


Carvajal S.A.

Estados Financieros Intermedios Separados
Condensados por los periodos terminados el
30 de junio de 2016 y 2015



CARVAJAL §.A.

Eslades de situacidén financiera separados condensados de pariode intermaedio
Con corte a 30 de junlo 2016 y 31 de diclembre de 2015

En miles da pesos colomblanos

AP DE JUNID ZHE 31 DE DICIEMBRE 2015
{no auditado) [asrd Itncho)
Actlvos
Efeciivo y oquivalentes da efactiva § B4.146 53T 447
Cuentas par cobrar a paries relacionadas 178.760.438 TEETY 342
Activos por impusstos B.17a99 224190
Lhros activos financiers 3.0 -
Activos correntes ¥ 185.064.288 TB.751.890
Cuenias por cobrar & partes rekacionadas 5 169,555 217 260412 461
nwversiones en subsidiarias BBY S6B.529 918 556 257
Oiros activos financlenps 38 786 GBS 3063 746
Actives no gomrsniss § 1AM 510445 1,226,662 464
Total active $ 1.316.9TE.333 1.305.414_354
Las motas son parta integral de bos estados financieros separados
L]
Cuirttano B, ﬁ M
Lagal Contador Revisor Flacal
TP T2788-T TP- 158022-T
por Deloltts & Touche Lida.
Ciiras tomadas da contables,



CARVAJAL 5.A

Estados da siluacidn financiara separados condensados de periodo intermedio
Con corto 2 30 do Junio 2016 y 31 do diclembre de 2015

En milas de posos colombianos

30 DE JUNID 31 OE DICIENERE 2015
HOTA 216 {no auditady) fauditada)
Pasivos
Obligaciones financicras ¥ 5 16 35S 6T 5 REE LR s
Tilules amitidos 8 240 840000 -
Cuentas comerclales por pagar y obras Cuenias por pagar 191,976 280,124
GCuentas pof panar 8 paries relacionadas 1 T2 20,344,406
Pasivos por impuasios 3265404 1182750
Ciros pasives financiaros 5§ 28BS Al 0GR 746
Pasivos corrlentss 5 34,075,862 5 TE.00E. 148
Cbligaciones financieras T 3 112.952.287 3 110,265 731
Cuenias por pagar & parles relacionadas 9 38580768 40318913
Titwios amitidos 8 1508, 183000 400,000 B
Otros pasivos financlercs 5 - 17123401
Pasivo pof impuestos diferdos 5772141 1,190 B4
Eulﬂn na Gorrente $ JEATEI0E ] 553.506 596
Totel paalvo [ 650.551.268 % 628,573,144
Patrimonio
Capital emilids 1.638.630 1.636.930
Reservas legales y estalutarias £4.250.009 11.108.521
Reservas da ORI {50150 403) (4. 261 347)
Ganancias acumuladas GT0.687 409 748,356 108
Total patrimonia § BEE 424065 5 676.841,210
Total pasives y patrimonio § 1316876333 § 1.305.414.354
Las notas son parte integral de loa estados financieros separados
L]
Cuintens B, Natalla
Logal Ravisor Flacal
TP 72788-T TP-150022-T
por Deloiths & Touche Lida
Cifras tomedas de registros contables,




CARVAJAL 5.A.
Esfados os esulisdos sepsrados condansados de perfodo infermeddio
Por iozs periodos samestralaz y iimestraias farminados af 30 ofs junko o 2018 y 2015

En mites de pasos colombfanos

ACLTRULADD iﬁlM!i IEE

. o Sudiada] -
01 DE ENERD 2018 A 01 DE ENERO 2018 A, 30 01 DE ABRIL 3716 A 01 OE ABRIL 2015 A
HETA 30 DE JUNID OE 3018 OE JUNID DE 2045 30 DE JUNKD DE 2018 10 BE JUNIO OE 2016
ngresos n 51.932.391 45230 528 6 721 260 33 158 827
Qires ingrascs 2321609 94851 raarr aavg
Gaslos g administracin B2 338 15937 037 2303274 565 084
Ltroe A 1.8 173338 1810 173.31%
Resultados os aciividsdes ds Oparacion 7 : 5 [] D GBS 3 WaAN40 ¥ [ T 1430777
Ingrasas Bnancleras 12190 202 6887854 08332529 4003813
Costcs fmanciaros ILATE BIS 20,026,381 18,881,148 13 825 B7E
Garanciag (PArcidas) destvida o |a posicdn monstaria nets {120,088} 2.331.878 (88,95 [EREL
[] &nal - e I i3 SLEMLTHE - § idnsdss § ALABTEET B 13570
!tﬂ in| [TETar] lh o= m EE?HJ"I} B.03% 004 ’mim A SR
Ii p_gndnr ; : R CLUMATLTeE ZIHY & INATE T
Uillldad wets por acclén basica y dilulda 19,00 13,71 20,50 3,78

LLux noiss soa paris inlegral de ios eslesdos nandems separndos

o [ bl

TP T2T88-T TP 150022-T
Driiricis o Diodoltins & Touwche Lide,
CHrme fomades de regheiro contables,
comesponds B ciires no sudisdes,



CARMAJL 5.4,

ESracinp 09 DTS PASLITS [NERIraias Sap o
Por fax paviodos semastraler ¥ trimea sates farmimecion af 10 die joalo de 2078 y 2015
En milpx oy prros cofombian g
ACUBLLADD T
e audado)
O CE EHERD 3018 A 30 01 BE EHERO 2015 A 30 ol DE ABRL 236 A D0 B OE ABRL 2318 A M0
OE UMY GE 8 DE JURD DE 2015 CE JUMID DE 3016 DE JUKKD DE 3015
Rewntados dal parodn [ AT % TEIATE % 31003404
Bibra i Moded kifegraki
RN DL IR A LA e de — ——
Partk T H ST g subnidiad s
Mlhmmﬂumﬂmﬂllanw 3 5 I!.m!.ﬂ 5 5 {2 253,548
L 3 R [(AaTET 3 . [LEEL T
mate o impuesicy
Coberuas of fujs de aletive — poreibn alecive de cumbics 6n & valor razonabie 1125583 £304.38%) 275 180 133 445
Partopac &n de obos g de
heizadas ciirando & mAlsda o pACh (T4 845) . R J
3 [A-880.058] iden) 5 (E410.843) 133,445
[ (5889058} 3§ {TABTB4T) 3 (Byi0.BeE) 3 (3540831
£ 41700 % 14TERI0E 3 JEAM § 2hA18383

L Pl e S gl 2 ok alieSenn S icimets saparedon

&"S"‘Fn.'uﬂ'f“d.'."?‘
TRt i G T T,
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CARVAJAL 5.A.

Estados de flujos de efective seporadas condensadas de perfode intermedio
Por los periodos terminados el 30 de junio 2016 y 2015

En milgs de peios

30 DE JUNIG 2016 30 DE JUNID 2015

Flujo da efectivo par aclividades de oparacitn

{no auditado)

Ulilidad nata del parieda 30.871.765 3 22,220 349
Ajustes por
Recuperacién de deteriora del valor de deudaores (2242552} e
BGasic por deteriono - 5633856
Costos Financiemns J32.4T6.935 26,029,391
Ingreso neto por participacién palimanial (46.8569.715) (35 E23 055}
Gasto diferencia en cambio no reafizada de obligaciones financieras - TT0600
Impuests de renta difeside 3,808 B26 {8,523 6RO}
Impuasto de renta commenic 1.763.7T45 BRE.6TY
Impuasto a la fgueza B2T.825) -
EOBTOTALEE SEREN T S 11,006.140:
Cambics en:
Disminucitn en actives por iImpuestos corrlentes 344 BOS 576,528
Incremento en imvarsiones 11.478.953) [2.704 428)
Disminucidn {incremento) en cuentas por cobrar partes relacionadas 13,794,685 (2.087_730)
{Disminucitn] incremenio cusntas comerciales por pagar y olras cuentas por pagar (BB.146) 7388
{Dismérucidn) Incremento en cuentas por pagar partes refacionadas (9,122 BAS} 24068418
DismInucidn en pasives por impuestas corfientes (308 716} (1.554 47E)
17160266 1.416.971
20.351.058 18.712.721
_________ - 30718.881
FLLJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION:
Prastames obtenidos 6.034 905 10.073.248
Pagos de préstamos corto y lamo plazo (1.825.000) (10429 469)
Interazes pagados {31.374.765) (25.054.117)
Readquisicion de acciones (2.271.668) 2
L {5,147 340)
{30,657.678}
e e TR E
o ST RS e s o 328,373
R T TRt B S TR T T DT T A

Las notas son parle irlagral de los estades financieros separados

L]
Legal Contedor

TP 72788-T

Rervisor Flscal
TP 158022-T
Designado por Deloltta & Touche Lida,
Cliras tomadas da contablas,



CARVAJAL S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS CONDENSADOS DE
PERIODO INTERMEDIO POR LOS PERIODOS TERMINADOS EL 30 DE JUNIO DE
2016 y 2015

(Cifras en miles de pesos colombianos, excepto los dividendos por accion y el
valor nominal de las acciones)

Las presentes notas se refieren a los estados financieros separados condensados de pericdo intermedio
de Carvajal S.A. por los perlodos de seis meses finalizados el 30 de junic de 2016 y 2015.

1. ENTIDAD QUE INFORMA

Carvajal 5.A. (en adelante la "Sociedad") es una sociedad con domicilio en Colombia, tiene su sede
principal en la Calle 29 Norte No. 6A = 40 Cali, Colombia y opera a través de Sociedades
subsidiarias en ofros 14 palses de Latincamérica, el Caribe, Estados Unidos y Espafa ¥y
comrespaonde a la Ultima matriz del grupo econdmico.

La Sociedad, tiene como objeto social establecer, mantener y operar directamente o a través de sus
subsidiarias las siguientes actividades:

Disefio, produccion y distribucidn de soluciones integrales de empagues

Produccion v distribucidn de papel

Prestacion de servicios de integracion de soluciones tecnolégicas y tercerizacidn de procesos
Produccién y comercializacion de contenidos educativos vy productos de papeleria
Produccitn y comercializacién de muebles de oficina.

Impresitn de publicaciones

2, BASES DE CONTABILIZACION

Los estados financieros separados condensados correspondientes al periodo de seis meses

finalizado el 30 de junio de 2016 y 2015, han sido preparados de acuerdo con la NIC 34
“Informacién Financiera Intermedia®.

Estos estados financieros separados condensados de periodo intermedio no incluyen toda la
informacién ni todas las revelaciones que se requieren para los estados financiercs anuales. Por lo
tanto estos estados financiercs de perfodo intermedio deben ser leldos en conjunto con los estados
financieros separados anuales al 31 de diciembre de 2015.

3. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Las politicas contables aplicadas por la Sociedad en estos estados financieros intermedios
separados condensados son las mismas aplicadas por el Grupo en sus estados financieros
consclidados al 31 de diciembre de 2015 y por el afio terminado en esa fecha.



4. JUICIOS Y ESTIMACIONES

La preparacion de los estados financieros intermedios requiere que la administracién realice juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las pollticas contables y los montos de los

activos, pasivos, ingresos y gastos informados. Los resultados reales pueden diferir de estas
estimaciones.

En la preparacion de estos estados financieros intermedios separados condensados, los juicios
significatives de la administracién en la aplicacion de las politicas contables de la Sociedad y las
causas clave de incertidumbre de la informacién fueron las mismas que las aplicadas a los estados
financieros separados al y por el afio terminado &1 31 de diciembre de 2015.

5. OTROS ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS

Al 30 de junio de 2016 y 31 de diciembre 2015 la Sociedad mantiene instrumentos derivados de
cobertura denominados swaps mediante los cuales cubre el riesgo de fluctuaciones en la tasa de
interés de los bonos emitidos, cuya valoracién resulta en el registro de activo financiero por valor de
$95.957 al 30 de junio de 2016 y un pasivo por $1.712.311 al 31 de diciembre de 2015. Esta
cobertura ha sido designada como cobertura de flujo de efectivo.

La medicion del wvalor razonable de los instrumentos de cobertura swaps se clasifica dentro del
Nivel 2 y dicha clasificacidn no ha tenide cambios durante el periodo el terminado el 30 de junio de
2016,

Durante el periodo de seis meses terminados el 30 de junio de 2016, la Sociedad ha firmado
nuevos contratos de cobertura,

Adicionalmente, la Sociedad mantiene el registro del activo y pasivo financiero por el acuerdo de
opcién de venta correspondiente a las acciones que mantiene la Corporacion Financiera
Internacianal {IFC) en la subsidiaria Carvajal Empaques S A. Por ciro lado el 4 de abril de 2018 Iz
IFC gjercit la opcion de venta de las acciones que posela en la subsidiaria Carvajal Pulpa y Papel
por valor de 368.603.390. La opcién se ejercid mediante un proceso de readquisicién de acciones
llevado a cabo directamente por la subsidiaria.

6. INVERSIONES CONTABILIZADAS UTILIZANDO EL METODO DE PARTICIPACION
PATRIMONIAL (MPP)

Durante el periodo de sels meses terminados al 30 de junio de 2016, la sociedad registrd una
utilidad neta por método de participacién por valor de $46.869.715.

Durante el ario 20186 las principales transacciones que la Sociedad realizé con sus inversiones:

- Decreto de dividendos por |as subsidiarias ($66.261.744)

- Compra de acciones ordinarias de su filial Carvajal Pulpa y Papel S.A. por valor de $716.550.
- Compra de acciones preferentes de su filial Carvajal Empaques S A. por valor de $702.374

- Compra de acciones ordinarias de su filial Carvajal Soluciones Educativas por valor de $26.

- Otfras variaciones patrimoniales ($7.014.648).

10



7. OBLIGACIONES FINANCIERAS

Jun. 2016 Dic. 2015

Sohregiros $ 34.905 3 =

Préstamos con entidades financiera 129.273.109 124.840.853

Total 5 129.308.014 $ 124.840.853
8. TITULOS EMITIDOS

Jun. 2016 Dic. 2015

Bonos a corto plazo $  240.840.000 ¥ -

Bonos a largo plazo 159.160.000 400.000.000

Total $  400.000.000 $ 400.000.000

Del valor total de los bonos emitidos en el afio 2010 por $400.000.000, el 60,21% & $240.840.000

seran pagades en marzo de 2017, razon por la cual ese valor past a ser registrado como titulos a
corto plazo en el afio 2016.

Al 30 de junic de 2016 el valor razonable de estos titulos asciende a $247.089.798 la serie de 7
afios y $163.544.858 la serie de 10 afios. La medicién del valor razonable de los titulos se clasifica
dentro del nivel 1, ya que la misma fue tomada de los precios cotizados en el mercado activo

reportados por Bloomberg.
9. TRANSACCIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS

Carvajal S A. efectia transacciones con partes relacionadas, bajo condiciones de libre competencia

y a precios normales de mercado, corresponden principalmente al cobro de intereses, dividendos,
préstamos.

Al corte del 30 de junio de 2016, los saldos e ingresos y gastos de las transacciones con partes
relacionadas siguen a continuacién:

11



12

Por cobrara Por pagar a
Junio 2016 Pals Ingresos Gastos  partes partes
felacionadas relaclonadas

Assenda Red S.A. Calambkia 124.611 - - -
Carvajal Fulpa vy Papel 8.A.8. Zona Franca
Parmanente Especial Caolombia - - - 6.000.000
Carvajal Educacion S.A.5. Cclombia 2.381.611 - 3 -
Carvajal Empaques S.A. Colombia 1.670.397 - 27.867.088 -
Carvajal Espacios 5.A.5. Colombia 178,245 - - 2818219
Carvajal Informacién Impresa S.A.5. Colombia - - 6.382.779 22,320,524
Carvajal Propiedades & Inversiones S.A, Colombia 8.523.843 204.827 135.845551 5240678
Carvajal Pulpa ¥ Papel 5. A Colombia 5355268 214.013 51.554.301 3572238
Carvajal Servicias 5.A.8. Colombia 216.081 93.577 - 1,500,000
Carvajal Soluciones de Comunicacién SA.S.  Colombla 148.320 - - =
Carvalal Soluciones Educativas 5.A.S. Colombia 80.i88 - 5.882 -
Carvajal Tecnologla ¥ Servicloz 5 A S, Colombila 2791216  245.784 19.517.231 122.290
Megocios Editoriales 5.A.5. en Liquidacion Colombia - - - 1.446.858
MNegocios B2B SA S, Colombia - - - 13.452.025
Servinte S AS. Colombia 89.740 - 170.867 -
Grupo Editerial Norma Ecuador 5.4, Ecuador - - 39.446 -
Assenda Holding, S.A. Fanama - - 18 -
Azure Services Group Ine, Panama - - 2 -
Bica Internacicnal S.A. Fanama - - a5 -
Carvajal Empagques Haolding S.A. Panama - . 2 -
Carvajal Inversiones 5.A, Panama - - 126.305.655 -
Publoks Subeldlaias 22239520 762281 367.767.860  56.472.833
Proacin S.A. En Liquidacion Colombia - - - 161.536
Subtotal otras partes relaclonadas - - - 161.536
Accionistas - - 10.546.796 16.685.618
Total —

22.239.520 762281 378.344.656 73.319.887




Corto plazo

Jun. 2016 Dic. 2015
Cuenias por cobrar a partes relacionadas  § 178.789.439 § 75.973.342
Cuentas por pagar a partes relacionadas 34.729.219 20.344.406
Largo plazo

Jun. 2016 Dic. 2015
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 3 199.555.217 § 269.412.461
Cuentas por pagar a partes relacionadas 38.580.768 40.318.113

El aumento de las cuentas por cobrar a partes relacionadas de corto plazo corresponde
principalmente a reclasificacion de cuenta por cobrar largo plazo de bonos por valor de $68.754.101
y aumento en dividendos decretados por las subsidiarias $46.233.881.

Compensacién a personal gerencial clave

La compensacion a personal gerencial clave durante el periodo de seis meses terminados el 30 de
junio de 2016 asciende a:

Jun. 2016

Hcnorarios miembro Junta Directiva 3 203.108

10. IMPUESTOS

A. Impuesto a las gananclas

Impuesto de renta corriente y diferido en los Estados de Resultados.

El gasto por impuesto de renta es el siguiente:
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ENMERO A ABRIL A
ENERO A JUNIO JUNIO DE ABRIL A JUNID

DE 2016 pos DE 2016 Juﬂ?ﬁnﬁ
Impuesto de renta £ {F79.934) § {609.204) § {433.407) % (336.428)
KT R A A~ Rk (983.811) (289.475) {787.695) (146.720)
Total Impuesto Corriente $ [1.763.745) % (B98.679) § {1.221.302) % { 4683.148)
Impuesto Diferido (3.898.626) 8.923.880 {3.204.8886) 8.900.133
(Gasto) Ingreso Impuesto a las
Ganancias 5 {5.662.371) $ 8025.001 § (4.426.188) $ 8.425,985

La variacidn en los periodos comprendidos de enero a junio del impuesto diferido corresponde a;

Mayor gasto de impuesto diferido por pérdidas fiscales por ($15.237.307).

Ingreso impuesto diferido dividendos por $2.524.400.

Gasto impuesto diferide de iImpuestos municipales por (5103.434).

Impuesto diferidos por valor presente neto de cuentas por cobrar y por pagar por ($5.985),

B. Impuesto a la Riqueza

De acuerde con o establecido en el articulo 6 de la Ley 1739 de 2014, que adiciona el articulo 297-
2 del estatuto tributario colombiano, la causacién del impuesto a la riqueza se realizara el 1° de
enero de los afios 2015, 2016, y 2017 y sera imputado a las reservas patrimoniales sin afectar las
utilidades del ejercicio, de conformidad con el articulo 10 de la misma ley, Para el afio 20186, se

reconocieron, con cargo a las reservas a disposicion del maximo érganc social §1.255.250 por este
concepio y se ha pagado el valor de $627.625,

11. INGRESOS

Los ingresos se descomponen asl:

INGRESOS Jun. 2016 Jun. 2015

Ingresos por método de participacion $ 46869716 $  45.023.456

Regalias 10.152.641 -

Diversos 211.035 197.472

Total $ 57.233.391 §  45.220.928
12. CAPITAL

Para este semestre del afio 2016 se readquirieron 2.246.237 acciones por un valor de $2.271.668;

las cuales se encontraban en poder del accionista Inversiones JCL y Cla; no se presentaron ofras
transacciones que afecten el capital.
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13. DIVIDENDOS

El 31 de marzo de 2016 |a Asamblea General de Accionistas aprobd distribucidn de utilidades por
valor de $31.872.936

Los dividendos efectivamente pagados al 30 de junio de 2016 y 31 de diciembre de 2015 se
muestran a continuacion;

Jun. 2016 Dic. 2015

Dividendos pagados $§ 10829.011 § 15430646

15



|
Deloitte oo
L Calle 64 Mo, 58-146

1.

- Que |3 Revisoria Fiscal se encuentra realizando una aud

SeclerC. Plso 3

A A 444573645

Mit, B50.005,813.4

Cali
Obrando en mi calidad de Revisor Fiscal de Colombea

Tel: +57 (2) 524 7027
CARVAJAL S.A. Fax: 45?{:22}1 524 4838

wiww.daloitle.comico
NIT 890.321.567-D

De conformidad con el articule 2 de la Ley 43 de 1990, la Revisoria Fiscal es una actividad relacionada
con la ciencia contable, |a cual debe ser ejercida por un Contador Plblico, quien lleva a cabo sus
funciones con fundamento en las normas, principlos y procedimientos propios de dicha profesién. Con
base en lo anterior, no puede exigirsele al Contador Plblico que actia como Revisor Fiscal que el
ejercicic de su actividad se realice con fundamento en consideraciones que no tienen sustento en los

principios, normas y procedimientos que fanto internacional como nacionalmente determinan su
actuacion profesional,

. Que conforme con los articulos 2 v 10 de la Ley 43 de 1990 la materia - objete de la funcion de

certificacion propia del Revisor Fiscal la constituye informacién que pueda ser extraida de los libros
contables o del sistema contable del ente auditade, es decir de CARVAJAL S.A.

Que de conformidad con las previsiones legales y pronunciamientos jurisprudenciales existentes en la
materia, la funcién de certificacion es una actividad propia de la ciencia contable, gue tiene caracter de

prueba cuando versa sobre actos propios de la profesidn de Contador Piblico, es decir cuando se expide
con fundamentoe en los libros de contabilidad y en el sistema contable.

. Para los efectos esta certificacién, he obtenido de la Gerencia las manifestaciones y la informacidn que

he considerado necesaria y he seguido los procedimientos aconsejados por las NMormas de Auditoria de
Informacién Financieras Aplicables en Colombia.

- El 13 de julio de 2009 fue promulgada la Ley 1314 de 2009, en virtud de la cual se inicié el proceso de

convergencia de los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en Colombia (Decreto 2649 de

1993} a las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) -nuevo marco técnico normativo
aplicable a Colombia,

- CARVAJAL S.A., de conformidad con la Resolucién 743 de 2013 y sus modificaciones de |a Contaduria

General de la Nacién aplica las disposiciones vigentes emitidas por la Ley 1314 de 2009 reglamentada
por el Decreto 2420 de 2015, prepara sus estados financieros de conformidad con normas de
contabilidad y de informacion financiera aceptadas en Colombia - NCIF, las cuales se basan en las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) junto con sus interpretaciones, traducidas al

espafiol y emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por su sigla en
inglés) al 31 de diciembre de 2012.

itoria sobre los estados financieros de la entidad,
preparados bajo NIIF con corte a diciembre 31 de 2016,
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8. Que la Revisoria Fiscal efectud una auditoria de los Estados Financieros con corte a 31 de

diciernbre de 2015 la cual concluyd con la expedicion del dictamen de fecha 22 de febrero de
2016.

De acuerdo con las anteriores consideraciones a continuacidn expedimos la certificacion
sollcitada por parte de la Administra de la Entidad, con destino a la Superintendencia Financiera
de Colombia.

CERTIFICO QUE:

Para los efectos de esta certificacion, he obtenido de la Gerencia las manifestaciones y la

informacion que he considerado necesaria y he seguido los procedimientos aconsejados
por las Normas de Informacién Financiera aplicables en Colombia.

Mi trabajo de revisoria fiscal por el afio que terminard el 31 de Diciembre de 2016, se
encuentra actualmente en proceso de auditoria.

Las cifras incluidas en los archivos XBRL correspondiente a los Estados Financleros
consolidados e individuales con corte a 31 de Diciembre 2015 y reportadas a la
Superintendencia Financiera de Colombia el 30 de Agosto de 2016, conforme a lo
dispuesto en la Circular 038 de 2015, fueron tomadas de los registros contables que
fueron objeto del dictamen a ese corte, es decir al 31 de diciembre de 2015,

Las cifras incluidas en los archivos XBRL correspondiente a los Estados Financieros
consclidados e individuales con corte del 01 de enero y al 30 de junio de 2016 ¥
reportadas a la Superintendencia Financiera de Colombia el 30 de Agosto de 2015,

conforme a lo dispuesto en la Circular 038 de 2015, fueron tomadas de los libros de
contabilidad de la entidad.

La presente certificacion se expide en Cali a los treinta {30) dias del mes de Agoste de 2016, con
destino a la Superintendencia Financiera de Colombia, por solicitud de Carvajal 5.A.
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