,629 2,275,916
16 2,471,885 2,499,355
17 161,015 148,160
18 66,139 48,003
19 196,511 179,945
20 399,975 297,599
15 3,114,167 2,805,314
21 83,888 72,276
93,766 96,621
22 236,764 248,664
23 20,939 46,951
21,156,016 20,559,663

Continda...



CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A. Y SUBSIDIARIAS

Estado Consolidado de Situacién Financiera
(Cifras expresadas en millones de pesos)

Nota 31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Pasivos y Patrimonio
Depositos y exigibilidades 24 $ 4,094,365 3,846,793
Posiciones pasivas en operaciones de mercado monetario 25 2,622,275 3,124,947
Obligaciones financieras 26 3,892,352 3,804,510
Instrumentos financieros derivados 11 24,521 120,788
Titulos emitidos en circulacion 31 2,360,326 2,356,272
Cuentas por pagar 27 1,334,273 992,968
Beneficios a empleados 28 84,901 79,041
Otras provisiones 29 346,574 298,240
Pasivo por impuestos corrientes 21 119,209 140,691
Pasivo por impuesto diferido 703,026 632,960
Otros pasivos 30 290,226 213,574
Pasivos no corrientes por operaciones discontinuas 4,505 -
Total Pasivos 15,876,553 15,610,784
Capital suscrito y pagado 32 2,337 2,317
Prima en colocacion de acciones 32 2,742,400 2,685,093
Utilidades retenidas 145,873 (67,304)
Utilidad del ejercicio 210,808 301,795
Otro resultado integral acumulado 154,783 94,595
Total Patrimonio Controlado 3,256,201 3,016,496
Interés no controlante 34 2,023,262 1,932,383
Total Patrimonio 5,279,463 4,948,879
Total Pasivos y Patrimonio $ 21,156,016 20,559,663

(*) Los suscritos Representante Legal y Contador Pablico certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos estados financieros
consolidados y que los mismos han sido preparados con informacion tomada fielmente de los libros de contabilidad de la Corporacion y sus subsidiarias.

Bernardo Norefia Ocampo (*) Agustin Forero Lopez (*) Gloria Andrea Sanchez Sanchez
Representante Legal Gerente de Contabilidad Revisor Fiscal Suplente
T.P. No. 40364 - T T.P. No 146962 - T

Miembro de KPMG S.A.S.
(Véase mi informe del 19 de febrero de 2018)

Véanse las notas que forman parte integral de los estados financieros consolidados



CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A. Y SUBSIDIARIAS

Estado Consolidado de Resultados
(Cifras expresadas en millones de pesos)

Por los anos que terminaron el:

Nota 31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016

Ingreso por intereses de cartera de créditos y operaciones de leasing financiero $ 413,376 175,043
Intereses depositos y exigibilidades, créditos y otras obligaciones financieras (569,868) (576,150)
Intereses provenientes de titulos de deuda medidos a costo amortizado 86,088 180,287
Diferencia en cambio, neta 3,902 (37,387)
Ingresos por intereses, neto (66,502) (258,207)
Rendimiento en operaciones de repo, simultaneas y otros intereses, neto (166,516) (187,394)
Ingreso por valoracion de activos financieros concesionados 15 209,936 180,983
Comisiones y honorarios, neto 36 69,296 48,439
Ganancia en valoracion de instrumentos financieros, neta 77,517 149,540
Ganancia en venta de inversiones, neta 18,873 24,960
Deterioro de cartera de créditos (63,274) (22,822)
Deterioro de inversiones (144,018) (67,313)
Ingresos operacionales financiero, neto (64,688) (131,814)
Ingresos por venta de bienes y prestacion de servicios 37 5,481,254 6,348,108
Ingreso por valoracion de activos biologicos 13,503 14,644
Ingreso por valoracion de propiedades de inversion 8,839 17,024
Otros ingresos operacionales 67,295 78,253
Ganancia por adquisicion de control 6 56,767 -
Ingresos por dividendos y otras participaciones 38 46,486 19,917
Ingresos netos por métodos de participacion patrimonial 159,208 201,958
Ingresos por arrendamientos 3,516 3,620
Ganancia en venta de activos, neta 7,962 14,343
Deterioro de cuentas por cobrar (30,141) (36,879)
Total ingresos operacionales 5,750,001 6,529,174
Costos por venta de bienes y prestacion de servicios 37 3,367,942 4,167,313
Gastos por beneficios a empleados 310,597 277,749
Otros gastos operacionales 39 654,087 610,419
Pérdida por adquisicion de control - 12,418
Depreciacion de activos tangibles 76,594 69,673
Amortizacion de activos intangibles 299,531 277,323
Gasto por provisiones 9,482 8,929
Deterioro de activos no financieros 23,590 20,968
Total costos y gastos operacionales 4,741,823 5,444,792
Utilidad antes de impuestos sobre las ganancias 1,008,178 1,084,382
Impuestos sobre las ganancias 21 443,639 397,368
Utilidad neta del ejercicio $ 564,539 687,014
Atribuible a:
Interés controlante $ 210,808 301,795
Interés no controlante 34 353,731 385,219

$ 564,539 687,014
Utilidad neta por accion de intereses controlantes (en pesos colombianos) 32 $ 904.61 1,330.33
Nimero de acciones suscritas y pagadas, ordinarias y preferenciales 233,034,712 226,856,491

(*) Los suscritos Representante Legal y Contador Piblico certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos estados
financieros consolidados y que los mismos han sido preparados con informacion tomada fielmente de los libros de contabilidad de la Corporacion y sus

subsidiarias.
Bernardo Norefia Ocampo (*) Agustin Forero Lopez (*) Gloria Andrea Sanchez Sanchez
Representante Legal Gerente de Contabilidad Revisor Fiscal Suplente

T.P. No. 40364 - T T.P. No 146962 - T
Miembro de KPMG S.A.S.
(Véase mi informe del 19 de febrero de 2018)

*Véanse las notas que forman parte integral de los estados financieros consolidados



CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A. Y SUBSIDIARIAS

Estado Consolidado de Otros Resultados Integrales
(Cifras expresadas en millones de pesos)

Por los afos que terminaron el:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2017 de 2016
Utilidad neta del ejercicio $ 564,539 687,014
items que no seran reclasificados a resultados del periodo
Otro resultado integral de asociadas o negocios conjuntos utilizando el método de participacion (838) 147
Ajuste de conversion asociadas 913 (30,257)
Ganancia (Pérdida) neta actuarial de planes de beneficios definidos (832) 4,838
(757) (25,272)

items que son o pueden ser reclasificados posteriormente a resultados del periodo
Variacion neta de las coberturas de flujos de efectivo (978) 10,616
Ganancia neta por activos financieros medidos a valor razonable con cambio en ORI 63,168 50,924
Ajuste modelo de deterioro de cartera de separados a consolidados (4,375) 585
Otros resultados integrales del ejercicio, neto de impuestos 57,058 36,853
Resultados integrales del ejercicio neto de impuestos $ 621,597 723,867
Atribuible a :
Interés controlante $ 270,996 348,451
Interés no controlante 350,601 375416

$ 621,597 723,867

(*) Los suscritos Representante Legal y Contador Pablico certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos estados
financieros consolidados y que los mismos han sido preparados con informacion tomada fielmente de los libros de contabilidad de la Corporacion y sus

subsidiarias.
Bernardo Norefia Ocampo (*) Agustin Forero Lopez (*) Gloria Andrea Sanchez Sanchez
Representante Legal Gerente de Contabilidad Revisor Fiscal Suplente

T.P. No. 40364 - T T.P. No 146962 - T
Miembro de KPMG S.A.S.
(Véase mi informe del 19 de febrero de 2018)

*Véanse las notas que forman parte integral de los estados financieros consolidados



CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A. Y SUBSIDIARIAS

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo

(Cifras expresadas en millones de pesos)

Flujos de efectivo de actividades de operacion:
Utilidad neta del ejercicio

Conciliacion de la utilidad neta provista por (usada en) el efectivo por las actividades de
operacion

Depreciacion de activos tangibles

Amortizacion activos intangibles

Provision impuesto sobre las ganancias

Deterioro para cartera de créditos y cuentas por cobrar, neto

Deterioro de inversiones, neto

Deterioro de activos no financieros

Utilidad en venta de activos, neta

Causacion por intereses de cartera de créditos y operaciones de leasing
Causacion depositos y exigibilidades, créditos y otras obligaciones financieras
Causacion rendimientos en operaciones de repo, simultaneas y otros intereses
Utilidad por valoracion de instrumentos financieros, neta

Utilidad en venta de inversiones

Deterioro activos tangibles

Ajustes en cambio

Ingreso por valoracion propiedades de inversion

Ingreso por valoracion activos biologicos

Intereses instrumentos financieros medidos a costo amortizado

Valor razonable de activos financieros concesionados

Método de participacion sobre utilidades en inversiones en asociadas y negocios conjuntos

Variacion neta en activos y pasivos operacionales:

Activos financieros

Instrumentos derivados

Cartera de créditos

Cuentas por cobrar

Activos no corrientes mantenidos para la venta
Otros activos

Beneficios a empleados

Depositos de clientes

Préstamos interbancarios y fondos overnight
Otros pasivos y provisiones

Intereses recibidos

Intereses pagados

Impuesto sobre las ganancias pagado

Pago de impuesto a la riqueza

Efectivo neto provisto por (usado en) las actividades de operacion

*Véanse las notas que forman parte integral de los estados financieros consolidados

Por los afos que terminaron el:

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

564,539 687,014
76,594 69,673
299,531 277,323
443,639 397,368
93,415 59,701
144,018 67,313
23,590 20,968
(7,962) (14,343)
(413,376) (175,043)
569,868 576,150
166,516 187,394
(77,517) (149,540)
(18,873) (24,960)
(118) (99)
(3,902) 37,387
(8,839) (17,024)
(13,503) (14,644)
(86,088) (180,287)
(209,936) (180,983)
(159,208) (201,958)
291,495 673,797
(44,256) -
295,865 (1,401,791)
(512,980) 52,662
1,007 (169)
(24,058) (22,532)
11,676 2,292
262,563 (241,719)
(604,618) (186,366)
445,218 (65,045)
428,646 70,467
(780,146) (736,256)
(268,935) (186,456)
(12,177) (38,590)
871,688 (658,296)
Continda...



CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A. Y SUBSIDIARIAS

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
(Cifras expresadas en millones de pesos)

Flujo de efectivo de las actividades de inversion:
Producto de la redencion de activos financieros de inversion a costo amortizado

Adquisicion de propiedad, planta y equipo de uso propio
Disminucion (Adquisicion) de propiedades de inversion
Capitalizacion de costos de activos biologicos
Adquisicion de participacion en inversiones
Capitalizacion costos en activos intangibles concesionados
Adquisicion de otros activos intangibles

Producto de la venta de propiedades, planta y equipo
Producto de la venta de propiedades de inversion
Producto de la venta de activos no corrientes mantenidos para la venta
Dividendos recibidos

Efectivo neto provisto por las actividades de inversion

Flujo de efectivo de las actividades de financiacion:

Dividendos pagados

Adquisicion de obligaciones financieras

Pagos de obligaciones financieras

Emision de titulos de inversion en circulacion

Pagos de titulos de inversion en circulacion

Emision de acciones en efectivo

Transacciones netas con intereses no controlantes

Efectivo neto usado en (provisto por) las actividades de financiacion

Efecto de las ganancias o pérdidas en cambio en el efectivo y equivalentes al efectivo
Efectivo y Equivalentes de efectivo en operaciones discontinuas

Aumento del efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo

Por los afios que terminaron el:

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

228,889 415,736
(95,680) (685,646)
536 (9,404)
(24,408) (24,225)
44,668 7,617
(610,908) (608,327)
(23,237) (9,119)
38,955 53,231
(239) 29
20,105 55,555
110,812 96,191
(310,507) (708,362)
(362,221) (382,582)
1,602,547 2,488,503
(1,646,451) (884,993)
14,673 499,734
(3,711) (126,894)
(13,981) -
- 23,014
(409,144) 1,616,782
(14,980) (142,622)
36,407 -
173,464 107,502
1,797,895 1,690,393
1,971,359 1,797,895

(*) Los suscritos Representante Legal y Contador Pablico certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos estados financieros
consolidados y que los mismos han sido preparados con informacion tomada fielmente de los libros de contabilidad de la Corporacion y sus subsidiarias.

Bernardo Norefia Ocampo (*) Agustin Forero Lopez (*)
Representante Legal Gerente de Contabilidad
T.P. No. 40364 - T

*Véanse las notas que forman parte integral de los estados financieros consolidados

Gloria Andrea Sanchez Sanchez
Revisor Fiscal Suplente
T.P. No 146962 - T
Miembro de KPMG S.A.S.
(Véase mi informe del 19 de febrero de 2018)
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@ Corficolombiana

Notas a los Estados Financieros Consolidados
al 31 de Diciembre de 2017



CORFICOLOMBIANA



1. INFORMACION CORPORATIVA

La Corporaciéon Financiera Colombiana S.A., es una
institucion financiera de caracter privado, autorizada
para funcionar por la Superintendencia Financiera de
Colombia, mediante Resolucion del 18 de octubre de 1961,
constituida como sociedad comercial anénima, el 27 de
noviembre de 1961 mediante escritura pablica No. 5710
de la Notaria Primera del Circulo de Cali, cuya vigencia
legal esta prevista hasta el 31 de diciembre del afio 2100,
el cual puede ser extendido por decision de la Asamblea
General de Accionistas.

Mediante la escritura pablica No. 12364 del 30 de
diciembre de 2005 otorgada en la Notarfa 18 de Bogot3,
se formalizo la fusion de la Corporacion Financiera
del Valle S.A. (entidad absorbente) con la Corporacién
Financiera Colombiana S.A. (entidad absorbida). En esa
misma escritura, la entidad absorbente modificé su razéon
social por la de Corporacion Financiera Colombiana S.A.,
y cambié su domicilio de la ciudad de Cali a la ciudad de
Bogota. Con la escritura pablica No. 10410 de la Notaria
71 de Bogota, el 26 de diciembre de 2007 se formalizé
la fusién de la Corporacién Financiera Colombiana S.A.
(entidad absorbente) con Proyectos de Energfa S.A. (entidad
absorbida), la cual se disolvio sin liquidarse.

La Corporacion tiene como objeto social la realizacion
de todos los actos y contratos autorizados a esta clase de
establecimientos de crédito por el Estatuto Organico del
Sistema Financiero o aquellas otras disposiciones especiales
o normas que lo sustituyan, modifiquen o adicionen. En
desarrollo del objeto, la sociedad puede realizar todos los
actos y contratos para lograr su finalidad, como fomentar
el ahorro y la inversion privada, desarrollar el mercado de
capitales, promover la creacion, reorganizacion, fusion,
transformacion y expansion de cualquier tipo de empresas,
en aquellos sectores a los cuales se autorice la extension
de sus servicios, como también otorgarles financiacion a
mediano y largo plazo; suscribir y conservar acciones o
partes de interés social en las mismas y ofrecerles servicios
financieros especializados que contribuyan a su desarrollo.

La Corporacion tiene su domicilio principal en la ciudad
de Bogoté ubicado en la Carrera 13 N 26 - 45 piso 8; a
31 de diciembre de 2017 y 2016 operaba a través de sus
5 regionales y 5 agencias en distintas ciudades del pafs.
La Corporacién no tiene corresponsales no bancarios. A
31 de diciembre de 2017 contaba con 326 empleados
directos, 54 indirectos, 40 temporales y 8 aprendices. A
31 de diciembre de 2016 contaba con 316 empleados
directos, 58 indirectos, 27 temporales y 3 aprendices.
Ademas, posee las siguientes filiales y subsidiarias bajo los
términos de la Ley 222 de 1995 : Leasing Corficolombiana
S.A., Banco Corficolombiana Panama S.A., Fiduciaria
Corficolombiana S.A., Casa de Bolsa S.A. — Sociedad
Comisionista de Bolsa, Organizacién Pajonales S.A.S.
y subsidiarias, Hoteles Estelar S.A. y subsidiarias, Gas
Comprimido del Pert S.A., Valora S.A.S. y subsidiarias,
Proyectos de Infraestructura S.A. y subsidiarias, Estudios,
Proyectos e Inversiones de los Andes S.A. y subsidiarias,
Promotora y Comercializadora Turistica Santamar S.A.,
Colombiana de Licitaciones y Concesiones S.A.S., Tejidos
Sintéticos de Colombia S.A., Plantaciones Unipalma
de los Llanos S.A., Pizano S.A. y subsidiarias, Estudios
y Proyectos del Sol S.A.S. y subsidiarias, Industrias
Lehner S.A. en liquidacion, Proyectos de Ingenieria y
Desarrollos S.A.S., CFC Gas Holding S.A.S., CFC Private
Equity Holdings S.A.S., CFC Energy Holding S.AS. y
subsidiarias, Proyectos y Desarrollos Viales de Pacifico
S.A.S. y subsidiarias, Proyectos y Desarrollos Viales de
Oriente S.A.S. y subsidiarias, Proyectos y Desarrollos Viales
del Mar S.A.S. y subsidiarias; y bajo definicion de control
de las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF 10), se ejerce control sobre Concesionaria Vial del
Pacifico S.A.S., Concesionaria Nueva Via al Mar S.A.S. y
Promigas S.A. E.S.P. y subsidiarias.

La Corporacion Financiera Colombiana S.A. es controlada
por el Grupo Aval Acciones y Valores S.A.



2.BASES DE PRESENTACION Y RESUMEN DE
LAS PoLiTicAs CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1. Marco Técnico Normativo

Los Estados Financieros Consolidados han sido preparados
de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacion
Financiera aceptadas en Colombia (NCIF), establecidas en
laLey 1314 de 2009, reglamentadas por el Decreto Unico
Reglamentario 2420 de 2015 modificado por los decretos
2496 de 2015, 2131 de 2016 y 2170 de 2017. Las NCIF
se basan en las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF), junto con sus interpretaciones, emitidas
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 al espafiol y emitidas al 1 de enero de 2014y a
las enmiendas efectuadas durante el aflo 2015 por el IASB.
Para efectos legales en Colombia, los estados financieros
principales son los estados financieros separados, los
estados financieros consolidados de la Corporacion deben
leerse en conjunto con los estados financieros separados
de la Corporacion.

Las principales politicas contables aplicadas en la
preparacion de los estados financieros consolidados de la
Corporacién y sus subsidiarias se presentan a continuacion:

2.2. Bases de Medicion

Los estados financieros consolidados han sido preparados
sobre la base del costo histérico con excepcion de las
siguientes partidas importantes incluidas en el estado de
situacion financiera consolidado:

Instrumentos de patrimonio Valor razonable
Instrumentos de deuda

medidos a valor razonable
con cambios en resultados

Valor razonable

Instrumentos derivados Valor razonable
Activos financieros sobre
acuerdos de concesion
designados a valor razonable

Valor razonable

Propiedades de inversion Valor razonable

Activos relacionados con
productos biolégicos y
ganaderia

Valor razonable menos costos de
venta

Al menor entre el costo y valor neto

Inventarios .
de realizacion

Al menor entre el valor en libros y
su valor razonable menos costos de
ventas

Activos no corrientes
mantenidos para la venta

2.3. Bases de presentacion

De acuerdo con la legislacion Colombiana la Corporacion
debe preparar estados financieros separados y consolidados.
Los estados financieros separados son los que sirven de base
para la distribucion de dividendos y otras apropiaciones
por parte de los accionistas. Los estados financieros
consolidados se presentan a la Asamblea General de
Accionistas s6lo con caracter informativo.

La Asamblea General de Accionistas aprobo la
modificacién de los estatutos de la Corporaciéon en su
articulo 30 del capitulo VI y articulo 59 del capitulo Xl
segln el acta 087 del 26 de septiembre de 2016, para
establecer el cierre de ejercicio contable anual a partir del
01 de enero de 2017. Con el propoésito de comparacion y
enrazon a que los cierres estatutarios para el aiio 2016 eran
semestrales, se preparan estados financieros consolidados
de resultado, otros resultados integrales, cambios en el
patrimonio y flujos de efectivo “proforma” para presentar
las cifras correspondientes al y por el afio que terminé al

31 de diciembre de 2016; asi como las respectivas notas.



proforma:

Ingreso por intereses de cartera de créditos y operaciones de

leasing financiero

Intereses depositos y exigibilidades, créditos y otras
obligaciones financieras

Intereses provenientes de titulos de deuda medidos a costo
amortizado

Diferencia en cambio, neta

Ingresos por intereses, neto

Rendimiento en operaciones de repo, simultaneas y otros
intereses, neto

Comisiones y honorarios, neto

Ganancia en valoracion de instrumentos financieros, neta
Ganancia en venta de inversiones, neta

Deterioro de cartera de créditos

Deterioro de inversiones

Ingresos operacionales financiero, neto

Ingresos por venta de bienes y prestacion de servicios
Ingreso por valoracion de activos biologicos

Ingreso por valoracion de propiedades de inversion
Otros ingresos operacionales

Ingresos por dividendos y otras participaciones

Ingresos netos por métodos de participacion patrimonial
Ingresos por arrendamientos

Ganancia en venta de activos, neta

Deterioro de cuentas por cobrar

Total ingresos operacionales

Costos por venta de bienes y prestacion de servicios
Gastos por beneficios a empleados

Otros gastos operacionales

Pérdida por adquisicion de control

Depreciacion de activos tangibles

Amortizacion de activos intangibles

Gasto por provisiones

Deterioro de activos no financieros

Total costos y gastos operacionales

Utilidad antes de impuestos sobre las ganancias
Impuestos sobre las ganancias

Utilidad neta del ejercicio

Utilidad neta del ejercicio

items que no seran reclasificados a resultados del periodo

Otro resultado integral de asociadas o negocios conjuntos
utilizando el método de participacion

Ajuste de conversion asociadas

Ganancia neta actuarial de planes de beneficios definidos

A continuacion se presenta los estados financieros consolidados de resultado y de otros resultados integrales anualizados

Primer semestre de

Segundo semestre de

Estados Financieros

2016 2016 Anualizados

(1) (2) (1+2)
61,544 113,499 175,043
(278,324) (297,826) (576,150)
107,071 73,216 180,287
(20,282) (17,105) (37,387)
(129,991) (128,216) (258,207)
1,926 (8,337) 6,411)
26,859 21,580 48,439
106,649 42,891 149,540
17,847 7,113 24,960
(16,149) (6,673) (22,822)
(3,205) (64,108) (67,313)
3,936 (135,750) (131,814)
3,053,345 3,294,763 6,348,108
12,665 1,979 14,644
11,615 5,409 17,024
12,512 65,741 78,253
19,204 713 19,917
142,640 59,318 201,958
1,834 1,786 3,620
9,521 4,822 14,343
(15,516) (21,363) (36,879)
3,251,756 3,277,418 6,529,174
2,000,832 2,166,481 4,167,313
138,990 138,759 277,749
280,371 330,048 610,419
- 12,418 12,418
37,077 32,596 69,673
135,737 141,586 277,323
4,434 4,495 8,929
7,494 13,474 20,968
2,604,935 2,839,857 5,444,792
646,821 437,561 1,084,382
194,624 202,744 397,368
452,197 234,817 687,014

Primer semestre de

Segundo semestre de

Estados Financieros

2016 2016 Anualizados
(1) (2) (1+2)
452,197 234,817 687,014
1,364 (1,217) 147
(36,071) 12,136 (23,935)
(8,068) 6,584 (1,484)
(42,775) 17,503 (25,272)




Primer semestre de

Segundo semestre de

Estados Financieros

items que son o pueden ser reclasificados posteriormente a resultados del periodo

Variacion neta de las cobertura de flujos de efectivo
Ganancia neta por activos financieros medidos a valor
razonable con cambio en ORI

Ajuste modelo de deterioro de cartera (Separados -
Consolidados)

Otro resultado Integral del periodo neto de impuestos
controlado

Resultado Integral del ejercicio neto de impuestos

Atribuible a :
Intereses controlantes
Interés no controlante

2016 2016 Anualizados
(1) (2) (1+2)

19,728 (9,111) 10,617
51,494 (570) 50,924
(474) 1,058 584
27,973 8,880 36,853
480,170 243,697 723,867
298,201 50,250 348,451
181,969 193,447 375,416
480,170 243,697 723,867

A 31 de diciembre de 2017 la Corporacioén y subsidiarias tienen cierres contables anuales, excepto por Promigas S.A.

E.S.P.; Proyectos de Infraestructura S.A.; Gas Holding S.A.S.; Concesionaria Vial del Pacifico S.A.S., cuyos cierres contables

son semestrales.

2.3.1 Inversiones en subordinadas

De acuerdo con la Norma Internacional de Informacién
Financiera NIIF 10 la Corporacién y sus subsidiarias deben
preparar estados financieros consolidados con entidades
en las cuales tienen control. La Corporacion tiene control
en otra entidad si y solo si, retine todos los elementos
siguientes:

e Poder sobre la entidad participada que le otorgan la
capacidad presente de dirigir sus actividades relevantes
que afectan de manera significativa su rendimiento.

e Exposicion o derecho, a rendimientos variables

procedentes de su implicacién en la entidad participada.

e (Capacidad de utilizar su poder sobre la participada para
influir en los importes de rendimientos del inversor.

En el proceso de consolidacion de la Corporaciéon combina
los activos, pasivos y resultados de las entidades en las
cuales determine control, previa homogenizacion de sus

politicas contables y conversion a pesos colombianos de
las entidades subsidiarias en el exterior. En dicho proceso
se realiza la eliminacion de transacciones reciprocas y
utilidades no realizadas entre ellas. La participacion de
los intereses no controlantes en las entidades subsidiarias
es presentada en el patrimonio de forma separada del

patrimonio de los accionistas de la Corporacion.

Los estados financieros de las compafifas subsidiarias en el
exterior son convertidos a pesos colombianos en el proceso
de consolidacion, sus activos y pasivos al tipo de cambio de
cierre, el estado de resultados y el Otro Resultado Integral
atipo de cambio promedio del ano y el patrimonio a tasa
de cambio historico. El ajuste neto resultante se incluye
en el otro resultado integral como “ajuste por conversion
de estados financieros” en cuenta separada.

Participaciones no controladoras

Las participaciones no controladoras en el estado de
situacion financiera consolidado, dentro del patrimonio,



de forma separada del patrimonio de los propietarios
de la controladora. Los cambios en la participacion en
la propiedad en una subsidiaria que no den lugar a una
pérdida de control son transacciones de patrimonio.

Los estados financieros consolidados que se acomparian
incluyen los activos, pasivos, patrimonio y resultados
integrales de la Corporacion y subsidiarias.

Los estados financieros consolidados adjuntos incluyen

las siguientes entidades:

Leasing Corficolombiana S.A. Compaihia de
Financiamiento — Es una sociedad comercial anénima,
de caracter privado, establecida de acuerdo con las leyes
colombianas, constituida el 21 de enero de 1988 mediante
Escritura Pablica No. 116 de la Notarfa Primera de Cali. La
Compaiifa cuenta con la debida autorizacién para efectuar
cualquiera de las operaciones propias de una compaiia
de financiamiento; su objeto social principal que es el de
realizar operaciones de arrendamiento financiero en todas
sus modalidades, puede realizar captacion de recursos
a través de certificados de depésito a término, otorgar
créditos, factoring, aceptaciones bancarias y operaciones
repo, entre otras. El domicilio principal de Leasing es en
la ciudad de Cali y opera a través de oficinas en Bogota,
Medellin, Ibagué y Bucaramanga.

Fiduciaria Corficolombiana S.A. - Es una sociedad
an6nima de naturaleza privada sometida al control y
vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia,
establecida de acuerdo con las leyes colombianas el 4 de
septiembre de 1991 mediante Escritura Pablica No. 2803
de la Notarfa Primera de Cali y su duracién expira el 7 de
octubre del afo 2107. Mediante Resolucién S.B. 3548 de
septiembre 30 de 1991 la Superintendencia Financiera de

Colombia autorizé el permiso de funcionamiento.

La Fiduciaria tiene por objeto exclusivo el desarrollo
de todos los negocios fiduciarios regulados por la ley y

por las normas que la complementen y adicionen, sobre
toda clase de bienes muebles e inmuebles, corporales e
incorporales. El domicilio principal de la Fiduciaria es en
la ciudad de Cali y opera a través de agencias en Bogota,
Medellin, Barranquilla y Bucaramanga.

Banco Corficolombiana (Panamad) S.A. — El Banco
Corficolombiana, fue constituido el 10 de agosto de 2004
y opera en la Republica de Panamé, seglin Resolucién
S.B. No.214 - 2004 emitida el 17 de septiembre de 2004
por la Superintendencia de Bancos de Panama. El banco
esta constituido y opera en la Reptblica de Panama con
Licencia Internacional que permite al Banco efectuar
exclusivamente, desde una oficina establecida en Panama,
transacciones que se perfeccionen, consuman o surtan sus
efectos en el exterior y a realizar aquellas otras actividades
que la Superintendencia de Bancos de Panama autorice.

Casa de Bolsa S.A. — Sociedad Comisionista de
Bolsa - Entidad privada, constituida mediante escritura
publica No 6771 del 22 de julio de 1993 vy vigilada por
la Superintendencia Financiera de Colombia. Tiene como
objeto social el desarrollo del contrato de comision para
la compra y venta de valores inscritos en la Bolsa de
Valores de Colombia y el Registro Nacional de Valores y
Emisores (RNVE), la administraciéon de Fondos de Inversién
Colectiva, la administracion de valores, la realizacion
de operaciones por cuenta propia, corretaje de valores y
la asesoria en el mercado de capitales, entre otras. Para
el desarrollo de su objeto social la Superintendencia
Financiera de Colombia otorg6 Resolucién No. 1024 del
13 de agosto de 1993. La vigencia legal de la entidad es
hasta el afio 2043.

Organizacion Pajonales S.A.S. — Fue constituida como
sociedad anénima establecida de acuerdo con las leyes
colombianas, mediante escritura ptblica No. 1048 del 2 de
mayo de 1980, otorgada en la Notaria Segunda de Ibagué
(Tolima), e inscrita en la Camara de Comercio de Ibagué el
5 de mayo de 1980 bajo el No. 4331 del libro respectivo.
Segln escritura ptblica No. 0003509 del 21 de diciembre



de 2006 de la Notaria Tercera de Ibagué, inscrita el 28 de
diciembre de 2006 bajo el No. 0035795 del libro 1X, la
sociedad cambi6 su nombre de Comparifa Agropecuaria e
Industrial Pajonales S.A. por el de Organizacion Pajonales
S.A. Seglin acta No.000065 de Asamblea de Accionistas
del 8 de marzo de 2016, inscrita el 20 de abril de 2016
bajo el nimero 00059103 del libro IX, la persona juridica
tuvo la siguiente transformacion: transformacion de la
sociedad de SA al tipo de las SAS, para efectos tributarios
se encuentra registrada bajo el registro Gnico tributario
(RUT) 890.704.021-6 y su oficina central esta ubicada en
la CR 5 N 29 - 32 cc la quinta OF 292 barrio Hipédromo,
en Ibagué.

El objeto social de la compania es explotar industrialmente
la agricultura, la ganaderfa y la silvicultura; la inversion o
promocién de empresas agricolas, ganaderas, forestales,
agroindustriales, de construccion, inmobiliarias,

comerciales e industriales.

Organizacion Pajonales S.A.S. consolida con la siguiente
compafiia:

Mavalle S.A.S. Fue constituida el 23 de diciembre de
1986, mediante escritura pablica No. 0003737 de la
Notaria Primera de Cali, inscrita el 10 de septiembre
de 2001 bajo el nimero 00028547 del libro IX en la
Céamara de Comercio de Ibagué. Modificé su nombre
a Mavalle S.A. y a su vez traslad6 el domicilio de Cali
a la ciudad de Ibagué mediante escritura pablica No.
0001838 de la Notaria Primera de Cali del 8 de junio
de 2001, inscrita el 10 de septiembre de 2001 bajo
el namero 00028560 del libro IX en la Camara de
Comercio de Ibagué. Segiin acta No.049 de Asamblea
de Accionistas, celebrada en Ibagué el 22 de agosto de
2014, inscrita el 30 de septiembre de 2014 bajo el No.
00054232 del libro 1X, la sociedad cambio su nombre
de Mavalle S.A. por el de Mavalle S.A.S.

Tiene por objeto social principal la promocién, creacion
de empresas comerciales o participacion en sociedades
ya existentes, la inversion o ahorro en bienes muebles
o inmuebles, para derivar de ellos rentas para la
sociedad. La compra, venta, importacion, exportacion,
fomento, financiacién y explotacion del caucho natural
y sintético y cualquier otra clase de materiales aptos
para fabricar toda clase de productos de caucho.

Hoteles Estelar S.A. —Se constituy6 el 10 de abril de 1968
segln escritura pablica No. 1740 de la Notaria Segunda de
Cali, con vigencia legal hasta el 31 de diciembre de 2220.
Tiene como objeto social la promocién, construccion,
administracion, operacion y explotacion de hoteles, propios
o de terceros, en el pais y en el exterior; la organizacion
de todas las actividades dirigidas a fomentar y desarrollar
la industria del turismo nacional e internacional mediante
el aprovechamiento de los recursos del pafs; la promocion
de compaiiias, cuyo objeto sea la actividad inmobiliaria
y/o de propiedad raiz y la realizacion de toda clase de
actividades relacionadas con la construccion de edificios
de propiedad horizontal y similares, lo mismo como socia o
accionista de sociedades que se dediquen a esta actividad;
la administracion de inmuebles y establecimientos de
comercio propios o de terceros, destinados al alojamiento,
alimentacion o recreacion de la comunidad en cualquier
lugar del pars y del exterior.

Hoteles Estelar S.A. consolida con las siguientes compaifas:

Esencial Hoteles S.A.S. - La compaiiia se constituy6
el 28 de noviembre de 2003, segln escritura pablica
No. 7887 de la Notarfa 7 de Cali, con vigencia legal
hasta el 31 de diciembre de 2220. Esta compania se
dedica, principalmente, a: 1) Inversién, promocion,
administracion y/o explotacion de hoteles en
cualquier ciudad o lugar del pafs y/o el exterior; 2) La
adquisicion, construccion, remodelacion, ampliacion
y/o enajenacion de hoteles.



Compaiia Hotelera de Cartagena de Indias S.A.-
Es una sociedad anénima de caracter comercial,
constituida bajo las normas provistas en las leyes
colombianas, el 24 de diciembre de 1971, con
domicilio principal en la ciudad de Cartagena, con el
objeto de: 1) Promocioén, construccién, administracion
y explotacion de los hoteles de la ciudad de
Cartagena, y en cualesquiera otros lugares del pars; 2)
Organizacion de todas aquellas actividades dirigidas a
fomentar, desarrollar y explotar la industria del turismo
nacional e internacional, mediante el aprovechamiento
de los recursos que para esta industria tiene el pars,
y 3) Participar en licitaciones y concursos pablicos y
privados o en contrataciones directas, para el cabal
desarrollo de su objeto social. La vigencia legal de la
compania es hasta el 31 de diciembre del afo 2050.

Hoteles Estelar del Perii S.A.C. —Hoteles Estelar S.A.,
en Julio de 2011, adquiri6 el control de esta compaiiia,
quetiene por objeto el desarrollo y gestion de actividades
hoteleras lo cual incluye entre otras actividades: 1) La
promocién, construccién, administracion, operaciony
explotacion de hoteles, propios o de terceros en el pars;
2) La organizacion de todas las actividades dirigidas a
fomentary desarrollar la industria del turismo nacional
e internacional mediante el aprovechamiento de los
recursos del pais; 3) La promocion de compaiias cuyo
objeto sea la actividad inmobiliaria y/o de propiedad
raiz y la realizacion de toda clase de actividades
relacionadas con la construccion de edificios en
propiedad horizontal y similares. Lo mismo que el
ingreso como socia o accionista de sociedades que se
dediquen a esta actividad; y 4) La administracion de
inmuebles o establecimientos de comercio propios o
de terceros, destinados al alojamiento, alimentacion
o recreacion de la comunidad en cualquier lugar del
pais.

Hoteles Estelar Panama S.A. — El objeto principal de
la sociedad es dedicarse en la Reptblica de Panama o
en cualquier otro pars, colonia o territorio extranjero,
a comprar, vender, transferir, disponer, negociar,

financiar, permutar, poseer, administrar, dar o tomar
dinero en préstamo, abrir y manejar cuentas bancarias
en Panama o en cualquier parte del mundo, dar o
tomar en comisién, hipoteca, prenda, arrendamiento,
uso, usufructo, o anticresis, toda clase de bienes, sean
muebles o inmuebles, acciones o derechos y celebrar
y efectuar todos los actos, contratos, operaciones,
negocios y transacciones de licito comercio. La
compaiia podra dedicarse igualmente a realizar
todos los actos, contratos, operaciones, negocios, o
transacciones permitidas por la ley a las sociedades
anénimas.

Gas Comprimido del Pera S.A. - Tiene como objeto
social el transporte, distribucién y comercializacion de gas
natural. La sociedad fue constituida el 3 de abril de 2009
y protocolizada mediante escritura pablica otorgada ante
notario en la ciudad de Lima, registro nimero 12302719
del Sunarp. Su domicilio es Lima, Pert y fue creada con
una vigencia legal indefinida.

Valora S.A.S. - Se constituyd el 23 de septiembre de
1993, seglin escritura publica No. 3040 de la Notarfa
Primera de Cali, con vigencia legal indefinida. Tiene
como objeto social desarrollar toda clase de actividad
comercial licita, en especial las relacionadas con la
administraciéon, asesoria, planeamiento, promocion,
mercadeo, comercializacion, desarrollo, intermediacion,
inversion y ejecucion de cualquier tipo de actividades
en todos los sectores de la economia; la exportacion,
importacion, produccién, compray venta de toda clase de
bienes y servicios; el disefio, planeacién, presupuestacion,
construccion e interventorfa en toda clase de obras de

arquitectura, ingenieria y urbanismo.

Valora S.A.S. consolida con las siguientes 6 empresas con
una participacion del 100%:

Agro Santa Helena S.A.S. — Constituida el 27 de
septiembre de 2011.



Plantaciones Santa Rita S.A.S. — Constituida el 03
de octubre de 2011.

Hevea de los Llanos S.A.S. — Constituida el 03 de
octubre de 2011.

TSR20 Inversiones S.A.S. — Constituida el 05 de
octubre de 2011.

Hevea Inversiones 5.A.S. — Constituida el 05 de
octubre de 2011.

Agro Casuna S.A.S. — Constituida el 05 de octubre de
2011.

Estas empresas tienen un objeto social com(n consistente
en lacompra, venta, importacién, exportacion, produccion,
financiacion y fomento del caucho natural y sintético y
afines y cualquier otra clase de materiales aptos para
fabricar productos de caucho y similares. Prestar asistencia
técnica y servicios a los sectores de produccion de qué
trata este objeto, organizar, establecer, administrar, explotar
viveros, centros de multiplicacion y seleccion de semillas
de especies arboreas, adquirir para los fines de explotacion
dela agriculturay silvicultura, equipos, permisos, licencias,
patentes, marcas, nombres comerciales, industriales y
demas bienes muebles o inmuebles, darlos o tomarlos en
arrendamiento o a otro titulo no traslaticio de dominio.
En general, ejecutar todos los actos y celebrar todos los
contratos que guarden relacion directa de medio a fin con

el objeto social.

Proyectos de Infraestructura S.A. - Es una sociedad
anoénima, establecida de acuerdo con las leyes colombianas
el 26 de marzo de 1985, segtin escritura pablica No. 893
de la Notarfa Primera de Cali. La vigencia legal de la
compaiiia es hasta el 1 de marzo del afio 2058. Entidad
vigilada por la Superintendencia de Transportes y tiene
control concurrente por parte de la Superintendencia
Financiera de Colombia.

El objeto social de Proyectos de Infraestructura S.A.

consiste, principalmente, en la construccion de obras
publicas por el sistema de concesion, asi como el desarrollo
total o parcial de construccion de obras pablicas y privadas
bajo cualquier otro sistema distinto de la concesion.

El 27 de octubre de 2017 se inscribi6é ante la Camara de
Comercio de Cali el acta de liquidacion de la sociedad
Compaiifa de Inversiones en Infraestructura S.A.S.

Proyectos de Infraestructura S.A. consolida con la siguiente

compafia:

Concesiones CCFCS.A.S. - Esunasociedad colombiana,
domiciliada en Bogotd, constituida el 17 de junio de 1995,
mediante escritura ptblica No. 1614 de la Notaria 16 de
Bogota. La vigencia legal de la compaiifa es hasta el 17
de junio del aiio 2045. Su objeto social es la construccion
de obras publicas por el sistema de concesion, asi como
el desarrollo parcial o total de construcciones de obras
publicas y privadas bajo cualquier otro sistema alternativo
distinto de la concesion.

Estudios, Proyectos e Inversiones de los Andes S.A. - Es
una sociedad legalmente constituida por escritura pablica
No. 12202 del 28 de diciembre de 1987 e inscrita el 5
de enero de 1988, otorgada en la Notaria 5 de Bogot3,
reformada por escritura pablica No. 2023 del 13 de
marzo de 1995 de la Notaria 29 de Bogota. El domicilio
principal es la ciudad de Bogota D.C., la vigencia legal de
la companiia esta establecida por los estatutos hasta el 5 de
octubre del ano 2036, pero podra disolverse o prorrogarse
antes de dicho término. El objeto principal es desarrollar
los proyectos de infraestructura de servicios publicos,
construir carreteras, vias y redes viales, invertir en todo tipo

de proyectos de infraestructura a nivel nacional o regional.

Estudios, Proyectos e Inversiones de los Andes S.A.

consolida con:



Concesionaria Vial de los Andes S.A.S. - Fue constituida
el 29 de julio de 1994 seglin escritura ptblica No. 6997
y mediante acta No. 50 de la Asamblea de Accionistas
inscrita el 22 de julio de 2015 bajo el nimero 02004652
del libro 1X, Coviandes se transform6 de sociedad anénima
a sociedad por acciones simplificada. Su duracion legal
se extiende hasta el 29 de julio de 2044. El objeto social
de Coviandes es participar en licitaciones de diferente
indole, para el desarrollo de proyectos de infraestructura
por el sistema de concesion y la ejecucion de aquellos
que le sean adjudicados. En desarrollo del objeto
social, la Concesionaria podra ejecutar las actividades
de disefio, construccion, equipamiento, conservacion,
mantenimiento, financiacion, explotacion y operacion
por el sistema de concesion de los proyectos que le sean
adjudicados, la celebracién de toda clase de contratos, de
actos juridicos y el desarrollo de todas las actividades que
sean necesarias o convenientes para el logro de sus fines.

Promotora y Comercializadora Turistica Santamar S.A .
- Es una sociedad creada mediante escritura pablica No.
0061 del 20 de enero de 1998 de la Notarfa 9 del Circulo
de Bucaramanga, reformada mediante escritura pablica
No. 410 de fecha 10 de febrero de 1998, con vigencia
legal hasta el 6 de junio de 2034. Tiene como objeto
principal ejercer la actividad hotelera a través de uno o mas
establecimientos de comercio, la promocién de proyectos
turisticos, atender suscripciones de tiempo compartido
proveniente del proyecto turistico denominado Santamar
Club, invertir su disponible en bonos, cédulasy otros titulos
que emitan entidades privadas o puUblicas y en general
celebrar actos tiles para el desarrollo de su objeto; asf
mismo, podra delegar ya sea la operacion, mantenimiento o
administracion de estos establecimientos. En la actualidad,
Hoteles Estelar S.A. opera el Hotel Santamar y Centro de
Convenciones, ubicado en Santa Marta.

Colombiana de Licitaciones y Concesiones S.A.S. - Se
constituy6 el 30 de noviembre de 1994, mediante escritura
pablica No. 6626, de la Notarfa 18 de Bogota; su vigencia
legal es hasta el 30 de noviembre del 2064. Su objeto social

es lapromocion, estructuracion y participacion en todo tipo
de proyectos de infraestructura, pudiendo para el efecto
celebrar cualquier modalidad de contrato, en especial el
contrato de concesion, con el Estado y con otras entidades
descentralizadas de cualquier nivel; la presentacion de
propuestas u ofertas en licitaciones publicas y privadas
de cualquier clase de proyectos de infraestructura, en
especial servicios publicos, generacion y transformacion de
energia, transporte y carreteras, puertos y comunicaciones;
la asesorfa integral a terceros en toda clase de proyectos
de infraestructura, encaminada a determinar la viabilidad
y conveniencia de los mismos, sus esquemas financieros
y la formulaciéon de propuestas, pudiendo igualmente
gestionar la obtencion de créditos para su implementacion

y desarrollo. Su domicilio se encuentra en Bogota.

Tejidos Sintéticos de Colombia S.A.- Fue constituida
el 27 de junio de 1985 mediante escritura pblica ntmero
1946 en la ciudad de Bucaramanga; tiene una vigencia
legal hasta el 31 de diciembre del aflo 2085. Su objeto
social es el montaje y explotacion de fabricas para la
produccion de articulos elaborados con materia prima
plastica y otros materiales afines. Ubicada en Girén,
Santander.

Plantaciones Unipalma de los Llanos S.A. - Se
constituyd mediante escritura pablica nimero 2627 de
la Notaria Primera de Cali, el 20 de junio de 1966. Su
objeto social es el cultivo de la palma africana en sus
diferentes variedades y su explotacion industrial, asi como
la prestacion de servicios de asistencia técnica relacionados
con el cultivo y exportacion de la palma africana. Su
domicilio principal es la ciudad de Bogota.

Pizano S.A. - Fue constituida el 11 de septiembre de
1962 bajo escritura ptblica No. 4900 de la Notaria Cuarta
de Bogota. Su vigencia legal se extiende hasta el 31 de
diciembre de 2050. El objeto social de la Compaiia es la
transformacion de la madera, la elaboracién de articulos
o productos industriales, materiales de construccion,
decoracién y terminados con base en maderas, su
domicilio principal es en Barranquilla. En el mes de



octubre del 2015 mediante documento privado inscrito
bajo el No. 276 del libro XVIII inscrito en la Camara de
Comercio de Barranquilla, la compafifa informa sobre la
terminacion del proceso de reestructuracion, segin consta
en la providencia administrativa inscrita bajo el No. 297
el 23 de octubre de 2015 donde la Superintendencia de
Sociedades otorgd permiso definitivo a la compania para
ejercer su objeto.

Pizano S.A. consolida con las siguientes compafifas:

Manufacturas Terminadas S.A. Mantesa Se
constituy6 el 2 de septiembre de 1980; tiene por objeto
la fabricaciéon y comercializacion de tableros de madera
recubiertos, papel decorativo para recubrimiento de
tableros, puertas y ventanas y en general, articulos
de madera, metélicos y terminados para la madera;
fabricacion de partes, piezas y componentes para
mueble; productos elaborados con resina y plasticos;
pegantes, agregados quimicos, lacas, pinturas y la
comercializaciéon de excedentes industriales, asi como
la prestacion de servicios a terceros, su domicilio
principal es en Tocancipa.

Manufacturas Terminadas S.A. consolida con la
siguiente entidad:

Maderas del Darién S.A. La compaiiia fue constituida
en 1960 mediante escritura ptblica No. 5940 de la
Notarfa cuarta de Bogota. Su vigencia legal se extiende
hasta el 1 de julio de 2051. Tiene por objeto social
proyectar, estudiar y realizar explotaciones madereras en
el pafs, en bosques artificiales o naturales, de propiedad
privada o que pertenezcan al Estado o Entidades Pablicas
por cuenta propia o de terceros; desarrollar actividades
relacionadas con la reforestacién, conservacion,
transporte, beneficio y manufacturas de maderas propias
o de terceros. Su domicilio principal es en la ciudad de
Barranquilla.

Monterrey Forestal S.A.S. La companfa fue
constituida en 1980 mediante escritura puablica No.
74 de la Notaria treinta y una de Bogota. Su vigencia
legal es indefinida. Tiene por objeto la explotacion
de las actividades agropecuarias y forestales vy,

en general, toda actividad comercial, industrial y
cientifica relacionada especialmente con la ganaderfa,
piscicultura, avicultura, porcicultura, cocodiliocultura,
agricultura, bosques y maderas. Su domicilio principal
es en la ciudad de Barranquilla.

C.l. Pizano Trading Venezuela C.A. — Fue
constituida el 10 de julio de 1992, es subsidiaria con
domicilio en Caracas (Venezuela), tiene por objeto
la comercializacion de productos de madera en
Venezuela.

Aglomaderas S.A.S. — Fue constituida el 23 de
septiembre de 1999, su objeto social es efectuar
operaciones de comercio exterior, particularmente
orientar sus actividades hacia la promociéon vy
comercializaciéon de productos colombianos. Su
domicilio principal es en Bogota.

Estudios y Proyectos del Sol S.A.S. - Constituida por
escritura pablica 10308 de la Notarfa 71 de Bogota el 20
de diciembre de 2007, su vigencia legal va hasta el 20 de
diciembre de 2097. Su domicilio se encuentra en Bogota.
Tiene como objeto social la promocion, estructuracion y
participacion en todo tipo de proyectos de infraestructura,
pudiendo para el efecto celebrar cualquier modalidad de
contrato, en especial el contrato de concesion, con el Estado
y con otras entidades descentralizadas de cualquier nivel; la
presentacion de propuestas u ofertas en licitaciones pablicas
y privadas de cualquier clase de proyectos de infraestructura,
en especial servicios publicos, generacion y transformacion

de energfa, transporte y carreteras, puertos y comunicaciones.

El 27 de diciembre de 2012, Episol se fusion6 con su filial
Intrex Investment Inc., que era la matriz de la empresa
colombiana “Concesionaria Panamericana S.A.” filial directa
de Estudios y Proyectos del Sol S.A.S.

Estudios y Proyectos del Sol S.A.S. consolida con las siguientes

companias:



Concesionaria Panamericana S.A.S. - Dedicada al
disefio, construccion, operaciony explotacion de obras
por el sistema de concesion, en particular el proyecto
contratado con el Departamento de Cundinamarca
mediante la licitacion No. SV 01/97 “Concesion los
Alpes - Villeta, Chuguacal - Cambao” contrato O) 121-

97 que se ejecuta en este momento.

Constructora de Infraestructura Vial S.A.S. - Fue
constituida por documento privado de Asamblea de
Accionistas el 15 de octubre de 2010 e inscrita el 21
de octubre de 2010 bajo el nimero 01423093 del libro

IX con una vigencia legal indefinida.

El objeto social principal es participar en todo tipo de
proyectos de infraestructura en calidad de contratista
o subcontratista de actividades de obra y construccion
necesarias para la ejecucion de cualquier modalidad
de contrato, en especial los contratos llave en mano
o E.P.C. (Engineering Procurement and Construction).

Peajes Electronicos S.A.S. - En octubre de 2011,
Episol constituy6 la sociedad Peajes Electronicos
S.A.S. con una participacion del 100%. El objeto
social es ejecutar o realizar directa o indirectamente
la operacion, explotacion y gestion total del servicio
de recaudo de peajes. Su domicilio es la ciudad de
Bogota.

Concesionaria Vial Andina $.A.S. - Fue constituida
como una sociedad de capitales de naturaleza
comercial, el 7 de mayo de 2015. El régimen de
responsabilidad de los accionistas seré el previsto en
la Ley 1258 de 2008, de conformidad con el articulo
18 de la Ley 1682 de 2013. Su vigencia legal va hasta
el 31 de diciembre de 2075.

El objeto social de la Sociedad Concesionaria es la
suscripcion, ejecucion, desarrollo, terminacion,
liquidacion y reversion del Contrato de Asociacion
bajo el esquema de APP, adjudicado con ocasién a la

Publicacion No. VJ-VE-APP-IPV-002-2015 abierta por
la Agencia Nacional de Infraestructura - ANI, cuyo
objeto consiste en los estudios, disefos, financiacion,
construccion, operacién, mantenimiento, gestion
social, predial y ambiental de una nueva calzada
entre Chirajara y la interseccion Fundadores, y el
mantenimiento y la operacion de todo el corredor
Bogota — Villavicencio.

Concesionaria Vial del Oriente S.A.S. - Fue
constituida como una sociedad de capitales de naturaleza
comercial, el 19 de junio de 2015. El régimen de
responsabilidad de los accionistas sera el previsto en la
Ley 1258 de 2008, de conformidad con el articulo 18
de la Ley 1682 de 2013. Su vigencia legal va hasta el 31
de diciembre de 2052.

El objeto social de la sociedad concesionaria es la
suscripcion, ejecucion, desarrollo, terminacion,
liquidacion y reversion del contrato de asociacion bajo el
esquema de APP, adjudicado con ocasion a la licitacion
pUblica No. VJ-VE-IP-LP-015-2013 abierta por la agencia
nacional de infraestructura - ANI, cuyo objeto consiste
en la financiacion, elaboracion de estudios y disefios,
construccion, rehabilitacién, mejoramiento, operacion
y mantenimiento, gestion predial, gestion social y
ambiental y reversion del corredor Villavicencio — Yopal.

Industrias Lehner S.A. en Liquidacion — Tiene como
objeto social la fabricacién y comercializacion de productos
utilizados en la industria de la construccioén, elaborados
con base en aluminio, vidrio y madera. Fue constituida
el 5 de octubre de 1957, mediante escritura ptblica 4714
de la Notaria Segunda de Cali, con una vigencia legal
hasta el 7 de mayo de 2096. Su domicilio principal es la
ciudad de Palmira. La compafiia no tiene operacion desde
julio de 2012, actualmente se encuentra en proceso de
negociacion de las obligaciones a su cargo. La Asamblea
de Accionistas declaré disuelta y en estado de liquidacion
la compafiia mediante Acta No. 130 del 08 de septiembre
de 2017, inscrita en la Camara de Comercio de Cali el 14
de septiembre de 2017 bajo el niamero 5644 del libro IX.



Proyectos de Ingenieria y Desarrollos S.A.S. — Es una
sociedad constituida por documento privado de accionistas
Gnico del 9 de mayo de 2012, inscrita el 17 de Mayo
del mismo afio bajo el nimero 01634716 del libro IX.
Proindesa S.A.S. tiene como objeto principal el desarrollo
de toda actividad licita, tanto en Colombia como en el
exterior, y en especial las relacionadas con la prestacion
de servicios de asesoria, planeacion, estudios, disefio,
supervision, auditoria, interventoria, gerencia de obras
y proyectos y consultorfa de toda indole, relacionados
con la ingenierfa en todas sus ramas, en los diferentes
sectores, incluyendo pero sin limitarse a, las finanzas, la
arquitectura, los servicios publicos, la administracion de
las tecnologfas de la informacion y de las comunicaciones,
la computacion, los servicios tecnologicos, la economia, el
urbanismo, las ciencias ambientales y sociales, la geologia
y en general la prestacion de servicios relacionados con
estas especialidades. El domicilio principal es la ciudad de
Bogot4, D.C., lavigencia legal de la sociedad seré indefinida.

CFC Gas Holding S.A.S. — Es una sociedad constituida
por documento privado de accionista tinico del 1 de junio de
2012 bajo el nmero 01639683 del libro IX, la sociedad podra
desarrollar toda clase de actividad mercantil licita tanto en
Colombia como en el exterior y en especial las relacionadas
con laadministracion, incremento de su patrimonio mediante
el fomento y promocién de la actividad industrial y comercial.
La vigencia legal de la sociedad sera indefinida.

CFC Energy Holding S.A.S. — Esta compania fue
inicialmente constituida el 27 de septiembre de 2011
denominada bajo la razén social de Goajira S.A.S. De
acuerdo con el acta nimero 005 de la asamblea de
accionistas del 21 de noviembre de 2012 su razo6n social
cambia a CFC Energy Holding S.A.S.; se comunicé la
configuracion de su control directo de la Corporacion
Financiera Colombiana S.A. bajo documento privado el
10 de enero de 2013; tiene por objeto social principal
desarrollar toda clase de actividad mercantil licita, tanto en
Colombia como en el exterior y en especial las relacionadas
con la administracion y el incremento de su patrimonio

mediante el fomento y promocion de la actividad industrial
y comercial, especialmente por medio de inversion en
sociedades u otras personas juridicas, cualquiera sea su
objeto social.

CFC Energy Holding S.A.S. consolida con las siguientes

compafiias:

Proyectos de Inversién Vial Andino S.A.S.: Se
constituy6 el 01 de septiembre de 2017; inscrita el 05
de septiembre de 2017 bajo el namero 02256910 del
libro IX; la sociedad tiene como objeto la participacion
en todo tipo de proyectos de infraestructura en calidad
de subcontratista y como contratista de actividades de
obra y construccién necesarias para la ejecucion de los
contratos con contratistas que ejecute, pudiendo para
tal efecto, celebrar cualquier modalidad de contrato,
en especial los contratos Ilave en mano o E.P.C.
(Engineering, Procurement and Construction).

CFC Private Equity Holdings S.A.S. — Fue constituida
el dia 24 de septiembre de 2012, inscrita el 1 de octubre
de 2012 bajo el nimero 01670269 del libro IX; tiene por
objeto social la formacién de sociedades de cualquier
tipo, con o sin caracter defiliales, pudiendo incorporarse o
participar en el capital de otras ya existentes; ya sea que las
sociedades sean nacionales o extranjeras; también puede
desarrollar actividades de inversion y comercializacion de
toda clase de bienes muebles e inmuebles, administrarlos
y percibir sus frutos; la vigencia legal de la sociedad es
indefinida.

Proyectos y Desarrollos Viales del Pacifico S.A.S.
— Fue constituida el 04 de septiembre de 2017, inscrita
el 05 de septiembre de 2017 bajo el ntmero 02256920
del Libro IX; tiene por objeto social la promocion,
estructuracion y participacion en todo tipo de proyectos de
infraestructura, pudiendo paratal efecto, celebrar contratos
de concesion con el Estado, y otras entidades territoriales o
descentralizadas de cualquier nivel, construccion de obras
civiles, construccion y compraventa de todo tipo de bienes

muebles e inmuebles, construccion de corredores viales,



autopistas, taneles viales, puentes, viaductos, viviendas,
caminos y cualquier trabajo del ramo.

Proyectos y Desarrollos Viales del Pacifico S.A.S. consolida

con la siguiente companfa:

Proyectos de Inversion Vial del Pacifico S.A.S.: Se
constituy6 el 18 de octubre de 2017; inscrita el 25 de
octubre de 2017 bajo el nimero 02270467 del libro
IX; la sociedad tiene como objeto la participacion en
todo tipo de proyectos de infraestructura en calidad
de subcontratista o contratista de actividades de obra y
construcciéon necesarias para la ejecucion de cualquier
modalidad de contrato, en especial los contrato llave
en mano o E.P.C. (Engineering, Procurement and

Construction).

Proyectos y Desarrollos Viales del Oriente S.A.S. —
Fue constituida el 04 de septiembre de 2017, inscrita el
05 de septiembre de 2017 bajo el nimero 02256909
del Libro IX; tiene por objeto social la promocion,
estructuracion y participacion en todo tipo de proyectos de
infraestructura, pudiendo para tal efecto, celebrar contratos
de concesion con el Estado y otras entidades territoriales o
descentralizadas de cualquier nivel, construccién de obras
civiles, construccion y compraventa de todo tipo de bienes
muebles e inmuebles, construcciéon de corredores viales,
autopistas, ttneles viales, puentes, viaductos, viviendas,

caminos y cualquier trabajo del ramo.

Proyectos y Desarrollos Viales del Oriente S.A.S. consolida

con la siguiente compaifa:

Proyectos de Inversién Vial del Oriente S.A.S.: Se
constituy6 el 18 de octubre de 2017; inscrita el 25 de
octubre de 2017 bajo el nimero 02270610 del libro
IX; la sociedad tiene como objeto la participacion en
todo tipo de proyectos de infraestructura en calidad
de subcontratista o contratista de actividades de obra 'y
construccion necesarias para la ejecucion de cualquier
modalidad de contrato, en especial los contrato llave
en mano o E.P.C. (Engineering, Procurement and
Construction).

Proyectos y Desarrollos Viales del Mar S.A.S - Fue
constituida el 04 de septiembre de 2017, inscrita el
06 de septiembre de 2017 bajo el nimero 02257204
del Libro IX; tiene por objeto social la promocion,
estructuracion y participacion en todo tipo de proyectos de
infraestructura, pudiendo para tal efecto, celebrar contratos
de concesion con el Estado y otras entidades territoriales o
descentralizadas de cualquier nivel, construcciéon de obras
civiles, construccién y compraventa de todo tipo de bienes
muebles e inmuebles, construccién de corredores viales,
autopistas, taneles viales, puentes, viaductos, viviendas,

caminos y cualquier trabajo del ramo.

Proyectos y Desarrollos Viales del Mar S.A.S. consolida

con las siguientes companias:

Proyectos de Inversion Vial del Mar S.A.S.: Se
constituy6 el 18 de octubre de 2017; inscrita el 25 de
octubre de 2017 bajo el nimero 02270531 del libro
IX; la sociedad tiene como objeto la participacion en
todo tipo de proyectos de infraestructura en calidad
de subcontratista o contratista de actividades de obra'y
construccion necesarias para la ejecucion de cualquier
modalidad de contrato, en especial los contrato llave
en mano o E.P.C. (Engineering, Procurement and

Construction).

Promigas S.A. E.S.P. - Fue establecida de acuerdo con
las leyes colombianas el 27 de diciembre de 1974 y tiene
por objeto social la compra, venta, transporte, distribucion,
explotacion y exploraciéon de gas natural, petroleo e
hidrocarburos en general y de la actividad gasifera y petrolera
en todas sus manifestaciones. Adicionalmente, vender
o prestar bienes o servicios a terceros, financieros o no
financieros y financiar con recursos propios la adquisicion de
bienes o servicios por parte de terceros. Su domicilio principal
se encuentra en la ciudad de Barranquilla (Colombia) con
una vigencia legal hasta el 27 de diciembre de 2074.



Promigas S.A. E.S.P. consolida con las siguientes compafas:

Surtidora de Gas del Caribe S.A. E.S.P. - Tiene por
objeto social la compra, almacenamiento, envase y
distribucion de gases derivados de hidrocarburos; la
construccion y explotacion de gasoductos de gas natural
de tipo industrial, comercial y domiciliario y la compra
y venta de elementos, servicios y artefactos relacionados
con la venta y distribucion de gases combustibles
y afines. La compaiifa desarrolla actividades en los
departamentos de Bolivar, Sucre, Cérdoba y en algunos
municipios de Antioquia y Magdalena. Su domicilio se

encuentra en la ciudad de Cartagena.

Transoccidente S.A. E.S.P. - Realizar el transporte de
gas combustible mediante la construccion, operacion y
mantenimiento de sistemas y subsistemas de transporte.
El montaje, construcciéon, operaciéon, mantenimiento
y explotacion comercial de sistemas y subsistemas en
cualquier parte del territorio nacional o en el exterior
por cuenta propia o ajena. Su actividad se desarrolla en
la ciudad de Santiago de Cali.

Gases de Occidente S.A. E.S.P. - La prestacion del
servicio de distribucion de gas combustible. La compra,
venta, almacenamiento, transporte, envase, distribucion
y comercializacion de gas natural o cualquier otro
combustible, asi como hidrocarburos o sus derivados en
todas sus formas. La comercializacion y/o financiacion
de toda clase de productos relacionados directa o
indirectamente con las actividades o servicios prestados,
actividades que realiza en el departamento del Valle del
Caucay Cauca. La Nacion adjudicé a Gases de Occidente
S.A. ES.P. la concesi6on por un término de 50 afos,
contados a partir de la fecha en que inicie operaciones
el gasoducto (23 de septiembre de 1997 para areas de
servicio no exclusivoy 29 de diciembre de 1997 para areas
de servicio exclusivo) para prestar el servicio pablico de
transporte y distribucion de gas licuado del petréleo y gas
natural por propanoducto y gasoducto, como minimo, en
la ciudad de Santiago de Cali.

Gases de Occidente S.A. E.S.P. consolida con las siguientes
companias:

Compaiia Energética de Occidente S.A.S. E.S.P. - El
28 de junio de 2010, la compaffa suscribié un contrato
de gestion con Cedelca S.A. E.S.P. con el objeto de
asumir por su cuenta y riesgo la gestion administrativa,
operativa, técnica y comercial, la inversion, ampliacion
de coberturas, rehabilitacion y mantenimiento preventivo
y correctivo de la infraestructura y demas actividades
necesarias para la prestacion de los servicios de
distribuciéon y comercializacion de energia eléctrica en
el Departamento del Cauca. La ejecucion del contrato
de gestion inicio el 1 de agosto de 2010 con un término
de 25 anos.

Orion Call Center S.A.S. - Tiene por objeto social
la prestacion de servicios de call center, contact center,
prestacion de servicios de externalizacion de procesos
de negocios “Business Process Outsourcing”, prestacion
de servicios de atencién personalizada para todo tipo de
negocios. Su domicilio principal se encuentra en la ciudad
de Santiago de Cali.

Transportadora de Metano S.A. E.S.P. - Transportar
gas combustible mediante la construccién, operacion
y mantenimiento de sistemas de transporte. Esta
actividad es desarrollada en los municipios de Cimitarra,
Puerto Berrio, Yolombd, Cisneros, Maceo, San Roque,
Santodomingo, Barbosa, Guarne, Rionegro y Girardota.
Su domicilio se encuentra en la ciudad de Medellin.

Promisol S.A.S. - Tiene por objeto social la prestacion
de servicios de compresiéon y deshidratacion de
gas natural y cualquier otro servicio relacionado
con la industria del gas natural y de los negocios
relacionados directamente con estas actividades; la
implementacion de sistemas de gestion energética,
desarrollo de diagnosticos energéticos, formulacion e
implementacion de proyectos de generacion en sitio

o distribuida, cambio o sustitucion de tecnologia,



programas de mantenimiento energético predictivo y
asesorfas integrales en el manejo de energfa, compra,
venta, distribucion, explotacion, comercializacion de
productos, servicios profesionales y técnicos. En el
desarrollo de su objeto social, la compafiia ha celebrado
ofertas comerciales para prestar los servicios de
deshidratacion y compresion de gas natural proveniente
de los campos de Ballena y Chuchupa, antes de ser
transportado. Su domicilio se encuentra en la ciudad de
Barranquilla. El 31 de mayo de 2016 se inscribi6 ante
Céamara de Comercio de Barranquilla la fusion entre
Enercolsa S.A.S. con Promisol S.A.S. siendo esta Gltima
la absorbente.

Promisol S.A.S. consolida con las siguientes companias:

Zonagen S.A.S. - La Sociedad tiene como objeto
social principal la generacion de energfa y transmision
y distribucién a empresas socias, asociadas, que sean
miembros o que estén vinculadas econémicamente a
ella. Su domicilio principal se encuentra en ciudad de
Barranquilla.

Promisol México S.A. de C.V. - El 10 de agosto de
2015 se creo esta sociedad que tiene por objeto social la
prestacion de servicios de compresion y deshidratacion
de gas natural y cualquier otro servicio relacionado con
laindustria del gas natural y de los negocios relacionados
directamente con estas actividades; la implementacion
de sistemas de gestion energética, desarrollo de
diagnosticos energéticos, formulacion e implementacion
de proyectos de generacion en sitio o distribuida, cambio
o sustitucion de tecnologia, programas de mantenimiento
energético predictivo y asesorfas integrales en el manejo
de energia, compra, venta, distribucién, explotacion,
comercializacion de productos, servicios profesionales
y técnicos. Su domicilio se encuentra en la ciudad de
México, Distrito Federal.

Transportadora del Gas del Oriente S.A. E.S.P. - La
sociedad tiene por objeto el transporte de gas combustible
mediante la construccion, operacién y mantenimiento de
gasoductos troncales y ramales. EI montaje, construccion,
operacion, mantenimiento y explotaciéon comercial de
gasoductos en cualquier parte del territorio nacional o
en el exterior, por cuenta propia o ajena. Sus actividades
se desarrollan en los municipios de Lebrija, Giron,
Bucaramanga y su Area Metropolitana. Su domicilio
principal se encuentra en la ciudad de Bucaramanga.
Mediante escritura ptblica No. 0042 del 16 de enero de
2014, otorgada en la notarfa 9 del circulo de Bucaramanga,
la compania cambi6 de razén social, antes Transportadora
del Oriente S.A. E.S.P.

Sociedad Portuaria El Cayao S.A. E.S.P. - lLa
sociedad tiene por objeto la inversion en construccion,
mantenimiento y administracion de puertos, el cargue y
descargue, almacenamiento en puertos y otros servicios
directamente relacionados con la actividad portuaria. Su
domicilio se encuentra en la ciudad de Barranquilla.

Gases del Pacifico S.A.C. - La sociedad tiene por objeto
social la compra, venta, produccion, comercializacion
de energia en cualquiera de sus formas, incluyendo, pero
sin limitar a gas natural, energia eléctrica, hidrocarburos
derivados del petréleo, carbén y otros combustibles. La
sociedad tiene como domicilio principal la ciudad de
Lima en Pera.

Gases del Norte del Peri S.A.C. - La sociedad tiene por
objeto social realizar las actividades de compra, venta,
produccion, comercializacion de energia en cualquiera
de sus formas incluyendo, pero sin limitar a gas natural,
energia eléctrica, hidrocarburos derivados del petréleo,
carbon y otros combustibles. La sociedad tiene como
domicilio principal la ciudad de Piura en Pera.



Enlace Servicios Compartidos S.A.S. - El objeto
social es realizar contratacién con particulares y
estatales, adquirir, vender o usufructuar bienes muebles
o inmuebles, realizar operaciones financieras, en general
celebrar toda clase de operaciones que le permitan
obtener fondos u otros activos necesarios para el
desarrollo de la empresa. Su domicilio se encuentra en

la ciudad de Barranquilla.

Concesionaria Vial del Pacifico 5.A.S. — Sociedad
constituida el 19 de junio de 2014; tiene por objeto
social la suscripcion, ejecucion, desarrollo, terminacion,
liquidacion y reversion del contrato de asociacion bajo
el esquema de APP suscrito con la Agencia Nacional de
Infraestructura— ANI; cuyo objeto consiste en los estudios y
diseos definitivos, financiacion, gestion ambiental, predial
y social, construcciéon, mejoramiento, rehabilitacion,

operacién, mantenimiento y reversion de la concesion
autopista conexion Pacifico |, del proyecto Autopistas
para la prosperidad. Tiene vigencia legal hasta el 31 de
diciembre de 2055. Su domicilio principal se encuentra
en la ciudad de Medellin.

Concesionaria Nueva Via al Mar S.A.S. - Sociedad
constituida el 09 de enero de 2015; tiene por objeto
social la suscripcion, ejecucion, desarrollo, terminacion,
liquidacion y reversion del contrato de asociacion bajo
el esquema de APP suscrito con la Agencia Nacional
de Infraestructura — ANI; cuyo objeto consiste en los
estudios y disenos definitivos, financiacién, gestion
ambiental, predial y social, construccién, mejoramiento,
rehabilitacion, operacion, mantenimiento y reversion del
proyecto Mulalo — Loboguerrero. Tiene vigencia legal
hasta el 31 de diciembre de 2055. Su domicilio principal
se encuentra en la ciudad de Cali.
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* Durante el afio 2017 la Corporacion adquiri6 interés
no controlante del 0.04% de Casa de Bolsa S.A. para
completar una participacion de 40.77%; de igual
manera se adquiri6 interés no controlante del 0.54%
de Organizacién Pajonales S.A.S. quedando con una
participacion del 98.67%.

* En septiembre de 2017 se constituyeron las entidades:
Proyectos y Desarrollos Viales del Pacifico S.A.S.,
Proyectos y Desarrollos Viales del Oriente S.A.S. y
Proyectos y Desarrollos Viales del Mar S.A.S. de las
cuales la Corporacion tiene el 100% de participacion.

* Por medio de su participaciéon en Episol S.A.S.,
Prodepacifico S.A.S. y Prodevimar S.A.S.; la
Corporacion controla indirectamente las entidades
Covipacifico S.A.S. y Covimar S.A.S. con un 89.9% y
100% respectivamente.

2.3.2. Inversiones en asociadas

Las inversiones de la Corporacién y subsidiarias en entidades
donde no tiene control o control conjunto, pero si posee
influencia significativa se denominan “inversiones en
asociadas” y se contabilizan por el método de participacion
patrimonial. Se presume que se ejerce una influencia
significativa en otra entidad si posee directa o indirectamente
entre el 20% y 50% o mas del poder de voto de la
participada, a menos que pueda demostrarse claramente
que tal influencia no existe.

De acuerdo con NIC 28, la Corporacién directamente o
través de sus subsidiarias ejerce influencia significativa

cuando se cumplen varias de las siguientes situaciones:

* Setiene representacion en el consejo de administracion
u organo equivalente de direccion de la entidad
participada;

e Se tiene participacion en los procesos de fijacion de
politicas, entre los que se incluyen latoma de decisiones
sobre dividendos y otras distribuciones;

e Sepresentan transacciones de importancia relativa entre

la entidad y la participada;
e Se presenta intercambio de personal directivo; o
e Se presenta suministro de informacién técnica esencial.

El método de participacion es un método de contabilizacion
segln el cual lainversion se registra inicialmente al costo y es
ajustada periodicamente por los cambios en la participacion
del inversor en los activos netos de la participada. El resultado
del periodo y del Otro Resultado Integral de la participada

es incluido por el inversor seglin su participacion.

A continuacion se presenta la participacion y el objeto
social de las inversiones en asociadas, a 31 de diciembre
de 2017 y 2016:



Participacion %

) Pais de 3 de 31 de )
Entidad origen diciembre diciembre Objeto social
de 2017 de 2016
Aerocali S.A. Colombia 50% 50% Proyectos de Infraestructura Aeroportuaria
Colombiana de Extrusion S.A. Colombia 30% 30% Redes e Infraestructura
Concesionaria Tibitoc S.A. Colombia 33% 33% Proyectos de Infraestructura
Metrex S.A. Colombia 18% 18% Fabricacion y Comercializacion de equipo industrial
Ventas y Servicios S.A. Colombia 20% 20% Servicios
C.I. Acepalma S.A. Colombia 1% 1% Comercializadores de palma de aceite y sus derivados
Gases del Caribe S.A. E.S.P. Colombia 31% 31% Distribucion de gas
Antillean Gas Ltd. Di?giunkzgia 20% 20% Regasificacion de Gas Natural Licuado
Gas Natural de Lima y Callao S.A. Pera 40% 40% Distribucion de gas
Complejo Energético del Este S.A. Panama 33% 33% Conversion de gas
Concentra Inteligencia en Energfa S.A.S. Colombia 24% 24% Distribucion de gas
Energia Eficiente S.A. E.S.P. Colombia 39% 39% Distribucion de gas

A continuacion se presenta los saldos de los estados financieros de las inversiones en compaiiias asociadas mas significativas:

A 31 de diciembre de 2017

Total Activo Total Pasivo Pat-:i(r)rtlfnio Total Ingresos Total Gastos
Aerocali S.A. 133,977 99,008 34,969 117,169 100,900
Colombiana de Extrusion S.A 68,059 29,807 38,252 65,870 12,012
Concesionaria Tibitoc S.A. 79,566 19,069 60,497 47,125 12,063
Metrex S.A. 38,933 24,726 14,207 47,763 15,384
Ventas y Servicios S.A. 65,242 39,770 25,472 194,441 193,647
C.l. Acepalma S.A. 290,406 240,547 49,859 798,782 31,807
Gases del Caribe S.A. E.S.P. 2,363,464 1,481,320 882,144 1,577,041 306,462
Gas Natural de Lima y Callao S.A. 2,441,398 1,536,738 904,660 1,575,804 352,124
Energia Eficiente S.A. 40,853 23,142 17,711 92,170 4,982
A 31 de diciembre de 2016

Total Activo Total Pasivo P T.otal . Total Ingresos Total Gastos

atrimonio

Aerocali S.A. 146,783 96,841 49,942 65,372 52,425
Colombiana de Extrusion S.A. 59,338 20,148 39,190 35,549 34,928
Concesionaria Tibitoc S.A. 88,521 27,894 60,627 25,581 17,765
Metrex S.A. 28,892 16,451 12,441 24,188 22,423
Ventas y Servicios S.A. 66,606 41,862 24,744 104,870 103,603
C.l. Acepalma S.A. 224,908 186,201 38,707 258,051 261,060
Gases del Caribe S.A. E.S.P. 2,247,971 1,536,107 711,864 902,725 823,051
Gas Natural de Lima y Callao S.A. 2,226,220 1,351,631 874,589 669,145 605,003

Energia Eficiente S.A. 48,008 31,519 16,489 485,618 473,872



2.3.3. Acuerdos conjuntos

De acuerdo con NIIF 11, un acuerdo conjunto es aquel
mediante el cual dos o mas partes mantienen control
conjunto en el reparto del control contractualmente
decidido en el acuerdo de accionistas o consorciados,
que existe solo cuando las decisiones sobre las actividades
relevantes requieren el consentimiento unanime de las partes

que comparten el control.

Los acuerdos conjuntos se dividen a su vez en operaciones
conjuntas donde las partes que participan tienen derecho
sobre los activos y contraen obligaciones con respecto a
los pasivos relacionados con el acuerdo, y en negocios

conjuntos donde las partes que participan tienen derecho
a los activos netos del acuerdo. Una entidad determinara
el tipo de acuerdo conjunto en el que esta involucrada
considerando sus derechos y obligaciones. Una entidad
evaluara sus derechos y obligaciones considerando la
estructura y forma legal del acuerdo, las clausulas acordadas
por las partes del acuerdo y cuando corresponda, otros
factores y circunstancias.

Las operaciones conjuntas se incluyen en los estados
financieros con base en su participacion proporcional y
contractual de cada uno de los activos, pasivos y resultados
del contrato o entidad donde se tiene el acuerdo.

Participacion %

Pafs de 31 de 31 de
Entidad origen diciembre de diciembre de Objeto social

8 2017 2016
Consorcio Vial Andino Colombia 100% 100% Construccién de obras civiles
Consorcio Obras CCFC Colombia 67% 67% Construccion de obras civiles
Consorcio Constructor del Pacifico | Colombia 100% 51% Construccion de obras civiles
Consorcio Constructor Mulalo Colombia 100% 51% Construccion de obras civiles
Consorcio para la Prosperidad Colombia 33% 33% Construccion de obras civiles
Consorcio 4G Llanos Colombia 100% 100% Construccion de obras civiles

Los negocios conjuntos que tiene la Corporacion y subsidiarias se registran por el método de participacion patrimonial de

la misma forma que las inversiones en asociadas descritas en la nota 2.3.2.

Participacion %

31 de 31 de
Entidad Pais de origen diciembre de diciembre de Obijeto social
2017 2016
Concesionaria Vial del Pacifico S.A.S. (1) Colombia - 50% Proyectos de Infraestructura
Concesionaria Vial del Mar. S.A.S. (1) Colombia - 60% Proyectos de Infraestructura
CFC SK Capital S.A.S. Colombia 50% 50% Fondos de capital
CFC SK El Dorado Latam Management Company Ltda. Islas Caiman 50% 50% Gestor
CFC SK El Dorado Latam Fund. L.P. 2) Islas Caiman - 50% Fondos de capital
CFC SK El Dorado Latam Capital Partners Ltda. Islas Caiman 50% 50% Gestor financiero



A continuacion se presentan los saldos de los Estados Financieros de las inversiones en Negocios Conjuntos:

A 31 de diciembre de 2017

Total Activo Total Pasivo T.Otal . Total Ingresos Total Gastos
Patrimonio
CFC SK Capital S.A.S. 893 204 689 2,037 1,877
Etl;(; SK El Dorado Latam Management Company 9,169 34 9,135 3,584 374
CFC SK El Dorado Latam Capital Partners Ltda. 1,007 16 991 - 131
A 31de diciembre de 2016
. . Total
Total Activo Total Pasivo . . Total Ingresos Total Gastos
Patrimonio
Concesionaria Ruta del Sol S.A.S. 3) 3,653,227 2,578,230 1,074,997 759,647 705,402
Concesionaria Vial del Pacifico S.A.S. (1) 246,184 243,221 2,963 29,963 31,005
Concesionaria Vial del Mar. S.A.S. (1) 122,884 104,274 18,610 15,216 12,151
CFC SK Capital S.A.S. 1,015 499 516 2,637 2,265
E:;g SK El Dorado Latam Management Company 6,026 39 5,987 1,589 177
CFC SK El Dorado Latam Fund. L.P. 37,545 12,582 24,963 1,953 6,408
CFC SK El Dorado Latam Capital Partners Ltda. 960 15 945 18 73

(1) El 20 de noviembre de 2017, Iridium Colombia Concesiones Viarias
S.A.S.y Dragados IBE Sucursal Colombia acordaron con Corficolombiana
mediante dos vehiculos subordinados la compraventa de la totalidad de las
acciones de Iridium en las concesionarias Covipacifico S.A.S. y Covimar
S.A.S., ademas de la cesion de las deudas subsidiarias emitidas por parte
de Iridium y las participaciones consorciales de Dragados en los consorcios
constructores. La fecha de cierre de la transaccion fue el 12 de diciembre
de 2017. Elvalor pagado a Iridium por los activos y la deuda subordinada
fue de $166,205, mas $18,931 correspondientes a los aportes de fondos
efectuados por Dragados a los Consorcios Constructores Conpacifico y
Conmulalo. La totalidad del precio de venta fue pagado en la fecha de

cierre de la transaccion.

(2) Durante el afo 2017, la entidad realizé6 una nueva evaluacion del
contexto actual de CFC-SK El dorado Latam Fund L.P, y dadas las
condiciones de la inversion se identifico que se cumplieron las condiciones
establecidas para considerarla como un fondo de capital. De acuerdo

con lo anterior, CFC Private Equity Holdings S.A.S., determind clasificar

su participacion mantenida en CFC SK El Dorado Latam Fund L.P., como
un instrumento de patrimonio y realizar su medicion bajo el alcance de
la NIIF 9 “Instrumentos Financieros”, es decir, al valor razonable con

cambios en resultados.

(3) La inversion en Concesionaria de Ruta del Sol S.A.S. se mide por su
valor recuperable a partir del 31 de diciembre de 2016, debido al proceso

legal que afronta dicha entidad.
2.4. Moneda funcional y de presentacion

La administracion evalta el desempeno de la Corporacién
en pesos colombianos y por ello considera que es la
moneda que representa con mayor fidelidad los efectos
econémicos de las transacciones, eventos y condiciones
subyacentes de la Corporacién y por esta razon los
estados financieros consolidados son presentados en
pesos colombianos como su moneda funcional.



Las cifras reportadas en los estados financieros individuales
de las subsidiarias de Corficolombiana, se expresan en
la moneda del ambiente econémico primario (moneda
funcional), donde cada entidad opera:

Paises Moneda Funcional

Colombia Pesos Colombianos
Pera Nuevos Soles
Reexpresada bajo NIC 29
Venezuela (Informacion Financiera en Economias
Hiperinflacionarias) a dolares americanos
Panama Doélares americanos
México Pesos Mexicanos

Los estados financieros consolidados se presentan en
millones de pesos colombianos, moneda de presentacion
y funcional de Corficolombiana. Consecuentemente,
todos los saldos y transacciones denominados en
monedas diferentes al peso colombiano, se consideran
conversion a moneda extranjera.

Corficolombiana y subsidiarias en concordancia con la
NIC 21 Efectos de las variaciones en las tasas de cambio
de la moneda extranjera, podra presentar sus estados
financieros en cualquier moneda.

Conversion de moneda funcional a moneda de

presentacion:

La informaciéon reportada en los estados financieros
consolidados de Corficolombiana y subsidiarias,
convertidos de moneda funcional a moneda de
presentacion, se convierten a la tasa de cambio vigente a

la fecha del periodo sobre el que se informa.

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda
extranjera se convierten a la tasa de cambio de cierre de la
moneda funcional vigente a la fecha de cierre del periodo
sobre el que se informa. Las partidas no monetarias que
se miden en términos de su costo histérico en moneda

extranjera se convierten utilizando las tasas de cambio
vigentes a la fecha de la transaccién original. Las partidas no
monetarias que se miden por su valor razonable en moneda
extranjera se convierten utilizando las tasas de cambio
a la fecha en la que se determine ese valor razonable.
Todas las diferencias de conversion se reconocen como

un componente separado del patrimonio neto.

Tipos de cambio, conversion de moneda funcional a
moneda de presentacién:

Tasa Cierre:

31 de 31 de
Moneda Expresion diciembre diciembre|
de 2017 de 2016
Pert Soles PEN/USD 3.24 3.36
Venezuela Délares Americanos USD/COP  2,984.00 3,000.71
Panama  Doélares Americanos USD/COP  2,984.00 3,000.71
México Pesos Mexicanos USD/COP 19.74 20.62

Tasa Promedio:

31 de 31 de
diciembre diciembre]
de 2017 de 2016

Moneda

Expresion

PerG Soles PEN/USD 3.25 3.40

Venezuela Doélares Americanos USD/COP 2,991.42 3,009.53

Panama Dolares Americanos USD/COP 2,991.42 3,009.53

México Pesos Mexicanos USD/COP 19.15 20.52

Los activos y pasivos de los negocios en el extranjero se
convierten a pesos colombianos a la tasa de cambio vigente
a la fecha de cierre del periodo sobre el que se informa y
sus estados de resultado se convierten a las tasas promedio
vigentes en las fechas de las transacciones. El patrimonio, a
su respectiva tasa historica.



Subsidiaria Moneda Funcional

Banco Corficolombiana (Panama) S.A Délar Americano USD

CFC Private Equity Holdings S.A.S. Délar Americano USD

Hoteles Estelar del Pera S.A.C. Nuevos soles PEN

Hoteles Estelar Panama S.A. Délar Americano USD

Gas Comprimido del Pert S.A. Nuevos soles PEN

C.1. Pizano Trading Venezuela C.A. Délar Americano USD

Gases del Pacifico S.A.C. Nuevos soles PEN

Gases del Norte del Pert S.A.C. Nuevos soles PEN

Sociedad Portuaria El Cayao S.A. E.S.P.  Délar Americano USD

Promisol México S.A. de C.V. Pesos mexicanos MEX

2.5. Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a
pesos colombianos usando latasa de cambio prevaleciente
en lafecha de la transaccion. Activos y pasivos monetarios
en moneda extranjera son convertidos a la moneda
funcional usando la tasa de cambio prevaleciente en
la fecha de corte del estado de situacion financiera
consolidada y los activos no monetarios en moneda
extranjera son medidos a tipo de cambio histérico. Las
ganancias o pérdidas que resulten en el proceso de
conversion son incluidas en el estado de resultados y en
los otros resultados integrales consolidados.

2.6. Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluyen el disponible,
los depositos en bancos y otras inversiones de corto plazo
en mercados activos con vencimientos originales de
tres meses o menos (desde su fecha de adquisicién). La
Corporaciény sus subsidiarias presentan el estado de flujos
de efectivo utilizando el método indirecto.

2.7. Instrumentos Financieros
2.7.1. Activos financieros
Reconocimiento y medicién inicial

Todos los activos financieros se reconocen inicialmente
por su valor razonable; en el caso de los activos financieros
que no se contabilizan al valor razonable con cambios
en resultados, se adicionan los costos de transaccion
que sean directamente atribuibles a la adquisicion del
activo financiero.

Las compras o ventas de activos financieros que requieran
la entrega de los activos dentro de un periodo de tiempo
establecido por una norma o convencion del mercado
(compraventas convencionales o regular-way trades)
se reconocen en la fecha de la compraventa, es decir,
la fecha en la que Corficolombiana y subsidiarias se
comprometen a comprar o vender el activo.

Los activos financieros de la Corporacién y subsidiarias
incluyen efectivo y colocaciones a corto plazo, deudores
comerciales, préstamos y otras cuentas por cobrar,
titulos de deuda y de patrimonio con y sin cotizacion,
instrumentos financieros derivados y activos financieros
concesionados.

Clasificacion y medicién posterior

Los activos financieros son clasificados segin se midan
posteriormente a costo amortizado o a valor razonable
sobre la base del:

a. Modelo de negocio de la entidad para gestionar los
portafolios de los activos financieros.
b. Las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales

del activo financiero.



Activos financieros medidos al valor razonable con

cambios en resultados

Los activos financieros al valor razonable con cambios
en resultados incluyen a los activos mantenidos para
negociar y los activos financieros designados al momento
de su reconocimiento inicial como al valor razonable con

cambios en resultados.

Los activos financieros se clasifican como mantenidos para
negociar si se adquieren con el propésito de venderlos o
recomprarlos en un futuro cercano. Esta categoria incluye
los instrumentos financieros derivados si los hubiera,
tomados por la compaiia que no se designan como
instrumentos de cobertura en relaciones de cobertura

eficaces segtin lo define la NIIF 9.

Los derivados, también se clasifican como mantenidos
para negociar salvo que se designen como instrumentos
de cobertura eficaces. Los activos financieros al valor
razonable con cambios en resultados se contabilizan
en el estado de situacion financiera consolidada por su
valor razonable y los cambios en dicho valor razonable
son reconocidos como ingresos o costos financieros en el
estado de resultado consolidado.

Corficolombiana y subsidiarias evalGan los activos
financieros mantenidos para negociar que no son
derivados, para determinar si su intencion de venderlos
en el corto plazo sigue siendo apropiada. Cuando
Corficolombiana y subsidiarias no pueden negociar estos
activos financieros debido a la existencia de mercados
inactivos y, por ende, debe cambiar significativamente
su intencion de negociarlos en un futuro cercano, puede
optar por reclasificar estos activos financieros, pero sélo

en circunstancias excepcionales.

Criterios para la clasificacion activos o pasivos

financieros a valor razonable a través de resultados:

Activos o pasivos financieros valorizados a mercado a
través de resultados son activos o pasivos financieros que

cumplen con uno de los siguientes criterios:

o Activos clasificados como instrumentos de trading de

acuerdo con las siguientes condiciones:

e Si el activo o pasivo fue adquirido con el objetivo de
vender o recomprar en el corto plazo.

* En el reconocimiento inicial es parte de un portafolio
de instrumentos financieros identificados, gestionado
en forma conjunta y con evidencia que hay un patrén
actual de realizacion de beneficios en el corto plazo.

e Se refiere a un derivado (excepto para derivados que
se refieren a un contrato de garantia financiera o un
instrumento de cobertura designada y efectiva).

e En el reconocimiento inicial ha sido designado por la
entidad como activo o pasivo valorizado al valor justo

del mercado a través de resultados.

Una compaiifa puede utilizar esta designacion permitida
por la NIIF 9 solamente, o cuando al hacerlo se obtenga
informacion mas relevante, si cumple una o méas de las

siguientes condiciones:

o La valorizacion elimina o reduce de una forma
substancial la medicion o reconocimiento inconsistente
(“mismatch”) que surgirfa de una mediciéon de activos o

pasivos basado en una base diferente.

o Un grupo de activos financieros, pasivos financieros o
ambos estan administrados y su retorno esta evaluado con
base en el valor justo de mercado, de acuerdo con una
gestion de riesgo documentado o estrategia de inversiones,
y lainformacién sobre Corficolombiana y subsidiarias esta
proporcionada en esta misma base.



o El activo o pasivo incluye uno o mas derivados
implicitos, amenos que el derivado implicito no modifique
de unaforma substancial los flujos de caja o si la separacion
del derivado implicito serfa prohibida.

Activos financieros medidos a valor razonable con

cambios en otros resultados integrales

Los activos financieros a valor razonable con cambios
en otros resultados integrales incluyen instrumentos de
patrimonio. Los instrumentos de patrimonio designados a
valor razonable con cambios en Otro Resultado Integral
son aquellos que no se clasifican ni como mantenidas
para negociar ni como al valor razonable con cambios en

resultados. Esta clasificacion es irrevocable.

Después del reconocimiento inicial, los activos financieros
medidos a valor razonable con cambio en Otro Resultado
Integral se miden por su valor razonable y las ganancias o
pérdidas no realizadas se presentan como Otro Resultado
Integral en el rubro ganancia (pérdida) neta por activos
financieros medidos a valor razonable, hasta que la
inversion se da de baja. En ese momento, la ganancia o
pérdida acumulada se reclasifica a la ganancia (pérdida)
acumulada.

Activos financieros medidos a costo amortizado

Un activo financiero se mide al costo amortizado si el
activo se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo
objetivo es mantener los activos para obtener los flujos
de efectivo contractuales y las condiciones contractuales
del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a
flujos de efectivo que son Ginicamente pagos del principal
e intereses sobre el importe del principal pendiente.

El costo amortizado es la medida inicial de dicho activo o
pasivo menos los reembolsos del principal, mas o menos
la amortizacion acumulada calculada con el método de
la tasa de interés efectiva de cualquier diferencia entre el
importe inicial y el valor de reembolso en el vencimiento,

y menos cualquier disminucion por deterioro del valor o
incobrabilidad.

Latasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala
exactamente los flujos de efectivo por cobrar estimados
a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero
(0, cuando sea adecuado, en un periodo mas corto) con el
importe neto en libros del activo financiero. Para calcular
la tasa de interés efectiva, se estiman los flujos de efectivo
teniendo en cuenta todas las condiciones contractuales
del instrumento financiero. El célculo incluye todas las
comisiones y puntos de interés pagados o recibidos por las
partes del contrato, que integren la tasa de interés efectiva,
asi como los costos de transaccion y cualquier otra prima
o descuento.

Instrumentos de Deuda

Un instrumento de deuda se mide a valor razonable

cuando:
a) Portafolio de Especulaciéon y Trading

Es un portafolio con instrumentos de renta fija que tiene
como proposito obtener resultados de corto plazo de
acuerdo con la rotacion de aquellos, segin los movimientos
del mercado. En este portafolio se tendran titulos del
Gobierno Nacional TES, titulos de Deuda Corporativa en
pesos y dolares teniendo en cuenta las politicas de riesgo
establecidas por la Corporacion para la determinacion
de los cupos de crédito y de los plazos de dichos titulos.

Un instrumento de deuda se mide a costo amortizado

cuando:
a) Inversiones Obligatorias:

1. La Corporacién tiene este portafolio de inversiones con

el fin de obtener flujos de efectivo contractuales.



2. En este caso los pagos del principal e intereses sobre
el importe del principal pendiente estan vinculados a un
indice de inflacion relacionado con la moneda en la que
se emitio el instrumento.

3. La vinculacién de los pagos del principal e intereses
sobre el importe del principal pendiente con un indice
de inflacién no apalancado tiene el efecto de revisar el
valor temporal del dinero colocandolo a un nivel actual,
lo que significa, que la tasa de interés sobre el instrumento
refleja el interés “real”.

4. En consecuencia, los importes de flujos a recibir de
las inversiones obligatorias sin interés e indexadas a la
inflacion de Colombia, son contraprestaciones por el
valor temporal del dinero sobre el importe del principal
pendiente. Dichos instrumentos cumplirfan con el Solely
Payments of Principal and Interest - SPPI test (siglas en
inglés), es decir implican Gnicamente pago de principal
e intereses.

b) Portafolio de titulos TES o deuda corporativa en
pesos y dolares que tiene como fin solo obtener
flujos de efectivo contractuales y mantener hasta el

vencimiento del plazo del correspondiente titulo.
c) Portafolio Estructural:

En este portafolio se contemplan instrumentos de renta fija
sobre los que tiene como propdsito obtener flujos de capital
e interés durante un periodo determinado en el que deben
cumplirse unas condiciones de margen y rentabilidad
minima. Una vez esto se presente, se podra vender dicha
inversion. Estos portafolios generaran importes de capital
e interés y una vez cumpla con la condicién de margen
estimado por la Corporacién, de acuerdo con los niveles
de riesgo y de liquidez.

En estos portafolios se tendran titulos del Gobierno
Nacional TES, titulos de Deuda Corporativa en pesos

y dolares teniendo en cuenta las politicas de riesgo
establecidas por la Corporacion para la determinacion de
los cupos de crédito y duracion maxima de titulos.

De otra parte, estos portafolios podran en algin momento
venderse sin haber cumplido la rentabilidad definida
de acuerdo con las condiciones de liquidez que la Alta
Direccion de la Corporacion considere que pueden
afectar los niveles adecuados de liquidez y solvencia de
la compania o cuando ocurra alguna de las siguientes
circunstancias:

a. Deterioro significativo en las condiciones del emisor,
de su matriz, de sus subsidiarias o de sus vinculadas.

b. Cambiosen laregulacion que impidan el mantenimiento
de la inversion.

c. Procesos de fusion o reorganizacion institucional que
conlleven la reclasificacion o la realizacion de la
inversion, con el proposito de mantener la posicion
previa de riesgo de tasas de interés o de ajustarse a la
politica de riesgo crediticio, previamente establecida
por la entidad resultante.

d. En los demas casos en que la Superintendencia
Financiera de Colombia haya otorgado su autorizacién
previa y expresa.

Instrumentos de patrimonio medidos a valor razonable

Los instrumentos de patrimonio se mediran a valor razonable
con cambios en resultados salvo aquellos que sean
designados con cambios a otros resultados integrales, por
considerarse estratégicos. Sin embargo, en circunstancias
concretas, el costo puede ser una estimacion adecuada del
valor razonable. Ese puede ser el caso si la informacion
disponible reciente es insuficiente para medir dicho valor
razonable, o si existe un rango amplio de mediciones
posibles del valor razonable y el costo representa la mejor
estimacion del valor razonable dentro de ese rango.



Indicadores de que el costo puede no ser representativo del
valor razonable incluyen:

a. Un cambio significativo en el rendimiento de la entidad
participada comparado con presupuestos, planes u
objetivos.

b. Cambios en las expectativas de que puedan lograrse
los objetivos de produccion técnica de la entidad
participada.

c. Un cambio significativo en el mercado para los
instrumentos de patrimonio de la entidad participada o
sus productos o productos potenciales.

d. Un cambio significativo en la economfa global o
economia del entorno en el que opera la entidad
participada.

e. Un cambio significativo en el rendimiento de entidades
comparables o en las valoraciones sugeridas por el
mercado global.

f. Problemasinternos de la entidad participada tales como
fraude, disputas comerciales, litigios, cambios en la
gerencia o en la estrategia.

g. Evidencia procedente de transacciones externas en
el patrimonio de la entidad participada, ya estén
causadas por la propia entidad participada (tales como
una emision reciente de instrumentos de patrimonio) o
por transferencias de instrumentos de patrimonio entre
terceros.”

La lista anterior no es exhaustiva. Una entidad utilizar4 toda
la informacion sobre el rendimiento y operaciones de la
entidad participada que esté disponible después de la fecha
del reconocimiento inicial. En la medida en que se den
cualquiera de estos factores relevantes, pueden indicar que
el costo pudiera no ser representativo del valor razonable.
En estos casos, la entidad debe medir el valor razonable.

Cartera de créditos, operaciones de leasing financiero
y otras cuentas por cobrar

Los préstamos y las cuentas por cobrar son activos
financieros no derivados con pagos fijos o determinables
que no cotizan en un mercado activo. Después del
reconocimiento inicial, estos activos financieros se miden
al costo amortizado mediante el uso del método de la
tasa de interés efectiva menos cualquier deterioro del
valor. El costo amortizado se calcula tomando en cuenta
cualquier descuento o prima en la adquisicion y las
comisiones o los costos que son una parte integrante de la
tasa de interés efectiva. La causacion de la tasa de interés
efectiva se reconoce como ingreso financiero en el estado
de resultado. Las pérdidas que resulten del deterioro del
valor se reconocen en el estado de resultado como costos
financieros.

Activos financieros sobre acuerdos de concesion

Un activo financiero se reconoce cuando de acuerdo con
las condiciones del contrato se tiene un derecho contractual
incondicional para recibir de la entidad concedente o del
Estado Colombiano, efectivo u otro activo financiero por
los servicios de construccion.

Si el contrato de concesion califica como un activo
financiero, el activo que surge en el contrato se incluye
dentro de la cuenta de “activos financieros concesionados”
y se registran por el valor presente de los pagos futuros a que
tiene derecho la Corporacion y subsidiarias, descontados
usando la tasa de interés efectiva, en el caso que sean activos
financieros relacionados con obligacién de venta al final
del contrato a su precio justo, estos activos financieros son
designados a valor razonable con cambios en resultados.

Operaciones con instrumentos financieros derivados
De acuerdo con la NIIF 9, un derivado es un instrumento

financiero cuyo valor cambia en el tiempo con base en una
variable denominada subyacente, no requiere una inversion



inicial neta o requiere una inversion pequefia en relacion
con el activo subyacente y se liquida en una fecha futura.

En el desarrollo de sus operaciones la Corporacién
generalmente transa en los mercados financieros en
instrumentos financieros con contratos forward, contratos
de futuros, swaps y opciones que cumplen con la definicion
de derivado.

Todas las operaciones de derivados son registradas en
el momento inicial por su valor razonable. Cambios
posteriores en el valor razonable son ajustados con cargo
o abono a resultados, seglin el caso, a menos que el
instrumento derivado sea designado como de cobertura y
si es asf la naturaleza de la partida cubierta. Promigas S.A.
y subsidiarias designa los derivados de cobertura como:

Coberturas de flujo de caja de unriesgo particular asociado
con un activo o pasivo reconocido o una transacciéon
proyectada altamente probable, en cuyo caso la porcion
efectiva de los cambios en el valor razonable de los
derivados es reconocida en la cuenta de otros resultados
integrales en el patrimonio. La ganancia o pérdida en el
derivado relacionada con la parte que no es efectiva a
la cobertura o que no corresponde al riego cubierto, es
reconocida inmediatamente en el estado de resultados
consolidado.

Los valores acumulados en la cuenta de Otro Resultado
Integral son trasladas a utilidades en el periodo en el cual
la partida cubierta es también llevada a resultados.

La Corporacion y subsidiarias documentan al inicio de la
transaccion la relacion existente entre el instrumento de
coberturay la partida cubierta, asi como el objetivo de riesgo
y la estrategia para emprender la relacion de cobertura.
La Corporaciéon y subsidiarias también documentan su
evaluacion, tanto a lafecha de inicio de la transaccion como
sobre bases recurrentes, comprobando que la relacion de
cobertura es altamente efectiva en compensar los cambios
en el valor razonable o en los flujos de caja de las partidas
cubiertas.

Los activos y pasivos financieros por operaciones en
derivados no son compensados en el estado de situacion
financiera consolidada; sin embargo, cuando existe
el derecho legal y ejercible de compensar los valores
reconocidos y existe la intencion de liquidar sobre una base
neta o realizar el activo y liquidar el pasivo simultaneamente,
se presentan netos en el estado de situacion financiera. (Ver
nota 12).

Garantias financieras

Se consideran “Garantias financieras” aquellos contratos
que exigen que el emisor efectle pagos especificos para
reembolsar al acreedor por la pérdida en la que incurra
cuando un deudor especifico incumpla su obligaciéon
de pago, de acuerdo con las condiciones originales o
modificadas de un instrumento de deuda, con independencia
de su forma juridica.

En su reconocimiento inicial, las garantias financieras
prestadas se contabilizan reconociendo un pasivo a valor
razonable, que es generalmente el valor actual de las
comisiones y rendimientos a percibir por dichos contratos a
lo largo de su vida, teniendo como contrapartida en el activo
el importe de las comisiones y rendimientos asimilados
cobrados en el inicio de las operaciones y las cuentas por
cobrar, por el valor actual de los flujos de efectivo futuros
pendientes de recibir.

Las garantias financieras, cualquiera que sea su titular,
instrumentacion u otras circunstancias, se analizan
periédicamente con objeto de determinar el riesgo de crédito
al que estan expuestas y, en su caso, estimar la necesidad
de constituir alguna provision por ellas, que se determinan
por aplicacion de criterios similares a los establecidos para
cuantificar las pérdidas por deterioro experimentadas para
activos financieros.

Las garantias financieras se reconocen inicialmente en la
fecha en que la entidad pasa a ser una parte del compromiso
irrevocable a efectos de aplicar los requerimientos de
deterioro de valor. Después del reconocimiento inicial, un



emisor de dichos contratos los medira posteriormente, salvo
sean designados como pasivos financieros medidos a valor
razonable con cambios en resultados, por el mayor de:

(i) el importe determinado de acuerdo con la NIC 37
Provisiones, Pasivos Contingentes y Activos Contingentes y
(i) el importe inicialmente reconocido menos, cuando
proceda, la amortizacién acumulada reconocida de acuerdo
con la NIC 18 Ingresos de actividades ordinarias.

En el caso de los contratos de garantfas financieras otorgadas,
la exigencia hacia el garante (emisor de la garantia) para que
cumpla con su compromiso son contingentes y por ende,
se debe evaluar continuamente si el contrato cumple con la
definicion de contrato oneroso bajo NIC 37, es decir, cuando
los costos inevitables de cumplir con las obligaciones que
conlleva, exceden a los beneficios econdomicos que se
esperan recibir del mismo. Los costos inevitables del contrato
reflejaran los menores costos netos por resolver el mismo, o
lo que es igual, el importe menor entre el costo de cumplir
sus clausulas y la cuantia de las compensaciones o multas
que se deriven de su incumplimiento.

Si la entidad tiene un contrato de caracter oneroso, las
obligaciones presentes que se deriven del mismo deben
ser reconocidas y medidas en los estados financieros como
provisiones. Una provisién reconocida se considera que es
un suceso ocurrido en el pasado, que ha dado lugar a una
obligacion presente si, teniendo en cuenta toda la evidencia
disponible al final del periodo sobre el que se informa, es
mayor la probabilidad de que exista una obligacion presente
que de lo contrario. Es decir, cuando haya evidencia de que
hay una alta probabilidad de que se ejecute las garantias.

El importe reconocido como provision debe ser la mejor
estimacion, al final del periodo sobre el que se informa, del
desembolso necesario para cancelar la obligacion presente.
Para realizar la mejor estimacion de la provision, deben
ser tenidos en cuenta los riesgos e incertidumbres que,
inevitablemente, rodean a la mayoria de los sucesos y las
circunstancias concurrentes a la valoracion de la misma.

Con el término riesgo se describe la variabilidad en
los desenlaces posibles. Un ajuste por la existencia de
riesgo puede aumentar el importe por el que se mide
una obligacioén. Sera preciso tener precaucion, al realizar
juicios en condiciones de incertidumbre, de manera que
no sobrevaloren los activos o los ingresos, y que no se
infravaloren los pasivos o los gastos.

En el caso de que la entidad espere que una parte o
la totalidad del desembolso necesario para liquidar la
provision le sea reembolsado por un tercero, tal reembolso
sera objeto de reconocimiento cuando, y sélo cuando, sea
practicamente segura su recepcion para la cancelacion de
la obligacion objeto de la provision. En este sentido, si la
entidad que otorga la garantia ha suscrito una contragarantia
que obligue directa y de manera incondicional e irrevocable
a la empresa que suscribi6 la garantia a reembolsar las
sumas desembolsadas en razén a las garantias otorgadas,
el monto de la contragarantia se considera el monto del
reembolso esperado.

El reembolso, en tal caso, debe ser tratado como un activo
separado. El importe reconocido para el activo no debe
exceder al importe de la provision. En el estado del resultado
integral, el gasto relacionado con la provision puede ser
objeto de presentacion como una partida neta del importe
reconocido como reembolso a recibir.

El activo reconocido relacionado con el reembolso sera
clasificado como una cuenta por cobrar y sera medido de
acuerdo con la NIIF 9.

Los ingresos obtenidos de los instrumentos de garantia
se registran en la cuenta de ingresos por comisiones de
las cuentas de resultados y se calculan aplicando el tipo
establecido en el contrato que lo causa sobre el importe
nominal de la garantfa.

Deterioro del valor de los activos financieros

Alfinal de cada periodo sobre el que seinforma, Corficolombiana
y subsidiarias evaltan si existe alguna evidencia objetiva de que



un activo financiero o un grupo de activos financieros que no
estén registrados al valor razonable con cambios en resultados
se encuentran deteriorados en su valor. Un activo financiero
o un grupo de activos financieros se considera deteriorado en
su valor solamente si existe evidencia objetiva de deterioro
del valor como consecuencia de uno o més acontecimientos
que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial del
activo (un “evento que causa la pérdida”), y ese evento que
haya causado la pérdida tiene un impacto sobre los flujos de
efectivo futuros estimados del activo financiero o de activos
financieros, que se pueda estimar de manera fiable.

La evidencia de un deterioro del valor podrfa incluir indicios
de que los deudores o un grupo de deudores se encuentran
condificultades financieras significativas, el incumplimiento o
mora en los pagos de capital o intereses, la probabilidad de que
entren en quiebra u otra forma de reorganizacion financiera, y
cuando datos observables indiquen que existe una disminucion
medible en los flujos de efectivo futuros estimados, tales como
cambios adversos en el estado de los pagos en mora o en
las condiciones econémicas que se correlacionan con los
incumplimientos.

Activos financieros contabilizados al costo amortizado

Para los activos financieros contabilizados al costo
amortizado, primero se eval(ia si existe evidencia objetiva
individual del deterioro del valor de los activos financieros
que sean individualmente significativos, o colectivamente
para los activos financieros que no resulten individualmente
significativos. Si se determina que no existe evidencia objetiva
de deterioro del valor para un activo financiero evaluado de
manera individual, independientemente de su significancia,
incluird al activo en un grupo de activos financieros con
caracteristicas de riesgo de crédito similar y los evaluara en
forma conjunta para determinar si existe deterioro del valor. Los
activos que se evaltian de manera individual para determinar
si existe deterioro del valor y para los cuales una pérdida por
deterioro se reconoce o se sigue reconociendo, no se incluyen
en una evaluacion colectiva de deterioro del valor.

Si existiere evidencia objetiva de que hubo una pérdida por
deterioro del valor, el importe de la pérdida se mide como
la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor
presente de los flujos de efectivo futuros estimados (excluidas
las pérdidas crediticias futuras esperadas que atin no se hayan
incurrido). El valor presente de los flujos de efectivo futuros
estimados se obtiene de descontar la tasa de interés efectiva
original de los activos financieros. Si un préstamo devenga
una tasa de interés variable, la tasa de descuento para medir
cualquier pérdida por deterioro del valor es la tasa de interés
efectiva actual.

Elimporte en libros del activo se reduce a través del uso de una
cuenta de deterioro y el importe de la pérdida se reconoce en
el estado de resultado consolidado. Los intereses ganados se
siguen devengando sobre la base del importe en libros reducido
del activo, utilizando la tasa de interés efectiva utilizada para
descontar los flujos de efectivo futuros a los fines de medir la
pérdida por deterioro del valor.

Los intereses ganados se registran como ingresos financieros
en el estado del resultado consolidado. Los préstamos y
el deterioro correspondiente se imputan a pérdida cuando
no existen expectativas de una recuperacion a futuro y
toda la garantia sobre ellos se hizo efectiva o transfirié a
Corficolombianay subsidiarias. Si, en un ejercicio posterior, el
importe estimado de la pérdida por deterioro del valor aumenta
o disminuye debido a un acontecimiento que ocurra después
de haber reconocido el deterioro, la pérdida por deterioro
del valor reconocida anteriormente se aumenta o disminuye
ajustando la cuenta de deterioro. Si posteriormente se recupera
una partida que fue imputada a pérdida, la recuperacion se
acredita como menor costo financiero en el estado del resultado
consolidado.

Baja de activos financieros
Un activo financiero o una parte de un activo financiero o de

un grupo de activos financieros similares se dan de baja en
cuentas cuando:



e Expiren los derechos contractuales sobre los flujos de
efectivo del activo.

e Setransfieran los derechos contractuales sobre los flujos
de efectivo del activo o se asuma una obligacion de
pagar a un tercero la totalidad de los flujos de efectivo
sin una demora significativa, a través de un acuerdo
de transferencia (pass-through arrangement),

* Se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del activo, pero se ha
transferido el control del mismo;

e Se hayan transferido sustancialmente todos los riesgos
y beneficios inherentes a la propiedad del activo.

Cuando Corficolombiana y subsidiarias hayan transferido
sus derechos contractuales de recibir los flujos de efectivo
de un activo, o haya celebrado un acuerdo de transferencia
pero no haya ni transferido ni retenido sustancialmente todos
los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo,
ni haya transferido el control del mismo, el activo contintia
siendo reconocido en la medida de la implicacién sobre el
mismo. En ese caso, también reconoce el pasivo relacionado.
El activo transferido y el pasivo relacionado se miden de una
manera que reflejen los derechos y las obligaciones que
Corficolombianay subsidiarias han retenido. Unaimplicacién
continuada que tome la forma de una garantia sobre el
activo transferido se mide como el menor importe entre el
importe original en libros del activo, y el importe maximo de
contraprestacion que Corficolombiana y subsidiarias serfa
requerido a devolver.

2.7.2. Pasivos financieros

Reconocimiento y medicién inicial

Todos los pasivos financieros se reconocen inicialmente por su
valor razonable menos, en el caso de los préstamos y cuentas

por pagar, los costos de transaccion directamente atribuibles.

Los pasivos financieros de Corficolombiana y subsidiarias

incluyen cuentas por pagar comerciales, préstamos y

otras cuentas por pagar, contratos de garantia financiera e
instrumentos financieros derivados.

Clasificacion y medicion posterior

La medicién posterior de los pasivos financieros depende

de su clasificacion, de la siguiente manera:

Pasivos financieros al valor razonable con cambios en

resultados

Los pasivos financieros al valor razonable con cambios en
resultados incluyen los pasivos financieros mantenidos para
negociar y los pasivos financieros designados al momento
de su reconocimiento inicial como al valor razonable con
cambios en resultados.

Los pasivos financieros se clasifican como mantenidos para
negociar si se contraen con el propésito de negociarlos en
un futuro cercano. Esta categorfa incluye los instrumentos
financieros derivados tomados por las sociedades, que no
se designan como instrumentos de cobertura en relaciones
de cobertura segln la define la NIIF 9.

Préstamos y cuentas por pagar

Después del reconocimiento inicial, los préstamos y
cuentas por pagar que devengan intereses se miden al
costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés
efectiva. Las ganancias y pérdidas se reconocen en el
estado del resultado consolidado cuando los pasivos se
dan de baja, como asi también a través del proceso de
amortizacion utilizando el método de la tasa de interés
efectiva.

El costo amortizado se calcula tomando en cuenta
cualquier descuento o prima en la adquisicion y las
comisiones o los costos que sean una parte integrante de
la tasa de interés efectiva. La tasa de interés efectiva se
reconoce como costo financiero en el estado del resultado
consolidado.



Baja de pasivos financieros

Un pasivo financiero se da de baja cuando la obligacion
especificada en el correspondiente contrato haya sido
pagada o cancelada o haya expirado.

Cuando un pasivo financiero existente es reemplazado por
otro proveniente del mismo prestamista bajo condiciones
sustancialmente diferentes o si las condiciones de un
pasivo existente se modifican de manera sustancial,
tal permuta o modificacion se trata como una baja del
pasivo original y el reconocimiento de un nuevo pasivo
y la diferencia en los importes respectivos en libros se

reconocen en el estado del resultado.
Compensacion de instrumentos financieros

Un activo y un pasivo financiero se compensaran y su
importe neto se presentara en el estado de situacion

financiera cuando y s6lo cuando:

a. Se tenga en el momento actual el derecho exigible
legalmente de compensar los importes reconocidos; y
b. Setenga laintencion de liquidar por el importe neto o de

realizar el activo y liquidar el pasivo simultaneamente.

En la contabilizacién de una transferencia de un activo
financiero que no cumpla los requisitos para su baja en
cuentas, la entidad no compensaré el activo transferido

con el pasivo asociado.
Reclasificacion de instrumentos financieros

Cuando y solo cuando, la Corporacion o sus subsidiarias
cambien su modelo de negocio para la gestion de
sus activos financieros, reclasificard todos los activos
financieros afectados. No obstante, no se podra reclasificar

pasivo financiero alguno.

Los siguientes cambios en las circunstancias no son

reclasificaciones:

a. Una partida que fuera anteriormente designada como
un instrumento de cobertura eficaz, en una cobertura de
flujos de efectivo o una cobertura de inversion neta que
haya dejado de cumplir los requisitos para ser considerada

como tal;

b. Una partida que haya pasado a ser un instrumento de
cobertura designado y eficaz en una cobertura de flujos

de efectivo o una cobertura de inversion neta; y

c. Cambios en la medicion al designar una exposicion
crediticia a valor razonable con cambios en resultados.

2.8. Inventarios

Los inventarios de las entidades subsidiarias de la
Corporacion, se valoran al costo o al valor neto de
realizacion, el que sea menor. El costo de estos inventarios,
se calcula utilizando el costo promedio ponderado. El
valor neto de realizacion es el valor estimado de venta
durante el curso normal del negocio menos los costos de
terminacion y gastos estimados de venta. El deterioro de los
inventarios se contabiliza para cubrir eventuales pérdidas
por obsolescencia, faltantes o deterioro de los mismos,
como resultado del analisis de cada uno de los rubros
que conforman el grupo de inventarios. Los inventarios en
transito acumulan el valor FOB y los costos de importacion
relacionados, no incluyen costos por efectos de conversion

de tasas de moneda extranjera a la moneda funcional.

El costo de adquisicion de los inventarios comprende el
precio de compra, los aranceles de importacién y otros
impuestos (que no sean recuperables posteriormente de las
autoridades fiscales), los transportes, el almacenamiento y
otros costos directamente atribuibles a la adquisicion de las
mercaderias, los materiales o los servicios. Los descuentos
comerciales, las rebajas y otras partidas similares se
deduciran para determinar el costo de adquisicion. (Ver
Nota 19).



2.9. Propiedades, planta y equipo

Las propiedades, planta y equipo incluye los activos en
propiedad o en régimen de arrendamiento financiero,
que la Corporacion y subsidiarias mantienen para su uso
actual y que espera utilizar durante mas de un ejercicio.
Asi mismo, incluye los activos materiales recibidos por las
entidades consolidadas para la liquidacion total o parcial,
de activos financieros que representan derechos de cobro
frente atercerosy a los que se prevé dar un uso continuado.

Las propiedades, planta y equipo se registran en los
balances consolidados por su costo de adquisicion menos
su correspondiente depreciacion acumulada y si procede
las pérdidas estimadas que resultan de comparar el valor
neto contable de cada partida con su correspondiente
valor recuperable.

La depreciacion se calcula aplicando el método de linea
recta sobre el coste de adquisicion de los activos menos su
valor residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que
se construyan los edificios y otras construcciones tienen
una vida atil indefinida y que por tanto, no son objeto
de depreciacion. Dicha depreciacion que se registra con
cargo a resultados se calcula con base en las siguientes
vidas atiles:

Porcentajes de depreciacion y vidas dtiles de las

propiedades, planta y equipo:

. Vida atil
Porcentaje .

(afos)
Edificios de uso propio 1% - 4% 70 - 100
Mobiliario 8% - 10% 10 - 20
Instalaciones 5% - 12% 5-20
_Equlpo,s' de oficina e 8% - 25% 3-10
informatica
Maquinaria y equipo 5% - 25% 5-25
Gasoductos privados 1,43% 70
Compresores 3% -13% 8-35
Plantas productoras 13% - 25% 25 .35

(Activos biologicos)

La depreciacion se registra en el resultado del periodo
en que se incurre como gasto de administracion en la

|Il

partida “gastos de administracion” o en el “costo de venta”
cuando se tratan de activos operativos; sin embargo, en
ocasiones en las cuales los beneficios econémicos futuros
incorporados a un activo se incorporan a la produccién
de otros activos. En este caso, el cargo por depreciacion
formara parte del costo del otro activo y se incluira en su

importe en libros.

El criterio de la Corporacién y subsidiarias para determinar
la vida atil de estos activos y en concreto, de los edificios
de uso propio, se basa en avaltos independientes en
determinados momentos salvo que existan indicios de
deterioro.

La Corporacion y subsidiarias analizan si existen indicios
tanto externos como internos de que un activo material
pueda estar deteriorado en cada cierre contable. Si existen
evidencias de deterioro, la entidad analiza si efectivamente
existe tal deterioro comparando el valor neto en libros
del activo con su valor recuperable (como el mayor entre
su valor razonable menos los costos de disposicion y su
valor en uso). Cuando el valor en libros exceda al valor
recuperable se ajusta el valor en libros hasta su valor
recuperable, modificando los cargos futuros en concepto
de depreciacion, de acuerdo con su nueva vida til

remanente.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha
recuperado el valor de un activo material, la Corporacién
estima el valor recuperable del activo y lo reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, registrando
la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en
periodos anteriores y ajustan en consecuencia los cargos
futuros en concepto de su amortizacion. En ningln caso,
lareversion de la pérdida por deterioro de un activo puede
suponer el incremento de su valor en libros por encima de
aquel que tendrfa si no se hubieran reconocido pérdidas

por deterioro en ejercicios anteriores.



Los gastos de conservacion y mantenimiento de las
propiedades y equipo se reconocen como gasto en el
periodo en que se incurren y se registran en la partida

I//

“gastos de administracion” o en el “costo de venta” cuando

se tratan de activos operativos.

Cuando el uso de una propiedad cambia de ocupada por
el duefio a propiedades de inversion, esta se mide al valor
razonable y es reclasificada a propiedades de inversion.
Cualquier aumento en el importe en libros se reconoce en
resultados en la medida que tal aumento sea la reversion
de una pérdida por deterioro del valor, previamente
reconocida para esa propiedad.

2.10. Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion son aquellos terrenos o
edificios considerados en su totalidad, en parte o en
ambos que se tienen por la Corporacion y subsidiarias para
obtener rentas, valorizacion del activo o ambos en lugar
de su uso para fines propios. Las propiedades de inversion
se registran inicialmente al costo el cual incluye todos los
costos asociados a la transaccion y posteriormente dichos
activos son medidos a su valor razonable con cambios en
el valor razonable registrado en el estado de resultados
consolidados. La Corporacién y subsidiarias han tomado la
eleccion de registrar dichos activos en su balance al valor
razonable. Dicho valor razonable es determinado con
base en avaltos practicados periédicamente por peritos
independientes usando técnicas de valoracion de nivel
tres descritas en la NIIF 13 Medicion del Valor Razonable.

2.11. Bienes recibidos en arrendamiento

Los bienes recibidos en arrendamiento en su recepcion
inicial también son clasificados en arrendamientos
financieros u operativos de la misma forma que los
bienes entregados en arrendamiento. Los contratos de
arrendamiento que se clasifiquen como financieros

se incluyen en el balance como propiedades planta y

equipo o como propiedades de inversion segiin su objeto
y se contabilizan inicialmente en el activo y en el pasivo
simultaneamente por un valor igual al valor razonable
del bien recibido en arrendamiento o bien por el valor
presente de los pagos minimos del arrendamiento, si este
fuera menor. El valor presente de los pagos minimos de
arrendamiento se determina utilizando la tasa de interés
implicita en el contrato de arrendamiento, o de no contar
con ella se usa una tasa de interés promedio de los bonos
que coloca la Corporacion o sus subsidiarias en el mercado.
Cualquier costo directo inicial del arrendatario se adiciona
al importe reconocido como activo. El valor registrado
como pasivo se incluye en la cuenta de pasivos financieros

y se registra de la misma forma que éstos.
2.12. Bienes entregados en arrendamiento

Los bienes entregados en arrendamiento por la Corporacién
y subsidiarias son clasificados en el momento de la firma
del contrato como arrendamientos financieros u operativos.
Un arrendamiento se clasifica como financiero cuando
trasfiere sustancialmente todos los riesgos y ventajas
inherentes a la propiedad. Un arrendamiento se clasifica
como operativo si no trasfiere sustancialmente todos los
riesgos y ventajas inherentes a la propiedad. Los contratos
de arrendamiento que se clasifiquen como financieros
son incluidos en el balance dentro del rubro de “activos
financieros por cartera de créditos a costo amortizado”
y se contabilizan de la misma forma que los demas
créditos otorgados. Los contratos de arrendamiento que
se clasifiquen como operativos son incluidos dentro de la
cuenta de propiedades planta y equipo y se contabilizan
y deprecian de la misma forma que esta clase de activos.

2.13. Activos no corrientes mantenidos para la venta

Los bienes recibidos en pago de créditos y los activos no
corrientes mantenidos para la venta sobre los cuales la
Corporacion y subsidiarias tiene la intencion de venderlos
en un plazo no superior a un afo y su venta se considera
altamente probable, son registrados como “activos no



corrientes mantenidos para la venta” dichos bienes son
registrados por el valor menor entre su valor en libros al
momento de su traslado a esta cuenta y su valor razonable
menos los costos estimados de venta.

2.14. Activos biolégicos

Las actividades agricolas relacionadas con activos
biolégicos (animales o plantas) de la Organizacion
Pajonales S.A. y subsidiarias, Plantaciones Unipalma de
los Llanos S.A. y Valora S.A. y subsidiarias se registran
separadamente en esta cuenta tanto en el momento de
su reconocimiento inicial como al final del periodo en el
que se informa a su valor razonable menos los costos de
venta, excepto para cultivos de ciclo corto en los cuales su
valor razonable menos costos de venta se ven reflejados en
los resultados mediante su venta, y para cultivos de ciclo
largo para los cuales se aplica la enmienda de la NIC 16
y la NIC 41.

Los activos biologicos que cumplan con el concepto
de planta productora deben ser contabilizados como
propiedades, planta y equipo de acuerdo con la NIC
16; sin embargo, los productos que crecen en las
plantas productoras continGan siendo contabilizados de
conformidad con la NIC 41.

Una planta productora es una planta viva que cumple con
las siguientes caracteristicas:

a. se utiliza en la elaboracién o suministro de productos
agricolas;

b. se espera que produzca durante mas de un periodo; y
c. tiene una probabilidad remota de ser vendida como

productos agricolas, excepto por ventas incidentales de
raleos y podas.

En este sentido, las plantaciones de caucho y de palma
africana cumplirian con esta definiciéon dado que estas
plantas productoras se mantienen solo para cultivar
productos a lo largo de su vida econémicamente (til. Segln
el cambio normativo los activos biolégicos relacionados
con plantas productoras se deben reconocer y medir de
forma separada, planta productora (portadora del producto
biol6gico) bajo NIC 16 y el producto biolégico bajo NIC
41.

2.14.1 Tratamiento de la planta productora bajo NIC
16

Las plantas productoras en fase de establecimiento y de
crecimiento estan sujetas a una transformacion biologica
la cual se debe reflejar mediante un enfoque de costo
acumulado hasta el momento de su madurez, que para el
caso de palma africana es el ano 2 de la plantacion y para
caucho el afo 7. El momento de alcanzar la madurez las
plantas productoras estan totalmente desarrolladas y, por
ello, los Ginicos beneficios econémicos futuros procedentes
de las plantas productoras surgen de la venta de los
productos agricolas que producen.

De acuerdo con lo anterior, las plantas productoras se
mediradn a su costo menos la depreciaciéon acumulada y
cualquier pérdida por deterioro. La vida til es el perfodo
de produccién de las plantas que para el caso del caucho
son 35 afios y para palma africana 25 afos. El método de
depreciacion a utilizar es de unidades de produccién con
el fin de reflejar el uso del activo, en el caso en el que
se pueda recuperar al final del perfodo de produccion la
planta como maderable este valor recuperable se tomara
como el valor residual del activo.

2.14.2 Tratamiento del producto biolégico bajo
NIC 41

Los productos agricolas, cosechados o recolectados de los
activos biol6gicos de una entidad, deben ser medidos, en

el punto de cosecha o recoleccion, a su valor razonable



menos los costos estimados en el punto de venta. Tal
medicion es el costo a esa fecha, cuando se aplique la
NIC 2, Inventarios. Las pérdidas o ganancias surgidas en el
reconocimiento inicial y posterior a valor razonable de los
productos agricolas se incluyen en la ganancia o pérdida
neta del periodo. Los costos incurridos en el proceso de
produccion agricola son llevados también directamente
al estado de resultados.

2.15. Combinacién de negocios

La Corporacién o sus subsidiarias cuando adquieren el
control sobre un negocio, es contabilizado en los estados
financieros consolidados por el denominado “método de
adquisicion”. Bajo dicho método el precio de adquisicion
es distribuido entre los activos identificables adquiridos,
incluido cualquier activo intangible y pasivo asumido,
sobre la base de sus valores razonables respectivos. Cuando
en la adquisicion del control de la entidad quedan intereses
minoritarios no controlantes dichos intereses minoritarios
son registrados a eleccion de la Corporacion y subsidiarias
al valor razonable, o a la participacién proporcional de
los instrumentos de propiedad actuales, en los importes
reconocidos de los activos netos identificables de la entidad
adquirida. En una combinacién de negocios realizada por
etapas, la Corporacion mide nuevamente la participacion
previamente tenida en el patirmonio de la adquirida y
valor razonable en la fecha de adquisicion y reconoce la
ganancia o perdida en resultado.

La diferencia entre el precio pagado més el valor de los
intereses no controlantes y el valor neto de los activos
y pasivos adquiridos determinados como se indica

anteriormente en este parrafo se registra como Plusvalia.

La Plusvalfa registrada no es amortizada posteriormente
pero es sujeta a una evaluacion anual por deterioro.
Ademas de lo anterior, las cuentas del estado de resultados
consolidado de la entidad adquirida en los estados
financieros consolidados son incluidas solamente a partir
de la fecha en que legalmente se consumé la adquisicion.

2.16. Acuerdos de concesion

Los acuerdos de concesion en los cuales la Corporaciony
subsidiarias relacionadas con el sector de infraestructura,
energia y gas se comprometen con el Estado Colombiano
en la construccion o mantenimiento de obras de
infraestructura durante un periodo especificado y en el cual
dichas compaiifas reciben los ingresos durante la vida del
acuerdo ya sea a través de aportes directos del Estado o via
tarifas que se le cobran a los usuarios, de acuerdo con la
interpretacion contable CINIIF 12 Acuerdo de Concesion
de Servicios se contabilizan como activos financieros y/o
como activos intangibles. En algunos casos pueden existir
contratos mixtos en los cuales una parte del contrato es
un activo financiero u otra parte es un activo intangible.

En concordancia con lo anterior, los derechos en contratos
de concesion son registrados por la Corporacion y
subsidiarias de la siguiente forma:

a. Durante la etapa de construccion de la obra en
concesion, de acuerdo con la Norma Internacional de
Contabilidad NIC 11 Contratos de Construccion, todos
los ingresos estimados por la construcciéon y los costos
asociados a la construccion se registran en el estado
de resultados consolidado con referencia al estado de
terminacion del proyecto al final del periodo. Cualquier
pérdida esperada adicional es registrada inmediatamente
como un gasto.

b. Durante la etapa de operaciéon de la infraestructura
en concesion, El operador contabiliza los ingresos de
actividades ordinarias y los costos relacionados con los

servicios de operacién de acuerdo con la NIC 18.

Cuando se presenten obligaciones para mantener o
restaurar la infraestructura hasta darle una condiciéon de
servicio especificada antes de entregarla a la concedente
al final del acuerdo de servicio. Estas obligaciones
contractuales para mantener o restaurar la infraestructura
deberan reconocerse y medirse de acuerdo con laNIC 37,



es decir, seglin la mejor estimacion del desembolso que
se requeriria para cancelar la obligacion presente al final
del periodo sobre el que se informa.

2.17. Activos intangibles

Los activos intangibles que tiene la Corporacién vy
subsidiarias no adquiridos en procesos de combinacion de
negocios descritos en el numeral 2.15 y de concesiones
descrito en el numeral siguiente, que corresponden
principalmente a programas de computadores se miden
inicialmente por su costo incurrido en la adquisicion
o en su fase de desarrollo interno (ver nota 23). Los
costos incurridos en la fase de investigacion son llevados
directamente a resultados. Posterior a su reconocimiento
inicial dichos activos son amortizados durante su vida Gtil
estimada la cual, para casos de programas de computador
es de 3 afios o de acuerdo a los términos contractuales

de su dominio.
Licencias

La licencia de aplicativos utilizados por la Corporaciéon y
subsidiarias, se registran al costo menos su amortizacion
acumulada. La amortizacion se calcula usando el método
de linea recta para asignar el costo a resultados en el
término de su vida til.

Software

Los costos asociados con el mantenimiento de software se
reconocen como gasto cuando se incurren. La amortizacion
se calcula usando el método de linea recta para asignar el
costo a resultados en el término de la vigencia del contrato.

Activos intangibles sobre acuerdos de concesiones

Un activo intangible se reconoce cuando en el contrato de
concesion no tiene un derecho incondicional para recibir

efectivo y sus ingresos estan condicionados al grado de
uso del servicio que se presta con el activo en concesion

por parte del pablico.

Si el contrato de concesion califica como un activo
intangible, los ingresos causados acumulados como
activo durante la etapa de construccion del proyecto
se registran como activos intangibles y se amortizan
con cargo a resultados a partir de la fecha en que se
termina la construccion y se pone en servicio el activo
correspondiente a sus usuarios, durante la vigencia del
contrato de concesion. Los pagos que se reciben por
peajes o tarifas una vez terminada la construccion y puesta
en servicio al publico se registran cuando se reciben

efectivamente.

2.18. Costos por préstamos

La Corporacién y sus subsidiarias capitalizan los costos
por préstamos cuando son directamente atribuibles a la
adquisicion, construccion o produccion de activos aptos,
como parte del costo de dichos activos siempre que sea
probable que den lugar a beneficios econémicos futuros
para la entidad y puedan ser medidos con fiabilidad. De
lo contrario se reconocen como un gasto en el periodo en

que se haya incurrido en ellos.

2.19. Gastos pagados por anticipado y activos
prepagados

Los gastos pagados por anticipado comprenden
principalmente seguros, servicios, arrendamiento que se
pagan anticipadamente, se amortizan de manera periédica
mensualmente al término contractual establecido, con

cargo a resultados.



Seguros

Los seguros se reconocen por su costo, la amortizacion
se calcula usando el método de linea recta para asignar
el costo a resultados en el término de la vigencia de la
poliza, es decir, un (1) ano.

2.20. Deterioro de activos no financieros

Se realiza prueba de deterioro cuando existen indicios
de que el valor en libros de un activo pueda exceder su
valor recuperable. El valor recuperable de un activo es el
mayor valor entre su valor razonable menor los costos de
disposiciony su valor en uso. La Corporacién y subsidiarias
eval@an al final de cada periodo si existe algin indicio de
deterioro del valor de un activo. Si existiera, la Corporacion

y sus subsidiarias estimaran el deterioro del activo.
2.21. Beneficios a empleados

El célculo de las obligaciones por beneficios definidos
es efectuado anualmente por un actuario cualificado, de
acuerdo con los pardmetros establecidos en el decreto
2783 de 2001, segin lo require el Decreto 2496 de
diciembre de 2015. El método usado es el de la unidad
de créditos proyectados. Cuando el calculo resulta en
un potencial activo para la Corporaciéon y subsidiarias,
el reconocimiento del activo se limita al valor presente
de los beneficios econémicos disponibles en la forma de
reembolsos futuros del plan o reducciones en las futuras
aportaciones al mismo. Para calcular el valor presente de
los beneficios econémicos, se debe considerar cualquier

requerimiento de financiacion minimo.

Para los planes de contribucion definida, la Corporacion
y sus filiales pagan contribuciones a administradoras
de planes de pensiones publicas o privadas sobre unas
bases obligatorias, contractuales o voluntarias. No se
tienen obligaciones de pago adicionales una vez que
las contribuciones han sido pagadas. Los aportes son

reconocidos como gastos de personal cuando esta

previsto. Las contribuciones pagadas por adelantado
son reconocidas como un activo en medida en que un
reembolso en efectivo o una reduccién en los pagos
futuros se encuentren disponibles.

Los Beneficios a los empleados para su reconocimiento
contable son todas las formas de contraprestacion
concedidas por la Corporacion y subsidiarias a cambio
de los servicios prestados por los empleados son divididos
en cuatro clasificaciones:

Beneficios de corto plazo

De acuerdo con las normas laborales colombianas, dichos
beneficios corresponden a los salarios, primas legales y
extralegales, vacaciones, cesantias y aportes parafiscales
a entidades del estado que se cancelan antes de 12
meses siguientes al final del periodo. Dichos beneficios
se acumulan por el sistema de causaciéon con cargo a
resultados.

Beneficios post-empleo

Son beneficios que la Corporacion y subsidiarias pagan
a sus empleados al momento de su retiro o después
de completar su periodo de empleo, diferentes de
indemnizaciones. Dichos beneficios de acuerdo con las
normas laborales Colombianas corresponden a pensiones
de jubilacion que asume directamente la Corporacion o
sus subsidiarias, cesantfas por pagar a empleados que
continten en régimen laboral anterior a la Ley 50, y ciertos
beneficios extra legales o pactados en convenciones
colectivas.

El pasivo por los beneficios post-empleo es determinado
con base en el valor presente de los pagos futuros
estimados que se tienen que realizar a los empleados,
calculado con base en estudios actuariales preparados por
el método de unidad de crédito proyectada, utilizando
para ello asunciones actuariales de tasas de mortalidad,
incremento de salarios y rotacion del personal, y tasas



de interés determinadas con referencia a los parametros
establecidos en el Decreto 2783 de 2001. Bajo el método
de unidad de crédito proyectada los beneficios futuros
que se pagaran a los empleados son asignados a cada
periodo contable en que el empleado presta el servicio.
Por lo tanto, el gasto correspondiente por estos beneficios
registrado en el estado de resultados de la Corporacién
y subsidiarias incluyen el costo del servicio presente
asignado en el calculo actuarial mas el costo financiero
del pasivo calculado. (Ver nota 3.15). Las variaciones en
el pasivo por cambios en los supuestos actuariales son
registradas en el Otro Resultado Integral.

Las variaciones en el pasivo actuarial por cambios en los
beneficios laborales otorgados a los empleados que tienen
efecto retroactivo son registradas como un gasto en la
primera de las siguientes fechas:

* Cuando tenga lugar la modificacién de los beneficios
laborales otorgados.

e Cuando se reconozca provisiones por costos de
restructuracion por una subsidiaria o negocio de la

Corporacion.
Otros beneficios a los empleados a largo plazo

Son todos los beneficios a los empleados diferentes de
los beneficios a los empleados a corto plazo y posteriores
al periodo de empleo e indemnizaciones por cese. De
acuerdo con las convenciones colectivas y reglamentos
de la Corporacion y subsidiarias dichos beneficios
corresponden fundamentalmente a primas de antigtiedad.

Los pasivos por beneficios de empleados a largo plazo
son determinados de la misma forma que los beneficios
post-empleo descritos en el literal anterior, con la Gnica
diferencia de que los cambios en el pasivo actuarial
por cambios en los supuestos actuariales también son

registradas en el estado de resultados.

Beneficios de terminacion del contrato laboral con

los empleados

Dichos beneficios corresponden a pagos que tienen que
realizar la Corporacion y subsidiarias procedentes de una
decision unilateral de la Corporacién o de sus subsidiarias
de terminar el contrato o por una decision del empleado
de aceptar una oferta de la Corporacién de beneficios
a cambio de la finalizacion del contrato de trabajo. De
acuerdo con la legislacion colombiana dichos pagos
corresponden a indemnizaciones por despido y a otros
beneficios que la Corporacion unilateralmente decide

otorgar a sus empleados en estos casos.

Los beneficios por terminacion son reconocidos como
pasivo con cargo a resultados en la primera de las siguientes

fechas:

e Cuando la Corporacion y subsidiarias comunican al
empleado formalmente su decision de retirarlo del
empleo.

e Cuando se reconozca provisiones por costos de
restructuracion por una subsidiaria o negocio de la
Corporacion que involucre el pago de los beneficios

por terminacion.
2.22. Impuestos sobre la renta

El gasto por impuestos sobre la renta comprende el impuesto
corriente y el impuesto diferido. El gasto de impuesto es
reconocido en el estado de resultados consolidado excepto
en la parte que corresponde a partidas reconocidas en Otro
Resultado Integral. En este caso el impuesto es también
reconocido en dicha estado.

El impuesto de renta corriente es calculado sobre la base
de las leyes tributarias vigentes en Colombia a la fecha
de corte de los estados financieros o en el pafs en el cual
algunas de las subsidiarias de la Corporacion residen. La
Gerencia de la Corporacion y subsidiarias periédicamente

evalGan posiciones tomadas en las declaraciones tributarias



con respecto a situaciones en las cuales la regulacion fiscal
aplicable es sujeta a interpretacion y establece provisiones
cuando sea apropiado sobre la base de montos esperados
a ser pagados a las autoridades tributarias.

Los impuestos diferidos son reconocidos sobre diferencias
temporarias que surgen entre las bases tributarias de los
activos y pasivos y los montos reconocidos en los estados
financieros consolidados, que dan lugar a cantidades
que son deducibles o gravables al determinar la ganancia
o pérdida fiscal correspondiente a periodos futuros
cuando el importe en libros del activo sea recuperado o
el del pasivo sea liquidado. Sin embargo, los impuestos
diferidos pasivos no son reconocidos si ellos surgen del
reconocimiento inicial de créditos mercantiles a menos que
su amortizacion fiscal sea deducible de renta; tampoco es
contabilizado impuesto diferido si surge el reconocimiento
inicial de un activo o pasivo en una transaccion diferente
de una combinacion de negocios que al tiempo de la
transaccion no afecta la utilidad o pérdida contable o
tributaria. El impuesto diferido es determinado usando tasas
de impuestos que estan vigentes a la fecha del balance y
son esperados a aplicar cuando el activo por impuesto
diferido es realizado o cuando el pasivo por impuesto
diferido es compensado.

Los impuestos diferidos activos son reconocidos sobre
diferencias temporarias deducibles de inversiones
en subsidiarias, en asociadas y negocios conjuntos
Gnicamente en la extension en que es probable que la
diferenciatemporaria reversara en el futuro y hay suficiente
utilidad fiscal contra la cual la diferencia temporaria
puede ser utilizada. Los impuestos diferidos activos son
reconocidos nicamente en la extension que es probable
que futuros ingresos tributarios estaran disponibles contra
los cuales las diferencias temporales pueden ser utilizadas.

Los impuestos diferidos pasivos son provistos sobre
diferencias temporales gravables que surgen, excepto por el
impuesto diferido pasivo sobre inversiones en subsidiarias,

asociadas y negocios conjuntos cuando la oportunidad de

reversion de la diferencia temporaria es controlada por la
Corporacién y subsidiarias y es probable que la diferencia
temporaria no sea reversada en un futuro cercano.
Generalmente la Corporaciéon no tiene la habilidad
para controlar la reversion de diferencias temporales de
inversiones en asociadas pero si de sus subsidiarias.

Los impuestos diferidos activos y pasivos son compensados
cuando existe un derecho legal para compensar impuestos
diferidos contra pasivos por impuestos y cuando el
impuesto diferido activo y pasivo se relaciona aimpuestos
gravados por la misma autoridad tributaria sobre una
misma entidad o diferentes entidades cuando hay una
intencion para compensar los saldos sobre bases netas de
acuerdo con lo establecido en la NIC 12.

Reconocimiento de impuestos diferidos sobre

entidades que tributan bajo renta presuntiva

Para la determinacion de la base gravable del impuesto
de renta, la legislacion Colombiana prevé dos sistemas:
el Sistema Ordinario (depuracion normal de la base
gravable) y el Sistema de Renta Presuntiva. En el
primero, se determina la renta liquida (enriquecimiento
neto), partiendo de los ingresos restando los costos y
las deducciones autorizados en el Estatuto Tributario
Colombiano. En el segundo, establece esta norma en su
articulo 188, un monto minimo estimado de rentabilidad
del 3% del patrimonio liquido a 31 de diciembre del afo
inmediatamente anterior al afo gravable. Cada afio, el
contribuyente debe calcular y comparar la renta obtenida
por ambos sistemas y liquidara el impuesto sobre el valor
mas alto que resulte de los dos.

La Corporacion analizé nuevas posiciones técnicas con
respecto al reconocimiento de impuestos diferidos en
entidades que tributan por el sistema de renta presuntiva
y en las cuales esta situacion haya sido recurrente y de
acuerdo con las proyecciones fiscales en el futuro previsible
no se espera que cambie dicho comportamiento tributario.



Ahora bien, la NIC 12 “Impuesto a las ganancias”,
solamente hace referencia al término de impuesto a
las ganancias que incluye todos los impuestos, ya sean
nacionales o extranjeros basados en ganancias fiscales,
en este sentido cuando se tributa por el sistema de renta
presuntiva, el impuesto a pagar se determina sobre una
base impositiva diferente basada en una presuncion de
la rentabilidad del patrimonio liquido y no sobre la renta
ordinaria o ganancia fiscal. Bajo este sistema presunto las
diferencias temporarias no generaran mayores o menores
pagos de impuestos en perfodos futuros mientras la Entidad
continte liquidando su impuesto sobre este sistema.

Lo anterior en concordancia con lo establecido en la NIC
12, donde el reconocimiento de los impuestos diferidos
se basa en la recuperacion del importe en libros del valor
de los activos o liquidacion de los pasivos, originando
mayores o menores pagos de impuestos en periodos
futuros relacionados con Ganancias Fiscales determinadas
sobre el sistema ordinario de depuracion. Por lo tanto,
la Administracion de la Corporacion considera que con
el propésito de que sus Estados Financieros faciliten la
toma de decisiones, al proporcionar informacion relevante
ajustada a su sistema de tributaciéon, no reconocera
impuesto de renta diferido; excepto sobre diferencias
temporarias que generen el impuesto complementario
al de renta por Ganancias Ocasionales, siempre y
cuando no se espere un cambio en la naturaleza de sus
operaciones en el futuro previsible, que modifiquen la
base de tributacion. La anterior situacion debe ser revisada
a cada corte con el fin de determinar el tratamiento mas
adecuado para el reconocimiento de impuestos diferidos
de acuerdo con lo establecido en la NIC 12 Impuestos a
las Ganancias.

2.23. Provisiones

Las provisiones para desmantelamiento y recuperacion
medioambiental, garantias financieras ejercidas, costos
de reestructuracion y demandas legales se reconocen
cuando la Corporacién y subsidiarias tiene una obligacion
presente legal o asumida como resultado de hechos

pasados, es probable que se requiera una salida de recursos
para liquidar la obligacion y el importe se ha estimado de
forma fiable. Las provisiones por reestructuracion incluyen
sanciones por cancelacion de arrendamientos y pagos por
despido de empleados.

Cuando existen varias obligaciones similares, la
probabilidad de que una salida de efectivo sea requerida
se determina considerando el tipo de obligaciones como un
todo. Se reconoce una provision incluso si la probabilidad
de la salida de un flujo de efectivo con respecto a cualquier
partida incluida en la misma clase de obligaciones pueda

ser pequena.

Las provisiones se valoran por el valor presente de los
desembolsos que se espera sean necesarios para liquidar
la obligacion usando una tasa de descuento antes de
impuestos que refleje las evaluaciones del mercado actual
del valor del dinero en el tiempo y de los riesgos especificos
de la obligacion. El aumento en la provision debido al paso

del tiempo se reconoce como un gasto financiero.
2.24. Acciones preferenciales sin derecho a voto

Cuando la Corporacién y subsidiarias emiten un instrumento
financiero no derivado evaltan las condiciones de este
para determinar si contiene componentes de pasivo y de
patrimonio. Estos componentes se clasifican por separado
como pasivos financieros o instrumentos de patrimonio para
el emisor. De acuerdo con lo anterior, la Corporacién ha
evaluado este requerimiento en relacion con las acciones
preferenciales sin derecho a voto que tiene emitidas a los
cortes presentados en este estado financiero consolidado
y ha llegado a la conclusion que dichas acciones no
presentan caracteristicas de pasivos financieros y por ende,

se reconocen como mayor valor del patrimonio.
2.25. Ingresos

Los ingresos se miden por el valor razonable de la

contraprestacion recibida o por recibir, y representan



importes a cobrar por los bienes entregados, neto de
descuentos, devoluciones, y el impuesto al valor agregado.
La Corporacion vy subsidiarias reconocen los ingresos
cuando el importe de los mismos se puede medir con
fiabilidad, sea probable que los beneficios econémicos
futuros vayan a fluir a la entidad y cuando se han cumplido
los criterios especificos para cada una de las actividades
de la Corporacion y subsidiarias, tal como se describe a
continuacion:

Prestacion de servicios

La Corporacién vy subsidiarias prestan servicios de diversas
actividades. El reconocimiento de los ingresos por la prestacion de
servicios se efectia en el perfodo contable en que se prestan los
servicios, por referencia a la etapa de terminacion de la transaccion
especificay evaluada sobre la base del servicio real provisto como
una proporcion del total de servicios que seran provistos. Cuando
los servicios se presten a través de un nimero indeterminado de
actos, a lo largo de un periodo de tiempo especificado, los ingresos
de actividades ordinarias se reconocen de forma lineal a lo largo

del intervalo de tiempo acordado.

Ingresos por contratos de construccién

De acuerdo con la NIC 11 Contratos de Construccion, el
reconocimiento de los ingresos, costos y gastos se efectlia con base
en el grado de avance del proyecto certificado. Bajo este método,
los ingresos de actividades ordinarias del contrato se reconocen
en el resultado del periodo, a lo largo de los periodos contables
en los que se lleve a cabo la ejecucion del contrato. Los costos del
contrato se reconoceran como gastos en el resultado del periodo

en el que se ejecute el trabajo con el que estan relacionados.

Programas de fidelizacion de clientes

Lafilial Hoteles Estelar S.A. opera un programa de fidelizacion, en

el cual los clientes acumulan puntos por las compras realizadas,

que les dan derecho a redimir los puntos por premios de acuerdo
con las politicas y el plan de premios vigente a la fecha de
redencion. Los puntos de recompensa se reconocen como un
componente identificable por separado de la operacion inicial
de venta, asignando el valor razonable de la contraprestacion
recibida entre los puntos de premio y los otros componentes de
la venta, de manera que los puntos de fidelidad se reconocen
inicialmente como ingresos diferidos a su valor razonable. Los
ingresos de los puntos de recompensa se reconocen cuando se

canjean.

Ingresos por comisiones

Las comisiones son reconocidas como ingresos en el estado

consolidado de resultados como sigue:

a. Las comisiones por servicios financieros cuando los servicios

respectivos son prestados.

b. Las comisiones incurridas en el otorgamiento de los nuevos
préstamos son diferidas y llevadas a ingresos durante el plazo
de vigencia de los mismos, neto del costo incurrido, usando el

método de la tasa de interés efectiva.

Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses se registran usando el método de la
tasa de interés efectivo para todos los instrumentos financieros
valorados a su costo amortizado. La tasa de interés efectiva es la
tasa que descuenta exactamente los pagos o cobros en efectivo
estimados durante la vida esperada del instrumento financiero,
o un periodo més corto, cuando corresponda, al valor neto en
libros del activo o pasivo financiero. Los ingresos por intereses

se registran como ingresos financieros en la cuenta de resultados.



Dividendos

El ingreso se reconoce cuando se establece el derecho de la
Corporacion y sus subsidiarias a recibir el pago correspondiente,
lo cual generalmente ocurre cuando los accionistas aprueban
el dividendo. El dividendo se reconoce en el resultado del
periodo a menos que la inversion se registre por el método de la
participacion, en cuyo caso el dividendo se reconocerd como

una reduccion del importe en libros de la inversion.

Los ingresos recibidos por dividendos o métodos de participacion
sobre utilidades se consideran ingresos operacionales cuando
estos estan relacionados directamente con el objeto social de
la entidad y si estos son recurrentes o cuando provengan de

entidades que tienen un objeto social similar.

Ingresos por arrendamiento

Los ingresos procedentes de arrendamientos operativos en
inversiones inmobiliarias se reconocen linealmente a lo largo del
periodo del arrendamiento y se incluyen como ingresos ordinarios

dada su naturaleza de ingresos de explotacion.

2.26. Gastos

La Corporacién y sus subsidiarias reconocen sus costos y gastos
en lamedida en que ocurran los hechos econémicos en tal forma
que queden registrados sisteméticamente en el periodo contable
correspondiente (causacion), independiente del flujo de recursos

monetarios o financieros (caja).

Se reconoce un gasto de forma inmediata cuando un desembolso
no genera beneficios econdémicos futuros o cuando no cumple

los requisitos necesarios para su registro como activo.

Costos sobre contratos de construccion

Los costos relacionados con contratos de construccion
comprenden los costos que se relacionen directamente con el
contrato especifico, los costos que se relacionen con la actividad
de contratacion en general, y pueden ser imputados al contrato
especifico y cualesquiera otros costos que se puedan cargar al
cliente, bajo los términos pactados en el contrato.

Los costos incurridos que se relacionan con la actividad futura
del contrato se registran como activos, siempre que sea probable
que los mismos sean recuperables en el futuro. Estos costos
representan cantidades debidas por el cliente, y son a menudo

clasificados como construcciones en curso.
2.27. Impuesto a la riqueza

En diciembre de 2014 el Gobierno Nacional expidio la Ley
1739, la cual cre6 el impuesto a la riqueza para ser pagado
por todas las entidades en Colombia con un patrimonio liquido
superior a $ 1,000 millones el cual se liquida, como se describe
mas adelante. Dicha Ley establece que para efectos contables
en Colombia tal impuesto puede ser registrado con cargo a las
reservas patrimoniales dentro del patrimonio. La Corporacion
y subsidiarias han decidido acogerse a tal excepcion y han
registrado el impuesto a la riqueza causado en el 2016y 2017

con cargo a sus reservas patrimoniales siempre y cuando haya

sido aprobado por la Asamblea de Accionistas.

2.28. Segmentos de operacion

La Corporacion se organiza en unidades de negocio con base en
los sectores econdémicos donde posee sus inversiones, se tienen
cinco sectores principales y un sexto que agrupa a las entidades
que no alcanzan el umbral cualitativo para ser considerados un
segmento operativo; de acuerdo con lo anterior, los segmentos
definidos en la Corporacion son: Sector Financiero (Incluye
negocios de leasing financiero, fiducia, banca extranjera y
corretaje), Sector Gas y Energfa (Incluye negocios de transporte
y distribucion de gas natural y energfa), Sector Infraestructura



(Incluye proyectos de infraestructura vial principalmente
servicios de construccion y operacién y mantenimiento), Sector
Hotelero (Incluye servicios de hotelerfa principalmente), Sector
Agroindustria (Incluye principalmente negocios de madera, palma

de aceite caucho y arroz).

2.29. Diferencias en la aplicacion de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera vigentes
y las Normas de Contabilidad y de Informacion
Financiera Aceptadas en Colombia

Algunas normas emitidas posteriormente a nivel internacional no
son de aplicacion todavia en Colombia y a su vez ciertas normas
que no estan hoy vigentes a nivel internacional son de aplicacion
en Colombia. Adicionalmente como se explica en el parrafo 2.27

anterior el Gobierno Nacional permite a las entidades registrar

el impuesto a la riqueza con cargo a las reservas patrimoniales
el cual bajo normas NIIF debe ser registrado con cargo a los
resultados del periodo.

2.30. Nuevas normas e interpretaciones emitidos con
aplicacidn posterior no adoptadas por los Ministerios
de Hacienda y Crédito Pablico y de Comercio,
Industria y Turismo

El 22 de diciembre de 2016 fue emitido el Decreto 2131
por el Ministerios de Comercio, Industria y Comercio el
cual modifica el Decreto 2420 de 2015 modificado por
el Decreto 2496 de 2015, modificando el marco técnico
normativo incluyendo las modificaciones alaNIC 7, NIC 12
y aclaraciones a las NIIF 9 y NIIF 15 (aplicables a partir del 1
de enero de 2018, aunque se permite su adopcién anticipada).

Norma Internacional de
Informacién Financiera

Tema de la enmienda

Detalle

NIIF 9 - Instrumentos financieros
de 2014).

Instrumentos financieros (en su version revisada El proyecto de reemplazo se refiere a las

siguientes fases:

» Fase 1: Clasificacion y medicion de los activos
y pasivos financieros.

» Fase 2: Metodologfa de deterioro.

= Fase 3: Contabilidad de Cobertura.

En julio de 2014, el IASB termind la reforma de
la contabilizacion de instrumentos financieros y
seemitié laNIIF 9 - Contabilidad de instrumentos
financieros (en su version revisada de 2014),
que reemplazara a la NIC 39 - Instrumentos
financieros: reconocimiento y medicién luego
de que expire lafecha de vigenciade la anterior.

NIIF 15 - Ingresos procedentes de los contra-  Ingresos procedentes de los contratos con los Establece un modelo de cinco pasos que aplica

tos con los clientes clientes.

a los ingresos procedentes de contratos con
clientes.

Reemplazara las siguientes normas e
interpretaciones de ingreso después de la fecha
en que entre en vigencia:

» NIC 18 - Ingreso;

+ NIC 11 - Contratos de construccion;

« CINIIF 13 - Programas de fidelizacion de
clientes;

« CINIIF 15 - Acuerdos para la construccion
de inmuebles;

- CINIIF 18 - Transferencias de activos
procedentes de los clientes y

» SIC31-Transaccionesdetrueque queincluyen
servicios de publicidad.



Norma Internacional de
Informacién Financiera

Tema de la enmienda

Detalle

NIC 7 - Estado de Flujos de Efectivo

NIC 12 - Impuesto a las ganancias

NIIF 15 - Ingresos de actividades ordinarias Aclaraciones
procedentes de los contratos con
los clientes

NIIF 9 Instrumentos financieros

Enjuliode 2014, el International Accounting Standard Board
(IASB) emiti6 la version final de la Norma Internacional
de Informacién Financiera No. 9 (NIIF 9) “Instrumentos
Financieros” para su aplicacion obligatoria en los periodos
anuales que comiencen en o a partir del 1 de enero de
2018, esta norma reemplaza la Norma Internacional de
Contabilidad No. 39 (NIC 39) y en Colombia reemplaza
la version anterior de la NIIF 9 “Instrumentos Financieros”
que habia sido emitida en 2010 y que estaba incluida en
el decreto 2420 de 2015.

La evaluacion a presentar es preliminar teniendo en cuenta
que no todo el trabajo de transicion ha sido finalizado. El
impacto actual de adoptar la nueva NIIF 9 puede cambiar

porque:

* NIIF 9 requerira que la Corporacion y sus subsidiarias
revisen sus procesos y controles internos contables y
estos cambios atin no han sido completados.

* Aunque se han ejecutado pruebas paralelas de
los sistemas en el segundo semestre de 2017 las
modificaciones a los sistemas y los controles asociados
implementados no han estado operacionales por un
periodo de tiempo mayor.

e La Corporacién y sus subsidiarias no han finalizado
la evaluacion y prueba de los controles de sus nuevos

Iniciativa sobre informacion a revelar.

Requerir que las entidades proporcionen
informacion arevelar que permita a los usuarios
de los estados financieros evaluar los cambios
en los pasivos que surgen de las actividades de
financiacion.

Reconocimiento de activos por impuestos diferidos ~ Aclarar los requerimientos de reconocimiento
por pérdidas no realizadas

de activos por impuestos diferidos por pérdidas
norealizadasen instrumentos de deudamedidos
a valor razonable.

El objetivo de las modificaciones es aclarar
las intenciones de IASB al desarrollar los
requerientos de la NIIF 15, Sin cambiar los
principios subyacenes de las NIIF 15.

sistemas de tecnologia y cambios en su ambiente de
control.

e La Corporacion y sus subsidiarias estan refinando
y finalizando sus modelos para el célculo de las
provisiones por el modelo de deterioro de perdida
esperada.

e Las nuevas politicas contables, asunciones y juicios
son sujetos a cambio hasta tanto la Corporacién y sus
subsidiarias prepare sus primeros estados financieros
intermedios al 31 de marzo de 2018 que incluiran la
fecha inicial de aplicacion.

I. Clasificacién y medicion — Activos financieros

La nueva NIIF 9 contiene un nuevo enfoque de
clasificacion y medicién para los activos financieros que
refleja el modelo de negocios en el que estos activos son
gestionados y sus caracteristicas de flujos de caja.

La nueva NIIF 9 incluye tres categorias de clasificacion
principales para los activos financieros: medidos al costo
amortizado (CA), al valor razonable con cambios en otros
resultados integrales, y al valor razonable con cambios en
resultados (VRCR).

La nueva norma complementa las dos categorias existentes
en la anterior NIIF 9 de CAy VRCR que estan actualmente



vigentes en Colombia para los estados financieros
consolidados adicionando la categoria de Instrumentos de
Deuda a Valor Razonable con cambios en el Patrimonio
en la cuenta de otros resultados integrales (ORI)

Un activo financiero es medido a costo amortizado y no a
valor razonable con cambios en resultados si cumple con
ambas de las siguientes condiciones:

1. El activo es mantenido dentro de un modelo de
negocio cuyo objetivo es mantener activos para obtener
flujos de caja contractuales; y

2. Los términos contractuales del activo financiero
establecen fechas especificas para los flujos de caja
derivados solamente de pagos de principal e intereses
sobre el saldo vigente.

Un instrumento de deuda es medido a VRCORI solo si
cumple con ambas de las siguientes condiciones y no ha
sido designado como VRCR:

1. Elactivo es mantenido dentro de un modelo de negocio
cuyo objetivo es logrado al cobrar flujos de efectivo
contractuales y vender estos activos financieros; y;

2. Los términos contractuales del activo financiero
establecen fechas especificas para los flujos de caja
derivados solamente de pagos de principal e intereses
sobre el saldo vigente.

Durante el reconocimiento inicial de inversiones
en instrumentos de patrimonio no mantenidas para
negociar, la Corporacién y sus subsidiarias puede elegir
irrevocablemente registrar los cambios subsecuentes en
valor razonable como parte de otros resultados integrales
en el patrimonio. Esta eleccion se debe hacer sobre una
base de instrumento por instrumento.

Todos los activos financieros no clasificados como medidos
a costo amortizado o a valor razonable con cambios en
ORI como describe anteriormente, son medidos a valor

razonable con cambios en resultados.

Adicionalmente, en el reconocimiento inicial, la
Corporacion y sus subsidiarias puede designar de
manera irrevocable un activo financiero que cumple
con los requerimientos de mediciéon a CA o VRCORI a
ser medido a VRCR si al hacerlo se elimina o se reduce
significativamente una asimetria contable que pudiese
ocurrir de no hacerlo. La Corporacién y sus subsidiarias
por ahora no va a hacer uso de esta opcion.

Un activo financiero es clasificado en una de las categorias

mencionadas al momento de su reconocimiento inicial.

Bajo la nueva NIIF 9, los contratos derivativos implicitos
o incorporados en otros contratos, donde el contrato
principal es un activo financiero bajo el alcance de NIIF 9,
no son separados y en su lugar el instrumento financiero se
mide y registra en conjunto como un instrumento a valor
razonable con cambios a través del estado de resultados.

Evaluacién del modelo de negocio

La Corporacion y subsidiarias realizaran una evaluacion de
los objetivos de los modelos de negocio en los cuales se
mantiene los diferentes instrumentos financieros a nivel de
portafolio para reflejar, de la mejor manera, la forma en que
gestiona el negocio cada entidad y como se proporciona

la informacion a la gerencia.
La informacién que fue considerada incluy6:

e Las politicas y los objetivos seiialados para cada
portafolio de instrumentos financieros y la operacion
de esas politicas en la practica. Estas incluyen si la
estrategia de la gerencia se enfoca en cobrar ingresos
por intereses contractuales, mantener un perfil de
rendimiento de interés concreto o coordinar la duracion
de los activos financieros con la de los pasivos que los
estan financiando o las salidas de efectivo esperadas o

realizar flujos de caja mediante la venta de los activos;



e Como se evalGan e informa al respecto al personal clave
de la gerencia de cada filial sobre el rendimiento en
portafolios;

e Losriesgos que afectan el rendimiento de los modelos
de negocio (y los activos financieros mantenidos en el
modelo de negocio) y la forma en que se administran
dichos riesgos;

e Como se retribuye a los gestores del negocio (por
ejemplo, si la compensacion se basa en el valor
razonable de los activos gestionados o sobre los flujos
de caja contractuales obtenidos); y

* Lafrecuencia, el valor y el calendario de las ventas en
periodos anteriores, las razones de esas ventas y las
expectativas sobre la actividad de ventas futuras. Sin
embargo, la informacién sobre la actividad de ventas
no es considerada de forma aislada, sino como parte de
una evaluaciéon de cémo son alcanzados los objetivos
establecidos de cada entidad para manejar los activos

financieros y como los flujos de caja son realizados.

Los activos financieros que son mantenidos para negociar
aquellos cuyo rendimiento es evaluado o gestionado
sobre una base de valor razonable, son medidos a valor
razonable con cambios en resultados debido a que estos
no son mantenidos dentro de los modelos de negocio para
cobrar flujos de caja contractuales, ni para obtener flujos

de caja contractuales y vender activos estos financieros.

Evaluacion si los flujos de caja contractuales son
solamente pagos de principal e intereses

Para el proposito de esta evaluacion, “principal” es definido
como el valor razonable del activo financiero al momento
de reconocimiento inicial. “Interés” es definido como la
consideracion del valor del dinero en el tiempo y por el
riesgo de crédito asociado al monto del principal vigente a
un periodo de tiempo particulary por otros riesgos basicos
de un acuerdo de préstamos y otros costos asociados
(ejemplo. riesgo de liquidez y costos administrativos), al
igual que el margen de rentabilidad.

Al evaluar si los flujos de caja contractuales son solamente
pagos de principal e intereses, la entidad considerara los
términos contractuales del instrumento. Esto incluira la
evaluacion para determinar si el activo financiero contiene
un término contractual que pudiese cambiar el periodo o
monto de los flujos de caja contractuales, de modo que
no cumpla con esta condicion. Al hacer esta evaluacion

se considerara:

e Eventos contingentes que cambiardn el monto vy
periodicidad de los flujos de caja;

e Condiciones de apalancamiento;

e Términos de pago anticipado y extension;

e Términos que limitan a la Corporacion para obtener
flujos de caja de activos especificos (ejemplo acuerdos
de activos sin recursos); y

e Caracteristicas que modifican las consideraciones
para el valor del dinero en el tiempo ejemplo revision

periddica de tasas de interés.

Las tasas de interés sobre ciertos préstamos de consumo
y comerciales son basados en tasas de interés variables
que son establecidas a discreciéon de la Corporacion. Las
tasas de interés variable son generalmente establecidas
en Colombia con base en la DTF (Deposito a término
fijo: Indicador que refleja el promedio de las tasas de
interés que estan pagando las instituciones financieras en
los certificados de dep6sito a término - CDT’s a 90 dias)
publicada por el Banco de la Republica, y en otros paises
de acuerdo con las practicas locales, mas ciertos puntos
discrecionales adicionales. En estos casos, Corficolombiana
y subsidiarias evaluaran si la caracterfstica discrecional
es consistente con el criterio de solo pago de intereses

considerando un nimero de factores que incluyen si:

e Los deudores estan en condiciones de prepagar los
préstamos sin penalidades importantes. En Colombia
esta prohibido por la ley realizar cobros por prepagos
de los créditos.

e Losfactores competitivos de mercado aseguran que las
tasas de interés son consistentes entre los Bancos;



* Cualquier norma regulatoria de proteccién puesta a
favor de los clientes en el pafs que requiera a los Bancos

tratar a los clientes razonablemente de manera justa.

Todos los préstamos de consumo y comerciales a tasa fija
contienen condiciones para prepago.

Una caracteristica de prepago es consistente con el criterio
de solo capital e intereses si los montos prepagados
sustancialmente representan montos no pagados de
principal e intereses sobre el monto principal pendiente,
la cual puede incluir razonable compensacion por la

terminacion anticipada del contrato.

En adicién, una caracteristica de prepago es tratada como
consistente con este criterio, si un activo financiero es
adquirido u originado con una prima o descuento de
su monto contractual nominal, y el monto prepagado
sustancialmente representa el monto contractual a la
par mas los intereses acumulados contractualmente
pero no pagados (lo cual puede incluir una razonable
compensacion por la terminacién anticipada), y el valor
razonable de la caracterfstica de prepago es insignificante
en su reconocimiento inicial.

Evaluacién de impacto preliminar de la clasificacién

de los activos financieros.

Basado en la evaluacion preliminar de alto nivel sobre los
posibles cambios en clasificaciéon y medicion de activos
financieros mantenidos al 31 de diciembre de 2017 los

resultados fueron los siguientes:

* Los activos negociables y derivados mantenidos para
administrar riesgos que son clasificados como a valor
razonable con cambios en resultados bajo la anterior
NIIF 9 mantendran principalmente esta medicion bajo
la nueva NIIF 9; y no se presentara reclasificacion de
los activos financieros medidos a valor razonable con
cambios en resultados a valor razonable con cambios
en ORI.

® Los instrumentos de deuda clasificados como al costo
amortizado bajo la anterior NIIF 9, al 31 de diciembre
de 2017 no seran reclasificados a la categoria de
medidos a valor razonable con cambios en ORI bajo
la nueva NIIF 9.

* Inversiones en patrimonio clasificadas como valor
razonable con cambios en ORI bajo la anterior NIIF 9
mantendran esta medicion bajo la nueva NIIF 9.

e Ciertas inversiones clasificadas como a costo
amortizado bajo la NIIF 9 anterior, seran clasificadas
como a valor razonable con cambios en resultados, por
$23,854, generando un efecto de $285 en el resultado
acumulado.

* Los préstamos a clientes de la Corporacion y subsidiarias
que son clasificados como cartera de créditos y cuentas
por cobrar y medidos a costo amortizado bajo la
anterior NIIF 9 mantendran esta medicion bajo la nueva
NIIF 9.

La Corporacioén ha estimado que en la adopcion de la nueva
NIIF 9 al 1 de enero de 2018 el efecto de estos cambios
antes de impuestos es una reduccion del patrimonio de
aproximadamente $2,999.

Il. Deterioro de activos financieros

La nueva NIIF 9 reemplaza el modelo de “pérdida
incurrida” de la NIC 39 por un modelo de “pérdida
crediticia esperada” (PCE). Este nuevo modelo requerira
que se aplique juicio considerable con respecto a los
cambios en los factores econémicos afectan la PCE, lo
que se determinara sobre una base promedio ponderada.

El nuevo modelo de deterioro serd aplicable a los siguientes
activos financieros que no son medidos a VRCR:

e Instrumentos de deuda,

¢ Arrendamientos por cobrar,

e Otras cuentas por cobrar,

¢ Cartera de créditos,

» Contratos de garantfa financiera emitidos,



«» Compromisos de préstamos emitidos; y
» Activos financieros concesionados medidos a

costo amortizado

Bajo la nueva NIIF 9, no se requiere reconocer pérdida por
deterioro sobre inversiones en instrumentos de patrimonio.

La nueva NIIF 9 requiere reconocer una provisiéon por
deterioro en un monto igual a una pérdida por deterioro
esperada en un periodo de doce meses posteriores a la
fecha de corte de los estados financieros o durante la vida
remante del préstamo. La pérdida esperada en la vida
remante del préstamo son las pérdidas esperadas que
resultan de todos los posibles eventos de deterioro sobre
la vida esperada del instrumento financiero, mientras las
pérdidas esperadas en el periodo de doce meses son la
porcion de pérdidas esperadas que resultan de los eventos
de deterioro que son posibles dentro de los doce meses
después de la fecha de reporte de los estados financieros.

Bajo la nueva NIIF 9, las reservas para pérdidas se
reconoceran en un monto igual a la PCE durante el tiempo
de vida del activo, excepto en los siguientes casos en los
cuales el monto reconocido equivale al PCE de 12 meses

subsiguientes a la fecha de medicion:

e Inversiones en instrumentos de deuda que se determina
que reflejan riesgo de crédito bajo a la fecha de reporte;
Y

e Otros instrumentos financieros (distintos a otras cuentas
por cobrar a corto plazo) sobre los cuales el riesgo de
crédito no ha incrementado significativamente des de
su reconocimiento inicial.

Los requerimientos de deterioro de NIIF 9 son complejos
y requieren juicios estimados y asunciones de la gerencia

particularmente en las siguientes areas:

e Evaluar si el riesgo de crédito ha incrementado
significativamente desde su reconocimiento inicial e;

® Incorporar informacién prospectiva en la medicion de
las pérdidas por deterioro esperadas.

Medicion de la Pérdida Crediticia Esperada - PCE

La PCE es la probabilidad ponderada estimada de pérdida

crediticia y es medida de la siguiente manera:

® Los activos financieros que no presentan deterioro
crediticio a la fecha de reporte: el valor presente de
todos los atrasos de pagos contractuales de efectivo
(ej. la diferencia entre los flujos de caja adeudados a
la entidad de acuerdo al contrato y los flujos de caja
gue Corporacion y subsidiarias esperan recibir);

e Activos financieros que estan deteriorados a la fecha
de reporte: la diferencia entre al valor en libros y el
valor presente de los flujos de caja futuros estimados;

e Compromisos de préstamos pendientes: el valor
presente de la diferencia entre los flujos de caja
contractual que son adeudados a la Corporacién y
subsidiarias en el caso que se ejecute el compromiso
y los flujos de caja que espera recibir; y

* Contratos de garantias financieras: los pagos esperados
para reembolsar al tenedor menos cualquier monto

que la Corporacion y subsidiarias esperan recuperar.

Los activos financieros que estan deteriorados son
definidos por la NIIF 9 de manera similar a los activos
financieros deteriorados bajo NIC 39.

Definicion de indicio de deterioro

Bajo NIIF 9, Corficolombiana y subsidiarias considerara
que un activo financiero presenta indicio de deterioro
cuando:

e Espoco probable que el deudor pague completamente
sus obligaciones de crédito, sin recursos por parte de
Corficolombiana o subsidiarias para tomar acciones
tales como realizar la garantia (en el caso que

mantengan); o



e El deudor presenta morosidad de mas de 90 dias en
cualquier obligacion crediticia material. Los sobregiros
son considerados como morosos una vez que el cliente
ha sobrepasado el limite recomendado o se le ha
recomendado un Iimite menor que el saldo vigente.
Salvo en los portafolios de vivienda donde se refutaron
los 90 dfas y los instrumentos de renta fija donde la
evidencia objetiva de deterioro es a 1 dfa.

Al evaluar si un deudor presenta indicios de deterioro, se

consideran los siguientes indicadores que son:

e Cualitativos -ej. incumplimiento de clausulas
contractuales

e Cuantitativos -ej. estatus de morosidad y no pago sobre
otra obligacion del mismo emisor; y

e Basado en datos desarrollados internamente y obtenido
de fuentes externas

Los insumos utilizados en la evaluacion de si los
instrumentos financieros presenta indicios de deterioro
y su importancia pueden variar a través del tiempo para

reflejar cambios en circunstancias.
Incremento significativo en el riesgo de crédito

Bajo NIIF 9, cuando se determina si el riesgo de crédito de
un activo financiero se ha incrementado significativamente
desde su reconocimiento inicial, la Corporacién y
sus subsidiarias consideraran informacién razonable
y sustentable que sea relevante y esté disponible sin
costo o esfuerzo desproporcionado, incluyendo tanto
informacion y andlisis cuantitativo y cualitativo, basados
en la experiencia historica, asf con la evaluacion experta de

crédito incluyendo informacién con proyeccion a futuro.

Corficolombiana y sus filiales esperan identificar si ha
ocurrido un incremento significativo en el riesgo de crédito

comparando entre:

e Laprobabilidad de incumplimiento (PI) durante la vida
remanente a la fecha de reporte; con

e La Pl durante la vida remanente a este punto en
el tiempo la cual fue estimada a momento de
reconocimiento inicial de la exposicion.

e También se consideran aspectos cualitativos y el
backstop de la norma (30 dfas).

La evaluacion de si el riesgo de crédito ha incrementado
significativamente desde el reconocimiento inicial
de un activo financiero, requiere identificar la fecha
inicial de reconocimiento del instrumento. Para ciertos
créditos rotativos (tarjetas de crédito, sobregiros etc, la
fecha de cuando el crédito fue primeramente entregado
podria ser hace mucho tiempo). La modificacion de los
términos contractuales de un activo financiero puede
también afectar esta evaluacion lo cual es discutido a

continuacion.
Calificacion por categorfas de riesgo de crédito

Corficolombiana y subsidiarias asignara cada exposicion
a una calificacion de riesgo de crédito basada en una
variedad de datos que se determine sea predictiva del Pl'y
aplicando juicio de crédito experto, se espera utilizar estas
calificaciones para propositos de identificar incrementos
significativos en el riesgo de crédito bajo la nueva NIIF
9. Las calificaciones de riesgos de crédito son definidas
utilizando factores cualitativos y cuantitativos que son
indicativos de riesgo de pérdida. Estos factores pueden
variar dependiendo de la naturaleza de la exposicion y

el tipo de prestatario.

Las calificaciones de riesgo de crédito son definidas y
calibradas para que el riesgo de pérdida incremente
exponencialmente a medida que el riesgo de crédito
se deteriora y para que, por ejemplo, la diferencia en
el riesgo de pérdida entre las calificaciones 1 y 2 sea
menor que la diferencia entre el riesgo de crédito de las

calificaciones 2 y 3.



Cada exposicion serd distribuida a una calificacion de
riesgo de crédito al momento de reconocimiento inicial
basado en informacién disponible sobre el deudor. Las
exposiciones estaran sujetas a monitoreo continuo, que
puede resultar en el desplazamiento de una exposicion a
una calificacion de riesgo de crédito distinta.

Generando la estructura de término de la Probabilidad
de Incumplimiento - PI

Se espera que las calificaciones de riesgo de crédito sean el
insumo principal para determinar la estructura de término
de la Pl para las diferentes exposiciones. Corficolombiana
y filiales tienen la intencién de obtener informacion de
desempeio y pérdida sobre las exposiciones al riesgo
de crédito analizadas por jurisdiccion o region, tipo de
producto y deudor asi como por la calificacion de riesgo
de crédito. Para algunas carteras, la informacién comprada
con agencias de referencia de crédito externas también
puede ser utilizada.

Corficolombiana y subsidiarias emplearan modelos
estadisticos para analizar los datos coleccionados y
generara estimaciones de la probabilidad de deterioro
en la vida remanente de las exposiciones y como esas
probabilidades de deterioro cambiaran como resultado
del paso del tiempo.

Este andlisis incluird la identificacion y calibracion de
relaciones entre cambios en las tasas de deterioro y en
los factores macroeconémicos claves asi como un anélisis
profundo de ciertos factores en el riesgo de deterioro (por
ejemplo castigos de cartera). Para la mayorfa de los créditos
los factores econémicos clave probablemente incluiran
crecimiento de producto interno bruto, cambios en las
tasas de interés de mercado y desempleo

Para exposiciones en industrias especificas y/o regiones,
el andlisis puede extenderse a productos relevantes y/o
precios de bienes rafces.

El enfoque para preparar informacion econémica
prospectiva dentro de su evaluaciéon es indicada a
continuacion.

Aumento significativo en riesgo de crédito

Corficolombiana y subsidiarias ha establecido un
marco general que incorpora informacién cuantitativa
y cualitativa para determinar si el riesgo de crédito de
un activo financiero ha incrementado significativamente
desde su reconocimiento inicial.

El marco inicial se alinea con el proceso interno de la
Corporacion y filiales para manejo del riesgo de crédito.

El criterio para determinar si el riesgo de crédito se ha
incrementado significativamente variara por portafolio e
incluird limites basados en incumplimientos.

Corficolombianay sus subsidiarias evaluaran si el riesgo de
crédito de una exposicion en particular ha incrementado
significativamente desde el reconocimiento inicial si,
basado en la modelacion cuantitativa de la Corporacion
y sus subsidiarias, la probabilidad de deterioro esperada
en la vida remanente incrementara significativamente
desde el reconocimiento inicial. En la determinacion del
incremento del riesgo de crédito la perdida por deterioro
esperada en la vida remanente es ajustada por cambios
en los vencimientos.

En ciertas circunstancias, usando juicio de expertos en
crédito y donde es posible informacion histérica relevante
Corficolombianay subsidiarias pueden determinar que una
exposicion ha experimentado un incremento significativo
en riesgo de crédito si factores particulares cualitativos
pueden indicar eso y esos factores pueden no ser capturados
completamente por sus andlisis cuantitativos realizados
periddicamente. Como un limite, y como es requerido
por NIIF 9 se presumird que un aumento significativo de
riesgo de crédito ocurre a mas tardar cuando el activo
esta en mora por méas de 30 dias. Se determinara dfas de



mora contando el niimero de dias desde la Gltima fecha

respecto de la cual un pago completo no ha sido recibido.

Corficolombiana y filiales monitorearan la efectividad del
criterio usado para identificar incrementos significativos
en el riesgo de crédito con base en revisiones regulares

para confirmar que:

* Los criterios son capaces de identificar incrementos
significativos en el riesgo de crédito antes de que una
exposicion este en deterioro.

* El criterio no alinea con el punto del tiempo cuando
un activo se pone méas de 30 dfas de vencido.

e El promedio de tiempo en la identificacion de un
incremento significativo en el riesgo de crédito y el
incumplimiento parecen razonables.

e Las exposiciones no son generalmente transferidas
directamente de Corficolombiana y subsidiarias de
probabilidad de deterioro esperado en los doce meses
siguientes al grupo de créditos deteriorados.

e No hay una volatilidad injustificada en la provision
por deterioro de transferencias entre los grupos con
probabilidad de pérdida esperada en los doce meses
siguientes y la probabilidad de pérdida esperada en la
vida remanente de los créditos.

Activos financieros modificados

Los términos contractuales de los créditos pueden ser
modificados por un namero de razones, incluyendo
cambios en las condiciones de mercado, retencion de
clientes y otros factores no relacionados a un actual o
potencial deterioro del crédito del cliente. Un préstamo
existente cuyos términos han sido modificados puede ser
retirado del balance y el crédito renegociado reconocido

como un préstamo nuevo a valor razonable.

Cuando los términos de un activo financiero son
modificados bajo NIIF 9 y la modificacién no resulta en
un retiro del activo del balance la determinaciéon de si

el riesgo de crédito ha incrementado significativamente
refleja comparaciones de:

e La probabilidad de indicio de deterioro en la vida
remanente a la fecha del balance basado en los términos
modificados con

e La probabilidad de indicio de deterioro en la vida
remanente estimada basa en la fecha de reconocimiento

inicial y los términos originales contractuales.

Corficolombiana y subsidiarias renegocian préstamos
a clientes en dificultades financieras para maximizar
las oportunidades de recaudo y minimizar el riesgo de
incumplimiento. Bajo las politicas de renegociacion de las
filiales financieras a los clientes en dificultades financieras
se les otorgan concesiones que generalmente corresponden
a disminuciones en las tasas de interés, ampliacion de los
plazos para el pago, rebajas en los saldos adeudados o
una combinacion de los anteriores.

Para activos financieros modificados como parte de
las politicas de renegociacion de Corficolombiana y
filiales financieras, la estimacion de la Pl reflejara si las
modificaciones han mejorado o restaurado la habilidad
para recaudar los intereses y el principal y las experiencias
previas de acciones similares. Como parte de este proceso
se evaluara el cumplimiento de los pagos por el deudor
contra los términos modificados de la deuda y considerara
varios indicadores de comportamiento de dicho grupo de
deudores modificados.

Generalmente los indicadores de reestructuracion son un
factor relevante de incremento en el riesgo de crédito.
Por consiguiente, un deudor reesctructurado necesita
demostrar un comportamiento de pagos consistente sobre
un periodo de tiempo antes de no ser considerado mas
como un crédito deteriorado o que la Pl ha disminuido de
tal forma que la provision pueda ser revertida y el crédito
medido por deterioro en un periodo de tiempo de doce
meses posterior a la fecha de cierre del estados financieros.



Insumos en la medicion de PCE

Los insumos clave en la medicion del PCE son usualmente
las estructuras de términos de las siguientes variables:

* Probabilidad de incumplimiento (PI)
e Pérdida dado el incumplimiento (PDI)
* Exposicion ante el incumplimiento (El)

Los anteriores parametros seran derivados de modelos
estadisticos internos y otra informacién histérica que
apalanca los modelos regulatorios para propésitos de
la Superintendencia Financiera. Estos modelos seran
ajustados para reflejar informaciéon prospectiva como se

describe a continuacion.

Las Pls son estimadas a una fecha dada, la cual sera
calculada basados en modelos estadisticos de clasificacion
y evaluados usando herramientas de calificacion ajustadas
a las diferentes categorfas de contraparte y exposiciones.
Estos modelos estadisticos serdn basados en datos
compilados internamente comprendiendo ambos, tanto
factores cualitativos como cuantitativos. Si una contraparte
o exposicion migra entre los diferentes calificaciones
entonces esto originara un cambio de la Pl estimada. Las
Pls seran estimadas considerando términos contractuales
de vencimiento de las exposiciones y las tasas estimadas
de prepagos.

La PDI es la magnitud de la pérdida probable si hay un
incumplimiento. Corficolombianay subsidiarias estimaran
los parametros del PDI basados en la historia de las tasas de
recuperacion de pérdidas contra las partes incumplidas. Los
modelos de PDI consideraran la estructura, el colateral y la
prelacion de la deuda pérdida, la industria de la contraparte
y los costos de recuperacion de cualquier colateral que esta
integrada al activo financiero. Para préstamos garantizados
por propiedades, indices relativos al valor de la garantia
en relacion con el préstamo (LTB), probablemente seran
pardmetros que se utilizaran en la determinacion de la
PDI. Los estimados de PDI seran calibrados a diferentes

escenarios econébmicos y para préstamos garantizados
con bienes raices variaciones en los indices de precios
de estos bienes. Dichos préstamos seran calculados sobre
bases de flujo de caja descontado usando la tasa de interés
efectiva del crédito.

La El representa la exposicion esperada en el evento
de incumplimiento. Corficolombiana y subsidiarias
derivaran la El de la exposicion actual de la contraparte
y los potenciales cambios en el monto actual permitido
bajo los términos del contrato incluida amortizacién y
prepagos. La El de un activo financiero sera el valor bruto
al momento de incumplimiento. Para compromisos de
préstamos y garantias financieras la El considerara el
monto retirado asi como, montos potenciales futuros que
podrfan ser retirados o recaudados bajo el contrato, los
cuales se estimaran basados en observaciones historicas
y en informacién prospectiva proyectada para algunos
activos financieros, se determinara la El modelando
un rango de posibles resultados de las exposiciones a
varios puntos en el tiempo usando escenarios y técnicas
estadisticas. Como se describi6é anteriormente y sujetos
a usar maximo una Pl de doce meses para los cuales el
riesgo de crédito ha incrementado significativamente.
Corficolombiana vy filiales mediran las El considerando
el riesgo de ncumplimiento durante el maximo periodo
contractual, (incluyendo opciones de extension de la
deuda al cliente) sobre las cuales hay una exposiciéon a
riesgo de crédito, incluso si, para propdsitos para manejo
del riesgo se considera un periodo de tiempo mayor. El
méximo periodo contractual se extiende a la fecha en la
cual Corficolombiana y subsidiarias tienen el derecho a
requerir el pago de un préstamo o terminar un compromiso
de préstamo o una garantfa otorgada.

Para sobregiros de consumo, saldos de tarjetas de crédito
y ciertos créditos corporativos revolventes que incluyen
ambos un préstamo y un componente de compromiso de
préstamo no retirado por el cliente, Corficolombiana y
sus filiales mediran los El sobre un periodo mayor que el
méaximo periodo contractual, si la habilidad contractual



para demandar su pago y cancelar el compromiso no
retirado no limita la exposicion de la Corporacién y
subsidiarias a pérdidas de crédito al periodo contractual
del contrato. Esas facilidades no tienen un término fijo
o0 una estructura de recaudo y son manejados sobre una
base colectiva. Corficolombiana y subsidiarias pueden
cancelarlos con efecto inmediato pero este derecho
contractual no es forzado en el manejo normal de la
gerencia dia adia, si no inicamente cuando la Corporacion
y filiales financieras se enteran de un incremento del riesgo
de crédito a nivel de cada préstamo. Este mayor periodo
de tiempo sera estimado tomando en cuenta las acciones
de manejo de riesgo de crédito que se espera tomar y
que sirven para mitigar el El. Estas medidas incluyen una
reduccion en limites y cancelacion de los contratos de
crédito.

Donde la modelaciéon de pardmetros es ejecutada sobre
bases colectivas los instrumentos financieros seran
agrupados sobre la base de caracteristicas de riesgos
compartidos que incluyen:

e Tipo de instrumento

* Calificacion de riesgo de crédito

e (Garantia

e Fecha de reconocimiento inicial

e Término remanente para el vencimiento
e Industria

* Locacion geografica del deudor

Las anteriores agrupaciones seran sujetas a revisiones
regulares para asegurar que las exposiciones de un grupo

en particular permanecen homogéneas apropiadamente.
Informacién prospectiva proyectada

Bajo la nueva NIIF 9, la Corporacion y sus subsidiarias
incorporaran informacién con proyecciéon de condiciones
futuras, tanto en su evaluacion de si el riesgo de crédito
de un instrumento ha incrementado significativamente
desde su reconocimiento inicial asi como en su medicion

de PCE. Basado en las recomendaciones del Comité
de Riesgo de Mercado de Corficolombiana, uso de
expertos econdémicos y consideracion de una variedad de
informacion externa actual y proyectada, Corficolombiana
y sus filiales formularan un “caso base” de la proyeccion
de las variables econémicas relevantes al igual que
un rango representativo de otros posibles escenarios
proyectados. Este proceso involucra el desarrollo de dos
0 mas escenarios econémicos adicionales y considera las
probabilidades relativas de cada resultado.

La informacion externa puede incluir datos econémicos y
publicacion de proyecciones por comités gubernamentales
y autoridades monetarias en los paises en los que
la Corporacion y sus filiales operan, organizaciones
Supranacionales como OECD y el Fondo Monetario
Internacional, y proyecciones académicas y del sector
privado.

Se espera que el caso base represente el resultado mas
probable y alineado con la informacion utilizada por
Corficolombiana y subsidiarias para otros propésitos,
como la planificacion estratégica y presupuesto. Los otros
escenarios representarian un resultado mas optimista y
pesimista. Corficolombiana y filiales también planean
realizar periodicamente pruebas de stress para calibrar la
determinacion de estos otros escenarios representativos.

Corficolombiana y subsidiarias se encuentran en el
proceso de identificar y documentar guias claves de riesgo
de crédito y pérdidas de crédito para cada portafolio de
instrumentos financieros y, usando un andlisis de datos
historicos, estimar las relaciones entre variables macro
econoémicas, riesgo de crédito y pérdidas crediticias.

Evaluacion preliminar de impacto del cambio de modelo
de provisiones de pérdidas por deterioro de instrumentos
financieros

El impacto mas significativo en la Corporacion y
subsidiarias, en la implementacion de la NIIF 9 se espera
resulte de los nuevos requerimientos de deterioro. Las



pérdidas por deterioro se incrementaran y se volveran mas y tarjetas de crédito seran las mas afectadas por los nuevos
volatiles para los activos financieros en el alcance en los requerimientos de deterioro.
modelos de deterioro de NIIF 9.

A continuacion se presenta informacion general de la
Las provisiones por deterioro sobre productos de crédito sin medicion del impacto en la clasificacion y deterioro de
garantia con mayor vida esperada, tales como, sobregiros inversiones en titulos de deuda a 31 de diciembre de 2017:

Total Ajuste

Ajlfs_te por AjusFe'de Ajus_te NIIE 9 Interés Interés No
clasificacion ~ Medicion  Deterioro *) Controlante  Controlante
Sector Financiero

Inversiones a valor razonable con cambios en resultado (11,319) - - (11,319) - -
Inversiones a valor razonable con cambios en ORI 1,732,301 (2,632) (1,127) 1,728,542 (3,818) 59
Inversiones a costo amortizado (1,720,982) - (76) (1,721,058) (76) -
Efecto impuesto diferido - (652) - (652) (652) -
- (3,284) (1,203) (4,487) (4,546) 59

Sector Gas y Energia
Inversiones a valor razonable con cambios en resultado 23,854 285 - 24,139 73 212
Inversiones a valor razonable con cambios en ORI - - - - - -
Inversiones a costo amortizado (23,854) - - (23,854) - -
- 285 - 285 73 212
Total Consolidado - (2,999) (1,203) (4,202) (4,473) 271

(*) Los cambios en medicién, clasificacion y deterioro de las inversiones generan una disminucién patrimonial de $4,202.

Se presenta la medicion del impacto del incremento en el deterioro de cartera de créditos, cuentas por cobrar y activos
financieros concesionados medidos a costo amortizado consolidado a 31 de diciembre de 2017:

Total

Sector Sector Gas y Sector Sector Sector Sector Consolidado Interés Interés No

Financiero Energia Infraestructura Hotelero  Agroindustria  Otros (*) Controlante Controlante
Leasing Financiero (3,948) (3,296) - - - - (7,244) (4,989) (2,255)
Financiacion no bancaria - (6,712) - - - - (6,712) (3,321) (3,391)
Cuentas por cobrar 5,775 (16,190) (1,577) 71 (166) 15 (12,072) (4,020) (8,052)
Activos financieros concesionados - - (397) - - - (397) (382) (15)
Total reconocimiento de deterioro 1,827 (26,198) (1,974) 71 (166) 15 (26,425) (12,712) (13,713)
Efecto impuesto diferido 1,425 9,353 0 (26) - (6) 10,747 5,900 4,847
3,252 (16,845) (1,974) 45 (166) 9 (15,678) (6,812) (8,866)

(*) El deterioro de las la cartera de créditos, cuentas por cobrar y activos financieros concesionados medidos a costo amortizado genera una
disminucion patrimonial de $26,425 con un efecto de impuesto diferido de $10,747 para un valor neto de $15,678.



1. Contabilidad de coberturas

En la aplicacion inicial laNIIF 9, Corficolombiana y filiales
pueden escoger como politica contable seguir aplicando
los requerimientos de contabilidad de coberturas de la NIC
39 en vez de los incluidos en la NIIF 9. La Corporacién y
subsidiarias han elegido continuar aplicando la contabilidad
de coberturas de la NIC 39. Sin embargo la Corporacion
proveerd revelaciones ampliadas de contabilidad de
coberturas introducidas por las enmiendas de NIIF 9 a NIIF
7 “Revelaciones de instrumentos financieros”, porque la
eleccion de politicas contables no provee una excepcion
para estos requerimientos de revelacion.

1. Revelaciones

NIIF 9 requerird nuevos requerimientos de revelacion
extensos, en especial contabilidad de coberturas, riesgo de
crédito y provisiones para pérdidas de crédito esperadas.

Ill. Transicion

Los cambios en politicas contables resultantes de
la adopcion de NIIF generalmente son aplicadas
retroactivamente excepto como se describe a continuacion:

e LaCorporaciony susfiliales no reexpresara informacion
comparativa de periodos anteriores con respecto
a cambios de clasificacion y medicion (incluido
deterioro); las diferencias de los montos de los activos
financieros resultantes en la adopcion de NIIF 9
generalmente seran reconocidas en ganancias retenidas
no apropiadas en el patrimonio al 1 de enero de 2018.
* Las siguientes evaluaciones han sido hechas sobre la
base de hechos y circunstancias que existen a la fecha
de aplicacion inicial:
- La determinacién de los modelos de negocios
sobre los cuales los activos financieros son
mantenidos.

- La designacion de ciertas inversiones en
instrumentos de patrimonio no mantenidas para
negociar como a valor razonable con ajuste a ORI.
e Siuna inversion en instrumento de deuda tiene bajo
riesgo de crédito al 1 de enero de 2018, entonces
se determinara que el riesgo de crédito del activo
no ha incrementado significativamente desde el
reconocimiento inicial.

NIIF 15 Ingresos de actividades ordinarias procedentes
de contratos con clientes.

En julio de 2014 el IASB emiti6 la NIIF 15 “ingresos de
actividades ordinarias procedentes de contratos con
clientes”, esta nueva norma con aplicacion obligatoria a
partir del 1 de enero de 2018, requiere que los ingresos de
actividades ordinarias de clientes diferentes a los originados
en instrumentos financieros y contratos de arrendamiento
financiero sean reconocidos con normas especificas para
su registro. Esta norma proporciona un marco integral
para el reconocimiento de los ingresos de actividades
ordinarias procedentes de contratos con clientes, y por
lo tanto, sustituye las demas normas anteriores que
abordaban diferentes aspectos del reconocimiento de
ingresos, NIC 11 Contratos de Construcciéon, NIC 18
Ingresos de Actividades Ordinarias, CINIIF 13 Programas
de Fidelizacion de Clientes, CINIIF 15 Acuerdos para
la Construcciéon de Inmuebles, CINIIF 18 Transferencias
de Activos Procedentes de Clientes y SIC-31 Ingresos—
Permutas de Servicios de Publicidad.

De acuerdo con esta nueva norma, el reconocimiento
de ingresos procedentes de contratos con clientes, esta
relacionado directamente con la satisfaccion de las
obligaciones de desempefio del contrato. El principio
basico de la NIIF 15 es que una entidad reconoce los
ingresos de forma que representen la transferencia de
bienes o servicios comprometidos con los clientes a
cambio de un importe que refleje la contraprestacion a la



cual la entidad espera tener derecho a cambio de dichos
bienes o servicios. Una entidad reconoce los ingresos de
acuerdo con ese principio basico mediante la aplicacion
de las siguientes etapas:

Identificacion del contrato con el cliente.

2. ldentificacion de las obligaciones de desempefio en
el contrato.

3. Determinacion del precio de la transaccion

4. Asignacion del precio de la transaccion dentro de
las obligaciones de desempefio.

5. Reconocimiento del ingreso en la medida en que
Grupo Aval satisface a sus clientes cada obligacion
de desempeiio.

Al analizar la aplicacion de las etapas descritas
anteriormente en la Corporacion y sus filiales, no se
evidencia impacto a excepcion de las concesiones de
cuarta generacion (4QG), debido a que los criterios de
reconocimiento actualmente utilizados en las entidades
cumplen con lo estipulado en la NIIF 15.

En el caso especifico de las concesiones de cuarta
generacion (4G), los ingresos a ser reconocidos por las
concesionarias provienen de los contratos de concesion
firmados entre cada concesionaria y la Agencia Nacional
de Infraestructura - ANI - el Concedente. Segin los
contratos vigentes, en las concesionarias se esta frente a
dos servicios independientes (Construccion y operacion
y mantenimiento). En los contratos de concesién no se
determina un valor de remuneracion diferenciado para
los servicios prestados (Construccion y operacion) y por
lo tanto, el precio de la contraprestacion de los servicios

a prestar se considera variable.

Bajo la NIIF 15, se debe asignar el precio de la transaccion
a cada obligacion de desempefio por un importe que
representa el importe de la contraprestacion a la que la
entidad espera tener derecho a cambio de satisfacer cada
obligacion de desempefo. Esa asignacion determina el
importe de ingresos de actividades ordinarias que una

entidad reconoce cuando (o a medida que) satisface cada
obligacion de desempeno. La norma especifica que si una
entidad no tiene un precio observable para vender un bien
o servicio por separado, la entidad deberfa, en su lugar,
estimar el precio de venta independiente.

Debido a la naturaleza de los contratos, la asignacion del
precio a los servicios prestados se basa en los derechos
contractuales que tiene el Concesionario a la luz de cada
acuerdo firmado. Por ende, en la asignacion del precio
de los servicios se utilizara el enfoque de costos mas
un margen. La Administracion de cada concesionaria
considerd toda la informacion razonablemente disponible
sobre la base de hechos y circunstancias especificos a cada
contrato de concesion para la estimacion de la estructura
de costos y margenes a reconocer.

Para determinar la estructura de costos del proyecto y
de cada servicio se tuvo en cuenta los costos directos
necesarios para la ejecucion de las obligaciones de
desempefio que establece el contrato de concesion. El
margen se calculé teniendo en cuenta las circunstancias
especificas de cada contrato y la remuneracién de costos
y gastos indirectos que son especificamente atribuibles
al cliente, bajo los términos pactados en el contrato de
concesion.
Corficolombiana vy subsidiarias pretenden adoptar la
norma utilizando el enfoque retrospectivo modificado, lo
cual significa que el impacto acumulativo de la adopcién
sera reconocido en las utilidades retenidas a partir del 01
de enero de 2018.

Se estima que el efecto desples de impuestos de la
implementacion de la NIIF 15 al 1 de enero de 2018 sera
de $40,127.



2.31. Normas y enmiendas aplicables a partir del 1 de enero de 2019

De acuerdo con lo indicado en el Decreto 2170 de diciembre de 2017, se relacionan a continuacion las normas emitidas
aplicables a partir de 2019. El impacto de estas normas estd en proceso de evaluacion por parte de la administracion de
la Corporacion:

Norma de Informacién Tema de la enmienda Detalle
Financiera

LaNIIF 16 de Arrendamientos establece los principios para
el reconocimiento, medicién, presentacion e informacion
a revelar de los arrendamientos. El objetivo es asegurar
que los arrendatarios y arrendadores proporcionen
informacion relevante de forma que represente fielmente

NIIF 16 -Arrendamientos Reconocimiento, medicion, presentacion  esastransacciones. Estainformacion proporcionaunabase
e informacién a revelar de los a los usuarios de los estados financieros para evaluar el
arrendamientos efecto que los arrendamientos tienen sobre la situacion

financiera, el rendimiento financieroy los flujos de efectivo
de la entidad.

Modifica el parrafo 57 de forma que se refleje el principio
de que un cambio de uso implicaria (a) una evaluacion
de si una propiedad cumple, o ha dejado de cumplir, la
definicion de propiedad de inversion; y (b) contar con
evidencia que apoye que ha ocurrido ese cambio de uso.
NIC 40 - Propiedades de inversion Transferencias de propiedades de Mediante la aplicacion de este principio una entidad
inversion transferira propiedades en construccion o desarrollo a, o
desde, propiedades de inversion cuando, y solo cuando,
exista un cambio de uso de esta propiedad apoyado por
evidencia.

Consideraciones para abordar la contabilizacion de
una modificacion de los términos y condiciones de un
pago basado en acciones que cambia la clasificacion
de transaccion de liquidada en efectivo a liquidada
con instrumentos de patrimonio, la clasificacion de una
NIIF 2 - Pagos basados en acciones Clasificaciony mediciéndetransacciones transaccion con pagos basados en acciones con una
con pagos basados en acciones caracteristica de liquidacion por el neto por la retencion
de obligaciones fiscales y la contabilizacion de los efectos
de las condiciones, para lairrevocabilidad de la concesion
sobre la mediciéon de un pago basado en acciones que se
liquida en efectivo.

Aborda las preocupaciones sugeridas de las diferentes
fechas de vigencia de la NIIF 9 y la proxima norma sobre
contratos de seguro. Las modificaciones incluyen una

NIIF 4 - Contratos de seguro Aplicacion de la NIIF 9 Instrumentos exencion temporal de la NIIF 9 para las aseguradoras
financieros con la NIIF 4 Contratos de que cumplan criterios especificados y una opcion de
Seguro que apliquen el enfoque de la superposicion a activos

financieros designados.



Norma de Informacion
Financiera

Tema de la enmienda

Detalle

Mejoras Anuales a las Normas NIIF Ciclo
2014-2016

Modificaciones a la NIIF 1 Adopcién por
primeravez de lasNormas Internacionales
de Informacion Financiera.

Modificaciones a la NIIF 12 Informacion
a revelar sobre participaciones en otras

Eliminacion de exenciones a corto plazo para lasentidades
que adoptan por primera vez las Normas NIIF

Aclaracion del alcance de la norma

entidades.

Medicion a valor razonable de una asociada o negocio
conjunto

Modificaciones a la NIC 28 Inversiones
en asociadas y negocios conjuntos

NIIF 16 Arrendamientos

NIIF 16 fue emitida por el IASB en el afio 2016 con fecha
de aplicacion efectiva por las entidades a partir del 1 de
enero de 2019, con aplicacion anticipada permitida; sin
embargo en Colombia todavia no ha sido incluida en los
decretos reglamentarios de las normas contables.

NIIF 16 reemplaza las guias existentes para la
contabilizaciéon de arrendamientos, incluyendo NIC 17
arrendamientos, CINIIF 4 determinacién si un contrato
contiene un arrendamiento, SIC 15 incentivos en operacion
de arrendamiento operativo y SIC 27 evaluacion de la
sustancia de transacciones que involucran la forma legal

de un arrendamiento.

NIIF 16 introduce un solo modelo de registro contable de
los contratos de arrendamiento en el estado de situacion
financieros para los arrendatarios. Un arrendatario reconoce
un activo por derecho de uso representando el derecho
para usar el activo tomado en arrendamiento y un pasivo
por arrendamiento representando su obligacion para hacer
los pagos del arrendamiento. Hay exenciones opcionales
para arrendamientos de corto plazo o arrendamiento
de bienes de muy bajo valor. El tratamiento contable de
los contratos de arrendamiento para los arrendadores
permanece similar a las actuales normas contables en el
cual el arrendador clasifica los contratos de arrendamiento
como arrendamientos financieros u operativos.

Corficolombiana y subsidiarias han comenzado una
evaluacion potencial de los impactos en sus estados
financieros consolidados, hasta ahora el impacto mas
significativo identificado es el reconocimiento de un nuevo
activo y un pasivo en sus contratos de arrendamiento
operativo especialmente de propiedades usadas en el
funcionamiento de oficinas. En adicion la naturaleza de los
gastos correspondientes a los contratos de arrendamientos
operativos en calidad de arrendatario cambiaran con la NIIF
16, de gastos por arrendamientos a cargos por depreciacion
de los derechos de uso del activo y gastos financieros en los
pasivos por arrendamiento. Hasta la fecha la Corporacion
no ha calculado un impacto preliminar de la adopcion de
esta nueva norma pero se espera que no tenga un impacto
significativo en los estados financieros consolidados, y no

espera efectuar una adopcion anticipada de dicha norma.



3. Juicios Y EsTIMADOS CONTABLES CRIiTICOS EN LA APLICACION DE LAS POLITICAS
CONTABLES

La Corporaciéon y subsidiarias hacen estimados vy
asunciones que afectan los montos reconocidos en los
estados financieros consolidados y el valor en libros de los
activos y pasivos dentro del siguiente afo fiscal. Los juicios
y estimados son continuamente evaluados y son basados en
la experiencia de la Gerenciay otros factores, incluyendo la
expectativa de eventos futuros que se cree son razonables
en las circunstancias. La Gerencia también hace ciertos
juicios aparte de aquellos que involucran estimaciones en
el proceso de aplicar las politicas contables. Los juicios
que tienen los efectos mas importantes en los montos
reconocidos en los estados financieros consolidados y los
estimados que pueden causar un ajuste importante en el
valor en libros de los activos y pasivos en el siguiente afio
incluyen los siguientes:

3.1. Negocio en marcha

La Gerencia prepara los estados financieros consolidados
sobre la base de un negocio en marcha. En la realizacion
de este juicio la Gerencia considera la posicion financiera
actual de la Corporacién y subsidiarias, sus intenciones
actuales, el resultado de las operaciones y el acceso
a los recursos financieros en el mercado financiero y
analiza el impacto de tales factores en las operaciones
futuras del grupo. A la fecha de este informe no tenemos
conocimiento de ninguna situacion que nos haga creer
que la Corporacién no tenga la habilidad para continuar
como negocio en marcha.

3.2. Inversiones en titulos de deuda clasificadas al

costo amortizado

La Gerencia aplica juicios en evaluar si en los estados
financieros consolidados las inversiones en titulos de
deuda pueden ser categorizados como a costo amortizado
teniendo en cuenta en particular su modelo de negocio

para gestionar los activos financieros y si cumplen las
condiciones para que dichos activos financieros puedan
ser incluidos como a costo amortizado. La Corporacién
y subsidiarias pueden vender estos activos cuando se
haya cumplido las politicas de riesgo establecidas por
la Corporacion para la determinacion de los cupos de
crédito y duracion maxima de titulos. De otra parte,
estos portafolios podran en algin momento venderse sin
haber cumplido la rentabilidad definida de acuerdo con
las condiciones de liquidez que la Alta Direccion de la
Corporaciéon considere que pueden afectar los niveles
adecuados de liquidez y solvencia de la compafiia o
cuando ocurra alguna de las siguientes circunstancias:

a. Deterioro significativo en las condiciones del emisor,
de su matriz, de sus subsidiarias o de sus vinculadas.

b. Cambios en laregulacién que impidan el mantenimiento
de la inversion.

c. Procesos de fusion o reorganizacion institucional que
conlleven la reclasificacion o la realizacion de la
inversion, con el propésito de mantener la posicion
previa de riesgo de tasas de interés o de ajustarse a la
politica de riesgo crediticio, previamente establecida
por la entidad resultante.

d. En los demas casos en que la Superintendencia
Financiera Colombiana haya otorgado su autorizacién
previa y expresa.

3.3. Deterioro de cartera de créditos y otras cuentas
por cobrar

La Corporaciéon y subsidiarias regularmente revisan su
portafolio de cartera de créditos y otras cuentas por
cobrar para evaluar su deterioro en la determinacion
de si un deterioro debe ser registrado con cargo a los
resultados del ano. La Gerencia hace juicios en cuanto
a determinar si hay un dato observable que indica una
disminucion en el flujo de caja estimado del portafolio



de préstamos antes que la disminuciéon en dicho flujo
pueda ser identificada para un préstamo particular del
portafolio. Esta evidencia puede incluir datos indicando
que ha habido un cambio adverso en el comportamiento de
los deudores en cada portafolio de préstamos (comercial,
consumo, y leasing), en la Corporacién y subsidiarias, en
especial Leasing Corficolombiana S.A o en el pais o en las
condiciones locales de la economia que se correlacionan
con incumplimientos en los activos de la Corporacion y
subsidiarias. La Gerencia usa estimaciones basadas en
experiencias historicas de préstamos con caracteristicas
de riesgo de crédito similares y de evidencia objetiva de
deterioros similares en aquellos préstamos del portafolio
cuando se venzan sus flujos futuros de caja.

Las metodologfas y asunciones usadas para estimar el
monto y la oportunidad de los flujos futuros de caja son
revisadas regularmente para reducir cualquier diferencia
entre los estimados de pérdida y la experiencia actual de
pérdida.

3.4. Valor razonable de instrumentos financieros e
instrumentos derivados

Informacion sobre los valores razonables de instrumentos
financieros y derivados que fueron valuados usando
asunciones que no son basadas en datos observables del
mercado es revelado en nota correspondiente.

3.5. Retiro de activos financieros del balance

La Gerencia aplicajuicios paradeterminar si sustancialmente
todos los riesgos y retornos significativos de la propiedad
de los activos financieros son transferidos a terceros.

3.6. Impuesto sobre la renta diferido

El impuesto diferido surge de la evaluacion de las
diferencias de hechos que se han reconocido en los estados
financieros o en las declaraciones de impuestos y que van
a tener una consecuencia fiscal futura.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se valoran
utilizando las tasas de impuestos esperadas para los
periodos en que los activos se vayan a realizar o los
pasivos se vayan a liquidar con base en las tasas y en las
leyes vigentes o practicamente promulgadas a la fecha
del estado de situacion financiera. Cuando hay distintas
tasas de impuestos segtin los niveles de beneficios fiscales,
los activos y pasivos por impuestos diferidos se valoran
a las tasas conocidas para cada uno de los periodos
futuros en los cuales se espera se revertiran las diferencias

temporarias.

Las asunciones de la Corporaciéon generadas durante el
2017 en el negocio fueron:

Industrias Lehner S.A. en Liquidacién — Con domicilio
principal es la ciudad de Palmira. La compaifa no tiene
operacion desde julio de 2012, por tanto no cumple
con la hipétesis de negocio en marcha, actualmente se
encuentra en proceso de negociacion de las obligaciones
a su cargo. La Asamblea de Accionistas declaré disuelta y
en estado de liquidacién la Compafiia mediante Acta No.
130 del 08 de septiembre de 2017, inscrita en la Camara
de Comercio de Cali el 14 de septiembre de 2017 bajo el
namero 5644 del libro IX.

Se constituyeron las siguientes Entidades:

Proyectos y Desarrollos Viales del Pacifico S.A.S.
- Constituida el 04 de septiembre de 2017, inscrita el
05 de septiembre de 2017 bajo el namero 02256920
del Libro IX; tiene por objeto social la promocion,
estructuracién y participacion en todo tipo de proyectos de
infraestructura, pudiendo para tal efecto, celebrar contratos
de concesion con el Estado, y otras entidades territoriales o
descentralizadas de cualquier nivel, construcciéon de obras
civiles, construccion y compraventa de todo tipo de bienes
muebles e inmuebles, construccion de corredores viales,
autopistas, tineles viales, puentes, viaductos, viviendas,

caminos y cualquier trabajo del ramo.



Proyectos y Desarrollos Viales del Pacifico S.A.S. consolida
con la siguiente compaiifa:

Proyectos de Inversion Vial del Pacifico S.A.S.: Se
constituyo el 18 de octubre de 2017; inscrita el 25 de
octubre de 2017 bajo el namero 02270467 del libro
IX; la sociedad tiene como objeto la participacion en
todo tipo de proyectos de infraestructura en calidad de
subcontratista o contratista de actividades de obra y
construccion necesarias para la ejecucion de cualquier
modalidad de contrato, en especial los contrato llave
en mano o E.P.C. (Engineering, Procurement and
Construction).

Proyectos y Desarrollos Viales del Oriente S.A.S.
- Fue constituida el 04 de septiembre de 2017, inscrita
el 05 de septiembre de 2017 bajo el nimero 02256909
del Libro IX; tiene por objeto social la promocion,
estructuracion y participacion en todo tipo de proyectos de
infraestructura, pudiendo para tal efecto, celebrar contratos
de concesion con el Estado, y otras entidades territoriales o
descentralizadas de cualquier nivel, construccién de obras
civiles, construccion y compraventa de todo tipo de bienes
muebles e inmuebles, construcciéon de corredores viales,
autopistas, taneles viales, puentes, viaductos, viviendas,

caminos y cualquier trabajo del ramo.

Proyectos y Desarrollos Viales del Oriente S.A.S. consolida
con la siguiente compaiifa:

Proyectos de Inversion Vial del Oriente S.A.S.: Se
constituy6 el 18 de octubre de 2017; inscrita el 25 de
octubre de 2017 bajo el namero 02270610 del libro
IX; la sociedad tiene como objeto la participacion en
todo tipo de proyectos de infraestructura en calidad de
subcontratista o contratista de actividades de obra y

construccion necesarias para la ejecucion de cualquier
modalidad de contrato, en especial los contrato llave
en mano o E.P.C. (Engineering, Procurement and
Construction).

Proyectos y Desarrollos Viales del Mar S.A.S. - Fue
constituida el 04 de septiembre de 2017, inscrita el 06 de
septiembre de 2017 bajo el nimero 02257204 del Libro
IX; tiene por objeto social la promocion, estructuracion y
participacion en todo tipo de proyectos de infraestructura,
pudiendo para tal efecto, celebrar contratos de
concesion con el Estado, y otras entidades territoriales o
descentralizadas de cualquier nivel, construcciéon de obras
civiles, construccion y compraventa de todo tipo de bienes
muebles e inmuebles, construccion de corredores viales,
autopistas, tineles viales, puentes, viaductos, viviendas,

caminos y cualquier trabajo del ramo.

Proyectos y Desarrollos Viales del Mar S.A.S. consolida

con las siguientes comparifas:

Proyectos de Inversion Vial del Mar S.A.S.: Se
constituy6 el 18 de octubre de 2017; inscrita el 25 de
octubre de 2017 bajo el nimero 02270531 del libro
IX; la sociedad tiene como objeto la participacion en
todo tipo de proyectos de infraestructura en calidad de
subcontratista o contratista de actividades de obra y
construccion necesarias para la ejecucion de cualquier
modalidad de contrato, en especial los contrato llave
en mano o E.P.C. (Engineering, Procurement and
Construction).

Las asunciones mas importantes para preparar las
proyecciones fiscales que permiten recuperar los impuestos
diferidos son:

e Las proyecciones fueron realizadas con un horizonte de
cinco anos, basadas en los resultados presupuestados
de las entidades.

» Se identificaron aquellos gastos que no son deducibles y
los ingresos no gravados, a efectos de depurar la utilidad



fiscal y hallar la tasa efectiva real de tributacion de cada
una de las entidades.

Promigas S.A. E.S.P. y subsidiarias

El impuesto sobre la renta diferido se reconoce utilizando
el método del pasivo sobre las diferencias temporarias
entre las bases impositivas de los activos y pasivos y sus
respectivos importes en libros a la fecha de cierre del
periodo sobre el que se informa, calculado con las tasas
fiscales que se esperan sean de aplicacion en el periodo
en el que el activo se realice o el pasivo se cancele,
basandose en las tasas que hayan sido aprobadas o
practicamente terminado el proceso de aprobacion por
parte del Gobierno.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen para
todas las diferencias temporarias imponibles, salvo las
diferencias temporarias imponibles relacionadas con las
inversiones en subsidiarias, asociadas y participaciones en
negocios conjuntos, cuando la oportunidad de la reversion
de las diferencias temporarias se pueda controlar y sea
probable que dichas diferencias temporarias no se reversen
en el futuro cercano.

Los activos por impuesto diferido se reconocen para
todas las diferencias temporarias deducibles y por la
compensacion futura de créditos fiscales y pérdidas
impositivas no utilizadas, en la medida en que sea probable
la disponibilidad de ganancias impositivas futuras contra las
cuales imputar esos créditos fiscales o pérdidas impositivas
no utilizadas, salvo las diferencias temporarias deducibles
relacionadas con las inversiones en subsidiarias, asociadas
y participaciones en negocios conjuntos.

Concesionaria Panamericana S.A.; Proyectos de
Infraestructura S.A. PISA y Concesiones CCFC

La Concesionaria Panamericana S.A., Proyectos de
Infraestructura S.A. PISA y concesiones CCFC han

reconocido impuestos diferidos activos respecto a

diferencias temporarias deducibles relacionadas con el
intangible concesionado y los ingresos diferidos de las
Concesiones, generadas en mayor cuantia desde los
patrimonios autbnomos.

Se estima que estas diferencias temporarias deducibles
se reviertan en la medida que se realicen fiscalmente
los ingresos diferidos y que se amorticen las obras de
infraestructura registradas como intangible, dando
aplicacion al Art. 32 de E.T, estructurado en la Reforma
Tributaria Ley 1819 de 2016.

Adicionalmente, PISA registra impuesto diferido activo en
la medida que la cuantia de las diferencias temporarias
imponibles relacionadas con la misma entidad fiscal es
mucho mayor que las diferencias temporarias deducibles.

Estudios y Proyectos del Sol S.A. y Subsidiarias

El impuesto diferido registrado estd representado
principalmente en las partidas de estudios y proyectos
capitalizados, los cuales se han reconocido como gasto
bajo NIIF, mientras que fiscalmente esta clasificado como

activo y esta pendiente de amortizarse.

También se registra impuesto diferido activo sobre
Valoracion de Forward que al corte estd generando una
pérdida, ingresos diferidos que se revertiran en la medida
que se vayan amortizando y reconociendo como ingreso
en los siguientes periodos, el impuesto de industria y
comercio y otros menores.

Se estima que estas diferencias temporarias deducibles
se reviertan en la medida que se amorticen los estudios
y proyectos capitalizados, que se realicen fiscalmente las
pérdidas sobre la valoraciéon de derivados y se realice el
pago de industria'y comercio en la siguiente vigencia fiscal.



Valora S.A. y Subsidiarias

El impuesto diferido registrado esta representado
principalmente en los créditos fiscales y en las diferencias
temporarias deducibles identificadas sobre los activos
biolégicos cuyos gastos administrativos y bancarios se
reconocen como gastos de acuerdo a la contabilidad IFRS
y fiscalmente se capitalizan durante la etapa improductiva

de los cultivos.

Las plantaciones de caucho propiedad de Valora
actualmente se encuentran en etapa improductiva, motivo
por el cual no estan generando ingresos por sus cultivos
y se encuentran tributando en el Impuesto sobre la renta
por el método de Renta presuntiva. De acuerdo con la
Ley 939, las rentas liquidas fiscales generadas en la fase
productiva seran Renta exenta por un periodo de diez
afios en el impuesto sobre la renta y complementarios.
No obstante, dicha renta exenta se encuentra gravada a la
tarifa de 9%, de acuerdo a la méas reciente modificaciéon
introducida por la Ley 1819 de 2006. Se estima que las
plantaciones inicien etapa productiva desde el afo 2019.

El impuesto diferido calculado en las plantaciones, es sélo
a latarifa del 9%, por lo que se espera que al momento de
iniciar la etapa productiva, las diferencias que se reviertan

afectaran el impuesto gravado a esta tarifa.

3.7. Reconocimiento inicial de transacciones con

partes relacionadas

En el curso normal de los negocios, la Corporacién y sus
subsidiarias realizan transacciones con partes relacionadas.
NIIF 9 requiere reconocimiento inicial de instrumentos
financieros basado en sus valores razonables, se aplica
como juicio el determinar si las transacciones son
realizadas a valores de mercado de las tasas de interés
cuando no hay mercado activo para tales transacciones.
Las bases del juicio consisten en valorar transacciones
similares con partes no relacionadas y un analisis de tasas

de interés efectivas.

3.8 Deterioro de Plusvalia

Anualmente la Gerencia de Corficolombianay subsidiarias
efectta una evaluacion de deterioro de los créditos
mercantiles registrados en sus estados financieros de
acuerdo con lo establecido en la NIC 36 Deterioro de
Activos a menos que los calculos detallados méas recientes
sean utilizados para la comprobacion del deterioro del
valor de esa unidad en el periodo corriente, siempre que

se cumplan los siguientes criterios:

a. Los activos y pasivos que componen esa unidad no
han cambiado significativamente desde el célculo del
importe recuperable més reciente.

b. El célculo del importe recuperable mas reciente, dio
lugar a una cantidad que excedia del importe en libros
de la unidad por un margen significativo.

c. Basandose en un anélisis de los hechos que han
ocurrido, y de las circunstancias que han cambiado
desde que se efectud el calculo més reciente del importe
recuperable, la probabilidad de que la determinacion
del importe recuperable corriente sea inferior al importe

en libros corriente de la unidad es remota.

Dichos estudios son realizados con base en valoraciones de
las unidades generadoras de efectivo que tienen asignada
la plusvalia respectiva en su adquisicion, por el método
de flujo de caja descontado, teniendo en cuenta factores
tales como: la situacion econémica del pafs y del sector en
que opera la compafifa, informacién financiera historica,
y crecimientos proyectados de los ingresos y costos de la
compaiifa en los préximos cinco anos y posteriormente
crecimientos a perpetuidad teniendo en cuenta sus indices
de capitalizacion de utilidades, descontados a tasas de
interés libres de riesgo que son ajustadas por primas de
riesgo que son requeridas en las circunstancias de cada

compafia.

Las siguientes son las principales asunciones usadas en la
evaluacion de deterioro de los créditos mercantiles mas
significativos:



Plusvalia sobre Promigas S.A E.S.P.

e Para determinar el valor razonable de la participacion
controlada sobre Promigas S.A. E.S.P. se tom6 como
referencia el precio de cotizacion al cierre del periodo
publicado por la Bolsa de Valores de Colombia.

Plusvalia sobre subsidiarias de Promigas S.A E.S.P.

e Horizonte de la valoracion:

- 10 afnos para empresas maduras (flujos estables a
partir del afio 11).

- 17 afos para Calidda (contrato BOOT vence en
2033), se asume transferencia de activos en 2033.

- 21 afios para CEO (tiempo de vigencia del contrato),
sin valor de perpetuidad.

- 18 afos para Promioriente (18 afios de Gibraltar —
Datos reserva UPME).

- 10 afios para SPEC (tiempo de vigencia del contrato),
sin valor de perpetuidad.

- 21 afios para GDP (contrato de concesién, valor
transferencia cero)

e Se asumen impuestos directamente del flujo
operacional.

* En costos y gastos se asume impuesto a la riqueza en
el afo 2017.

e Crecimiento a largo plazo del tréfico del 3%.

e Lavaloracion de la compafiia se hace por el descuento
de los flujos de caja libre, a una tasa del 12,49%, la
cual es calculada bajo la metodologia WACC, con una
estructura de capital 23% - 77%.

* La tasa libre de riesgo corresponde al Promedio
Geométrico 80 afios de los bonos del tesoro americano
“T.Bonds”.

e La prima de riesgo pafs se toma de las publicaciones
de Damodaran.

Al 31 de diciembre, se realiz6 anélisis financiero de los
resultados de cada Compania con el fin de monitorear
indicadores de solidez financiera que reflejen si se
ha presentado algin deterioro en los negocios. Para
determinar si existe deterioro de la plusvalia, se evaluaron
los siguientes criterios:

e Disminucion significativa en el valor razonable de un
activo o unidad generadora de efectivo - UGE de larga
duracion.

e Cambios adversos significativos en lamanera en la cual
el activo de larga duracién esta siendo usado o en su
condicion ffsica.

e Cambios adversos en los factores legales o del entorno
del negocio que pueda afectar el valor del activo.

e Acumulacion de costos muy superior a la cantidad
originalmente esperada en la adquisicion o en la
construccion del activo.

e Un periodo actual o un historial de pérdidas operativas
en el movimiento de efectivo que suponen pérdidas
continuas.

e Una expectativa corriente, de alta probabilidad, que un
activo de larga duracion sea vendido o dado de baja
antes de su vida atil estimada.

No se encontraron disminuciones en el valor de los activos
de larga duracién o del grupo. No se reconocen cambios
significativos en los factores legales o del entorno del
negocio que puedan afectar el valor del activo.

Plusvalia sobre Concesionaria Panamericana S.A.S.

e Lavaloracién de la companiia se hace por el descuento
de los flujos de caja libre, a una tasa del 11.43%, la
cual es calculada bajo la metodologia WACC, con una
estructura de capital 3.10.

e Latasa libre de riesgo corresponde al promedio de los
tesoros para un lapso de diez afios con el fin de poder
reflejar los efectos del ciclo econémico.

e La prima de riesgo pafs se toma de las publicaciones
de Damodaran.

Las metodologfas y asunciones usadas para la valoracion
de las diferentes unidades generadoras de efectivo que
tienen asignado a las plusvalfas fueron adecuadamente
revisadas por la gerencia y con base en esta revision
concluye que a 31 de diciembre de 2017 y 2016 no fue
necesario registrar deterioro de plusvalfa a continuacién
se presenta el resumen de las pruebas realizadas.



31-dic-17 31-dic-16
Unidades Generadoras de Efectivo mcerrécdairtl(t)il Pat:/i:ltlz:\ial relcr::;:rr;fjle Exceso mcerrécdai:t)il Pal:/i?tll(;:\ial relcr:;s:rr;zle Exceso
Gas Natural de Lima y Callao S.A.C. 20,913 384,052 845,095 461,043 20,913 374,191 946,048 571,857
Compafifa Energética de Occidente S.A.S. E.S.P. 448 59,715 277,033 217,318 448 56,674 147,977 91,303
Gases de Occidente S.A. E.S.P. 65,577 289,300 1,571,935 1,282,635 65,577 253,813 1,335,618 1,081,805
Promioriente S.A. E.S.P. 2,845 272,225 497,002 224,777 2,845 247,679 449,856 202,177
Promisol S.A.S. (1) 2,135 81,270 271,708 190,438 2,135 64,378 161,931 97,553
Surtidora de Gas del Caribe S.A. E.S.P. 35,415 479,756 760,548 280,792 35,415 216,769 657,182 440,413
Transportadora de Metano E.S.P. S.A. 922 159,583 337,241 177,658 922 155,006 307,223 152,217
Sociedad Portuaria El Cayao S.A. E.S.P. 330 93,725 123,709 29,984 330 89,719 108,966 19,247
Transoccidente S.A. E.S.P. 234 7,223 11,862 4,639 234 7,241 1,048 3,239
Compaiiia Hotelera de Cartagena de Indias S.A. 6,661 98,688 179,420 80,732 6,661 90,794 97,956 7,162
Concesionaria Panamericana S.A.S. 119,916 169,451 261,223 91,772 119,916 35,585 370,248 334,663
Promigas S.A. E.S.P. 40,868 1,826,849 4,696,133 2,869,284 40,868 1,319,800 2,964,106 1,644,305
Casa de Bolsa S.A 1,335 13,680 13,680 - 1,335 12,549 13,884 1,335
Concesionaria Vial del Pacifico S.A.S (ver nota 6) 102,376 104,600 111,026 6,426 - - - -

(M

Incluye Enercolsa - entidad absorbida

3.9. Determinacion de la moneda funcional

La determinaci6n de la moneda funcional de la Corporacion
y subsidiarias se realiz6 con base en las condiciones
econdémicas correlativas del pafs donde ejecutan sus
operaciones. Esta determinacion requiere juicio. Al hacer
este juicio la Corporacion y subsidiarias evalGa entre otros
factores, la localidad de las actividades, las fuentes de
ingresos, los riesgos asociados con esas actividades y la
denominacién de las monedas de operacion de las diferentes
entidades.

3.10. Valuacion de propiedades de inversion

Las propiedades de inversion son reportadas en el balance a
su valor razonable determinado en informes preparados por
peritos independientes al final de cada periodo de reporte.
Debido a las condiciones actuales del pafs la frecuencia
de las transacciones de propiedades es baja; no obstante la
Gerencia estima que hay suficientes actividades de mercado
para proveer precios comparables para transacciones
ordenadas de propiedades similares cuando se determina
el valor razonable de las propiedades de inversion de la
Corporacioén y subsidiarias.

En la preparacion de los informes de valoracion de las
propiedades de inversion de la Corporacion o sus subsidiarias
se excluyen transacciones de venta forzadas. La Gerencia ha
revisado los supuestos usados en la valoracion por los peritos
independientes y considera que los factores tales como:
inflacion, tasas de interés, etc. Han sido apropiadamente
determinadas considerando las condiciones de mercado
al final del periodo reportado no obstante, lo anterior, la
Gerencia considera que la valoracion de las propiedades de
inversion es actualmente sujeta a un alto grado de juicio y
a una probabilidad incrementada que los ingresos actuales
por la venta de tales activos pueda diferir de su valor en
libros. Las valuaciones de las propiedades de inversion son
consideradas en el nivel Ill de la jerarquia en la medicién
del valor razonable.

3.11. Valuacion de activos biologicos

La valoraciéon de los productos biolégicos que posee la
Corporacioén y subsidiarias en cultivos de tardio rendimiento
son determinadas con base en informes preparados
internamente por las compaiifas por personas expertas en el
desarrollo de tales cultivos y en la preparacion de modelos
de valoracion. Debido a la naturaleza de tales cultivos y a
la falta de datos de mercado comparables el valor razonable



de estos productos es determinado con base en modelos de
flujo de caja descontado netos de cada cultivo, teniendo en
cuenta las cantidades futuras estimadas de productos a ser
cosechados, los precios actuales de tales productos y los
costos estimados en su acrecentamiento, mantenimiento
y recoleccién en un futuro, descontados a tasas de interés
libres de riesgo ajustadas por primas de riesgo que son

requeridas en tales circunstancias.

Las principales asunciones usadas en la determinacion de los
valores razonables de los diferentes cultivos son detalladas
a continuacion:

1. Plantaciones de Caucho

Precio de la proyeccion: Para la proyeccion del precio
del caucho natural se establecié un promedio del precio
de los Gltimos tres afos del TSR20 por tonelada desde
diciembre de 2014 y se promedia con los precios futuros
de los siguientes 3 meses USD $1,542.8 a diciembre de
2017 y USD $1,816.6 a diciembre 2016 de tal forma que
reflejara el comportamiento del commodity durante un ciclo
econdémico completo. Una vez obtenido este promedio
se proyect6 ajustandolo anualmente con el indice de la
inflacion de Estados Unidos.
Rendimiento por hectdrea: Teniendo en cuenta la
composicion de la plantacion y los anos de siembra de
sus diferentes clones se estimé un rendimiento escalonado
por hectarea a partir del séptimo afio llegando a una
produccion estable en el décimo ano.

Toneladas de caucho seco por
hectarea al afio

Afo 7 0.60
Afo 8 0.90
Afo 9 1.40
Afio 10 en adelante 1.80

Costos y gastos: La proyeccion de los costos del proyecto
tuvo en cuenta las diferentes actividades en las que se
incurre durante la vida del proyecto de caucho natural.
Se proyecta un costo por hectarea al afio en cada una
de las actividades generales tales como mantenimiento y
explotacion de la plantacién madura.

Tasa de descuento: Con base al sector de “Farming/
Agriculture” de la base de datos de Global Markets de
Damodaran Online se obtuvieron los parametros con los
cuales se calcul6 el costo del equity inherente al vuelo
forestal en 15.23% a diciembre de 2017 y 14.20% a
diciembre 2016. Adicionalmente teniendo en cuenta una
tasa de financiacion estandar de mercado se obtuvo una
tasa de deuda de 5.84% a diciembre de 2017 y 6.47% a
diciembre de 2016 y por ende un WACC del 11.71% a
diciembre de 2017 y 11.29% a diciembre de 2016.

. Plantaciones de Palma Africana

Precio de la proyeccion: Para la proyeccion del precio
del aceite de palma se estableci6 un promedio histérico
desde el afio 2015 (USD$650.58 por tonelada 2017 y
USD$606.20 por tonelada 2016) de tal forma que reflejara
el comportamiento del commodity durante un ciclo
econémico completo.

La fuente de informacion oficial para los indicadores de
precio internacional para el mercado de consumo de
Colombia es:

a. Aceite de Palma Crudo: BURSA MALAYSIA
DERIVATIVES (BMD) — Crude Palm Oil Futures (FCPO)
— 32 Posicion. Es una cotizacion fuente del mercado
internacional relevante, es de facil acceso al pablico y
proviene de una fuente objetiva y transparente.

b. Para la proyeccion de precios se toman de igual forma
los futuros del CPO disponibles en el mercado y a futuro
se proyecto este crecimiento con lainflacion de USAque
en promedio, para la duracién del proyecto, se estima
en el 2.00% anual.



Rendimiento por hectarea: Teniendo en cuenta que
desde el afio 2006 se realiza una resiembra escalonada, las
edades y los rendimientos de la plantacion son diferentes
como se muestra en la tabla a continuacion. Para el cierre
del periodo el rendimiento por hectarea de la plantacion
se descompone de la siguiente manera:

Toneladas de fruto fresco por

Ano hectérea

De0Oa3 -

4 4

5 10
6 12
7 22
7al8 22
Mas de 18 36
Promedio Ponderado 18

Tasa de Extracciéon: La tasa de extraccion del aceite
(TEA) es un factor que determina la cantidad producida
de aceite de palma crudo, es un factor crucial en la
determinacion de las ganancias de una empresa de
produccién de aceite, la edad de la plantacion también
afecta el porcentaje de extraccion y varfa segin el detalle

que se presenta a continuacion:

Ano Porcentaje de Extraccion (%)
De0Oa3 19
4 23
5 23
6 23
7 23
7al8 23
Mas de 18 22
Promedio Ponderado 22

Costos y gastos: La proyeccion de los costos tiene en
cuenta las diferentes actividades agricolas involucradas
en el proceso. Se proyecta un costo por hectarea del
periodo en cada una de las actividades generales tales
como establecimiento de los cultivos, mantenimiento y
explotacion de la plantacion, costos de cosecha y transporte.

Tasa de descuento:
Agriculture” de la base de datos de Global Markets
de Damodaran Online se obtuvieron los parametros

Con base al sector de “Farming/

con los cuales se calcul6 el costo del equity inherente
al vuelo forestal en 15.23% (14.31% diciembre de
2016). Adicionalmente teniendo en cuenta una tasa de
financiacion estandar de mercado se obtuvo una tasa de
deuda de 5.84% (7.11% diciembre de 2016) y por ende
un WACC del 11.71% (11.60% diciembre de 2016). Las
valuaciones de los activos biolégicos son considerados
en el nivel Ill de la jerarqufa en la medicion del valor

razonable, ver en la nota 5.

3.12. Estimacion valor razonable activos financieros

concesionados

Promigas y subsidiarias, designa a valor razonable con
cambios en resultados el grupo de activos financieros
relacionados con los contratos de concesion regidos por
la ley de petroleos debido a la naturaleza contractual del
activo, teniendo en cuenta que el Gobierno ejercera la
compra al final del contrato a su precio justo de acuerdo
con el articulo 51 del Codigo de Petréleos. Con el fin de
determinar el valor razonable se aplica el enfoque de
ingresos. Los flujos de caja descontados, corresponden al
valor residual (perpetuidad) de los flujos de caja generados
por los activos que se encuentran bajo concesion, es decir,
son los flujos estimados que dichos activos generarian
desde el momento del fin de la concesion en adelante;
posteriormente se ajustara en cada periodo el valor del
activo financiero; este ajuste se hard teniendo en cuenta
de nuevo cambios en los supuestos tomados en la tasa de
descuento de la empresa (WACC) y el nuevo horizonte de
fin de la concesion.



Los supuestos en el calculo del Activo Financiero son los siguientes:

respectivo.

la siguiente:

Flujos de Caja Libres Explicitos

Fecha
medicion

Flujo de Caja Libre
Activos
concesionados

El Activo Financiero por empresa se calcula teniendo en cuenta la fecha de terminacién del contrato de concesion

Solo son tenidos en cuenta los flujos de caja operacionales de estos activos en concesion. La forma del calculo fue

Afo
terminacion Valor
de contrato residual

Activo Descuento@WACC*

Financiero

Ingreso
Financiero

Detalle:

« FCL: Flujo de caja libre generado Gnicamente por
activos en concesion.

« n: periodo de vencimiento de concesion.

« Valor Residual: Valor a perpetuidad del FCL Flujo de
Caja Libre del afio n.

e Activo Financiero: Valor actual del valor residual @
WACC.

e Ingreso Financiero: Ajuste anual del valor del activo
financiero @ WACC.

*WACC nominal calculado bajo metodologia CAPM para

Actualizacion activo financieros (Valor del dinero en el tiempo n-1)

e Beta desapalancado USA (Oil/Gas Distribution):
Damodaran. [Beta desapalancado 0.69 (0.71 en 2016)]
e Tasa Libre de Riesgo, Fuente: Promedio Geométrico
10 anos de los bonos del tesoro americano “T-Bonds”.
e Retorno de Mercado, Fuente: Promedio Geométrico
10 afnos Damodaran “Stocks” USA

e Prima de Mercado: Retorno de Mercado — Tasa Libre
de Riesgo

 Prima de Riesgo Pafs: Promedio Gltimos 5 anos EMBI
(Diferencia entre los bonos soberanos a 10 afios de
Colombia y los “T-Bonds” a 10 afos. Damodaran)

e Mercado Emergente: Prima Equity paises Emergentes
(Lambda - Damodaran)

cada empresa (WACC que se actualizara afio a afo).
A continuacién se presenta la sensibilidad del valor
Las siguientes variables son usadas para determinar la tasa  razonable de los activos financieros concesionados medidos

de descuento: a valor razonable a cambios en las siguientes variables:



Variable

+100 pbs
(-26.20%)
21.83%

Tasas de interés de descuento
Gradiente de crecimiento a perpetuidad

2017 2016

-100 pbs +100 pbs -100 pbs
40.44% (-25.77%) 39.08%
(-15,41%) 20.95% (-14.16%)

Las valoraciones de los activos financieros son considerados en el nivel lll de la jerarqufa en la medicion del valor razonable.

3.13. Estimacion valor razonable de instrumentos de patrimonio que no cotizan en bolsa

La Corporacioén y subsidiarias estiman los valores razonables utilizando técnicas de valoracién ampliamente utilizadas

por el mercado, a continuacion se muestra un resumen de las diferentes técnicas utilizadas:

Técnica de 1
Enfoque . Cuando se utiliza
aplicacion
Precio de transaccion No se han presentado transacciones recientes o comparables sobre los instrumentos de
Mercado reciente patrimonio de la inversion evaluada.

Multiplos comparables
crecimiento).

Cuando hay referencia de compafifas que cumplan con los requerimientos basicos de los
criterios de comparabilidad (entorno macroeconémico, industria, tamano y etapa de

Valor Neto Ajustado de los Activos

El valor de la compaiiia es posible determinarlo por este método a partir del nivel de
informacion, con el cual se cuenta al momento de la valoracion.

La compaiiia tiene activos y pasivos con un valor de mercado realizable para cualquier
participante de mercado, el valor neto ajustado de sus activos se constituye una indicacion
de valor razonable.

Valor presente ajustado por

Ingreso
& tasa de descuento

Bajo los supuestos de crecimiento conservadores y con un nivel de detalle basico para
estimar la proyeccion de flujos de dividendos.

Las valoraciones son realizadas anualmente al cierre de cada
afio dado que se asume que no hay cambios significativos
en los supuestos utilizados en las valoraciones. A 31 de
diciembre de 2017 de acuerdo con las evaluaciones
realizadas a los supuestos no se presentaron cambios

significativos en los mismos.

Instrumentos de patrimonio medidos a su valor neto
ajustado de los activos

Corresponde a una técnica de valoracion, que se calcula
asignando el valor de mercado a los Activos y restando los
Pasivos a Valor de mercado, de acuerdo con el Valor que
un Participante de Mercado otorgaria. Para aplicar esta
técnica se partio del Balance General a 31 de diciembre

de 2015 y posteriormente se evalu6 que activos y pasivos
tenfan oportunidad de ser realizables. La diferencia entre el
total de activos realizables y el total de pasivos es el Valor
Neto Ajustado o Valor Razonable. Para el célculo de los
Activos y Pasivos con oportunidad de ser realizables, se
les asign6 un factor de calculo de 100%. Las inversiones

medidas utilizando esta técnica de valoracion son:

e Camara Central de Riesgo de Contraparte de Colombia
S.A

A continuacioén se presenta la sensibilidad a cambios en el
precio por accion al 31 de diciembre de 2017



Impacto

.. Impacto
Variacion

Favorable desfavorable

+/-10% 1.04% (-0.87%)

Instrumentos de patrimonio medidos con flujos de

caja descontados

Los flujos son proyectados para un horizonte de 5 afios,
el valor presente de Flujo de Caja Libre Operacional
2017 - 2021 descontado al costo del WACC mas un
flujo a perpetuidad después del periodo de proyeccion
explicita. De acuerdo con el comportamiento de los flujos,
se calcula el Valor Terminal suponiendo un crecimiento

a perpetuidad.

2017

Variable Variacion

Ingresos ( % de crecimiento de los 5 afios)

+-1%
Gradiente de crecimiento a perpetuidad +-10% 1.18%
Tasas de interés de descuento +-50 PB 2.84%

Las valoraciones de aquellos instrumentos de patrimonio
que no cotizan en bolsa y para los cuales se utilizaron
técnicas de valuacion son considerados en el nivel Il
y Il de la jerarquia en la medicién del valor razonable
dependiendo de la importancia de parametros de mercado
tomado en dichas valoraciones.

3.14. Estimacion para contingencias

La Corporacién y subsidiarias estiman y registran una
provisién para contingencias, con el fin de cubrir
las posibles pérdidas por los casos laborales, juicios
civiles y mercantiles, y reparos fiscales u otros segln
las circunstancias que, con base en la opinion de los
asesores legales externos, se consideran probables de
pérdida y pueden ser razonablemente cuantificados.
Dada la naturaleza de muchos de los reclamos, casos y/o

Impacto
Favorable

Las inversiones medidas utilizando esta técnica de

valoracion son:

» Camarade compensacion de Divisas de Colombia S.A.
o Centro de Eventos del Valle del Pacifico S.A.

» CCl Marketplace S.A.

e Fiduciaria Occidente S.A.

» Forestal Monterrey de Colombia S.A. (Ver nota 9)

o Deceval S.A. (Ver nota 9)

A continuacion se presenta la sensibilidad a cambios en

el precio por accion.

2016

Variaciéon Impacto

Favorable

Impacto
desfavorable

Impacto
desfavorable

(-4.69)% +-1%
(-1.41)% +/-10% 3.76%
(-2.71)% +/- 50PB 3.99%

(-2.00)%
(-0.47)%
(-0.66)%

procesos, no es posible en algunas oportunidades hacer
un prondstico certero o cuantificar un monto de pérdida
de manera razonable, por lo cual el monto real de los
desembolsos efectivamente realizados por los reclamos,
casos y/o procesos es constantemente diferente de los
montos estimados y provisionados inicialmente, y tales
diferencias son reconocidas en el afio en el que son

identificadas.
3.15. Plan de pensiones

La medicion de las obligaciones de pensiones, costos
y pasivos dependen de una gran variedad de premisas
a largo plazo determinadas sobre bases actuariales,
incluyendo estimados del valor presente de los pagos
futuros proyectados de pensiones para los participantes
del plan, considerando la probabilidad de eventos futuros



potenciales, tales como incrementos en el salario minimo
urbano y experiencia demogréafica. Estas premisas pueden
tener un efecto en el monto y las contribuciones futuras, de
existir alguna variacion. Adicionalmente, el fiduciario del
plan lleva a cabo una valuacién independiente del valor
razonable de los activos del plan de pensiones.

La tasa de descuento permite establecer flujos de caja
futuros a valor presente de la fecha de medicion. La
Corporacion vy subsidiarias determinan una tasa a largo
plazo que represente la tasa de mercado de inversiones de
renta fija de alta calidad o para bonos del Gobierno que
son denominados en la moneda en la cual el beneficio

31 de diciembre de 2017

sera pagado, y considera la oportunidad y montos de los
pagos de beneficios futuros, para los cuales la Corporacion
ha seleccionado los bonos del Gobierno.

La Corporacién vy subsidiarias utilizan otras premisas
claves para valorar los pasivos actuariales, las cuales
son calculadas con base en la experiencia especifica de
la compafia combinada con estadisticas publicadas e
indicadores de mercados. Las variables utilizadas para
el calculo de la obligacion proyectada de los diferentes
beneficios de retiro y de largo plazo de los empleados se
muestran a continuacion:

31 de diciembre de 2016

Pasivos Beneficios largo Pasivos Beneficios largo
Pensionales (1) plazo Pensionales (1) plazo
Tasa de descuento 10.82% 6.45% 9.96% 7.18%
Tasa de inflacion 5.74% 3.50% 4.93% 3.50%
Tasa de incremento salarial 5.74% 3.50% 4.93% 3.50%
Tasa de incremento de pensiones 5.74% 3.50% 4.93% 3.50%

M

pensionales son basados en el Decreto 2783 de 2001.

De acuerdo con lo establecido en el Decreto 2420 de 2015, los supuestos actuariales para los calculos relacionados con pasivos

La vida esperada de los empleados es calculada con base en tablas de mortalidad publicadas por la Superintendencia

Financiera de Colombia las cuales han sido construidas con base en las experiencias de mortalidad suministradas por

las diferentes compaiifas de seguros que operan en Colombia.

El andlisis de sensibilidad del pasivo por beneficios de retiro a los empleados de las diferentes variables financieras y

actuariales es el siguiente manteniendo las demas variables constantes:

2017 2016
. Incremento Disminucion . Incremento Disminucion
Cambio en la Cambio en la
. en la en la . en la en la
variable . . variable X X
variable variable variable variable

Tasa de descuento -50pb y +50pb 871.61 (809.03) -50pb y +50pb 835.90 (790.37)
Tasa de crecimiento de los
salarios -50pb y +50pb (907.36) 972.40 -50pb y +50pb (888.17) 80.57

La Corporacién y subsidiarias estiman que el

pago de beneficios futuros esperados sera el siguiente:



Otros beneficios

Ao Beneficios post empleo Largo Plazo
2018 2,330 1,238
2019 2,418 1,036
2020 2.472 1,124
2021 2,466 1,032
Afos 2022 - 2026 12,321 5,024

La participacion de los empleados incluidos dentro del plan de beneficios post empleo y largo plazo es el siguiente:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2017 de 2016
Participantes post empleo 698 794
Participantes largo plazo 2,964 2,031

Diferencias entre el calculo de pensiones bajo NIIF y Norma Local Decreto 2496 de 2015

El siguiente cuadro muestra un resumen de los resultados del Plan de Pensiones de Corficolombiana:

Reserva bajo

Reserva bajo NIIF
norma local

Plan de pensiones 26,192 22,612

Las diferencias se explican por las hipoétesis financieras utilizadas en cada uno de los célculos como lo muestra el
siguiente cuadro:

Bajo NIIF Bajo norma local
Inflacion largo plazo (incremento de las Se establece tomando en cuenta las expectativas Latasaesequivalente al promedio de sumartres
pensiones) de largo plazo del Fondo Monetario Internacional (3) veces la inflacion del afio k-1, mas dos (2)

y la inflacion objetivo del Banco de la Republica. veces la inflacion del afo k-2, mas una (1) vez
La tasa utilizada es de 3.50%. Para el primer afio la inflacion del afio k-3 de acuerdo con el Art.
se utiliza una tasa de 4.50% 1 del Dec. 2783/2001. Esta tasa se denomina

Tasa DANE, para el 2017 equivale a 5.7426%.

Tasa de descuento Se establece de acuerdo a las condiciones del La tasa de descuento nominal se calcula
mercado y segln los bonos gubernamentales TES  considerando el interés técnico real de 4.8%
concortea31deoctubrede 2017, cuyasduraciones definida en el Art. 1 del Decreto 2783/2001 y
modificadas se aproximan a la duracion de la la tasa DANE. De esta forma la tasa nominal
obligacion, la cual en promedio para los planes de  para 2017 es de 10.8172%
pensiones fue de 5.47. Redondeando el promedio
de la tasa Ask y Bid a los 25pb. mas cercanos se
obtiene una tasa de 6.25%



4. ADMINISTRACION Y GESTION DEL RIESGO

Las actividades de la Corporacion y subsidiarias la exponen
a variedad de riesgos financieros: riesgo de mercado
(incluyendo riesgo de cambio de moneda extranjera,
riesgo de valor razonable por tasa de interés, riesgo de
flujo de caja por tasas de interés y riesgo de precio) riesgo
de crédito y riesgo de liquidez. Ademas de lo anterior
la Corporacién y subsidiarias estdn expuestas a riesgos

operacionales y legales.

La filosoffa de asuncion de riesgos es consistente con las
politicas generales de la gestion de activos y pasivos y
considera aspectos como analisis econémicos, analisis
técnico, analisis fundamental y el efecto de cambios del

entorno en el libro bancario y en el libro de tesoreria.

De acuerdo con las normas establecidas por la
Superintendencia Financiera de Colombia, el proceso de
gestion de riesgos de la Corporaciéon se enmarca dentro
de los lineamientos disefiados por la Alta Direccion,
congruentes con las directrices generales de gestion y

administracion aprobados por la Junta Directiva.

La Junta Directiva es la instancia responsable de la
aprobacion del apetito de riesgo de cada entidad, asi
como de las politicas de riesgo, garantizando la adecuada
organizacion, monitoreo y seguimiento de las diferentes
Iineas de negocio en las que desarrolla su actividad. Esta
responsabilidad incluye la fijacion de limites para la toma
de riesgos en dichas actividades y el adoptar las medidas
organizacionales necesarias para limitar los riesgos
inherentes a cada negocio. La Junta Directiva también
tiene facultades de aprobar los procedimientos a seguir
en caso de sobrepasar los limites o de enfrentar cambios
fuertes e inesperados en el mercado. Asi mismo este
organismo tiene la responsabilidad de analizar y evaluar
los tipos de reportes gerenciales y contables tanto internos

como externos.

La Corporacién y las subsidiarias financieras cuentan
con el Comité de ALCO (Assets & Liabilities Committe)
o su equivalente. Sus principales funciones son las de
establecer y recomendar a la Junta Directiva las politicas,
objetivos, limites y procedimientos para la administracion
de riesgo del negocio de Tesoreria; ejercer seguimiento al
plan de gestion de riesgo que se adopte, el que incluira
procedimientos de operacion, seguimiento y control de los
niveles de tolerancia al riesgo establecido; monitorear el
informe de cumplimiento de limites y autorizar excesos con
base en las atribuciones otorgadas por la Junta Directiva;
implementar procedimientos de accién contingentes en
caso de presentarse pérdidas en los niveles maximos
permitidos y aprobar valores de variacion maximay cotas
de variables para realizar sensibilidades. De igual forma
existe el Comité de Riesgo de Crédito y Contraparte;
cuya principal funcién es establecer y recomendar a la
Junta Directiva los limites de crédito y contraparte de los

clientes de Tesorerfa.

Por su parte el Comité Corporativo de Gobierno, Riesgo
y Cumplimiento tiene como funcién principal apoyar
a la Presidencia de Corficolombiana en la adecuada
identificacion, medicion, control y monitoreo del Riesgo
Corporativo. No obstante desde la vision de riesgo
operacional tiene como funciones la de presentar para
aprobacion de la Junta Directiva y la alta gerencia las
politicas y normas de gestion del riesgo operacional
y realizar el seguimiento y control de las mismas.
Disefiar la estrategia de gestion de riesgo operacional
de la Corporacién y liderar su ejecucion. Establecer
los procedimientos y mecanismos, aprobando las
metodologias y los sistemas de una adecuada gestion
y administracion del riesgo operacional. Conocer y
comprender los riesgos operacionales que asume la
Corporacion, evaluando permanentemente la exposicion

al riesgo. Participar en la evaluacién de la participaciéon



en nuevos mercados y la negociacion de nuevos productos.
Desarrollar estrategias para la construccion de una cultura
organizacional de gestion de riesgos operacional dentro
de la Corporacion. Evaluar los planes de contingencia y de
continuidad del negocio y establecer los recursos necesarios

para su oportuna ejecucion.

De igual manera se tiene el Comité de Tesoreria, en el cual
participan 2 miembros de Junta Directiva. Este Comité puede
tomar decisiones en situaciones coyunturales y atipicas del
mercado y/o de la Corporacion relacionadas con temas de
Tesoreria, que no dan espera a la sesion mas proxima de
Junta Directiva. El Comité de Tesoreria, en las actuaciones
antes mencionadas, tendra las mismas facultades de la
Junta Directiva en temas relacionados con la tesorerfa y sus
decisiones seran informadas a la Junta Directiva. Finalmente
en las subsidiarias no financieras, la Junta Directiva es el
maximo estamento responsable en conocer y comprender
los riesgos que asume cada entidad. Define las politicas
en materia de administracién de riesgo y establece las
estrategias de gestion, para que cada administracion cuente

con lineas claras y precisas de gestion de riesgo.

4.1 Riesgos de mercado

El riesgo de mercado de la Corporacion y subsidiarias
financieras se mide a través de los diferentes anélisis
que se realizan basados en técnicas reconocidas para la
administracion del riesgo financiero, con el objetivo de
controlar los niveles de pérdida a los que se puede encontrar
expuesta la Corporaciéon en sus inversiones de activos
financieros por la volatilidad en los mercados en los que

puede participar.

La Alta Direccién y Junta Directiva de la Corporacion
participan activamente en la gestion y control de riesgos
mediante el anélisis de un protocolo de reportes establecido
y la conduccion de diversos Comités que de manera integral
efectan seguimiento tanto técnico como fundamental a las

diferentes variables que influyen en los mercados a nivel

interno y externo, con el fin de dar soporte a las decisiones

estratégicas.

Los riesgos asumidos en la realizacién de operaciones
son consistentes con la estrategia de negocio general de
la Corporacion y subsidiarias financieras, se plasman en
una estructura de limites para las posiciones en diferentes
instrumentos segln su estrategia especiffica, la profundidad
de los mercados en que se opera, su impacto en la
ponderacién de activos por riesgo y nivel de solvencia asf
como estructura de balance. Con base en lo anterior, se
opera el siguiente esquema de limites en Corficolombiana
y cada filial financiera, considerando el perfil de riesgo de
cada entidad.

Posicion portafolio. Se limita el valor nominal de la
posicion en titulos de deuda piiblica, considerando el apetito
de riesgo de la Corporacién asi como sus caracteristicas de
tasa: fija o variable y de acuerdo al plazo de maduracion.
Igualmente se limita la posicion en titulos negociables
diferentes de deuda puablica, considerando los mismos

aspectos antes senalados y los respectivos cupos de emisor.

Posicion en Divisas — Se limita el valor de la posicion

|/l

en dolares (Corto o Largo), tanto en el “intraday” como en
el “nextday”; de acuerdo al perfil de riesgo de la entidad.
Igualmente se limita las posiciones en otras monedas,
tales como Franco Suizo, Yen-Japonés, Libra Esterlina,
Euro, Délar Australiano, Délar Canadiense, Real de Brasil,
Peso Mexicano y Peso Chileno, considerando los mismos

aspectos antes sefialados.

PyG diario: es la principal herramienta de control con que
cuenta el middle office para monitorear la tesoreria de la
entidad. Adicionalmente es fundamental en la definicion
de las pérdidas méaximas autorizadas por la Junta Directiva
de cada entidad.

VaR (Valor en Riesgo): Con modelos paramétricos y no
paramétricos de gestion interna basados en la metodologia
del VaR, los cuales le han permitido complementar la gestion



de riesgo de mercado a partir de la identificacion y el anélisis
de las variaciones en los factores de riesgo (tasas de interés,
tasas de cambio e indices de precios) sobre el valor de los
diferentes instrumentos que conforman los portafolios.
Dichos modelos son Risk Metrics de JP Morgan y simulacién
historica. Las metodologfas utilizadas para la medicion de
VaR son evaluadas periddicamente y sometidas a pruebas
de backtesting que permiten determinar su efectividad.
En adicion, la Corporacion cuenta con herramientas para
la realizacion de pruebas de estrés y/o sensibilizacion de

portafolios bajo la simulacién de escenarios extremos.

CVaR (Valor en Riesgo Condicionado): Es un trigger para
el cumplimiento del Iimite de VaR de la entidad, dado que
es una medida de riesgo que tiene en cuenta el tamafo
de las pérdidas que exceden al VaR. El CVaR esta definido

como el valor esperado de las pérdidas que exceden al VaR.

MAT (Management Action Trigger): Es la maxima pérdida
que la Corporacién o una subsidiaria esta dispuesta a asumir
teniendo presente ademas la capacidad patrimonial y de
solvencia de la entidad. El MAT limita el total de pérdidas a
la suma de pérdidas causadas y potenciales (VeR) asociadas
al portafolio vigente en condiciones de normalidad. El MAT
es igual a la Utilidad 30 dias mas el VaR.

DVO1 (Dollar Value of 1 basis point - Sensibilidad
del valor a 1 punto basico): Es el cambio en el valor de
mercado del portafolio de renta fija o derivado producto de
un 1 punto bésico en la tasa de descuento.

Estos limites y trigger se monitorean diariamente y se reportan
mensualmente a la Junta Directiva de cada entidad. De igual
forma, la Corporacién y subsidiarias financieras utilizan
el modelo estandar para la medicién, control y gestion
del riesgo de mercado de las tasas de interés, las tasas de
cambio y el precio de las acciones en los libros de Tesoreria
y Bancario, en concordancia con los requerimientos de la

Superintendencia Financiera de Colombia contenidos en el

Capitulo XXI de la Circular Bésica Contable y Financiera.
Estos ejercicios se realizan con una frecuencia diaria para

cada una de las exposiciones en riesgo.

Igualmente, la Corporacioén y subsidiarias financieras han
establecido cupos de contraparte y de negociaciéon por
operador para cada una de las plataformas de negociacion
de los mercados en que operan. Los limites de negociacion
por operador son asignados a los diferentes niveles
jerarquicos de la Tesoreria en funcion de la experiencia
que el funcionario posea en el mercado, en la negociacion
de este tipo de productos y en la administracion de
portafolios. Finalmente, dentro de la labor de monitoreo
de las operaciones se controlan diferentes aspectos de
las negociaciones tales como condiciones pactadas,
operaciones poco convencionales o por fuera de mercado,
operaciones con vinculados, operaciones con PyG inusual
o con efecto nulo, entre otros.

De acuerdo con el modelo estandar, el valor en riesgo de
mercado VeR a diciembre de 2017 fue de $159,214 millones
de pesos con efecto de 10.91% puntos bésicos, en la relacion
de solvencia de la Corporacion y subsidiarias financieras.
Los indicadores de VeR que presenté la Corporacion y
subsidiarias financieras durante el periodo comprendido
entre enero y diciembre de 2017 se resumen a continuacion:



Minimo Promedio Maximo Ultimo
Tasa de Interés 81,334 104,098 144,232 144,232
Tasa de cambio 656 2,332 4,041 4,041
Acciones 9,691 10,601 11,072 10,800
Carteras Colectivas 116 891 2,669 140
VeR Total 95,312 117,460 159,214 159,214

Finalmente y como consecuencia del comportamiento en
el VeR, los Activos Ponderados por Riesgo de Mercado se
mantuvieron en promedio alrededor del 10.96% del Total

de Activos Ponderados por Riesgo APR.

Por su parte las filiales no financieras de la Corporacién no
calculan el modelo estandar de valor en riesgo de mercado
VeR, dado que la regulacion de la Superintendencia
Financiera de Colombia no les aplica. Sin embargo,
cada entidad por medio de su Junta Directiva evalta las
posiciones de balance que las expone a pérdidas asociadas a
la disminucién del valor de sus inversiones. En el portafolio

del balance consolidado estas inversiones no son materiales.
4.2 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez esta relacionado con la imposibilidad
de cumplir con las obligaciones adquiridas con los clientes y
contrapartes del mercado financiero en cualquier momento,
moneda y lugar, para lo cual la Corporacioén y subsidiarias

financieras revisan diariamente sus recursos disponibles.

La Corporacion y subsidiarias financieras gestionan el riesgo
de liquidez de acuerdo con el modelo estandar establecido
en el Capitulo VI de la Circular Basica Contable y Financiera
de la Superintendencia Financiera de Colombia y en
concordancia con las reglas relativas a la administracion
del riesgo de liquidez a través de los principios basicos del
Sistema de Administracion de Riesgo de Liquidez (SARL),
el cual establece los parametros minimos prudenciales
que deben supervisar las entidades en su operacion para
administrar eficientemente el riesgo de liquidez al que estan

expuestos.

Para medir el riesgo de liquidez, la Corporacién y
subsidiarias financieras calculan semanalmente Indicadores
de Riesgo de Liquidez (IRL) a los plazos de 7, 15 y 30
dias, segn lo establecido en el modelo estandar de la
Superintendencia Financiera de Colombia y de acuerdo
con modelos internos. Como parte del analisis de riesgo de
liquidez, la Corporacion y subsidiarias financieras miden la
volatilidad de los depositos, los niveles de endeudamiento,
la estructura del activo y del pasivo, el grado de liquidez de
los activos, la disponibilidad de lineas de financiamiento
y la efectividad general de la gestion de activos y pasivos;
lo anterior con el fin de mantener la liquidez suficiente
(incluyendo activos liquidos, garantias y colaterales) para
enfrentar posibles escenarios de estrés propios o sistémicos.

La cuantificaciéon de los fondos que se obtienen en el
mercado monetario es parte integral de la medicion de la
liquidez que la Corporacion realiza. Apoyado en estudios
técnicos, se determinan las fuentes primarias y secundarias
de liquidez para diversificar los proveedores de fondos, con
el animo de garantizar la estabilidad y suficiencia de los
recursos y de minimizar las concentraciones de las fuentes.
Una vez son establecidas las fuentes de recursos, éstos
son asignados a los diferentes negocios de acuerdo con el

presupuesto, la naturalezay la profundidad de los mercados.

Diariamente se monitorean la disponibilidad de recursos
no solo para cumplir con los requerimientos de encaje, si
aplica, sino para prever y/o anticipar los posibles cambios
en el perfil de riesgo de liquidez de la entidad y poder tomar
las decisiones estratégicas segtin el caso. En este sentido, la
Corporacién cuenta con indicadores de alerta en liquidez
que permiten establecer y determinar el escenario en el



cual éste se encuentra, asi como las estrategias a seguir en
cada caso. Tales indicadores incluyen entre otros, el IRL,
los niveles de concentracion de depésitos, la utilizacion de
cupos de liquidez del Banco de la Republica, entre otros.

A través del Comité ALCO o su equivalente en cada
entidad financiera, la Alta Direccion conoce la situacion
de liquidez de la entidad y toma las decisiones necesarias
teniendo en cuenta los activos liquidos de alta calidad que
deban mantenerse, latolerancia en el manejo de la liquidez
o liquidez minima, las estrategias para el otorgamiento de
préstamos y la captacion de recursos, las politicas sobre
colocacion de excedentes de liquidez, los cambios en
las caracteristicas de los productos existentes asi como

los nuevos productos, la diversificacion de las fuentes de
fondos para evitar la concentracion de las captaciones
en pocos inversionistas o ahorradores, las estrategias de
cobertura, los resultados de la Corporacion y los cambios
en la estructura de balance.

Para controlar el riesgo de liquidez entre los activos y
pasivos, la Corporacion y subsidiarias financieras realiza
andlisis estadisticos que permiten cuantificar con un
nivel de confianza predeterminado la estabilidad de
las captaciones con y sin vencimiento contractual. A
continuacion se presenta un andlisis de los vencimientos
contractuales de los activos y pasivos financieros a 31 de
diciembre de 2017 y 2016:

Total
A 31 de diciembre de 2017 If\lt?mente Me"‘fs de7 8 a 15 dias 16’a 30 menos a 31 a 90
iquidos (1) dias dias p dias
30 dias
ACTIVOS
Activos Liquidos
Efectivo y depbésitos en bancos 1,123 - - - -
Operaciones de mercado monetario 157 - 3 30 33 162
Inversiones negociables en titulos de deuda 207 - - - 4
Inversiones negociables en titulos participativos 11 - - - - -
Inversiones para mantener hasta el vencimiento 97 - - 8 8 -
Otros pasivos y contingencias acreedoras 8 - - - - -
Subtotal 1,604 - 3 38 41 166
Vencimientos contractuales activos
Fondos interbancarios vendidos ordinarios. 154 6 - 30 36 162
Vencimientos contractuales de todas las
inversiones para mantener hasta el vencimiento 40 - - 8 8 -
— TES.
Derechos de transferencia de inversiones - 1,889 282 43 2,214 132
Cartera de créditos 23 8 6 18 32 53
Instrumentos financieros derivados - 4 3 4 11 6
Flujo de Ingresos con Vencimientos
Contractuales de los activos y posiciones 217 1,906 292 103 2,301 352
fuera de balance - FIVC
Vencimientos contractuales pasivos
Operaciones del mercado monetario 110 2,087 283 56 2,425 195
Certificado de dep6sito a término 86 30 59 216 306 444
Instrumentos financieros derivados - 2 2 4 8 7
Obligaciones financieras - 1 1 2 4 7
Otros pasivos 8 - 1 2 4 6
Flujo de Egresos con Vencimientos
Contractuales de los pasivos y posiciones 204 2,120 347 280 2,747 660
fuera de balance- FEVC
Flujo Neto (estimado) de Vencimientos No
Contractuales — FNVNC ) > 62 117 234 190
Flujo Neto 14 (269) (118) (293) (680) (497)
Requerimiento de liquidez Neto estimado -
RLN (2) - 544 118 293 745 497
IRL Parcial - 295% 243% 168% 215% 129%

IRL Acumulado -

1,060 942 649 858 361




A 31 de diciembre de 2016

ACTIVOS

Activos Liquidos

Efectivo y depdsitos en bancos

Operaciones de mercado monetario
Inversiones negociables en titulos de deuda
Inversiones negociables en titulos participativos
Inversiones para mantener hasta el vencimiento
Otros pasivos y contingencias acreedoras
Subtotal

Vencimientos contractuales activos
Fondos interbancarios vendidos ordinarios.
Vencimientos contractuales de todas las
inversiones para mantener hasta el vencimiento
— TES.

Derechos de transferencia de inversiones
Cartera de créditos

Instrumentos financieros derivados

Flujo de Ingresos con Vencimientos
Contractuales de los activos y posiciones
fuera de balance — FIVC

Vencimientos contractuales pasivos
Operaciones del mercado monetario

Certificado de deposito a término
Instrumentos financieros derivados
Obligaciones financieras

Otros pasivos

Flujo de Egresos con Vencimientos
Contractuales de los pasivos y posiciones
fuera de balance- FEVC

Flujo Neto (estimado) de Vencimientos No
Contractuales — FNVNC

Flujo Neto

Requerimiento de liquidez Neto estimado -
RLN (2)

IRL Parcial

IRL Acumulado

Total

Altamente Menos de 7 . 16 a 30 31a90
liquidos (1) dias 8a15 dias dias menos a dias
30 dias
1,222 - - - - -
149 - 37 93 130 57
397 - - 4 1 19
8 - - - - -
90 - - 7 7 10
22 - - - - -
1,888 - 37 104 138 86
149 507 - 49 556 58
33 - - 7 7 -
- 1,972 185 53 2,210 57
31 4 7 20 31 64
- 3 6 8 17 37
213 2,486 198 137 2,821 216
126 2,346 185 54 2,584 144
76 66 40 238 343 828
- 10 12 13 35 26
- 1 1 1 3 16
22 - - 3 4 6
224 2,423 238 309 2,969 1,020
(GR)] 63 (40) (334) (474) (1,068)
- 625 127 334 824 1,068
0% 302% 251% 174% 229% 100%
- 1,263 1,137 802 1,064 (4)

(1) Los Activos Liquidos corresponden a la sumatoria de activos definidos por la Superintendencia Financiera de Colombia como liquidos. De

acuerdo a lo establecido por el modelo Normativo de IRL numeral 2.3 - Anexo 1 -Capitulo VI de la Circular Basica Financiera y Contable de la

Superintendencia Financiera de Colombia.

(2) Corresponde al requerimiento de liquidez neto estimado para la primera banda o la sumatoria de las tres (3) primeras bandas de tiempo segtn

corresponda, de acuerdo a lo establecido por el modelo Normativo de IRL numeral 2.4 - Anexo 1 -Capitulo VI de la Circular Béasica Financiera 'y

Contable de la Superintendencia Financiera de Colombia.



La Corporaciony subsidiarias financieras realizan anélisis estadisticos que permiten cuantificar con un nivel de confianza
predeterminado la estabilidad de las captaciones con y sin vencimiento contractual. Para cumplir requerimientos del
Banco de la Republica y de la Superintendencia Financiera de Colombia, la Corporacién debe mantener efectivo en caja
y bancos como parte del encaje legal requerido de acuerdo con los siguientes porcentajes sobre el promedio diario de

los depositos en las siguientes cuentas:

Requerido

Depositos y exigibilidades a la vista y antes de 30 dias 1%
Depositos de establecimientos oficiales 1%
Depositos y exigibilidades después de 30 dras 1%
Depositos de ahorro ordinario 1%
Depositos de ahorro a término 1%
Compromisos de recompra inversiones negociadas 1%
Otras cuentas diferentes a dep6sitos 1%
Certificados de deposito a término:

Con plazo inferior a 540 dfas 4.5%
Con plazo igual o superior a 540 dfas 0%

La Corporacién ha venido cumpliendo adecuadamente con este requerimiento.

Finalmente las filiales no financieras de la Corporacion no calculan el IRL, dado que la regulacion de la Superintendencia
Financiera de Colombia no les aplica y dentro de su actividad no esté la captacion de recursos del publico. No obstante
lo anterior, cada entidad por medio de su Junta Directiva evalGa la contingencia de no poder cumplir plenamente de
manera oportuna y eficiente los flujos de caja esperados, vigentes y futuros, sin afectar el curso normal de la condicién

financiera de cada entidad.
Exposicion al riesgo de liquidez

A continuacion se presenta la maduracion contractual de pasivos a 31 de diciembre de 2017 y 2016:

A 31 de diciembre de 2017

DESCRIPCION Me:‘t;ssie 3 Ent;eﬁ;;sses Ent:;;sy 2 Ent::_‘gsy 5 Ma:f?(r,: 5 Total
PASIVOS FINANCIEROS
A VALOR RAZONABLE
Instrumentos financieros derivados 7,974 9,440 1,771 5,336 - 24,521
Subtotal 7,974 9,440 1,771 5,336 - 24,521
A COSTO AMORTIZADO
Operaciones del mercado monetario 2,610,623 11,652 - - - 2,622,275
Depositos de clientes 1,149,456 1,559,989 472,572 547,309 365,039 4,094,365
Obligaciones financieras de corto plazo 182,029 627,594 213,638 721,657 2,046,124 3,791,042
Obligaciones con entidades de redescuento 130 3,434 10,092 44,585 43,069 101,310
Titulos emitidos - - 416,685 432,416 1,511,225 2,360,326
Subtotal 3.942.238 2,202,669 1,112,987 1,745,967 3,965,457 12,969,318

PASIVOS FINANCIEROS 3,950,212 2,212,109 1,114,758 1,751,303 3,965,457 12,993,839




A 31 de diciembre de 2016

DESCRIPCION Menos de 3 Entre 3 meses Entre_1 y2 Entreiz y5 Mayf)r a5 Total
meses y 1 afo anos anos anos
PASIVOS FINANCIEROS
A VALOR RAZONABLE
Instrumentos financieros derivados 38,214 71,391 710 10,473 120,788
Subtotal 38,214 71,391 710 10,473 - 120,788
A COSTO AMORTIZADO
Operaciones del mercado monetario 3,015,209 109,738 - - 3,124,047
Depositos de clientes 1,461,973 1,184,353 752,008 105,846 300,330 3,804,510
Obligaciones financieras 121,437 737,021 676,751 551,895 1,635,019 3,722,123
Obligaciones con entidades de redescuento 87 2,526 2,308 66,248 11,218 82,367
Titulos emitidos - 19,974 : 512,427 1,823,871 2,356,272
Subtotal 4,598,706 2,053,612 1,431,067 1,236,416 3,770,438 13,090,239
PASIVOS FINANCIEROS 4,636,920 2,125,003 1,431,777 1,246,889 3,770,438 13,211,027

4.3 Riesgo de variacion en el tipo de cambio de moneda

extranjera

La Corporacioén y subsidiarias operan internacionalmente
y estan expuestas a variaciones en el tipo de cambio que
surgen de exposiciones en varias monedas, principalmente
con respecto a los délares de Estados Unidos de Américay
a Euros. El riesgo de tipo de cambio en moneda extranjera
surge de activos y pasivos reconocidos e inversiones en
subsidiarias y sucursales en el extranjero y en transacciones

comerciales futuras.

Las Corporaciones Financieras en Colombia estan
autorizadas por El Banco de la Republica para negociar
divisas y mantener saldos en moneda extranjera en cuentas
en el exterior. Las normas legales en Colombia obligan a
la Corporacién a mantener una posicion propia diaria en
moneda extranjera determinada por la diferencia entre
los derechos y las obligaciones denominados en moneda
extranjera registrados dentro y fuera del balance general
en promedio de tres dias habiles, el cual no puede exceder
del veinte por ciento (20%) del patrimonio técnico; asf
mismo, dicho promedio de tres dfas habiles en moneda

extranjera podra ser negativo sin que exceda el cinco por
ciento (5%) del patrimonio técnico expresado en dolares
estadounidenses.

Igualmente, debe cumplir con la posicion propia de contado
la cual es determinada por la diferencia entre los activos
y pasivos denominados en moneda extranjera, excluidos
los derivados, y algunas inversiones. El promedio de tres
dias habiles de esta posicion propia de contado no podré
exceder el cincuenta por ciento (50%) del patrimonio
técnico de la entidad; asi mismo, no puede ser negativa.
Adicionalmente, debe cumplir con los |imites de la posicion
bruta de apalancamiento, la cual se define como la
sumatoria de los derechos y obligaciones en contratos con
cumplimiento futuro denominados en moneda extranjera:
las operaciones de contado denominadas en moneda
extranjera con cumplimiento entre un dia bancario (t+1) y
tres dfas bancarios (t+3) y otros derivados sobre el tipo de
cambio. El promedio de tres dias habiles de la posicion
bruta de apalancamiento no podra exceder el quinientos
cincuenta por ciento 550 (%) del monto del patrimonio
técnico de la entidad.



La determinacion del monto maximo o minimo de la posicion propia diaria y de la posicion propia de contado en
moneda extranjera se debe establecer basado en el patrimonio técnico de la Corporacion el altimo dra del segundo mes
calendario anterior, convertido a la tasa de cambio establecido por la Superintendencia Financiera de Colombia al cierre
del mes inmediatamente anterior. Sustancialmente todos los activos y pasivos en moneda extranjera de la Corporacién
y subsidiarias son mantenidos en dolares de los Estados Unidos de América. El siguiente es el detalle de los activos y
pasivos en moneda extranjera mantenidos por la Corporacién y subsidiarias, expresados en pesos:

A 31 de diciembre de 2017

Délares E Otras Total pesos
americanos uros monedas Colombianos
Activos
Efectivo y equivalente de efectivo $ 242,692 828 1,031 244,551
Posiciones activas en operaciones de mercado monetario 244,906 - - 244,906
Inversiones en titulos de deuda a valor razonable 34,145 - - 34,145
Inversiones en titulos de deuda a costo amortizado 217,780 - - 217,780
Inversiones en instrumentos de patrimonio 1,796 - - 1,796
Instrumentos financieros derivados 2,012,392 80,894 14,525 2,107,811
Activos financieros por cartera de créditos a costo amortizado 1,665,494 - - 1,665,494
Otras cuentas por cobrar 411,844 - - 411,844
Total Activos 4,831,049 81,722 15,556 4,928,327
Pasivos
Depositos de clientes 170,023 - - 170,023
Posiciones pasivas en operaciones de mercado monetario 302,156 - - 302,156
Instrumentos financieros derivados 2,124,769 80,219 14,686 2,219,674
Otros Pasivos 1,884,063 197 - 1,884,260
Total Pasivos 4,481,011 80,416 14,686 4,576,113
Posicion Neta Activa (Pasivo) 350,038 1,306 870 352,214




A 31 de diciembre de 2016

Dolares Otras Total pesos
americanos Euros monedas Colombianos
Activos
Efectivo y equivalente de efectivo 104,044 1,242 1,058 106,344
Posiciones pasivas en operaciones de mercado monetario 91,183 - - 91,183
Inversiones en titulos de deuda a valor razonable 46,318 - - 46,318
Inversiones en titulos de deuda a costo amortizado 210,006 - - 210,006
Inversiones en instrumentos de patrimonio 902 - - 902
Operaciones con derivados activos 1,650,955 103,529 5,359 1,759,843
Activos financieros por cartera de créditos a costo amortizado 1,257,376 - - 1,257,376
Otras cuentas por cobrar 22,280 - - 22,280
Total Activos 3,383,064 104,771 6,417 3,494,252
Pasivos
Depositos de clientes 144,527 - - 144,527
Posiciones pasivas en operaciones de mercado monetario 125,546 - - 125,546
Operaciones con derivados pasivos 399,029 104,478 4,020 507,527
Otros Pasivos 362,418 52 - 362,470
Total Pasivos 1,031,520 104,530 4,020 1,140,070
Posicion Neta Activa (Pasivo) 2,351,544 241 2,397 2,354,182

La Gerencia de la Corporacion ha establecido politicas que requieren a sus filiales manejar su riesgo de tipo de cambio
en moneda extranjera contra su moneda funcional. Las compafias subsidiarias son requeridas a cubrir econémicamente

su exposicion de tipo de cambio usando para ello instrumentos financieros derivados.

La Corporacion tiene varias inversiones en el extranjero, cuyos activos netos son expuestos a riesgo de conversion de
sus estados financieros para propdsitos de consolidacion. La exposicion que surge de los activos netos en operaciones
en el extranjero es cubierta principalmente por obligaciones en moneda extranjera o derivados.

Contabilidad de cobertura

Promigas y subsidiarias generan ingresos por el servicio transporte de gas bajo una tarifa regulada en délares americanos,
para mitigar el riesgo de efecto cambiario se toman posiciones de cobertura con contratos forward non delivery con fines
de cubrir los flujos de efectivo esperados con base en las proyecciones de ingresos de cada entidad y cada contrato. La
politica de la compafiia consiste en garantizar como minimo los ingresos presupuestados por la compania, neutralizando

el riesgo cambiario sin entrar a especular sobre la divisa (Ver nota 12).



Primeros ingresos reconocidos por conceptos de transporte de gas, hasta por

Objeto cubierto

el nominal de los forwards correspondientes a cada mes. Especificamente
para la porcion determinada a través de la relacion COP-USD, que podrian

alcanzar el total (100%) de ingresos proyectados para un periodo especifico.

Clase

Transacciones esperada altamente probables

Moneda usD

Total Periodo 18 meses

La alta probabilidad de ocurrencia de la transaccion se
sustenta en la planeacion financiera de la compaiifa,

especificamente el presupuesto anual.

A partir de la informacién anterior se estima la exposicion
al riesgo cambiario que existira a distintos horizonte. Estas
magnitudes se encuentran respaldadas por contratos con
clientes.

Promigas y subsidiarias considera que se cumple lo

siguiente:

* Se trata de una transaccion futura anticipada por
la compaiifa, basandose en estimaciones de los
determinantes de volimenes y venta.

o Es una transaccién (o un grupo de transacciones)
identificable.

» Transacciones comparten el mismo riesgo.

» Esuna transaccion altamente probable.

La condicién de “altamente probable” ha sido evaluada
sobre la base de:

» lafrecuencia de transacciones similares en el pasado.

o la habilidad financiera y operacional de ejecutar estas
operaciones.

» la inversion sustancial en recursos para la actividad
particular del negocio.

* la magnitud de la pérdida o la disrupciéon de
transacciones en los planes de negocio de la entidad y

temporalidad de la ocurrencia de tales transacciones.

Promigas contractualmente monetiza la facturacion
mensual con la TRM promedio del mes en curso; de esta
manera los contratos de coberturas deben replicar la TRM
del contrato. A través de contratos forward non delivery,
se tiene la opcién de tomar tantos forwards como dfas
habiles del mes, ya que éstos son negociados (liquidados)
diariamente, con una base promediada de los ingresos que
se desea cubrir, y a los que les corresponde diferentes tasas
strike. Al final del mes, con la sumatoria de los forwards
liquidados simulan la tasa promedio con la que se liquidan

contractualmente los ingresos.

La estrategia de gestion del riesgo por parte de Promigas y
subsidiarias consiste en ajustar el importe del instrumento
de cobertura de forma periédica, de tal manera que refleje
los cambios en la posicion cubierta. Con el fin de medir la
eficiencia esperada al inicio de la cobertura y la eficiencia
real durante el periodo de cobertura se utiliza la valoracion
Mark to Market - MtM y la metodologfa Dollar Offset bajo
un rango de eficacia entre el 80 al 125 por ciento.

A continuacion se presenta un resumen descriptivo de la

relacion de cobertura:



Tipo Cobertura de Flujo de Caja de un grupo de transacciones esperadas altamente probable (TEAP)

Riesgo de cambio en la magnitud de flujos de caja asociados a la porcion de ingresos de trasporte de

Riesgo : Lo 0 . -
8 gas denominados en USD vy liquidados en COP, atribuible a fluctuaciones en la paridad COP-USD.
Obietivo Mitigar incertidumbre respecto a la magnitud de flujos de la porcion de ingresos por concepto de
) transporte de gas lo cual permite fijar el margen de contribucion por esta actividad.
Contratacion sucesiva de contratos forwards de venta de moneda extranjera a futuro para lograr fijar
Estrategia el tipo de cambio al cual se expresa la porcion de flujos denominados en moneda extranjera. La

contratacion se realiza en un rango de tiempo para plazos de hasta 18 meses.

4.4 Riesgo de Precio
A 31 de diciembre de 2017

La Corporacién y subsidiarias tienen exposiciones a
riesgo de precio de activos financieros en instrumentos
de patrimonio (inversiones de renta variable) que cotizan
en bolsa (Bladex S.A. Clase E. Alimentos derivados de
la Cana, AV Villas, Gas Natural ESF, Bolsa de Valores de
Colombia, Empresa de Energia de Bogota, Mineros S.A.,
Almacenes Exito S.A y Bancolombia S.A.) estan expuesta
a la variacién de los precios de dichas inversiones; si al
cierre los precios de estas inversiones hubieran estado un
1% por encima o por debajo el impacto menor o mayor
en el ORI de la Corporacion serfa de $7,952 y $7,211
millones de pesos antes de impuestos a 31 de diciembre
de 2017 y 2016 respectivamente.

4.5 Riesgo de crédito

La Corporacion mediante Leasing Corficolombiana
S.A. y Promigas S.A y subsidiarias principalmente, tiene
exposiciones al riego de crédito el cual consiste en que
el deudor cause una pérdida financiera a la entidad por
no cumplir sus obligaciones. La exposicion al riesgo de
crédito de la Corporacion surge como resultado de sus
actividades de crédito y transacciones con contrapartes
que dan lugar a activos financieros.

La Corporacion y sus subsidiarias financieras asumen

diariamente el riesgo de crédito en los siguientes frentes:

la actividad de crédito, que incluye operacio nes de
crédito comercial, consumo, leasing vy la actividad de
tesorerfa, que incluye operaciones interbancarias y cupos
de contraparte. A pesar de ser negocios inde-pendientes,
la naturaleza de riesgo de insolvencia de la contraparte
es equivalente y por tanto los criterios con los que se
gestionan son los mismos.

Los principios y reglas para el manejo del crédito y del
riesgo de crédito en la Corporacion y sus subsidiarias
se encuentran consignados en los Manuales de Crédito
tanto de la Corporaciéon como en sus subsidiarias que
tienen operaciones de intermediacién financiera como
los son Leasing Corficolombiana y Banco Panama
Corficolombiana, concebidos tanto para la actividad
bancaria tradicional como para la actividad de tesorerfa.
Los criterios de evaluacion para medir el riesgo crediticio
siguen los principales instructivos impartidos por el Comité
de Riesgos de Crédito y Tesorerfa.

La maxima autoridad en materia crediticia es la Junta
Directiva de las diferentes entidades, sea la matriz o
las subsidiarias, que orienta la politica general y tiene
la potestad de otorgar los mas altos niveles de crédito
permitidos. En la operacion de intermediacion financiera,
las facultades para otorgar cupos y créditos dependen del
monto, plazo y garantfas ofrecidas por el cliente. La Junta
Directiva ha delegado su facultad crediticia en diferentes
estamentos y funcionarios, quienes tramitan las solicitudes
de crédito y son responsables del analisis, seguimiento y

resultado.



Por su parte, en las operaciones de la actividad de tesoreria
es laJunta Directiva la que aprueba los cupos de operacion
y contraparte. Adicionalmente, para la aprobacion de
créditos se tienen en cuenta, entre otras consideraciones, la
probabilidad de incumplimiento, la tasa de recuperacion
de las garantfas recibidas, el plazo de los créditos y la

concentracion por sectores econdémicos.

Las subsidiarias financieras de la Corporacién cuentan con
un Sistema de Administracion de Riesgo de Crédito (SARC),
el cual es administrado por la Gerencia de Riesgo a nivel
corporativo y para el caso de Leasing Corficolombiana
por la Gerencia de Riesgo y Planeacion Estratégica y
contempla, entre otros, el diseno, la implementacion y
la evaluacion de las politicas y herramientas de riesgo
definidas por el Comité de Riesgos y la Junta Directiva.

Para la valoraciéon de las operaciones con instrumentos
financieros derivados se incluye el efecto del riesgo de
crédito de contraparte a través de la incorporacion del
Credit Value Adjustment CVA y Debit Value Adjustment
DVA.

Para cartera comercial, Leasing Corficolombiana
especificamente, evalGa mensualmente su cartera de
acuerdo con la seleccion de una muestra dependiendo del
comportamiento de pago, el comportamiento en el sector
financiero y la evolucién de los indicadores financieros.
Para la revision de todo el portafolio, semestralmente se
realiza el analisis y evaluacién de los clientes del portafolio
con base en informacion financiera actualizada del cliente,
cumplimiento de los términos pactados, garantfas recibidas
y consultas a las centrales de riesgos; con base en dicha
informacion procede a clasificar los clientes por niveles de
riesgo en categoria (AA-A-BB-B-CC-D y E) de acuerdo con
el modelo de referencia de la Superintendencia Financiera
de Colombia.

Las compaiifas Promigas, Surtigas y GDO, aprovechando
su red de usuarios, desarrollan una linea de negocio

conocida como Financiaciéon No Bancaria (En lo sucesivo

FNB), la cual tiene por objetivo financiar a los clientes
de las distribuidoras diversos productos tales como
materiales para la construccion, electrodomésticos,
gasodomésticos, muebles y enseres, equipos de computo,
créditos educativos y (tiles escolares, entre otros. Por
esta financiacion las compaifas reciben un ingreso por
comision que corresponde a la diferencia entre el precio
de mercado del bien que financian y el valor pagado al
proveedor, mas los intereses cobrados mensualmente al
usuario por la financiacion del bien otorgado. El modelo
de provision por pérdida incurrida se basa en tomar la
cascada de cartera por edades y obtener el porcentaje de
las recuperaciones (el porcentaje del valor de una edad que
no pasa a la edad siguiente al mes siguiente), y se calcula
el porcentaje promedio de los Gltimos 2 afios para mayor
precision en el paso final del célculo de la provision.

Concentracion de la cartera

Bajo la gestion del riesgo de crédito, se realiza un
seguimiento continuo del riesgo de concentracion
mediante el analisis de la cartera, las revisiones de los
limites de exposicion y el establecimiento de politicas de
crédito. A 31 de diciembre de 2017 y 2016, la entidad no
mantiene concentraciones de riesgo mayores al 1% para
prestatarios individuales. A continuacion se muestra la
distribucion de la cartera de créditos a nivel consolidado

bajo diversas agrupaciones a los diferentes cortes:



Por destino econémico

A 31 de diciembre de 2017

Sector Comercial Consumo .Leas'f‘g Total % Part.
Financiero

Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 22,264 - 13,328 35,592 2%
Explotacion de minas y canteras 7,657 - 5,159 12,816 1%
Industrias manufactureras 60,022 - 66,247 126,269 5%
Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado 3,363 - 5,669 9,032 0%
Suministro de agua; evacuacion de aguas residuales, gestion de 817 ) 5,139 5,956 0%
desechos y descontaminacion
Construccion 34,044 - 43,420 77,464 3%
Comercio al por mayor y al por menor; reparacion de vehiculos 109,694 ) 73,070 182,764 8%
automotores y motocicletas
Transporte y almacenamiento 53,590 - 1,395,742 1,449,332 59%
Actividades de alojamiento y de servicio de comidas 16,377 - 3,900 20,277 1%
Informacién y comunicaciones 5,220 - 6,805 12,025 1%
Actividades financieras y de seguros 12,113 - 898 13,011 1%
Actividades inmobiliarias 7,845 10,684 25,624 44,153 2%
Actividades profesionales, cientificas y técnicas 13,521 - 21,469 34,990 1%
Actividades de servicios administrativos y de apoyo 6,893 - 24,097 30,990 1%
A(.jr)mrjl,stramc')n puk?llca y defensa; planes de seguridad social de 628 ) 8 636 0%
afiliacion obligatoria
Ensenanza 2,621 - 549 3,170 0%
Actividades de atencion de la salud humana y de asistencia social 9,272 - 21,031 30,303 1%
Actividades artisticas, de entretenimiento y recreativas 491 - 3,279 3,770 0%
Otras actividades de servicios 3,773 - 2,913 6,686 0%
Asalariados: Personas naturales y sucesiones iliquidas, cuyos ingresos
provengan de la relacion laboral, legal o reglamentaria o que tengan su 10,613 318,984 6,447 336,044 14%
origen en ella
Rentistas de Capital s6lo para Personas Naturales: Personas naturales y
sucesiones iliquidas, cuyos ingresos provienen de intereses,
descuentos, ber?eﬂ.oos, ganancias, utl_lldades_ y en general, to_do cuanto 8,155 ) 4,026 12,181 0%
represente rendimiento de capital o diferencia entre el valor invertido o
aportado, y el valor futuro y/o pagado o abonado al aportante o
inversionista
Total por destino econémico 388,973 329,668 1,728,820 2,447,461 100%




A 31 de diciembre de 2016

Leasing

Sector Comercial Consumo . . Total % Part.
Financiero
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 23,425 - 18,003 41,428 1.7%
Explotacion de minas y canteras 3,154 - 6,059 9,213 0.4%
Industrias manufactureras 66,463 - 61,951 128,414 5.3%
Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado 2,138 - 7,059 9,197 0.4%
Suministro de agua; evacuacion de aguas residuales, gestion de 1503 . 2,697 4200 0.2%

desechos y descontaminacion
Construccion 38,891 - 42,770 81,661 3.4%

Comercio al por mayor y al por menor; reparacion de vehiculos

automotores y motocicletas 140,967 } 73,110 214,077 8.9%
Transporte y almacenamiento 68,475 - 1,293,420 1,361,895 56.3%
Actividades de alojamiento y de servicio de comidas 18,363 - 3,971 22,334 0.9%
Informacion y comunicaciones 11,410 - 7,615 19,025 0.8%
Actividades financieras y de seguros 10,335 - 1,793 12,128 0.5%
Actividades inmobiliarias 12,573 11,138 24,065 47,776 2.0%
Actividades profesionales, cientificas y técnicas 26,590 - 19,396 45,986 1.9%
Actividades de servicios administrativos y de apoyo 17,299 - 21,099 38,398 1.6%
Administracion pabli defensa; planes de seguridad social d

afiliacié;icbliga’t)orli)a oy ceiema pane fesepnaadona e 998 . 12 1,010 0.0%
Ensefanza 3,447 - 451 3,898 0.2%
Actividades de atencion de la salud humana y de asistencia social 6,976 - 27,654 34,630 1.4%
Actividades artisticas, de entretenimiento y recreativas 1,947 - 4,667 6,614 0.3%
Otras actividades de servicios 2,751 - 3,955 6,706 0.3%

Actividades de los hogares como empleadores; actividades no

diferenciadas de los hogares como productores de bienes y servicios 647 - - 647 0.0%
para uso propio

Actividades de organizaciones y 6rganos extraterritoriales 3,004 - - 3,004 0.1%
Asalariados: Personas naturales y sucesiones iliquidas, cuyos ingresos

provengan de la relacion laboral, legal o reglamentaria o que tengan 11,797 292,584 7,127 311,508 12.9%
su origen en ella

Rentistas de Capital sélo para Personas Naturales: Personas naturales y
sucesiones iliquidas, cuyos ingresos provienen de intereses,
descuentos, beneficios, ganancias, utilidades y en general, todo cuanto

represente rendimiento de capital o diferencia entre el valor invertido 9441 ) 3327 14,768 0-6%

o aportado, y el valor futuro y/o pagado o abonado al aportante o

inversionista

Total por destino econémico 482,594 303,722 1,632,201 2,418,517 100.0%
Por ubicacion geografica

A 31 de diciembre de 2017

Comercial Consumo Leasing Financiero Total
Colombia 387,606 329,668 1,728,820 2,446,094
Guatemala 1,367 - - 1,367

Total 388,973 329,668 1,728,820 2,447,461




A 31 de diciembre de 2016

Colombia
Panama
Total

Por vencimiento:

A 31 de diciembre de 2017

Comercial
Consumo
Leasing financiero

Total cartera

A 31 de diciembre 2016

Comercial
Consumo
Leasing financiero

Total cartera

Por tipo de garantia:

A 31 de diciembre de 2017

Créditos no garantizados
Créditos colateralizados:

Otros bienes raices
Otros activos

Total

A 31 de diciembre 2016

Créditos no garantizados
Créditos colateralizados:

Otros bienes raices
Otros activos

Total

Comercial Consumo Leasing Financiero Total

480,939 303,722 1,632,201 2,416,862

1,655 - - 1,655

482,594 303,722 1,632,201 2,418,517

Hasta 1 aiio Entre 1y 3 afos Entre 3 y 5 afos Mas de 5 aiios Total
68,380 105,917 60,123 154,553 388,973
192,208 102,801 34,345 314 329,668
220,846 304,928 368,849 834,197 1,728,820
481,434 513,646 463,317 989,064 2,447,461
Hasta 1 afio Entre 1y 3 afos Entre 3 y 5 afos Mas de 5 anos Total
5919 203,876 97,577 175,222 482,594
175,525 85,328 26,821 16,048 303,722
77,317 243,904 390,902 920,078 1,632,201
258,761 533,108 515,300 1,111,348 2,418,517
Comercial Consumo Fil;:::lscl?(;gro Total

121,620 - - 121,620

198,492 1,043 4,207 203,742

198,492 1,043 4,207 203,742

68,861 328,625 1,724,613 2,122,099

388,973 329,668 1,728,820 2,447 461

Comercial Consumo .Leasipg Total
Financiero

148,832 - - 148,832

215,798 141 2,491 218,430

215,798 141 2,491 218,430

117,964 303,581 1,629,710 2,051,255

482,594 303,722 1,632,201 2,418,517




Por moneda:

A 31 de diciembre de 2017

Moneda legal Moneda extranjera Total
Comercial 365,859 23,114 388,973
Consumo 329,668 - 329,668
Leasing financiero 617,279 1,111,541 1,728,820
Total cartera 1,312,806 1,134,655 2,447,461
A 31 de diciembre 2016
Moneda legal Moneda extranjera Total
Comercial 451,807 30,787 482,594
Consumo 303,722 - 303,722
Leasing financiero 405,612 1,226,589 1,632,201
Total cartera 1,161,141 1,257,376 2,418,517
Por calidad crediticia:
A 31 de diciembre de 2017
Comercial Consumo Leasing Financiero Total
A 331,105 285,976 1,668,174 2,285,255
B 27,571 30,494 29,920 87,985
C 12,762 7,518 17,185 37,465
D 14,961 4,420 12,214 31,595
E 2,574 1,260 1,327 5,161
Total 388,973 329,668 1,728,820 2,447,461
A 31 de diciembre 2016
Comercial Consumo Leasing Financiero Total
A 434,630 268,844 1,586,700 2,290,174
B 18,141 24,156 22,468 64,765
C 13,261 5,664 11,124 30,049
D 13,304 4,236 9,917 27,457
E 3,258 822 1,992 6,072
Total 482,594 303,722 1,632,201 2,418,517

La subsidiaria Leasing Corficolombiana efectta reestructuraciones de créditos de clientes con problemas financieros.
Dichas restructuraciones consisten principalmente en ampliacion del plazo inicialmente pactado, periodos de gracia
para el pago, rebajas de intereses, condonacién de parte de la deuda o una combinacién de las condiciones anteriores.



4.6 Riesgo de precio de activos biolégicos

La Corporacioén y subsidiarias derivan una porcion de sus
ingresos de la venta de activos biologicos por concepto
de plantaciones de palma africana y caucho. En algunas
ocasiones, el Grupo usa instrumentos financieros derivados
para cubrir los riesgos de variacion en la tasa de cambio del
délar frente al peso y variaciones del precio de mercado
en los mercados internacionales. El Grupo no produce
aceite de palma africana de Malaysia, ni vende su producto
en el mercado de Rotterdam; sin embargo el Grupo ha

Plantaciones de caucho

determinado que su aceite de palma africana es altamente
correlativo con los precios del aceite de palma negociados
en esas dos plazas.

Durante el afio 2017 excluyendo el efecto de las
actividades de cobertura, si el precio promedio del caucho
técnicamente especificado (TSR20) hubiera sido 5% mas o
menos alto con las otras variables mantenidas constantes la
utilidad del periodo antes de impuestos de las compaiiias
hubiera sido la siguiente:

Plantaciones Precio TSR20 de Car_nblo en el Valor del activo .E_fecto en la Efecto en el
. precio de cierre RO utilidad antes de - -
referencia USD/ton ST biologico . patrimonio neto
de caucho del ejercicio impuestos
1,620 5% 25,366 5,084 135,548
dic-17 1,543 - 24,158 3,876 134,738
1,466 -5% 22,950 2,668 133,929
1,907 5% 15,335 10,642 92,301
dic-16 1,817 - 14,604 9,912 91,812
1,726 -5% 13,874 9,182 91,322
Plantaciones de Palma Africana
Plantaciones de Precio CPO de Cambio en el Valor del activo Efecto en la Efecto en el

precio de cierre

utilidad antes de

Palma Africana referencia USD/ton del ejercicio biolégico impuestos patrimonio neto
683 5% 27,883 9,423 139,661
dic-17 651 - 26,555 8,096 138,772
618 -5% 25,228 6,768 137,882
637 5% 23,956 8,547 132,612
dic-16 606 - 22,815 7,406 131,847
576 -5% 21,675 6,265 131,083

4.7 Riesgo Operativo

La Corporacién cuenta con un Sistema de Administracion
de Riesgo Operativo (SARO) implementado de acuerdo
con los lineamientos establecidos en el capitulo XXIII
de la Circular Basica Contable y Financiera (Circular
Externa 100 de 1995), de la Superintendencia Financiera
de Colombia. Este sistema es administrado por el &rea de
riesgo de la entidad.

Cuenta este sistema con:

1. Manual de Politicas de Riesgo Operacional aprobado
por la Junta Directiva donde se establecen los
lineamientos bajo los cuales se desarrolla el SARO en
la Corporacion.

2. Manuales de procedimiento que describen como se da
cumplimiento a las Politicas de Riesgo Operacional.



w

. Estructura Organizacional: participan en el SARO, la
Junta Directiva, el Representante Legal, la Gerencia de
Riesgos y la Unidad de Riesgo Operacional.

4. Matrices de Riesgo Operacional en las cuales se
identifican los riesgos y controles, se califican, se
construyen matrices de riesgo inherente y residual por
proceso y periddicamente se actualizan por cambios
en los procesos o evidencia obtenida del registro de
Eventos de Riesgo Operacional.

5. Unabase de datos conformada por el registro de Eventos
de Riesgo Operacional que han ocurrido desde agosto
de 2007.

6. Cuentas contables en el gasto, donde se contabilizan
aquellos eventos que generaron pérdida por Riesgo
Operacional.

7. Informes perioédicos para la Alta Gerencia, el Comité
de Riesgo Operacional y la Junta Directiva.

8. Capacitacion anual a los funcionarios.

9. Auditoria semestral a la efectividad del sistema por

parte de la Contraloria y la Revisoria Fiscal.

A continuacion algunas cifras de Corficolombiana:

A 31 de diciembre de 2017, se cuenta con matrices de
riesgo operativo para los 23 procesos de la Entidad, en
los cuales se han identificado 401 riesgos y 867 controles.
A 31 de diciembre de 2016, se contaba con matrices de
riesgo operativo para los 23 procesos de la Entidad, en los
cuales se identificaron 396 riesgos y 863 controles.

La evolucién de las cifras resultantes de cada actualizacion
del perfil de riesgo operativo de la Corporacion se muestra
a continuacion:

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2017 2016
Procesos 23 23
Riesgos 401 396

Controles 867 863

En el 2017 las pérdidas por riesgo operacional registradas,
corresponden a dos (2) eventos de riesgo operacional
tipo A que suman $94,7. El evento mas representativo
corresponde a:

Pago de intereses de mora sobre Garantia Bancaria pagada
con dos dfas de atraso. Los intereses pagados fueron de
$93,9.

Completan el registro, 172 eventos tipo B (sin impacto en
resultados) y 83 eventos tipo C (cuasi pérdidas).

De acuerdo con la clasificacion de los 257 eventos
registrados a 31 de diciembre de 2017, el factor de riesgo
con mayor participacion fue Plataforma Tecnolégica con
103 eventos (40%),
Recurso Humano con 59 eventos (23%), Acontecimientos

Procesos con 70 eventos (27%),
Externos con 23 eventos (9%) e Infraestructura con 2 (1%).

Las pérdidas por riesgo operacional registradas en el 2016
corresponden a catorce (14) eventos de riesgo operacional
Tipo A que suman $ 159,7. Las mas representativas

corresponden a:

4X1000 asumido por la entidad sobre CDT de $25,000
cancelado por error y cuya instruccion del cliente era
renovar. La pérdida asumida por el error cometido fue
de $100.

Consultorfa pagada a IBM para el restablecimiento de
energia, la cual se cayd en proceso de energizacion del
sistema de blindobarras y fallo de la planta eléctrica. El
costo de la asesoria fue de $25.

Resultado de la visita de fiscalizacion de pagos a la
seguridad social y parafiscales del ano 2011 y 2013, la
UGPP por argumentos de interpretacion segin Resolucion
RDC291 del 10 de junio de 2016, decret6 a la Corporacion

pagar la suma de $14, como sancién por inexactitud.



Completan el registro, 171 eventos tipo B (sin impacto en
resultados) y 91 eventos tipo C (cuasi pérdidas).

Subsidiarias Financieras

Las filiales financieras por pertenecer al sector financiero
también han implementado un Sistema de Administracion
de Riesgo Operativo (SARO) de acuerdo con los
lineamientos de la Corporacion y lo establecido en el
capitulo XXIIl de la Circular Basica Contable y Financiera
(Circular Externa 100 de 1995), de la Superintendencia
Financiera para el caso Colombiano y el Acuerdo 007 de
2011 de la Superintendencia de Bancos de Panama para
el caso del Banco Corficolombiana Panama.

Los riesgos mas comunes en estas entidades estan
asociados a fallas en el recurso humano, los procesos y la
tecnologia. Para mitigar lo anterior se han implementado
controles tendientes a mejorar las habilidades del personal
que participa en la ejecucion de los procesos, controles
asociados a niveles de autorizacion, segregacion de
funciones, conciliaciones, revisiones de la gerencia y
reportes de excepcion entre otros. En el caso de latecnologia
se han implementado controles asociados a proteger los
datos como son back up diario, enmascaramiento de datos
y control de acceso a los mismos, establecer protocolos
de segregacion de ambientes y procedimientos para
controlar las versiones de programas, control sobre la
matriz de acceso a los aplicativos y datos, monitoreo a las
bases de datos, y a los usuarios con privilegios. Asimismo
estas entidades cuentan con esquemas de contingencia
que les permite operar en condiciones de excepcioén por
siniestros o eventos que impactan el normal desarrollo de
las actividades

Subsidiarias No financieras

La Corporaciéon viene trabajando con las filiales no
financieras en la implementacién de un Sistema de
Administracion de Riesgo Operacional (SARO), siguiendo
los lineamientos establecidos en el capitulo XXIII de la

Circular Basica Contable y Financiera (Circular Externa 100
de 1995), de la Superintendencia Financiera de Colombia

ajustado a las necesidades de cada filial.

El siguiente es un resumen de lo encontrado en dichas
entidades, agrupadas por sector:

Sector Energia y Gas

Los riesgos operativos mas significativos para el sector estan
asociados con aquellos que impacten los ingresos de la
entidad. Estos son entre otros: Errores en facturacion, las
demoras en los tiempos de facturacion y los atentados a
las lineas de conduccion de combustibles. Para mitigar
los dos primeros se han implementado controles de tipo
nivel de revision y autorizacién, asi como de monitoreo a la
ejecucion del proceso de facturacion y cobro para asegurar
oportunidad en la misma. El tercer riesgo descrito involucra

estrategias de vigilancia y control interna y externa.
Sector Infraestructura

Especialmente en este sector se agrupan las concesiones
viales, y los riesgos operativos estan asociados a fallas en los
procesos licitatorios, fallas en el proceso de construccion
de la malla vial que hace parte de la concesion, fallas en
la administracion de la via concesionada y fallas en el
proceso de recaudo de peajes.

Para las fallas que puedan presentarse en los procesos
licitatorios, la Corporaciéon a través de su grupo de
abogados, monitorea que se cumplan los términos de la
licitacion y se adjunten los documentos requeridos. En el
proceso de construccion, se aplican controles asociados
a asegurar que los procesos de contratacion cumplan con
los estandares definidos por la entidad y la Corporacién y
se aplican controles para asegurar que la construccion se
realice dentro de los tiempos y presupuesto establecidos.



En la administracion de la via concesionada, se aplican
controles para asegurar que la malla vial se mantenga en
optimas condiciones de uso y seguridad.

Para el recaudo de peajes, se viene implementando un
sistema de peaje electronico a través del cual se optimiza
el proceso de circulacion vehicular y el recaudo por
concepto de peaje.

Sector Agroindustrial

En el sector Agroindustrial los riesgos operativos mas
significativos estan asociados a aquellos que afecten
procesos de produccién animal o procesos agricolas. En
los procesos agricolas, se pueden mencionar entre otros:
fallas en el uso de la tierra productiva, fallas en el proceso
de siembra, fallas en los procesos de control de plagas,
fallas en los procesos de riego, fallas en los procesos de
recoleccion, fallas en los procesos de almacenamiento y
distribucién. Para mitigar lo anterior, se han implementado
planes de renovacion tecnolégica, planeacion de uso de la
tierra, preparacion y abonamiento de la tierra, sistema de
riego programado, control de calidad del agua, monitoreo
a la ejecucion del plan de control de plagas, adecuacién
de silos de recoleccion y secamiento, control ambiental y
seguimiento al plan de entrega de los producto entre otros.

En la produccién animal, los riesgos operativos estan
asociados con fallas en los procesos de reproduccion
animal y fallas en el proceso de cuidado de los animales.
En los primeros se aplican controles asociados a la
seleccion de los animales a reproducirse y al monitoreo
del proceso reproductivo. En el cuidado de animales se
aplican controles que mitiguen la enfermedad o muerte
del animal.

Sector Hotelero
En las entidades del sector hotelero, especificamente en

Hoteles Estelar, se contratdé los servicios de una firma

para acompanar el proceso de identificacion de riesgos

operativos. Esta actividad esta siendo monitoreada por la
Corporacion y fue ejecutada durante el 2017.

4.8 Riesgo de lavado de activos y de financiacion
del terrorismo

El riesgo de lavado de activos y de la financiacion del
terrorismo se entiende como la posibilidad de pérdida
econémica o de daino del buen nombre que pudiera sufrir
la Entidad si fuera utilizada directamente o a través de sus
operaciones como instrumento para el lavado de activos,
o para la canalizacién de recursos hacia la realizacion
de actividades terroristas, o cuando se pretenda el
ocultamiento de activos provenientes de dichas actividades
a través de la Entidad.

En virtud de lo anterior, y consciente de su compromiso
de luchar contra las organizaciones criminales, la
Corporacion, en cumplimiento de las disposiciones de
la Superintendencia Financiera de Colombia, adopté
los mecanismos necesarios para evitar la ocurrencia de
eventos que puedan afectar negativamente sus resultados
y sus lineas de negocio de portafolio de inversiones de
capital y de intermediacion financiera.

Es asf como la entidad cuenta con politicas, procedimientos
y mecanismos para la administracion de las posibles
situaciones de riesgo a las que se expone, derivadas de su
participacion como inversionista de capital en entidades
subsidiarias.

Filiales Financieras

Los Sistemas de Administracion del Riesgo de Lavado de
Activos y de la Financiacion del Terrorismo de las entidades
financieras subsidiarias a Corficolombiana mantienen
caracteristicas similares con el SARLAFT de la Corporacién
con el fin de eliminar posibles arbitrajes entre ellas
(Circular Externa Bésica Juridica de la Superintendencia
Financiera de Colombia Parte | — Titulo IV — Capitulo
IV numeral 4). En efecto, Fiduciaria Corficolombiana



y Leasing Corficolombiana tienen implementado el
SARLAFT de acuerdo con los lineamientos impartidos por
la Corporaciény lo establecido en la mencionada Circular
Externa, asi como en el Decreto 663 de 1993 Estatuto
Organico del Sistema Financiero. De igual forma, para el
caso de la filial Banco Corficolombiana (Panama), dicha
entidad cuenta con el Sistema de Prevencion y el Control
del Riesgo de Blanqueo de Capitales y del Financiamiento
del Terrorismo, en cumplimiento de las instrucciones de la
Corporacion y de lo dispuesto en el Acuerdo 12 de 2005
de la Superintendencia de Bancos de dicho pafs, y de la
Ley 23 del 27 de abril de 2015 emitida por la Asamblea

Nacional de la Republica de Panama.

Los mencionados sistemas contra el lavado de activos y
la financiacién del terrorismo estan integrados por etapas,
elementos, politicas, procedimientos y metodologias para
laidentificacion, evaluacion, control y monitoreo de estos
riesgos, asi como por mecanismos para el conocimiento
de los clientes y de sus operaciones, el monitoreo de las
transacciones, la capacitacion al personal y la colaboracion
con las autoridades. Las entidades cuentan con un Oficial
de Cumplimiento designado por la Junta Directiva, quien
tiene la responsabilidad de evaluar los mecanismos de
prevencion y control, a fin de establecer la efectividad
de los mismos y su cumplimiento por parte de todos los

funcionarios de las entidades.
Filiales No Financieras

Por otro lado, la Corporacion desarrolla actividades de
promocion de sistemas antilavado y contra la financiacion
del terrorismo en las empresas del sector real que conforman
el portafolio de inversiones en titulos de participacion,
con el fin de prevenir riesgos de contagio asociados al
lavado de activos y a la financiacion del terrorismo que
puedan derivarse de dichas empresas. Durante el afio
2017 Corficolombiana continué con las actividades de
monitoreo y acompanamiento a dichas companias para
la implementacién del sistema de autogestion y control
del riesgo de lavado de activos y de la financiacion del

terrorismo (LAFT) establecido mediante la Circular Externa
nimero 100-00005 que sobre el particular emiti6 en el
2014 la Superintendencia de Sociedades, y que sefialo
como sujetos obligados a sus vigiladas cuyos ingresos
brutos del afo inmediatamente anterior fueron iguales o
superiores a 160,000 SMMLV.

El sistema de autogestion y control disenado por la
Supersociedades es de especial interés para los socios de
las sociedades comerciales, pues proporciona estandares
y lineamientos para que éstas disefien e implementen
politicas, procedimientos, metodologias y estructuras
internas que funcionen de manera integrada para
prevenir la ocurrencia de eventos de lavado de activos
o financiacion del terrorismo, que son nocivos para
la economia del pafs y amenazan la competitividad,
productividad y perdurabilidad de las empresas.

Las sociedades del portafolio de Corficolombiana
que cumplen con los pardmetros de la Circular de la
Superintendencia de Sociedades, han ejecutado los
mandamientos de la normatividad y han estructurado
sistemas de prevencion dentro de los términos legales.

4.9 Sistema de Atencion al Consumidor Financiero
SAC

Por larelevancia que este tema tiene para Corficolombiana,
se continGa fortaleciendo y optimizando el Sistema de
Atenciéon al Consumidor Financiero SAC, buscando
consolidar un ambiente de atencioén, respeto y servicio a
los consumidores financieros que incluya a aquellos que
se encuentran en situaciéon de discapacidad, adoptando
sistemas para el suministro de informacién adecuada,
fortaleciendo los procedimientos para la atencion de las
quejas, peticiones y reclamos, implementando mecanismos
para la proteccion de sus derechos, asicomo la educacion
financiera de éstos de manera comprensible para todos.



Capacitacion e instruccion a funcionarios

Con el fin de consolidar un ambiente de respeto y brindar
herramientas que permitan mejorar la experiencia de
servicio para el consumidor financiero con discapacidad,
se desarroll6 en el 2017 el médulo de capacitacion virtual
interna a través de la plataforma e-learning, orientado en
esta oportunidad a la cultura y atencién incluyente.

Adicionalmente, se hizo entrega a todos los funcionarios
de la publicacion desarrollada por Asobancaria: “Cultura
incluyente en el sector bancario”, una cartilla que promueve
acciones que ayudan a garantizar una adecuada atencion
al consumidor financiero en situacién de discapacidad
y brinda herramientas practicas para reforzar nuestro
compromiso con la construccioén e igualdad de una “Banca
paratodos”, brindando conocimientos basicos del lenguaje
incluyente, trato incluyente y tipos de discapacidad.

Por otra parte, de manera periédica se envian publicaciones
atodos los colaboradores de la Corporacién con contenidos
educativos que incluyen temas en materia seguridad
financiera, derechos de los consumidores financieros,
regimenes pensionales en Colombia, manejo adecuado

de las deudas, entre otros.

En la seccion del SAC de la Intranet se actualiza el material
que apoya las actividades de capacitacion con el fin
de que quede disponible para consulta permanente de
los colaboradores de la entidad, cada vez que quieran
profundizar o conocer los programas de Educacién
Financiera de AMV y Asobancaria.

Educacion Financiera

La entidad desarrolla planes y programas de educacion
financiera dirigidos a los consumidores financieros,
respecto de las diferentes operaciones, servicios,
mercados y tipos de actividad que desarrolla a través de
foros, seminarios, y la participacién en congresos con

conferencistas invitados. Dichas actividades se llevaron a

cabo tanto de manera directa como a través de acuerdos
de colaboracién con terceros.

La Corporacién, como miembro del comité de Educacion
Financiera de Asobancaria, ha venido participando en el
programa de educacién financiera “Saber Mas Contigo” en
convenio con la Fundacién Alemana, con la participacion
de los funcionarios de las entidades financieras sobre
temas de planeacion financiera, ahorro, crédito y servicios

financieros.

Durante el primer semestre del ano 2017 se realiz6 un
diagnostico mediante el “Financiémetro”, una herramienta
que mide conocimientos y aptitudes, antes y después del
programa, mediante una encuesta y los datos del “score
de crédito” de los participantes.

En Corficolombiana participaron 80 funcionarios a
los cuales se les dio acceso gratuito por seis meses a
“Midatacredito.com”.

Asi' mismo, se recibi6 un informe con el desempefio de los
funcionarios, recomendaciones, fortalezas a conservar y
debilidades a trabajar.

Como parte de los resultados contenidos en este informe,
se dio a conocer que Corficolombiana se encuentra en el
rango Aceptable con 697.46 puntos de 1,000 posibles; el
bloque temético de Crédito fue el de mejor desempefio,
mientras que el tema de presupuesto fue el peor evaluado.

Adicionalmente, la Corporacion participd en la campana
Navidad Segura a través de la publicacion de piezas
graficas en las carteleras digitales durante el mes de

diciembre para conocimiento de todos sus colaboradores.
Informacién al Consumidor Financiero
Se han dispuesto canales de Informaciéon como la pagina

Web, linea de servicio al cliente y puntos de atencion

personalizada, para que nuestros consumidores financieros



tengan informacion cierta, suficiente, clara y oportuna
con el fin de que puedan tomar decisiones informadas
respecto de las negociaciones que con nuestra entidad
quieran llevar a cabo.

Por ello y dando cumplimiento a los requerimientos
normativos al respecto, periédicamente se actualiza el
documento “Informacién Sobre Productos y Servicios”. En
este documento se describe el portafolio de productos que
ofrece Corficolombiana, sus generalidades, tarifas, cargos
tributarios, al igual que los modelos de los contratos de
adhesion utilizados, la existencia y funciones del Defensor
del Consumidor Financiero y demas informacion general
y de Corficolombiana que se considera de interés para el
publico.

Adicionalmente, se actualiza de manera periodica
la seccion “Evite fraudes” para alertar e informar a la
ciudadania que personas inescrupulosas estan ofreciendo
de modo fraudulento servicios de crédito en el territorio
nacional utilizando el nombre de la Corporacién Financiera
Colombiana S.A. a través de volantes, avisos de prensa,

correos electronicos, paginas web y redes sociales.
Defensor del Consumidor Financiero

En desarrollo de claros principios constitucionales y
legales, Corficolombiana S.A. cuenta con el servicio de
la Defensorfa del Consumidor Financiero, del cual pueden
hacer uso todos nuestros consumidores financieros. De
acuerdo con la designacion realizada por la Asamblea
General de Accionistas, el cargo actualmente lo ejerce la
Defensorfa del Cliente Laguado Giraldo Ltda., firma que
design6 como defensor principal al doctor Dario Laguado
Monsalve, quien se encuentra debidamente posesionado
ante la Superintendencia Financiera de Colombia.

Tal como se informa a los consumidores financieros a
través de diversos medios, entre ellos la pagina web de
Corficolombiana S.A., la Defensoria se constituye en

un mecanismo de proteccion de los derechos de los

consumidores financieros, para lo cual tiene asignadas,
entre otras funciones, actuar como su vocera ante la
institucion y atender en forma autbnoma, objetiva y gratuita
las reclamaciones que surjan con ocasién del desarrollo
o ejecucion de los servicios que ésta presta o de los
productos que ofrece. Asi mismo, le corresponde tramitar
las solicitudes de conciliacion de las controversias que se
susciten entre el consumidor financiero y la Corporacion.

Dentro de los propositos fundamentales de la Corporacion se
encuentra la satisfaccion permanente de sus consumidores,
tarea en la que se haya involucrado todo el personal, el
cual es plenamente consciente de la importancia de la
misma, lo que permitié que durante el ano 2017 no se
presentaran quejas o reclamaciones interpuestas a través
de este mecanismo de proteccion.

4.10 Riesgo legal

La Division Juridica soporta la labor de gestion del riesgo
legal en las operaciones efectuadas por la Corporacion.
En particular, define y establece los procedi mientos
necesarios para controlar adecuadamente el riesgo legal
de las operaciones, velando que éstas cumplan con las
normas legales, que se encuentren documentadas y analiza
y redacta los contratos que soportan las operaciones
realizadas por las diferentes unidades de negocio. En lo
relacionado con situaciones juridicas vinculadas con la
Corporacion se debe sefialar que, en los casos reque ridos,
las respectivas contingencias se encuentran de bidamente
provisionadas.

La Corporacion, en concordancia con las instrucciones
imparti das en la Circular Externa 066 de 2001 de la
Superintendencia Financiera de Colombia y la NIC 37
Provisiones, activos contingentes y pasivos contingentes,
valor6 las pretensiones de los procesos en su contra con
base en anélisis y conceptos de los abogados encargados.

En lo que respecta a derechos de autor, la Corporacion

utiliza Gnicamente software o licencias adquiridos



legalmente y no permite que en sus equipos se usen
programas diferentes a los aprobados oficialmente. En la
nota 28 a los estados financieros se detallan los procesos en
contra de la Corporacién y subsidiarias mas significativos.

4.11 Riesgo Anticorrupcion

En cumplimiento de las disposiciones emitidas por
la Superintendencia Financiera de Colombia y de los
lineamientos de los accionistas y la Junta Directiva,
Corficolombiana cuenta con la POLITICA ANTIFRAUDE
Y ANTICORRUPCION que tiene como principales
objetivos asegurar en la entidad y en sus vinculadas
el desarrollo de acciones coordinadas para prevenir
eventos fraudulentos, promover la transparencia en la
gestion de la administracion, disuadir las conductas
indebidas e incentivar el compromiso de sus grupos

de interés contra el fraude y la corrupcion. La politica
contiene directrices y lineamientos principalmente en
relacion con regalos, atenciones y gratificaciones, uso
de intermediarios, contratacién, donaciones, patrocinios,
fusiones y adquisiciones y medidas de control interno sobre
el proceso de reporte financiero; también incluye pautas
sobre cuentas contables de alto riesgo, evaluacion del
sistema por parte de la auditoria interna y cumplimiento
del marco regulatorio externo, en especial la “Ley contra
Practicas Corruptas en el Extranjero” (FCPA Foreign Corrupt
Practices Act) de los Estados Unidos de América.

Durante el afo 2017 se realizaron capacitaciones en estas
materias a funcionarios de la primera linea de defensa de
la Corporacion y sus filiales financieras para fortalecer los
conocimientos y las competencias, como mecanismo de
prevencion del riesgo de fraude y corrupcion.



5. ESTIMACION DE VALORES RAZONABLES

El valor razonable de los activos y pasivos financieros
que se negocian en mercados activos (como los activos
financieros en titulos de deuda y de patrimonio y derivados
cotizados activamente en bolsas de valores o en mercados
interbancarios) se basa en precios de mercado cotizados al
cierre de la negociacion en la fecha de cierre del ejercicio.
Si un movimiento significativo en el valor razonable ocurre
luego del cierre de la negociacion hasta la medianoche
en la fecha de cierre del ejercicio, se aplican técnicas de
valoracion para determinar el valor razonable.

Un mercado activo es un mercado en el cual las
transacciones para activos o pasivos se llevan a cabo
con la frecuencia y el volumen suficientes con el fin de
proporcionar informacién de precios de manera continua.

El valor razonable de activos y pasivos financieros que no
se negocian en un mercado activo se determina mediante
técnicas de valoracion. La Corporaciéon y subsidiarias
utilizan una variedad de métodos y asume que se basan
en condiciones de mercado existentes a la fecha de cierre
de cada ejercicio. Las técnicas de valoracion utilizadas
para instrumentos financieros no estandarizados tales
como opciones, swaps de divisas y derivados del mercado
extrabursatil incluyen el uso de transacciones similares
recientes en igualdad de condiciones, referencias a otros
instrumentos que sean sustancialmente iguales, analisis de
flujo de caja descontado, modelos de precios de opciones
y otras técnicas de valoracién comtnmente utilizadas por
los participantes del mercado que usan al méaximo los
datos del mercado y confian lo menos posible en datos
especificos de entidades.

El valor razonable de activos biolégicos ha sido determinado
basado en valuaciones hechas por profesionales internos
con suficiente experiencia en valuaciones de este tipo
usando modelos de flujo de caja descontados del activo

biologico correspondiente. El flujo de caja esperado de
la vida total de la plantacién es determinado usando el
precio de mercado y la vida estimada productiva de las
plantas, neto de costos de mantenimiento y cosecha y de
cualquier costo requerido para mantener la planta durante
su periodo de produccién. La vida estimada productiva
de las plantas es estimada dependiendo de la edad de la
planta, su localizacion y el tipo de producto. El valor de
mercado de los productos de las plantas es muy sensible
a los precios de mercado actuales de cada producto. Por
tal razon, para construir un precio mas razonable se tiene
en cuenta la siguiente informacion:

a. Series historicas de precios de mercado, sacando un
promedio de los Gltimos diez afos como minimo.

b. Contratos futuros del commodity para los proximos 12
meses y

c. Proyecciones del precio, ajustado en los afios futuros
por el valor estimado de la inflacion de Estados Unidos.

La Corporacioén y subsidiarias pueden utilizar modelos
desarrollados internamente para instrumentos que no
posean mercados activos. Dichos modelos se basan
por lo general en métodos y técnicas de valoracion
generalmente aceptados en el sector financiero. Los
modelos de valoracion se utilizan principalmente para
valorar instrumentos financieros de patrimonio no cotizado
en bolsa, los titulos de deuda y otros instrumentos de deuda
para los cuales los mercados estuvieron o han estado
inactivos durante el ejercicio financiero. Algunos insumos
de estos modelos pueden no ser observables en el mercado
y por lo tanto se estiman con base en suposiciones.

La salida (resultado) de un modelo siempre es una
estimacion o aproximacion de un valor que no puede
determinarse con certeza, y las técnicas de valoracion
empleadas pueden no reflejar plenamente todos los



factores pertinentes a las posiciones de la Corporacion y
subsidiarias. Por lo tanto, las valoraciones se ajustan, en
caso de ser necesario, para permitir factores adicionales,
incluidos riesgos del modelo, riesgos de liquidez y riesgos
de contraparte.

Lajerarquia del valor razonable tiene los siguientes niveles

Las entradas de Nivel 1 son precios cotizados (sin
ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que la entidad pueda acceder a la fecha
de medicion

Las entradas de Nivel 2 son entradas diferentes a los
precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que sean
observables para el activo o el pasivo, ya sea directa o
indirectamente

Las entradas de Nivel 3 son entradas no observables
para el activo o el pasivo.

El nivel en la jerarquia del valor razonable dentro del cual
la medicién del valor razonable se clasifica en su totalidad
se determina con base en la entrada del nivel mas bajo que
sea significativa para la medicién del valor razonable en
su totalidad. Para ello, la importancia de una entrada se
evaltia con relacion a la medicion del valor razonable en
su totalidad. Si una medicién del valor razonable utiliza
entradas observables que requieren ajustes significativos
con base en entradas no observables, dicha medicion es
una medicion de Nivel 3. La evaluacion de la importancia
de una entrada particular a lamedicién del valor razonable
en su totalidad requiere juicio, teniendo en cuenta factores
especificos del activo o del pasivo.

La determinacién de lo que se constituye como
“observable” requiere un juicio significativo por parte de la
Corporacion; la Corporacién considera datos observables
aquellos datos del mercado que ya estan disponibles,
que son distribuidos o actualizados regularmente, que
son confiables y verificables, que no tienen derechos
de propiedad y que son proporcionados por fuentes

independientes que participan activamente en el mercado
en referencia.

En Colombia no existe un mercado donde se coticen
precios de los Fondos de Inversion Colectiva. El Valor de
los aportes en un fondo de inversiones colectiva se mide a
través de unidades que representan cuotas partes del valor
patrimonial del respectivo fondo. El valor de la unidad,
que representa los rendimientos que se han obtenido, se
determina por el monto total de los recursos aportados
mas o menos los rendimientos de las inversiones que
conforman el portafolio. Estos rendimientos estan dados
por la valoracion de los activos que invierte el fondo y
por tanto el nivel de jerarquia esta determinado por los
niveles de dichos activos. La Corporacién y subsidiarias
tienen inversiones en fondos de inversion colectiva cuyos
portafolios de inversion estan compuestos solamente por
titulos de renta fija que son valorados por medio de los
precios publicados por INFOVALMER. Por tanto, puesto
que dicho activos son de Nivel 1 o Nivel 2, la Corporacién
ha clasificado sus inversiones en fondos de inversion
colectiva como Nivel 3.

(a) Mediciones de valor razonable sobre base
recurrente

Mediciones de valor razonable sobre bases recurrentes
son aquellas que las normas contables NIIF requieren o
permiten en el estado de situacion financiera consolidado
al final de cada periodo contable. La siguiente tabla analiza,
dentro de la jerarquia del valor razonable, los activos y
pasivos (por clase) de la Corporaciéon y subsidiarias
medidos al valor razonable a 31 de diciembre de 2017 y
2016 sobre bases recurrentes.



A 31 de diciembre de 2017

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos
Activos a valor razonable con ajuste a resultados
Instrumentos de deuda
Titulos de tesoreria TES emitidos por el Gobierno 803,110 8,914 - 812,024
Bonos de otras entidades Gobierno Colombiano 1,613 10,282 - 11,896
Bonos corporativos 9,102 257,004 - 266,106
Instrumentos de patrimonio
Fondos de capital y carteras colectivas 9,207 - 430,963 440,170
Acciones corporativas 659,795 117,704 152,581 930,080
Instrumentos financieros derivados
Contratos forward - 28,173 - 28,173
Contratos swap - 6,151 - 6,151
Otros derivados - 6,949 - 6,949
Otros Activos Financieros
Activos financieros concesionados - - 2,282,611 2,282,611
Activos no financieros
Propiedades de inversion - - 161,015 161,015
Activos biologicos - - 60,011 60,011
Ieoctl;:lrr:stt;\;os medidos a valor razonable sobre bases 1,482,827 435,177 3,087,181 5,005,185
Pasivos
Pasivos a valor razonable con ajuste a resultados
80Instrumentos financieros derivados
Contratos forward - 13,417 - 13,417
Contratos swap - 7,229 - 7,229
Otros derivados - 3,875 - 3,875
Total pasivos medidos a valor razonable sobre bases R 24,521 B 24,521

recurrentes




A 31 dediciembre de 2016

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos
Activos a valor razonable con ajuste a resultados
Instrumentos de deuda
Titulos de tesoreria TES emitidos por el Gobierno 520,888 23,500 - 544,388
Bonos de otras entidades Gobierno Colombiano 330 14,680 - 15,010
Bonos de entidades financieras - 377,603 - 377,603
Bonos corporativos - 2,503 - 2,503
Instrumentos de patrimonio
Fondos de capital y carteras colectivas 1,628 538,346 - 539,974
Acciones corporativas 593,744 147,436 53,937 795,117
Instrumentos financieros derivados
Contratos forward - 91,076 - 91,076
Contratos swap - 8,274 - 8,274
Otros derivados - 2,305 - 2,305
Otros Activos Financieros
Activos financieros concesionados - - 2,072,675 2,072,675
Activos no financieros
Propiedades de inversion - - 148,160 148,160
Activos biologicos - - 41,729 41,729
Total activos medidos a valor razonable sobre bases 1,116,590 1,205,723 2,316,501 4,638,814
recurrentes
Pasivos
Pasivos a valor razonable con ajuste a resultados
Instrumentos financieros derivados
Contratos forward - 105,436 - 105,436
Contratos swap - 11,314 - 11,314
Otros derivados - 4,038 - 4,038
Total pasivos medidos a valor razonable sobre bases ) 120,788 ) 120,788

recurrentes

Las inversiones cuyos valores se basan en precios
de mercado cotizados en mercados activos y por lo
tanto se clasifican en el Nivel 1, incluyen inversiones
patrimoniales activas en bolsa, derivados cotizados en
bolsa, bonos del tesoro del Gobierno de Estados Unidos
y ciertas obligaciones soberanas no estadounidenses. La
Cartera Colectiva no ajusta el precio cotizado para estos
instrumentos.

Los instrumentos financieros que cotizan en mercados
que no se consideran activos, pero que se valoran de
acuerdo con precios de mercado cotizados, cotizaciones
de corredores o fuentes de precio alternativas apoyadas
por entradas observables, se clasifican en el Nivel 2. Se
incluye bonos corporativos con grado de inversion y ciertas
obligaciones soberanas no estadounidenses, inversiones
en bolsa y derivados de venta libre. Como las inversiones
de Nivel 2 incluyen posiciones que no se negocian en

mercados activos y/o estan sujetas a restricciones de
transferencia, las valoraciones pueden ajustarse para
reflejar la falta de liquidez o no transferibilidad, que
generalmente se basan en la informaciéon disponible del

mercado.

Las inversiones clasificadas en el Nivel 3 tienen entradas
significativas no observables en vista de que cotizan con
poca frecuencia. Los instrumentos del Nivel 3 incluyen
inversion privada y titulos de deuda corporativa. Como los
precios observables no estan disponibles para estos valores,
la Cartera Colectiva ha utilizado técnicas de valoracion

para obtener el valor razonable.

En la nota 3 se presentan un resumen de las técnicas de
valoracion y datos de entrada utilizados en la medicion
del valor razonable para cada una de las mediciones
Nivel 2y 3.



A continuacion se muestra la conciliacion del movimiento de las mediciones del valor razonable clasificadas en el nivel 3:

Activos
Instrumentos de financieros en Activos Propiedades
patrimonio contratos de biologicos Inversion
concesion
Saldo a 31 de diciembre de 2015 73,949 1,891,692 24,633 132,322
Ajuste de valoracion con efecto en resultados - 180,983 14,645 8,486
Ajustes de valoracion con efecto en ORI 3,129 - - -
Adiciones 100 - 3,784 13,134
Traslados - - - (5,753)
ventas / retiros (23,241) - (1,333) (29)
Saldo a 31 de diciembre de 2016 53,937 2,072,675 41,729 148,160
Ajuste de valoracion con efecto en resultados - 209,936 13,503 8,839
Ajustes de valoracion con efecto en ORI 65,383 - - -
Adiciones - - 5,580 7,252
Traslados - - - (3,143)
ventas / retiros - - 801) (93)
Saldo a 31 de diciembre de 2017 119,320 2,282,611 60,011 161,015

La administracion de Corficolombiana y de sus subsidiarias revisa las valoraciones del Nivel 3 periédicamente. Se considera
lo apropiado de las entradas del modelo de valoracién y el resultado de la valoracion utilizando diversos métodos y
técnicas de valoracion estandarizados en la industria. En la seleccién del modelo de valoracion mas apropiado, el comité
realiza de nuevo las pruebas y considera cuales son los resultados del modelo que histéricamente se alinean de manera
mas precisa con las transacciones reales de mercado.

La siguiente tabla presenta las transferencias entre niveles para el periodo finalizado el 31 de diciembre de 2017.

Nivel 1 a Nivel 2 Nivel 2 a Nivel 1
Activos
Bonos corporativos 31,075 -
Total Activos 31,075 -

La transferencia desde el Nivel 1 a Nivel 2 se present6 en algunos titulos en Délares emitidos por Ecopetrol y Grupo Aval.
(b.) Valor razonable de los activos no medidos a valor razonable

A continuacion se presenta una comparacion del valor en libros y el valor razonable de cada clase de instrumentos
financieros que la Corporacién presenta en sus estados financieros consolidados:



ACTIVOS

Efectivo y equivalentes de efectivo

Operaciones de mercado monetario

Instrumentos de deuda
A valor razonable con cambios en resultados
A costo amortizado

Instrumentos de patrimonio
A valor razonable con cambios en resultados
A valor razonable con cambios en Otro Resultado
Integral

Instrumentos financieros derivados

Activos financieros concesionados
A valor razonable con cambios en resultados
A costo amortizado

Cartera de créditos

Cuentas por cobrar

Total Activos

PASIVOS
Depositos y exigibilidades
Operaciones de mercado monetario
Obligaciones Financieras
Derivados
Titulos emitidos
Cuentas por Pagar

Total Pasivos

A 31 de diciembre de 2017

A 31 de diciembre de 2016

Valor en Libros Valor Valor en Libros Valor

razonable razonable
1,971,359 1,971,359 1,797,895 1,797,895
317,275 317,275 655,958 655,958
1,090,025 1,090,025 939,504 939,504
1,805,470 1,804,232 2,144,304 2,124,623
519,899 519,899 541,562 541,562
850,351 850,351 793,529 793,529
41,273 41,273 101,655 101,655
2,282,611 2,282,611 2,072,675 2,072,675
786,018 786,018 203,241 203,241
2,447,461 2,447,461 2,418,517 2,418,517
1,379,101 1,379,101 1,515,349 1,515,349
13,490,843 13,489,605 13,184,189 13,164,508
4,094,365 4,054,284 3,846,783 3,893,607
2,622,275 2,622,275 3,124,947 3,124,947
3,892,351 3,617,718 3,804,510 3,565,923
24,521 24,521 120,788 120,788
2,360,326 2,360,326 2,356,272 2,356,272
1,334,273 1,334,273 992,968 993,074
14,328,111 14,013,397 12,246,268 14,054,611

El valor razonable de los activos y de los pasivos se

determina con base en el importe al que el instrumento

podrfa ser intercambiado en una transaccion entre partes

interesadas, distinta a una venta forzada o por liquidacion.

Para estimar los valores razonables se utilizaron los

siguientes métodos e hipotesis:

Para el efectivo y equivalentes al efectivo, operaciones
monetarias activas y pasivas, las cuentas por cobrar,
las cuentas por pagar y los otros pasivos corrientes el
valor razonable se corresponde con el valor en libros
debido en gran parte a los vencimientos a corto plazo
de estos instrumentos.

Los préstamos y créditos a largo plazo a cobrar con tasa
de interés fijo y variable se evaltan por la Corporacion
y subsidiarias en funcion de parametros tales como
las tasas de interés, los factores de riesgo especificos
de la entidad, la solvencia individual del cliente y las
caracteristicas de riesgo del proyecto financiado. Con
base en esta evaluacion, se incluyen los deterioros
por pérdidas incurridas de estos saldos a cobrar. A 31

de diciembre de 2017 y 2016, los valores en libros de
estas cuentas por cobrar netas de deterioro, no son

materialmente diferentes a sus valores razonables.

El valor razonable de los titulos emitidos cotizados se
basa en las cotizaciones a la fecha de cierre. El valor
razonable de los instrumentos no cotizados, préstamos
bancarios y otros pasivos financieros, obligaciones
por arrendamiento financiero, asi como otros pasivos
financieros no corrientes se estiman descontando los
flujos de efectivo futuros utilizando tasas actualmente
disponibles para deudas cuyas condiciones, riesgo de
crédito y restantes vencimientos son similares.

Los activos financieros concesionados medidos a
costo amortizado no son susceptibles de medirse a su
valor razonable dado que cada contrato de concesion
tiene caracteristicas propias y no se encuentran
comparables en el mercado, para los riesgos asumidos
por el concesionario como tampoco las condiciones

especificas de los contratos.



6. COMBINACION DE NEGOCIOS

El 20 de noviembre de 2017 Iridium Colombia Concesiones
Viarias S.A.S. y Dragados IBE Sucursal Colombia
acordaron con Corficolombiana mediante dos vehiculos
subordinados, Prodepacifico S.A.S. y Prodevimar S.A.S.,
la compraventa de la totalidad de las acciones y la
cesion de las deudas subordinadas que Iridium posefa
en las comparifas Concesionaria Vial del Pacifico S.A.S.
y Concesionaria Nueva Via al Mar S.A.S. (en adelante
Covipacifico y Covimar, o las concesionarias), y las
participaciones consorciales de que posefa Dragados
en Conpacifico y Conmulalo. Esta operacién se realizd
debido a que la Corporacién estaba interesada en adquirir
el control de estas concesionarias.

Covipacifico es una concesionaria que tiene como objeto
realizar los estudios, disefos, financiacién, construccion,
operacion y mantenimiento de la concesion autopista
conexion Pacifico |, del proyecto Autopistas para la
prosperidad. Covimar es una concesionaria que tiene
como objeto realizar los estudios, disefios, financiacion,
construccion, operaciéon y mantenimiento del proyecto
Mulalo — Loboguerrero. Conpacifico y Conmulalo
(CML) son los consorcios constructores de cada una de
estas concesionarias mediante los cuales se desarrolla la
construccion de las obras relacionadas con los contratos
de concesion.

Antes de la adquisicion Corficolombiana mediante Estudios
y Proyectos del Sol S.A.S. poseia participacion directa
en Covipacifico (49.90%), Covimar (60%), Conpacifico
(51%) y CML (51%). Segln los acuerdos de accionistas
y/o acuerdos consorciales, Episol no ejerce control sobre
dichas inversiones, sino un control conjunto dado que
las decisiones relevantes se toman de forma unanime por
las partes que comparten el control (Episol e Iridium y/o
Dragados).

La participacion de Iridium en las concesionarias era del
40%, participacion que fue adquirida por Prodepacificoy
Prodevimar en operacion celebrada el 12 de diciembre de
2017, fechaenla cual se dio cumplimiento a las siguientes
dos condiciones suspensivas:

i. En relacion con los documentos de financiacion, el
consentimiento por escrito de los acreedores locales
e internacionales para llevar a cabo la Compraventa,
o, en su defecto, la cancelacion por escrito de los
compromisos de disposicion asi como la terminacion
de los mismos; y

ii. Laautorizacion de la ANI prevista en la seccion 19.5(b)
de la Parte General de los Contratos de Concesion para
la adquisicion de las Acciones en Venta por parte de
los Compradores

El precio de los activos en venta se acord6 en $166,205 para
la adquisicion del capital social y la deuda subordinada
aportada por Iridium en las concesionarias, mas $18,931,
correspondientes a los aportes de fondos efectuados por
Dragados a los Consorcios Constructores. La totalidad del
precio de los activos en venta fue pagado en la fecha de
cierre de la transaccion.

El precio pagado por la adquisicion de las acciones y la
cesion de las deudas subordinadas se asign6 de la siguiente
manera:

o Elvalor pagado por la deuda subordinada corresponde
al saldo adeudado del principal mas los intereses
causados y capitalizados hasta la fecha de cierre de la
transaccion.

e Elvalor de compra del capital social corresponde a la
diferencia entre el valor total pagado menos el valor
pagado por la deuda subordinada adquiridas.



Teniendo en cuenta que la participacion accionaria adicional se adquiere mediante otros vehiculos subordinados de la

Corporacion y Episol quien es la entidad del grupo que tiene la inversion previa no adquiere el control, la Corporacién

adquiri6 el control indirecto de Covipacifico y Covimar, debido a que la Corporacién posee el 100% de la participacion

accionaria en Episol, Covipacifico y Covimar.

A. Cesion a favor de la emision de las deudas subordinadas por parte de Iridium

De acuerdo con la NIIF 9 Instrumentos Financieros, en el reconocimiento inicial un activo financiero (cesion a favor de la

cuenta por cobrar) se mide a su valor razonable, que es usualmente el precio de transaccién menos costos incrementales
[NIIF 9.5.1.1]. En el caso de la transaccion analizada corresponde al precio de la transaccién dado que no se generaron
costos incrementales. Al ser operaciones reciprocas con subordinadas al 31 de diciembre de 2017, los saldos de las

deudas subordinadas han sido eliminadas en el proceso de consolidacién. A continuacion se muestra el valor pagado

por la cesion de las deudas subordinadas:

Capital

Intereses

Covipacifico Covimar Total
52,244 41,480 93,724
13,074 5,030 18,103
65,318 46,510 111,828

Deuda Subordinada

B. Adquisicion control sobre Covipacifico y Covimar

Debido a que la Corporacién mantenfa una participacion
previa a la adquisicion de control en Covipacifico y
Covimar mediante Episol S.A.S., de acuerdo con la NIIF 3
Combinaciones de Negocios, esta transaccion se considera
una combinacién por etapas, y para su reconocimiento
se ha aplicado el método de adquisicion, el cual requiere
lo siguiente:

» Reconocimiento y medicion a valor razonable de los
activos identificables, los pasivos y las participaciones
no controladoras,

e Identificar cualquier diferencia entre:

- la suma de la contraprestacion transferida,
cualquier participacion no controladora en la
adquirida y, en una combinacién de negocios
realizada por etapas, el valor razonable de la fecha
de adquisicion de la participacion de la adquirente

mantenida con anterioridad en el patrimonio de
la adquirida; y
- los activos identificables netos adquiridos.

La diferencia se reconocer4, generalmente, como plusvalia.
Se debe comprobar, al menos anualmente, del deterioro
de valor de la plusvalia reconocida, y siempre que haya
algin indicio de que pudiera estar deteriorado, tal como
requiere la NIC 36 Deterioro del Valor de los Activos.

Contraprestacion transferida

El valor de compra del capital social corresponde a la
diferencia entre el valor total pagado menos el valor pagado
por la deuda subordinada adquiridas. Para el caso del
precio asignado para la adquisicion de Covimar, se tom6
en cuenta que esta concesionaria a la fecha de cierre de
la transaccion se encuentra en etapa de preconstruccion
por la obtencion de la Licencia Ambiental, el valor que
se estaria dispuesto a pagar por esta entidad es similar



al valor en libros de su patrimonio. Por ende, el mayor
valor pagado es asignado en su totalidad a Covipacffico.
No se acordaron contraprestaciones contingentes en la
transaccion.

De acuerdo con la NIIF 3 Combinaciones de Negocios,
cuando una entidad adquiere el control sobre una inversion
y previo tiene una participacion accionaria no controladora
se considera como una combinacion por etapas y por lo
tanto, la adquirente vuelve a medir su participacion previa
en el patrimonio de la adquirida por su valor razonable en
la fecha de adquisicion y reconoce la pérdida o ganancia
relacionada en resultados, con el fin de reflejar el efecto
econémico de la adquisicon de control mediante el

reconocimiento de dicha pérdida o ganancia.

Determinacion del valor razonable de la participacion
previa mantenida

Para determinar el valor razonable de la participacion
previamente mantenida se tomé como referencia el precio
de la transaccion de acuerdo con la NIIF 13 Medicion a
valor razonable, debido a que el valor de la compraincluye
la prima de la adquisicion del control. A continuacion se
muestra la ganancia o pérdida a reconocer, relacionado
con el ajuste a valor razonable de la participacién
mantenida previa a la adquisicion de control:

Mdltiplo de compra (participacion accionaria)
Participacién accionaria previa

Valor Razonable Participacion Anterior

(-) Valor en libros inversion

Covipacifico Covimar Total
224.38x 1.00x
49.90% 60.00%
57,021 13,066 70,087
(254) (13,066) (13,320)
56,767 - 56,767

Ganancia/(Pérdida) Adquisicion de Control

Activos netos adquiridos y asumidos

Con el fin de establecer el valor razonable de todos los activos y pasivos identificables a la fecha de su adquisicion, se

analizaron las naturalezas de dichos activos y pasivos asi como su medicion en sus libros, en este sentido, dado que sus

principales activos y pasivos estan representados en instrumentos financieros medidos a su valor razonable y dado que

sus activos y pasivos restantes son corrientes no se realizaron ajustes significativos.

El valor razonable de los activos y pasivos identificables del adquiriente a la fecha de la adquisicion es el siguiente:



Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo
Medidos a valor razonable a través de resultados
Cuentas por cobrar, neto
Activos financieros sobre acuerdos de concesion
Propiedades, planta y equipo
Activo por impuestos corrientes y diferidos
Otros activos, neto

Total Activos

Pasivos y Patrimonio
Obligaciones financieras
Cuentas por Pagar
Beneficios a empleados
Pasivo por impuestos corrientes

Otros Pasivos

Total Pasivos

Total Activos Netos Adquiridos

Los anteriores, fueron los importes reconocidos a partir
de la fecha de adquisicion para cada uno de los activos
adquiridos y pasivos asumidos.

Debido a la naturaleza de los activos y pasivos de las
concesionarias, no hay una diferencia significativa entre
el valor en libros y su valor razonable. Lo anterior, dado a
que la entidad se encuentra en etapa de preconstruccion.

» Paralas cuentas por cobrary anticipos, las cuentas por
pagar y los otros pasivos corrientes el valor razonable
se corresponde con el valor en libros debido a los

vencimientos a corto plazo de estos instrumentos.

» Los activos financieros concesionados medidos a
costo amortizado no son susceptibles de medirse a su
valor razonable dado que cada contrato de concesion
tiene caracteristicas propias y no se encuentran
comparables en el mercado para los riesgos asumidos

Covipacifico  Covimar

110,833 59,676
20,054 29,294
4,905 1,665
282,186 97,613
2,011 361
1,840 69
3,059 53
424,888 188,731
125,631 152
220,818 163,295
239 114

440 3,497
77,514 -
424,642 167,058
246 21,673

por el concesionario como tampoco las condiciones

especificas del contrato.

Los activos fijos corresponden en su mayoria a equipos
de oficina, muebles y enseres, equipos de cémputo
y vehiculos asi como activos intangibles (licencias
software), por ende, no se esperan una diferencia
significativa con su valor de mercado en las condiciones

de uso de cada activo.

El valor en libros de la deuda subordinada asi como
de los pasivos a largo plazo no se espera difieran
significativamente de su valor razonable dado que la
tasa de interés pactada se encuentra en términos de
mercado asi como las demas condiciones crediticias

y son pasivos recientes.

No se identifican activos intangibles que puedan ser
reconocidos separados de la plusvalia como marcas,



listado de clientes o contratos diferentes al contrato de
concesion. El objeto de la concesionaria tnicamente

corresponde a la ejecucion del contrato de concesion.

e Debido a que para el caso de Covipacifico el cierre
financiero se cancelé debido a que los bancos del
Grupo Aval tenian una participacion significativa y al
consolidar la entidad, el cupo de crédito a entidades del
mismo grupo se excedi6 y ademas, teniendo en cuenta
que los intereses de la deuda subordinada tomados
para el valor pagado por la cesion es reciproca con los
saldos de las concesionarias y dado que no hay otras
transacciones significativas entre el 30 de noviembre y
el 11 de diciembre de 2017 fecha en la que se toma el
control, se ha decidido ajustar el valor en libros de los
activos y pasivos de las concesionarias adquiridas a 30
de noviembre de 2017 incluyendo las dos transacciones
antes mencionadas.

A partir de la fecha en la que se adquiri6 la participacion
sobre las concesionarias, la inversion se contabilizo
utilizando el método de participacion patrimonial, la
diferencia entre el costo de la inversion y la parte de la
entidad en el valor razonable neto de los activos y pasivos
identificables de la participada se contabiliz6 como una
plusvalfa.

Adquisicion part. Iridium

Determinacion de la Plusvalia adquirida

La plusvalfa reconocida es un activo que representa los
beneficios econémicos futuros que surgen de los activos
adquiridos en la combinaciéon de negocios que no estan
identificados individualmente y reconocidos de forma
separada. En el caso de la plusvalfa generada en la
adquisicion de Covipacifico, esta no es susceptible de
ser asignada una unidad generadora de efectivo més alla
del negocio relacionado con la ejecucion del contrato de
concesion de la concesionaria.

La plusvalia adquirida sera sometida a una comprobacion
de deterioro anualmente.

El valor de la plusvalfa se deteriora cuando su importe en
libros excede a su importe recuperable. El cual es el mayor
entre su valor razonable menos los costos de disposicion
y su valor en uso. No siempre es necesario determinar el
valor razonable del activo menos los costos de disposicion
y su valor en uso. Si cualquiera de esos importes excediera
al importe en libros del activo, éste no sufrirfa un deterioro
de su valor y no serfa necesario estimar el otro importe.
Para efectos fiscales, la plusvalia reconocida no sera
deducible de impuestos.

Valor compra Inversiones
Valor razonable de Part. Anterior

Contraprestacion transferida
(-) Valor Activo Neto Adquirido
(+) Participacion no controladora
Part. Adquirida Total

Crédito Mercantil

Covipacifico Covimar Total
45,708 8,669 54,377
57,021 13,066 70,087
102,729 21,735 124,464
(404) (21,735) (22,139)
51 - 51
89.90% 100.00% -
102,376 - 102,376

C. Adquisicion de inversiones en operaciones conjuntas (Conpacifico — Conmulalo)

De acuerdo con la NIIF 11, para la mediciéon de la adquisicion de la participacion consorcial sobre los consorcios

constructores, se aplico el método de la adquisicion de acuerdo con la NIIF 3 Combinaciones de Negocios.



La contraprestacion transferida por la adquisicion de la
participacion consorcial de Dragados sobre los consorcios

constructores se determin6 de la siguiente manera:

» $18,931 correspondientes a los aportes de fondos
efectuados por Dragados al Consorcio Constructor.

» (mas) $ 7,516 aportes no girados por parte de Dragados
al Consorcio Constructor, de acuerdo con los llamados
a aportes realizados por los consorcios.

e (mas) $ 5,751 de los apotes no girados por parte de
Dragados al Consorcio Constructor, asumidos por Episol
segilin sea el caso.

» (mas) $2,196 de retenciones en la fuente.

Activos netos adquiridos y asumidos

Esta operacion representa en los consorcios una sustitucion
consorcial y por tanto no hay activo neto adquirido. Sin
embargo, con el fin de establecer el valor razonable de
todos los activos y pasivos identificables a la fecha de su
adquisicion se analizaron las naturalezas de dichos activos
y pasivos asi como su medicion en sus libros, en este
sentido, dado que sus principales activos y pasivos estan
representados en instrumentos financieros medidos a su
valor razonable y dado que sus activos y pasivos restantes
son corrientes no se realizaron ajustes significativos.

Debido a la naturaleza de los activos y pasivos de
los consorcios constructores no hay una diferencia
significativa entre el valor en libros y su valor razonable.
Lo anterior, dado a que la entidad se encuentra en etapa

de preconstruccion.

¢ Paralas cuentas por cobrary anticipos, las cuentas por
pagar y los otros pasivos corrientes el valor razonable
se corresponde con el valor en libros debido a los

vencimientos a corto plazo de estos instrumentos.

» Los activos fijos corresponden en su mayoria a
maquinaria, equipos de oficina, muebles y enseres,

equipos de coOmputo y vehiculos asi como activos

intangibles (licencias software), por ende, no se esperan
una diferencia significativa con su valor de mercado
en las condiciones de uso de cada activo debido a que

han sido adquiridos en el Gltimo afo.

¢ Los pasivos diferidos corresponden a las retenciones

a los contratos que realizan a los subcontratistas asi
como los ingresos facturados a la concesionaria por
encima del valor de los ingresos reconocidos por grado
de avance de acuerdo con el anexo del contrato de
construccion firmado con el concesionario.

* No se identifican activos intangibles que puedan ser

reconocidos separados de la plusvalia como marcas,
listado de clientes o contratos diferentes al contrato de
concesion. El objeto de la concesionaria Ginicamente
corresponde a la ejecucion del contrato de concesion.

Determinacion de la plusvalia adquirida

La plusvalfa fue determinada como la resta del valor de la
contraprestacion transferida menos el valor razonable de
los activos netos adquiridos. A continuacion se presenta

el valor de la plusvalia adquirida:



Conpacifico Conmulalo Total

Valor pagado 20,264 (1.333) 18,931
(+) Aportes por pagar 20,275 1.788 22.063
(+) Utilidades 2,316 . 2.316
(-) Utilidades anticipadas - (2.500) (2.500)
(-) Retenciones cedidas (1.575) (621) (2.196)
Participacion neta adquirida 49% 49%

Utilidad neta de la operacion (752) (752)

La plusvalia negativa se reconocié como una ganancia resultante en resultados a la fecha de adquisicion.



7. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Los saldos de efectivo y equivalentes de efectivo comprenden lo siguiente al 31 de diciembre de 2017 y 2016:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016

En pesos colombianos

Caja 3,198 1,473

En el Banco de la Reptiblica de Colombia 96,477 154,923

Bancos y otras entidades financieras a la vista 1,264,314 1,478,862
Subtotal pesos Colombianos 1,363,989 1,635,258
En moneda extranjera

Caja 121 -

Bancos y otras entidades financieras a la vista 141,010 106,324
Subtotal moneda Extranjera 141,131 106,324
Efectivo Restringido (1) 466,239 56,313
TOTAL DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 1,971,359 1,797,895
Efectivo restringido 466,239 56,313
Efectivo sin restriccion 1,505,120 1,741,582
TOTAL DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 1,971,359 1,797,895

El siguiente es el detalle de la calidad crediticia del efectivo y los equivalentes de efectivo mantenidos en entidades
bancarias excepto el efectivo restringido:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Calidad crediticia
Banco de la Republica de Colombia 96,477 154,923
Grado de inversion 1,405,256 1,583,119
Especulativo 68 1,956
Sin calificacion 3,319 1,584

Total 1,505,120 1,741,582




(1) A continuacion se detalla el saldo que compone las partidas del efectivo restringido:

Entidad

Detalle restricciones del efectivo

31 de diciembre de 2017

En pesos colombianos

Corresponde al efectivo que se tiene como garantia en caso de

Gas Comprimido del Pera S.A. ; ) T . 178
contingencias para las oficinas y para los equipos de computo
Concesionaria Vial Andina S.A.S. Cuentas bancarias de la_ANI quien es la Gnica ordenadora del gasto 3,269
Recaudo de peajes (Futura remuneracion de la concesion y pago
. 95,440
Fosevi)
Fondos para llevar a cabo la Interventoria y Supervision del proyecto
. 1,353
segtin contrato APPO10
Valores que se trasladan de los rendimientos de las demas subcuentas a
favor de la ANI y que se usaran para remunerar obras menores segin lo 425
tenid / contrato APPO10
Concesionaria Vial del Oriente S.A.S. contenido en ef contrato
Cuenta para fondo de amigable componedor en caso de ser necesario 483
el uso de esta figura en una eventual conciliacion)
Para soporte contractual del proyecto (corresponde a los fondeos
realizadcs por Covioriente para pagar a quien preste soporte 937
contractual del proyecto segtin lo pactado en el contrato APP010)
Compensacion ambiental y predios 153,193
Surtidora de Gas del Caribe S.A. E.S.P. Embargos 1,661
Orion Call Center S.A.S. Bases de cajas recaudadoras 12
Corresponde a la cuentas del contrato de concesion como cuentas
proyecto que estan restringidas contractualmente para uso exclusivo y
Concesionaria Nueva Via al Mar S.A.S. destinacion especifica por las cuales fueron creadas (Compra de 88,111
predios) como también corresponde a los dineros consignados por la
Agencia Nacional de Infraestructura por vigencia futuras
Concesionaria Vial del Pacifico S.A.S. Establecido en contrato y manejo de la ANI, se utiliza anicamente 119,524
cuando la ANI lo autoriza.
TOTAL PESOS COLOMBIANOS 464,586
En moneda extranjera
Depositos en garantia / Banco Central de Panama/ Asobancarias / Fondo de
. . . p 800
Banco Corficolombiana Panama S.A. cesantias.
Llamados a margen 853
TOTAL MONEDA EXTRANJERA 1,653
TOTAL EFECTIVO RESTRINGIDO (Fondos Especiales) 466,239

Los montos de efectivo y equivalentes de efectivo no estan sujetos a restricciones ni limitaciones a excepcion del comentario
anterior. A la fecha no existen partidas conciliatorias con antiguedad promedio y no existe evidencia de deterioro.



8. POSICIONES ACTIVAS EN OPERACIONES DE MERCADO MONETARIO

El siguiente es el detalle de las operaciones de mercado monetario a 31 de diciembre de 2017 y 2016:

Operaciones pactadas entre 0 y 90 dias
En pesos Colombianos

Compromisos de transferencia de inversiones en
operaciones simultaneas

Subtotal Pesos Colombianos

Operaciones pactadas mayor a 90 dias
Moneda Extranjera
Fondos interbancarios vendidos ordinarios

Subtotal Moneda Extranjera

Total Operaciones Monetarias

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

226,512

226,512

90,763

90,763

317,275

Los montos anteriores no estan sujetos a restricciones ni limitaciones.

4.49%

2.82%

564,775 6.47%
564,775
91,183 2.78%
91,183
655,958




9. INVERSIONES MEDIDAS A VALOR RAZONABLE

El saldo de las inversiones en instrumentos de deuda e instrumentos de patrimonio a valor razonable a 31 de diciembre

de 2017 y 2016 comprende lo siguiente:

Inversiones medidas a valor razonable con cambios en resultados

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
INSTRUMENTOS DE DEUDA
En pesos Colombianos
Emitidos o garantizados por el Gobierno Colombiano 812,442 542,308
Emitidos o garantizados por otras entidades del Gobierno Colombiano P 2,058
Emitidos por emisores nacionales 254,464 356,798
Total Instrumentos de deuda en pesos 1,066,908 901,164
En moneda Extranjera
Emitidos o garantizados por Gobiernos u otros emisores extranjeros 23,117 38,340
Total Instrumentos de deuda en moneda Extranjera 23,117 38,340
TOTAL INSTRUMENTOS DE DEUDA 1,090,025 939,504
INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO
En pesos Colombianos
Acciones corporativas 572 1,588
Fondos y carteras colectivas (1) 519,327 539,974
TOTAL INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO 519,899 541,562
TOTAL INVERSIONES MEDIDAS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN 1,609,924 1,481,066

RESULTADOS

(1) La Corporacion y subsidiarias cuentan con instrumentos financieros representados en carteras colectivas con restriccion de uso relacionados con
los aportes que la Agencia Nacional de Infraestructura - ANI asi como el recaudos de peajes, que sélo podran ser utilizados en el momento en
que se cumplan todas las condiciones establecidas en los contratos de concesion. A 31 de diciembre de 2017 estos montos ascienden a $43,629

($72,884 en 2016).

Inversiones medidas a valor razonable con cambios en otro resultado integral ORI

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016

En pesos Colombianos

Acciones corporativas 849,470 792,627
En moneda Extranjera

Acciones corporativas 881 902
TOTAL INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO A VALOR RAZONABLE CON 850,351 793529
CAMBIOS EN ORI !

TOTAL INVERSIONES MEDIDAS A VALOR RAZONABLE 2,460,275 2,274,595




Las inversiones a valor razonable son valoradas basadas en datos observables del mercado el cual también refleja el riesgo
de crédito asociado con el activo. Los instrumentos de patrimonio designados a valor razonable con cambios en Otro
Resultado Integral son aquellos que la Corporacién y subsidiarias consideran estratégicos o con vocaciéon de permanencia.

31 de diciembre de 31 de diciembre

Participacion de
2017 2016

Acueducto y Alcantarillado de Barranquilla S.A. E.S.P. 0.66% 4,480 486
Aeropuerto de Barranquilla S.A. 9.76% 0 33
Agroganadera del Valle del Cauca S.A. en liquidacion 0.25% 4 4
Alimentos derivados de la Cana S.A. (Adecana) 0.32% 37 37
Banco Colpatria Multibanca Colpatria S.A. 0.00% 0 0
Banco Comercial AV Villas S.A. 0.03% 415 417
Bolsa de Valores de Colombia S.A. (1) 5.98% 39,448 15,604
C.1. Confecciones Y Textiles Internacionales S.A. en liquidacion 0.00% 0 0
Céamara de Compensacion de Divisas de Colombia S.A. 3.19% 917 593
Céamara de Compensacion de la Bolsa Mercantil de Colombia S.A.— En ) 0 0
liquidacion

Céamara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A. 1.09% 427 405
Cci Marketplace S.A. 7.22% 139 138
Centro de Eventos Exposiciones del Caribe S.A.S. - 0 100
Centro de Eventos Valle del Pacifico S.A. 0.95% 645 640
Centro de Ferias Exposiciones y Convenciones de Bucaramanga S.A. 2.80% 480 480
Ciudad Chipichape S. A. 2.85% 0 0
Cooperativa Serviarroz Ltda. 1.20% 19 19
Deposito Central de Valores - Deceveal S.A. (1) - 0 11,510
Edubar S.A. 0.91% 25 25
Empresa de Energia de Bogota S.A. E.S.P. 3.56% 659,208 592,142
Eternit Colombiana S.A. 0.00% 0 0
Fiduciaria Bogota S.A. 0.00% 0 0
Fiduciaria de Occidente S. A. 4.44% 26,885 13,660
Fogansa S.A. en liquidacion - 0 90
Fondo Ganadero del Tolima S.A. 0.62% 28 22
Forestal Monterrey Colombia S.A.S. (2) - 0 28,394
Forestal Monterrey GWR S.A.S. 20.00% 13 13
Fundacion para el desarrollo del Caribe - 0 0
Gas Natural S.A. E.S.P. 1.68% 49,998 74,624
Gestion y Contacto S.A. 1.02% 127 127
Granabastos S.A. 0.22% 0 6
Inducarbon Ltda. 0.09% 0 0
Industria Colombo Andina Inca S.A. 0.67% 19 19
Inmobiliaria Selecta S.A. - Triple A Barranquilla 3.52% 25 25
Grupo Argos S.A. 0.00% 7 6
Inversiones Sides S.A.S. 0.38% 61 61
Mineros S.A. 8.54% 56,546 42,913
Nutresa S.A. 0.00% 8 7
Petroleos Nacionales S.A. 19.54% 0 0
Proenergia Internacional S.A. 0.00% 0 0
Promesa S.A. 0.28% 4 4
Promisan S.A. en Liquidacion 0.05% 26 26
Promotora de Inversiones Ruitoque S.A. (Promision) 4.34% 541 541
Promotora Industrial Comercial y Turistica de Sevilla S.A. 0.27% 0 0
Promotora la Alborada S.A. 1.83% 0 0
Promotora la Ensefanza S.A. 4.27% 113 113
Reforestadora de Santa Rosalia C.I. S.A. 0.00% 0 0
Semillas e Insumos Algodoneros S.A. 10.78% 64 64
Sociedad Aeroportuaria de la Costa S. A. 11.55% 8,528 9,046
Sociedad Hotelera Cien Internacional S.A.(Hotel Bogota Royal) 0.39% 58 58
Soforestal S.A. 0.18% 175 175
Textiles el Espinal S.A. 8.56% 0 0

En pesos colombianos 849,470 792,627



31 de diciembre de 31 de diciembre

Participacion de
2017 2016

Bladex S.A. 0.01% 165 183

Corporaciéon Andina de Fomento 0.00% 716 719

Petroleos Colombianos Ltd. 0.05% 0 0
En moneda extranjera 881 902
Total Instrumentos de Patrimonio medidos a Valor Razonable a 850.351
través de ORI ! 793,529

(1) La Bolsa de Valores de Colombia S.A. y el Deposito Centralizado de Valores de Colombia (Deceval S.A.), firmaron un acuerdo para realizar una
integracion corporativa mediante el intercambio de acciones de las dos entidades. El 24 de marzo de 2017, la Asamblea General Extraordinaria de
Accionistas de Deceval S.A., aprob6 la reforma a los estatutos y eliminar el derecho de preferencia de las acciones. Por otra parte, el 28 de marzo
de 2017, la Asamblea General Ordinaria de Accionistas de la Bolsa de Valores de Colombia S.A., aprob6 la emisién de acciones ordinarias de la
sociedad. El 14 de diciembre de 2017, la Superintendencia Financiera de Colombia aprobo¢ el cierre de la operacion de integracion, definiendo que
por cada accién de Deceval S.A., los titulares recibiran 33.500 acciones de la Bolsa de Valores de Colombia S.A. Ese mismo dfa, se dio instruccion

a los accionistas para que llevaran a cabo el proceso de reconocimiento de compra de las acciones de la Bolsa de Valores de Colombia S.A.

La Corporacion y subsidiarias reconocieron un ingreso por el intercambio de acciones, resultante de la comparacion del valor neto en libros previé
al intercambio de acciones en Deceval S.A. y el reconocimiento de las acciones adquiridas de la Bolsa de Valores de Colombia S.A. a valor de

mercado.

(2) Endiciembre de 2017 Pizano S.A. transfirié a Global Timber Spainy Forestal Monterrey Colombia S.A.S. el 14.52% de la participacion que posefa

en Forestal Monterrey Colombia S.A.S. como resultado del acuerdo de transaccion suscrito por valor de $8,491.

Las variaciones en los valores razonables reflejan fundamentalmente variaciones en las condiciones del mercado debido
principalmente a cambios en las tasas de interés y otras condiciones econémicas del pafs donde se tiene la inversion. A
31 de diciembre de 2017 y 2016, la entidad considera que no han existido pérdidas importantes en el valor razonable
de los activos financieros por condiciones de deterioro de riesgo de crédito de dichos activos.

Las siguientes inversiones presentan deterioro al corte:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
., Valor . Valor Valor . Valor
Inversion L Deterioro L Deterioro
Inversion razonable Inversion razonable
Petroleos Colombianos Ltd. 149 (149) - 149 (149) -
Petréleos Nacionales S.A. 125 (125) - 125 (125) -
Promotora de Inversiones Ruitoque S.A.(Promision) 676 (135) 541 676 (135) 541
Promotora la Alborada S.A. 316 (316) - 316 (316) -
Promotora la Ensefianza S.A. 183 (70) 113 183 (70) 113
Reforestadora de Santa Rosalia C.1. S.A. 12 (12) - 12 (12) -
Textiles el Espinal S.A. 2,399 (2,399) - 2,399 (2,399) -

Total Inversiones deterioradas 3,860 (3,206) 654 3,860 (3,206) 654




A continuacion se presenta un detalle de la calidad crediticia determinada por agentes calificadores de riesgo
independientes, de las principales contrapartes en titulos de deuda e inversiones en instrumentos de patrimonio en las

cuales las Corporaciones y Subsidiarias tienen activos financieros a valor razonable.

Calidad Crediticia 31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Grado de inversion 1,706,718 1,623,310
Sin calificacion o no disponible 753,557 651,285

TOTAL 2,460,275 2,274,595




10. INVERSIONES MEDIDAS A COSTO AMORTIZADO

A 31 de diciembre de 2017 y 2016, el saldo de las inversiones medidas a costo amortizado comprende lo siguiente:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
INSTRUMENTOS DE DEUDA
En pesos colombianos
Emitidos o garantizados por el Gobierno Colombiano 1,452,115 1,792,724
Emitidos o garantizados por otras entidades del Gobierno Colombiano 91,964 94,346
Emitidos por emisores nacionales 20,295 47,228
TOTAL INSTRUMENTOS DE DEUDA EN PESOS COLOMBIANOS 1,564,374 1,934,298
En moneda extranjera
Emitidos o garantizados por los Gobiernos Extranjeros 106,997 83,713
Emitidos por emisores extranjeros 60,082 39,954
Otros titulos 74,017 86,339
TOTAL INSTRUMENTOS DE DEUDA EN MONEDA EXTRANJERA 241,096 210,006
TOTAL INVERSIONES MEDIDAS A COSTO AMORTIZADO 1,805,470 2,144,304

A continuacién se presenta un detalle de la calidad crediticia determinada por agentes calificadores de riesgo
independientes, de las principales contrapartes en instrumentos de deuda en las cuales la Corporacion tiene activos
financieros a costo amortizado:

Calidad crediticia 31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Emitidos o garantizados por Gobiernos (Nacional o Extranjero) 1,619,740 1,945,812
Grado de inversion 122,436 175,746
Sin calificacion o no disponible 63,294 22,746

Total 1,805,470 2,144,304

A 31 de diciembre de 2017 y 2016 la Corporacién y subsidiarias no presentan indicios de deterioro en los instrumentos
de deuda. Actualmente no hay restricciones relacionadas con Activos Financieros en Inversion.



11. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

A continuacion el detalle de los derivados a 31 de diciembre de 2017 y 2016:
a. Instrumentos financieros derivados:

La tabla siguiente expresa los valores razonables al final del afo de contratos forward, futuros y swaps de tasa de interés
y de moneda extranjera en que se encuentra comprometida la Corporacioén y subsidiarias.

Los instrumentos financieros derivados comprenden lo siguiente:

Concepto 31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016

Monto nocional

Valor razonable

Monto nocional

Valor razonable

ACTIVOS
Instrumentos financieros derivados especulativos
Contratos forward de compra de moneda extranjera 704,964 2,508 895,473 4,249
Contratos forward de venta de moneda extranjera 2,472,253 24,976 3,555,650 78,023
Contratos forward de compra de titulos 283,000 349 - -
Contratos forward de venta de titulos 820,070 340 - -
SUBTOTAL 4,280,287 28,173 4,451,123 82,272
Contratos swap de tasa de interés 250,200 661 253,548 1,099
Contratos swap cross currency 2,103,720 5,490 2,000,097 7,179
SUBTOTAL 2,353,920 6,151 2,253,645 8,278
Contratos de futuros de compra de moneda extranjera 2,976 - 4,502 -
SUBTOTAL 2,976 _ 4,502 -
Opciones de compra de monedas 358,378 1,795 197,568 2,305
SUBTOTAL 358,378 1,795 197,568 2,305
Total Instrumentos financieros derivados especulativos 6,995,561 36,119 6,906,838 92,855
Instrumentos financieros derivados de cobertura
Contratos forward de venta de moneda extranjera 393,143 5,153 677,104 8,800
Contratos forward de compra de moneda extranjera 22,328 1 - -
Total Instrumentos financieros derivados de cobertura 415,471 5,154 677,104 8,800
TOTAL ACTIVOS 7,411,032 41,273 7,583,942 101,655
PASIVOS
Contratos forward de compra de moneda extranjera 822,973 8,028 2,491,360 55,858
Contratos forward de venta de moneda extranjera 1,153,863 4,498 1,195,063 46,245
Contratos forward de compra de titulos 356,000 167 120,000 (19)
Contratos forward de venta de titulos 804,200 724 1,015,000 1,511
SUBTOTAL 3,137,036 13,417 4,821,423 103,595
Contratos swap de tasa de interés 273,392 1,144 116,721 487
Contratos swap cross currency 1,645,841 6,085 2,260,705 10,827
SUBTOTAL 1,919,233 7,229 2,377,426 11,314
Contratos de futuros de venta de moneda extranjera 2,982 - 4,502 -
SUBTOTAL 2,982 B 4,502 B
Opciones de venta de monedas 151,289 3,710 105,823 4,038
SUBTOTAL 151,289 3,710 105,823 4,038
Operaciones de contado 11,938 - - -
Total Instrumentos financieros derivados especulativos 5,222,478 24,356 7,309,174 118,947
Instrumentos financieros derivados de cobertura
Contratos forward de compra de moneda extranjera 24,080 119 26,953 510
Contratos forward de venta de moneda extranjera 5,790 46 355,055 1,331
Total Instrumentos financieros derivados de cobertura 29,870 165 382,008 1,841
TOTAL PASIVOS 5,252,348 24,521 7,691,182 120,788
POSICION NETA 2,158,684 16,752 (107,240) (19,133)




El siguiente es el detalle de la calidad crediticia de los instrumentos financieros derivados activos:

Calidad crediticia 31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Grado de inversion 18,195 69,677
Sin calificacion o no disponible 23,078 31,978
Total 41,273 101,655

El siguiente es el detalle de la calidad crediticia de los instrumentos financieros derivados pasivos:

Calidad crediticia 31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Grado de inversion 15,083 72,844
Sin calificacion o no disponible 9,438 47,944
Total 24,521 120,788

Los instrumentos financieros derivados contratados por la Corporacion y subsidiarias son generalmente transados en
mercados organizados y con clientes del sector financiero, real y offshore. Los instrumentos derivados tienen condiciones
favorables netas (activos) o desfavorables (pasivos) como resultado de fluctuaciones en las tasas de cambio de moneda
extranjera y en el mercado de tasa de interés u otras variables relativas a sus condiciones. El monto acumulado de los

valores razonables de los activos y pasivos en instrumentos derivados puede variar significativamente de tiempo en tiempo.
A 31 de diciembre de 2017 la Corporacion y subsidiarias tienen obligaciones para entregar instrumentos financieros en
titulos de deuda o moneda extranjera con un valor razonable de $24,521 ($120,788 a 31 de diciembre de 2016) y recibir
instrumentos financieros o moneda extranjera con un valor razonable de $41,273 ($101,655 a 31 de diciembre de 2016).
Actualmente no hay restricciones relacionadas con los instrumentos financieros derivados.

b. Cobertura de los flujos de efectivo de titulos de deuda extranjera emitidos:

Los valores razonables de los derivados designados como coberturas de flujos de efectivo son los siguientes:

Concepto 31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016

Activos Pasivos Activos Pasivos

Tipo de Instrumento:
Forward de moneda 5,154 (165) 8,800 (1,841)



Los perfodos de tiempo en que se espera que los flujos de caja cubiertos que ocurren y afectan el resultado integral del

ejercicio son los siguientes:

Dentro 1 afio 1 -5 Afos Mas de 5 afos

31 de diciembre de 2017 4,986 - -
31 de diciembre de 2016 6,959 - -

Durante el ano 2017, las ganancias netas fueron de $ 31,395, mientras que las ganancias netas del afio 2016 fueron
$36,735 en relacion con la porcion efectiva de los flujos de efectivo los cuales se reconocen en ORI.

Durante los afios 2017 y 2016 no se presentaron ineficiencias en la relacién de cobertura.



12. INVERSIONES EN ASOCIADAS Y NEGOCIOS CONJUNTOS

A continuacion se muestra un detalle de las inversiones en asociadas y negocios conjuntos:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Asociadas 702,934 651,349
Negocios Conjuntos 117,190 281,237
Total Inversiones 820,124 932,586

A continuacion se presentan los porcentajes de participacion y monto de la inversién en cada una de las empresas
asociadas y su objeto social principal:

Inversion en Asociadas i -A 3!,de diciembre de 2017 _ i A 31. ’de diciembre de 2016 _
Participacion % Inversion Participacion % Inversion
Aerocali S.A. 50% 17,632 50% 24,971
Colombiana de Extrusion S.A. Extrucol 30% 11,476 30% 11,354
Concesionaria Tibitoc S.A. 33% 20,165 33% 20,209
Ventas y Servicios S.A. 20% 2,559 20% 7,721
Metrex S.A. 18% 5,069 18% 2,239
C.l. Acepalma S.A. 11% 5,625 1% 4,367
Gases del Caribe S.A. E.S.P. 31% 269,739 31% 218,431
Calidda S.A. 40% 363,139 40% 354,822
Concentra Inteligencia en Energia S.A.S. 24% 6,927 24% 557
Energia Eficiente S.A. 39% 603 39% 6,678
T 702,034 651,349

El movimiento de las inversiones en empresas asociadas y negocios conjuntos se presenta a continuacion:

Empresas asociadas Negocios conjuntos Total
Saldo a 31 de diciembre de 2015 651,040 273,360 924,400
Descapitalizaciones (Capitalizaciones) (4,746) 17,265 12,519
Participacion en los resultados del periodo 147,136 54,822 201,958
Participacion en otros resultados integrales (15,391) (931) (16,322)
Deterioro de inversiones (1) (4,027) (63,047) (67,074)
Reclasificaciones y traslados - (249) (249)
Compras del perfodo 15 17 32
Combinacién de negocios (26,302) - (26,302)
Dividendos recibidos (96,376) - (96,376)
Saldo a 31 de diciembre de 2016 651,349 281,237 932,586
Capitalizaciones - 87 87
Participacion en los resultados del periodo 157,592 1,616 159,208
Participacion en otros resultados integrales (5,271) (8) (5,279)
Reclasificaciones y traslados - (12,405) (12,405)
Combinacion de negocios - (12,645) (12,645)
Dividendos recibidos (100,737) - (100,737)
Deterioro de inversiones (1) - (140,691) (140,691)

Saldo a 31 de diciembre de 2017 702,934 117,190 820,124




(1) Concesionaria Ruta del Sol S.A.S. (la “Concesionaria”), es la sociedad

adjudicataria del Contrato de Concesion N 001 del 14 de enero
de 2010, cuyo objeto consisti6 en la construcciéon, operacion
y mantenimiento del Sector 2 del Proyecto Vial Ruta del Sol,
comprendido entre Puerto Salgar y San Roque y sus modificaciones

(el “Contrato de Concesion”).

Con ocasion de las investigaciones adelantadas por autoridades
colombianas como resultado de los actos de corrupcién en doce pafses,
incluyendo Colombia, confesados ante la justicia de Estados Unidos
por la firma brasilera Odebrecht S.A., quien participa como controlante
de la Concesionaria (62.01%) a través de sus filiales Constructora
Norberto Odebrecht S.A. Sucursal Colombia y Odebrecht Latinvest
ColombiaS.A.S., las referidas autoridades han tomado algunas medidas

en relaciéon con el Contrato de Concesion.

Asf, el 16 de febrero de 2017, y luego de varias visitas practicadas a la
sociedad concesionaria, la Superintendencia de Industria y Comercio-
SIC emiti6 la Resolucion 5216 de 2017, mediante la cual decretd
como medida cautelar, la suspension o cesacion de los efectos de las
conductas presuntamente contrarias a la libre competencia econémica
desplegadas por la Agencia Nacional de Infraestructura-ANI y la
Concesionaria, por lo que la SIC ordend a la ANI dar por terminado de
manera inmediata el Contrato de Concesion. Luego, el 17 de febrero de
2017, la Superintendencia de Puertos y Transportes sometio6 a control

a la Concesionaria mediante Resolucion 2809 de 2017.

Adicionalmente, el 26 de enero de 2017, el Procurador General de la
Nacién present6 accion popular en contra de la ANI'y la Concesionaria
con base en los hechos de corrupcion de Odebrecht que fueron
informados por los medios de comunicacién y la Fiscalfa. En el marco
de dicho proceso, el Tribunal Administrativo de Cundinamarca decret6

las siguientes medidas cautelares:

-Suspension de los efectos del Contrato de Concesion, suscrito entre
la Concesionaria Ruta del Sol y la ANI.

-Orden al Presidente de la Republica para designar la autoridad que
habria de administrar el proyecto, tomando posesion inmediata
de las obras. Dicha medida se materializé con la entrega de la
infraestructura de la Concesionaria a la ANI el 20 de octubre de

2017.

-Embargo de cuentas y dividendos obtenidos por la Concesionaria,
sus accionistas y otras personas vinculadas hasta por un monto de
$191,118.

-Embargo de bienes inmuebles.

En consideracion a las anteriores medidas, la Concesionaria y la ANI
suscribieron el 22 de febrero de 2017 un acuerdo y el 27 de marzo
de 2017 un modificatorio al mismo, mediante el cual se dispuso la
terminacién y liquidacién anticipada del Contrato de Concesion, asi
como la férmula para la liquidacion del mismo (el “Acuerdo”). Con
base en la formula de liquidacion del Acuerdo, y valores preliminares
de la misma, la Corporacién y Estudios y Proyectos del Sol S.A.S.
(“Episol”), sociedad 100% de propiedad de la Corporacién, quien es
titular del 33% del capital accionario de la Concesionaria reconocieron
un ajuste por deterioro por valor de $102,275 en relaciéon con dicha

inversion a 31 de diciembre de 2016.

Se pone de presente que, posteriormente, mediante auto del 14
de septiembre de 2017, el Tribunal decreté medidas cautelares
complementarias, relacionadas con la entrega de tramos al INVIAS,
cesion de licencias ambientales y mineras, escrituracion de predios,
garantias, pago a proveedores y acreedores. En ejecucion de la orden
impartida por el Tribunal Administrativo de Cundinamarca, el 20
de octubre de 2017 la Concesionaria suscribié con la ANI el “Acta
de entrega material de los tramos correspondientes al alcance fisico
del Contrato de Concesion No. 001 de 2010, en cumplimiento de
la medida cautelar decretada en el proceso de accién popular No.

2017-0083".

Adicionalmente, durante el afio 2017, se realizaron prorrogas para el
pago de los intereses de la deuda de largo plazo en doélares y pesos
con los prestamistas del proyecto. Al respecto, el 22 de diciembre
de 2017, la ANI autorizé el pago de $792,603 como abono para el
pago de las obligaciones financieras derivadas del contrato de crédito
correspondiente a la deuda en dolares y pesos de la Concesionaria.
También, en lo corrido del 2017, se adelanté el proceso de
desmovilizacién del personal que se encontraba vinculado al proyecto.
Asi mismo, la Concesionaria y el Consorcio realizaron el pago de la

mayoria de proveedores, trabajadores y terceros.



Teniendo en cuenta lo anterior y que, a la fecha, las pretensiones
de las partes, el Acuerdo, la férmula de liquidacion del Contrato de
Concesion, el valor de liquidacion de la obra 'y los montos a reconocer

son objeto de debate en el marco del Tribunal de Arbitramento

El valor en libros de la inversion de Episol en la Concesionaria
asciende a $111,783 (neto de deterioro) con corte a 31 de diciembre
de 2017y $252,474 (neto de deterioro) con corte a 31 de diciembre
de 2016.

que resolvera las diferencias entre la Concesionaria y la ANI, la
Corporacién y Episol han decidido reconocer prudencialmente un A continuacién se presentan los porcentajes de
ajuste por deterioro a la inversion por valor de $140,691 adicionales participacién y monto de la inversion en cada uno de los
al monto reconocido sobre los estados financieros correspondientes negocios conjuntos:
al segundo semestre de 2016. El valor remanente de la inversion
($111,783) corresponde a los aportes realizados por Episol a la
concesionaria entre los afios 2009 a 2012, actualizados por IPC al

31 de diciembre de 2017.

Inversion en Negocios Conjuntos A 31 de diciembre de 2017 A 31 de diciembre de 2016

Participacion % Inversion Participacion % Inversion

Concesionaria Ruta del Sol S.A.S. (Ver nota 43) 33% 111,783 33% 252,474
Concesionaria Vial del Pacifico S.A.S. - - 50% 1,479
Concesionaria Nueva via al Mar. S.A.S. - - 60% 11,166
CFC SK Capital S.A.S. 50% 345 50% 258
CFC SK El Dorado Latam Management Company Ltda. 50% 4,567 50% 2,993
CFC SK El Dorado Latam Fund. L.P. (Ver nota 2.3.3) - - 50% 12,395
CFC SK El Dorado Latam Capital Partners Ltda. 50% 495 50% 472

117,190 281,237

Actualmente no hay restricciones relacionadas con las inversiones en asociadas, ni en los negocios conjuntos.



13. CARTERA DE CREDITOS

A continuacion se presenta la clasificacion de la cartera de créditos consolidada por tipo de riesgo:

GARANTIA IDONEA

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

Comercial

“A” Riesgo Normal 240,769 388,460
“B” Riesgo Aceptable 21,336 15,106
“C” Riesgo Apreciable 2,503 5,873
“D” Riesgo Significativo 8,921 5,414
“E” Riesgo de incobrabilidad 1,233 287
SUBTOTAL COMERCIAL 274,762 415,140
Leasing financiero

“A” Riesgo Normal 1,668,174 1,586,700
“B” Riesgo Aceptable 29,920 22,468
“C” Riesgo Apreciable 17,185 11,124
“D” Riesgo Significativo 12,214 9,917
“E” Riesgo de incobrabilidad 1,327 1,992
SUBTOTAL LEASING FINANCIERO 1,728,820 1,632,201
OTRAS GARANTIAS

Consumo

“A” Riesgo Normal 285,976 268,844
“B” Riesgo Aceptable 30,494 24,156
“C” Riesgo Apreciable 7,518 5,664
“D” Riesgo Significativo 4,420 4,236
“E” Riesgo de incobrabilidad 1,260 822
SUBTOTAL CONSUMO 329,668 303,722
SIN GARANTIAS

Comercial

“A” Riesgo Normal 90,336 46,170
“B” Riesgo Aceptable 6,235 3,035
“C” Riesgo Apreciable 10,259 7,388
“D” Riesgo Significativo 6,040 7,890
“E” Riesgo de incobrabilidad 1,341 2,971
SUBTOTAL COMERCIAL 114,211 67,454
TOTAL CARTERA POR CALIFICACION (1) 2,447,461 2,418,517

(1) Leasing Corficolombiana S.A.: Para el cierre de 2017, cerr6 con un saldo de cartera de $808,664 frente a un cierre de 2016 de $922,475 lo cual
representa un decrecimiento del 12.34%. Dicha variacion esta acorde con el ciclo econdmico de desaceleracion que esta experimentando el
pafs. Dentro de los aspectos a destacar en la cartera se tienen el hecho de la recomposicion por producto de la misma pasando las operaciones
de leasing a tener un mayor peso dentro del total del portafolio al pasar de un 48% al cierre del 2016 a un 52% a diciembre de 2017 en relacion
con el producto de pagarés de crédito. El otro punto relevante a mencionar es el aumento en el nivel de riesgo de la cartera asociado a lo antes
comentado con respecto a la desaceleracion del ciclo econémico y el impacto que ha tenido en los clientes de Leasing Corficolombiana para
poder cumplir con sus obligaciones. Con base a lo anterior, a diciembre de 2016, la cartera en riesgo de la entidad, catalogada esta como la
calificada en un nivel de riesgo superior a “A”, se encontraba en $147,854 y al cierre de 2017, esta Gltima se ubic6 en $176,362 registrando un
crecimiento del 19.3%. La Entidad se encuentra realizando todos los esfuerzos pertinentes con el fin de poder normalizar esta cartera y reducir

la exposicion en riesgo al corte



El siguiente es el detalle de las provisiones por deterioro de riesgo de crédito constituidas a 31 de diciembre de 2017 y
2016, teniendo en cuenta la forma en que fueron determinadas, de manera individual para créditos superiores a $ 2,000
y colectivamente para los demas créditos. Los anexos siguientes muestran el saldo de la cartera incluyendo causacion

de intereses medidos a costo amortizado.

Leasing

Consumo Comercial : Total
comercial
A 31 de diciembre de 2017
Deterioro:
Créditos evaluados individualmente - 10,289 17,589 27,878
Créditos evaluados colectivamente 5,161 14,657 12,029 31,847
Total deterioro 5,161 24,946 29,618 59,725
Saldo neto de los activos financieros por cartera
de créditos:
Créditos evaluados individualmente - 36,177 49,235 85,412
Créditos evaluados colectivamente 329,668 352,796 1,679,585 2,362,049
Total activos financieros por cartera de créditos 329,668 388,973 1,728,820 2,447,461
A 31 de diciembre de 2016
Deterioro:
Créditos evaluados individualmente - 12,390 13,174 25,564
Créditos evaluados colectivamente 4175 14,208 14,892 33,275
Total deterioro 4,175 26,598 28,066 58,839
Saldo neto de los activos financieros por cartera
de créditos:
Créditos evaluados individualmente 4,419 18,042 28,814 52,175
Créditos evaluados colectivamente 299,303 463,652 1,603,387 2,366,342
Total activos financieros por cartera de créditos 303,722 482,594 1,632,201 2,418,517

A continuacion se muestra la distribucion de la cartera de créditos de la Corporacion por periodo de maduracion a 31
de diciembre de 2017:

Entre 1y 3 afios Hasta 1 afio Entre 3 y 5 afios Mas de 5 afios Total
Comercial 108,337 62,968 62,185 155,645 389,135
Consumo 102,801 192,047 34,344 314 329,506
Cartera 211,138 255,015 96,529 155,959 718,641
Leasing comercial 304,162 219,795 362,003 842,698 1,728,658
Leasing consumo 131 31 - - 162
Leasing financiero 304,293 219,826 362,003 842,698 1,728,820

Total Cartera 515,431 474,841 458,532 998,657 2,447,461




A continuacion se muestra la distribucién de la cartera de créditos de la Corporacion por periodo de maduracién a 31

de diciembre de 2016:

Comercial

Consumo
Cartera

Leasing comercial

Leasing consumo
Leasing financiero

Total Cartera

Comercial

Consumo
Cartera

Leasing comercial

Leasing consumo
Leasing financiero

Total cartera

Comercial

Consumo
Cartera

Leasing comercial

Leasing consumo

Leasing financiero

Entre 1y 3 afios Hasta 1 afio Entre 3 y 5 afios Mas de 5 afos Total
5919 203,876 97,577 175,222 482,594
175,525 85,328 26,821 16,048 303,722
181,444 289,204 124,398 191,270 786,316
77,302 243,706 390,744 920,078 1,631,830
15 198 158 - 371
77,317 243,904 390,902 920,078 1,632,201
258,761 533,108 515,300 1,111,348 2,418,517
A continuacion se presenta la clasificacion de la cartera de créditos por tipo de moneda:
A 31 de diciembre de 2017
Moneda legal Moneda extranjera Total
366,021 23,114 389,135
329,506 N 329,506
695,527 23,114 718,641
617,117 1,111,541 1,728,658
162 - 162
617,279 1,111,541 1,728,820
1,312,806 1,134,655 2,447,461
A 31 de diciembre de 2016
Moneda legal Moneda extranjera Total
451,807 30,787 482,594
303,722 - 303,722
755,529 30,787 786,316
405,244 1,226,589 1,631,833
368 - 368
405,612 1,226,589 1,632,201
1,161,141 1,257,376 2,418,517

Total cartera

A 31 de diciembre de 2017 los activos financieros por cartera de créditos se encuentran dados en garantia por valor de

$101,309y a 31 de diciembre de 2016 por $92,454 en respaldo de obligaciones financieras con entidades de redescuento.



La siguiente es la conciliacion entre la inversion bruta en arrendamientos financieros y el valor presente de los pagos
minimos a recibir a estas fechas:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Total canones brutos de arrendamientos a ser recibidos en el futuro 2,965,127 3,076,704
Valor residual estimado de activos entregados en arrendamiento(no garantizados) 35,478 20,033
Inversion bruta en contratos de arrendamiento financiero 3,000,605 3,096,737
Inversion neta en contratos de arrendamiento financiero 1,758,438 1,660,267
Deterioro de inversion neta en contratos de arrendamiento financiero 29,618 28,066
Contratos de arrendamiento financiero neta de deterioro 1,728,820 1,632,201

El detalle de la inversion bruta y la inversion neta en contratos de arrendamientos financieros a recibir a 31 de diciembre
de 2017 y 2016 en cada uno de los siguientes periodos:

A 31 de diciembre de 2017 A 31 de diciembre de 2016
Inversion neta Inversion bruta Inversion neta Inversion bruta
Hasta 1 afio 220,846 396,844 77,317 284,139
Entre 1y 5 afios 673,777 1,412,705 634,806 1,426,006
Mas de 5 afnos 834,197 1,191,056 920,078 1,386,592
Total 1,728,820 3,000,605 1,632,201 3,096,737

A continuacion se detalla el movimiento del deterioro de cartera:

Saldo a 31 de diciembre de 2015 38,289
Deterioro 24,443
Castigos de cartera (3,893)

Saldo a 31 de diciembre de 2016 58,839

Deterioro 3,484
Castigos de cartera (2,598)

Saldo a 31 de diciembre de 2017 59,725




14. CUENTAS POR COBRAR, NETO

A continuacion se presenta los saldos de las otras cuentas por cobrar a 31 de diciembre de 2017 y 2016:

Cuentas por cobrar comerciales

Menos: Deterioro de la cuentas por cobrar comercial

Cuentas por cobrar comerciales neto
Otras cuentas por cobrar
Pago por cuenta de clientes

Depositos

Total Cuentas por Cobrar

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

1,200,650 1,310,287
(171,180) (106,976)
1,029,470 1,203,311
200,377 198,715
79,018 81,365
70,236 31,958
1,379,101 1,515,349

El detalle de las cuentas por cobrar a 31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:

Intereses

Dividendos

Comisiones

Arrendamientos

Clientes

Depositos (1)

Impuestos

Anticipos y avances
Retenciones de contratos

Pago por cuenta de clientes (2)

Otras cuentas por cobrar

Cuentas por cobrar con relacionadas (3)

Total bruto de cuentas por cobrar

Deterioro de otras cuentas por cobrar

Total neto de cuentas por cobrar

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

34,310 26,481
870 1,564
17,180 9,933
157 374
1,007,694 1,013,020
70,236 31,958
18,415 22,255
1,775 252
5,829 5,540
79,018 81,365
200,377 198,715
114,420 230,868
1,550,281 1,622,325
(171,180) (106,976)
1,379,101 1,515,349

(1) El26deenerode 2017, el Procurador General de la Nacion presenté accion popular en contra de Agencia Nacional de Infraestructura y Concesionaria

Ruta del Sol S.A.S., por la presunta vulneracion de los derechos colectivos a la moralidad administrativa, a la defensa del patrimonio publico y

al acceso a los servicios pablicos. En el marco de dicho proceso, el Tribunal Administrativo de Cundinamarca vinculd, entre otros, a Episol S.A.

y decret6 medidas cautelares que incluyen, entre otras, el embargo de cuentas y dividendos obtenidos por la Concesionaria, sus accionistas y las

demas personas vinculadas. Dado que los fondos salieron de los bancos y fueron trasladados a los depbsitos judiciales del Banco Agrario, Episol

S.A. registr6 en el rubro dep6sitos a nombre del Banco Agrario una cuenta por cobrar por $24,834.

En este rubro se reconocen obligaciones financieras a favor de la Corporacion con Electricaribe, por ejecucion de garantias y costos financieros

asociados respaldados con contratos de contragarantia suscritos.

(3) A continuacion el detalle de las cuentas por cobrar con relacionadas a 31 de diciembre de 2017:



31 de Diciembre

Entidad Detalle de otras cuentas por cobrar de 2017

Cuenta por cobrar a CFC-SK Eldorado Latam Fund por retorno de la inversion
decretada, del valor correspondiente al llamado de capital nimero nueve, por el
CFC Private Equity Holdings S.A.S. valor de este retorno de capital se constituydé una cuenta por cobrar y su 28,156
recuperacion se espera en el corto plazo. El valor es de USD 9,435,651 con la
tasa de cierre de $2,984 equivale a $28,156.

Estudios Y Proyectos del Sol S.A.S. y Corresponde a pago de aportes en nombre de Dragados por $5,600 y préstamo a

N concesionaria Ruta del Sol para pago de tribunal de arbitramiento $1,445. 7,045
subsidiarias
Estudios Proyectos e Inversiones de los Corresponde al valor por Autorenta de los Consorcios 4G Llanos y
. . 201
Andes S.A. y subsidiarias Conandino.

Son operaciones internas que se tienen entre los “C.O” Centro de Operaciones o
Hoteles Estelar S.A. y subsidiarias Sucursales que tiene Hoteles Estelar a nivel nacional en la prestacion del 79,018
servicio. De igual forma se maneja en Per( y sus sucursales.

Total 114,420

A continuacion se presenta el movimiento del deterioro de las otras cuentas por cobrar:

Saldo a 31 de diciembre de 2015 87,389
Deterioro 41,667
Castigos de cartera (21,498)
Reintegros (4,411)
Saldo adquirido en combinaciones de negocios 2,145
Traslados 2,489
Ajuste en cambio (805)

Saldo a 31 de diciembre de 2016 106,976
Deterioro (1) 32,789
Castigos de cartera (13,497)
Reclasificaciones 47,555
Reintegros (2,648)
Ajuste en cambio 5

Saldo a 31 de diciembre de 2017 171,180

(1) El deterioro registrado durante el afio 2017 corresponde principalmente a las siguientes filiales: Promigas S.A. E.S.P. y subsidiarias por $17,019,
Pizano S.A. y subsidiarias por $3,415, Fiduciaria Corficolombiana S.A. por $7,603 (incluye $7,116 del 100% de la cuenta por cobrar a de Ruta
del Sol) y Episol S.A. y subsidiarias por $3,223 (Incluye $1,897 de la cuenta por cobrar a la Concesionaria Ruta del Sol S.A.S.).

Actualmente no hay restricciones relacionadas con otras cuentas por cobrar.



15. ACTIVOS SOBRE ACUERDOS DE CONCESION

El saldo los activos netos reconocidos sobre contratos de concesion a 31 de diciembre de 2017 y 2016 comprende lo
siguiente:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016

Derechos sobre acuerdos concesion

Promigas S.A. E.S.P. y subsidiarias 2,176,164 2,118,200
Concesionaria Vial de los Andes S.A. 219,061 291,236
Proyectos de Infraestructura S.A. y subsidiarias 264,324 245,101
Episol S.A.S. y subsidiarias 454,618 150,777
Total derechos sobre acuerdos concesion 3,114,167 2,805,314
Activos financieros sobre acuerdos concesion

Promigas S.A. y subsidiarias 2,282,611 2,072,675
Episol S.A.S. y subsidiarias 389,550 203,241
Concesionaria Nueva Via al Mar S.A.S. 99,716 -
Concesionaria Vial del Pacifico S.A.S. 296,752 -

Total activos financieros concesion 3,068,629 2,275,916




El' detalle de movimiento de los activos intangibles concesionados al costo y valor razonable es el siguiente:

Promigas S.A. Concesionaria Proyectos de

ESP. y Vial de los Andes Infrases/t\ructura Episo! S.'A.'S' Y Total
subsidiarias S.A. Y subsidiarias
subsidiaria

Costo

A 31 de diciembre de 2015 1,884,565 554,037 262,407 72,390 2,773,399
Adiciones 423,463 96,621 11,150 83,206 614,440
Ventas o retiros (6,686) (17) - - (6,703)
Reclasificacion - Cambio en estimacion 68,587 - 3 1 68,591
A 31 de diciembre de 2016 2,369,929 650,641 273,560 155,597 3,449,727
Adiciones 193,489 82,628 29,305 305,486 610,908
Reclasificacion - Cambio en estimacion (14,408) - - - (14,408)
Ventas o retiros (1,915) (1,590) - - (3,505)
Ajuste por conversion (1,041) - - - (1,041)
A 31 de diciembre de 2017 2,546,054 731,679 302,865 461,083 4,041,681
Amortizacion acumulada

A 31 de diciembre de 2015 (149,743) (210,657) (18,971) (3,237) (382,608)
Amortizacion del periodo (100,850) (148,748) (9,485) (1,583) (260,666)
Ventas o retiros 966 - - - 966
Reclasificacion (2,102) - (3) - (2,105)
A 31 de diciembre de 2016 (251,729) (359,405) (28,459) (4,820) (644,413)
Amortizacion del periodo Gasto (17,351) (153,213) (10,082) (1,645) (182,291)
Amortizacion del periodo Costo (102,198) - - - (102,198)
Reclasificacion - Cambio en estimacion 842 - - - 842
Ventas o retiros 630 - - - 630
Ajustes por conversion (84) - - - (84)
A 31 de diciembre de 2017 (369,890) (512,618) (38,541) (6,465) (927,514)
Total Activos Intangibles

Saldo neto a 31 de diciembre de 2015 1,734,822 343,380 243,436 69,153 2,390,791
Saldo neto a 31 de diciembre de 2016 2,118,200 291,236 245,101 150,777 2,805,314
Saldo neto a 31 de diciembre de 2017 2,176,164 219,061 264,324 454,618 3,114,167

Los derechos sobre acuerdos de concesion, registrados como activos intangibles corresponden a la remuneracion de la
prestacion del servicio de construccion de la infraestructura concesionada; en este sentido, la amortizacion del activo
intangible esta correlacionada positivamente con la generacién de los ingresos operacionales procedentes de los usuarios
del servicio publico. Es decir, se considera un activo operativo que genera flujos de efectivo relacionados con el derecho
a cobro a los usuarios que utilizan dicha infraestructura.



El detalle de movimiento de los activos financieros concesionados a valor razonable y a costo amortizado es el siguiente:

ProEmigas S.A. Cor}cesionaria Episol S.A.S. y Concesior’laria Conc.esionaria
SPy Vial de los subsidiarias Nueva Via al \_/!al del Total
subsidiarias Andes S.A. Mar S.A.S. Pacifico S.A.S.
A valor razonable con cambios en
resultados
Saldo a 31 de diciembre de 2015 1,891,692 - - - - 1,891,692
Ajustes de valor razonable 180,983 - . - . 180,983
Saldo a 31 de diciembre de 2016 2,072,675 - - - - 2,072,675
Ajustes de valor razonable 209,936 - - - - - 209,936
Saldo a 31 de diciembre de 2017 2,282,611 - - - - 2,282,611
A costo amortizado
Saldo a 31 de diciembre de 2015 - - 42,864 - - 42,864
Pagos recibidos - (302,601) (21,230) - - (323,831)
Ajustes por intereses - 68,237 11,708 - - 79,945
Adiciones - 238,140 169,899 - - 408,039
Reclasificacion - Cambio en estimacion - (3,776) - - - (3,776)
Saldo a 31 de diciembre de 2016 - - 203,241 - - 203,241
Combinacion de negocios - - - 97,613 233,677 331,290
Pagos recibidos - (140,232) (22,039) - - (162,271)
Ajustes por intereses - 24,439 20,780 1,080 - 46,299
Adiciones - 115,793 187,568 1,023 63,075 367,459
Saldo a 31 de diciembre de 2017 - - 389,550 99,716 296,752 786,018
Total Activos Financieros
Saldo neto a 31 de diciembre de 2015 1,891,692 - 42,864 - - 1,934,556
Saldo neto a 31 de diciembre de 2016 2,072,675 - 203,241 - - 2,275,916
Saldo neto a 31 de diciembre de 2017 2,282,611 - 389,550 99,716 296,752 3,068,629

A 31 de diciembre de 2017 y 2016 se capitalizaron costos financieros por valor de $27,902 y $52,765 millones de pesos,
con una tasa promedio ponderado de 17.80% y 22% E.A. respectivamente.



Se presenta el movimiento de los ingresos y costos incurridos en la etapa de construccién de contratos de concesion:

. . . Proyectos de Episol Concesion Concesion
Promigas Concesionaria . P
X Infraestructura S.AS.y aria Nueva aria Vial
S.A.ES.P.y Vial de los S § Total
subsidiarias Andes SA S.A.y subsidiarias Via al Mar del
o subsidiaria S.AS. Pacifico
S.AS.
Ingresos acumulados capitalizados como activos intangibles o activos financieros registrados en el estado de resultados
23'1"50 a 31 de diciembre de 524,299 1,004,540 211,522 134,801 . - 1,875,162
Causaciones del periodo de
ingresos de contratos de 583,018 334,762 77,466 150,147 - - 1,145,393
concesion
Causaciones del periodo de - 215,319 213,294 73,922 - - 502,535
ingresos por peajes
Causamones del pgrlodo de . . . 37,436 . . 37,436
ingresos por servicio AOM
Causacmn de ajuste por . 68,237 . 3,351 . . 71,588
intereses
Total ingresos participacion 583,018 618,318 290,760 264,856 - - 1,756,952
€en concesiones
Ihgresgs por valoracion activos 180,083 . . . . . 180,983
financieros
Saldo del periodo a 31 de 764,001 618,318 290,760 264,856 - - 1,937,935
diciembre de 2016
Saldo acumulado a 31 de
Triombre de 2016 1,288,300 1,622,858 502,282 399,657 . . 3,813,097
Causaciones del periodo de
ingresos de contratos de 193,185 217,954 51,939 413,203 104 63,149 939,534
concesion
Causaciones del periodo de - 236,790 228,642 40,841 - - 506,273
ingresos por peajes
Causaciones del periodo de
ingresos por Servicio AOM ) . ) 67,468 919 ) 68,387
Causacion de ajuste por - 24,439 - 20,780 1,080 : 46,299
intereses
Total Ingresos Participacion 193,185 479,183 280,581 542,292 2,103 63,149 1,560,493
en Concesiones
Ing(esos por Ve.lloraaon 209,936 B B R B R 209,936
Activos Financieros
Saldo del periodo a 31 de 403,121 479,183 280,581 542,292 2,103 63,149 1,770,429
diciembre de 2017
Saldo acumulado a 31 de 1,691,421 2,102,041 782,863 941,949 2,103 63,149 5,583,526
diciembre de 2017 ! ! ! ! ! ! ! ! ! !
Costos acumulados incurridos en la concesion registrados en el estado de resultados
Saldo acumulado a 31 de
diciembre de 2015 214,050 738,006 13,874 - - - 965,930
Costos de construccion 583,018 334,762 77,466 150,147 - - 1,145,393
incurridos en el periodo
Costos flrjanC|eros incurridos 2,398 37,793 ) . ) ) 40,191
en el periodo
Saldo del periodo a 31 de
diciembre de 2016 585,416 372,555 77,466 150,147 - - 1,185,584
Saldo acumulado a 31 de
diciembre de 2016 799,466 1,110,561 91,340 150,147 - - 2,151,514
Costos de construccion 193,185 209,055 51,939 214,105 104 11,993 680,381
incurridos en el periodo
Costos tllj\anCIEI'OS incurridos 3,308 ~ ~ 39,388 4,908 _ 47,604
en el periodo
23'1"; a 31 de diciembre de 196,493 209,055 51,939 253,493 5,012 11,993 727,985
Saldo acumulado a 31 de 995,959 1,319,616 143,279 403,640 5,012 11,993 2,879,499

2017



A continuacion se presenta un resumen de los contratos de
concesion de la Corporacién y sus subsidiarias:

Promigas S.A. E.S.P. y subsidiarias

Los contratos de concesion celebrados por Promigas S.A.
E.S.P. con el Gobierno, mediante el cual este Giltimo concede
a Promigas el derecho para construir, operar, mantener,
explotar, y administrar un gasoducto de servicio pablico
para el transporte de hidrocarburos estan bajo el alcance
de la CINIIF 12 Acuerdos de Concesién, reconociendo asi
un activo intangible por su derecho a cobrar a los usuarios
mediante la tarifa la contraprestacion por los servicios de
construccion y un activo financiero relacionado con la
obligacion de venta a precio justo al final de la concesion
y de sus prérrogas si las hubiera.

Sociedad Portuaria El Cayao S.A. E.S.P. - Contrato
de Concesion portuaria No.001 de 2015

El Ministerio de Transporte mediante resolucién No.
594 del 5 de marzo de 2015, indica los términos en
los que se estableceria la concesion portuaria, para
ocupar en forma temporal y exclusiva una zona de uso
publico por 20 anos, para desarrollar una plataforma
de descarga, tuberia de gas submarina y conexiéon en
tierra al gasoducto conectado al Sistema Nacional de
Transporte, para la importacion, exportacion y cabotaje
de gas natural licuado, en el departamento de Bolivar,
distrito de Cartagena de Indias, en la modalidad de
servicio pablico.

Proyectos de infraestructura S.A. y subsidiaria

El departamento del Valle del Cauca, mediante Resolucion
No. 0832 de diciembre 30 de 1993, le adjudic6 a Proyectos
de Infraestructura S.A. el contrato de concesion namero
01 de 1993 por un término inicial de quince (15) afios,
aumentado a 20 afios mediante Acta No. 14 de diciembre
20 de 1995, para la construccién y mantenimiento de
una nueva calzada, mejoramiento y mantenimiento de la
calzada existente de la carretera Buga - Tulua - La Paila,

en el sector comprendido entre las abscisas K67+100 y
K128+100.

Dentro de las compafiias subsidiarias por Pisa se encuentra
Concesiones CCFC S.A.S. La compafilfa se encuentra
ejecutando el Contrato de Concesién nimero 937 de 1995
celebrado con el Instituto Nacional de Vias (INVIAS) el
30 de junio de 1995, cuyo objeto es la realizacion por el
sistema de concesion, de los estudios y disefios definitivos,
las obras de rehabilitacion y de construccion, la operacion
y el mantenimiento de la carretera Bogota (Fontibén) -
Facatativa - Los Alpes, del Tramo 8 de la Ruta 50, en el
Departamento de Cundinamarca cuyo vencimiento es en
el mes de marzo de 2024.

Concesionaria Vial de los Andes S.A. - Coviandes S.A.

El objeto de la concesion es realizar por el sistema de
concesiéon los estudios, disefios definitivos, las obras
de rehabilitacion, de construccion, la operacion y el
mantenimiento de la via denominada Sector Bogota a Puente
Real y el mantenimiento y operacién del Sector Puente Real
a Villavicencio.

Estudios y Proyectos del Sol S.A.S y Subsidiarias
Concesionaria Panamericana S.A.S

En desarrollo de su objeto el 16 de diciembre de 1997,
se suscribio el contrato de concesion O) 121-97 entre
La Gobernacion de Cundinamarca y Concesionaria
PanamericanaS.A.S.; el objeto del contrato es realizar los
estudios, disefios definitivos, las obras de rehabilitacion
y construccion, el mantenimiento y la operacién
del proyecto Corredor Vial del Centro Occidente de
Cundinamarca, integrado por los trayectos Los Alpes -
Villeta y Chuguacal - Cambao incluyendo los accesos a
los municipios de Guayabal de Siquima, Bituima, Vianf
y San Juan de Rioseco.



La vigilancia y control del Contrato de Concesién
es realizada por la Interventoria contratada por la
Gobernaciéon de Cundinamarca a través del Instituto de
Concesiones de Cundinamarca — ICCU.

A 31 de diciembre de 2017, se han suscrito 28 contratos
adicionales al Contrato de Concesion OJ-121-97, se
encuentran activos los contratos adicionales No. 7 y
28. Para los demas contratos adicionales se encuentra
pendiente la formalizacion de las actas de liquidacion
de obra.

Concesionaria Vial del Oriente S.A.S. Covioriente
S.A.S.

En desarrollo de su objeto, el 23 de julio de 2015, se
suscribio el contrato de concesion entre la Agencia
Nacional de Infraestructura (ANI) y la Concesion Vial del
Oriente (Covioriente), bajo el esquema de Alianza Pablico
Privada APP N 010 en los términos de la Ley 1508 de
2012. El objeto del contrato es desarrollar y potenciar
un eje viario que conecte la capital del departamento
del Meta, Villavicencio, con la capital del departamento
de Casanare, Yopal y mejorar la movilidad del mismo.

Concesionaria Vial Andina S.A.S Coviandina S.A.S.

Contrato de Concesion No. 005 del 9 de junio de 2015
bajo el esquema de asociacion publico privada de
iniciativa Privada en los términos de la Ley 1508 de 2012,
tiene por objeto el otorgamiento de una concesion para
que de conformidad con lo previsto en este contrato, el
Concesionario, por su cuenta y riesgo, lleve a cabo los
estudios y disefios, financiacion, construccion, operacion,
mantenimiento, gestion social, predial y ambiental de
una nueva calzada entre Chirajara y la interseccion
Fundadores, y el mantenimiento y operacién de todo el
corredor Bogota — Villavicencio.

Concesionaria Vial del Pacifico S.A.S. Covipacifico
S.A.S.

Contrato de Concesion bajo esquema APP No. 007 de
2014 suscrito entre la Agencia Nacional de Infraestructura
y la Concesionaria Vial del Pacifico S.A.S. el 15 de
septiembre de 2014 como parte del proceso licitatorio
VJ-VE-IP-LP-007-2013, clasificaciéon 4G.

Con la misién realizar los estudios y disefos definitivos,
financiacion, gestion ambiental, predial y social,
construccién, mejoramiento, rehabilitacion, operacion,
mantenimiento y reversion de la Concesion Autopista
Conexion Pacifico 1, del programa “Autopistas para
la Prosperidad”. Tramo Ancén Sur-Bolombolo en el
Departamento de Antioquia, con un plazo de 25 anos
contados a partir del 11 de noviembre de 2014, en caso
que se alcance o supere el VPIP; 29 afos contados a
partir del 11 de noviembre de 2014, en caso que no se
obtenga el VPIP.

Concesionaria Nueva Via al Mar S.A.S. Covimar

Contrato firmado el 22 de enero de 2015, bajo esquema
de Asociacion Publico Privada, en los términos de la
Ley 1508 de 2012, en calidad de Concesionario y con
la Agencia Nacional de Infraestructura (ANI), para la
financiacién, construccion, rehabilitacion, mejoramiento,
operacion, mantenimiento y reversion del corredor
Mulal6-Loboguerrero

A 31 de diciembre de 2017 y 2016 la Corporacién y
subsidiarias no tenfan activos contingentes por concepto
de ingresos por recibir que se hayan originado por
alguna diferencia contractual con alguna concesion,
diferente a cualquier reconocimiento tarifario. Tampoco
setenfan pasivos contingentes por concepto de multas o
sanciones impuestas por el Gobierno en el desarrollo de
los contratos de concesion por posibles incumplimientos
contractuales.

Actualmente no hay restricciones relacionadas con los
Activos sobre concesiones.



16. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

El siguiente es el saldo neto en libros a 31 de diciembre de 2017 y 2016:

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

Costo 2,759,943 2,740,432
Depreciacion acumulada (286,093) (238,994)
Deterioro (1,965) (2,083)
Total 2,471,885 2,499,355

Actualmente no hay restricciones relacionadas con las propiedades, planta y equipo.

De acuerdo con la enmienda de la NIC 16 Propiedades, planta y equipo los activos biolégicos relacionados con plantas

productoras se reconoceran y mediran de acuerdo con esta norma.

El siguiente es el movimiento de las cuentas de propiedades, planta y equipo incluidas la depreciacion acumulada a 31

de diciembre de 2017 y 2016:
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17. PROPIEDADES DE INVERSION

El saldo de las propiedades de inversion para el 31 de diciembre de 2017 y 2016 son:

A 31 de diciembre de 2017 A 31 de diciembre de 2016
Propiedades de Inversion 161,015 148,160

A continuacion se muestran los movimientos de las propiedades de inversion a 31 de diciembre de 2017 y 2016:

Terrenos Edificios Otros Total
Saldo a 31 de Diciembre de 2015 83,873 42,957 5,492 132,322
Compras o gastos capitalizados (neto) 8,906 4,228 - 13,134
Retiros / Ventas (neto) (29 (3,046) (5,492) (8,567)
Cambios en el valor razonable 16,242 782 - 17,024
Traslados a activos no corrientes mantenidos para la venta (5,277) (476) - (5,753)
Saldo a 31 de diciembre de 2016 103,715 44,445 - 148,160
Compras o gastos capitalizados (neto) 5,529 1,723 - 7,252
Retiros / Ventas (neto) (93) - - (93)
Cambios en el valor razonable 5,042 3,797 - 8,839
Traslados a activos no corrientes mantenidos para la venta (615) - - (615)
Tralados entre propiedades de Inversion (2,528) - - (2,528)
Saldo a 31 de diciembre de 2017 111,050 49,965 - 161,015

Las inversiones inmobiliarias son valuadas anualmente al valor razonable basado en valores de mercado determinado
por peritos independientes calificados que tienen suficiente experiencia en la valuacion de propiedades similares. Los
métodos y asunciones importantes usadas en determinar el valor razonable de acuerdo con lo establecido en NIIF 13.

Los montos anteriores no estan sujetos a limitaciones ni restricciones.



18. AcCTIVOS BIOLOGICOS

El siguiente es el detalle de los activos biolégicos a 31 de diciembre de 2017 y 2016:

31 de diciembre 31 de diciembre
de 2017 de 2016

Medidos bajo el modelo de costo

Cultivos de ciclo corto 2,453 2,898
Piscicultura 3,675 3,376
Total 6,128 6,274
Medidos a valor razonable menos costos de ventas

Productos biolégicos 54,939 37,421
Ganaderia 5,072 4,308
Total 60,011 41,729
Total Activos Biologicos 66,139 48,003

El siguiente es un detalle de los movimientos en el rubro de activos biol6gicos incluyendo plantas productoras de acuerdo
con su medicioén:

P.rOd’uFtOS C}JI"VOS de Ganaderia Piscicultura Total
Biologicos ciclo corto
Medidos bajo el modelo de costo
Costo:
Saldo a 1 de enero de 2016 Reexpresado - 6,283 - 3,011 9,294
Compras o gastos capitalizados (neto) - 14,490 - 1,827 16,317
Retiros / Ventas (neto) - (17,875) - (1,462) (19,337)
Saldo a 31 de diciembre de 2016 - 2,898 - 3,376 6,274
Compras o gastos capitalizados (neto) - 16,974 - 1,855 18,829
Retiros / Ventas (neto) - (17,419) - (1,556) (18,975)
Saldo a 31 de diciembre de 2017 - 2,453 - 3,675 6,128
Saldo neto:
Saldo a 1 de enero de 2016 Reexpresado - 6,283 - 3,011 9,294
Saldo a 31 de diciembre de 2016 - 2,898 - 3,376 6,274
Saldo a 31 de diciembre de 2017 - 2,453 - 3,675 6,128
Medidos a valor razonable menos costos de ventas
Saldo a 1 de enero de 2016 Reexpresado 24,167 - 466 - 24,633
Compras o gastos capitalizados (neto) - - 3,784 - 3,784
Retiros / Ventas (neto) - - (1,333) - (1,333)
Cambios en el valor razonable 13,254 - 1,391 - 14,645
Saldo a 31 de diciembre de 2016 37,421 - 4,308 - 41,729
Compras o gastos capitalizados (neto) 4,167 - 1,413 - 5,580
Retiros / Ventas (neto) (12) - (789) - (801)
Cambios en el valor razonable 13,363 - 140 - 13,503
Saldo a 31 de diciembre de 2017 54,939 - 5,072 - 60,011
Total Activos Biologicos
Saldo a 31 de diciembre de 2016 37,421 2,898 4,308 3,376 48,003

Saldo a 31 de diciembre de 2017 54,939 2,453 5,072 3,675 66,139




A 31 de diciembre de 2017 no se realizaron capitalizaciones de costos financieros con cargo a los activos biologicos y
31 de diciembre de 2016 se capitalizaron costos financieros por $15 con unas tasas promedio ponderado de 8% E.A.

Los saldos discriminados de los cultivos de ciclo largo segtin su etapa son:

Cultivos ciclo largo 31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016

Palma africana

Productos bioldgicos 26,555 22,815
Plantaciones de caucho

Productos bioldgicos 24,158 14,606
TOTAL 50,713 37,421

Los montos anteriores no estan sujetos a limitaciones ni restricciones.
Plantaciones de Palma Africana

La cuenta de activos biologicos en palma africana no incluye los terrenos donde los arboles son cultivados o las plantas
y equipos usados en el proceso de cosecha. El proceso biolégico comienza con la preparacion inicial de terrenos y
siembra de las plantas y cesa con la cosecha y despacho de la fruta a las plantas de produccion de aceite en la cual
el aceite de crudo bruto es extraido de la fruta de la palma. El proceso de crecimiento de la planta hasta su entrada en
produccion dura aproximadamente entre 3 a 4 afios y su proceso de produccién dura posteriormente en un plazo de
aproximadamente 30 afios.

En la Nota 3 se detallan las principales asunciones de datos no observables en el mercado usados para la valuacion de

los activos biolégicos de palma africana.

El siguiente es el detalle de las hectareas sembradas por el Grupo en proceso de crecimiento y en proceso de produccion
a 31 de diciembre de 2017 y 2016:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Areas sembradas en hectareas
En proceso de produccion (a) 5,179 5,164
en proceso de crecimiento (b) 96 93

Total 5,275 5,257




(@) El siguiente es el detalle de hectareas por afos esperados de produccion a 31 de diciembre de 2017 y 2016:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Cantidad de Hectareas sembradas
Entre 1y 5 anos 138 279
Entre 5y 10 afos 2,074 2,530
Mas de 10 anos 2,967 2,355
Total 5,179 5,164

(b) Elsiguiente es el detalle de tiempo esperado de entrada en produccién a 31 de diciembre de 2017 y 2016:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Cantidad de Hectareas sembradas
Menos de 1 ano _ 93
2 anos 96 -
Total 96 93

Plantaciones de Caucho

La cuenta de activos biologicos en caucho no incluye los terrenos donde los arboles son cultivados o las plantas y equipos
usados en el proceso de cosecha. El proceso biolégico comienza con la preparacion inicial de terrenos y siembra de las
plantas y cesa con la cosechay despacho del coagulo a las plantas de produccion de caucho técnicamente especificado.
El proceso de crecimiento de la planta hasta su entrada en produccién dura aproximadamente entre 6 a 7 afos y su

proceso de produccién dura posteriormente en un plazo de aproximadamente 35 afios.

En la Nota 3 se detallan las principales asunciones de datos no observables en el mercado usados para la valuacion de

los activos biolégicos de plantaciones de caucho.

El siguiente es el detalle de las hectareas sembradas por el Grupo en proceso de crecimiento y en proceso de produccion
a 31 de diciembre de 2017 y 2016:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Areas sembradas en hectareas
En proceso de produccion (a) 2,552 1,504
en proceso de crecimiento (b) 5,653 5,902

Total 8,205 7,406




(@) El siguiente es el detalle de hectareas por afos esperados de produccion a 31 de diciembre de 2017 y 2016:

Cantidad de Hectareas sembradas
Menos de 1 ario
Entre 1y 5 afios
Entre 5y 10 anos
Mas de 10 anos
Total

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

1,168 650
940 410
444 444

2,552 1,504

(b) El siguiente es el detalle de tiempo esperado de entrada en produccion a 31 de diciembre de 2017 y 2016:

Cantidad de Hectareas sembradas
Menos de 1 arno
2 anos
Entre 2 y 4 anos
Mas de 4 arios
Total

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

2,049 3,025
- 72
2,805 2,805
799 -
5,653 5,902

Durante los periodos terminados en 31 de diciembre de 2017 y 2016 el Grupo registr6 en el estado de resultados ingresos

y costos por conceptos de activos biologicos de acuerdo con el siguiente detalle:

Ingresos por ventas
Cambios en el valor razonable de los activos biolégicos

Subtotal (Ingresos)
Costos y gastos
Gastos generales de administracion y ventas
Gastos financieros

Subtotal (Gastos)

Total Ingreso neto

Los montos anteriores de activos biol6gicos no estan

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

43,788 39,032
13,503 14,491
57,291 53,523
(37,313) (27,067)
(7,278) 4,379)
(4,136) (2,285)
(48,727) (33,731)
8,564 19,792

sujetos a limitaciones ni restricciones.



19. INVENTARIOS, NETO

Las siguientes tablas contienen los saldos a 31 de diciembre de 2017 y 2016 de los inventarios:

Inventario al Valor

Costo Razonable menos el Deterioro Costo Neto Deterioro
Costo de venta (VNR)
a 31 de diciembre de 2017 207,742 215,373 (11,231) 196,511
a 31 de diciembre de 2016 189,490 191,025 (9,545) 179,945
El detalle de los saldos por tipo de inventarios
Inventario al Valor . Medido al menor
Costo Razonable menos el Costo Deterioro de entre el costo y el
de Venta (VNR) inventarios VNR (Neto)
Saldo a 31 de diciembre de 2015 162,006 163,851 (8,437) 153,569
Materias primas 20,683 27,009 (552) 20,131
Bienes producidos 11,476 11,584 (377) 11,099
Productos en proceso 11,298 12,711 (138) 11,160
Contratos en ejecucion 1,801 1,801 - 1,801
Mercancias no fabricadas por la empresa 77,409 78,409 (1,166) 76,243
Materiales, repuestos y accesorios 54,772 47,460 (7,312) 47,460
Inventarios en transito 12,037 12,037 - 12,037
Inventarios en poder de terceros 14 14 - 14
Saldo a 31 de diciembre de 2016 189,490 191,025 (9,545) 179,945
Materias primas 16,992 17,349 (1,054) 15,938
Bienes producidos 15,064 15,699 (780) 14,284
Productos en proceso 11,915 15,790 (283) 11,632
Contratos en ejecucion 17,070 17,070 - 17,070
Mercancias no fabricadas por la empresa 77,752 80,470 (1,241) 76,511
Materiales, repuestos y accesorios 59,243 59,289 (7,873) 51,370
Inventarios en transito 5,720 5,720 - 5,720
Inventarios en poder de terceros 3,986 3,986 - 3,986
Saldo a 31 de diciembre de 2017 207,742 215,373 (11,231) 196,511

A 31 de diciembre de 2017, las subsidiarias de la Corporacién poseian un inventario de $196,511 en el que se incluyen
$42,313 de Pizano y sus subsidiarias; $86,923 de Promigas y sus subsidiarias; $22,841 de Episol y sus subsidiarias; $13,647
de Organizaciones Pajonales y sus subsidiarias; y el restante en las demas entidades del grupo. A 31 de diciembre de
2016, las filiales poseen un saldo de $179,945 en el que se incluyen $53,520 de Pizano y sus subsidiarias; $82,744 de
Promigas y sus subsidiarias; $10,793 de Episol y sus subsidiarias; $9,819 de Organizaciones Pajonales y sus subsidiarias;

y el restante en las demas entidades del grupo.

A continuacion se relaciona los saldos de los inventarios y ajustes de deterioro a 31 de diciembre de 2017 y 2016 por

sectores para llegar a un Consolidado.



A 31 de diciembre de 2017

Infraestructura Agroindustria Hotelero Energia y Gas Otros Consolidado
Inventario 26,761 64,520 8,274 98,836 9,351 207,742
Deterioro - (4,308) - (6,919) (4) (11,231)
Inventario Neto 26,761 60,212 8,274 91,917 9,347 196,511

A 31 de diciembre de 2016

Infraestructura Agroindustria Hotelero Energia y Gas Otros Consolidado
Inventario 11,630 67,228 6,983 94,807 8,842 189,490
Deterioro - (2,527) - (7,013) (5) (9,545)
Inventario Neto 11,630 64,701 6,983 87,794 8,837 179,945

El sector Financiero no presenta saldo en inventarios. Los montos anteriores no estan sujetos a limitaciones ni restricciones.



20. PLusvALia

A continuacion se detalla la plusvalia reconocida por las subsidiarias de la Corporacién, a 31 de diciembre de 2017 y 2016:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016

Promigas S.A. y Subsidiarias 128,819 128,819
Gas Natural de Limay Callao S.A.C. 20,913 20,913
Compania Energética de Occidente S.A.S. E.S.P. 448 448
Gases de Occidente S.A. ES.P. 65,577 65,577
Promioriente S.A. E.S.P. 2,845 2,845
Promisol S.A.S. 2,135 2,135
Surtidora de Gas del Caribe S.A. E.S.P. 35,415 35,415
Transportadora de Metano E.S.P. S.A. 922 922
Sociedad Po rtuaria El Cayao S.A. ES.P. 330 330
Transoccidente S.A. E.S.P. 234 234
Hoteles Estelar — Hoteles Cartagena de Indias (1) 6,661 6,661
Episol - Panamericana (2) 119,916 119,916
Corficolombiana - Promigas (3) 40,868 40,868
Corficolombiana — Casa de Bolsa S.A. (4) 1,335 1,335
Corficolombiana — Concesionaria Vial del Pacifico S.A.S (5) 102,376 -
Total 399,975 297,599

Adquisicion en diciembre de 2008, de Compaiifa Hotelera de Cartagena de Indias S.A. por Hoteles estelar S.A. mediante la absorciéon de pérdidas.
La Plusvalia adquirida por efecto de la fusion entre Estudios y Proyectos del Sol S.A.S. e Intrex Investmens Inc. originado por la compra de
Concesionaria Panamericana S.A.S. El 24 de junio de 2011 se llevo a cabo el proceso de enajenacion del 100% de las acciones de la concesionaria
Panamericana S.A. a la sociedad Intrex Investment Inc. sociedad subsidiaria de Corficolombiana S.A. el 30 de diciembre de 2012. Intrex Investment
Inc fue fusionada mediante absorcion por Episol S.A.S.

La plusvalia reconocida por la Corporacién Financiera Colombiana S.A. sobre Promigas es por valor de $40,868 millones de pesos, tomando la
excepcion de la NIIF 1 (adopcion por primera vez de las NIIF) para combinaciones de negocio, es decir no reexpresar bajo NIIF 3 (combinaciones
de negocio) tomando el valor en libros bajo los PCGA anteriores.

A 21 de diciembre de 2016 la Corporacion Financiera Colombiana S.A. adquiri6 el control sobre Casa de Bolsa S.A. generandose un crédito
mercantil por $1,335 Millones.

El 12 de diciembre de 2017 Prodepacifico S.A.S., filial de Corficolombiana en un 100% adquiri6 el total de acciones que Iridium mantenia sobre
la concesionaria Covipacifico y la deuda subordinada emitida a la concesionarias por parte de Iridium. El precio de venta para la adquisicion del

capital y la deuda subordinada se acord6 en $111,026 millones de pesos generando una plusvalia de $102,376 millones.

La plusvalfa registrada no es amortizada posteriormente pero es sujeto a una evaluacién anual por deterioro de acuerdo

con lo establecido en la NIC 36 Deterioro de Activos. Dichos estudios son realizados con base en valoraciones de las

unidades generadoras de efectivo que tienen asignado el plusvalia respectivo en su adquisicion, por el método de flujo

de caja descontado, teniendo en cuenta factores tales como: la situacion econémica del pafs y del sector en que opera

la companfa, informacion financiera historica, y crecimientos proyectados de los ingresos y costos de la compaiifa en

los préximos cinco afios.

Las metodologfas y asunciones usadas para la valoracion de las diferentes unidades generadoras de efectivo que tienen

asignado créditos mercantiles fueron adecuadamente revisadas por la gerencia y con base en esta revision concluye que

a 31 de diciembre de 2017 y 2016 no fue necesario registrar ninguna provision por deterioro de plusvalia.

Los montos anteriores de Intangibles no estan sujetos a limitaciones ni restricciones.



21. IMPUESTOS A LAS GANANCIAS

Ver politica contable nota 2.22 y estimaciones para determinar la recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos

en la nota 3.6.

Provision para impuesto sobre la renta

El gasto por impuesto sobre la renta de los afios terminados a 31 de diciembre de 2017 y 2016 comprende lo siguiente:

a. Descomposicion del gasto (ingreso) de impuesto sobre la renta en el Estado de Resultados

31 de diciembre de

31 de diciembre

2017 de 2016
Impuesto de renta del periodo corriente 326,902 239,863
Sobretasa de renta 44,201 -
Impuesto de renta CREE - 104,034
Sobretasa impuesto de renta CREE - 66,742
Subtotal impuestos periodo corriente 371,103 410,639
Ajuste de periodos anteriores (1,930) (8,454)
Ajuste por posiciones tributarias inciertas de periodos anteriores - (122)
Excesos de provision del periodo (321) 361
Impuestos diferidos - -
Impuestos diferidos netos del periodo 74,787 (6,521)
Impuestos diferidos activos considerados no recuperables de periodos anteriores - 1,465
Subtotal de impuestos diferidos 74,787 (5,056)
Total 443,639 397,368
A continuacion se presentan los saldos relacionados con los activos y pasivos por impuestos corrientes:
31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Activo por impuestos corrientes 83,888 72,276
Pasivo por impuestos corrientes (119,209) (140,691)
Total neto (35,321) (68,415)

b. Reconciliacion de la tasa de impuestos de acuerdo con las disposiciones tributarias y la tasa efectiva:

En Colombia

Las disposiciones fiscales vigentes en Colombia en relacién con el impuesto de renta y complementarios aplicables

durante los afios 2017 y 2016 establecen, entre otras cosas, lo siguiente:

i. Las tarifas de impuesto sobre la renta para los anos 2017, 2018 y 2019 y siguientes, son del 40%, 37% y 33%,

respectivamente (incluida la sobretasa del impuesto de renta, Gnicamente para los afios 2017 del 6% y 2018 del 4%)

Para el afo 2016 la tarifa del impuesto sobre la renta y CREE fue del 40%,



Vi

A partir del 1 de Enero de 2017, la renta minima (renta
presuntiva) para determinar el impuesto sobre la renta
no puede ser inferior al 3.5% del patrimonio liquido
en el Gltimo dia del ejercicio gravable inmediatamente
anterior (3% hasta el 31 de diciembre de 2016),

Hasta el 31 de diciembre de 2016, se podian compensar
las pérdidas fiscales con rentas gravables futuras sin que
existiera un Iimite en el tiempo, a partir del afio 2017
las pérdidas fiscales podran ser compensadas con rentas
liquidas ordinarias que obtuvieren en los 12 periodos
gravables siguientes,

. Los excesos de renta presuntiva pueden ser

compensados en los 5 periodos gravables siguientes,

El impuesto por ganancia ocasional esta gravado a la
tarifa del 10%,

. Las declaraciones tributarias de impuesto de renta

de las sociedades quedan en firme después de dos
anos posteriores a su presentaciéon, A partir del

Utilidad antes de impuesto sobre la renta y CREE

Tasa de impuesto legal total en Colombia

Gasto de impuesto teérico calculado de acuerdo con las tasa tributarias vigentes
Gastos no deducibles

Diferencia en excesos de renta presuntiva que no generaron impuesto diferido
Diferencia en pérdidas fiscales sobre las cuales no se calculé impuesto diferido
Impuesto al patrimonio o la riqueza

Dividendos recibidos no constitutivos de renta

Ingresos de método de participacion no constitutivos de renta

Utilidad (pérdida) en venta o valoracion de inversion no constitutivos de renta
Intereses y otros ingresos no gravados de impuestos

Rentas exentas

Intangibles no sujetos a impuestos diferidos

Rentas Hoteleras, Agroindustriales y otras a tarifas diferentes

Ganancias ocasionales con tasas tributarias diferentes

Deducciones con tasas diferentes para sobretasa (Renta o CREE)

Beneficio tributario en adquisicion de activos productivos

Utilidades subsidiarias nacionales

Utilidades (Pérdidas) de subsidiarias en paises libres de impuestos

Utilidades (Pérdidas) de subsidiarias en paises con tasas tributarias diferentes
Efecto en el impuesto diferido por aplicacion en las tasas tributarias diferentes
Impuestos diferidos activos considerados no recuperables de periodos anteriores
Ajuste de periodos anteriores

Ajuste por posiciones tributarias inciertas

Exceso de provision del periodo

Diferencias temporarias deducibles sobre las cuales no se calculé impuesto diferido
Otros conceptos

Total gasto del impuesto del periodo

1 de enero de 2017 el término de firmeza de las
declaraciones tributarias serd de tres afos contados
desde el vencimiento del plazo para declarar o desde
la presentacion extemporanea o solicitud de saldo a
favor.

En otros paises

La subsidiaria Banco Corficolombiana Panama, por tener
una licencia internacional su tarifa de tributacion es cero
y las subsidiarias del PerG tributan a una tarifa del 29.5%
en el afo 2017.

El siguiente es el detalle de la conciliacion entre el total
de gasto sobre el impuesto a las ganancias calculado a
las tarifas tributarias actualmente vigentes y el gasto de
impuesto efectivamente registrado en los resultados del
periodo por los afnos terminados al 31 de Diciembre de
2017 y 2016, respectivamente:

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

1,008,178 1,084,382
40% 40%
403,271 433,753
145,135 88,482
7,737 29,318
95,023 140,904
396 1,656
(18,902) (8,287)
(63,682 (80,783)
(17,507) 11,924
(102,565) (76,859)
(3,964) (9,482)

- (150)

(4,604) -

- 66
(11,788) 1,081
(10,703) (56,590
- 141

2,523 (1,130)
(1,519) (19)
21,276 (65,865)

- 1,465

(1,930) (8,454)

- (122)

(321) 362

- (405)

5,763 (3,638)
443,639 397,368




c. Pérdidas fiscales y excesos de renta presuntiva:

A 31 de Diciembre de 2017 y 2016 el siguiente es el detalle de la mejor estimacion de las pérdidas fiscales y excesos

de renta presuntiva al corte en compafias del Grupo que no han sido utilizadas y sobre las cuales la Corporacién y sus

subsidiarias tampoco tiene registrado impuestos diferidos activos debido a la incertidumbre existente en su recuperacion.

Pérdidas fiscales expirando en :

31 de diciembre de 2019
31 de diciembre de 2020
31 de diciembre de 2029
Sin fecha de expiracion

Subtotal pérdidas fiscales

Excesos de renta presuntiva expirando en :
31 de diciembre de 2016

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2018

31 de diciembre de 2019

31 de diciembre de 2020

31 de diciembre de 2021

31 de diciembre de 2022

Subtotal excesos de renta presuntiva

Total créditos fiscales

Ademas de lo anterior el Grupo tiene diferencias
temporarias deducibles a 31 de diciembre de 2017 y
2016 por 251,870 y 269,616 respectivamente, para los
cuales no se reconocié impuesto diferido activo debido a
la incertidumbre existente en su recuperacion.

d. Impuestos diferidos con respecto de compaiifas
subsidiarias, asociadas y negocios conjuntos:

En cumplimiento del parrafo 39 de la NIC 12, el Grupo
no registr6 impuestos diferidos pasivos relacionados con
diferencias temporarias de inversiones en subsidiaria y
asociadas, principalmente por conceptos correspondientes
a utilidades no traidas a Colombia de dichas filiales y por
ajuste por conversion de estados financieros registrados
en el Patrimonio. Lo anterior debido a que: i) el Grupo
tiene el control de las subsidiarias y, por consiguiente,
puede decidir acerca de la reversion de tales diferencias

temporarias; y ii) el Grupo no tiene previsto su realizacion

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2017 2016
4,732 -
1,758 -

160,084 -
481,791 492,590
648,365 492,590
- 393

. 3,423

43,668 44,296
64,100 65,214
47,754 54,167
63,280 68,158
46,727 -
265,529 235,651
913,894 728,241

en el mediano plazo; por lo tanto, es probable que dichas
diferencias temporarias no se reviertan en un futuro
previsible.

Por lo anterior, a 31 de diciembre de 2017 y 2016 la
Corporacion presenta diferencias temporarias imponibles
sobre inversiones en subsidiarias y asociadas por valor
de $697,538 y $6,055 sobre las cuales no ha registrado
impuestos diferidos pasivos.

e. Impuesto diferido por tipo de diferencia temporaria:

Las diferencias entre el valor en libros de los activos y
pasivos y las bases fiscales de los mismos, dan lugar a las
siguientes diferencias temporarias que generan impuestos
diferidos, calculados y registrados en los semestres
terminados a 31 de diciembre de 2017 y 2016 con base
en las tasas tributarias actualmente vigentes para los anos

en los cuales dichas diferencias temporarias se reversaran.



A 31 de diciembre de 2017

Impuestos diferidos activos

Valoracion de instrumentos de deuda

Valoracion de instrumentos de patrimonio
Valoracion de derivados

Cuentas por cobrar

Diferencias entre las bases contables y fiscales de la
cartera de crédito

Deterioro sobre cartera de créditos

Deterioro sobre cuentas por cobrar

Provision para bienes recibidos en pago

Activos intangibles sobre acuerdos de concesion
Diferencias entre las bases contables y fiscales del
costo de propiedades, planta y equipo

Diferencias entre las bases contables y fiscales de
causacion de depreciacion de propiedades, plantay
equipo

Activos biologicos

Diferencias entre las bases contables y fiscales sobre
otros activos intangibles

Pérdidas fiscales

Excesos de renta presuntiva

Provisiones pasivas no deducibles

Beneficios a empleados

Ingresos diferidos

Contratos de leasing financiero

Otros

Total Impuestos diferidos activos

Impuestos diferidos pasivos

Valoracion de instrumentos de deuda

Valoracion de instrumentos de patrimonio
Valoracion de derivados

Cuentas por cobrar

Diferencias entre las bases contables y fiscales de la
cartera de crédito

Deterioro sobre cartera de créditos

Deterioro sobre cuentas por cobrar

Diferencias entre las bases contables y fiscales del
costo de propiedades, planta y equipo

Diferencias entre las bases contables y fiscales de
causacion de depreciacion de propiedades, planta 'y
equipo

Diferencias entre las bases contables y fiscales sobre
otros activos intangibles

Utilidades no traidas en inversiones en subsidiarias
Provisiones pasivas no deducibles

Beneficios a empleados

Plusvalia

Ingresos diferidos

Otros

Activos financieros sobre acuerdos de concesion
Activos intangibles sobre acuerdos de concesion
Activos biologicos

Contratos de leasing financiero

Total Impuestos diferidos pasivos

Total neto

saldo 1 de Ajuste por Efecto en Efecto en otros Saldo al 31 de
enero de 2017 conversion de resultados resultados diciembre de
tasas integrales 2017

984 - 132 - 1,116
38 - (30) - 8
281 - (82) (145) 54
227 10 129 - 366
5,548 - 7,750 - 13,298
6,219 - 112 - 6,331
3,134 - 1,515 - 4,649
1,105 - (637) - 468
22,703 125 5,705 B 28,533
281,751 - 78,298 - 360,049
2,765 - 9,225 - 11,990
101 - 67 - 168
70,091 - 73,941 - 144,032
27,398 55 16,423 - 43,876
19,481 - (16,953) - 2,528
83,734 - 2,308 - 86,042
3,178 - (994) 42 2,226
113,380 - (113,380) - -
7,246 - (436) - 6,810
55,938 1,159 26,852 - 83,949
705,302 1,349 89,945 (103) 796,493
- - (1,694) - (1,694)
(17,877) 608 2,192 (2,253) (17,330)
(3,611) 3 1,676 1,312 (620)
(260,621) - (45,926) - (306,547)
(18,223) - (20,029) - (38,252)
(3,885) - 135 3,750 -
(5,593) - 5,366 - (227)
(75,925) (38) (10,172) - (86,135)
(64,196) (129) (26,027) - (90,352)
(14,013) - (63,289) - (77,302)
(2,212) - 610 - (1,602)
(471) - (1,859) - (2,330
(498) - (6) 157 (347)
(4,611) - 3,807 - (804)
(35,951) - (4,583) - (40,534)
(7,701) - (3,164) - (10,865)
(552,358) (2,790) 49,097 - (506,051)
(166,138) - (9,559) - (175,697)
(6,370) - (10,213) - (16,583)
(1,387) - (31,094) - (32,481)
(1,241,641) (2,346) (164,732) 2,966 (1,405,753)
(536,339) (997) (74,787) 2,863 (609,260)




A 31 de diciembre de 2016

Impuestos diferidos activos

Valoracion de instrumentos de deuda

Valoracion de instrumentos de patrimonio

Valoracion de derivados

Cuentas por cobrar

Diferencias entre las bases contables y fiscales de la cartera
de crédito

Deterioro sobre cartera de créditos

Deterioro sobre cuentas por cobrar

Provision para bienes recibidos en pago.

Activos intangibles sobre acuerdos de concesion
Diferencias entre las bases contables y fiscales del costo de
propiedades, planta y equipo

Diferencias entre las bases contables y fiscales de
causacion de depreciacion de propiedades, planta y equipo
Activos biologicos

Diferencias entre las bases contables y fiscales de otros
activos intangibles

Pérdidas fiscales

Excesos de renta presuntiva

Provisiones pasivas no deducibles

Beneficios a empleados

Plusvalia

Ingresos diferidos

Contratos de leasing financiero

Otros

Impuestos diferidos pasivos

Valoracion de instrumentos de deuda

Valoracion de instrumentos de patrimonio

Valoracion de derivados

Cuentas por cobrar

Diferencias entre las bases contables y fiscales de la cartera
de crédito

Deterioro para cartera de créditos

Diferencias entre las bases contables y fiscales de bienes
recibidos en pago

Deterioro cuentas por cobrar

Diferencias entre las bases contables y fiscales del costo de
propiedades, planta y equipo

Diferencias entre las bases contables y fiscales de otros de
activos intangibles

Utilidades no traidas en inversiones en subsidiarias
Provisiones pasivas no deducibles

Derechos en fideicomisos

Beneficios a empleados

Plusvalia

Ingresos diferidos

Otros

Activos Financieros sobre acuerdos de concesion

Activos intangibles sobre acuerdos de concesion

Activos biologicos

Contratos de leasing financiero

Total Impuestos diferidos pasivos

Total neto

Reexpresado Ajuste por Efecto en otros Saldo al 31 de
L7 Efecto en .
Saldo 1 de conversion de resultad resultados diciembre de
enero de 2016 tasas esultados integrales 2016
- - 984 - 984
285 - (247) - 38
6,014 - (5,733) - 281
- - 227 - 227
4,082 B 1,466 - 5,548
18,119 - (11,900) - 6,219
167 - 2,967 - 3,134
B B 1,105 - 1,105
11,929 - 10,774 - 22,703
40,233 - 241,518 - 281,751
1,124 - 1,641 - 2,765
369 - (268) - 101
54,306 (405) 16,190 - 70,091
36,010 (675) (7,937) - 27,398
2,898 - 16,583 - 19,481
23,461 (23) 60,296 - 83,734
3,839 - (899) 238 3,178
6,947 - (6,947) - -
35,856 - 77,524 - 113,380
8,414 - (1,168) - 7,246
92,951 455 (37,468) - 55,938
347,004 (648) 358,708 238 705,302
(874) 874 -
(14,681) (211) (3,102) 117 (17,877)
(847) (4,065) 4,203 (2,902) (3,611)
- - (260,621) - (260,621)
(6,540) - (11,683) - (18,223)
(1,494) - (1,212) (1,179) (3,885)
(88,326) 164 12,237 - (75,925)
B (5,593) - (5,593)
(56,128) - (8,068) - (64,196)
(15,963) - 1,950 - (14,013)
(2,333) - 121 - (2,212)
(503) - 32 - (471)
(19) - 19 - -
(746) - 248 - (498)
(9,899) - 5,288 - (4,611)
(26,933) - (9,018) - (35,951)
(15,750) - 7,644 405 (7,701)
(498,380) - (53,978) - (552,358)
(129,286) - (36,852) - (166,138)
(11,402) - 5,032 - (6,370)
(214) - (1,173) - (1,387)
(880,318) (4,112) (353,652) (3,559) (1,241,641)
(533,314) (4,760) 5,056 (3,321) (536,339)




f. Compensacion de impuestos diferidos

Los saldos de impuesto diferido activos y pasivos registrados en el estado de situacion financiera a 31 de diciembre de 2017
y 2016, después de compensaciones conforme a lo establecido en los paragrafos 73 y 74 de la NIC 12, es el siguiente:

Impuesto diferido Saldo impuesto

A 31 de diciembre de 2017 Ajuste compensacion

calculado diferido
Activo por impuesto diferido 796,493 (702,727) 93,766
Pasivo por impuesto diferido (1,405,753) 702,727 (703,026)
Neto impuesto diferido (609,260) - (609,260)

Impuesto diferido Saldo impuesto

A 31 de diciembre de 2016 Ajuste compensacion

calculado diferido
Activo por impuesto diferido 705,302 (608,681) 96,621
Pasivo por impuesto diferido (1,241,641) 608,681 (632,960)
Neto impuesto diferido (536,339) - (536,339)

g. Efecto de impuestos corrientes y diferidos en cada componente de la cuenta de otros resultados integrales
en el patrimonio:

Los efectos de los impuestos corrientes y diferidos en cada componente de la cuenta de otros ingresos comprensivos se

detallan a continuacion:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Gasto Gasto
Monto (ingreso) de Monto antes (ingreso) de
antes de ng Neto - g Neto
imouesto impuesto de impuesto impuesto
P diferido diferido

items que no seran reclasificados a resultados del
periodo
Otr(? resultadq integral de/asouadas 0 negocios 838) } 838) o1 238 147
conjuntos utilizando el método de participacion
Ajuste de conversion asociadas 776 137 913 (30,257) - (30,257)
Ganancia neta actuarial de planes de beneficios (1,028) 196 (832) 4,838 - 4,838
definidos
Subtotales (1,090) 333 (757) (25,510) 238 (25,272)

items que son o pueden ser reclasificados
posteriormente a resultados del periodo

Variacion neta de las cobertura de flujos de efectivo (1,973) 995 (978) 13,517 (2,901) 10,616
Ganancia neta por activos financieros medidos a valor

. 65,384 (2,216) 63,168 50,402 522 50,924
razonable con cambio en ORI
Ajuste modelo de deterioro de cartera (Separados - 8,126) 3,751 4,375) 1765 (1.180) 585
Consolidados)
Subtotales 55,285 2,530 57,815 65,684 (3,559) 62,125
Total otros resultados integrales durante el 54,195 2,863 57,058 40,174 (3,321) 36,853

periodo




h.

Incertidumbres en posiciones tributarias abiertas:

Leasing Hoteles Estelar S.A. y

Corficolombiana S.A. subsidiarias Total

Saldo a diciembre 31 de 2015 103 19 122

Incremento de provisiones en el afio - - -
Montos reversados por provisiones no utilizadas (103) (19) (122)
Saldo a diciembre 31 de 2016 - - -

Incremento de provisiones en el afio - - -
Montos reversados por provisiones no utilizadas - - -
Saldo a diciembre 31 de 2017 - - -

Reforma tributaria:

A través de la Ley 1819 del 29 de diciembre de 2016, se expidi6 la reforma tributaria estructural, a través de la cual se

modifican y agregan disposiciones en materia tributaria en Colombia, los principales efectos y cambios con relacion al

impuesto sobre la renta, ademas de los cambios ya expuestos en el punto b, son:

Tarifa renta zonas francas
A partir del 1 de enero de 2017 la tarifa del impuesto sobre la renta para usuarios de zonas francas sera del 20%. (Art
240-1 E.T)

Las siguientes rentas estardn gravadas a la tarifa del 9%:

Servicios prestados en nuevos hoteles que se construyan en municipios de hasta doscientos mil habitantes, tal y como
lo certifique la autoridad competente a 31 de diciembre de 2016, dentro de los diez (10) afios siguientes a partir de
la entrada en vigencia de la Ley, por un término de 20 anos. (Paragrafo 5, Art 240 E.T)

Servicios hoteleros prestados en hoteles que se remodelen y/o amplien en municipios de hasta doscientos mil habitantes,
tal y como lo certifique la autoridad competente a 31 de diciembre de 2016, dentro de los diez (10) afios siguientes a
la entrada en vigencia de la Ley, por un término de 20 afios. La exencion prevista, correspondera a la proporciéon que
represente el valor de la remodelacion y/o ampliacion en el costo fiscal del inmueble remodelado y/o ampliado, para
lo cual se requiere aprobacion previa del proyecto por parte de la Curaduria Urbana o en su defecto de la Alcaldia
Municipal del domicilio del inmueble remodelado y/o ampliado. (Paragrafo 5, Art 240 E.T)

La renta por aprovechamiento de nuevos cultivos de tardio rendimiento (palma, cacao, caucho, y citricos (Art. 235-2 E.T)
En los contratos de concesion y las Asociaciones Puablico Privadas, para efectos del impuesto sobre la renta y

complementarios, se incorporan las etapas de construccién, administracion, operacion y mantenimiento, se considerara
el modelo del activo intangible. (Art. 32 E.T)



22. OTROS ACTIVOS, NETO

A continuacion se detallan los saldos de los otros activos a 31 de diciembre de 2017 y 2016, que por su valor no
significativos se agrupan en este rubro:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Otros activos
Gastos pagados por anticipado 152,244 173,373
Bienes de arte y cultura 990 990
Intangibles menores (1) 82,828 74,286
Otros activos menores 702 15
Total 236,764 248,664

(1) Corresponden a renovacion de pélizas de seguros de las concesiones, comisiones de disponibilidad de cupos de crédito y anticipos a proveedores

relacionados con contratos de construccion.

Detalle de intangibles menores:

Pat(?ntes Y Otros . . Pro.grartias Y Otros Activos
Propledades derechos Licencias e.apllcaclc?nes Intangibles Total
intelectuales informaticas

Costo

A 31 diciembre de 2015 12,382 7,007 75,856 2,645 9,683 107,573
Adiciones - 104 7,775 4,015 2,250 14,144
Combinacion de negocios - - 808 331 - 1,139
Reclasificacién - Cambio en estimacion (12,714) 3,314 7,609 (1,885) (224) (3,900)
Ventas o retiros 332 (5,033) (331) (511) 619) (6,162)
A 31 de diciembre de 2016 - 5,392 91,717 4,595 11,090 112,794
Adiciones 333 91 8,612 3,042 11,159 23,237
Reclasificacion - Cambio en estimacion 5,153 - (2,784) 14,569 (20,632) (3,694)
Ventas o retiros - (5,392) (146) (514) - (6,052)
Combinacion de negocios - 168 489 - - 657
Desconsolidacion entidades - - (28) - - (28)
Ajustes por conversion - - (5) 1 - 6
A 31 de diciembre de 2017 5,486 259 97,855 21,703 1,617 126,920
Amortizacion acumulada

A 31 diciembre de 2015 (2,187) (1,238) (13,397) (467) (1,710) (18,999)
Amortizacion del periodo (242) (2,096) (11,220) (2,587) (512) (16,657)
Combinacion de negocios - - (385) (226) - 611)
Reclasificacion - Cambio en estimacion 2,449 (2,058) (4,521) 407 44 (3,679)
Ventas o retiros (20) - 461 492 505 1,438
A 31 de diciembre de 2016 - (5,392) (29,062) (2,381) (1,673) (38,508)
Amortizacion del periodo gasto - - (7,630 (2,054) (728) (10,412)
Amortizacion del periodo costo (107) - (4,460) (63) - (4,630)
Reclasificacion - Cambio en estimacion (386) - 2,442 (238) 1,876 3,694
Ventas o retiros - 5,392 150 511 - 6,053
Combinacion de negocios - - (161) - - (161)
Ajustes por conversion - - (117) (11) - (128)
A 31 de diciembre de 2017 (493) - (38,838) (4,236) (525) (44,092)
Total Activos Intangibles

Saldo neto a 31 de diciembre de 2015 10,195 5,769 62,459 2,178 7,973 88,574
Saldo neto a 31 de diciembre de 2016 - - 62,655 2,214 9,417 74,286
Saldo neto a 31 de diciembre de 2017 4,993 259 59,017 17,467 1,092 82,828

Los montos anteriores no estan sujetos a limitaciones ni restricciones.



23. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA

El siguiente es el detalle de los activos no corrientes mantenidos para la venta a 31 de diciembre de 2017 y 2016:

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

Inmuebles 1,009 8,422
Vehiculos 511 5,885
Equipos y maquinaria 19,419 32,644
Total 20,939 46,951

Los saldos de los activos no corrientes mantenidos para la venta de la Corporacion y subsidiarias son:

A 31 de diciembre de 2017

%

Valor en Libros Deterioro . Valor Recuperable
Deterioro

Inmuebles 1,009 % 1,009

Vehiculos 511 % 511

Equipos y maquinaria 19,419 %o 19,419
Total 20,939 0,00% 20,939
A 31 de diciembre de 2016

Valor en Libros Deterioro %. Valor Recuperable
Deterioro

Inmuebles 8,422 0% 8,422

Vehiculos 5,885 0% 5,885

Equipos y maquinaria 32,644 0% 32,644
Total 46,951 0% 46,951
Los movimientos de los activos no corrientes mantenidos para la venta del periodo son los siguientes:

Inmuebles Vehiculos Eqmpos M Total
maquinaria

Saldo a 31 de diciembre de 2015 25,261 5,825 27,333 58,419
Adiciones 718 1,130 30,764 32,612
Activos Vendidos (1) (21,603) (1,047) (25,363) (48,013)
Reclasificaciones 4,046 (23) (83) 3,940
Ajustes por Conversion - - (7) (7)
Saldo a 31 de diciembre de 2016 8,422 5,885 32,644 46,951
Adiciones - - 156 156
Deterioro - (152) (1,011) (1,163)
Activos Vendidos (615) (6,508) (12,982) (20,105)
Operacion discontinua - - 74 74
Reclasificaciones (6,798) 1,286 538 (4,974)
Saldo a 31 de diciembre de 2017 1,009 511 19,419 20,939




(1) Durante el afio 2017, las ventas realizadas fueron: Leasing Corficolombiana S.A. $ 9,404 Maquinaria y $ 7,120 Vehiculos correspondientes a
bienes restituidos de contratos de Leasing; Pizano $ 3,347 correspondientes a terrenos. Para el afio 2016, las entidades que realizaron ventas de
activos durante el periodo son: Pizano S.A. con $21,457 correspondientes a terrenos, Leasing Corficolombiana S.A. $3,338 correspondientes a

bienes restituidos de contratos de Leasing y Corficolombiana con $8,468 que incluyen $8,347 recibidos por la operacién discontinua de Pixys.
De estos activos no producira efectos negativos importantes sobre los estados financieros. Actualmente la Corporacion
y subsidiarias adelantan las gestiones para la realizacion de estos bienes dentro de los plazos establecidos por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

A 31 de diciembre de 2017 y 2016 no hay saldos por deterioro de los activos no corrientes mantenidos para la venta.

Los montos anteriores no estan sujetos a limitaciones ni restricciones.



24. DEPOSITOS Y EXIGIBILIDADES

El siguiente es un detalle de los saldos de depésitos recibidos de clientes por la Corporacién y sus subsidiarias en desarrollo

de sus operaciones de captacion:

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

Por naturaleza
Cuentas de ahorro

402,463 313,545

Otros fondos a la vista 32,950 16,584
Total a la vista 435,413 330,129
Total certificados de deposito a término 3,658,952 3,516,664
Total 4,094,365 3,846,793

Los saldos de los depositos de clientes por moneda:

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

Por moneda
En pesos colombianos

3,924,142 3,702,266
En doélares americanos 170,223 144,527
Total 4,094,365 3,846,793

Maduracion de los certificados de depésito a término:

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

Hasta 1 ano 503,535 455,292
Entre 1y 5 anos 706,455 832,280
Més de 5 anos 2,448,962 2,229,092
Total 3,658,952 3,516,664

A continuacion se presenta un resumen de las tasas de interés efectivas que se causen sobre los depositos de clientes:

A 31 de diciembre de 2017

En moneda legal En moneda extranjera

Tasa minima Tasa maxima Tasa minima Tasa maxima

Cuenta de ahorro 1.00% 5.00% 0.05% 0.50%

Certificados de deposito a término 2.50% 8.94% 0.05% 2.75%



A 31 de diciembre de 2016

En moneda legal En moneda extranjera
Tasa minima Tasa maxima Tasa minima Tasa maxima
Cuenta de ahorro 1.00% 8.35% 0.05% 0.05%
Certificados de depésito a término 4.50% 12.64% 0.05% 2.50%

El siguiente es el detalle de concentracion de los depositos recibidos de clientes por sector econémico:

Sector 31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016

Gobierno o entidades del Gobierno Colombiano 20,428 328,165
Manufactura 7,242 248
Inmobiliario 6,198 5
Comercio 76,372 169,568
Agricola y ganadero 13,376 1,132
Individuos 297,062 313,481
Otros 3,673,687 3,034,194

Total 4,094,365 3,846,793




25. POSICIONES PASIVAS EN OPERACIONES DE MERCADO MONETARIO

El siguiente es el resumen de las operaciones de mercado por moneda obtenidas por la Corporacién y sus subsidiarias a
31 de diciembre de 2017 y 2016, con el propésito fundamental de financiar sus operaciones:

Moneda Legal
Fondos interbancarios comprados ordinarios
Operaciones de Reporto o repo
Operaciones Simultaneas
Compromisos Originados en posiciones en Corto
Total Operaciones pactadas en moneda legal
Moneda Extranjera
Operaciones de Reporto o repo
Total operaciones en Moneda Extranjera

Total operaciones pactadas

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016

188,031 379,794

. 370,147

2,156,024 1,762,051

130,207 487,409

2,474,262 2,999,401

148,013 125,546

148,013 125,546

2,622,275 3,124,947

A continuacion se presenta un resumen de las tasas de interés efectivas que se causen sobre las obligaciones financieras

de corto plazo:

Moneda legal
Fondos interbancarios
Moneda extranjera

Fondos interbancarios

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

Tasa Tasa Tasa Tasa
Minima Maxima Minima Maxima
4.69% 4.79% 7.50% 7.55%
2.89% 2.79% 3.17% 4.48%



26. OBLIGACIONES FINANCIERAS

El siguiente es el resumen de las obligaciones financieras obtenidas por la Corporacion y sus subsidiarias a 31 de diciembre
de 2017 y 2016, con el propésito fundamental de financiar sus operaciones:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Obligaciones financieras con entidades de fomento 101,310 82,387
Obligaciones financieras con entidades financieras 3,791,042 3,722,123
Total 3,892,352 3,804,510

Obligaciones financieras con entidades de fomento

El Gobierno Colombiano ha establecido ciertos programas de crédito para promover el desarrollo de sectores especificos
de la economia, incluyendo comercio exterior, agricultura, turismo, construccion de vivienda y otras industrias. Los
programas son manejados por varias entidades del Gobierno tales como Banco de Comercio Exterior (“BANCOLDEX"),
Fondo para el Financiamiento del Sector Agropecuario (“FINAGRO”) y Financiera de Desarrollo Territorial (“FINDETER”).

El siguiente es el saldo detallado de los préstamos obtenidos por la Corporacion con entidades de fomento a 31 de
diciembre de 2017 y 2016:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Bancoldex 88,245 71,350
Finagro 13,065 10,526
Findeter - 511
Total 101,310 82,387

El siguiente es el detalle de los vencimientos de las obligaciones financieras con entidades de fomento vigentes a 31 de
diciembre de 2017 y 2016:

Vencimientos 31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
2017 4 2,784
2018 3,561 9,084
2019 10,092 15,198
2020 23,028 16,596
Posterior al 2020 64,625 38,725

Total 101,310 82,387




Obligaciones financieras con entidades financieras

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Entidades Financieras Nacionales 1,742,384 1,684,450
Bancos del exterior (1) 982,176 909,465
Descubrimientos en cuenta corriente bancaria 547 1,350
Leasing Financiero (2) 1,065,935 1,126,858
3,791,042 3,722,123

Total

(1) El 23 de diciembre de 2016 Promigas S.A. E.S.P. y Gases del Pacifico S.A.C. celebraron un crédito sindicado por USD$200,000,000, de los cuales
les corresponde USD$125,000,000 y USD$75,000,000, respectivamente. Promigas design6 una parte del crédito sindicado como instrumento de
cobertura, ya que ha identificado el riesgo de la fluctuacién en la tasa de cambio por efecto en conversion de las inversiones con moneda funcional

dolar.

(2) Durante el segundo semestre de 2016 Sociedad Portuaria El Cayao S.A. E.S.P. adquirié un arrendamiento financiero a largo plazo de la FSRU

(Unidad Flotante de regasificacion) por $793,936.

Obligaciones financieras de largo plazo por operaciones de leasing financiero

La Corporacion y subsidiarias han adquirido propiedades y equipo a través de operaciones de leasing financiero. El siguiente
cuadro resume las operaciones de créditos obtenidas a través del sistema de leasing financiero por afios de vencimiento:

Menos de 1 afio Entre 1y 5 afios Mas de 5 afios TOTAL

Saldo a 31 de diciembre de 2017

Pagos minimos de arrendamiento a ser pagados en afios 180,382 719,248 550,536 1.450,166
futuros

Menos costos financieros futuros (77,918) (229,540) (76,772) (384,230)
Valor presente de los pagos minimos de arrendamiento 102,464 489,708 473,764 1,065,936
Saldo a 31 de diciembre de 2016

Pagos minimos de arrendamiento a ser pagados en afios 927,559 118,120 83,748 1129427
futuros

Menos costos financieros futuros (641) (1,298) (630) (2,569)

Valor presente de los pagos minimos de arrendamiento 926,918 116,822 83,118 1,126,858




27. CUENTAS POR PAGAR

Las cuentas por pagar comprenden lo siguiente:

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

Comisiones y honorarios 4,294 3,990
Proveedores y servicios 485,326 267,011
Impuestos 39,611 45,884
Dividendos 31,110 116,094
Arrendamientos 2,996 2,010
Retenciones y aportes laborales 45,476 37,561
Adquisicion bienes de capital 254,195 347,608
Relacionadas (1) 453,479 98,731
Otras cuentas por pagar 17,786 74,079
Total 1,334,273 992,968

Para el ano 2017 las cuentas por pagar se incrementaron en un 34.37% con respecto al afio anterior, esto debido en parte
al aumento de los siguientes rubros: Cuentas por cobrar a relacionadas con 22.71% y proveedores y servicios con 9.18%.

(1) En octubre de 2017 Covioriente logro el cierre financiero definitivo y recibi6 por parte de Grupo Aval Limited la aprobacion de un crédito a 10
afios modalidad Bullet por valor de USD 550.000.000, de los cuales se acordd un cobro del pago de una Upfront Fee equivalente al 1% cobrada
con el segundo desembolso y una Commitment Fee equivalente a 0.75% del monto no desembolsado trimestralmente, la tasa de referencia es
de 6.8% fija la cual se calcula trimestre vencido. El vencimiento del crédito es en 10 afios; sin embargo, se pactaron incentivos que motivan el
prepago del crédito para el mes de junio del 2022. Estos incentivos los componen el pago de una Aditional Fee en caso de no pagar antes de junio
de este afio, la renegociacion de tasa dependiendo del costo del fondeo del prestamista para esa fecha y un pago de una penalidad por prepago

del crédito que no se tiene si se paga antes del mes mencionado.

En el rubro Proveedores y servicios es el mas relevante del total de las cuentas por pagar, con una participacion de 36.37%,
con corte a diciembre de 2017. De este valor Hoteles Estelar S.A. y subsidiarias participa con $100,341 y Concesionaria
Nueva Via Al Mar S.A.S. con $84,246.



28. BENEFICIOS A EMPLEADOS

El siguiente es un detalle de los saldos de provisiones por beneficios de empleados a 31 de diciembre de 2017 y 2016:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Beneficios de corto plazo 53,192 49,497
Beneficios de post-empleo de los empleados 23,398 22,499
Beneficios de largo plazo 8,311 7,045
Total 84,901 79,041

Beneficios post-empleo de los empleados

En Colombia las pensiones de jubilacién cuando se retiran los empleados después de cumplir ciertos afios de edad y de
servicio, son asumidas por fondos pablicos o privados de pensiones con base en planes de contribuciéon definida donde
las compaiifas y los empleados aportan mensualmente valores definidos por la ley para tener acceso a la pension al
retiro del empleado; sin embargo algunos empleados contratados por compaiiias de la Corporacion antes de 1968 que
cumplieron con los requisitos de edad y afios de servicio, las pensiones son asumidas directamente por las compafiias

de la Corporacion.

Ciertos empleados contratados por compaiias de la Corporaciéon antes de 1990 tienen derecho a recibir en la fecha
de su retiro a voluntad del empleado o de la compafifa una compensacién que corresponde al Gltimo mes de salario

multiplicado por cada afio laborado.

La Corporacion reconoce extralegalmente o por pactos colectivos una prima adicional a los empleados que se retiran
al cumplir la edad y los afos de servicio para entrar a disfrutar de la pensién que le otorgan los fondos de pension. Los

supuestos actuariales son presentados en la nota 3.15.

Beneficios a los empleados de largo plazo

La Corporacion y sus subsidiarias otorgan a sus empleados primas extralegales de largo plazo durante su vida laboral
dependiendo del nimero de afos de servicio, cada cinco, diez, quince y veinte afos, etc., calculadas como dias de

salario (entre 30 y 90 dfas) cada pago.

El siguiente es el movimiento de los beneficios post-empleo de los empleados y de los beneficios de largo plazo durante
los periodos terminados a 31 de diciembre de 2017 y 2016:



Planes de pensiones Otros beneficios

31 de diciembre 31 de diciembre 31 de diciembre 31 de diciembre

de 2017 de 2016 de 2017 de 2016
Saldo al comienzo del periodo 22,499 21,169 7,045 5,795
Costos incurridos durante el periodo 33 27 644 592
Costos de interés 2,097 1,800 464 436
Subtotal costos 2,130 1,827 1,108 1,028
gi::;rz}?i/apserdldas por cambios en la suposiciones 981 1653 942 898
::i(rj]zzi?;fs)/perdldas por cambios en la suposiciones 165 128 451 423
Subtotal ganancias — pérdidas 1,146 1,781 1,393 1,321
Pagos a los empleados (2,377) (2,278) (1,235) (1,100)
Saldo al final del periodo 23,398 22,499 8,311 7,044




29. OTRAS PROVISIONES

El siguiente es el detalle del movimiento de las provisiones para contingencias legales y otras provisiones durante los

periodos terminados en 31 de diciembre de 2017 y 2016:

Saldo a 31 de diciembre de 2015

Provisiones nuevas

Incremento (disminucién) en provisiones existentes

Procesos legales,

Mantenimientos

Adquisiciones realizadas mediante combinaciones de negocios
Provisiones utilizadas

Provisiones revertidas no utilizadas

Incremento por ajustes que surgen por el paso del tiempo
Incremento (disminucion) por cambios en la tasa de  descuento

Reclasificaciones del periodo

Saldo a 31 de diciembre de 2016

Provisiones nuevas

Incremento (disminucion) en provisiones existentes
Adquisiciones realizadas mediante combinaciones de negocios
Provisiones utilizadas

Provisiones revertidas no utilizadas

Desconsolidacion de entidades

Incremento (disminucion) por diferencias de cambio netas

Saldo a 31 de diciembre de 2017

multas, sanciones mayores Otras provisiones Total
e indemnizaciones contractuales

72,765 173,762 11,472 257,999

8,205 18,928 27,907 55,040

7,684 11,819 (86) 19,417

- - 1,069 1,069

(2,617) (40,479) (28,947) (72,043)

(3,912) (1,119) (370) (5,401)

6 1,308 - 1,314

- 9,022 - 9,022

1,527 31,428 (1,132) 31,823

83,658 204,669 9,913 298,240

3,671 18,994 7,140 29,805

10,840 26,082 15,839 52,761

(656) - - (656)

(2,722) (12,596) (4,191) (19,509)

(5,095) (7,904) (501) (13,500)

- - (768) (768)

- 201 - 201

89,696 229,446 27,432 346,574

A continuacioén se presenta un resumen de las provisiones
reconocidas mas significativas relacionadas con procesos
legales:

Promigas S.A. E.S.P. y Subsidiarias:

- Promigas S.A. E.S.P.: Tiene un saldo de $4,207 por el
proceso 2002-00438 del Despacho Judicial Consejo de
Estado- antes el Administrativo del Circuito de Riohacha
segn accion grupal de Luis Carlos Martinez y otros
contra la entidad, que pretende declarar civilmente
responsable a Promigas S.A. E.S.P. por la explosion
ocurrida el 21 de octubre de 2001 del oleoducto que va
de Manaure a Barranquilla y que consecuencialmente
Indemniza a las victimas de dicha explosion.

Promigas S.A. E.S.P.: Presenta un saldo de $11,568 por
los costos de abandono de las estaciones compresoras
Sahagtin, Caracoli, Filadelfia y Palomino 1. En las
licencias de construccion se hacen exigencias de
desmantelamiento. Teniendo en cuenta los registros
historicos obtenidos de los costos de desmantelamiento
de la estacion compresora Heroica, los alcances
establecidos por el ANLA — Autoridad Nacional de
Licencias Ambientales — para el desmantelamiento
de estaciones compresoras, y los ajustes basado en el
juicio de expertos de la organizacion, se establecio
un porcentaje del 5% del costo total de la inversion
como el valor a tener en cuenta para los costos de
desmantelamiento de estaciones compresoras.



En el momento que se requiera hacer la baja parcial de
una estacion compresora o de un componente de un
activo, el administrador que este liderando el proyecto
de desmantelamiento notificara a la Gerencia de
Resultados Financieros, con el fin de hacer la respectiva
identificacion y aplicacion de la provision que en
ese momento tenga el activo, cualquier diferencia se
reconocera contra resultados.

Promioriente S.A. E.S.P.: Reconoci6é $50,107 desde
julio de 2014, por demanda segtin proceso 00100-2014
del Tribunal Superior Sala Civil de Bogota, debido a
discrepancias en la construccion del Gasoducto de
Gibraltar (Bucaramanga) entre Promioriente S.A. E.S.P
y el Consorcio Cosacol-Confurca. Mensualmente se
realizan adiciones a ésta provision por laudo arbitral.

Compaiifa Energética de Occidente S.A.: De acuerdo al
contrato de concesion de las redes eléctricas, que para
el 2017 posee un saldo de $147,537. Laentidad realiza
desde el 2014 una estimacion del plan de Inversiones
por el compromiso de ejecutar un plan de expansion,
reposicion y mejoramiento de la infraestructura para
el desarrollo de los servicios de comercializacion de
Cedelca.

Sociedad Portuaria del Cayao S.A. E.S.P.: En abril de
2017, y para el cierre del mismo afo se tiene una
provision por $17,451. Se reconoce para la reposicion
de LNG por la quema en almacenamiento estipulado
en contrato con las térmicas TermoBarranquilla,
TermoCandelaria y Zona Franca Celsia. El gas que
se encuentra en su mayoria es de las térmicas, sin
embargo hay una disponibilidad minima que SPEC
debe garantizar para el momento en que la térmica va
a realizar su regasificacion. Este gas minimo que esta
en circulacion sufre una merma porque se evapora,
motivo por el cual SPEC registra una provision para
reposicion de dicho gas.

Pizano S.A. y Subsidiarias

Pizano S.A., tiene un proceso por diferentes demandas
Laborales por $1,487 por concepto de Indemnizaciones
por terminacién sin justa causa con calificacion
probable por fallo condenatorio en primera instancia,
indemnizacion por fallecimiento de trabajador con
calificacion probable ya que las pruebas evidencian
responsabilidad de la empresa.

Maderas del Darien S.A. tiene en proceso demandas
en la cual se pretende que se condene a la entidad
a pagar y trasladar el titulo pensional previo célculo
actuarial por todo el tiempo dejado de cotizar antes de
la cobertura del ISS en la region de Uraba. Las fechas
para audiencia de tramite y juzgamiento seran entre
enero y marzo de 2018. Calificaciéon Probable por
$778.



30. OTROS PASIVOS

A 31 de diciembre de 2017 y 2016, el rubro de otros pasivos comprenden lo siguiente:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Ingresos recibidos por anticipado 45,857 74,412
Ingresos Recibidos para terceros (1) 140,136 108,497
Retencion por garantias en contratos (2) 10,458 11,912
Otros Pasivos 93,775 18,753
Total Otros Pasivos 290,226 213,574

(1) Corresponde a ingresos recibidos para terceros por los contratos de concesion.

(2) Corresponden a las retenciones de garantia sobre contratos que se efectGan a los diferentes provedores y contratistas, que una vez se reciban a

satisfaccion los bienes o servicios se devuelve dicho rubro.
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32. PATRIMONIO CONTROLADO

El nimero de acciones autorizadas, emitidas y en circulacién a 31 de diciembre de 2017 y 2016 eran las siguientes:

A 31 de diciembre de 2017 A 31 de diciembre de 2016
Ndmero de acciones autorizadas, emitidas y en circulacion 250,000,000 250,000,000
Numero de acciones Suscritas y Pagadas 233,717,234 231,686,588
Total acciones 233,717,234 231,686,588
Capital suscrito y pagado 2,337 2,317
Prima en Colocacién de Acciones 2,742,400 2,685,093

Las Acciones Preferenciales emitidas en 1993 dan derecho a recibir un dividendo minimo preferencial sobre las utilidades
netas de la Corporacion después de cancelar cualquier pérdida de afos fiscales anteriores vy (ii) destinar cualquier suma
que legalmente se requiera para formar la reserva legal. El dividendo minimo que devenga cada accién con dividendo
preferencial sin derecho de voto, serd una suma igual al 2% anual del precio de suscripcion en pesos colombianos.
En todo caso el dividendo por accién que se pague a estos titulos no podra ser inferior al de las acciones ordinarias.
El dividendo minimo preferencial antes referido se reajustara cada aio en una suma equivalente al cien por ciento del
indice de variacion de precios al consumidor (“IPC”), certificado anualmente por la autoridad competente en Colombia
para el afio calendario (a la fecha el valor de dicho dividendos es de $824.55 p/a).

El Dividendo Minimo impagado sera acumulativo cuando, en cualquier afo fiscal, la suma de las utilidades netas de la
Corporacion no sea suficiente para pagarlo. En este caso, cualquier saldo insoluto por concepto de Dividendo Minimo

en cualquier afno, se acumularg, hasta su pago, con el correspondiente Dividendo Minimo de los siguientes tres (3) afios.

El detalle de las emisiones de acciones a 31 de diciembre de 2017 y 2016 eran las siguientes:

A 31 de A 31 de
diciembre de diciembre de
2017 2016

Concepto

Acciones Ordinarias 3,040,319 4,559,149

Acciones Preferenciales 260,184 292,828
Total Acciones emitidas 3,300,503 4,851,977

Precio por accion 28,360 38,218

Precio por accion preferencial 21,300 -
Valor de la emision 91,765 185,433
% Comision emision 0% 0%
Valor de la emision Neta 91,765 185,433
Contabilizacion:

Capital 20 49

Prima en colocacién de acciones 57,307 185,384

Total Contabilizacion emision 57,327 185,433




Utilidades Retenidas

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

Reservas(1) 1,534,082 1,330,133
Resultados acumulados (712,213) (721,759)
Ajuste NCIF a la Utilidad 2014 (63,060) (63,894)
Adopcion por primera vez NCIF (612,936) (611,784)
Utilidades retenidas 145,873 (67,304)

(1) A continuacion el detalle de las reservas
Reserva Legal

De conformidad con las normas legales vigentes, la Corporacion y subsidiarias financieras deben crear una reserva legal
mediante la apropiacion de diez por ciento (10%) de las utilidades netas de cada ano hasta alcanzar un monto igual al
cincuenta por ciento (50%) del capital social suscrito. Esta reserva puede reducirse por debajo del cincuenta por ciento
(50%) del capital social suscrito para enjugar pérdidas en excesos de las utilidades retenidas. La reserva legal no puede
ser inferior al porcentaje antes mencionado excepto para cubrir pérdidas en exceso de las utilidades retenidas.

Reservas Obligatorias y Voluntarias

Las reservas obligatorias y voluntarias son determinadas durante las Asambleas de Accionistas; los saldos de las reservas
de la entidad se muestran a continuacion:

A 31 de diciembre de 2017 A 31 de diciembre de 2016

Reserva legal 105,744 299,563
Reservas estatutarias 65,538 33,844
Reservas ocasionales 1,362,800 996,726

Total 1,534,082 1,330,133

Dividendos Decretados

Los dividendos se decretan y pagan a los accionistas con base en la utilidad neta no consolidada del periodo inmediatamente
anterior. Los dividendos decretados fueron los siguientes:



Saldo a 31 de diciembre de 2017 Saldo a 31 de diciembre de 2016

Utilidades no consolidadas del afo inmediatamente anterior 59,034 249,241

276
Dividendo en efectivo de $276 por accion
sobre las 213,135,370 acciones ordinarias y las
13,699,241  acciones  preferenciales  en
circulacion el 30 de junio de 2016.
Adicionalmente el mismo dividendo en
efectivo aplica para las 4,854,965 acciones a
emitir por la capitalizacion de la reserva del
decreto 2336. Este dividendo se cancelara en
seis cuotas mensuales iguales, los dias 20 de
cada mes a partir de octubre de 2016 (en caso
de caer en dia no habil, el pago se hara el
primer dia habil siguiente).

Dividendos pagados en efectivo (1)

Acciones ordinarias en circulacion 217,694,519 213,135,370
Acciones preferenciales en circulacion 13,992,069 13,699,241
Total acciones en circulacion 231,686,588 226,834,611
Total Acciones a emitir 3,300,503 4,851,977
Total dividendos decretados(2) 59,034 249,947

(1) Corresponde al total de acciones en circulacién de acuerdo con el proyecto de distribucién de acciones aprobado en la Asamblea General de

Acciones, las cuales difieren con el nimero de acciones en circulacion a corte de estos estados financieros dado que ya han sido emitidos.

(2) El pago de los dividendos en acciones, por mandato expreso del Decreto 2336 de 1995, obligatoriamente se tiene que realizar en acciones, por
ser las utilidades a distribuir por este concepto generadas como consecuencia de la aplicacién de sistemas especiales de valoracién de inversiones
a precios de mercado no realizadas en cabeza de la sociedad. Las fracciones resultado de la capitalizacion, seran devueltas a la reserva del decreto
2336 de 1995.

Utilidad neta por accion

El siguiente cuadro resume la utilidad neta por accién por los afios 2017 y 2016:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Utilidad Neta de periodo 564,539 687,014
Utilidad neta del ejercicio controlada 210,808 301,795
Namero de acciones suscritas y pagadas, ordinarias y preferenciales 233,034,712 226,856,491
Utilidad neta por accion de intereses controlantes (en pesos colombianos) 904.62 1,330.33

Otro resultado integral acumulado

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 se incluye en el otro resultado integral acumulado el efecto de la valoracién por
método de participacion de las inversiones en asociadas.



33. MANEJO DE CAPITAL ADECUADO

Los objetivos de la Corporacion en cuanto al manejo de su capital adecuado estan orientados a cumplir con los
requerimientos de capital establecidos por el Gobierno colombiano a las entidades financieras subsidiarias de la
Corporacion en Colombia.

El patrimonio técnico no puede ser inferior al nueve por ciento (9%) de los activos ponderados por nivel de riesgo mas
el valor de riesgo de mercado (en moneda nacional y extranjera), conforme lo senala el articulo 2.1.1.1.2 del Decreto
2555 de 2010, antes articulo 2 del Decreto 1720 de 2001. El cumplimiento individual se verifica mensualmente y
trimestralmente en forma consolidada con sus subsidiarias financieras. La clasificacion de los activos de riesgo en cada
categoria se efectla aplicando los porcentajes determinados por la Superintendencia Financiera de Colombia a cada
uno de los rubros del activo, cuentas contingentes, negocios y encargos fiduciarios establecidos en el Plan Unico de
Cuentas. A partir del 30 de enero de 2002, adicionalmente se incluyen los riesgos de mercado como parte de los activos
ponderados por riesgo.

Durante los afos 2017 y 2016 las diferentes entidades financieras que consolidan con la Corporacién han cumplido
adecuadamente con los requerimientos de capital. El siguiente es el detalle de los indices de solvencia de cada una de
las entidades y del consolidado financiero a 31 de diciembre de 2017 y 2016:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2017 de 2016
Patrimonio Técnico
Patrimonio basico ordinario
Capital suscrito y pagado 2,197 2,177
Prima en colocacion de acciones 2,742,400 2,685,093
Apropiacion de utilidades liquidas 54,425 54,805
Pérdidas acumuladas (465,952) (467,341)
Inversiones efectuadas de otras instituciones financieras (40,611) (32,388)
Ajuste por conversion de estados financieros 9,489 9,690
Impuesto de renta diferido (6,020) (4,805)
2,295,928 2,247,231
Patrimonio adicional
Capital suscrito y pagado 140 140
Pérdidas acumuladas no realizadas en titulos de deuda (2,467) (37,244)
Ganancias acumuladas no realizadas en titulos participativos 30,571 6,919
Valorizaciones en inversiones 342,315 306,905
50% de reserva fiscal - 119,505
370,559 396,225
Total Patrimonio Técnico 2,666,487 2,643,456
Activos ponderados por nivel de riesgo.
Riesgo de crédito
Categoria Il ( Activos de alta seguridad que ponderan al 20% ) 71,607 91,626
Categoria lll (Activos con alta seguridad pero con baja liquidez que ponderan al 50%) 689,747 574,440
Categoria IV (Otros activos en riesgo que ponderan al 100%) e Incluye otras categorias de riesgo de crédito que tienen 4659 443 4867 873
ponderaciones especiales por riesgo de crédito, de acuerdo con el Decreto 1771 de 2012. e e
Total riesgo de crédito 5,420,797 5,533,939
Riesgo de mercado 1,769,040 1,676,891
Total activos ponderados por riesgo 7,189,837 7,210,830
indice de riesgo de solvencia total 37.09% 36.66%

indice de riesgo de solvencia basica 31.93% 31.16%



34. INTERES NO CONTROLANTE

Las siguientes tablas muestran informacién financiera de acuerdo con las participaciones no controlantes en cada una
de las subsidiarias, donde la Corporacion tiene un interés no controlante significativo:

A 31 de diciembre de 2017

Pais Participacion Activos Pasivos Patrimonio Ingresos Utilidades
Organizacion Pajonales S.A. y subsidiarias Colombia 1.33% 3,287 1,499 1,683 936 27
Hoteles Estelar de Colombia S.A.S y subsidiarias Colombia 15.04% 120,656 64,759 96,023 51,247 6,747
Gas Comprimido del Pert S.A. Per(i 8.13% 5,507 5,442 65 2,698 (184)
Proyectos de Infraestructura S.A. y subsidiarias Colombia 11.75% 39,433 21,284 36,972 33,330 21,038
Estudios, Proyectos e Inversiones de los Andes S.A. y subsidiarias Colombia 0.07% 391 306 40,764 445 6,200
Promotora y Comercializadora Turistica Santamar S.A. Colombia 15.40% 6,580 672 5,908 477 208
Tejidos Sintéticos de Colombia S.A. Colombia 0.35% 98 20 78 138 7
Plantaciones Unipalma de los Llanos S.A. Colombia 45.47% 92,099 29,000 63,099 39,270 3,103
Pizano S.A. y subsidiarias Colombia 60.01% 130,486 102,941 27,536 82,741 (50,493)
Estudios y Proyectos de Sol S.A.S. y subsidiarias Colombia 0.00% 50,658 12,257 38,401 71,728 2,006
Industrias Lehner S.A. Colombia 46.65% 63 3,628 (3,565) 15 (515)
Casa de Bolsa S.A. Colombia 59.23% 27,722 8,950 18,772 28,103 365
Concesionaria vial del Pacifico S.A.S. Colombia 10.10% 44,860 44,610 250 6,379 225
Promigas S.A. E.S.P. y subsidiarias Colombia 49.77% 4,795,287 3,213,121 1,697,276 1,945,942 364,997
TOTAL 2,023,262 353,731
A 31 de diciembre de 2016

Pais Participacion Activos Pasivos Patrimonio Ingresos Utilidades
Organizacion Pajonales S.A. y subsidiarias Colombia 1.87% 3,916 2,227 1,657 642 62
Hoteles Estelar de Colombia S.A.S y subsidiarias Colombia 15.04% 114,864 61,957 91,313 26,739 7,693
Gas Comprimido del Pert S.A. Pert 8.13% 5,611 5,457 6,702 2,860 (66)
Proyectos de Infraestructura S.A. y subsidiarias Colombia 11.75% 36,295 19,083 30,616 20,609 16,666
Estudios, Proyectos e Inversiones de los Andes S.A. y subsidiarias Colombia 0.07% 564 494 34,797 490 6,069
Promotora y Comercializadora Turistica Santamar S.A. Colombia 15.40% 6,411 711 5,699 483 249
Tejidos Sintéticos de Colombia S.A. Colombia 0.35% 103 27 76 151 9
Plantaciones Unipalma de los Llanos S.A. Colombia 45.47% 88,029 28,079 59,950 31,634 2,564
Pizano S.A. y subsidiarias Colombia 60.01% 163,326 84,925 78,424 94,251 (5,417)
Estudios y Proyectos de Sol S.A.S. y subsidiarias Colombia 0.00% - - 36,444 - 18,764
Industrias Lehner S.A. Colombia 46.65% 220 3,271 (3,050) 94 (483)
Casa de Bolsa S.A. Colombia 59.27% 37,141 18,883 18,257 14,242 -
Promigas S.A E.S.P. y subsidiarias Colombia 49.77% 4,606,295 3,140,836 1,571,498 1,064,816 339,109
TOTAL 1,932,383 385,219

Durante el periodo terminado el 31 de diciembre de 2017 la Corporacion adquirio6 el control indirecto de Concesionaria
Vial del Pacifico S.A.S. (Covipacifico), mediante su participacion directa en las filiales Episol 100% y Prodepacifico
100%, quienes a su vez, poseen el 49.9% y el 40% de Covipacifico respectivamente, el restante 10.1% corresponde al

interés no controlado.



Ademads, se presenta una disminucién en el porcentaje del minoritario de Organizacion Pajonales S.A. pasando del
1.87% al 1.33%, debido a una capitalizacién efectuada por Corficolombiana en la entidad y en la cual el minoritario
no particip6 en la transaccion.

No se presentaron otras transacciones significativas realizadas con participaciones no controlantes de la Corporacién y
subsidiarias, asi como derechos protectivos o restricciones en el acceso al uso de los activos o de cancelacion de pasivos
de los mismos.



35. COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS

Compromisos
a) Compromisos de crédito

El desarrollo de sus operaciones normales las entidades financieras del grupo otorgan garantias o cartas de crédito a sus
clientes en los cuales el grupo se compromete irrevocablemente a hacer pagos a terceros en caso de que los clientes no
cumplan con sus obligaciones con dichos terceros, con el mismo riesgo de crédito de los activos financieros por cartera
de créditos. El otorgamiento de las garantias y carta de crédito estan sujetas a las mismas politicas de aprobacion de
desembolso de préstamos en cuanto a calidad crediticia de los clientes y se obtienen las garantias que se consideran
adecuadas a las circunstancias.

Los compromisos para extension de créditos representan porciones no usadas de autorizaciones para extender créditos en
la forma de préstamos, uso de tarjetas de crédito o cartas de crédito. Con respecto al riesgo de crédito sobre compromisos
para extender lineas de crédito el grupo esta potencialmente expuesto a pérdidas en un monto igual al monto total de
los compromisos no usados, si el monto no usado fuera a ser retirado totalmente; sin embargo el monto de la pérdida es
menor que el monto total de los compromisos no usados puesto que la mayoria de los compromisos para extender los
créditos son contingentes una vez el cliente mantiene los estandares especificos de riesgos de crédito. El grupo monitorea
los términos de vencimiento de los compromisos relativos a los cupos de crédito porque los compromisos de largo plazo
tienen un mayor riesgo de crédito que los compromisos a corto plazo.

El siguiente es el detalle de las garantfas, cartas de crédito y compromisos de créditos en lineas de créditos no usadas a
31 de diciembre de 2017 y 2076:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Monto Nocional Valor Razonable Monto Nocional Valor Razonable
Garantias 7,000 7,000 15,012 15,012
Cupos de tarjeta de crédito no utilizados 8,222 8,222 - -
Otros 264,199 264,199 355,351 355,351
Total 279,421 279,421 370,363 370,363

Los saldos pendientes de las Iineas de crédito no usadas y garantias no necesariamente representa futuros requerimientos
de caja porque dichos cupos pueden expirar y no ser usados total o parcialmente. El siguiente es el detalle de los
compromisos de crédito por tipo de moneda:

Compromisos de crédito por tipo de moneda 31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016

Pesos colombianos 279,421 370,363

Total 279,421 370,363




36. COMISIONES Y HONORARIOS, NETO

A continuacioén se presenta el detalle de los ingresos y gastos por comisiones por afios que terminaron el 31 de diciembre
de 2017 y 2016:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Ingresos
Garantias bancarias 5 2,184
Negocios fiduciarios (Comisiones y honorarios) 25,215 18,546
Servicios de la red de oficinas - 36
Giros 3 6
Contratos de comision 7,823 -
Administracion de fondos de inversion colectiva 41,250 28,021
Otros 22,262 25,571
Total Ingresos 96,558 74,364
Gastos
Servicios bancarios 2,489 2,156
Negocios fiduciarios 717 542
Servicio de la red de oficinas 90 103
Comisiones por ventas y servicios 2,823 2,535
Otros 21,143 20,589
Total gastos 27,262 25,925

Neto ingresos y gastos por comisiones 69,296 48,439




37. INGRESOS Y COSTOS POR VENTA DE BIENES Y PRESTACION DE SERVICIOS

A continuacion se presenta el detalle de los ingresos y costos de ventas por los afos terminados en 31 de diciembre de
2017 y 2016:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016

Ingresos

Suministro de electricidad, gas y agua 2,941,311 3,159,503
Infraestructura (1) 315,685 1,618,674
Participacion en concesiones 1,560,493 903,546
Servicios de Hoteleria y turismo 325,520 311,032
Agricultura 254,023 278,848
Comercio al por mayor y al por menor 83,800 75,951
Actividades Inmobiliarias 422 554
Total Ingresos 5,481,254 6,348,108
Costos

Suministro de electricidad, gas y agua 2,118,405 2,557,049
Infraestructura (1) 131,105 985,154
Participacion en concesiones 727,985 263,093
Servicios de Hoteleria y turismo 115,323 97,881
Agricultura 237,521 237,711
Comercio al por mayor y al por menor 35,874 25,597
Actividades Inmobiliarias 1,729 828
Total Costos 3,367,942 4,167,313

(1) Durante el afio 2017 se llevo a cabo un proceso de revision sobre la metodologia de reconocimiento de ingresos en los consorcios constructores,
con el fin de reflejar de manera mas adecuada los ingresos del proyecto. En ese sentido, se realiz6 un cambi6, pasando de una metodologia de un
Gross-up medido con base en los ingresos y costos totales esperados, a una con base en el grado de avance del proyecto certificado. Este cambio
en la metodologia aplicada para la determinacion de los ingresos corresponde a un cambio en una estimacion contable y por ende, se realiza de

forma prospectiva.



38. INGRESOS POR DIVIDENDOS Y OTRAS PARTICIPACIONES

La relacién de los dividendos recibidos por las inversiones medidas a valor razonable durante el ano 2017 y 2016 es la

siguiente:

A 31 de diciembre de 2017

Inversion

Almacenes Exito S.A.

Banco Comercial AV Villas S.A.
Bancolombia S.A.

Bladex S.A. Clase E

Bolsa De Valores De Colombia S.A.
Céamara de Compensacion de Divisas de Colombia S.A.
Deceval S.A.

Ecopetrol S.A.

Empresa de Energia de Bogota S.A. E.S.P.
Fiduciaria de Occidente S.A.

Gas Natural S.A. E.S.P.

Grupo Nutresa S.A.

Mineros S.A.

Pacific Rubiales Energy Corp

Sociedad Aeroportuaria de la Costa S.A.

Sociedad De Acueducto Alcantarillado y Aseo de Barranquilla S.A. E.S.P.

A 31 de diciembre de 2016

Inversion

Banco Comercial AV Villas S.A.
Bladex S.A. Clase E
Bolsa de Valores de Colombia S.A.

Céamara de Compensacion de Divisas de Colombia S.A.

Deceval S.A.

Empresa de Energia de Bogota S.A. E.S.P.
Fiduciaria de Occidente S.A.

Gas Natural S.A. E.S.P.

Mineros S.A.

Sociedad Aeroportuaria de la Costa S.A.

Valor total dividendos

Monto en efectivo

Monto en acciones

25 25 -

30 30 -

15 15 -

9 9 -

647 647 -

49 49 -

1,211 1,211 -

22 22 -

32,388 32,388 -

1,214 245 969

4,633 4,633 .

2 2 -

3,165 3,165 -

1 1 -

2,552 2,552 -

523 523 -

46,486 45,517 969
Valor total dividendos Monto en efectivo Monto en acciones

30 30 -

10 10 -

559 559 -

38 38 -

991 991 -

7,994 7,994 -

805 621 184

4,402 4,402 -

2,951 2,951 -

2,137 2,137 -

19,917 19,733 184




39. OTROS GASTOS OPERACIONALES

A continuacion se presenta un detalle de otros gastos operacionales por los afios que terminaron el 31 de diciembre de
2017 y 2016:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Servicios 76,156 63,935
Legales 1,878 4,600
Honorarios 94,727 83,669
Impuestos 108,462 96,076
Arrendamientos 24,107 19,924
Contribuciones vy afiliaciones 14,223 11,968
Seguros 35,892 25,418
Mantenimiento y reparaciones 72,382 99,061
Gastos de viaje 9,552 9,568
Transporte 26,576 26,499
Utiles y papeleria 3,752 2,725
Publicaciones y suscripciones 4,823 5,012
Donaciones 12,679 12,142
Otros gastos operacionales (1) 168,878 149,822
Total Gastos administrativos 654,087 610,419

(1) Se presenta el detalle de los otros gastos operacionales a diciembre de 2017 y 2016:

Concepto 31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016

Renta copropietarios 40,193 37,464
Otras comisiones, honorarios y servicios 32,026 41,489
Regalias y remanentes servicios hoteleros 6,393 7,834
Impuestos asumidos 3,992 6,466
Otros costos y gastos 84,870 54,953
Gastos de sistematizacion 754 1,421
Riesgo operativo 650 195

168,878 149,822




40. PARTES RELACIONADAS

De acuerdo con la NIC 24 Informacién a revelar sobre partes relacionadas, una parte relacionada es una persona o
entidad que esta relacionada con la entidad que prepara sus estados financieros en las cuales se podria ejercer control
o control conjunto sobre la entidad que informa; ejercer influencia significativa sobre la entidad que informa; o ser
considerado miembro del personal clave de la Gerencia de la entidad que informa o de una controladora de la entidad
que informa. Dentro de la definicion de parte relacionada se incluye: a) personas y/o familiares relacionados con la
entidad, entidades que son miembros del mismo grupo (controladora y subsidiaria), asociadas o negocios conjuntos de
la entidad o de entidades del grupo, planes de beneficio post-empleo para beneficio de los empleados de la entidad que
informa o de una entidad relacionada.

Las partes relacionadas para la Corporacién y sus subsidiarias son las siguientes:

1. Accionistas junto con las transacciones realizadas con sus partes relacionadas tal como se define en la NIC 24.

2. Miembros de la Junta Directiva: se incluyen los miembros de Junta Directiva principales y suplentes junto con las
transacciones realizadas con sus partes relacionadas tal como se define en la NIC 24.

3. Personal clave de la Gerencia: incluye al Presidente y Vicepresidentes de la compaiiia que son las personas que
participan en la planeacion, direccion y control de la compaiifa. Parte del personal clave de la gerencia, o sus partes
relacionadas, ocupan cargos en otras entidades lo que resulta en que tengan control o influencia significativa sobre
las politicas financieras u operativas de estas entidades.

4. Compaifas asociadas: compafias en donde la Corporacion tiene influencia significativa, la cual generalmente se
considera cuando se posee una participacion del 20% o mas del poder de voto.

Los saldos mas representativos a 31 de diciembre de 2017 y 2016, con partes relacionadas, estan incluidos en los
siguientes rubros:



A 31 de diciembre de 2017

Entidades Personal de Junta .
relacionadas del Directiva y de Compamas Otra persona! clave Total
erupo Gerencia asociadas de otra entidad

Activo
Efectivo y sus equivalentes 1,136,332 - 11 768 1,137,111
Inversiones 6,144,591 - 748,119 763,682 7,656,392
Cartera 119,587 28 187 3,163 122,965
Cuentas por cobrar 870,398 922 15,302 2,641 889,263
Otros activos 82,817 4 156,628 2,735 242,184
Total Activo 8,353,725 954 920,247 772,989 10,047,915
Pasivos
Depositos 51,429 1,333 8,829 350,243 411,834
Obligaciones financieras 608,298 - - 26,902 635,200
Dividendos por pagar 31,868 2 3,152 3,152 38,174
Derivados de cobertura pasivos 23 - - - 23
Beneficios a empleados - 287 - 2 289
Otras cuentas por pagar 602,737 30 616 103 603,486
Bonos 87,025 - - - 87,025
Otros pasivos 182,979 33 (490) (388) 182,134
Total Pasivo 1,564,359 1,685 12,107 380,014 1,958,165

A 31 de diciembre de 2016

Entidades Personal de Junta -
relacionadas del Directiva y de Com;?anlas Otra persona! clave Total
grupo Gerencia asociadas de otra entidad

Activo

Efectivo y sus equivalentes 1,396,437 - - 1,538,892 2,935,329

Inversiones 4,037,683 - 94,700 3,151,409 7,283,792

Cartera 25,131 103 271 10,336 35,841

Cuentas por cobrar 1,031,838 168 143,325 333,574 1,508,905

Derivados de cobertura 1,336 - - - 1,336

Otros activos 701 (1 40,166 26,614 67,480

Total Activo 6,493,126 270 278,462 5,060,825 11,832,683

Pasivos

Depositos 332,209 1,137 30 499,950 833,326

Obligaciones financieras 269,455 - 9,445 236,860 515,760

Dividendos por pagar 149,699 54 - 70,398 220,151

Derivados de cobertura pasivos 577 - - - 577

Beneficios a empleados - 197 - 22 219

Otras cuentas por pagar 102,162 95 6,529 80,278 189,064

Bonos 102,024 - - 39,325 141,349

Otros pasivos 281,129 - 1,223 1,676,940 1,959,292

Total Pasivo 1,237,255 1,483 17,227 2,603,773 3,859,738




Las transacciones mas representativas por concepto de ingresos y gastos entre partes relacionadas al afio terminado en
31 de diciembre de 2017 y 2016, comprenden lo siguiente:

A 31 de diciembre de 2017

Er.ltidades Per§ona! de Junta Compafas Otra personal
relacionadas del Directiva y de . clave de otra Total
grupo gerencia asociadas entidad
Ingresos
Intereses 122,451 80 2,926 2,940 128,397
Comisiones 9,096 15 7,587 - 16,698
Arrendamientos 1,816 8 41 - 1,865
Otros Ingresos 460,422 12 233,573 77,364 771,371
Total Ingresos 593,785 115 244,127 80,304 918,331
Gastos
Intereses 70,318 85 262 2,102 72,767
Comisiones 5,304 - 48 114 5,466
Honorarios 13,749 2,011 80 10 15,850
Arrendamientos 2,068 - - 13 2,081
Personal a corto plazo 5 4,108 - 250 4,363
Personal superiores a 12 meses - - 3,572 3,572 7,144
Pagos basados en acciones 41 - - - 41
Otros gastos 223,659 5,607 10,011 56,662 295,939
Total Gastos 315,144 11,811 13,973 62,723 403,651
A 31 de diciembre de 2016
Entidades Personal de Junta .
relacionadas del Directiva y de ComPanlas Otra persona! clave Total
grupo gerencia asociadas de otra entidad
Ingresos
Intereses 81,342 13 168 34,772 116,295
Comisiones 4,171 - 1,665 2,422 8,258
Arrendamientos 2,046 - - 359 2,405
Otros Ingresos 248,037 490 165,371 46,603 460,501
Total Ingresos 335,596 503 167,204 84,156 587,459
Gastos
Intereses 40,258 97 1 122,902 163,258
Comisiones 2,489 - 276 2,328 5,093
Honorarios 8,875 1,416 73 2,196 12,560
Arrendamientos 1,929 - - 282 2,211
Personal a corto plazo 81 4,244 - 645 4,970
Otros gastos 190,509 1,604 179,850 52,324 424,287
Total Gastos 244,141 7,361 180,200 180,677 612,379




Los importes pendientes no estan garantizados y se liquidaran en efectivo. No se han otorgado ni recibido garantfas.
No se ha reconocido ningln gasto en el periodo actual ni en periodos anteriores con respecto a incobrables o cuentas
de dudoso cobro relacionados con los importes adeudados por partes relacionadas. Las transacciones se realizan a
precios de mercado y por ende, no se manejan tasas o precios preferenciales entre partes relacionadas, Ver anélisis de

reconocimiento inicial de transacciones con partes relacionadas en la nota 3.7.
Compensacion del personal clave de la Gerencia:

El personal clave de la gerencia incluye los miembros de la Junta Directiva, Comité de Auditoria, Presidente y
Vicepresidentes. La compensacion recibida por el personal clave de la Gerencia se compone de lo siguiente:

31 de diciembre de 2016

Conceptos 31 de diciembre de 2017

Salarios 48,678 48,928
Beneficios a los empleados a corto plazo 14,186 8,446
Otros beneficios a largo plazo 871 1,108
Total 63,735 58,482

La compensacion del personal clave de la gerencia incluye sueldos, beneficios distintos del efectivo y aportaciones a un

plan de beneficios definidos post-empleo.

La siguiente es la conformacion del personal clave de la organizacion:

N° de ejecutivos

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

Directivos del grupo, personal clave y sus afiliados 8 10
Gerentes de division 19 13
Gerentes de area 47 37
Gerentes 68 56
Directivos 74 55
Companias vinculadas que no se consolidan 6 1
Accionistas 3 10
Compariias vinculadas que se consolidan 13 8
Sociedades relacionadas con directores 93 100
Total 331 290




41. SEGMENTOS DE OPERACION

La Gerencia supervisa por separado los resultados operativos de sus segmentos de operacion con el propoésito de tomar
decisiones sobre la asignacion de los recursos y la evaluacion del rendimiento. El rendimiento de los segmentos se
evalGa en base al resultado de su operacién y se valora de forma consistente con el resultado de operacion de los estados

financieros consolidados.

Los precios de transferencia entre los segmentos operativos son similares a los aplicados en las transacciones con terceros;

es decir, a precios de mercado.

A continuacion se presenta la informacion financiera de la Corporacion y sus subsidiarias por los segmentos de operacién
a 31 de diciembre de 2017 y 2016:
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El consolidado de los saldos de las cifras de todos los segmentos de operacion es:

31 de diciembre de 2017

31 de diciembre de 2016

Activos Segmentos 27,603,346 25,152,656
Bancos vy fiducias (8,306) (291,306)
Activos financieros (5,460,644) (3,648,446)
Operaciones de leasing (8,500) (9,850)
Cuentas por cobrar (888,733) (374,742)
Activos tangibles (40,990) (34,186)
Eliminacion de dividendos (25,930) (117,041)
Operaciones monetarias (159,918) (171,049)
Ajuste impuesto diferido 339 -
Otros menores 145,352 53,627
Activos consolidados 21,156,016 20,559,663
Pasivos Segmentos 17,116,670 16,665,894
Obligaciones financieras (253,589) (450,932)
Titulos emitidos (88,394) (102,029)
Cuentas por pagar (857,966) (498,239)
Otros menores (40,168) (3,910)
Pasivos consolidados 15,876,553 15,610,784
Resultado segmentos 1,049,110 984,800
Ingresos netos operacionales (504,542) 36,239
Ingresos netos financieros (721) (30,752)
Valoracion de inversiones (11,323) (3,217)
Comisiones (3,519) 9,262
Venta de activos tangibles (2,236) (2,220)
Diferencia en cambio 177) (9,918)
Dividendos (46,935) (308,047)
Arrendamientos (1,062) (842)
Otros ingresos (3,513) (4,618)
Otros gastos 89,457 16,327
Resultado consolidado 564,539 687,014
Se detallan los ingresos por paises diferentes a Colombia:
A 31 de diciembre de 2017
Financiero Agroindustria Gas y Energia Hotelero TOTALES
Panama 10,246 - - 608 10,854
Per( - 80,511 20,726 101,237
Venezuela - 2 - - 2
Total ingresos consolidados 10,246 2 80,511 21,334 112,093
A 31 de diciembre de 2016
Financiero Agroindustria Gas y Energia Hotelero TOTALES
Panamé 6,247 - - 318 6,565
Perti - 51,959 13,000 64,959
Venezuela - 5 - - 5
Total ingresos consolidados 6,247 5 51,959 13,318 71,529

Mayores clientes de la matriz

La Corporacion no presenta ningln cliente que represente mas del 10% de los ingresos totales de la matriz durante los
periodos terminados al 31 de diciembre de 2017 y 2016.



42. APROBACION DE ESTADOS FINANCIEROS

Los Estados Financieros Consolidados y las notas que se acompafan fueron autorizados por la Junta Directiva y el
Representante Legal de acuerdo con el Acta No. 1866 de fecha 19 de febrero de 2018 para ser presentados a la Asamblea
General de Accionistas para su aprobacion.



43. HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE INFORMA

1. Daiio parcial puente Chirajara

El pasado 15 de enero de 2018, se presentd un colapso parcial del puente Chirajara, nueva calzada ubicado en el KM64
de la via Bogota — Villavicencio que se encuentra en construccion, y cuyas causas ain se desconocen y son materia de
investigacion. Esta infraestructura hace parte del alcance pactado en el adicional No. 1 al contrato de concesion No.
444 de 1994, suscrito el 22 de enero de 2010 con el INCO (hoy ANI), en el que Concesionaria Vial de los Andes S.A.
(“Coviandes”) es la sociedad adjudicataria del contrato y por ende, es el concesionario. Constructora de Infraestructura
S.A.S. (“Coninvial”) mediante el contrato 444-12310 del 5 de noviembre del 2010, es el contratista constructor de la obra,
de la cual, la construccion del puente hace parte. A su vez, Coninvial adelantaba la construccion del puente Chirajara
a través de un contrato de disefio y construccion con el subcontratista Gisaico S.A.

Corficolombiana S.A. es titular directa e indirecta (a través de Estudios, Proyectos e Inversiones de los Andes S.A.S.) del
59.77% en la concesionaria. Ademas, Estudios y Proyectos del Sol S.A.S. (“Episol”), sociedad 100% de propiedad de la
Corporacion, es titular del 60.00% del capital accionario de Coninvial.

Coviandes contrat6 los servicios de MODJESKI & MASTERS, reconocido consultor americano experto en estudios forenses
de puentes atirantados, para determinar las causas del evento. Una vez se conozcan los resultados de la investigacion
se podran determinar las implicaciones y costos relacionados con el incidente.

2. Admision proceso de liquidacion Pizano S.A.

Una vez evaluados los resultados de Pizano S.A. al 31 de diciembre de 2017, los accionistas de la sociedad en asamblea
celebrada el dia 29 de enero de 2018, decidieron autorizar a la administraciéon para solicitar ante la Superintendencia
de Sociedades la admision a un proceso de liquidacion judicial en los términos de la Ley 1116 de 2006; la anterior
determinacion se adopt6 con el fin de proteger el activo de la sociedad, evitando su deterioro, y de esta forma propender
al pago de los pasivos existentes.

Efectuada la solicitud por parte del representante legal, la Superintendencia de Sociedades en auto notificado el dia 14
de febrero de 2018 admiti6 la sociedad a un proceso de liquidacion judicial.
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