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13 VALOREM

EYBuiIdinq a better
working world

A los accionistas de:
VALOREM S.A.

He auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Valorem S.A. y sus
subsidiarias, que comprenden el estado de situacidn financiera al 31 de diciembre de
2016 y los correspondientes estados de resultados, de resultados integrales, de cambios
en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y el resumen
de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

La Administracion es responsable por la preparacion y correcta presentacion de los
estados financieros consolidados de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de
Informacion Financiera aceptadas en Colombia (NCIF); de disenar, implementar y
mantener el control interno relevante para la preparacion y correcta presentacion de
los estados financieros libres de errores materiales, bien sea por fraude o error; de
seleccionar y de aplicar las politicas contables apropiadas; y, de establecer estimaciones
contables razonables en las circunstancias.

Mi responsabilidad es la de expresar una opinion, sobre los mencionados estados
financieros consolidados fundamentada en mi auditoria. He llevado a cabo mi auditoria
de acuerdo con normas internacionales de auditoria aceptadas en Colombia. Dichas
normas exigen que cumpla con requisitos éticos, planifique y lleve a cabo mi auditoria
para obtener seguridad razonable en cuanto a si los estados financieros estan libres de

errores materiales.



Estapos FINANCIEROS CoNsOLIDADOS 2016 14

Una auditoria incluye desarrollar procedimientos para obtener la evidencia de auditoria
que respalda las cifras y las revelaciones en los estados financieros consolidados. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio profesional del auditor, incluyendo
la evaluacion del riesgo de errores materiales en los estados financieros. En el proceso
de evaluar estos riesgos, el auditor considera los controles internos relevantes
para la preparacion y presentacion de los estados financieros, con el fin de disenar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con
el propésito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la
Compania. Asi mismo, incluye una evaluacién de las politicas contables adoptadas y
de las estimaciones de importancia efectuadas por la Administracion, asi como de la
presentacion en su conjunto de los estados financieros.

Considero que la evidencia de auditoria obtenida proporciona una base razonable para
emitir mi opinion.

En mi opinion, los estados financieros consolidados adjuntos, presentan razonablemente,
en todos sus aspectos de importancia, la situacién financiera de Valorem S.A. y sus
subsidiarias al 3| de diciembre de 2016, los resultados de sus operaciones, Yy los flujos
de efectivo por el ano terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas de
Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en Colombia.

Los estados financieros consolidados bajo normas de contabilidad y de informacion
financiera aceptadas en Colombia de Valorem S.A. y sus subsidiarias al 3| de diciembre
de 2015, que hacen parte de la informaciéon comparativa de los estados financieros
adjuntos, fueron auditados por mi, de acuerdo con normas de auditoria generalmente
aceptadas en Colombia, sobre los cuales expresé mi opinion sin salvedades el 26 de
febrero de 2016.
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Fundamentado en el alcance de mi auditoria, no estoy enterado de situaciones indicativas
de inobservancia en el cumplimiento de las siguientes obligaciones de la Compania: |)
Llevar los libros de actas, registro de accionistas y de contabilidad, segin las normas
legales y la técnica contable; 2) Desarrollar las operaciones conforme a los estatutos y
decisiones de la Asamblea de Accionistas y de la Junta Directiva, y a las normas relativas
a la seguridad social integral; 3) Conservar la correspondencia y los comprobantes de las
cuentas; y, 4) Adoptar medidas de control interno y de conservacion y custodia de los
bienes de la Compania o de terceros en su poder. Adicionalmente, existe concordancia
entre los estados financieros que se acompanan y la informacion contable incluida en el
informe de gestion preparado por la Administracién de la Compaiia, el cual incluye la
constancia por parte de la Administracion sobre la libre circulacién de las facturas con

endoso emitidas por los vendedores o proveedores.

Mis recomendaciones sobre control interno y otros asuntos han sido comunicadas en

cartas a la Gerencia.

Felipe Janica Vanegas

Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional 63125-T

Designado por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530

Bogotd, Colombia
23 de febrero de 2017
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Los suscritos Representante Legal y Contador Publico bajo cuya responsabilidad se
prepararon los estados financieros consolidados, certificamos:

Que para la emision de los estados de situacion financiera al 3|1 de diciembre de 2016 y
2015, y de los estados de resultados del ejercicio, otros resultados integrales, estados
de cambios en el patrimonio y estados de flujos de efectivo al 31 de diciembre de 2016
y 2015, que conforme al reglamento se ponen a disposicion de los accionistas y de
terceros, se han verificado previamente las afirmaciones contenidas en ellos y las cifras
fueron tomadas de los libros de contabilidad de Valorem y sus subsidiarias.

Dichas afirmaciones, explicitas e implicitas, son las siguientes:

Existencia: los activos y pasivos del Grupo Empresarial Valorem existen en la fecha de
corte y las transacciones registradas se han realizado durante los ahos mencionados.

Integridad: todos los hechos econémicos realizados han sido reconocidos.

Derechos y obligaciones: los activos representan probables beneficios econdémicos
futuros y los pasivos representan probables sacrificios econémicos futuros, obtenidos o
a cargo del Grupo Empresarial Valorem en las fechas de corte.

Valuacion: todos los elementos han sido reconocidos por importes apropiados.

Presentacion y revelacion: los hechos economicos han sido correctamente clasificados,
descritos y revelados.

Carlos Arturo Londono Gutiérrez Edgardo Dominguez Lépez
Representante Legal Contador Publico
T.P. No. 28678 — T
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GRUPO EMPRESARIAL VALOREM

(En miles de pesos colombianos)

Activos

Activos corrientes
Efectivo y equivalentes al efectivo
Deudores comerciales por cobrar
Cuentas por cobrar a partes relacionadas
Inventarios
Activos por impuestos
Otros activos financieros
Otros activos no financieros
Activos mantenidos para la venta
Total activos corrientes

Activos no corrientes
Propiedades, planta y equipo - Neto
Propiedades de inversion
Activos intangibles
Inversiones en asociadas y negocios conjuntos
Activos bioldgicos
Deudores comerciales por cobrar
Inventarios
Activos por impuestos diferidos
Otros activos financieros
Otros activos no financieros
Total activos no corrientes

Total activos

Ver las notas que acompafian los estados financieros consolidados

Carlos Arturo Londoiio Gutiérrez
Representante Legal

Notas
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Al 31 de diciembre de:

2016 2015
151,197,717 129,651,715
313,408,246 358,252,454
6,573,971 9,073,487
273,257,497 200,522,487
43,177,869 31,907,050
2,480,193 9,109,846
15,349,324 23,080,290
48,845,871 49,122,206
854,290,688 810,719,535

1,563,226,175

1,413,025,510

6,604,435 6,389,005
613,042,266 622,040,392
163,494,040 126,522,972

38,971,316 37,786,494

7,189,681 19,340,377
19,625,618 12,266,209
82,119,304 62,481,754
63,692,684 58,704,656

5,096,548 10,413,166

2,563,062,067 2,368,970,535
3,417,352,755 3,179,690,070

Edgardo Dominguez Lopez
Contador Publico
T.P. 28678 -T



21 VALOREM
GRUPO EMPRESARIAL VALOREM

(En miles de pesos colombianos)

Al 31 de diciembre de:
Pasivos y patrimonio Notas 2016 2015

Pasivos

Pasivos corrientes

Obligaciones financieras 21 281,894,188 366,176,092
Beneficios a los empleados 22 43,915,956 46,673,867
Pasivos estimados y provisiones 23 35,961,279 43,364,796
Cuentas por pagar comerciales 24 578,318,369 409,648,800
Cuentas por pagar a partes relacionadas 12 1,159,833 2,363,424
Pasivos por impuestos 30 37,887,478 48,705,704
Otros pasivos financieros 25 30,142,153 26,819,735
Otros pasivos no financieros 26 27,808,572 34,011,090
Total pasivos corrientes 1,037,087,828 977,763,508

Pasivos no corrientes

Obligaciones financieras 21 638,991,332 506,045,332
Beneficios a los empleados 22 17,143,895 13,890,818
Pasivos estimados y provisiones 23 75,236,310 21,465,261
Cuentas por pagar comerciales 24 3,860,000 6,637,096
Pasivos por impuestos diferidos 30 194,272,654 202,029,836
Otros pasivos financieros 25 461
Otros pasivos no financieros 26 8,674,002 10,672,922
Total pasivos no corrientes 938,178,654 760,741,265
Total pasivos 1,975,266,482 1,738,504,773
Patrimonio 27
Capital emitido 6,664,498 6,664,498
Prima en colocacién de acciones 262,136,708 260,538,028
Acciones propias readquiridas (5,950,050) (5,950,050)
Reservas 568,827,495 527,434,887
(Pérdida) Utilidad del ejercicio (74,094,500) 127,349,050
Utilidades realizadas del ejercicio 35,066,644 33,491,755
Resultados acumulados 477,340,145 335,555,194
Otros resultados integrales (ORI) 106,673,751 82,398,344
Participaciones no controladoras 65,421,582 73,703,591
Total patrimonio 1,442,086,273 1,441,185,297
Total pasivos y patrimonio 3,417,352,755 3,179,690,070

Ver las notas que acompaiian los estados financieros consolidados

Felipe Janica Vanegas
Revisor Fiscal
T.P. 63125-T

Designado por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase miinforme del 23 de febrero de 2017)
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GRUPO EMPRESARIAL VALOREM

(En miles de pesos colombianos)

Por los afios terminados al 31 de diciembre de:

Notas 2016 2015

Ingresos operacionales

Por actividades ordinarias 31 3,849,922,912 2,706,911,438

Por la aplicacion del método de participacién 19 23,065,913 11,862,842

Total ingresos operacionales 3,872,988,825 2,718,774,280
Costo de venta

Por la venta de bienes y servicios 3,082,116,918 1,948,317,221

Por la venta de valores mobiliarios 3,109,042 793,100

Por cuentas en participacion 7,302,320 9,487,733

Total costo de ventas 3,092,528,280 1,958,598,054
Utilidad bruta 780,460,545 760,176,226
Gastos operacionales

Generales y administrativos 32 200,865,678 178,460,823

Gastos de ventas 33 211,651,743 151,385,271

Beneficios a los empleados 22 254,495,046 182,692,842

Total gastos operacionales 667,012,467 512,538,936
Otros ingresos y egresos operacionales neto 34

Otros ingresos operacionales 28,037,775 35,772,945

Otros gastos operacionales 91,849,235 72,827,146

Total otros ingresos y egresos operacionales neto (63,811,460) (37,054,201)
Utilidad operacional 49,636,618 210,583,089
Resultado financiero neto 35

Ingresos financieros 26,126,223 48,375,215

Gastos financieros 118,374,250 104,014,170

Total resultado financiero neto (92,248,027) (55,638,955)
(Pérdida) Utilidad antes de impuestos (42,611,409) 154,944,134
Impuestos

Impuesto a las ganancias 30 37,970,271 27,974,477

Total impuestos 37,970,271 27,974,477
(Pérdida) Utilidad neta del ejercicio (80,581,680) 126,969,657
Atribuible a:

Propietarios de la controladora (74,094,500) 127,349,050

Participaciones no controladoras (6,487,180) (379,393)
(Pérdida) Utilidad neta del ejercicio (80,581,680) 126,969,657
Ver las notas que acompafian los estados financieros consolidados

Carlos Arturo Londoiio Gutiérrez Edgardo Dominguez Lépez Felipe Janica Vanegas
Representante Legal Contador Publico Revisor Fiscal
T.P. 28678 -T T.P. 63125-T

Designado por Ernst & Young

Audit S.A.S. TR-530
(Véase miinforme del 23 de febrero de 2017)
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GRUPO EMPRESARIAL VALOREM

(En miles de pesos colombianos, excepto los valores por accién)

Por los afios terminados al 31 de diciembre de:

Notas 2016 2015
(Pérdida) utilidad neta del ejercicio (80,581,680) 126,969,657
Otros ingresos (pérdidas) integrales: 27
Partidas que no se reclasificaran a ingresos o gastos en periodos futuros
(neto de impuestos):
Revaluacién de propiedades, planta y equipo 22,732,871 (8,992,864)
:Zv;;:;z:s;\c?éenpropiedades, planta y equipo, recibida por método 49,564 10,543,312
Subtotal 22,782,435 1,550,448
Partidas que se reclasificaran a ingresos o gastos en periodos futuros
(neto de impuestos):
Diferencia en cambio por conversién de operaciones en el extranjero (4,031,541) 20,474,812
Ganancias por cambio en valor razonable de instrumentos financieros 5,524,513 1,915,617
Subtotal 1,492,972 22,390,429
Total otros ingresos integrales, neto de impuesto de renta 24,275,407 23,940,877
Total resultados integrales, neto de impuesto de renta (56,306,273) 150,910,534
Atribuible a:
Propietarios de la controladora (49,819,093) 151,289,927
Participaciones no controladoras (6,487,180) (379,393)
Total resultados integrales, neto de impuesto de renta (56,306,273) 150,910,534
(Pérdida) Utilidad neta del ejercicio por accién 27 (17.08) 60.22
Ver las notas que acompafian los estados financieros consolidados
Carlos Arturo Londoiio Gutiérrez Edgardo Dominguez Lopez Felipe Janica Vanegas
Representante Legal Contador Publico Revisor Fiscal
T.P. 28678 -T T.P. 63125-T

Designado por Ernst & Young

Audit S.A.S. TR-530
(Véase miinforme del 23 de febrero de 2017)
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GRUPO EMPRESARIAL VALOREM

PoOR LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2016

(En miles de pesos colombianos)

Prima en Acciones
colocacion propias
de acciones readquiridas

Capital

Descripcion emitido

Saldos al 31 de diciembre

de 2014 6,664,498 248,926,743 (5,950,050)

Distribucion de resultados del
ejercicio anterior

Utilidades realizadas
Dividendos decretados

Método de participacion

= A 11,611,285
compafiias asociadas

Variacion patrimonial
compafiias subsidiarias

Actualizacidn valor razonable
de los activos

Utilidad neta del ejercicio
Combinacidén de negocios

Eliminacion de operaciones
entre subsidiarias

Saldos al 31 de diciembre

de 2015 6,664,498 260,538,028 (5,950,050)

Distribucién de resultados del
ejercicio anterior

Utilidades realizadas

Método de participacion
compaiiias asociadas

Variacion patrimonial 1,598,680
compaiiias subsidiarias

Actualizacion valor razonable
de los activos

Pérdida neta del ejercicio

Eliminacion de operaciones
entre subsidiarias

Saldos al 31 de diciembre

de 2016 6,664,498 262,136,708 (5,950,050)

Ver las notas que acompafian los estados financieros consolidados

Carlos Arturo Londofio Gutiérrez
Representante Legal

Utilidades Utilidades
Reservas del ejercicio realizadas
del ejercicio

438,161,308 80,508,826 27,110,962

67,110,124 (80,508,826) (27,107,878)

7,906,981
(198,645)
(1,188,495) 25,581,690
12,645,118
114,703,932
23,550,595

527,434,887 127,349,050 33,491,755

45,976,419  (127,349,050)  (31,600,113)

2,011,656
(755,923)
3,784,249 31,163,346
(74,094,500)
(7,612,137)

568,827,495  (74,094,500) 35,066,644

Edgardo Dominguez Lopez
Contador Publico
T.P. 28678 -T

Resultados
acumulados

334,709,755

28,835,953

(40,936)

(2,909,395)

(25,040,183)

335,555,194

112,972,744

15,140,152

8,511,279

5,160,776

477,340,145

Otros
resultados
integrales

58,457,467

(7,906,981)

10,543,312

19,086,412

2,218,134

82,398,344

(2,011,656)
49,564

18,500,070

7,671,013

66,416

106,673,751

Participacion
no
controladora

Dividendos
decretados

0 45,536,359

11,670,627

(11,670,627)

(379,393)

27,976,115

570,510

0 73,703,591

(6,487,180)
(1,794,829)

0 65,421,582

Felipe Janica Vanegas
Revisor Fiscal
T.P. 63125-T

Total
Patrimonio

1,234,125,868

0

(11,670,627)

21,915,016

40,570,212

2,218,134

12,265,725

142,680,047

(919,078)

1,441,185,297

0

0
14,433,793

63,557,624

7,671,013

(80,581,680)
(4,179,774)

1,442,086,273

Designado por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase miinforme del 23 de febrero de 2017)
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Estapos FINANCIEROS CoNsOLIDADOS 2016

GRUPO EMPRESARIAL VALOREM

POR LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015
(En miles de pesos colombianos)

26

2016 2015
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de operacion

Clases de cobros por actividades de operacion

Cobros procedentes de depdsitos y exigibilidades 14,796 16,228
Cobros procedentes de cuentas por cobrar la actividad aseguradora 513,606 1,345,052
Cobros procedentes de las ventas de bienes y prestacién de servicios 4,160,097,457 3,088,060,120
Cobros procedentes de regalias, cuotas, comisiones y otros ingresos de actividades ordinarias 206,641
Otros cobros por actividades de operacién 67,152,506 52,338,348
Clases de pagos en efectivo procedentes de actividades de operacion

Pagos a proveedores por el suministro de bienes y servicios (2,989,994,928) (1,820,001,050)
Pagos a y por cuenta de los empleados (405,968,326) (383,636,694)
Otros pagos por actividades de operacién (464,729,403) (638,055,130)
Flujos de efectivo netos procedentes de operaciones 367,085,708 300,273,515
Dividendos pagados (3,877,634) (12,715,974)
Dividendos recibidos 26,356,953 23,197,268
Impuestos a las ganancias reembolsados (pagados) (52,544,287) (14,428,248)
Otras salidas de efectivo (156,369,680) (98,447,668)
Flujos de efectivo netos procedentes de actividades de operacién 180,651,060 197,878,893

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de inversion

Flujos de efectivo procedentes de la pérdida de control de subsidiarias u otros negocios 991,570
Flujos de efectivo utilizados para obtener el control de subsidiarias u otros negocios (224,353,153)
Otros cobros por la venta de patrimonio o instrumentos de deuda de otras entidades 6,886,468
Otros pagos para adquirir patrimonio o instrumentos de deuda de otras entidades (54,597,781)
Otros pagos para adquirir participaciones en negocios conjuntos (32,549,759)
Importes procedentes de la venta de propiedades, planta y equipo 3,963,662 20,314,600
Compras de propiedades, planta y equipo (107,157,716) (113,431,243)
Compras de activos intangibles (5,856,353) (8,048,935)
Recursos por ventas de otros activos a largo plazo 84,177 17,094
Compras de otros activos a largo plazo (2,879,587) (5,353,598)
Anticipos de efectivo y préstamos concedidos a terceros (8,225,702) (1,994,261)
Cobros procedentes del reembolso de anticipos y préstamos concedidos a terceros 800,000 226,103
Ezf:;s?erivados de contratos de futuro, a término, de opciones y de permuta financiera (512,706) (32,447)
g:::;ise?;oésvieprges de contratos de futuro, a término, de opciones y de permuta 6,005,439 29,594,793
Intereses recibidos 4,949,064 2,592,012
Otras (salidas) entradas de efectivo (10,631,445) 39,026,320
Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de inversién (119,461,167) (340,712,217)
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Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion

Recursos por cambios en las participaciones en la propiedad en subsidiarias que no dan lugar
a la pérdida de control

Importes procedentes de préstamos
Reembolsos de préstamos

Pagos de pasivos por arrendamientos financieros
Intereses pagados

Otras entradas de efectivo

Flujos de efectivo netos (utilizados en) procedentes de actividades de financiacion

Incremento neto de efectivo y equivalentes al efectivo, antes del efecto de los cambios en la
tasa de cambio

Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo
Incremento neto de efectivo y equivalentes al efectivo
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo

Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo

Ver las notas que acompaiian los estados financieros consolidados

Carlos Arturo Londoiio Gutiérrez Edgardo Dominguez Lépez
Representante Legal Contador Publico
T.P. 28678 -T

VALOREM

2016 2015
3,542,595
363,610,686 525,560,953
(332,771,575) (257,299,499)
(6,324,322) (7,064,438)
(66,941,376) (49,359,291)
3,990,451 20,444,980
(38,436,136) 235,825,300
22,753,757 92,991,976
(1,207,755) 3,959,901
21,546,002 96,951,877
129,651,715 32,699,838
151,197,717 129,651,715

Felipe Janica Vanegas

Revisor Fiscal
T.P. 63125-T

Designado por Ernst & Young

Audit S.A.S. TR-530

(Véase miinforme del 23 de febrero de 2017)
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GRUPO EMPRESARIAL VALOREM

(En miles de pesos colombianos, a menos que se indique otra forma)

Valorem S.A. (en adelante Valorem, el Grupo o la Compafiia), tuvo su origen en 1997, como
consecuencia de la escision de Bavaria S.A. en dos sociedades andnimas distintas: Una, la
sociedad escindida, que continué denominandose Bavaria S.A. dedicada a la produccion
y venta de bebidas; y otra, la sociedad beneficiaria, denominada Valores Bavaria S.A.,
dedicada exclusivamente a actividades inversoras, hoy Valorem S.A.; cambio de razén
social aprobado en la Asamblea General de Accionistas celebrada el 29 de noviembre de
2004, protocolizada mediante escritura publica No. 3960 del 29 de noviembre de 2004
de la notaria 35 del circulo de Bogota e inscrita en el registro mercantil el | de diciembre
de 2004, bajo el nimero 00964909 del libro IX.

Valorem se constituy6 el 27 de noviembre de 1997, con un término de duracion hasta el
3| de diciembre de 2999.

En reunion extraordinaria de la Asamblea General de Accionistas de Bavaria S.A. y
Valorem, realizadas el 3| de octubre de 200l, fue aprobado el acuerdo de escision, el
cual tuvo como finalidad separar en materia administrativa y financiera a Valorem de
Bavaria S.A., posibilitando con ello la total independencia entre las mismas, con el fin de
que cada compania desarrolle, con criterio de especialidad, la actividad que constituye su
objeto social principal.

La Asamblea de accionistas en su reunion extraordinaria del 30 de julio de 2012 aprobd
el Compromiso de Fusion Multiple por Absorcion y Acuerdo Escision Multiple a favor
de la sociedad Valorem, reforma estatutaria aprobada a su vez el 31 de octubre de
2012 por la Superintendencia Financiera de Colombia mediante Resolucion No. 1774,
y protocolizada a través de Escritura Publica No. 9638 del 13 de noviembre de 2012, e
inscrita ante la Camara de Comercio de Bogota el 28 de noviembre del mismo afo.
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Valorem tiene como objeto social la constitucion de sociedades o empresas cualesquiera
sea su naturaleza u objeto o la vinculacion a ellas mediante la suscripcion de acciones,
partes o cuotas de interés social o haciendo aportes de cualquier especie. Asi como la
adquisicion, posesion y explotacién de patentes, nombres comerciales u otros derechos
constitutivos de propiedad industrial; la inversion en activos financieros y valores
mobiliarios; la inversion en bienes inmuebles y en general todos los negocios relacionados
con finca raiz. En general, ejecutar, desarrollar y llevar a término todos aquellos actos o
contratos relacionados directamente con los que constituyan su objeto social.

La Compania tiene su domicilio principal en la Calle 75 # 5-59, Bogota D.C., como
entidad emisora de titulos de acciones debidamente inscritos en el Registro Nacional de
Valores e Intermediarios bajo el nemotécnico VALOREM, y esta sometida al control de
la Superintendencia Financiera de Colombia.

El 12 de diciembre de 2012, se informa la configuracién de Grupo Empresarial por parte
de la sociedad matriz Valorem S.A,, inscrita ante la Camara de Comercio de Bogota en

la misma fecha.

2.1. NORMAS CONTABLES PROFESIONALES APLICADAS

Los estados financieros consolidados del Grupo Empresarial Valorem han sido
preparados de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacion
Financiera aceptadas en Colombia (NCIF), establecidas en la Ley 1314 de
2009, reglamentadas por el decreto unico reglamentario 2420 de 2015 y
modificado por el decreto 2496 de 2015.

Estas normas de contabilidad y de informacion financiera, corresponden a
las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), enmiendas a
estas, traducidas de manera oficial y autorizada por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés) al 31 de diciembre
de 2014, excepto por la NIIF 15: ingresos de actividades ordinarias procedentes
de contratos con clientes, la cual se aplicara a partir del | de enero de 2018.
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En la preparacion de estos estados financieros el Grupo ha aplicado las
bases de consolidacion, las politicas contables, los juicios, las estimaciones
y los supuestos contables significativos descritos en la presente Nota y en
la Nota 3.

2.2. BASES DE PREPARACION

Estos estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base
del modelo de costo historico, a excepcion de las propiedades de inversion,
los terrenos, los edificios y otros activos especializados, los instrumentos
financieros derivados, las inversiones financieras, activos biologicos
de Reforestadora de la Costa S.A.S. y los programas de lealtad de Cine
Colombia, que han sido medidos por su valor razonable.

Adicionalmente, los estados financieros consolidados se presentan en pesos
colombianos, que es la moneda funcional del Grupo. Toda la informacion
financiera que se presenta se ha redondeado a los miles mas cercanos,
excepto cuando se indique lo contrario.

Algunas de las cifras del 2015, tanto de los estados financieros como de sus
notas explicativas, han sido reclasificadas respecto de las cifras publicadas

en el informe anual de ese ano, para efectos comparativos con las cifras del
2016.

2.3. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros consolidados del Grupo Empresarial Valorem han
sido aprobados para emision por la administracion el 23 de febrero de 2017.
2.4. BASES DE CONSOLIDACION

Los estados financieros consolidados comprenden los estados financieros de
Valorem S.A. y sus subsidiarias al 31 de diciembre de los afos 2016 y 2015.

El control se obtiene cuando la Compania esta expuesta, o tiene derecho,

a rendimientos variables procedentes de su participacion en una subsidiaria
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y tiene la capacidad de influir en dichos rendimientos a través de su poder
sobre esta Ultima. Concretamente, la Compania controla una subsidiaria si,
y solo si:

- Tiene poder sobre la subsidiaria (derechos existentes que le dan la
facultad de dirigir las actividades relevantes de la subsidiaria).

- Tiene exposicion, o derechos, alos rendimientos variables procedentes
de su participacion en la subsidiaria.

- Puede influir en dichos rendimientos mediante el ejercicio de su

poder sobre la subsidiaria.

Generalmente, existe la presuncién de que la mayoria de derechos de voto
suponen el control. Para apoyar esta presuncién y cuando el Grupo no
dispone de la mayoria de los derechos de voto, o derechos similares, de
la subsidiaria, considera todos los hechos y circunstancias relevantes para
evaluar si tiene control sobre la misma, lo cual incluye:

- Acuerdos contractuales con otros propietarios sobre los derechos
de voto de la subsidiaria.

- Derechos surgidos de otros acuerdos contractuales.

- Derechos de voto potenciales de la Compania.

La Compania evalia nuevamente si tiene o no control sobre una subsidiaria,
si los hechos y circunstancias indican que existen cambios en uno o mas de
los elementos que determinan control. La consolidacion de una subsidiaria
comienza en el momento en que la Compania obtiene control sobre la misma
y finaliza cuando pierde dicho control. Los activos, pasivos, ingresos y gastos
de una subsidiaria que se ha adquirido o enajenado durante el ejercicio se
incluyen en los estados financieros consolidados desde la fecha en la que la
Compania obtiene control o hasta la fecha en la que la Compahnia pierde el
control, respectivamente.

Las ganancias o pérdidas y cada uno de los componentes del otro resultado
integral son atribuidos a los propietarios de la controladora y a las
participaciones no controladoras, incluso si ello implica que estas Ultimas
pasen a tener un saldo deudor. Cuando se considera necesario se realizan
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ajustes a los estados financieros de las subsidiarias para que las politicas
contables de las mismas sean homogéneas con las aplicadas por la Compahnia.
Todos los activos, pasivos, patrimonio neto, ingresos, gastos y flujos de
efectivo derivados de transacciones entre sociedades del Grupo se eliminan
de forma integra en el proceso de consolidacion.

Una variacion en el porcentaje de participacion en una subsidiaria, sin pérdida
del control, se registra como una transaccion de patrimonio.

Cuando la Compafiia pierde el control de una subsidiaria, da de baja los activos
relacionados (incluyendo el crédito mercantil), los pasivos relacionados, las
participaciones no controladoras y los otros componentes del patrimonio,
registrando cualquier utilidad o pérdida en el resultado del ejercicio.
Cualquier inversién que se mantenga en la antigua subsidiaria se reconocera
a valor razonable.

2.5. RESUMEN DE POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Las politicas contables que se exponen a continuacién se han aplicado de
forma consistente en los periodos presentados en estos estados financieros
consolidados.

Los estados financieros consolidados se presentan en pesos colombianos,
que a la vez es la moneda funcional de la Compania. Cada entidad integrante
del Grupo determina su propia moneda funcional y las partidas incluidas
en los estados financieros de esa entidad se miden utilizando esa moneda
funcional. En general, las subsidiarias del extranjero han definido una moneda
funcional diferente del peso colombiano.
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TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA

Las transacciones en moneda extranjera son inicialmente registradas por
las entidades del Grupo a las tasas de cambio de sus respectivas monedas
funcionales a la fecha de las transacciones originales. Los activos y pasivos
monetarios denominados en moneda extranjera se convierten a la moneda
funcional a la tasa de cambio de cierre vigente a la fecha de cierre del periodo
sobre el que se informa.

Las partidas no monetarias que se miden por su costo historico en moneda
extranjera se convierten utilizando las tasas de cambio vigentes a la fecha de
las transacciones originales. 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 determina ese valor razonable. Las ganancias o
pérdidas que surjan de la conversion de las partidas no monetarias medidas
por su valor razonable, se reconocen de la misma forma que se registra el
cambio en el valor razonable de la partida que dio origen a la diferencia por

conversion.

SUBSIDIARIAS DEL EXTERIOR

Los activos y pasivos de las subsidiarias del exterior cuya moneda funcional
sea distinta del peso colombiano, se convierten a pesos colombianos a la
tasa de cambio vigente a la fecha de cierre del periodo sobre el que se
informa y los estados de resultados respectivos se convierten a las tasas de
cambio vigentes a las fechas de las transacciones originales, o en su defecto
utilizando una tasa de cambio promedio. Las diferencias de cambio que
surgen de la conversion se reconocen en el otro resultado integral. En caso
de disposicion o venta de una subsidiaria del exterior, el componente del
otro resultado integral que se relaciona con esa subsidiaria en particular, se
reclasifica al estado de resultados.

Cualquier crédito mercantil que surja de la adquisicion de una subsidiaria
del exterior con posterioridad al 1°de enero de 2014 (fecha de la transicion
a las NCIF), y cualquier ajuste al valor razonable practicado al importe en

libros de los activos y pasivos surgidos de esa adquisicion, son tratados como
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activos y pasivos de la operacion en el extranjero y convertidos a la tasa de
cambio de cierre a cada fecha de reporte.

Las combinaciones de negocios se contabilizan usando el método de
adquisicion. El costo de una adquisicion se mide por la suma de la
contraprestacion transferida, que es medida al valor razonable en la fecha
de adquisicion y el monto de cualquier participacion no controladora en
la adquirida. Para cada combinacion de negocios, el Grupo elige si mide la
participacion no controladora en la adquirida al valor razonable o como una
proporcion en los activos netos identificables de la adquirida. Los costos
relacionados con la adquisicion se presentan como gastos administrativos.

Cuando el Grupo adquiere un negocio, evalla los activos y pasivos financieros
asumidos para su clasificacion apropiada y designacion de acuerdo con los
términos contractuales, circunstancias econémicas y condiciones pertinentes
a la fecha de adquisicion. Esto incluye la separacion de los instrumentos

financieros derivados implicitos en contratos vigentes de la adquirida.

Si la combinacidn de negocios se realiza por etapas, cualquier participacion
que el Grupo poseia anteriormente en el patrimonio de la entidad adquirida,
es medida nuevamente por su valor razonable a la fecha de la adquisicion y la
correspondiente ganancia o pérdida resultante se reconoce en los resultados.

Cualquier contraprestacion contingente a ser transferida por el comprador,
se reconoce al valor razonable en la fecha de adquisicién. La contraprestacion
contingente se clasifica como un activo o pasivo financiero con cambios en su
valor razonable a través de resultados.

El crédito mercantil se reconoce inicialmente al costo, que representa el
exceso entre el total de la contraprestacion transferida, el monto reconocido
por participacion no controlante y cualquier participacion anterior,
respecto de los activos netos identificables adquiridos y pasivos asumidos.
Si el valor razonable de los activos netos adquiridos estd en exceso de la
contraprestacion transferida, el Grupo evalia nuevamente si ha identificado
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correctamente todos los activos adquiridos y los pasivos asumidos y revisa
los procedimientos usados para medir los montos a ser reconocidos en la
fecha de adquisicion. Si posterior a la revision, aln presenta un exceso del
valor razonable de los activos netos adquiridos sobre la contraprestacion
transferida, se reconoce una ganancia por la combinacién de negocios.

Luego del reconocimiento inicial, el crédito mercantil se mide al costo menos
las pérdidas por deterioro. Para propositos de la prueba de deterioro, el
crédito mercantil adquirido en una combinacion de negocios se asigna desde
la fecha de adquisicion a cada una de las unidades generadoras de efectivo del
Grupo que se espera sea beneficiada por la combinacion, independientemente
de si existen otros activos o pasivos de la adquirida asignados a esas unidades.

Cuando el crédito mercantil es asignado a una unidad generadora de
efectivo (UGE) y parte de las operaciones dentro de la unidad es vendida o
descontinuada, el crédito mercantil asociado con la operacion descontinuada
se incluye en el valor en libros de la operacién al determinar la ganancia o
pérdida por la disposicion. El crédito mercantil en estas circunstancias se
mide con base en los valores relativos de la operacion descontinuada y la
proporcion de la UGE retenida.

Una asociada es una entidad sobre la cual el Grupo tiene influencia significativa.
Esta ultima es el poder de participar en las decisiones sobre las politicas
financieras y operativas de la asociada, pero que no supone control o control

conjunto sobre esas politicas.

Un negocio conjunto es un tipo de acuerdo en el cual las partes tienen
control conjunto sobre los derechos de los activos netos del negocio. Control
conjunto es el acuerdo contractual para compartir el control y existe tan
solo cuando las decisiones sobre las actividades relevantes requieren el

consentimiento unanime de las partes que comparten el control.
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Las consideraciones a realizar para determinar la existencia de influencia
significativa o control conjunto son similares a las que hay que llevar a cabo
para determinar la existencia de control sobre una subsidiaria.

Las inversiones en la entidad asociada y en el negocio conjunto se contabilizan
utilizando el método de participacion patrimonial, que incluyen los resultados
de transacciones realizadas a valor de mercado entre las compafias. Si se deja
de tener influencia significativa en la entidad asociada o negocio conjunto, el
Grupo valora y reconoce la inversién como un instrumento financiero.

Al aplicar el método de participacion patrimonial, se utilizan los estados
financieros disponibles mas recientes de la asociada o negocio conjunto, los
cuales deberan tener la misma fecha de corte que los del Grupo. Cuando
la fecha de corte de los estados financieros del Grupo son diferentes a
los de la asociada o negocio conjunto, estos Ultimos elaboraran estados
financieros referidos a la misma fecha que los del Grupo, a menos que resulte
impracticable hacerlo; realizando los ajustes pertinentes para reflejar los
efectos de las transacciones o eventos significativos que hayan ocurrido
entre las dos fechas citadas. En ninglin caso, la diferencia entre el final del
periodo sobre el que se informa de la asociada o negocio conjunto y el del
Grupo sera mayor de tres meses. La duracion de los periodos sobre los que
se informa, asi como cualquier diferencia entre la fecha de cierre de estos,
sera igual de un periodo a otro. Los estados financieros de las asociadas
o negocios conjuntos se elaboraran aplicando politicas contables uniformes
para transacciones y otros eventos que, siendo similares, se hayan producido
en circunstancias parecidas.

El estado de resultados refleja la participacion del Grupo en los resultados
de las operaciones de la asociada o del negocio conjunto. Cuando haya
un cambio que la entidad asociada o el negocio conjunto reconocen
directamente en su patrimonio neto, el Grupo reconoce su participacion en
dicho cambio, cuando sea aplicable, en el estado de cambios en el patrimonio
neto. Se eliminan las ganancias y pérdidas no realizadas resultantes de las
transacciones entre el Grupo y la entidad asociada o el negocio conjunto
con base en la participacion en la asociada o el negocio conjunto que tiene el
Grupo.
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Una vez que se ha aplicado el método de participacion, el Grupo determina
si es necesario reconocer pérdidas adicionales por deterioro respecto a la
inversion neta que tenga en la entidad asociada. El Grupo determina en cada
fecha de cierre si hay una evidencia objetiva de que la inversion en la entidad
asociada o negocio conjunto se ha deteriorado. Si este es el caso, el Grupo
calcula el valor del deterioro como la diferencia entre el importe recuperable
de la entidad asociada o negocio conjunto y su valor en libros, reconociendo
dicha diferencia en el estado de resultados.

El Grupo presenta los activos y pasivos en el estado consolidado de situacion
financiera con base en la clasificacion como corriente y no corriente.

Un activo se clasifica como corriente cuando:

* Se estima que sera cancelado o se espera sea vendido o consumido
en un periodo inferior a doce meses.

* Se mantiene principalmente para propositos de ser negociado.

* Es efectivo o equivalente de efectivo, a menos que sea restringido
de ser intercambiado o usado para pagar un pasivo por al menos doce
meses desde la fecha de reporte.

Todos los demas activos son clasificados como no corrientes.

Un pasivo se clasifica como corriente cuando:

* Se estima que sera cancelado o transferido en un periodo inferior a
doce meses.

* No se tiene un derecho incondicional para diferir el pago del pasivo
por al menos doce meses posteriores a la fecha de reporte.

Todos los demas pasivos se clasifican como no corrientes.
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Los ingresos se reconocen en la medida en que sea probable que el Grupo
reciba los beneficios econémicos correspondientes a la transaccion y éstos
puedan ser cuantificados con fiabilidad, independientemente del momento
en que el pago sea recibido. Los ingresos se valoran al valor razonable
de las contraprestaciones recibidas o por recibir, teniendo en cuenta las
condiciones definidas en el contrato y excluyendo los impuestos indirectos
y los aranceles.

Los siguientes son criterios especificos que también deben cumplirse antes

de poder reconocer ingresos:
* Entretenimiento y medios

Los ingresos por publicidad se reconocen en el periodo en que los
comerciales asociados salen al aire o son vistos. Los ingresos de otras
fuentes como servicios de presentaciones de peliculas en teatros, se

reconocen cuando se proveen los servicios.
* Logistica y transporte

El Grupo reconoce los ingresos por transporte de carga y servicios de
logistica conforme se presta el servicio.

* Ventas de bienes

Se reconocen cuando los riesgos y beneficios de la propiedad del bien
han sido traspasados al comprador, usualmente al momento de la

entrega de los bienes.
* Dividendos

Los ingresos se reconocen cuando se materializa el derecho del Grupo
a cobrar los dividendos, lo cual generalmente ocurre cuando los
accionistas los aprueban en la asamblea

Los ingresos procedentes de la venta de servicios que aun no han sido
prestados, se difieren y su monto se refleja como “Otros pasivos no
financieros” en el estado consolidado de situacion financiera.
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e IMPUESTO DE RENTA CORRIENTE

Los activos y pasivos por impuesto de renta del periodo se miden al monto
que se espera sea recuperado o pagado a las autoridades tributarias. Las
tasas fiscales y las leyes tributarias utilizadas para calcular el monto son las
promulgadas o subsecuentemente promulgadas a la fecha de reporte.

El impuesto corriente relacionado con partidas que fueron reconocidas
directamente en el patrimonio o en otros resultados integrales se reconoce
en el estado consolidado de cambios en el patrimonio o en el estado
consolidado de resultados integrales, respectivamente. La Administracion
evallia periddicamente las posiciones tomadas en las declaraciones fiscales
con respecto a situaciones en donde las regulaciones tributarias son sujetas

a interpretacion y establece provisiones cuando es apropiado.

De acuerdo con la Ley 1739 del 23 de diciembre de 2014, las tarifas que
aplicd la Compania para la determinacion de su impuesto de renta en los
anos 2016 y 2015 corresponde a cada periodo, adicionando el CREE y la
sobretasa del CREE:

ANO RENTA CREE SOBRETASA TOTAL
2014 25% 9% 34%
2015 25% 9% 5% 39%
2016 25% 9% 6% 40%

La Ley 1819 del 29 de diciembre de 2016, elimind el impuesto a la renta
para la equidad CREE y la sobretasa del CREE, modificando las tarifas del
impuesto sobre la renta y adicionando una sobretasa especial. Las tarifas
que aplicara la Companiia para la determinacion de su impuesto de renta sera
la correspondiente a cada periodo, adicionando la sobretasa especial por los
anos 2017 y 2018:
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ANO RENTA CREE TOTAL
2017 34% 6% 40%
2018 33% 4% 37%
2019 33% 33%
2020 33% 33%
2021 33% 33%

De igual manera, a partir del ano 2017 y siguientes, la tarifa base para calcular

la renta presuntiva sera del 3.5%.
¢ IMPUESTO A LA RIQUEZA

Mediante la Ley 1739 de 2014, se creo el impuesto a la riqueza aplicable desde
el ano 2015 hasta el ano 2017 en el caso de las personas juridicas, siendo el
hecho generador la posesion de riqueza igual o superior a mil millones de
pesos colombianos al | de enero de 2015; fecha en la cual los sujetos pasivos
pueden cuantificar su obligacion y proceder al reconocimiento. El Grupo
reconoce anualmente (en enero de cada ano) la obligacion correspondiente
y no difiere el gasto por impuestos en cuanto estos no generan beneficios

econdmicos futuros a la entidad declarante.

e CREE Y soBRETASA CREE

Mediante la Ley 1739 de 2014, se establecié de manera permanente la tarifa
del CREE en el 9%, la cual incluye la posibilidad de compensar pérdidas
fiscales y excesos de renta presuntiva generados a partir del ano gravable
2015 y adiciona la opcién de acreditar contra el CREE y su sobretasa una
porcion de los impuestos pagados en el exterior, aplicando condiciones y
limites similares a los establecidos en el impuesto sobre la renta. En el ano
2016 se da aplicacion a dicha compensacion en varias companias del Grupo.

En virtud de la Ley 1819 del 29 de diciembre de 2016, el impuesto a la
renta para la equidad CREE y la sobretasa del CREE fue eliminado y por
consiguiente a partir del ano gravable 2017 los saldos por pérdidas fiscales
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y excesos de renta presuntiva originados en este impuesto desde los anos
2013 al 2016, se podran compensar con el impuesto de renta de acuerdo al
reglamento fijado para ello.

¢ IMPUESTO A LOS DIVIDENDOS

A partir del ano 2017 se aplicara el impuesto a los dividendos sobre utilidades
generadas desde el ano 2017 y siguientes; son sujetos pasivos del impuesto
las entidades y sociedades extranjeras, las personas naturales residentes y
no residentes.

La tarifa de este impuesto sera del 5%. De otra parte, el dividendo gravado
con el impuesto sobre la renta, tendra una tarifa del 35%. En este escenario,
el impuesto a los dividendos del 5% aplicara sobre el monto de la distribucion
gravada, una vez el mismo se haya disminuido con el impuesto sobre la renta
a la tarifa del 35%.

Para personas naturales residentes fiscales en Colombia, el impuesto a
los dividendos tendra una tarifa maxima del 10% que recaera sobre los
dividendos no gravados y del 35% respecto de los dividendos distribuidos
como gravados.

e IMPUESTO DE RENTA DIFERIDO

El impuesto diferido se reconoce por diferencias temporarias entre las bases
fiscales de activos y pasivos y su valor en libros para propositos de reporte
financiero.

Los activos por impuesto diferido se reconocen en la medida que sea
probable que las diferencias temporarias, créditos tributarios por utilizar, o
las pérdidas tributarias acumuladas puedan ser utilizadas, excepto:

- Cuando el activo por impuesto diferido relacionado con la diferencia
temporaria surja del reconocimiento inicial de un activo o un pasivo en
una transaccion que no constituya una combinacion de negocios y que,
al momento de la transaccion, no afecten ni la ganancia contable ni la

ganancia o pérdida impositiva.
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- Conrespecto a las diferencias temporarias deducibles relacionadas con
las inversiones en subsidiarias, asociadas y participaciones en negocios
conjuntos, los activos por impuesto diferido se reconocen solamente
en la medida en que sea probable que las diferencias temporarias se
revierten en un futuro cercano, y que sea probable la existencia de
ganancias impositivas disponibles futuras contra las cuales se puedan
compensar esas diferencias.

Los pasivos por impuesto diferido se reconocen para todas las diferencias

temporarias imponibles, excepto:

- Cuando el pasivo por impuesto diferido surge del reconocimiento
inicial del crédito mercantil o de un activo o pasivo en una transaccion
que no sea una combinacion de negocios y, que en el momento de la
transaccion, no afecta ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

- Con respecto a las diferencias temporarias imponibles relacionadas
con inversiones en subsidiarias, asociadas y participaciones en negocios
conjuntos, cuando el momento de reversion de la diferencia temporaria
puede controlarse y es probable que la diferencia temporaria no
revierta en un futuro previsible.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se miden a las tasas impositivas
que se espera sean de aplicacion en el ejercicio en el que el activo se realice
o el pasivo se cancele, con base en las tasas impositivas y normas fiscales que
fueron aprobadas a la fecha de cierre del periodo sobre el que se informa,
o cuyo procedimiento de aprobacién se encuentre proximo a completarse

para tal fecha.

Elimporte en libros de los activos por impuesto diferido se revisa en cada fecha
de cierre del periodo sobre el que se informa y se reduce en la medida en que
ya no sea probable la existencia de suficiente ganancia impositiva disponible
futura para permitir que esos activos por impuesto diferido sean utilizados
(recuperados) total o parcialmente. Los activos por impuesto diferido no
reconocidos se reevallan en cada fecha de cierre del periodo sobre el que se
informa y se reconocen en la medida en que se torne probable la existencia
de ganancias impositivas disponibles futuras que permitan recuperar dichos
activos por impuesto diferido no reconocidos con anterioridad.
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El impuesto diferido relacionado con partidas reconocidas fuera del
resultado, también se reconoce fuera de este. Estas partidas se reconocen
en correlacion con las transacciones subyacentes con las que se relacionan,
ya sea en el otro resultado integral o directamente en el patrimonio.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan si existe un
derecho legalmente exigible de compensar los activos y los pasivos por el
impuesto a las ganancias corriente, y si los impuestos diferidos se relacionan
con la misma entidad sujeta a impuestos y a la misma autoridad fiscal.

e PRECIOS DE TRANSFERENCIA

Los contribuyentes del impuesto de renta que celebren operaciones con
vinculados econémicos o partes relacionadas del exterior, estan obligados
a determinar, para efectos del impuesto sobre la renta, sus ingresos
ordinarios y extraordinarios, sus costos y deducciones, sus activos y pasivos,
considerando para estas operaciones los precios y margenes de utilidad que
se hubieran utilizado en operaciones comparables con o entre no vinculados
econdémicamente.

Las companias del Grupo que estan obligadas a reportar precios de
transferencia, mediante el acompanamiento de asesores independientes,
adelantan la actualizacion del estudio exigido por disposiciones tributarias,
tendientes a demostrar que las operaciones con vinculados economicos
del exterior se efectuaron a valores de mercado durante 2016. Para este
proposito las companias del Grupo obligadas presentaran la declaracion
informativa y tendran disponible el referido estudio para finales de julio
de 2017. El incumplimiento del régimen de precios de transferencia puede
acarrear sanciones pecuniarias y un mayor impuesto sobre la renta; sin
embargo, la gerencia y sus asesores son de la opinion que el estudio sera
concluido oportunamente y no arrojara cambios significativos a la base
utilizada para la determinacion de la provision del impuesto sobre la renta
de 2016.
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¢ IMPUESTO SOBRE LAS VENTAS

A partir del ano gravable 2017, la tarifa general del impuesto sobre las ventas
es del diecinueve por ciento (19%) y una tarifa diferencial del 5%, para algunos
bienes y servicios.

De igual manera el hecho generador del IVA se ampli6 a la venta de bienes
en general, la venta o concesién de intangibles relacionados con la propiedad
industrial y, a la prestacion de servicios en Colombia, o desde el exterior,
salvo exclusiones expresas de la norma. Los periodos de las declaraciones y
pagos de IVA seran bimestral y cuatrimestral.

e FIRMEZA DE LAS DECLARACIONES DEL IMPUESTO SOBRE LA
RENTA Y CREE

Las declaraciones de impuestos que han arrojado pérdidas fiscales por los
anos 2011, 2012, 2013, 2014, y 2015 pueden ser revisadas por las autoridades
de impuestos dentro de los cinco anos siguientes a la fecha de presentacion
ylo correccion, en opinion de la administracion, en el evento que ello
ocurra, no se esperan diferencias significativas que impliquen la modificacion
del impuesto liquidado, ni de la imposicion de sanciones que conlleven el
reconocimiento de contingencias en los estados financieros.

A partir del ano 2017, el término general de firmeza de las declaraciones
tributarias sera de tres anos a partir de la fecha de su vencimiento o a partir
de la fecha de su presentacion, cuando estas hayan sido presentadas de forma
extemporanea. Respecto de las declaraciones de precios de transferencia, el
término de su firmeza sera de seis anos.

Respecto de aquellas declaraciones en las cuales se presenten saldos a favor,
el término de firmeza sera de tres anos, desde la fecha de la presentacion de
la solicitud de devolucion o compensacion.

Respecto de aquellas declaraciones tributarias en las que se determinen o
compensen pérdidas fiscales, quedaran en firme a los seis ahos contados a
partir de la fecha de su presentacion. Si las pérdidas se compensan en los
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ultimos dos anos, de los doce permitidos, su término de firmeza se extendera

hasta tres afnos mas, desde el ano de su compensacion.

Los activos biologicos se mediran, tanto en su reconocimiento inicial como
al final de cada periodo sobre el que se informa, a su valor razonable menos
los costos estimados en el punto de venta (incluyen las comisiones a los
corredores, los cargos que correspondan a las agencias reguladoras asi como
las imposiciones que recaen sobre las transferencias, pero excluyen costos
de transporte necesarios para llevar los activos al mercado), y los cambios
en el mismo seran reconocidos en el resultado del periodo como lo estipula
la NIC 4l.

e RECONOCIMIENTO Y MEDICION

Las propiedades, planta y equipo, excepto terrenos, edificios y otros activos
especializados, se miden por su costo de adquisicion neto de la depreciacion
acumulada y de las pérdidas acumuladas por deterioro del valor, si las hubiera.
Este costo incluye el costo de reemplazar componentes de propiedades,
planta y equipo y los costos por préstamos relacionados con proyectos de
construccion a largo plazo, en la medida en que se cumpla con los requisitos
para su reconocimiento. Para los componentes significativos de propiedades,
planta y equipo que deben ser reemplazados peridédicamente, el Grupo da
de baja el componente reemplazado y reconoce el componente nuevo como
un activo individual con su correspondiente vida util especifica, y lo deprecia

segin corresponda.

Los terrenos, los edificios y otros activos especializados, se miden por su
valor razonable menos la depreciacién acumulada correspondiente y las
pérdidas por deterioro del valor reconocidas a la fecha de la revaluacion. Las
revaluaciones se efectian con la frecuencia suficiente para asegurarse que
el valor razonable de un activo revaluado no difiera significativamente de
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su importe en libros. Se realizan revaluaciones anuales en aquellos casos de
indicios de cambios significativos y volatiles, de lo contrario las revaluaciones
se realizan entre tres y cinco anos.

Todo incremento por revaluacion se reconoce en otros resultados integrales,
salvo, en la medida en que dicho incremento revierta una disminucion de
revaluacion del mismo activo reconocida previamente en los resultados, en
cuyo caso ese incremento se reconoce en los resultados. Una disminucion
por revaluacion se reconoce en los resultados, salvo en la medida en que
dicha disminucion compense un incremento de revaluacion del mismo activo
reconocido previamente en el superavit por revaluaciéon de activos.

e COSTOS SUBSECUENTES

Cuando se efectla una reparacion mayor, su costo se reconoce como un
reemplazo del importe en libros del activo en la medida en que se cumplan
los requisitos para su reconocimiento. Todos los demas costos rutinarios de
reparacion y mantenimiento se reconocen en los resultados a medida que
se incurren. El valor presente del costo estimado para el desmantelamiento
de un activo después de cumplido su periodo de uso se incluye en el costo
del activo respectivo, en la medida en que se cumplan los requisitos para el
reconocimiento de la provision respectiva

e DEPRECIACION

La depreciacion se calcula sobre el monto depreciable que es representado
por el costo del activo u otro monto atribuido como costo, menos su valor
residual. Los terrenos no se deprecian.

La depreciacion se reconoce en el estado consolidado de resultados bajo el
método de linea recta sobre la vida Util estimada de las propiedades, planta
y equipo, dado que este método refleja cercanamente el patron de consumo
de los beneficios econémicos futuros incorporados en el activo.
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Las vidas dtiles estimadas son las que se detallan a continuacion:

CLASIFICACION CATEGORIA Vida (til estimada (en afios)
Propiedades administrativas 50
Propiedades de inversion 20-70

Edificios y terrenos

Menor entre la vida util de la mejora

Mejoras a propiedades arrendadas .
) prop o el plazo del arrendamiento

Vehiculos para uso administrativo 5-8

Vehiculos para el transporte de

. 3-20
mercancias
Flota y equipo de transporte Mbdviles de televisiéon 10
Vehiculos para uso agrario 25
Bote para transporte de carga 35
Botes pequeios 5
Equipo de oficina 2-20
Equipo técnico de television 3-20
Equipo de cine 3-20
Magquinaria y equipo
Equipo para operaciones 3-20
Equipo para manufactura 10
Equipo agricola 20-25
Equipo de computo para uso
i . 2-10
administrativo
Equipo de computo Equipo de computo para )5
operaciones
Equipo de telecomunicaciones 3-20

Los valores residuales, métodos de depreciacion y la vida util de los activos
se revisan Yy ajustan, si fuera el caso, al cierre del ejercicio.

El valor en libros de los activos de propiedades, planta y equipo se revisa por
deterioro cuando algun suceso o cambio en las circunstancias indican que
este valor podria no ser recuperable, caso en el cual el valor en libros se
disminuye hasta igualarlo a su valor de recuperacion.
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Anualmente, se registra la amortizacion del superavit por revaluacion de
activos a los resultados acumulados, por la diferencia entre la depreciacion
basada en el importe en libros revaluado de los activos y la depreciacion

basada en el costo original de los mismos.

e REVALUACION

Un superavit por revaluaciéon se registra en la cuenta de otros resultados
integrales en el patrimonio. Sin embargo, en la medida en que reverse un
déficit de revaluacion del mismo activo, que fue reconocido previamente en
resultados, el incremento es reconocido en pérdidas y ganancias. Un déficit
de revaluacion se reconoce en la cuenta de resultados, excepto en la medida
en que compense un superavit existente sobre el mismo activo reconocido
en el superavit de revaluacion de activos. Al momento de la venta o retiro
de un activo, cualquier superavit por revaluacion relacionado con el activo
especifico, se transfiere a resultados acumulados.

e BAJAS DE PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

Un elemento de propiedades, planta y equipo o cualquier parte significativa
inicialmente reconocida, es dada de baja al momento de una disposicion, o
cuando no se esperan beneficios econémicos futuros producto de su uso o
venta. Cualquier ganancia o pérdida que surja de la venta del activo (calculada
como la diferencia entre el ingreso neto recibido y el valor en libros del
activo) se incluye en los resultados del periodo cuando el activo es retirado.
La baja del activo se efectuara teniendo en cuenta la fecha de transferencia

de riesgos y beneficios al tercero.

Las propiedades de inversion son inicialmente medidas al costo, incluyendo
los costos de transaccion. Con posterioridad al reconocimiento inicial, las
propiedades de inversién se miden a su valor razonable, el cual refleja las
condiciones de mercado a la fecha de reporte. Las ganancias o pérdidas
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derivadas de los cambios en el valor razonable de las propiedades de
inversion se incluyen en los resultados del periodo en que se producen, neto
del efecto tributario correspondiente. Los valores razonables se determinan
con base en una evaluacién anual realizada por un tasador independiente
externo acreditado.

Las propiedades de inversion se dan de baja cuando han sido vendidas o
cuando se retiren permanentemente de uso y ningln beneficio econémico
futuro se espera de su disposicion. La diferencia entre los ingresos netos de
disposicion y el valor en libros del activo se reconoce en los resultados del

periodo.

Se realizan transferencias a o desde las propiedades de inversion solamente
cuando exista un cambio en el uso. Para registrar una transferencia desde una
propiedad de inversion a un componente de propiedades, planta y equipo, el
costo estimado para su posterior contabilizacion es el valor razonable a la
fecha del cambio de uso. Si un componente de propiedades, planta y equipo
se transfiere a una propiedad de inversion, el Grupo contabiliza esos bienes
de acuerdo con la politica establecida para propiedades, planta y equipo en
la fecha del cambio de uso.

La determinacion de si un acuerdo constituye o incluye un arrendamiento
se basa en la esencia del acuerdo a la fecha de su celebracion, en la medida
en que el cumplimiento del acuerdo dependa del uso de uno o mas activos
especificos, o de que el acuerdo conceda el derecho de uso del activo,
incluso si tal derecho no se encuentra especificado de manera explicita en

el acuerdo.

Los arrendamientos en los cuales el Grupo asume sustancialmente todos
los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad se clasifican como
arrendamientos financieros en conformidad con la NIC |7 Arrendamientos.
A partir del reconocimiento inicial, el activo arrendado se mide en una
cantidad igual a la menor entre su valor razonable y el valor presente de los

pagos minimos futuros por el arrendamiento.
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Los pagos de arrendamiento se dividen entre costos financieros y la reduccion
del pasivo por arrendamiento a fin de lograr una tasa de interés constante
sobre el saldo restante del pasivo. Los costos financieros se reconocen en el
estado de resultados.

Un activo arrendado se deprecia durante la vida util del activo. Sin embargo,
si no existe la certeza razonable de que el Grupo obtendra la propiedad al
final del plazo del arrendamiento, el activo se amortiza en el mas corto entre
la vida util estimada del activo y el plazo del arrendamiento.

Los pagos por arrendamientos operativos se reconocen como gasto de
operacion en el estado consolidado de resultados sobre una base lineal
durante el plazo del arrendamiento.

Los activos intangibles adquiridos por separado se reconocen inicialmente al
costo, los que se adquieren en una combinacion de negocios se reconocen
por su valor razonable en la fecha de adquisicion.

Los activos intangibles generados internamente, con exclusion de los costos
de desarrollo capitalizados, no se capitalizan y los gastos correspondientes se
reflejan en el estado consolidado de resultados en el ano en que se incurre

en el gasto.

Las vidas utiles de los activos intangibles son evaluadas como definidas o
indefinidas. Los que tienen vida Util definida son amortizados a lo largo de su
vida util y evaluados por deterioro cada vez que hay un indicio de que el activo
podria estar deteriorado. El periodo y el método de amortizacién para un
activo intangible con una vida util definida se revisan como minimo al final de
cada periodo de reporte. Los cambios en la vida util esperada o en el patron
esperado de generacién de beneficios economicos futuros incorporados
al activo se reflejan en los cambios en el periodo de amortizacién o en el
método, seglin corresponda, y se tratan como cambios en las estimaciones
contables. El gasto de amortizacidon de los activos intangibles con vida util

definida se reconoce en el estado consolidado de resultados.
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Los activos intangibles con vida util indefinida no se amortizan, pero se
evallan anualmente por deterioro, ya sea individualmente o como unidades
generadoras de efectivo (UGE). De igual forma, anualmente se evalua si la
vida util indefinida sigue siendo sostenible, en caso negativo se debe cambiar

a vida util definida de forma prospectiva.

Las ganancias y pérdidas derivadas al dar de baja un activo intangible se
determinan como la diferencia entre el producto neto de su disposicion
y el valor en libros del activo y se reconocen en el estado consolidado de
resultados.

Los activos intangibles del Grupo incluyen entre otros:
e SOFTWARE

Estas licencias adquiridas se capitalizan sobre la base de los costos
incurridos para adquirir, implementar y poner el software en uso. Los
costos asociados con el mantenimiento de programas de computador
se reconocen como gastos cuando se incurren. En caso de desarrollo
o mejora de sistemas que generen beneficios econémicos futuros
probables, el Grupo capitaliza los costos de desarrollo de software,
incluyendo los gastos directamente atribuibles a los materiales, mano

de obra y otros costos directos.

El costo del software adquirido se amortiza de forma lineal a lo largo
de su vida util, con un maximo de cinco anos, registrando el gasto por
amortizacion en el estado consolidado de resultados.

e MARCAS

Las marcas se miden al costo menos las pérdidas por deterioro del
valor y con base en las estimaciones de la administracion, estas pueden
ser de vida util definida o indefinida. Al final de cada periodo de reporte,
la administracidn evalla si existe un deterioro al valor del intangible y
si la vida util indefinida sigue siendo adecuada. De no serlo, se realiza
el cambio en la vida atil de indefinida a definida de forma prospectiva.
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e LICENCIAS Y FRANQUICIAS

Las licencias y franquicias de vida util definida corresponden
principalmente al costo de la licencia de operacién para la explotacion
del canal nacional de operacién privada N2, otorgado por la Comision
Nacional de Television en 1997 y cuya prorroga se firmo el |1 de enero
de 2009 por un periodo de diez ahos. Su amortizacion se realiza por el

método de linea recta.

El Grupo tiene una licencia con vida util indefinida, la cual corresponde
a la frecuencia modulada (FM) 89.9 adquirida mediante la combinacion
de negocios el 31 de octubre de 2015 con Radial Bogota S. A, sobre la
cual se evalita como minimo una vez al ano si existen indicadores de

deterioro.

Un instrumento financiero es un contrato entre dos entidades que da lugar
a un activo financiero en una y un pasivo financiero en la otra. Todos los
instrumentos financieros se reconocen inicialmente por su valor razonable
mas, en el caso de los instrumentos financieros que no se contabilizan al valor
razonable con cambios en resultados, los costos de transaccion directamente

atribuibles.

e ACTIVOS FINANCIEROS

De acuerdo con la NIIF 9, el Grupo clasifica sus activos financieros
en dos categorias: los medidos al costo amortizado y los medidos a
valor razonable. La clasificacion de un activo financiero se realiza en el
momento en que la entidad se convierte en parte de las disposiciones
contractuales del instrumento basado en el modelo de negocio del
Grupo para la gestion del activo financiero, y las caracteristicas de flujo
de efectivo contractuales del activo financiero.
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Los activos financieros se valoran a su costo amortizado si el activo se
mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener
activos con el fin de obtener los flujos de efectivo contractuales.

Los cambios en el valor de los activos financieros medidos a valor
razonable en el estado consolidado de situacion financiera se reconocen
en resultados o en otros resultados integrales, segun la clasificacion

inicial del instrumento.

El Grupo no mantiene o emite instrumentos derivados con fines de
especulacion. Los instrumentos son designados como financieros a

valor razonable con cambios en resultados.

DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS

Para los activos financieros medidos a costo amortizado, el
Grupo primero evalla si existe evidencia objetiva de deterioro,
ya sea de forma individual para los activos financieros que son
individualmente significativos, o colectivamente para los activos
financieros que no sean individualmente significativos. Si el
Grupo determina que no existe evidencia objetiva de deterioro
para un activo financiero evaluado individualmente, el activo se
agrupa con otros activos financieros con caracteristicas de riesgo
crediticio similares y es colectivamente evaluado por deterioro.
Los activos que son individualmente evaluados por deterioro no

estan incluidos en la evaluaciéon colectiva de deterioro.

Si hay evidencia objetiva de que se ha incurrido en una pérdida
por deterioro, el importe de la pérdida se mide como la diferencia
entre el valor en libros del activo y el valor presente de los flujos
de efectivo futuros estimados (con exclusion de futuras pérdidas
crediticias esperadas que aln no se han incurrido). El valor
presente de los flujos de efectivo futuros estimados se descuenta
a la tasa de interés efectiva original del activo financiero. Si un
préstamo tiene una tasa de interés variable, la tasa de descuento
para medir cualquier pérdida por deterioro es el tipo de interés
efectivo actual.
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El valor en libros del activo se reduce mediante el uso de una
cuenta de provision y el monto de la pérdida se reconoce en los
resultados del periodo.

Si, en un ejercicio posterior, el importe de la pérdida estimada
por deterioro disminuye a causa de un evento posterior
al reconocimiento del deterioro, la pérdida por deterioro
reconocida previamente se revierte y el importe de la reversion
se reconoce en los resultados del periodo.

Las pérdidas por deterioro de activos financieros a valor razonable
con cambios en resultados se reconocen en el resultado del

periodo.

Para los activos financieros a valor razonable clasificados como
a valor razonable con cambios en otros resultados integrales,
las pérdidas por deterioro son reconocidas por la reclasificacion
de las pérdidas acumuladas en la reserva de valor razonable en
el patrimonio neto a resultados. La pérdida acumulada que se
reclasifica de patrimonio a resultados es la diferencia entre el
costo de adquisicion, neto de cualquier reembolso del principal
y amortizacion, y el valor razonable actual, menos cualquier
pérdida por deterioro previamente reconocida.

Si en un periodo posterior, el valor razonable de un activo
financiero aumenta, y el incremento puede ser objetivamente
relacionado con un evento ocurrido posterior al reconocimiento
de la pérdida por deterioro, entonces la pérdida por deterioro se
revierte con cargo a la cuenta de resultados.

BAJA EN CUENTAS

Un activo financiero (o en su caso una parte de un activo financiero, o una
parte de un grupo de activos financieros similares) es dado de baja cuando:

* Los derechos a recibir flujos de efectivo del activo se han vencido.
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* El Grupo ha transferido sus derechos a recibir flujos de efectivo
del activo o ha asumido una obligacion de pagar los flujos de efectivo
recibidos en su totalidad y sin demora material a un tercero en
virtud de un acuerdo de transferencia; y (a) el Grupo ha transferido
sustancialmente los riesgos y beneficios del activo; o (b) el Grupo no
ha transferido ni retenido sustancialmente los riesgos y beneficios del
activo, pero se ha transferido el control sobre el mismo.

e PASIVOS FINANCIEROS

Todos los pasivos financieros se miden a su costo amortizado utilizando
el método de interés efectivo a excepcion de los pasivos financieros a
valor razonable con cambios en resultados. EIl Grupo podra designar
irrevocablemente un pasivo financiero a valor razonable con cambios en
resultados, cuando al hacerlo se obtenga informacion mas relevante debido

a que:

- Elimina o reduce una inconsistencia de medicion (a veces referido
como ‘“una asimetria contable”) que de otra manera surgiria de la
medicién de los activos o pasivos, o para reconocer las ganancias y
pérdidas de los mismos sobre bases diferentes.

- Un grupo de pasivos financieros o de activos financieros se gestiona y
su rendimiento se evalua sobre la base del valor razonable, de acuerdo
con una gestion de riesgo documentada o estrategia de inversion, y la
informacion dentro del Grupo esta provista sobre esa base cuando se
suministra al personal directivo clave.

BAJA EN CUENTAS

Un pasivo financiero es dado de baja cuando la obligacion derivada del pasivo
haya sido pagada o cancelada o haya expirado. Cuando un pasivo financiero
existente es reemplazado por otro del mismo prestamista en condiciones
sustancialmente diferentes, o los términos de un pasivo existente se modifican
sustancialmente, un intercambio o tal modificacion se trata como una baja
del pasivo financiero original y el reconocimiento de un nuevo pasivo, y la
diferencia de los respectivos valores en libros se reconoce en los resultados

del periodo.
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El Grupo utiliza instrumentos financieros derivados tales como contratos
forward para compray venta de dolares y permutas (swaps) de tasas de interés
para cubrir sus riesgos de divisas y de tipo de interés. Dichos instrumentos
financieros derivados se reconocen inicialmente por su valor razonable
en la fecha de suscripcion de un contrato de derivados. Subsecuente al
reconocimiento inicial, los derivados se registran a su valor razonable como
activos financieros cuando el valor razonable es positivo y como pasivos
financieros cuando el valor razonable es negativo.

Cualquier ganancia o pérdida resultante de los cambios en el valor razonable
de los derivados se reconocen directamente en resultados.

CLASIFICACION CORRIENTE Y NO CORRIENTE

Los instrumentos derivados se clasifican como corrientes o no corrientes,
o separados en una porcion corriente y no corriente sobre la base de una
evaluacion de los hechos y circunstancias (por ejemplo, los flujos de efectivo
contractuales).

Los derivados implicitos son separados del contrato principal y se contabilizan
por separado si las caracteristicas econdmicas y riesgos del contrato principal
y el derivado implicito no estan estrechamente relacionados, un instrumento
independiente con las mismas condiciones del derivado implicito cumpliria
la definicion de derivado, y el instrumento combinado se mide por su valor
razonable con cambios en resultados.

El Grupo evalla, de acuerdo con la NIC 36 - Deterioro del valor de los
activos, al cierre del ejercicio, si existe algun indicio de que un activo puede
estar deteriorado. Si existe un indicio de deterioro, o si la prueba anual por
deterioro asi lo indica, el Grupo estima el importe recuperable del activo. El
importe recuperable de un activo es el mayor entre el valor razonable del
mismo o de una unidad generadora de efectivo (UGE), menos los costos de
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venta y su valor en uso y se determina para un activo individual, a menos que
el activo no genere entradas de efectivo que sean altamente independientes
de aquellas procedentes de otros activos o grupos de activos. Cuando el
importe en libros de un activo o unidad generadora de efectivo excede su
importe recuperable, el activo se considera deteriorado y se reduce a su
importe recuperable.

Al calcular el valor de uso, los flujos de efectivo futuros estimados se
descuentan a su valor presente utilizando una tasa de descuento antes de
impuestos que refleja las evaluaciones actuales de mercado del valor del
dinero en el tiempo y los riesgos especificos del activo. En la determinacion
del valor razonable menos los costos de venta, transacciones recientes de
mercado se tienen en cuenta, si estan disponibles. Si tales transacciones
pueden identificarse, se utiliza un modelo de valoracion adecuado. Estos
célculos son corroborados por multiplos de valuacion, u otros indicadores
disponibles del valor razonable.

Las pérdidas por deterioro de operaciones continuas, incluyendo las de
inventarios, se reconocen en el estado consolidado de resultados en aquellas
categorias de gastos que sean coherentes con la naturaleza del activo
deteriorado, a excepcion de una propiedad previamente revaluada, donde la
revaluacion fue llevada a otro resultado integral. En este caso, el deterioro
también es reconocido en otro resultado integral hasta por el monto de
cualquier reevaluacion anterior.

Para los activos, excluyendo el crédito mercantil, se hace una evaluacién en
cada fecha de presentacién del informe para revisar si existe algun indicio de
que ya no existen pérdidas por deterioro previamente reconocidas o que
puedan haber disminuido. Si existe tal indicio, el Grupo estima el importe
recuperable del activo o la unidad generadora de efectivo. Una pérdida por
deterioro reconocida previamente solamente se revierte si ha habido un
cambio en las hipotesis utilizadas para determinar el importe recuperable
del activo desde que se reconoci6 la ultima pérdida por deterioro. La
reversion se limita de forma que el valor en libros del activo no exceda
su importe recuperable, ni supere el importe en libros que hubiera sido
determinado, neto de la depreciacion, si ninguna pérdida por deterioro
hubiera sido reconocida para el activo en afos anteriores. La reversion se
registra en la cuenta de resultados a menos que el activo se contabilice por
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su valor revaluado, en cuyo caso la reversion se trata como un aumento de

revaluacion.

Se realizan pruebas de deterioro del valor del crédito mercantil al fin del
periodo y cuando las circunstancias indican que el valor en libros de la unidad
generadora de efectivo a la que se pertenece puede verse deteriorada. El
deterioro se determina al evaluar el importe recuperable de cada unidad
generadora de efectivo (o grupo de unidades generadoras de efectivo) a la
que se relaciona dicho crédito mercantil. Cuando el importe recuperable de
la unidad generadora de efectivo es menor que su valor en libros, se reconoce
una pérdida por deterioro. Las pérdidas por deterioro relacionadas con este

concepto no pueden ser revertidas en ejercicios futuros.

Los inventarios se valoran al menor entre el costo promedio y el valor neto
realizable (VNR). El valor neto realizable es el precio estimado de venta,

menos los gastos de venta.

El valor neto realizable de un componente de inventario es el precio de
venta estimado para ese componente en el giro normal de los negocios,
menos los costos estimados de terminacion y los necesarios para efectuar
la venta, calculados a la fecha de cierre del periodo sobre el que se informa.
En la estimacion de los valores recuperables se tienen en cuenta, ademas, los
movimientos de los componentes de lenta o escasa rotacion (generalmente
sin movimiento en el ultimo ano).

Cuando el valor neto realizable de un componente de inventarios resulte
menor a su importe registrado en libros, se reduce dicho importe a través
del uso de una provision por desvalorizacion y el importe de la pérdida se
reconoce como costo de ventas en el estado de resultados. Si en un periodo
posterior, el importe estimado de la pérdida por deterioro del valor aumenta
o disminuye debido a un evento que ocurre después de haberse reconocido
el deterioro, la pérdida por deterioro del valor reconocida anteriormente se
aumenta o disminuye ajustando la cuenta de provision por desvalorizacion.
Si posteriormente se recupera una partida que fue imputada a pérdida, la
recuperacion se acredita como costo de ventas en el estado de resultados.
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El efectivo comprende el efectivo en bancos y los depositos a la vista de libre
disponibilidad. Se consideran equivalentes de efectivo, las inversiones a corto
plazo de gran liquidez y libre disponibilidad que, sin previo aviso ni costo
relevante, pueden convertirse facilmente en una cantidad determinada de
efectivo, estan sujetas a un riesgo poco significativo de cambios en su valor
cuyo vencimiento maximo es de tres meses desde la fecha de adquisicion.

Para propositos de presentacion del estado consolidado de situacion
financiera y el estado consolidado de flujos de efectivo, el efectivo y sus
equivalentes consisten en dinero y depositos a corto plazo como se definié

anteriormente, neto de sobregiros bancarios, si los hubiera.

El Grupo mide sus activos no corrientes mantenidos para la venta al menor
entre su importe en libros o su valor razonable menos los costos de venta
necesarios para realizar dicha transaccion. Las propiedades, planta y equipo
una vez que son clasificadas como mantenidas para la venta no se someten

a depreciacion.

Una provision se reconoce si, como resultado de un evento pasado, el Grupo
tiene una obligacion presente legal o implicita que puede ser estimada de
forma fiable, y es mas probable que improbable que se requiera una salida de

beneficios economicos para cancelar la obligacion.

La evaluacion de la probabilidad de pérdida incluye la evaluacion de las
pruebas disponibles, la jerarquia de las leyes, la jurisprudencia disponible, la
decisién mas reciente de la corte y su relevancia en el ordenamiento juridico,

asi como la evaluacion de los asesores legales.
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Si el efecto del valor del dinero en el tiempo es significativo, las provisiones
se descuentan utilizando una tasa antes de impuestos que refleja, cuando
es apropiado, los riesgos especificos del pasivo. Cuando se descuenta, el
incremento en la provision debido al paso del tiempo se reconoce como un
costo financiero.

Un pasivo contingente es: (a) una obligacion posible, surgida a raiz de sucesos
pasados y cuya existencia ha de ser confirmada solo por la ocurrencia, o en
su caso la no ocurrencia, de uno o mas sucesos futuros inciertos que no
estan enteramente bajo el control del Grupo; o (b) una obligacion presente,
surgida a raiz de sucesos pasados, que no se ha reconocido contablemente
porque: (I) no es probable que para satisfacerla se requiera una salida de
recursos que incorporen beneficios economicos; o (2) el importe de la
obligacién no pueda ser medido con la suficiente fiabilidad.

Un pasivo contingente no se reconoce en los estados financieros, sino
que se revela en las notas, excepto cuando la posibilidad de una salida de
recursos para liquidarlo sea remota. Para cada tipo de pasivo contingente
a las respectivas fechas de cierre de los periodos sobre los que se informa,
el Grupo revela (a) una breve descripcion de la naturaleza del mismo vy,
cuando fuese posible, (b) una estimacion de sus efectos financieros; (c) una
indicacion de las incertidumbres relacionadas con el importe o el calendario
de las salidas de recursos correspondientes; y (d) la posibilidad de obtener
eventuales reembolsos.

Una de las subsidiarias opera un programa de fidelizacion de clientes, que
le permite a estos acumular puntos redimibles por productos o servicios
futuros, a partir de un nimero minimo de puntos obtenidos.

El valor de los puntos que esperan ser redimidos debe ser registrado en el
pasivo como un ingreso diferido y el ingreso amortizado en los resultados del
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periodo cuando la posibilidad de una redencion haya expirado, o cuando el
punto se redima y se cumpla la obligacion de redimir los puntos.

La contraprestacion recibida se asigna entre los productos o servicios
vendidos y los puntos emitidos, que se miden por su valor razonable. El
valor razonable de los puntos se determina aplicando un analisis estadistico.

Para hallar el importe de la utilidad o pérdida por accion basica, se suma el
resultado neto del ejercicio segin el estado de resultados, mas la utilidad
realizada del ejercicio la cual se refleja directamente en el patrimonio,
principalmente por los traslados recibidos del ORI, dividiendo esta suma
entre el promedio ponderado de las acciones ordinarias en circulacion
durante el periodo.

El valor razonable de los activos financieros y pasivos financieros se presenta
por el importe al que se podria canjear el instrumento en una transaccion
corriente entre partes de comuln acuerdo y no en una transaccion forzada
o de liquidacion. Para estimar los valores razonables, se han utilizado los

siguientes métodos y supuestos:

* Los valores razonables del efectivo y las colocaciones a corto plazo,
los deudores comerciales, las cuentas por pagar comerciales y los otros
pasivos corrientes, se aproximan a sus importes en libros, en gran
medida, debido a los vencimientos a corto plazo de estos instrumentos

* El Grupo evalla las cuentas por cobrar y los préstamos a largo plazo
a tasa fija y variable, sobre la base de parametros tales como las tasas
de interés, los factores de riesgo de cada pais en particular, la solvencia
del cliente y las caracteristicas de riesgo del proyecto financiado. Sobre
la base de esta evaluacion, se registran provisiones para contabilizar las
pérdidas esperadas sobre estas cuentas por cobrar.
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* El valor razonable de los titulos de deuda y las acciones con cotizacion
se basa en los precios cotizados a la fecha de cierre del periodo sobre
el que se informa. El valor razonable de las acciones sin cotizacion, los
préstamos bancarios, las obligaciones por arrendamientos financieros
y otros pasivos financieros no corrientes, se estima descontando los
flujos de efectivo futuros utilizando las tasas disponibles para deudas
con condiciones, riesgo de crédito y vencimientos similares.

* El Grupo celebra acuerdos de instrumentos financieros derivados
con varias contrapartes, principalmente instituciones financieras, con
calificaciones crediticias de solvencia. Los instrumentos derivados
valuados mediante técnicas de valoracion que utilizan datos observables
del mercado son principalmente las permutas (swaps) de tasas de interés
y los contratos a término de moneda extranjera y de productos basicos.
Entre las técnicas de valoraciéon que se aplican con mas frecuencia se
incluyen los modelos de permuta y de fijacion de precios a término,
que utilizan célculos del valor actual. Los modelos incorporan varios
datos y variables, incluyendo el tipo de cambio para transacciones de
contado y a término, y las curvas de tasas de interés y de precios del
producto basico subyacente.

]ERARQUI'AS DE VALORES RAZONABLES

El Grupo utiliza las siguientes jerarquias para determinar y revelar el valor
razonable de los instrumentos financieros, segln la técnica de valoracién
aplicada:

* Nivel I: Precios de cotizacion (sin ajustar) observables en mercados
activos, para activos o pasivos idénticos.

* Nivel 2: Técnicas de valoracién para las que los datos y las variables
que tienen un efecto significativo sobre la determinacion del valor
razonable registrado, son observables directa o indirectamente.

* Nivel 3: Técnicas de valoracion para las que los datos y las variables que
tienen un efecto significativo sobre la determinacion del valor razonable
registrado no se basan en informacion observable del mercado.
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Las acciones propias readquiridas son instrumentos de patrimonio propios
que han sido adquiridos nuevamente por el Grupoy se registran al costo como
una disminucion del patrimonio. Ninguna ganancia o pérdida se reconoce
en el resultado del ejercicio en la compra, venta, emision o cancelacion de
instrumentos de patrimonio propios del Grupo. Cualquier diferencia entre
el valor en libros y la contraprestacion recibida, es reconocida dentro del
patrimonio.

* Préstamos: el Grupo otorga préstamos a tasas por debajo del
mercado a los empleados. Los préstamos a los empleados se registran
inicialmente al valor razonable medido como el valor presente de los
flujos futuros de efectivo del préstamo descontados a una tasa de
interés de mercado para instrumentos similares. La diferencia entre
el valor nominal y el valor razonable se difiere como un gasto pagado
por anticipado y se amortiza con base en el método de interés efectivo
durante la vigencia del préstamo.

* Beneficios al momento de la terminacién laboral: los beneficios al
momento de la terminacién laboral se reconocen como gastos en la
fecha que ocurra primero entre, el momento en que el Grupo ya no
puede retirar la oferta de los beneficios al momento de la terminacion,
o cuando el Grupo reconoce cualquier costo de reestructuracion
relacionado.

* Planes de Pension: el Grupo tiene planes definidos de pensiones,
los cuales requieren aportes a fondos administrados por separado.
El Grupo también ha acordado proporcionar ciertos beneficios
adicionales posteriores al empleo. Estos beneficios no cuentan con un
fondo. El costo de proporcionar beneficios bajo los planes definidos se
determina por separado para cada plan.
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El importe reconocido como un pasivo por beneficios definidos sera
el valor presente de la obligacién por beneficios definidos al final del

periodo sobre el que se informa.

El Grupo determinara el valor presente de las obligaciones por
beneficios definidos y el valor razonable de cualquier activo del plan,
con una regularidad que sea suficiente para asegurar que los importes
reconocidos en los estados financieros no difieran significativamente
de los importes que podrian determinarse en la fecha de cierre del

periodo sobre el que se informa.

* Beneficios prepagados a empleados: la diferencia entre el valor
razonable y el importe nominal de los préstamos de los empleados con
la tasa de interés por debajo del mercado se difiere en pagos anticipados
y se amortizan en el plazo del préstamo basado en el método de la tasa
de interés efectiva.

* Seguros y fianzas: se reconocen las pdlizas de seguros suscritas
entre el Grupo y las aseguradoras, principalmente sobre activos y
responsabilidades de las companias que conforman el Grupo Valorem.

* Pagos anticipados: el Grupo realiza anticipos a terceros para la
prestacion de servicios futuros, los cuales a cada fecha de presentacion
de los estados financieros no han sido recibidos.

Los ingresos financieros incluyen ingresos por intereses sobre los fondos
invertidos, el interés de los préstamos, los cambios en el valor razonable
de los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados. Los
ingresos por intereses se registran en el estado consolidado de resultados,

utilizando el método de interés efectivo.



Estapos FINANCIEROS CoNsOLIDADOS 2016 68

Los gastos por intereses comprenden los intereses sobre préstamos,
reversion del descuento sobre provisiones y los cambios en el valor razonable
de los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados. Los
costos por intereses que no son directamente atribuibles a la adquisicion,
construccion o produccion de un activo apto, se reconocen en el estado
consolidado de resultados, utilizando el método de interés efectivo.

La preparacion de los estados financieros consolidados de conformidad con las NCIF
requiere que la administracion realice juicios, estimaciones y supuestos que afectan la
aplicacion de las politicas contables y los montos de activos, pasivos, ingresos y gastos,
y las revelaciones que acompanan a los estados financieros consolidados. Los resultados
reales pueden diferir de estas estimaciones. Las estimaciones y supuestos relevantes son
revisados de manera continua. Los efectos de estas revisiones si los hay son reconocidos

en el periodo en el que se revisan las estimaciones y en cualquier periodo futuro afectado.

3.1. Juicios

Los siguientes son juicios utilizados en la aplicaciéon de las politicas contables
que pueden tener un efecto mas significativo sobre los importes reconocidos

en los estados financieros consolidados:

El Grupo ha firmado contratos de arrendamiento operativo principalmente
con respecto a edificaciones, equipos y vehiculos. El Grupo ha determinado,
con base en los términos y condiciones de los contratos, que los riesgos
y beneficios significativos inherentes a la propiedad de todos estos activos
arrendados no han sido transferidos por el arrendador, por lo que registra

estos contratos como arrendamiento operativo.

De igual forma es el calculo de los impuestos diferidos en la determinacion
de las partidas temporarias y la correspondiente aplicacion de la tasa sobre
estas y las tasas de descuento utilizadas por el Grupo, para la determinacion

de valores presentes y descuentos de flujos entre otros.
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3.2. ESTIMACIONES Y SUPUESTOS

El Grupo ha basado sus estimaciones y supuestos contables significativos
considerando los parametros disponibles al momento de la preparacion
de los estados financieros. Sin embargo, las circunstancias y los supuestos
actuales sobre los acontecimientos futuros podrian variar debido a cambios
en el mercado o a circunstancias que surjan mas alla del control del Grupo.

Los siguientes supuestos y estimaciones pueden tener un efecto mas
significativo sobre los importes reconocidos en los estados financieros

consolidados en el proximo ejercicio:

REVALUACION DE PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO Y PROPIEDADES
DE INVERSION

El Grupo registra sus propiedades de inversion a valor razonable, con cambios
reconocidos en los resultados del periodo. Adicionalmente, los terrenos,
edificios y ciertos activos especializados se contabilizan por sus valores
revaluados con cambios reconocidos en otros resultados integrales. Estos
activos fueron valorados en funcion de evidencia basada en el mercado, con
precios comparables ajustados por factores especificos del mercado, como
la naturaleza, la ubicacion y condicién de la propiedad. El Grupo contrata
especialistas en valuacion independientes para evaluar el valor razonable.

IMPUESTOS

El Grupo considera que las posiciones fiscales adoptadas son razonables.
Sin embargo, las autoridades fiscales luego de procedimientos de auditorias
fiscales podrian cuestionar esas posiciones lo cual puede resultar en nuevos
pasivos por impuestos y por intereses, pagaderos en los préximos anos.
Las posiciones fiscales que implican un juicio cuidadoso por parte de la
administracion son revisadas y ajustadas para tener en cuenta los cambios en
las circunstancias, como cambio de los estatutos tributarios, las conclusiones
de las auditorias fiscales, pasivos adicionales derivados de nuevas cuestiones
legales o decisiones judiciales sobre una situacion particular vinculada a los
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impuestos. Cuando es necesario, el Grupo registra provisiones, basandose
en su estimacion de la viabilidad de una decisién negativa derivada de un
procedimiento de auditoria por las autoridades fiscales. La cuantia de dichas
provisiones se basa en varios factores, como la experiencia de las auditorias
fiscales anteriores y las diferentes interpretaciones de la normativa fiscal por
parte de la entidad fiscal y la autoridad fiscal responsable. Los resultados
reales podrian diferir de las estimaciones.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen para todas las pérdidas
fiscales no utilizadas, en la medida en que sea probable que exista una
ganancia impositiva disponible futura contra la cual puedan compensarse
esas peérdidas. Se requiere una valoracion administrativa significativa para
determinar el monto de los activos por impuestos diferidos que pueden ser
reconocidos y las tasas impositivas utilizadas, con base en el tiempo probable
y el nivel de beneficios fiscales futuros, junto con las futuras estrategias de
planificacion fiscal y las tasas impositivas aprobadas en las jurisdicciones en
las cuales opera la entidad.

DETERIORO DEL VALOR DE ACTIVOS NO FINANCIEROS

El Grupo evalla si existen indicios de deterioro para todos los activos no
financieros al cierre del ejercicio. El crédito mercantil y los activos intangibles
de vida indefinida se someten a prueba de deterioro anualmente y en otras
ocasiones, cuando existen indicadores de deterioro. El anilisis de deterioro
requiere que el Grupo estime el valor en uso de las unidades generadoras
de efectivo a las cuales estan asignados los intangibles de vida util indefinida.

PLANES DE BENEFICIOS DEFINIDOS

El costo de los planes de beneficios definidos de pensiones y el valor actual
de las obligaciones de pensiones se determinan mediante valoraciones
actuariales. Una valoracion actuarial implica utilizar varios supuestos que
pueden diferir de los acontecimientos reales en el futuro. Estos incluyen, la
determinacion de la tasa de descuento, los futuros aumentos salariales, las
tasas de mortalidad y los futuros aumentos de pensiones.
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Debido a la complejidad de la valoracion, los supuestos subyacentes y su
naturaleza a largo plazo, una obligacion por beneficios definidos es muy
sensible a los cambios en estos supuestos. Todos los supuestos son revisados
en cada fecha de reporte. En la determinacion de la tasa de descuento
apropiada para los planes de pensiones en Colombia, la administracion hace
referencia a los rendimientos del mercado de los bonos del gobierno de
Colombia, ya que a juicio de la administracion, no hay mercado local sélido
de bonos corporativos de alta calidad. La tasa de mortalidad se basa en
las tablas de mortalidad disponibles publicamente en Colombia. Los futuros
incrementos salariales y aumentos de pensiones se basan en las tasas de
inflacion futuras esperadas en el pais.

El activo o pasivo por beneficios definidos comprende el valor presente de
las obligaciones por beneficios definidos (utilizando una tasa de descuento
basada en bonos del gobierno colombiano) menos el valor razonable de los
activos del plan de donde provienen las obligaciones que se deben cancelar.
Los activos del plan no estan disponibles para los acreedores del Grupo, ni
pueden pagarse directamente esta. El valor razonable se basa en informacion
sobre los precios del mercado y en el caso de los valores cotizados, en
el precio de oferta publicado. El valor de cualquier activo por beneficios
definidos que haya sido reconocido esta restringido y el valor presente de
cualquier beneficio econémico disponible en forma de reembolsos del plan o

reducciones en las contribuciones futuras al plan.

FIDELIZACION DE CLIENTES

El Grupo estima el valor razonable de los puntos otorgados en el marco del
programa de fidelizacion de Cine Colombia mediante la aplicacion de técnicas
estadisticas. Las entradas a los modelos incluyen hacer suposiciones acerca
de las tasas de reembolso previstos, la mezcla de productos que estaran
disponibles para la redencion en el futuro y preferencias de los clientes.

VALOR RAZONABLE DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

A cada fecha de cierre del periodo sobre el que se informa, el valor razonable
de los instrumentos financieros que se negocian en mercados activos se
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determina por referencia a los precios cotizados en el mercado, o a los
precios cotizados por los agentes del mercado (precio de compra para las
posiciones largas y precio de venta para las posiciones cortas), sin deducir los
costos de transaccion.

Para los instrumentos financieros que no se negocian en mercados activos,
el valor razonable se determina utilizando técnicas de valoracién apropiadas
a las circunstancias. Tales técnicas pueden incluir el uso de transacciones de
mercado recientes entre partes interesadas y debidamente informadas que
actlen en condiciones de independencia mutua, la referencia a los valores
razonables de otros instrumentos financieros que sean esencialmente
similares, el andlisis de valores descontados de flujos de efectivo y otros
modelos de valoracion apropiados.

Los créditos y deudas con partes relacionadas se reconocen inicialmente
por su valor razonable mas o menos los costos de transaccion directamente
atribuibles. En la medida en que provengan de transacciones no celebradas
como entre partes independientes, cualquier diferencia surgida al momento
del reconocimiento inicial entre dicho valor razonable y la contraprestacion
entregada o recibida, se trata como una transacciéon de patrimonio
(contribucién de capital o distribucion de dividendos, segiin sea positiva o
negativa).

Con posterioridad al reconocimiento inicial, estos créditos y deudas se
miden por su costo amortizado, utilizando el método de la tasa de interés
efectiva. La amortizacion de la tasa de interés se reconoce en el estado
de resultados como ingresos o costos financieros o como otros ingresos o
gastos operativos, segun cual sea la naturaleza del activo o el pasivo que la
origina.

Una serie de nuevas normas, modificaciones de normas e interpretaciones no son
efectivas al 3| de diciembre de 2016 y no se han aplicado en la preparacion de estos
estados financieros consolidados.
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La siguiente es una lista de normas e interpretaciones emitidas que el Grupo espera
que razonablemente puedan tener un impacto en las revelaciones, la situacion financiera
o resultados cuando se apliquen en una fecha futura. El Grupo tiene la intencion de
adoptar estas normas cuando sean efectivas, en caso tal que apliquen.

NIIF 9 INSTRUMENTOS FINANCIEROS: CLASIFICACION Y
VALORACION

En julio de 2014, el IASB publicé la version final de la NIIF 9 - Instrumentos
financieros, que recopila todas las fases del proyecto de instrumentos
financieros y sustituye a la NIC 39 - Instrumentos financieros: valoracion y
clasificacion y a todas las versiones previas de la NIIF 9. La norma introduce
nuevos requisitos para la clasificacion, la valoracién, el deterioro y la
contabilidad de coberturas. La NIIF 9 es de aplicacion para los ejercicios
que comiencen a partir del | de enero de 2018. Se requiere su aplicacion
retroactiva, pero no se requiere modificar la informacion comparativa. Se
permite la aplicacion anticipada de las versiones previas dela  NIIF 9 (2009,
2010 y 2013) si la fecha inicial de aplicacion es anterior al | de febrero de
2015.

El Grupo aun no ha aplicado los lineamientos de deterioro de la NIIF 9 y se
encuentra analizando sus efectos, aunque no se espera que sean materiales.

NIIF 15 INGRESOS PROCEDENTES DE CONTRATOS CON CLIENTES

La NIIF 15 fue publicada en mayo de 2014 y establece un nuevo modelo de
cinco pasos que aplica a los ingresos procedentes de contratos con clientes.
De acuerdo con la NIIF |5 el ingreso se reconoce por un importe que refleje
la contraprestacion que una entidad espera tener derecho a recibir a cambio
de transferir bienes o servicios a un cliente. Los principios de la NIIF I5
suponen un enfoque mas estructurado para valorar y registrar los ingresos.

Esta nueva norma es aplicable a todas las entidades y derogara todas las
normas anteriores de reconocimiento de ingresos. Se requiere una aplicacion
retroactiva total o retroactiva parcial para los ejercicios que comiencen el |
de enero de 2018, permitiéndose la aplicacién anticipada.
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MEjoRrAs ANUALES CicLo 2014-2016

Estas enmiendas deben ser aplicadas prospectivamente y son efectivas
para periodos que inicien el o después del | de enero de 2018, excepto la
enmienda a la NIIF 12 Informacién a Revelar sobre Participaciones en Otras
Entidades que debe ser aplicada en periodos que inicien el | de enero de
2017. Estas enmiendas incluyen:

* NIIF 12 Informacion a revelar sobre participaciones en
otras entidades

Las enmiendas aclaran que el alcance de la NIIF 12 se aplican también
a las participaciones de una entidad que se clasifican como mantenidas
para la venta, como mantenidas para la distribucion a los propietarios en
su calidad de tales o como operaciones discontinuadas de acuerdo con
la NIIF 5 Activos no corrientes mantenidos para la venta y operaciones
discontinuadas. Esta enmienda debe ser aplicada en periodos que inicien
el | de enero de 2017. El Grupo se encuentra evaluando el efecto que
tendra esta modificacion en las revelaciones de sus estados financieros.

* Enmienda a la NIC 40 Propiedades de inversién

La enmienda a la NIC 40 aclara que una entidad debe reclasificar una
propiedad hacia, o desde, propiedades de inversion, cuando y sélo
cuando, exista evidencia de un cambio en su uso. Un cambio en el uso
ocurre cuando la propiedad cumple, o deja de cumplir con la definicién
de propiedad de inversion. Un cambio en las intenciones del Grupo
sobre el uso de la propiedad, por si sola, no constituye evidencia
significativa de un cambio en su uso. Esta enmienda es efectiva para
periodos que inicien el o después del | de enero de 2018, con adopcion
anticipada permitida. Se permite la adopcidn retrospectiva en ciertos
casos.

El Grupo aplicara la modificacion cuando entre en vigencia, si en un
futuro exista un cambio en el uso de alguna propiedad que haga que la
propiedad cumpla o deje de cumplir con la definicion de propiedad de
inversion.
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* CINIIF 22 Transacciones en moneda extranjera y
contraprestacion anticipada

La CINIIF 22 especifica que la fecha de una transaccion con el fin de
determinar el tipo de cambio a utilizar en el reconocimiento inicial
del activo, gasto o ingreso (o parte de él) relacionado en la baja de
activos no monetarios o de pasivo no monetario derivados del pago o
la recepcion de una contraprestacion anticipada, es la fecha en la que
dicho activo o pasivo no monetario fue inicialmente reconocido. En
otras palabras, los ingresos, gastos o activos conexos no deben ser
reevaluados para las variaciones de los tipos de cambio que se produzcan
entre la fecha del reconocimiento inicial de la contraprestacion
anticipada y la fecha de reconocimiento de la transaccion a la que se
refiera dicha contraprestacion. Lo anterior aplica excepto en pagos
o recibos relacionados con impuestos a la renta y los contratos de
seguros. Esta CINIIF es efectiva para periodos anuales que inicien el o
después del | de enero de 2018, con adopcién anticipada permitida. La
CINIIF 22 puede adoptarse de forma retrospectiva de acuerdo con la
NIC 8 Cambios en politicas, estimaciones contables y errores, puede
también aplicarse de forma prospectiva.

El Grupo aplicara la CINIIF 22 cuando entre en vigencia, en caso que
llegue a tener este tipo de transacciones, de forma prospectiva.

Nuevas NORMAS DE CONTABILIDAD Y DE INFORMACION
FINANCIERA (NCIF) ACEPTADAS EN COLOMBIA APLICABLES A
PARTIR DEL 1 DE ENERO DE 2018

El articulo | del decreto 2131 de 2015 adicioné el anexo 1.2 al Decreto
2420 de 2015 modificado por el Decreto 2496 de 2015 agregando
modificaciones a la NIC 7, NIC 12 y aclaraciones a la NIIF 15

e Enmiendas ala NIC 7

Iniciativa sobre informacion a revelar: las modificaciones efectuadas a la

NIC 7 hacen parte de la iniciativa de revelaciones del IASB y requieren
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que las companias revelen informacion que permita a los usuarios de
los estados financieros evaluar cambios en los pasivos que surjan por
actividades de financiacion, incluyendo cambios en que afecten o no el
efectivo. En la aplicacién inicial de la modificacion el Grupo no estaria
obligado a incluir informacién comparativa de periodos anteriores.

El Grupo se encuentra analizando los efectos que tendran las enmiendas
sobre sus revelaciones en los estados financieros.

e Enmiendas a la NIC 12

Reconocimiento de activos por impuestos diferidos por pérdidas no
realizadas: estas modificaciones aclaran como registrar los activos por
impuestos diferidos correspondientes a los instrumentos de deuda
valorados al valor razonable.

Las modificaciones no tendran efectos en el Grupo ya que no tiene
instrumentos de deuda valorados a valor razonable.

e Enmiendas a la NIIF I5:

Aclaraciones ala NIIF 15 Ingresos de actividades ordinarias procedentes
de contratos con clientes: esta modificacion aclara algunos asuntos
relacionados con los contratos con clientes, con el fin de dar uniformidad
al entendimiento de la norma por parte de los diversos interesados

El Grupo se encuentra analizando los efectos que tendran las enmiendas
y la NIIF 15 sobre sus estados financieros.

NIIF emiTIDAS POR EL IASB NO ADOPTADAS EN COLOMBIA

El IASB emitic6 el 13 de enero de 2016 un nuevo estandar NIIF 16
Arrendamientos, que proporciona un modelo comprensivo para la
identificacion de los acuerdos de arrendamiento y su tratamiento en los
estados financieros tanto de los arrendatarios como los arrendadores.
Reemplaza a la NIC |7 Arrendamientos y su orientacion interpretativa.
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El Grupo se encuentra analizando los efectos que tendra la NIIF 16 sobre sus

estados financieros.

Durante el ano 2016 y hasta la fecha de autorizacién para la emisién de estos estados

financieros consolidados, el Grupo no ha realizado combinaciones de negocios

Para propésitos de gestion, la administracion organiza el Grupo en cuatro segmentos

que se basan en los productos y servicios que ofrece como se muestra a continuacion:

* Entretenimiento y medios: opera los canales de television, salas de cine y
estaciones de radio; produce revistas, periodicos, peliculas y programas de

television; vende publicidad, entre otras.

* Logistica y transporte: opera las empresas de transporte de carga,
proporcionan servicios de manejo de la cadena de suministro tales como

servicios aduaneros, de empaque, distribucion, entre otros.

* Retail: comercio al por menor en establecimientos no especializados, de
toda clase de productos de consumo masivo y bajo un esquema de hard

discount.

* Otros: servicios diversos, tales como mitigacion de impacto ambiental,

monitoreo de clima, entre otros.

Los segmentos se han agregado para formar los segmentos operativos reportables

anteriores con base en la naturaleza y distribucion de sus productos, clientes, entre

otros. La maxima autoridad en la toma de decisiones supervisa los resultados operativos

de las unidades de negocio por separado con el proposito de tomar decisiones sobre la

asignacion de recursos y la evaluacion del desempeno basada en estos resultados.
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La informacién a continuacién presenta los saldos de balance y de resultados por los segmentos de operacion:

Descripcion

Ingresos operacionales

Ingresos entre segmentos de la entidad
Gastos por intereses

Gasto por depreciacién y amortizacion
Ganancia (pérdida) antes de impuestos
Gasto (ingreso) por impuestos

Ganancia (pérdida) procedente de
operaciones continuadas

Total activos

Total pasivos

Total patrimonio

Descripcion

Ingresos operacionales

Ingresos entre segmentos de la entidad
Gastos por intereses

Gasto por depreciacién y amortizacion
Ganancia (pérdida) antes de impuestos
Gasto (ingreso) por impuestos

Ganancia (pérdida) procedente de
operaciones continuadas

Total activos

Total pasivos

Total patrimonio

En cada afio las transacciones intrasegmentos se eliminan en consolidacién en la columna “ajustes y eliminaciones”.

Entretenimiento
y medios

1,299,618,420
54,918,292
34,231,325
70,919,130
194,855,072

54,459,054
140,396,018

1,887,121,234
771,230,219

1,115,891,015

Entretenimiento
y medios

1,238,506,060
44,925,288
22,854,042
101,392,170
156,480,064

56,178,936
100,301,129

1,824,907,510
757,011,754

1,067,895,756

Doce meses terminados al 31 de diciembre de 2016

Logistica
y transporte

425,966,458
6,054,036
10,168,023
14,921,140
7,278,823

3,619,016

3,659,807

277,294,791

166,434,740

110,860,051

Retail

2,133,501,392
4,730
6,565,905
24,148,067
(80,458,425)

(25,119,980)

(55,338,445)

896,928,859

543,847,601

353,081,258

Otros

202,223,716
127,344,102
31,571,936
5,515,437
(63,070,980)

5,012,181

(68,083,162)

2,498,784,548
618,563,837

1,880,220,711

Doce meses terminados al 31 de diciembre de 2015

Logistica
y transporte

441,008,398
7,501,760
8,795,950
15,662,976
597,968

1,383,725
(785,757)

289,188,623
184,225,494

104,963,129

Retail

960,167,672

2,421,913
10,996,764
(50,213,510)

(46,723,151)

(3,490,358)

747,650,637
340,235,086

407,415,551

Otros

257,966,698
126,447,501
23,210,369
6,702,959
68,292,010

18,093,569

50,198,441

2,297,740,168
559,001,735

1,738,738,433

Total
informacién
combinada
4,061,309,986
188,321,161
82,537,189
115,503,774

58,604,490

37,970,271

20,634,218

5,560,129,432
2,100,076,397

3,460,053,035

Total

informacién

combinada
2,897,648,828
178,874,549
57,282,274
134,754,869
175,156,532

28,933,079

146,223,455

5,159,486,938
1,840,474,069

3,319,012,869

Ajustesy
eliminaciones

(188,321,161)
(188,321,161)

(3,969,918)

(101,215,899)

(101,215,898)

(2,142,776,677)
(124,809,915)

(2,017,966,762)

Ajustes y
inaciones

(178,874,548)
(178,874,549)

(3,419,864)

(20,212,398)
(958,602)
(19,253,798)
(1,979,796,868)

(101,969,296)

(1,877,827,572)

Total
consolidado

3,872,988,825

78,567,271
115,503,774
(42,611,409)

37,970,271

(80,581,680)

3,417,352,755
1,975,266,482

1,442,086,273

Total
consolidado

2,718,774,280

53,862,410
134,754,869
154,944,134

27,974,477

126,969,657

3,179,690,070
1,738,504,773

1,441,185,297
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Para propositos de gestion del capital, este incluye todas las partidas de patrimonio
atribuibles a los propietarios de la controladora mas la deuda neta. El objetivo principal
de la gestion del capital del Grupo es maximizar el valor para el accionista a través de
una base solida de capital que salvaguarde la habilidad del Grupo de continuar haciéndole

frente a las obligaciones a corto y largo plazo y proveer retornos a sus accionistas.

El Grupo monitorea el capital utilizando una razén de endeudamiento, definida como
la deuda neta dividida por el total del capital. La deuda neta consiste en el total de los
préstamos corrientes y no corrientes, menos el efectivo y equivalentes de efectivo. El
capital total se calcula como la suma de todo el patrimonio atribuible al Grupo, mas la

deuda neta.

Al 31 de diciembre la razén de endeudamiento consolidada se conforma de la siguiente

manera:
Descripcion 2016 2015
Deuda 920,885,520 872,221,424
Menos: efectivo y equivalentes de efectivo 151,197,717 129,651,715
Total deuda neta 769,687,803 742,569,709

Patrimonio atribuible
Total capital

Razoén de endeudamiento neta

1,442,086,273
2,211,774,076

34.80%

1,441,185,297
2,183,755,006

34.00%

Dicho indicador es monitoreado de manera permanente por parte de la administracion
del Grupo, con el objetivo de mantenerlo en niveles inferiores a un 35%.

El Grupo esta expuesto al riesgo de mercado, riesgo de crédito y riesgo de liquidez. La
alta direccion del Grupo supervisa el manejo de estos riesgos e implementa politicas
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apropiadas, procedimientos y objetivos para la adecuada administracion y mitigacion de
dichos riesgos. La Junta Directiva revisa y aprueba las politicas para manejar todos estos
riesgos que se resumen a continuacion:

El riesgo de mercado consiste en que el valor razonable de los flujos futuros de un
instrumento financiero fluctie por cambios en los precios de mercado. Este riesgo incluye
tres clases, como son: riesgo de tasas de interés, riesgo de tasas de moneda extranjera y
riesgo de otros precios, como el riesgo de precios de acciones y riesgos asociados a las
actividades agricolas. Los instrumentos financieros afectados por el riesgo de mercado
incluyen los préstamos, inversiones e instrumentos financieros derivados.

(1) RIESGO DE TASAS DE INTERES

El riesgo de tasas de interés consiste en que el valor razonable o los flujos
futuros de un instrumento financiero fluctien debido a cambios en las tasas
de interés de mercado. La exposicion del Grupo a los cambios en las tasas de
interés de mercado se relaciona principalmente a las obligaciones financieras
con tasas de interés variables. EIl Grupo monitorea de forma continua las
condiciones asociadas a sus préstamos para refinanciar en caso de ser
necesario sus obligaciones buscando las tasas de interés mas bajas.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, 91.6% y 89.9% respectivamente, de las
obligaciones financieras estan asociadas a una tasa variable de mercado como
DTF, IBR o Libor.

ANALISIS DE SENSIBILIDAD

Un aumento del 1% en las tasas de interés hubiera disminuido los resultados
antes de impuestos en el periodo por $4,946 millones (2015: $6,391 millones).
Este calculo se realiza con base en la exposicion al riesgo de tasa de interés
a la cual la entidad esta expuesta al final del periodo sobre el que se informa.
El analisis asume que todas las otras variables permanecen constantes y
considera el efecto de instrumentos financieros derivados, si existiera este
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tipo de contratos. El andlisis fue realizado con base en los mismos criterios
para 2015.

(2) RIESGO DE TASAS DE MONEDA EXTRANJERA

Este riesgo consiste en que el valor razonable o los flujos futuros de un
instrumento financiero flucten por las tasas de cambio de moneda
extranjera. El Grupo esta expuesto a este riesgo principalmente por los
instrumentos financieros denominados en ddlares, pero evalla la materialidad
de su exposicion y podria adquirir instrumentos financieros derivados para
cubrirse de dicha exposicion.

Cuando se adquieren instrumentos financieros derivados (tales como futuros
o permutas) para cubrir una exposicion de volatilidad de tasas de cambio
de moneda extranjera, el Grupo negocia los términos de esos derivados
para que sean iguales al riesgo que esta cubriendo. Los derivados cubren un
periodo de tiempo de exposicion desde el momento en que los flujos de
las transacciones se pronostican, hasta el momento de la liquidacion de los
instrumentos financieros en moneda extranjera.

La ganancia o pérdida por diferencial cambiario esta relacionada principalmente
por la apreciacién o devaluacion del peso colombiano, que es la moneda
funcional del Grupo, frente al dodlar estadounidense. Al 31 de diciembre
de 2016 se ha registrado una ganancia por diferencial cambiario de $4,647
millones, frente a una pérdida por $18,533 millones al 3| de diciembre de
2015.

El resumen cuantitativo de informacion sobre la exposiciéon del Grupo a
cambios en tasas de moneda extranjera se detalla a continuacion:
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Descripcion

Efectivo y equivalentes al efectivo

Deudores comerciales corrientes y no
corrientes, neto de incobrables

Obligaciones financieras corrientes y no
corrientes

Cuentas por pagar comerciales corrientes y no
corrientes

Otros pasivos financieros
Beneficios a los empleados
Exposicion financiera neta

Andlisis de sensibilidad

31 de diciembre de 2016

Pesos

colombianos

126,181,147

271,555,798

(780,184,467 )

(539,998,548 )

(29,735,788
(60,801,378

(1,012,983,236 )

Cambio de 1% en tasas de cambio de moneda extranjera

Efecto en resultados

Descripcion

Efectivo y equivalentes al efectivo

Deudores comerciales corrientes y no
corrientes, neto de incobrables

Otros activos financieros corrientes y no
corrientes

Obligaciones financieras corrientes y no
corrientes

Cuentas por pagar comerciales corrientes y no
corrientes

Beneficios a los empleados
Exposicion financiera neta

Anilisis de sensibilidad

31 de diciembre de 2015

Pesos
colombianos

81,137,169

315,558,760

67,633,502

(779,312,061 )

(392,830,963

(60,199,396 )

(768,012,989 )

Cambio de 1% en tasas de cambio de moneda extranjera

Efecto en resultados

Otras monedas

Délares .
. convertidas a
convertidos a
pesos
pesos X
. colombianos
colombianos
24,768,455 248,115
48,679,582 362,547
(140,701,053)

(37,872,739) (4,307,082
(369,529) (37,297)
(258,474 )

(105,753,758 ) (3,733,717
46,468
. Otras monedas
Délares .
. convertidas a
convertidos a
pesos
pesos X
. colombianos
colombianos
42,654,338 5,860,208
61,891,305 142,766
181,000
(92,909,363 )

(19,336,266 ) (4,118,667
(365,289)

(7,884,275) 1,884,307

185,336

82

Total

151,197,717

320,597,927
(920,885,520

(582,178,369 )

(30,142,614)
(61,059,852 )

(1,122,470,711)

Total

129,651,715

377,592,831
67,814,502
(872,221,424 )

(416,285,896 )

(60,564,685 )

(774,012,957 )
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ANALISIS DE SENSIBILIDAD

El calculo asume que el cambio ocurre al cierre de cada mes que conforma el
periodo de reporte y se ha aplicado la exposicion al riesgo neto que existia
en esa fecha. El andlisis asume que todas las otras variables permanecen
constantes y considera el efecto de instrumentos financieros derivados, si
existiera este tipo de contratos. El andlisis fue realizado con base en los
mismos criterios para 2015.

(3)RIESGO DE OTROS PRECIOS
* Riesgo precios de acciones

El Grupo invierte tanto en acciones listadas como no listadas en bolsa
susceptibles a un riesgo de precios asociado a incertidumbres sobre los
valores futuros de dichas inversiones en acciones. El Grupo maneja el
riesgo mediante la diversificacion de su portafolio e incluye limites al
total de inversiones en acciones. Se entregan reportes del portafolio
de inversiones a la alta administracion del Grupo de forma regular.

Descripcion 31 de diciembre de 2016 31 de diciembre de 2015

Exposicion a precios de acciones

Cotizadas en bolsa de valores 41,254,088 40,694,326
No cotizadas en bolsa de valores 22,255,881 13,410,901
Total inversiones 63,509,969 54,105,227

Analisis de sensibilidad

Cambio del 1% en el precio de las acciones
Efecto en resultados u otros resultados integrales 635,100 541,052

ANALISIS DE SENSIBILIDAD

Al 31 de diciembre de 2016, un cambio del 1% en el precio de las acciones
tendria un efecto de $635 millones (2015: $541 millones). El efecto se
reflejaria en resultados u otros resultados integrales dependiendo de
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la clasificacion del instrumento de acuerdo con las politicas del Grupo
como inversiones a valor razonable o costo amortizado.

e RIESGOS DE ACTIVIDADES AGRICOLAS

El Grupo esta sujeto a leyes y regulaciones relacionadas con sus activos
bioldgicos. Se establecen politicas ambientales y procedimientos para
cumplir con todas las leyes y requerimientos pertinentes.

El Grupo se expone al riesgo de fluctuaciones en los precios
y voliumenes de venta de sus plantaciones e intenta alinear su
volumen de siembra a la demanda del mercado. La administracion
analiza continuamente el comportamiento de precios en el
mercado.

Las plantaciones se exponen al riesgo de dano producto de
cambios climaticos, plagas y enfermedades, incendios y otras
fuerzas naturales. El Grupo tiene procesos para monitorear
y mitigar estos riesgos incluyendo inspecciones continuas y
monitoreo de pestes y enfermedades en las plantaciones.

El riesgo crediticio consiste en que un tercero no pueda cumplir sus obligaciones
relacionadas con un contrato con el Grupo, lo cual conlleva a una pérdida financiera. El
Grupo esta expuesto al riesgo crediticio por sus actividades operativas (principalmente
sus cuentas por cobrar) y sus actividades financieras, incluyendo depésitos bancarios e

instrumentos financieros derivados.

El valor en libros de los activos financieros representa la maxima exposicion al riesgo
crediticio. Al final del periodo de reporte, dicha exposicion maxima es como sigue:
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Efectivo y equivalentes de efectivo

incobrables

de incobrables

Valor razonable de instrumentos financieros
derivados — activos

VALOREM

Descripcion Notas 31 de diciembre de 2016 31 de diciembre de 2015

10 151,197,717 129,651,715

Deudores comerciales, neto de provisién por 11 320,597,927 377,592,831
Cuentas por cobrar a partes relacionadas, neto 12 6,573,971 9,073,487
28 523,519 10,836,579

478,893,134 527,154,612

Total

CUENTAS POR COBRAR, NETO DE PROVISION POR
INCOBRABLES

El riesgo crediticio del cliente se maneja por cada unidad de negocio
sujeto a las politicas establecidas por el Grupo, procedimientos y
controles relacionados. La calidad crediticia de un cliente se evalia
caso a caso tomando en cuenta la reputacion de la contraparte, su
solidez financiera y el volumen de transacciones de ventas. Las cuentas
por cobrar pendientes de liquidacion se revisan de forma regular y
se realizan esfuerzos para prevenir la morosidad. No existe una
concentracion de riesgo crediticio significativo en la fecha del estado
consolidado de situacion financiera.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS Y DEPOSITOS BANCARIOS

El riesgo crediticio asociado a los saldos con instituciones financieras
como entidades bancarias es manejado por el departamento de
tesoreria de acuerdo con las politicas del Grupo. Las inversiones de
excedentes de fondos se hacen con terceros aprobados tomando
en cuenta su solidez en el mercado; la alta administracion revisa
regularmente con cuales entidades se permite obtener instrumentos
financieros haciendo énfasis en evitar concentraciones de riesgo y por
lo tanto, mitigar pérdidas financieras debido a la potencial falla de pagos
por parte de un tercero.
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Al 31 de diciembre de 2016

Descripcion

Obligaciones financieras corrientes

Obligaciones financieras no
corrientes

Total obligaciones financieras

Cuentas por pagar comercialesy a
partes relacionadas

Vencimientos contractuales

Al 31 de diciembre de 2015

Descripcion

Obligaciones financieras corrientes

Obligaciones financieras no
corrientes

Total obligaciones financieras

Cuentas por pagar comercialesy a
partes relacionadas

Vencimientos contractuales

(c) RIESGO DE LIQUIDEZ
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El riesgo de liquidez consiste en que el Grupo no pueda cumplir con

sus obligaciones financieras cuando sean exigibles. El Grupo planea

cuidadosamente los flujos de efectivo para asegurarse que tendra

suficiente liquidez para cumplir con sus obligaciones en condiciones

normales o de dificil situacion financiera, sin incurrir en pérdidas o en

el riesgo de danar su reputacion.

Los siguientes son los pagos contractuales de pasivos financieros no

derivados incluyendo la porcion estimada de intereses. Los montos

abajo representan flujos de efectivo contractuales sin descontar a valor

presente.

Valor en Flujos
libros contractuales
281,894,188 342,496,264
638,991,332 805,666,522
920,885,520 1,148,162,786
583,338,202 583,338,202
1,504,223,722  1,731,500,988

Valor en Flujos
libros contractuales
366,176,092 388,007,152
506,045,332 651,409,993
872,221,424  1,039,417,145
418,649,320 418,649,320
1,290,870,744  1,458,066,465

Uno

342,496,264

54,208,742

396,705,006

579,478,202

976,183,208

Uno

388,007,152

46,666,027

434,673,179

412,012,224

846,685,403

Afos

Dos

278,647,414

278,647,414

3,860,000

282,507,414

167,191,131

167,191,131

6,637,096

173,828,227

Tres

158,227,105

158,227,105

158,227,105

Tres

82,138,467

82,138,467

82,138,467

Cuatro

262,963,271

262,963,271

262,963,271

Cuatro

80,133,811

80,133,811

80,133,811

Cincoy
posteriores

51,619,990

51,619,990

51,619,990

Cincoy
posteriores

275,280,557

275,280,557

275,280,557
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El Grupo Empresarial Valorem esta constituido por Valorem S.A., como compania

controladora y las subsidiarias detalladas a continuacion. La informacién correspondiente

a los porcentajes de participacion, asi como el valor total de los activos, los pasivos, el

patrimonio y el resultado del ejercicio se tomaron con corte al 3|1 de diciembre de 2016

y 2015.

La participacion de Valoremy otra informacion cualitativa de las companias que conforman

los estados financieros consolidados se detalla a continuacion:

Nombre de la compaiiia

Valorem S.A.

Agencia de Aduanas Suppla
S.A.S. Nivel 1

Canal Clima S.A.S.

Caracol America
Productions LLC

Caracol Television Inc.

Caracol Televisidn S.A.

Caracol TV America Corp.

Cine Colombia S.A.

Comunican S.A.

Ditransa S.A.

Famosa S.A.S

Actividad

Inversionista

Agente de aduana

Monitoreo en tiempo real del estado
del tiempo, telemetria y estudios
ambientales

Servicios de produccion de televisién

Negocios de radiodifusién, television,
cinematdgrafo, fotografia y demas
medios de difusién y publicidad

Negocios de radiodifusién, television,
cinematdgrafo, fotografia y demas
medios de difusidn y publicidad

Produccion y operacién de canal de
television

Compraventa, distribucion,
exhibicion y produccidn de peliculas
cinematograficas

Explotacion industrial y comercial en
todas sus formas del negocio de artes
graficas

Transporte masivo de carga por
carretera

Medios de comunicacién e
intermediacién comercial

Pais

Colombia

Colombia

Colombia

Estados
Unidos

Estados
Unidos

Colombia

Estados
Unidos

Colombia

Colombia

Colombia

Colombia

% de participacion
Segmento (directa o a través de
subsidiarias)

2016

Otros Controladora
Logistica y 100.00
transporte

Otros 100.00
Entret.emmlento 03.49
y medios

Entret.enlmlento 93.49
y medios

Entret.enlmlento 93.49
y medios

Entretgnlmlento 03.49
y medios

Entretgnlmlento 95.62
y medios

Entretfemmmnto 99.99
y medios

Logistica y 31.52
transporte

Entretenimiento 93.49

y medios

2015

Controladora

100.00

100.00

93.49

93.49

93.49

93.49

95.61

99.99

81.52

93.49
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Nombre de la compaiiia

Inversiones Cromos S.A.S.

Koba Colombia S.A.S.

Koba Internacional Group
S.A.

Mambo LLC

Naviagro S.A.S.

PrimeFinanzas S.A.S., en
liquidacion

PrimeOther S.A.S.

PrimeValueService S.A.S.

Radial Bogota S.A.

Reforestadora de la Costa
S.A.S.

San Francisco Investments
S.A.S.

Serviceuticos Ltda.

Stock Models S.A.S.

Suppla Cargo S.A.S.

Suppla S.A.

Fideicomiso P.A. San
Francisco Hotel

Fideicomiso P.A. Inmueble
Getsemani

Fideicomiso FA Residencias
SF

Fideicomiso FA Hotel SF

Actividad

Elaboracién, edicidén e impresidn de
libros y revistas

Comercio al por menor de productos
de consumo masivo

Inversionista en compaiiias de
comercio al por menor de productos

de consumo masivo

Transmision y produccién de
television

Transporte fluvial y otras actividades de
servicios agricolas y ganaderos

Inversionista

Inversionista

Inversionista

Negocios de radiodifusiéon

Reforestacion y servicios ambientales
y de mitigacion de impacto ambiental

La estructuracidn, inversion,
desarrollo, promocidn, gerenciay en

general la explotacion de proyectos
hoteleros

Servicios de envase y empaque

Servicios de modelaje para eventos

Agente de carga internacional y
transporte nacional

Operador logistico

Adquisicion de inmuebles para el
componente residencial y hotelero.

Adquisicion de inmuebles para el
componente residencial y hotelero.

Adquisicion de inmuebles para el
componente residencial y hotelero.

Adquisicion de inmuebles para el
componente residencial y hotelero.

Pais

Colombia

Colombia

Panama

Estados
Unidos

Colombia

Colombia

Colombia

Colombia

Colombia

Colombia

Colombia

Colombia

Colombia

Colombia

Colombia

Colombia

Colombia

Colombia

Colombia

Segmento

Entretenimiento
y medios

Retail

Retail

Entretenimiento
y medios

Otros

Otros

Otros

Otros

Entretenimiento
y medios

Otros

Otros

Logisticay
transporte

Entretenimiento
y medios

Logisticay
transporte

Logistica 'y
transporte

Otros

Otros

Otros

Otros

88

% de participacion
(directa o a través de
subsidiarias)

2016 2015

100.00 100.00
59.74 59.65
59.74 59.65
93.49 93.49

100.00 100.00

100.00 100.00

100.00 100.00

100.00 100.00
93.42 93.42

100.00 100.00

100.00 100.00
99150 99.99
93.49 93.49
99.99 99.99
99.99 99.99

100.00

100.00

100.00

100.00
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La informacion financiera de las companias que conforman los estados financieros

consolidados se detalla a continuacion:

Nombre de la Compaiiia

Valorem S.A.

Agencia de Aduanas
Suppla S.A.S. Nivel 1

Canal Clima S.A.S.

Caracol America
Productions LLC

Caracol Television Inc.
Caracol Television S.A.

Caracol TV America
Corp.

Cine Colombia S.A.
Comunican S.A.
Ditransa S.A.

Famosa S.A.S
Inversiones Cromos S.A.S.
Koba Colombia S.A.S.

Koba Internacional
Group

Mambo LLC

Naviagro S.A.S.
PrimeFinanzas S.A.S., en
liquidacién

PrimeOther S.A.S.

PrimeValueService S.A.S.

Radial Bogotd S.A.

Reforestadora de la
CostaS.A.S.

San Francisco
Investments S.A.S.

Serviceuticos Ltda.
Stock Models S.A.S.
Suppla Cargo S.A.S.
Suppla S.A.

Fideicomiso P.A. San
Francisco Hotel

Fideicomiso P.A.
Inmueble Getsemani

Fideicomiso FA
Residencias SF

Fideicomiso FA Hotel SF

Activo

1,816,493,959

7,735,774

1,218,696

14,557,956

24,062,233

| 1,046,829,235

89,573,287

677,161,944
20,073,141
32,010,977

2,338,467
5,980,806

871,506,454

25,422,405

3,787,179

4,697,132

23,172,410

135,710,383
218,827,187

2,001,789

161,977,868

54,528,398

2,858,484
755,195
19,999,273

214,690,283

4,440,571

19,450,840

43,903,099

14,364,003

2016

Pasivo Patrimonio

520,357,507  1,296,136,452

4,447,432 3,288,342
689,645 529,051
116,013 14,441,943

9,776,750 14,285,483

423,228,114 623,601,121

89,573,287

310,123,495 367,038,449

22,486,049 (2,412,908
27,246,389 4,764,588
1,725,734 612,733
2,397,808 3,582,998

543,706,616 327,799,838

140,985 25,281,420
832,792 2,954,387
1,085,448 3,611,684
9,827 23,162,583

4,475,463 131,234,920
27,311,972 191,515,215

63,778 1,938,011

15,173,722 146,804,146

671,456 53,856,942
657,256 2,201,228
479,684 275,511

13,126,039 6,873,234
120,957,624 93,732,659
4,440,571

5 19,450,835
41,428,007 2,475,092
7,360,785 7,003,218

Resultado

(81,802,309
22,625
(812,319)
(366,409 )

1,691,050 :

66,909,071 :
1,597,652
84,108,102
(12,437,527 )
49,200
(17,668 )
(1,451,351)
(27,148,768 )
(28,189,677

515,119 :

(705,775) :
1,835,696 :

13,709,886
(2,011,574 )
123,833
2,607,528
(847,316
303,726
(275,854)
610,114

2,674,143
(55,929)
75
(1,291)

166

Activo

1,790,158,529

4,921,220

1,709,849

15,760,071

22,236,128

1,050,260,997

92,367,247

609,512,168
18,691,898
35,796,343

2,270,679
7,176,748

695,062,914

52,587,724

4,352,246

5,040,981

18,880,754

115,496,149

168,116,802

1,879,172

174,281,522

19,858,585

2,552,143
400,156
21,694,969

224,223,949

2015

Pasivo Patrimonio

497,882,196  1,292,276,333

1,655,503 3,265,717
368,478 1,341,371
245,556 15,514,515

9,039,423 13,196,705

440,150,273 610,110,724

8,504 92,358,743

230,984,933 378,527,235

65,932,339 (47,240,441)

31,094,990 4,701,353
1,640,278 630,401
6,223,877 952,871

340,114,309 354,948,605

120,778 52,466,946
1,785,788 2,566,458
2,043,522 2,997,459

9,729 18,871,025

1,651,373 113,844,776
21,073,598 147,043,204

64,994 1,814,178

30,124,026 144,157,496

1,651,813 18,206,772
654,640 1,897,503
935,791 (535,635)

15,431,849 6,263,120

135,388,512 88,835,437

Resultado
9,414,033
169,740
7,533
23,855
1,792,453
55,143,928
2,216,641
50,229,256
(7,784,319)
(218,493)
7,304
(896,909)

3,038,071
(6,528,429)
185,909
(1,032,913)
3,140,724
22,941,462
(2,204,192)
22,902

18,213,524 :

(281,728)
(52,963)
(639,893)
134,073

(818,114) :
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El efectivo y equivalentes de efectivo al 3|

Descripcion
Caja
Bancos
Remesas en transito
Cuentas de ahorro
Fondos
Titulos
Derechos fiduciarios

Total efectivo y equivalentes al efectivo

90

de diciembre se detalla a continuacion:

2016
47,814,553
47,414,971

19,474
33,961,410
323,922
1,148,265
20,515,122

151,197,717

2015
21,216,607
65,783,085

37,209
21,253,872
7,977,058
287,754
13,096,130

129,651,715

Los depositos bancarios y los derechos fiduciarios (estos ultimos se consideran

inversiones de alta liquidez) pueden devengar intereses a tasas variables sobre la base de

las tasas diarias de depositos bancarios.

Las cuentas por cobrar al 31 de diciembre se detallan a continuacion:

Descripcion
Clientes
Anticipos y avances
Depositos
Ingresos por cobrar
Reclamaciones
Cuentas por cobrar a trabajadores
Préstamos a particulares

Deudores varios

2016

261,340,459

369,816
1,953,020
1,228,785
740,960
730,852

50,168,448

2015
294,206,060
354,953
2,323,808
6,167,251
691,486
802,996
726,994

56,350,819
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Descripcion
Deudas de dificil cobro
Provisiones
Subtotal corriente
Depositos
Cuentas por cobrar a trabajadores
Préstamos a particulares
Deudores varios
Deudas de dificil cobro
Provisiones
Subtotal no corriente

Total deudores comerciales por cobrar

2016
4,264,929
(7,389,023)
313,408,246
100,000
5,787,598
726,994

575,089

7,189,681

320,597,927

VALOREM

2015
5,561,862
(8,933,775)
358,252,454
88,082
6,595,985
726,994
11,929,316
60,136
(60,136)
19,340,377

377,592,831

Los cambios durante el periodo en la provision por incobrables, de corto y largo plazo,

son los que se presentan a continuacion:

Descripcion
Saldo al comienzo del afio
Gasto por incobrables
Recuperacién de provision
Cuentas dadas de baja contra la provision

Saldo al final del afio

2016

8,993,911
2,293,227
(3,181,571)
(716,544)

7,389,023

2015
9,555,927
5,288,750

(502,376)
(5,348,390)

8,993,911

La antigliedad de las cuentas por cobrar comerciales, de corto y largo plazo, al final del

periodo de reporte, se detalla a continuacion:

Descripcion
No vencidas y no deterioradas
Vencidas 1 —30 dias
Vencidas 31 - 90 dias
Vencidas mas de 91 dias
Total
Provision por incobrables

Cuentas por cobrar netas

2016

239,447,308
48,021,158
18,192,176
22,326,308

327,986,950
(7,389,023)

320,597,927

2015

305,812,271
42,618,421
19,861,907
18,294,143

386,586,742
(8,993,911)

377,592,831
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La conformacion de los deudores comerciales por cobrar a nivel de cada una de las

companias que conforman el Grupo Empresarial Valorem se detalla a continuacion:

Compaiiia Corriente No corriente Total
Agencia de Aduanas Suppla S.A.S. Nivel 1 1,889,868 1,889,868
Canal Clima S.A.S. 195,413 195,413
Caracol Television S.A. 144,185,813 5,126,398 149,312,211
Caracol TV America Corp. 32,032,579 32,032,579
Cine Colombia S.A. 6,138,457 932,677 7,071,134
Comunican S.A. 9,672,209 51,585 9,723,794
Ditransa S.A. 19,505,024 19,505,024
Inversiones Cromos S.A.S. 598,157 598,157
Koba Colombia S.A.S. 1,866,220 1,866,220
Mambo LLC 2,035,568 9,932 2,045,500
Radial Bogotd S.A. 100,319 100,319
Reforestadora de la Costa S.A.S. 16,901,398 16,901,398
San Francisco Investments S.A.S. 273,942 273,942
Serviceuticos Ltda. 1,183,215 1,183,215
Stock Models S.A.S. 436,629 436,629
Suppla Cargo S.A.S. 8,241,638 7,009 8,248,647
Suppla S.A. 54,846,241 145,212 54,991,453
Valorem S.A. 13,245,512 891,365 14,136,877
Otras menores 60,044 25,503 85,547
Total deudores comerciales 313,408,246 7,189,681 320,597,927

Las cuentas por cobrar a partes relacionadas, al 3| de diciembre se conforman asi:

Descripcion 2016 2015
Partes relacionadas 9,362,463 11,073,487
Provisiones (2,788,492) (2,000,000)

Total 6,573,971 9,073,487
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Los cambios durante el periodo en la provision por incobrables, son los que se presentan

a continuacion:

Descripcion 2016 2015
Saldo al comienzo del afio 2,000,000 2,000,000
Gasto por incobrables 788,492
Saldo al final del afio 2,788,492 2,000,000

La antigliedad de las cuentas por cobrar a partes relacionadas, al final del periodo de

reporte, se detalla a continuacién:

Descripcion 2016 2015
No vencidas y no deterioradas 4,174,302 4,240,570
Vencidas 31 — 90 dias 23,724
Vencidas mas de 91 dias 5,164,437 6,832,917
Total 9,362,463 11,073,487
Provisién por incobrables (2,788,492) (2,000,000)

Cuentas por cobrar netas 6,573,971 9,073,487
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BALANCES Y TRANSACCIONES CON COMPANIAS RELACIONADAS

El siguiente es el resumen de las transacciones con partes relacionadas para los afios terminados el 31 de diciembre de:

Compaiiia

Consorcios Canales Privados
Harinera del Valle S.A.

ICCK Net S.A.S., en Liquidacidn
Invernacy Cia. S.A.S.

Jhon Restrepo A. & Cia. S.A.

Linio Colombia S.A.S.

Medios y Servicios Integrados Ltda.

Miembros de Junta Directiva
Nils Brandes

Playa Blanca Baru S.A.
Sugranel S.A.S., en liquidacion

Unién Temporal Suppla TQM

Unién Temporal UNITAL CARGO

Unién Temporal Gestion Documental

Total

Pais Cuentas
por cobrar
Colombia
Colombia
Colombia 4,518,643
Colombia 312,755
Colombia 20,957
Colombia
Colombia
Colombia
Panamad
Colombia 1,223,737
Colombia :
Colombia 306,808
Colombia
Colombia 191,071
6,573,971

2016
Cuentas
Ingresos

por pagar
376,454 198,838
135,495 494,197
148,777

39,737

140,984
20,510
467,163 21,530
1,159,833 883,852

Gastos Cuentas
por cobrar
15,362,832 998,060
6,568
5,502,436
1,850,720 : 3,004
1,204 © 145595
290,576
313,702
840,144
1,858,218
275,525
284,081

18,659,178 : 9,073,487

Relacion con la compaiiia

Operaciones conjuntas

: Accionista

Miembros del mismo Grupo

- Accionista

¢ Accionista

Asociada

Negocios conjuntos

Junta directiva

¢ Accionista

* Asociada

. Miembros del mismo Grupo

: Operaciones conjuntas

- Operaciones conjuntas

: Operaciones conjuntas

2015
UETEE Ingresos Gastos
por pagar
331,115 13,798,957 :
60,305
478,823 70,103
165,761 16,263 1,719,939
310,472
18,504 :
156,577 :
33,218
468,314
1,250,526
2,363,424 751,373 15,764,080 :

Las operaciones descritas anteriormente se catalogan como operaciones con partes relacionadas de acuerdo con la NIC 24

Informacion a revelar sobre partes relacionadas, y se refieren principalmente a operaciones comerciales en condiciones de

mercado, tales como: Arrendamientos, servicios logisticos y aduaneros, transporte, pauta publicitaria, entre otros.
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GASTO DE COMPENSACION DE PERSONAL CLAVE

El gasto de compensacion del personal clave se incluye dentro del rubro gastos
operacionales, beneficios a los empleados en el estado de resultados consolidado. El
detalle de este gasto al 3| de diciembre se muestra a continuacion:

Descripcion 2016 2015
Beneficios a corto plazo 79,784,024 74,410,542
Beneficios por terminacion 211,737 324,137
Total 79,995,761 74,734,679

Los inventarios al 31 de diciembre son los que se presentan a continuacion:

Descripcion 2016 2015
Materias primas 443,761 457,153
Productos en proceso 1,341,093 1,581,793
Productos terminados 77,424,672 70,545,077
Mercancias no fabricadas por la empresa 168,099,346 98,353,932
Materiales, repuestos y accesorios 4,552,519 3,512,283
Envases y empaques 1,317,918 1,080,649
Inventarios en transito 21,274,781 26,010,478
Provision (1,196,593) (1,018,878)
Subtotal corriente 273,257,497 200,522,487
Productos terminados 19,625,618 12,266,209
Subtotal no corriente 19,625,618 12,266,209
Total inventarios 292,883,115 212,788,696

Durante el ejercicio de 2016 el Grupo registré como gasto $183 millones para valorar su
inventario a valor neto realizable. Durante el 2015 registré $486 millones por el mismo

concepto
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La composicion de los inventarios al 31 de diciembre de 2016, por cada una de las

compaiias que conforman el Grupo Empresarial Valorem es:

Compaiia
Caracol Television S.A.
Cine Colombia S.A.
Comunican S.A.
Ditransa S.A.
Koba Colombia S.A.S.
Reforestadora de la Costa S.A.S.
Serviceuticos Ltda.
Suppla S.A.

Total Inventarios

Corriente

89,307,275
11,033,854
722,475
2,196
167,173,132
3,808,480
64,239
1,145,846

273,257,497

No corriente

19,625,618

19,625,618

Total

108,932,893
11,033,854
722,475
2,196
167,173,132
3,808,480
64,239
1,145,846

292,883,115

Los otros activos financieros se componen de la siguiente manera, al 31 de diciembre de:

Descripcion
Cuentas en participacidn
Instrumentos derivados
Subtotal corriente
Depdsitos bancarios restringidos
Instrumentos financieros a través de resultados
Instrumentos financieros a través de ORI
Instrumentos derivados
Otros
Subtotal no corriente

Total otros activos financieros

2016
1,956,674
523,519
2,480,193
145,685
58,637

63,451,332

37,030
63,692,684

66,172,877

El detalle de este rubro al 31 de diciembre es el siguiente

2015
2,595,001
6,514,845
9,109,846

240,665
305,699
53,799,528
4,321,734
37,030
58,704,656

67,814,502
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Descripcion 2016 2015
Activos prepagados 15,349,324 23,080,290
Subtotal corriente 15,349,324 23,080,290
Activos prepagados 4,670,988 9,654,572
Bienes de arte y cultura 411,177 411,177
Diversos 14,383 347,417
Subtotal no corriente 5,096,548 10,413,166
Total otros activos no financieros 20,445,872 33,493,456

Los activos prepagados corresponden principalmente a seguros y fianzas, arrendamientos
y otros servicios prepagados.

Los activos mantenidos para la venta y operaciones discontinuadas representan activos
para los cuales la administracion se ha comprometido con un plan de venta o retiro, su
realizacion es altamente probable y se espera que ocurra en un plazo de doce meses o
menos; no obstante, en algunas circunstancias el periodo de venta podria alargarse mas
de un ano, siempre y cuando el Grupo continle comprometido con el plan de venta del
activo.

Al 31 de diciembre el siguiente es un detalle de activos disponibles para la venta y
operaciones discontinuadas:

Descripcion 2016 2015

Activos mantenidos para la venta

Inversiones (1) 45,087,825 45,087,825
Terrenos (2) 1,277 1,277
Edificios (2) 1,628,932 1,628,932
Otros activos diversos 405,591

Subtotal 47,123,625 46,718,034

Operaciones discontinuadas
Inversiones (3) 1,722,246 2,404,172

Total mantenidos para la venta y operaciones discontinuadas 48,845,871 49,122,206



Estapos FINANCIEROS CoNsOLIDADOS 2016 08

(1) Corresponden a las inversiones que tienen un plan de ventas activo, sobre
el cual la alta gerencia estd comprometida con su realizacion en el corto
plazo.

(2) Producto de las sinergias esperadas por las combinaciones de negocios,
el Grupo ha puesto a la venta ciertos terrenos y edificios de una de las

entidades adquiridas.

(3) El saldo de operaciones discontinuadas, corresponde a companias cuyo
proceso liquidatario se espera finalizar en el transcurso del aho 2017

El movimiento de las propiedades, planta y equipo se detalla a continuacion:

Construc-

Descripcién Terrenos Gensii - cionesy Maqulr'larla y Equ.lp.o de ealvetiing Otros Total
nes en curso e . equipo oficina de transporte
edificaciones

Costo

31 de diciembre de 2014 413,984,453 6,188,041 554,961,682 199,470,471 41,200,082 19,915,611 109,823,611 1,345,543,951
Adiciones 15,717,936 38,542,972 11,334,568 38,994,009 8,292,733 16,851,619 28,132,065 157,865,902
Adiciones a través de 11,383,482 15,046,159 4,547,438 15,549,116 5,608,841 52,135,036
combinacion de negocios

Reversidn pérdida deterioro 77,573 200,099 277,672
Revaluacion 15,559,575 7,495,692 23,055,267
Transferencias y retiros (3,843,957) (19,264,581) 18,974,599 (7,317,219) 903,499 (915,081) (4,704,828) (16,167,568)
Diferencia en cambio 584,032 45,380 2,567,234 1,755,766 185,127 448,148 5,585,687
31 de diciembre de 2015 442,002,039 25,511,812 606,717,257 248,026,759 55,128,879 51,401,265 139,507,936 1,568,295,947
Adiciones 19,212,313 50,656,228 28,950,118 50,085,718 18,193,734 24,543,785 14,488,992 206,130,888
Deterioro (400,730) (400,730)
Reversion pérdida deterioro 51,440 200,750 252,190
Revaluacién 64,816,093 198,148 2,636,931 67,651,172
Transferencias y retiros (27,011,866) (12,391,854) 8,108,102 (9,391,525) 8,919,259 (1,179,267) (1,166,355) (34,113,506)
Diferencia en cambio (114,768) (505,373) (347,532) (36,526) (51,235) (1,055,434)

31 de diciembre de 2016 498,903,811 63,776,186 643,067,522 291,061,791 82,205,346 74,765,783 152,980,088 1,806,760,527



99

Descripcion

Depreciacion acumulada:
31 de diciembre de 2014

Adiciones

Adiciones a través de
combinacion de negocios

Transferencias y retiros
Diferencia en cambio
31 de diciembre de 2015

Adiciones

Reversidn pérdida deterioro

Transferencias y retiros

Diferencia en cambio

31 de diciembre de 2016

Saldos netos

31 de diciembre de 2015

31 de diciembre de 2016

Construc-

Construccio-

Terrenos

nes en curso

442,002,039

498,903,811

25,511,812

63,776,186

cionesy
edificaciones

15,652,600

16,049,264

3,820,153

(3,080,860)

3,786,188

36,227,345

21,690,896

(24,350)

(77,046)

57,816,845

570,489,912

585,250,677

Magquinariay
equipo

25,967,547

29,984,560

2,831,566

1,558,534

3,517,395

63,859,602

34,884,885

51,440

(1,150,987)

(258,730)

97,386,210

184,167,157

193,675,581

Equipo de
oficina

4,526,561

5,642,975

1,192,503

(159,335)

2,079,938

13,282,642

8,232,024

(227,236)

(33,898)

21,253,532

41,846,237

60,951,814

Flota y equipo
de transporte

2,120,222

2,237,334

4,001,132

(258,930)

5,091,809

13,191,567

10,815,735

(1,054,682)

22,952,620

38,209,698

51,813,163

VALOREM

Otros

11,661,727
12,844,833
2,451,935
(29,928)
1,780,714
28,709,281
15,811,502
200,750
(552,638)
(43,750)

44,125,145

110,798,655

108,854,943

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, ciertas propiedades con un valor en libros de $96,383
millones y $52,285 millones respectivamente, incluyendo los activos adquiridos bajo

arrendamiento financiero que se relacionan en el siguiente punto, se han comprometido

para garantizar deudas.

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO BAJO ARRENDAMIENTO FINANCIERO

El Grupo posee los siguientes activos bajo la modalidad de arrendamiento financiero, al

31 de diciembre de:

Descripcion
Maquinaria y equipo
Equipo de oficina

Equipo de cémputo y
comunicacién

Flota y equipo de
transporte

Flota y equipo fluvial y/o

maritimo

Totales

Costo
32,061,888

17,246,701

9,767,416

55,005,030

2,097,468

116,178,503

2016
Depreciacion Valor neto
(5,080,347) 26,981,541
(2,077,475) 15,169,226 :
(2,693,018) 7,074,398
(15,764,263) 39,240,767 :
(180,471) 1,916,997 :
(25,795,574) 90,382,929

Costo
16,329,945

5,175,038

5,651,478

29,339,754

2,097,468

58,593,683

2015
Depreciacion
(2,592,597)

(574,836)

(1,234,848)

(7,785,985)

(120,314)

(12,308,580)

Valor neto

Total

59,928,657

66,758,966

14,297,289

(1,970,519)

16,256,044

155,270,437

91,435,042

252,190

(3,009,893)

(413,424)

243,534,352

1,413,025,510

1,563,226,175

13,737,348 -

4,600,202

4,416,630 :

21,553,769 :

1,977,154 :

46,285,103
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PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO A VALOR RAZONABLE

El Grupo utiliza el modelo de revaluacion para medir terrenos y edificios, asi como
algunos activos especializados. La administracion ha determinado que estos activos
constituyen diferentes clases de activos bajo la NIC 16 Propiedades, planta y equipo,
debido a la naturaleza, caracteristicas y riesgos de los mismos.

Los valores razonables de estos activos se determinan usando métodos de mercado
comparables. Esto significa que las valoraciones realizadas por los peritos se basan en
precios de mercados activos, ajustados por diferencias en la naturaleza, condicion o
localidad especificos de cada activo menos los costos de venta.

El Grupo contrata peritos independientes acreditados para determinar el valor razonable.
Las valoraciones se hacen con suficiente regularidad para asegurar que el valor en libros
no difiera materialmente del valor razonable al final del periodo de reporte.

A continuacion detallamos la variacion, en caso tal que las propiedades, planta y equipo
fueran medidas utilizando el modelo del costo:

2016
Valor razonable Modelo del costo

Descripcion Costo Depreciacion Valor neto Costo Depreciacion Valor neto Variacion
Terrenos 498,903,811 498,903,811 : 135,219,933 135,219,933 : 363,683,878
Construcciones y 643,067,522  (57,816,845) 585,250,677 . 433,529,273  (177,676,419) 255,852,854 329,397,823
edificaciones g g
Maquinariay equipo : 136,574,531  (49,213,892) 87,360,639 93,439,000  (28,530,516) 64,908,484 : 22,452,155
Equipo de : :
computacion y 98,898,325  (20,976,940) 77,921,385 © 43,719,539 (7,909,286) 35,810,253 : 42,111,132
comunicacién : :
Flotay equipo de 10,179,344 (3,308,001) 6,871,343 : 4,677,327 (969,838) 3,707,489 : 3,163,854
transporte : :
Total | 1,387,623,533  (131,315,678)  1,256,307,855 : 710,585,072  (215,086,059) 495,499,013 : 760,808,842

2015
Valor razonable Modelo del costo

Descripcion Costo Depreciacion Valor neto Costo Depreciacion Valor neto Variacién
Terrenos 442,002,039 442,002,039 © 88,245,937 88,245,937 | 353,756,102
Construcciones y 606,717,256 (36,227,344) 570,489,912 : 423,230,251  (160,292,465) 262,937,786 : 307,552,126
edificaciones : :
Maquinariay equipo : 118,534,721 (29,510,064 89,024,657 © 77,924,576  (17,374,499) 60,550,077 : 28,474,580
Equipo de : :
computacién y 95,342,433 (13,460,797) 81,881,636 ° 39,863,803 (4,670,936) 35,192,867 - 46,688,769
comunicacion : :
Flotay equipo de 9,877,741 (2,184,405) 7,693,336 : 4,329,871 (572,927) 3,756,944 © 3,936,392
tranSpOrte N N
Total | 1,272,474,190  (81,382,610)  1,191,091,580 : 633,504,438  (182,910,827) 450,683,611 : 740,407,969
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La conformacion de las propiedades, planta y equipo a nivel de cada una de las compafiias
que conforman el Grupo Empresarial Valorem al 31 de diciembre de 2016 se detalla a

continuacion:

Compaiiia Total

Canal Clima S.A.S. 755,623
Caracol America Productions LLC 12,225,082
Caracol Televisién S.A. 323,390,312
Cine Colombia S.A. 590,825,447
Comunican S.A. 1,440,072
Ditransa S.A. 5,212,944
Fideicomiso FA Hotel SF 13,555,340
Fideicomiso FA Residencias SF 4,928,421
Fideicomiso P.A. Inmueble Getsemani 19,449,600
Fideicomiso P.A. San Francisco Hotel 4,440,000
Inversiones Cromos S.A.S. 1,430,747
Koba Colombia S.A.S. 122,337,024
Naviagro S.A.S. 4,674,981
PrimeOther S.A.S. 10,892,902
PrimeValueService S.A.S 207,685,031
Reforestadora de la Costa S.A.S. 95,849,875
San Francisco Investments S.A.S. 20,657,514
Serviceuticos Ltda. 108,099
Suppla Cargo S.A.S. 164,873
Suppla S.A. 115,314,418
Valorem S.A. 7,755,081
Otras menores 132,789
Total Propiedades, planta y equipo 1,563,226,175

Los activos intangibles al 31 de diciembre se presentan a continuacion:
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Descripcion
Intangibles de vida util definida
Marcas
Licencias y franquicias
Derechos
Software
Subtotal costo
Marcas
Licencias y franquicias
Derechos
Software
subtotal amortizacién
Subtotal vida util definida
Intangibles de vida util indefinida
Crédito mercantil
Licencias
Marcas
Subtotal vida util indefinida

Total activos intangibles

DETERIORO

2016

8,744,568
41,707,088
156,813,100
44,332,412
251,597,168
(7,039,212)
(30,643,729)
(121,980,848)
(24,742,749)
(184,406,538)

67,190,630

380,208,104

33,251,259
132,392,273
545,851,636

613,042,266

102

2015

8,744,568
41,707,088
143,172,332
33,605,120
227,229,108
(6,261,748)
(25,329,645)
(105,702,344)
(13,746,615)
(151,040,352)

76,188,756

380,208,104

33,251,259
132,392,273
545,851,636

622,040,392

De acuerdo con la NIC 36 Deterioro del valor de los activos, una UGE es el grupo

identificable de activos mas pequeno que genera ingresos de efectivo a favor de la entidad

que son, en buena medida, independientes de los flujos de efectivo derivados de otros

activos o grupos de activos. Debido a los diferentes modelos de negocios y actividades

de las companias adquiridas, el Grupo determina que cada una es una UGE.

El valor en libros de los intangibles de vida util indefinida asignados a cada una de las UGE

al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es como se presenta a continuacion:
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Koba Cine Ditransa Tede
Descripcion International  Colombia S.A Radial Famosa Total
Group S.A. o BogotiS.A.  S.A.S.
Crédito mercantil 274,957,090 81,342,234 10,056,868 12,252,292 1,599,620 380,208,104
Licencias 33,251,259 33,251,259
Marcas 132,392,273 132,392,273
Total 407,349,363 81,342,234 10,056,868 45,503,551 1,599,620 545,851,636

El Grupo concluyé su analisis anual de deterioro al 31 de diciembre de 2016 y 2015, y
considera la relacion entre el valor en uso de las UGE y su valor en libros, entre otros
factores, cuando revisa si existen indicadores de deterioro de los activos intangibles de

vida util indefinida.

El valor recuperable de la UGE Koba ha sido determinado con base en su valor en uso
calculando las proyecciones de los flujos futuros con base en presupuestos financieros
aprobados por la alta administraciéon que cubren un periodo de cinco anos. Los flujos
futuros proyectados han sido actualizados para reflejar el estimado de la demanda de
bienes y servicios, y los costos de operacion. La tasa de descuento antes de impuestos
aplicada a las proyecciones de flujos de efectivo es del 10.1% y los flujos de efectivo
posteriores al periodo de cinco ahos son extrapolados utilizando una tasa de crecimiento
del 4.0%. Se concluyd que no se requiere registrar un gasto por deterioro debido a que

el valor en uso excede el valor en libros.

El valor recuperable de la UGE Cine Colombia ha sido determinado con base en su
valor en uso calculando las proyecciones de los flujos futuros con base en presupuestos
financieros aprobados por la alta administracion que cubren un periodo de cinco anos.
Los flujos futuros proyectados han sido actualizados para reflejar el estimado de la
demanda de bienes y servicios, y los costos de operacion. La tasa de descuento antes de
impuestos aplicada a las proyecciones de flujos de efectivo es del 10.3% y los flujos de
efectivo posteriores al periodo de cinco anos son extrapolados utilizando una tasa de
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crecimiento del 2.0%. Se concluyé que no se requiere registrar un gasto por deterioro
debido a que el valor en uso excede el valor en libros.

El valor recuperable de la UGE Ditransa ha sido determinado con base en su valor en uso
calculando las proyecciones de los flujos futuros con base en presupuestos financieros
aprobados por la alta administracion que cubren un periodo de cinco anos. Los flujos
futuros proyectados han sido actualizados para reflejar el estimado de la demanda de
bienes y servicios, y los costos de operacion. La tasa de descuento antes de impuestos
aplicada a las proyecciones de flujos de efectivo es del 10.0% y los flujos de efectivo
posteriores al periodo de cinco afos son extrapolados utilizando una tasa de crecimiento
del 4.5%. Se concluyd que no se requiere registrar un gasto por deterioro debido a que
el valor en uso excede el valor en libros.

El valor recuperable de la UGE Radial ha sido determinado con base en su valor en uso
calculando las proyecciones de los flujos futuros con base en presupuestos financieros
aprobados por la alta administracion que cubren un periodo de diez anos. Los flujos
futuros proyectados han sido actualizados para reflejar la capacidad de generacion de
flujo de efectivo del Grupo. La tasa de descuento después de impuestos aplicada a las
proyecciones de flujos de efectivo es del [1.3%. Los flujos de efectivo posteriores al
periodo de diez anos son estimados utilizando una tasa de crecimiento del 3.0% que es
la misma tasa de crecimiento esperada a largo plazo para la UGE. Se concluyd que no se
requiere registrar un gasto por deterioro debido a que el valor en uso excede el valor
en libros.
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SUPUESTOS
El célculo del valor en uso de las UGE es mas sensible a los siguientes supuestos:

* Tasa de descuento, representa la valoracion actual del mercado de los
riesgos de la Compania controladora de cada UGE, teniendo en cuenta
el valor del dinero en el tiempo y los riesgos individuales de los activos
subyacentes que no se han incorporado en los estimados de los flujos de
efectivo. El cdlculo de la tasa de descuento se basa en las circunstancias
especificas de la Compania y se deriva de su costo medio ponderado de
capital (WACC, por sus siglas en inglés). El WACC tiene en cuenta tanto la
deuda como el patrimonio. Los coeficientes beta se evalian anualmente, con
base en los datos de mercado disponibles al publico.

* Crecimiento de los ingresos, la administracion evaltua sus estimados del
crecimiento con base en las ventas proyectadas de cada UGE de acuerdo
con los planes de negocio de las companias que son revisadas anualmente. La
administracion estima que tendra un crecimiento estable durante el periodo
de proyecciones.

* Inversiones en CAPEX (activos capitalizables, por sus siglas en ingles), la
administracion estima la inversién en CAPEX, incluyendo propiedades, planta
y equipo, para estimar los flujos de efectivo libres de deudas.

* Tasas de crecimiento usadas para extrapolar los flujos de efectivo posteriores
al periodo de proyeccion, las tasas se basan en los prondsticos publicados
para las regiones o paises donde operan las UGE.

» Capital de trabajo: la administracion evalia las necesidades de capital

de trabajo de cada UGE, de acuerdo con su necesidad de inversion para
continuar con sus operaciones.

El siguiente es el movimiento de los activos intangibles de vida util definida:
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Descripcion
Costo:
Saldo al 31 de diciembre de 2014
Adiciones

Adiciones a través de
combinaciones

Diferencia en cambio

Retiros y transferencias

Saldo al 31 de diciembre de 2015
Adiciones

Diferencia en cambio

Retiros y transferencias

Saldo al 31 de diciembre de 2016
Amortizacion acumulada:

Saldo al 31 de diciembre de 2014
Amortizacion del periodo

Retiros y transferencias

Saldo al 31 de diciembre de 2015
Amortizacion del periodo

Retiros y transferencias

Saldo al 31 de diciembre de 2016
Valor en libros:

Al 31 de diciembre de 2015

Al 31 de diciembre de 2016

Marcas

8,744,568

8,744,568

8,744,568

5,484,283

777,465

6,261,748

777,465

7,039,213

2,482,820

1,705,355

Software

24,041,132

10,432,848

141,938

473,998
(1,484,797)
33,605,119

12,919,003

(2,191,711)

44,332,411

4,689,445

9,057,171

13,746,616
13,072,990
(2,076,856)

24,742,750

19,858,503

19,589,661

Licencias y
franquicias

41,707,088

41,707,088

41,707,088

20,015,312

5,314,334

25,329,646

5,314,084

30,643,730

16,377,442

11,063,358

Derechos

101,087,587

51,704,145

(9,619,399)
143,172,333
73,540,113
(304)
(59,899,041)

156,813,101

50,232,501
56,162,901
(693,060)
105,702,342
62,847,433
(46,568,930)

121,980,845

37,469,991

34,832,256

106

Total

175,580,375

62,136,993
141,938

473,998
(11,104,196)
227,229,108

86,459,116
(304)
(62,090,752)

251,597,168

80,421,541
71,311,871
(693,060)
151,040,352
82,011,972
(48,645,786)

184,406,538

76,188,756

67,190,630

El detalle de las inversiones del Grupo en asociadas y negocios conjuntos, asi como la

informacion financiera de estos al 31 de diciembre, se detalla a continuacion:
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Compaiiia

Negocios conjuntos

Medios y Servicios
Integrados Ltda.

Asociadas

Cumbia Entertainment
LLC

Equipamientos Urbanos
Nacionales de Colombia
S.A.

Gases del Caribe S.A.

Playa Blanca Baru S.A.S.

Totales inversiones en asociadas y negocios conjuntos

Compaiiia

Negocios conjuntos

Medios y Servicios
Integrados Ltda.

Asociadas

Cumbia Entertainment
LLC

Equipamientos Urbanos
Nacionales de Colombia
S.A.

Linio

Colombia S.A.S.

Playa Blanca Baru S.A.S.

Totales inversiones en asociadas y negocios conjuntos

Actividad

Realizacidén de servicios
y actividades de
telecomunicaciones

Inversionista

Construccion,
suministro, instalacion
y mantenimiento de

mobiliario urbano, asi como
la ejecucion y desarrollo de

actividades de publicidad
exterior visual.

Distribuciony
comercializacién de gas

natural

Inversiones en bienes
raices

Actividad

Realizacién de servicios
y actividades de
telecomunicaciones

Inversionista

Distribuciény
comercializacién de gas
natural

Ventas online

Inversiones en bienes
raices

Pais

Colombia

Estados
Unidos

Colombia

Colombia

Colombia

Pais

Colombia

Estados
Unidos

Colombia

Colombia

Colombia

2016

Inversion del Grupo

%
VEler Particip. :
533,759 50.00 :
11,518,159 25.00
28,427,832 25.00 :
89,541,925 20,05 :
33,472,365 26.48 -

| 163,494,040

2015

Inversion del Grupo

% s
Vel Particip. :
468,546 50.00 :

12,536,494 25.00 :
73,761,250 20.05 :

3,739,007 2378
36,017,675 26.48 -
126,522,972

Activo

2,391,497

46,072,638

41,223,539

1,960,860,926

128,988,819

2,179,537,419

Activo

3,042,917

50,145,978

1,683,658,215

46,647,906

140,189,273

© 1,923,684,289

VALOREM

Informacion financiera

Pasivo

1,323,978

19,426,902

1,481,538,506

2,581,857

1,504,871,243

Patrimonio

1,067,519

46,072,638

21,796,637

479,322,420

126,406,962

674,666,176

Informacion financiera

Pasivo

2,105,826

1,272,559,918

30,927,543

4,170,052

1,309,763,339

Patrimonio

937,091

50,145,978

411,098,297

15,720,363

136,019,221

613,920,950

Resultado

129,260

(1,727,151)

3,050,974

137,172,521

(16,454,456)

122,171,148

Resultado

7,164

1,107,517

117,302,060

(42,505,799)

(6,893,404)

69,017,538
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El efecto de la aplicacion del método de participaciéon en el rubro de inversiones,

resultados y patrimonio, al 3| de diciembre se detalla a continuacion:

2016
Sl Efec.to net.cf en Efecto neto en Efecto |:|eto t.en el
la inversion los resultados patrimonio
Negocios conjuntos
Medios y Servicios Integrados Ltda. 65,214 65,214
Asociadas
Cumbia Entertainment LLC (431,788) (431,788)
Equipamientos Urbanos Nacionales de Colombia S.A. 308,848 301,493 7,355
Gases del Caribe S.A. 41,927,734 27,501,296 14,426,438
Playa Blanca Baru S.A.S. (4,370,302) (4,370,302)
Total resultados aplicacién método 37,499,706 23,065,913 14,433,793
2015
Cempanis Efec_to net_o’ en Efecto neto en Efecto fleto en el
la inversion los resultados patrimonio
Negocios conjuntos
Medios y Servicios Integrados Ltda. 3,582 3,582
Asociadas
Cumbia Entertainment LLC 276,880 276,880
Equipamientos Urbanos Nacionales de Colombia S.A. 33,862,195 23,517,528 10,344,667
Gases del Caribe S.A. 1,460,565 (10,109,785) 11,570,350
Playa Blanca Baru S.A.S. (1,825,363) (1,825,363)
Total resultados aplicacion método 33,777,859 11,862,842 21,915,017

El Grupo reconoce los activos biolégicos a valor razonable menos los costos de venta
al cierre del ejercicio. Los terrenos de las plantaciones son reconocidas mediante el

método de revalorizacion.
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La siguiente tabla presenta el cambio en el valor en libros de dichos activos, de los cuales

el 99.5% corresponde a plantaciones forestales aportadas por Reforestadora de la Costa
S.AS.:

Descripcion 2016 2015
Saldo inicial 37,786,494 34,978,649
Incrementos distintos de los procedentes de combinaciones de negocios 3,575,977 3,580,915
Ganancias en ajustes del valor razonable atribuibles a cambios de precios 718,380 777,085
Disposiciones (56,646) (66,119)
Disminuciones debidas a la cosecha o recoleccidon (3,052,889) (1,484,036)
Saldo final 38,971,316 37,786,494

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 se encuentran sembradas aproximadamente 4,763 y
5,108 hectareas de las 10,788 hectareas de la Compania respectivamente. Para el ano
2016 y 2015 la madera en pie se compone de 28% y 26% de plantaciones juveniles y el
72% y 74% plantaciones maduras respectivamente, segun su valoracion comercial.

En 2016 y 2015 la compania cosechd 78,910 m3 y 36,629 m3 de sus bosques madereros,
que tenian un valor justo promedio ponderado menos costos de venta de $55,521 por
m3 y $41,844 por m3 en el momento del aprovechamiento, respectivamente.

Anualmente, se contrata a una empresa especializada para determinar el valor razonable
de las plantaciones. La evaluacion mas reciente fue efectiva a partir del 31 de diciembre
de 2016 y fue realizada por el avaluador Silvano S.A.S.

Los préstamos y deudas se miden a costo amortizado, al 3| de diciembre se resumen a
continuacion:
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Descripcion

Bancos nacionales

Bancos del exterior

Compaiiias de financiamiento comercial

Otras obligaciones
Subtotal corriente
Bancos nacionales

Bancos del exterior

Companiias de financiamiento comercial

Subtotal no corriente

Total obligaciones financieras

2016
209,641,360
40,509,585
2,771,064
28,972,179
281,894,188

550,035,670

88,955,662
638,991,332

920,885,520
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2015

333,936,297

3,147,615
29,092,180
366,176,092
401,876,526
42,517,845
61,650,961
506,045,332

872,221,424

La composicion de este rubro, por cada una de las companias que conforman el Grupo

Empresarial Valorem, al 3| de diciembre de 2016 es la siguiente:

Compainia

Agencia de Aduanas Suppla S.A.S. Nivel 1

Caracol Television S.A.

Cine Colombia S.A.

Ditransa S.A.

Famosa S.A.S.

Koba Colombia S.A.S.

Naviagro S.A.S

Reforestadora de la Costa S.A.S.
Suppla Cargo S.A.S.

Suppla S.A.

Valorem S.A.

Total obligaciones financieras

Corriente

449,246
111,054,813
18,726,800
15,010,696
1,000,000
21,345,576
563,285
1,787,327
1,068,233
11,040,918
99,847,294

281,894,188

Largo plazo

1,820,580
100,735,781
138,500,000

4,425,439

56,748,946

1,208,877

48,032,598

287,519,111

638,991,332

Total compaiiia

2,269,826
211,790,594
157,226,800

19,436,135
1,000,000
78,094,522
563,285
2,996,204
1,068,233
59,073,516
387,366,405

920,885,520

Los términos y condiciones de las obligaciones financieras al 3| de diciembre de 2016 se

presentan a continuacion:
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Promedio
... Vencimiento  ponderado Valor Porcion Porcion no Total
Descripcion . . . 0 on
hasta de tasas nominal corriente corriente obligacion
de interés
Obligaciones financieras en pesos 2024 10.80% 958,353,778 141,193,135 638,991,332 780,184,467
Obligaciones financieras en ddlares 2017 4.63% 140,675,400 140,701,053 140,701,053
Total 1,099,029,178 281,894,188 638,991,332 920,885,520

El promedio ponderado de las tasas de interés se basa en la tasa efectiva de cada obligacion
aplicable al periodo de reporte. Los intereses de las obligaciones financieras, se basan
en tasas de interés variables de mercado tales como DTF, IBRIM, IBR 3M y Libor 12M.

Durante los 12 meses terminados el 3| de diciembre de 2016, la Compania obtuvo
$396,521 millones en nuevas obligaciones financieras, de las cuales, $182,822 millones
fueron utilizadas como capital de trabajo, $98,347 millones para la adquisiciéon de
inversiones en instrumentos patrimoniales, $54,892 millones para la adquisicion de
propiedades, planta y equipo, $49,000 millones para pago de dividendos y $11,460
millones para la renovacion de préstamos.

Al 31 de diciembre de 2016, el Grupo cumplié con todos los covenants incluidos en los
contratos de obligaciones financieras. Los covenants mas significativos se relacionan con
indicadores financieros que deben mantener la controlante o sus subsidiarias como se
detalla a continuacion:

a. Debe mantener una situacion financiera saludable.

b. Evitar una mala o dificil situaciéon econémica, entendida como la ocurrencia
de eventos subitos que impliquen un deterioro del valor de los activos de
mas del 40% y/o resultados netos negativos anuales que superen el 20% de
los activos de la Compahia.

c. No puede existir una decisién de una autoridad judicial competente en
firme que declare nula la legalidad, validez, y obligatoriedad del contrato; o
que signifique la disminucion de mas del 15% del valor de los activos y/o una
pérdida neta que presente un monto superior al 10% de los activos entre
cierre de un ejercicio contable y el siguiente.
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d. Mantener una posicion financiera razonable evitando un deterioro en el
valor de los activos del 12% o pérdidas que representen un deterioro del 5%
del valor total de los activos.

e. Si los bienes son embargados o perseguidos por cualquier persona en
ejercicio de cualquier accién en un monto que supere el 10% de los activos
y que a juicio del banco pueda afectarse el cumplimiento de las obligaciones
a cargo del deudor, se incurrira en una clausula aceleratoria.

f. Si los bienes son embargados o perseguidos por cualquier persona en
ejercicio de cualquier accion en un monto que supere el 40% de los activos
y que a juicio del banco pueda afectarse el cumplimiento de las obligaciones
a cargo del deudor, se incurrirda en una clausula aceleratoria. Evitar un
deterioro en el valor de los activos del 30% o pérdidas que representen un
deterioro del 20% del valor total de los activos.

a. El total de la suma de EBITDA mas caja inicial mas las inversiones temporales
dividido entre el gasto financiero debe ser mayor a 1.4 veces.

b. El total de obligaciones financieras dividido entre EBITDA debe ser mayor

a 5.5 veces.

El pasivo por beneficios a empleados al 3| de diciembre se detalla a continuacion:

Descripcion 2016 2015
Retenciones y aportes de ndmina 6,267,271 5,782,791
Salarios por pagar 1,265,368 1,309,111
Cesantias consolidadas 16,618,813 13,372,714
Intereses sobre cesantias 1,872,294 1,494,294
Vacaciones consolidadas 13,001,014 11,308,337
Prestaciones extralegales 4,149,423 12,720,351
Pensiones de jubilacidon (1) 741,773 686,269

Subtotal corriente 43,915,956 46,673,867
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Descripcion 2016 2015
Prestaciones extralegales 5,538,133 1,979,499
Pensiones de jubilacion (1) 11,605,762 11,911,319
Subtotal no corriente 17,143,895 13,890,818
Total pasivo por beneficios a empleados 61,059,851 60,564,685

(1) El valor de las obligaciones por pensiones de jubilacion, al 3| de diciembre
de 2016 y 2015, se determiné con base en calculos actuariales certificados por
actuario autorizado bajo el método de rentas fraccionadas de pago vencido,
que incluye doce mesadas al ano y dos adicionales en los meses de junio
y diciembre, de acuerdo con las bases técnicas establecidas en las normas
vigentes, y un auxilio funerario para los jubilados totalmente por el Grupo.

El gasto operacional por beneficios a empleados al 3| de diciembre es como sigue:

Descripcion 2016 2015
Salarios, sueldos y remuneraciones 147,963,101 106,985,625
Seguridad social y parafiscales 32,541,523 23,825,828
Bonificaciones 15,691,508 13,054,624
Prima de servicios y extralegales 11,944,330 7,327,675
Cesantias 10,676,836 6,400,085
Vacaciones 8,835,028 6,537,010
Auxilio de transporte 4,386,551 2,147,593
Comisiones 4,047,349 3,743,803
Dotacion y suministro a trabajadores 3,538,676 1,411,884
Beneficios largo plazo 3,043,551 1,538,047
Incapacidades 1,776,274 875,315
Indemnizaciones laborales 1,750,880 1,210,065
Pensiones 1,414,633 1,475,080
Gastos deportivos y de recreacion 1,091,040 1,064,710
Capacitacion al personal 1,081,534 1,156,389
Otros 4,712,232 3,939,109

Total gasto por beneficios a empleados 254,495,046 182,692,842
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Los supuestos del calculo actuarial de pensiones son los siguientes:

Numero de pensionados

Descripcion

Tasa de descuento utilizada (interés técnico)

Tasas esperadas de incrementos salariales

Tabla colombiana de mortalidad

2016

150

4.80%

4.93%

RVO8

114

2015
161
4.80%
2.88%

RV08

La proyeccidn en anos de los pagos por el pasivo pensional, al 3|1 de diciembre son los

siguientes:

Anos

Mas de 5

Total

2016

1,464,604
1,470,070
1,463,152
1,444,720
1,415,552
5,664,582

12,922,680

2015
1,412,755
1,385,679
1,349,923
1,310,883
1,268,968
6,149,398

12,877,606

Las valuaciones actuariales involucran supuestos que podrian diferir de losacontecimientos

que tendran lugar en el futuro. La siguiente tabla muestra, a nivel de cada una de

las companias que conforman el Grupo Empresarial Valorem, los incrementos (o

disminuciones) a las obligaciones por beneficios definidos al final del periodo de reporte

como resultado de cambios en los respectivos supuestos.

Compaiiia

Caracol Televisidon S. A.

Cine Colombia S.A.
Suppla S.A.

Total

2016

Disminucion del
0.5%
Aumento en la
obligacion

66,355
187,147
211,329

464,831

Aumento del 0.5%
Disminuciénenla :

obligacién

60,164 :
176,062 :
197,453

433,679

2015

Disminucion del
0.5%
Aumento en la
obligacion

63,069
132,174
200,038

395,281

Aumento del 0.5%
Disminuciénenla :
obligacién :
56,673

127,963

214,624

399,260
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El andlisis anterior considera una variacion del 0.5% en la tasa de descuento utilizada
(interés técnico) y asume que todas las otras variables permanecen constantes.

Los pasivos estimados y provisiones al 31 de diciembre son los siguientes:

Descripcion 2016 2015
Para costos y gastos 30,742,812 39,412,808
Para obligaciones fiscales 141,797 141,797
Para contingencias 5,076,670 3,810,191
Subtotal corriente 35,961,279 43,364,796
Para costos y gastos 16,536,684 18,265,736
Para contingencias 58,699,626 3,199,525
Subtotal no corriente 75,236,310 21,465,261
Total pasivos estimados y provisiones 111,197,589 64,830,057

La composicion de este rubro, por cada una de las companias que conforman el Grupo
Empresarial Valorem, al 3| de diciembre de 2016 es la siguiente:

Compainia Provision
Valorem S.A. 73,511,467
Caracol Television S.A. 31,998,331
Suppla S.A. 3,557,817
Comunican S.A. 1,350,323
Otras menores 779,651
Total 111,197,589

Al 31 de diciembre de 2016, el Grupo tiene ciertos litigios judiciales y/o administrativos
que se encuentran en tramite ante los organos competentes. Un fallo en contra del
Grupo en estos litigios podria representar una obligacion de pago segun lo que indiquen
dichos organos. Tomando en consideracion los informes de los asesores legales, la
administracion de cada subsidiaria califica cada litigio como probable, eventual o remoto
segun los criterios de la NIC 37 Provisiones, pasivos contingentes y activos.
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Al 31 de diciembre de 2016, se ha estimado una pérdida probable de $7,408 millones, de
los cuales, $4,757 millones surgen por procesos relacionados con demandas laborales,
incluidos litigios relacionados con asuntos pensionales, derivados de la venta, en el
pasado, de companias del portafolio de inversiones. Estos litigios han sido reconocidos
dentro del rubro “Provisiones corrientes y no corrientes”, en el estado consolidado
de situacion financiera. Adicionalmente, se estima una pérdida eventual por $3,036
millones.

Los cambios durante el periodo en los pasivos estimados y provisiones se presentan a
continuacion, al 3| de diciembre de:

Descripcion 2016 2015
Saldo al comienzo del afio 64,830,057 42,190,970
Incrementos en las provisiones 155,149,332 45,846,514
Provisiones utilizadas 100,700,288 14,222,977
Provisiones revertidas sin utilizar 8,081,512 8,984,450
Saldo al final del ailo 111,197,589 64,830,057

Las cuentas por pagar al 31 de diciembre se detallan a continuacion:

Descripcion 2016 2015
Proveedores nacionales 394,942,666 261,379,956
Proveedores del exterior 27,241,226 18,050,185
Contratistas 324,799 233,107
Costos y gastos por pagar 124,519,134 102,270,067
Retenciones en la fuente 12,146,827 7,441,009
Impuesto a las ventas retenido 3,480,297 1,886,381
Impuesto de industria y comercio retenido 1,669,144 1,484,267
Acreedores varios 13,994,276 16,903,828
Subtotal corriente 578,318,369 409,648,800
Acreedores varios 3,860,000 6,637,096
Subtotal no corriente 3,860,000 6,637,096

Total cuentas por pagar comerciales 582,178,369 416,285,896
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La conformacion de las cuentas por pagar comerciales al 31 de diciembre de 2016, a nivel

de cada una de las compaiias que conforman el Grupo Empresarial Valorem se muestra

a continuacion

Compainias

Agencia de Aduanas Suppla S.A.S. Nivel 1

Canal Clima S.A.S.

Caracol Television Inc.

Caracol Television S.A.

Cine Colombia S.A.

Comunican S.A.

Ditransa S.A.

Inversiones Cromos S.A.S.

Koba Colombia S.A.S.

PrimeOther S.A.S.

Reforestadora de la Costa S.A.S.

San Francisco Investment S.A.S.
Serviceuticos Ltda.

Stock Models S.A.S.

Suppla Cargo S.A.S.

Suppla S.A.

Valorem S.A.

Otras menores

Total Cuentas por pagar comerciales

Corriente

851,043
104,169
1,454,599
86,405,133
28,159,414
8,999,914
2,758,816
667,179
401,558,010
132,880
2,823,066
566,726
398,966
220,378
6,181,109
22,188,979
14,674,429
173,559

578,318,369

No corriente Total

851,043
104,169

1,454,599

86,405,133

28,159,414

8,999,914

2,758,816

667,179

401,558,010

132,880

2,823,066

566,726

398,966

220,378

6,181,109

22,188,979

3,860,000 18,534,429
173,559

3,860,000 582,178,369

Este rubro al 31 de diciembre se conforma de la siguiente manera:
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Descripcion
Regalias por pagar
Dividendos por pagar
Anticipos y avances recibidos
Depdsitos recibidos
Ingresos recibidos para terceros
Cuentas en participacion
Instrumentos derivados
Subtotal corriente
Retenciones a terceros sobre contratos
Subtotal no corriente

Total otros pasivos financieros corrientes

El detalle de este rubro se muestra a continuacion, al 3|1 de diciembre de:

Descripcion
Ingresos recibidos por anticipado
Tarjeta Cineco y bonos
Plan de fidelizacion
Subtotal corriente
Ingresos recibidos por anticipado
Subtotal no corriente

Total otros pasivos no financieros

2016

4,978,086
4,264,191
861,132
4,516,777
8,894,518
6,627,449
30,142,153
461

461

30,142,614

2016
6,052,483
19,053,597
2,702,492
27,808,572
8,674,002
8,674,002

36,482,574
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2015
2,976,539
3,869,702
4,753,148

441,572
5,534,954
8,617,079

626,741

26,819,735

26,819,735

2015
13,808,907
17,780,428
2,421,755
34,011,090
10,672,922
10,672,922

44,684,012

Una vez efectuado el proceso de eliminaciéon de los patrimonios de las companias

subordinadas, contra las inversiones de estas y de Valorem S.A., el capital queda

constituido por el de esta ultima, al 3| de diciembre de cada fecha de reporte, asi: un
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capital autorizado de $12,500 millones, representado en 5,000 millones de acciones
con un valor nominal cada una de $2.50 (dos pesos con cincuenta centavos). El capital
suscrito y pagado a su vez, asciende a la suma de $6,664.5 millones, representado en
2,665.8 millones de acciones.

Las acciones en circulacion suscritas y pagadas, ascienden a 2,664.5 millones, segln el

siguiente detalle, al 31 de diciembre de 2016 y 2015

Descripcion
Acciones autorizadas

Menos: acciones por suscribir

Numero de acciones

5,000,000,000

(2,334,200,994)

Acciones suscritas y pagadas 2,665,799,006
Menos: acciones propias readquiridas (1,272,196)
Total acciones suscritas y pagadas en circulacion 2,664,526,810

RESERVAS DE OTROS RESULTADOS INTEGRALES (ORI)

A continuacion detallamos el movimiento de otros resultados integrales al 3| de

diciembre de cada ano:

Reserva por
revaluacion de

Reserva por
revaluacion de

Reserva por
diferencia en

instrumentos propiedades, cambio en Total
Descripcion financieros plantay conversion reservas
equipo de estados por ORI
financieros
(1) (2) (3)

Al 31 de diciembre de 2014 10,850,003 35,535,259 12,072,205 58,457,467
Movimiento propio antes de impuestos 2,228,279 (8,245,419) 20,474,812 14,457,672
Movimiento propio impuesto diferido (4) (312,662) (747,445) (1,060,107)
Recibido por método de participacion antes de impuestos 10,543,312 10,543,312
Al 31 de diciembre de 2015 12,765,620 37,085,707 32,547,017 82,398,344
Movimiento propio antes de impuestos 6,422,633 15,318,977 (4,031,541) 17,710,069
Movimiento propio impuesto diferido (4) (898,120) 7,413,894 6,515,774
Recibido por método de participacion antes de impuestos 49,564 49,564
Al 31 de diciembre de 2016 18,290,133 59,868,142 28,515,476 106,673,751
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(1) REVALUACION DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS
Incluyen los cambios netos acumulativos de los valores razonables de
instrumentos financieros con cambios en ORI hasta que dichos instrumentos

sean dados de baja o deteriorados.

(2) REVALUACION DE PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

Se relacionan con la revaluacion de bienes inmuebles y ciertos activos
especializados. Estas reservas se ajustan por los incrementos o disminuciones
en los valores razonables de estos activos, asi como por su depreciacién.

(3) RESERVAS POR CONVERSION DE ESTADOS FINANCIEROS

Los resultados y la situacion financiera de entidades en cuya moneda funcional
es diferente a la del Grupo se convierten a pesos colombianos como moneda
de presentacion. Los activos y pasivos se convierten a la tasa de cambio
de cierre y los ingresos y gastos se convierten a tasa promedio. Todas las
diferencias de cambio resultantes se reconocen en otro resultado integral.

(4) IMPUESTO DE RENTA EN ORI

De acuerdo con la NIC |2 Impuesto a las ganancias, cuando una partida de
ORI afecta una diferencia temporal entre las bases contables y fiscales, se
reconoce un activo o pasivo por impuesto diferido cuya contrapartida se

registra igualmente en el ORI.

DivIDENDOS

La Compania no decreté dividendos sobre las utilidades del afio 2015. Los siguientes
fueron los dividendos decretados y pagados sobre las utilidades del 2014:

Descripcion 2015
Valor total de los dividendos decretados sobre las utilidades a diciembre 31 de 2014 11,670,627
Dividendo por accion (en pesos) 4.38

Fecha en que se decretan los dividendos Marzo 27 de 2015
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RESULTADOS POR ACCION BASICAS

A continuacion detallamos el calculo de la pérdida y la utilidad basica por accion por los

anos terminados el 3| de diciembre de:

Descripcion 2016 2015
(Pérdida) Utilidad neta atribuible (80,581,680) 126,969,657
Utilidades realizadas durante el ejercicio 35,066,644 33,491,755
Total resultados atribuibles (45,515,036) 160,461,412

Promedio ponderado de acciones
N° acciones comunes en circulacion 2,664,526,810 2,664,526,810

(Pérdida) Utilidad por accion basica (en pesos) (17.08) 60.22

No hay acciones con potencial de dilucion debido a que el Grupo no tiene acciones

preferentes convertibles o deuda convertible en acciones.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

El Grupo negocia contratos de instrumentos financieros derivados que no estan
documentados como coberturas contables de acuerdo con los requerimientos de
las NCIF. El Grupo no mantiene instrumentos financieros derivados con propositos
especulativos, sino para reducir los niveles de riesgo respecto a cambios en las tasas
de interés y moneda extranjera en transacciones futuras altamente probables. Estos
instrumentos se reconocen a su valor razonable con cambios en los resultados del

periodo.

El valor razonable de los instrumentos financieros derivados, al 3| de diciembre es como

sigue:
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Descripcion
Activos
Contratos forward sobre moneda
Swaps de tasa de interés
Total activos
Pasivos
Contratos forward sobre moneda
Swaps de tasa de interés

Total pasivos

2016

360,089
163,430

523,519

6,570,534
56,915

6,627,449

122

2015

10,370,696
465,883

10,836,579

502,159
124,582

626,741

La siguiente tabla indica los periodos en los cuales se espera que ocurran los flujos de

efectivo asociados con los instrumentos financieros derivados al 3|1 de diciembre de

2016:

Descripcion Valor razonable

Contratos forward sobre moneda
Activos

Pasivos

Swaps de tasa de interés

Activos

Pasivos

360,089

6,570,534

163,430

56,915

Anos

Uno

360,089

6,570,534

163,430

56,915
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La siguiente tabla indica los periodos en los cuales se espera que ocurran los flujos de

efectivo asociados con los instrumentos financieros derivados al 3|1 de diciembre de
2015:

Afos
Descripcion Valor razonable
Uno Dos
Contratos forward sobre moneda
Activos 10,370,696 6,048,963 4,321,733
Pasivos 502,159 502,159
Swaps de tasa de interés
Activos 465,883 465,883
Pasivos 124,582 124,582

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, una pérdida neta por $13,220 millones y una ganancia
neta por $24,821 millones, respectivamente, fueron incluidas en los resultados del
periodo.

Los activos y pasivos por instrumentos financieros derivados se registran dentro de las
clasificaciones de “Otros activos financieros y otros pasivos financieros”, a corto y largo
plazo en el estado consolidado de situacion financiera.

COMPENSACION DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Grupo no ha compensado instrumentos financieros
para propositos de presentacion en su estado consolidado de situacion financiera.
INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO

El Grupo mantiene inversiones en instrumentos de patrimonio con la finalidad de

establecer relaciones econémicas con otras entidades o para cumplir disposiciones
legales o reglamentarias, los cuales se detallan a continuacion al 31 de diciembre de:
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Compaiiia
Acerias Paz del Rio S.A.
Banco BBVA
Bolsa de Valores de Colombia S.A.
Companiia Hotel Nutibara S.A.
Empresa Colombiana Pesquera de Tolu S.A.
Enka de Colombia S.A.
Fiduciaria Corficolombiana S.A. - Estrategias Inmobiliarias
Fiduciaria de Occidente S.A.
Fogansa S.A., en liquidacion
Fondo Ganadero del Huila
Fondo Ganadero del Magdalena
Generali Colombia Seguros Generales S.A.
Gran Central de Abastos del Caribe S.A.
Ingenio Risaralda S.A.
Linio Colombia S.A.S.
Liquidnet Holdings Inc.
Maechia S.A.S
New Tin Linio Il GMB
Periédicos Asociados Latinoamérica Inc.
Procarbdn de Occidente S.A., en liquidacion
Producciones Mundial Ltda., en liquidacion
Sociedad Acueducto Alcantarillado y Aseo de Barranquilla S.A.
Sociedad Portuaria de Buenaventura S.A.
Terminal de Transportes de Pereira S.A.
Subtotal instrumentos financieros a través de ORI
Accién Sociedad Fiduciaria S.A. (Agromar)
Aeroinversiones S.A.
Fidubogota S.A. - Fibra Optica en liquidacidn
Fiduciaria la Alianza fases | y Il (Fiduoccidente)
Fiducia de Admodn, venta de activos y pagos -Fiducafetera
Helm Patrimonio Auténomo Activos Improductivos
Sociedad Portuaria Regional Buenaventura S.A.
Sociedad Portuaria Regional San Andres S.A.
Subtotal instrumentos financieros a través de resultados

Total instrumentos de patrimonio

2016

176

5,205
25,718
126,267
41,088,584
134,564
322,513
100,832

9

39,279
9,491
407,982
5,695,997
4,856,199
4,293
10,552,029
18,185

297

885
61,577
1,115

126

63,451,332

8,117
5,361
39,052
3,225
2,881
58,637

63,509,969

124

2015
9
176
2,808,105
5,205
25,718
117,634
37,729,350
134,564
322,513
100,832
9
125,583
9,491

407,982

457,473
4,293
11,468,406
18,185

297

885

61,577
1,115

126
53,799,528
135,754

1

50,174

74,612
39,052
3,225
2,881
305,699

54,105,227
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Los siguientes son los valores razonables de activos y pasivos financieros, junto con sus

valores en libros al 31 de diciembre de:

Descripcion

Activos financieros

Inversiones a valor razonable a través de ORI
Inversiones a valor razonable a través de resultados
Instrumentos financieros derivados

Total activos financieros

Pasivos financieros

Obligaciones financieras

Instrumentos financieros derivados

Total pasivos financieros

Notas

28

28

28

21

28

2016

Valor
en libros

63,451,332
58,637
523,519

64,033,488

920,885,520
6,627,449

927,512,969

Valor
razonable

63,451,332
58,637
523,519

64,033,488

999,260,446
6,627,449

1,005,887,895

2015

Valor
en libros

53,799,528
305,699
10,836,579

64,941,806

872,221,424
626,741

872,848,165

Valor

razonable

53,799,528
305,699
10,836,579

64,941,806

887,399,049
626,741

888,025,790

Los valores razonables de activos y pasivos financieros se incluyen al monto en el cual

los instrumentos pudieran ser intercambiados en una transaccién actual entre partes

interesadas, en circunstancias que no sean una venta forzada o una liquidacion.

La administracion ha determinado que el efectivo y los equivalentes de efectivo, cuentas

por cobrar y cuentas por pagar aproximan su valor en libros en gran parte debido a los

vencimientos a corto plazo de estos instrumentos.

Los valores razonables han sido determinados para fines de medicién y/o de revelacion

con base en los siguientes métodos:

(@) El valor razonable de las inversiones se determina con referencia a

cotizaciones de las acciones observables en los mercados de valores si son

entidades publicas, o con referencia al valor presente de los flujos futuros que

han sido descontados utilizando una tasa de interés de mercado en la fecha

de reporte, o mediante el uso de otras técnicas de valoracién aceptadas

segun NIIFI3.
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(b) El Grupo ha firmado contratos de instrumentos financieros derivados con
entidades financieras, con calificaciones de grado de inversion. Los derivados
son valorados utilizando técnicas de valoracién con datos observables en el
mercado incluyendo curvas de tasas de interés y precios futuros de tasas de
cambio de moneda extranjera.

(c) El valor razonable de las obligaciones financieras para efectos de revelacion
se calcula con base en el valor presente de los flujos futuros de efectivo
incluyendo capital e intereses descontados utilizando curvas de tasas de
interés de mercado a la fecha de reporte.

(d) El Grupo utiliza el modelo de revaluacion para medir terrenos, edificios
y activos especializados. Los valores razonables de estos activos se
determinaron con base en los precios de mercados activos, ajustados por la
diferencia en la naturaleza, localizacion o condicién del activo especifico. El
Grupo contrata peritos independientes acreditados para determinar estos
valores razonables.

(e) El valor razonable del plan de fidelizacion se determina con base en el
valor por el cual se podrian vender por separado los bienes que se espera
sean proporcionados al cliente.
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]ERARQUI'A DEL VALOR RAZONABLE

Las tablas a continuacion analizan los activos y pasivos que se miden a valor razonable
para efectos de registro o presentacion con base en los métodos para su valoracion. Los
diferentes niveles de valor razonable se definen como siguen:

se basan en precios cotizados (sin ajustes) en mercados activos
para activos o pasivos idénticos a los que el Grupo tiene la capacidad de
acceder en la fecha de medicion.

se basan en datos, distintos a los precios cotizados incluidos
dentro del Nivel |, que son observables para el activo o pasivo, ya sea
directa o indirectamente; o

se basan en datos que no son observables para el activo o

pasivo.
El Grupo determina si han ocurrido transferencias entre los Niveles en la jerarquia al
reevaluar la categorizacion (con base en los datos de mas bajo nivel que sean relevantes

para la medicion del valor razonable como un todo) al final de cada periodo de reporte.

La siguiente tabla muestra la jerarquia de valor razonable de los activos y pasivos del

Grupo al 31 de diciembre de:

2016

Medicion del valor razonable utilizando

Precios cotizados

Datos significativos

Descripcion Notas en mercados observables
. Total

activos

(Nivel 1) (Nivel 2)
Activos medidos a valor razonable
Instrumentos financieros derivados 28 523,519 523,519
Inversiones a valor razonable 28 41,254,088 22,255,881 63,509,969
Activos bioldgicos 20 38,971,316 38,971,316
Propiedades de inversion 6,604,435 6,604,435

Propiedades, planta y equipo revaluada 17

Pasivos medidos a valor razonable

1,256,307,855

1,256,307,855

Instrumentos financieros derivados 28 6,627,449 6,627,449
Programa de lealtad 26 2,702,492 2,702,492
Pasivos para los cuales se revela el valor razonable

Obligaciones financieras 21 999,260,446 999,260,446
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Instrumentos financieros derivados 28 10,836,579 10,836,579
Inversiones a valor razonable 28 40,694,326 13,410,901 54,105,227
Activos bioldgicos 20 37,786,494 37,786,494
Propiedades de inversion 6,389,005 6,389,005
Propiedades, planta y equipo revaluada 17 1,191,091,580 1,191,091,580

Instrumentos financieros derivados 28 626,741 626,741

Programa de lealtad 26 2,421,755 2,421,755

Obligaciones financieras 21 887,399,049 887,399,049
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Los principales componentes del gasto por impuesto sobre la renta se muestran a

continuacion, por los anos terminados al 3| de diciembre de:

Descripcion
Gasto por impuesto corriente
Ajustes de afios anteriores reconocidos en el periodo
Beneficios fiscales no reconocidos en periodos anteriores
Subtotal gasto por impuesto corriente
Relacionado con origen y reversion de diferencias temporarias
Por cambios en tasas fiscales o aparicién de nuevos impuestos
Beneficios fiscales no reconocidos en periodos anteriores
Subtotal gasto por impuesto diferido

Total impuesto a la renta y complementarios

2016
57,679,770
2,599,457
(963,103)
59,316,124
(19,268,836)
(745,305)
(1,331,712)
(21,345,853)

37,970,271

2015
73,179,504
3,036,846
(3,799,533)
72,416,817
(41,946,836)
41,773
(2,537,277)
(44,442,340)

27,974,477

Los principales componentes del impuesto a la renta registrado directamente en otros

resultados integrales, individualmente por cada una de las sociedades que conforman

el Grupo Empresarial Valorem, por los anos terminados el 3| de diciembre son los

siguientes:

Descripcion
Valorizacion de terrenos
Valorizacion de construcciones y edificaciones
Valorizacion de maquinaria y equipo
Valorizacion de equipo de computo y comunicaciones
Valorizacion de equipo de transporte
Instrumentos financieros

Impuesto sobre la renta registrado directamente en otros resultados integrales

2016
24,118,764
(38,095,684)
12,558,156
18,617,859
1,071,487
2,154,112

20,424,694

2015
18,529,229
(38,595,453)
15,981,414
23,362,678
1,228,226
1,255,992

21,762,086

La conciliacién entre el gasto y el producto del resultado contable multiplicado por la

tasa fiscal para los anos terminados al 3| de diciembre, es la siguiente:
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Descripcion

(Pérdida) utilidad antes de impuestos NCIF consolidado

Gastos (ingresos) no deducibles o gravables para efectos fiscales

Provisiones

Deducciones por inversiones en cine y televisidn
Efecto por venta de bienes gravados con ganancia ocasional
Impuesto a la riqueza

Otros impuestos no deducibles

Multas, sanciones y litigios

Gastos otras vigencias

Inversién en activos fijos reales productivos
Gastos financieros

Prorrateo de gastos no deducibles INCRNIGO
Garantias otorgadas

Beneficio ley de la cultura

NIIF Deterioro inversiones

NIIF Forward y coberturas

Otras diferencias por aplicacién NCIF

Ingresos no gravados

Gastos diversos

Renta liquida gravable

Compensacion pérdidas fiscales y excesos de renta presuntiva
Renta liquida gravable neta

Gasto por impuesto

Impuesto de renta por liquidacién ordinaria
Impuesto de renta bajo renta presuntiva
Impuesto de renta por ganancia ocasional
Impuesto CREE

Ajuste de periodos anteriores

Impuesto diferido

Total gastos por impuestos

2016

(42,611,409)

56,363,657
(23,008,955)
(41,983,054)
10,690,134
10,980,357
1,348,342
3,174,146
(8,531,606)
11,551,343
56,081,217
6,959,365

0
36,080,610
16,392,128
(3,568,507)
(22,791,515)
8,023,391
75,149,644
4,678,128

70,471,516

17,617,880
11,678,971
4,282,738
23,137,078
2,599,457
(21,345,853)

189.1% 37,970,271

130

2015

154,944,134

(13,575,474)
(16,462,384)
(70,028)
12,124,087
11,693,748
31,392,846
2,675,954
(10,151,866)
11,018,751
57,669,685
0
(15,198,132)
14,419,477
4,852,037
(84,945,444)
(53,915,287)
20,417,956
126,890,060
21,087,297

105,802,763

26,450,691
11,595,546
497,517
30,836,217
3,036,846
(44,442,340)

18.1% 27,974,477
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A continuacion se muestra las partidas que componen los activos y pasivos por impuestos,

al 31 de diciembre de:

Descripcion
Activos por impuestos corrientes
Anticipo de impuestos
Sobrantes en declaracion privada de impuestos
Total activos por impuestos corrientes
Pasivos por impuestos corrientes
Renta y complementarios
Impuesto sobre las ventas
De industria y comercio
De espectaculos publicos
Impuesto al consumo
Otros impuestos

Total pasivos por impuestos corrientes

2016

35,226,620
7,951,249

43,177,869

16,645,102
5,896,834
10,536,323
923,453
1,954,896
1,930,870

37,887,478

2015

22,468,049
9,439,001

31,907,050

29,036,001
6,181,229
8,432,741

806,380
1,914,524
2,334,829

48,705,704

A continuacion se muestra un andlisis de los activos y pasivos por impuestos diferidos del

Grupo, al 31 de diciembre de:
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Descripcion

Activos por impuesto diferido
Deudores

Inventarios

Propiedades, planta, equipo
Intangibles

Activos diferidos

Otros activos

Obligaciones financieras
Cuentas por pagar

Impuestos, gravamenes y tasas
Obligaciones laborales

Pasivos estimados y provisiones
Pasivos diferidos

Otros pasivos

Pérdidas fiscales y excesos renta presuntiva

Total activo por impuesto diferido

Pasivos por impuesto diferido
Inversiones

Deudores

Inventarios

Propiedades, planta, equipo
Intangibles

Activos diferidos

Otros activos

Obligaciones financieras
Cuentas por pagar

Impuestos, gravamenes y tasas
Obligaciones laborales

Pasivos estimados y provisiones
Pasivos diferidos

Otros pasivos

Combinacién de negocios

Total pasivo por impuesto diferido

Pasivo neto por impuesto diferido

2016

1,529,363
51,008
40,199,380
147,896
272,209
1,499
523,320
11,213,149
1,193,230
3,545,063
754,120
3,916,393
376,127
90,001,912

153,724,669

597,104
223,390
211,647

172,956,489

5,988,135
101,754
39,142

10,747,355

178,012
16,762,472
58,072,519

265,878,019

(112,153,350)

2015

1,468,118
25,439
17,454,095
11,054,572
831,021
318,942
511,465
9,473,710
2,118,037
588,962
3,904,206
3,636,089
1,532,061
66,918,258

119,834,975

3,690,719

174,963,251
4,912,694
352,231

16,339

3,779

3,882
241,122
16,111,966
59,087,072
259,383,055

(139,548,080)

2014

1,481,139
45,607
80,003,031
1,599,000
1,994,463
47,261
10,348,893
954,587
904,848
1,755,778
2,800,282
5,193,044
41,406
22,764,298

129,933,637

6,237,083

239,218,324

4,247,263

22,138
11,638

132,200

300,613

250,169,259

(120,235,622)

Variacién

2016

61,245
25,569
22,745,285
(10,906,676)
(558,812)
(317,443)
11,855
1,739,439
(924,807)
2,956,101
(3,150,086)
280,304
(1,155,934)
23,083,654

33,889,694

(3,093,615)
223,390
211,647

(2,006,762)

1,075,441
(250,477)
22,803
10,747,355

(3,779)

(3,882)
(63,110)
650,506

(1,014,553)
6,494,964

27,394,730

132

2015

(13,021)
(20,168)
(62,548,936)
9,455,572
(1,163,442)
271,681
(9,837,428)
8,519,123
1,213,189
(1,166,816)
1,103,924
(1,556,955)
1,490,655
44,153,960

(10,098,662)

(2,546,364)

(64,255,073)
665,431
352,231

16,339

(18,359)
(11,638)
(132,200
3,882
(59,491)
16,111,966
59,087,072
9,213,796

(19,312,458)
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El impuesto diferido se refleja en el estado separado de situacion financiera de la siguiente

manera:

Descripcion 2016 2015
Activo por impuesto diferido 82,119,304 62,481,754
Pasivo por impuesto diferido (194,272,654) (202,029,834)
Total impuesto diferido neto (112,153,350) (139,548,080)

A continuacion se muestra la conciliacion del pasivo neto por impuesto diferido:

Descripcion 2016 2015
Saldo inicial al 1 de enero (139,548,080) (120,235,622)
Impuesto sobre la renta reconocidos en el resultado del periodo 20,138,789 42,172,231
Impuesto diferido reconocido en otros resultados integrales 6,241,388 (2,397,617)
Impuesto diferido adquiridos en combinacién de negocios 1,014,553 (59,087,072)
Saldo al 31 de diciembre (112,153,350) (139,548,080)

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el siguiente es el detalle de las pérdidas fiscales y
excesos de renta presuntiva en las companias del Grupo por valor de $263,318 millones
y $233,883 millones respectivamente, que no han sido utilizadas y sobre las cuales el
Grupo no tiene registrado impuestos diferidos activos debido a la incertidumbre de
recuperarlas.

Descripcion 2016 2015
Pérdidas fiscales
Sin fecha de expiracion 246,394,584 218,309,063
Subtotal 246,394,584 218,309,063

Excesos de renta presuntiva, que expiran en:

31 de diciembre de 2016 426,122
31 de diciembre de 2017 10,499,658 9,918,070
31 de diciembre de 2018 4,193,603 3,991,754
31 de diciembre de 2019 579,256 610,011
31 de diciembre de 2020 615,344 627,778
31 de diciembre de 2021 1,035,163

Subtotal 16,923,024 15,573,735

Total 263,317,608 233,882,798
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Adicionalmente el Grupo no registré impuesto diferido pasivo relacionado con las
diferencias temporarias de las inversiones en subsidiarias y asociadas; los impuestos
dejados de registrar al 31 de diciembre de 2016 y 2015 ascendian a $76,65] millones y
$63,000 millones respectivamente.

A continuacion detallamos los otros ingresos de actividades ordinarias, al 3|1 de diciembre
de:

Descripcion 2016 2015

Venta de bienes y servicios 3,833,269,623 2,584,558,454
Utilidad en cuentas en participaciéon 8,103,730 4,867,159
Arrendamientos 3,622,875 3,963,279
Venta de inversiones 3,080,528 782,532
Valorizacién de activos al valor razonable 1,136,077 112,547,829
Certificado de incentivo forestal 494,676

Dividendos y participaciones 215,403 192,185
Total otros ingresos de actividades ordinarias 3,849,922,912 2,706,911,438

Los gastos generales y administrativos son los que se presentan a continuacion:
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Descripcion
Servicios
Honorarios
Arrendamientos
Depreciaciones
Impuestos
Amortizaciones
Contribuciones y afiliaciones
Mantenimiento, reparaciones y adecuaciones
Deterioro crédito mercantil y licencias
Seguros
Gastos de viaje
Deterioro de inversiones
Deterioro de deudores
Comisiones
Gastos legales
Deterioro de otros activos
Subtotal gastos generales y administrativos
Otros gastos diversos
Combustibles y lubricantes
Envases y empaques
Materiales, repuestos y accesorios
Casino y restaurantes
Peajes y parqueaderos
Papeleria y otros elementos fungibles de oficina
Pérdida en liquidacion de sociedades
Elementos de aseo y cafeteria
Transporte
Gastos de representacion y relaciones publicas
Libros, suscripciones, periddicos y revistas
Publicidad institucional
Otros

Subtotal otros diversos

Total gastos operacionales generales y administrativos

2016
31,761,358
29,233,262
27,796,910
24,772,358
15,082,099
12,976,332
12,834,774

10,707,932

3,320,767
3,305,934
2,376,375
1,957,638
1,125,968
1,007,874

583,738

178,843,319

5,310,947
3,629,987
3,420,281
2,306,510
1,657,966
1,178,772
1,119,930
837,280
819,510
380,264
302,405
67,604
990,903

22,022,359

200,865,678

VALOREM

2015

25,544,865
34,682,282
14,847,289
14,496,294
13,991,212
13,468,734
12,678,673
9,870,970
5,329,643
3,045,135
2,782,490
9,147,480
2,059,735
131,004

2,910,554

164,986,360

2,920,000
1,448,909
2,361,723
943,749
904,619
1,033,857
347,019
777,838
862,978
411,820
432,974
110,710
918,267
13,474,463

178,460,823
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Los gastos operacionales de ventas se detallan a continuacion:

Descripcion
Servicios
Arrendamientos
Comisiones
Impuestos
Depreciaciones
Mantenimiento y reparaciones
Adecuacion e instalacion
Honorarios
Materiales, repuestos y accesorios
Deterioro de otros activos
Amortizaciones
Gastos de viaje
Participacion en ventas
Utiles, papeleria y fotocopias
Deterioro de deudores
Casino y restaurantes
Seguros
Transporte
Elementos de aseo y cafeteria
Contribuciones y afiliaciones
Envases y empaques
Otros

Total gastos operacionales de ventas

2016
61,121,727
47,179,041
33,899,124
17,798,511

8,136,997
6,208,025
6,109,203
6,072,402
5,463,809
4,058,188
2,794,171
2,427,071
1,718,367
1,574,416
1,124,083
1,058,018

966,729

875,414

663,152

414,527

401,699
1,587,069

211,651,743

136

2015
46,513,053
20,771,730
41,466,205

8,645,644
4,964,927
3,058,383
2,773,235
4,050,917

2,237,251

2,800,263
2,642,938
2,408,000
926,584
3,229,015
841,259
786,226
1,088,695
460,208
663,989
214,806
841,943

151,385,271
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El detalle de los otros ingresos y egresos operacionales netos se muestra a continuacion

al 31 de diciembre de:

Descripcion
Ajuste a pasivos estimados
Recuperacion de costos y gastos
Recuperaciones y ajuste de pasivos
Otras ventas
Recuperacion provision de cartera
Indemnizaciones
Utilidad en venta de propiedades, planta y equipo
Otros menores
Subtotal otros ingresos operacionales
Provisidn para contingencias
Indemnizaciones
Impuesto al patrimonio
Garantias otorgadas
Donaciones
Gastos extraordinarios
Impuestos asumidos otros
Pérdida en venta y retiro de bienes
Multas, sanciones vy litigios
Costas y procesos judiciales
Demandas laborales
Otros menores
Subtotal otros gastos operacionales

Total otros ingresos y egresos operacionales neto

2016
5,498,035
4,970,744
4,510,559
3,755,986
3,181,571
3,131,458
2,686,465

302,957
28,037,775

57,763,404

10,094,734
7,507,898
6,817,444
2,847,853
2,607,588
1,631,821
1,464,350

428,500
301,061
384,582

91,849,235

(63,811,460)

2015

19,683,311
3,703,989
3,764,178
742,156
502,376
2,907,420
4,268,677
200,838

35,772,945

29,168,256

11,424,995

6,136,160
1,898,713
2,197,973
18,302,654

2,171,961

1,456,629
69,805
72,827,146

(37,054,201)
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El resultado financiero neto se detalla a continuacion al 3| de diciembre de:

Descripcion
Instrumentos financieros derivados
Intereses
Diferencia en cambio
Otros
Subtotal ingresos financieros
Intereses
Instrumentos financieros derivados
Diferencia en cambio
Contribuciones
Comisiones
Gastos bancarios
Otros
Subtotal gastos financieros

Total resultado financiero neto

2016
11,621,418
9,523,200
4,646,837
334,768
26,126,223
78,567,271

24,841,160

8,719,211
4,648,485
1,318,368
279,755
118,374,250

(92,248,027)

138

2015
39,035,280

6,145,424

3,194,511
48,375,215
53,862,410
14,214,511
18,533,624
8,125,102
2,888,889
1,100,623
5,289,011
104,014,170

(55,638,955)
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36. PAGOS FUTUROS DE ARRENDAMIENTO

Al 31 de diciembre, los compromisos futuros de arrendamiento operativo donde el
Grupo es el arrendatario, son los siguientes:

Menos de 1 afio 89,566 1,783,957 5,953,130 1,766,656 9,593,309
Entre 1y 5 afios 75,118 3,836,921 33,136,154 804,230 37,852,423
Mas de 5 afios 1,613,382 119,838,317 121,451,699
Total 164,684 7,234,260 158,927,601 2,570,886 168,897,431
Menos de 1 afio 160,052 1,777,712 2,815,663 6,239,293 10,992,720

Entre 1y 5 afios 145,043 4,770,286 14,283,124 15,363,513 34,561,966

Mds de 5 afios 1,889,034 63,686,418 39,907,877 105,483,329
Total 305,095 8,437,032 80,785,205 61,510,683 151,038,015

37. EVENTOS SUBSECUENTES

No se han presentado operaciones o hechos que ameriten una revelacion a nivel
cuantitativo o cualitativo después del 3| de diciembre de 2016.
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