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1. INFORME DEL PRESIDENTE

Estimados accionistas:

El aflo 2016 fue un afo de importanteslogros para la consolidacion de Credivalores como entidad
lider no bancaria de los créditos de consumo en los segmentos de ingresos medios y bajos de la
poblacion colombiana. La compaiiia alcanzo una cartera administrada de $1.170.928 millones de
pesos. Se cumplieron ampliamente las metas de colocacién de créditos llegando a $850.097
millones y se implementaron nuevas alianzas relevantes y extensiones de productos, lo que le
permitié a la compafia terminar el afio con una cartera de $943.033 millones, resultando en un
crecimiento del 20,8% con respecto al afio anterior y por encima del crecimiento del sistema
financiero®.

Fieles a nuestro modelo de negocio, impulsamos el desarrollo de soluciones innovadoras para
nuestros clientes a través de productos con canales de recaudo que mitigan el riesgo. Durante el
2016 fortalecimos los convenios existentes con TIGO y VISA. Lo anterior, nos permitié terminar el
afio con un crecimiento del 93% en el saldo de la cartera de CredilUno- TIGO alcanzando $61.599
millones con 92.790 clientes vinculados al convenio. Igualmente, nuestraalianzacon VISA en 2015
nos permitid tenerun crecimiento del 12% en el saldo de cartera de tarjetas de crédito, llegandoa
un saldo de $371.237 millones. La ampliacidon de la red de comercios para el uso de la tarjeta, ha
impulsado la facturacién de la tarjeta CredilUno, la cual mostré un 20% de crecimiento enla
utilizacién al cierre de 2016 en comparacién con el aiio anterior.

Continuamos aumentando nuestra presencia geografica, con nuestro enfoque originalen ciudades
pequeias y medianas. Actualmente, estamos en 45 ciudades con mds de 90 oficinas y puntos de
atencién, ademas de mas de 83 centros de experiencia de nuestroaliado TIGO, lo que nos garantiza
un cubrimiento de mas del 99% del territorio nacional. Hemos continuado con el fortalecimiento
de los equipos comerciales en cuanto a estructura y capacitacion logrando alto niveles de
productividad; laactual estructura comercial se divide geograficamenteen 7regiones, con 37 zonas
dedicadas a la colocacién de crédito. Alianzas para cada uno de los productos se contintan
desarrollando como apalancamiento a la gestion de nuestro asesores, de esta forma sentimos
podriamos continuar llegando a mercados con amplias necesidades de crédito.

Adicionalmente, se hicieron importantes inversiones en tecnologia, manteniendo nuestro
compromiso de continuar mejorando en productividad y eficiencia. Por otro lado, consolidamos
también laestructuraorganizacional de lacompania mediante el fortalecimiento de los equipos de
inteligencia de negocios y riesgos buscando ventajas competitivas en fundamentales de crédito
versus otros jugadores del mercado. Estas inversiones y capacidades seran fundamentales en el
desarrollo del negocio a futuro con crecimientos sostenidos y un riesgo controlado.

La compaiia contd con el apoyo de instituciones financieras locales y de inversionistas
internacionales para apalancar su crecimiento a través del financiamiento de su operacion.

1 Bancos, corporaciones financierasy cooperativas



Fortalecimos el gobierno corporativo de laentidad al incorporar a reconocidos asesor para la junta
directiva. Es muy importante anotar que en 2016 se ratificaron las calificaciones de crédito local e
internacional de Credivalores, en momentos de incertidumbre y faltade liquidez en el mercado de
libranzas. De igual modo, la calificacién local como originador de créditos que habia sido puestaen
perspectiva positivaen 2015 fue recientemente mejorada pasando de ori ‘AA-’ (positiva) aori ‘AA’
(estable).

En conclusién, esperamos que todos los esfuerzos e inversiones realizadas en 2016 nos permitan
enfrentarde mejor maneralos retos y oportunidades del futuro, ya que contamos con un modelo
de negocio probado, una fuerza de ventas y distribucion robusta, sélidas alianzas estratégicas vy
equipo directivo comprometido. Agradecemos el compromiso de nuestros clientes, inversionistas,
colaboradores y aliados estratégicos.

Atentamente

DAVID SEINJET NEIRUS



2. ACONTECIMIENTOS RECIENTES

RATIFICACION CALIFICACION INTERNACIONALY PERSPECTIVA POSITIVA PARA CALIFICACION
LOCAL

Standard and Poors ratificé la calificacion internacional de Credivaloresde “B/B+” y mantuvo la
perspectiva estable. La calificadora resaltd, entre otros, la adecuada capitalizacion ajustada por
riesgo, la posicién del negocio con estructurade productos diversificados, posicién de mercado en
Colombia, ingresos operacionales crecientes y estables, portafolio sin concentraciones en términos
de clientes, segmento y geografia, y adecuados estdandares de originacidon y otorgamiento.

En Febrero 17,2016, luego de larevision de la perspectiva de la calificacion delsoberanoy de varias
instituciones financieras colombianas a negativa, la perspectivay calificacién de Credivalores se
mantuvieron como estables. La calificadora argumentdé mantener la calificacién por la alta
participacion del negocio de libranzas en el portafolio y la solidez patrimonial de Credivalores.

Respectoalacalificacién local, BRC Standardand Poors le asignd perspectiva positiva a la calificacion
local “ori AA-“ de Credivalores en abril de 2016 y en marzo de 2017 la calificadora anuncio el
incremento en la calificacion de la compafiia a ori ‘AA’ (estable). Dentro de las razones que sefialé
la agenciacalificadora para la decisidn se encuentran: lacapacidad de |la compafiia para mantener
un adecuado control de sus indicadores de cartera vencida (ICV) en un entorno macroeconémico
adverso, laestrategia de mejorar el perfilde riesgode lacartera, através de una mayor participacion
del segmento de pensionados en el producto de libranza, las medidas parafortalecerlacobranzay
la solidez patrimonial de la compaiiia.

FORTALECIMIENTO DEL EQUIPO DIRECTIVO

Santiago Pérez Moreno, ex —Vicepresidente de Corporate, Retail y PYMES del Grupo Bancolombia,
seincorporé como asesorde laJuntaDirectiva. El sefior PérezMoreno, es reconocido por su amplia
experiencia en retail banking, PYMES y canales de distribucién.

Igualmente, durante el 2016 se vincularon los Directores de Tarjetas de Crédito, Operaciones y
Desarrollo Comercial a Credivalores. Cada uno de los nuevos directores cuenta con una trayectoria
de 15 a 20 afios en sus respectivos campos y en el sector financiero con experiencia previa en
instituciones financieras reconocidas.

CAPITALIZACION EN MARZO DE 2017

En Marzo de 2017, Credivalores hizo uso de la opcién de conversidn a acciones de uno de sus
accionistas porun monto de US$20 millones. Con laformalizacién de estareciente capitalizacion, la
Compaiiia estima un crecimiento de 31% de su patrimonio con respecto al cierre de 2016.

SegunelinformedeBRC, la estrategia de concentracidnen pensionados en el producto delibranzas,
la fortaleza en los estandares de originacion y en las politicas asociadas con la suscripcion de
créditos, en linea con los estdndares de entidades vigiladas, y |a diversificacion de la cartera por
zona geogrifica, le permitieron a Credivalores obtener un ICV en 2016 inferior al de la cartera de
consumo del sector bancario con un nivel cercano al 4,5% (cartera morosa entre 30 y 360 dias).



Igualmente, |a calificadora destaca como positivo el incremento en la cobertura de provisiones de

cartera vencidade los Ultimos cinco afios respaldando la capacidad de Credivalores pararesponder
a eventos imprevistos de deterioro de la calidad de la cartera.

De otro lado, BRCresalté el personal altamente calificado de Credivalores y suamplio conocimiento
del segmento de mercado al que atiende a través de sus productos de crédito. Otro aspecto
destacado por la calificadora en su informe fue el avance en la implementacién de herramientas
tecnoldgicas fuertes y practicas adecuadas de administracion que minimizan la probabilidad de
deterioro de la cartera de la Compaiiia.

CRECIMIENTO DE COLOCACIONESY CARTERA MANTENIENDO UNA ALTA CALIDAD CREDITICIA

En el afo 2016, la cartera reconocida en los Estados Financieros conforme a los estandares NIIF
alcanzd $943.033 millones, sinincluirintereses niventas de cartera, mostrando un crecimiento de
20.8% con respectoal aflo anterior porencimadel crecimiento dela cartera de consumo delsistema
quellegdal 13,2%. Es importante recalcar que la cartera administradatotal durante el afo, alcanzé
$1.170.928 millones, creciendo en 3,2% con respecto al afio anterior.

Las colocaciones del afio alcanzaron $850.097 millones, mostrando un crecimiento de 10.0% con
respecto a2015. Este crecimiento en colocacionesy cartera se hadado manteniendolos indicadores
de calidad de la cartera en niveles inferiores al de |la cartera de consumo del sistema financiero.

VENTA DE LA CARTERA DE MICROCREDITO

En marzo de 2016 la cartera de Crediya- Microcrédito fue vendidaa Credifinanciera por un monto
de $37.800 millones, de los cuales $12.600 millones permanecen en el portafolio de Credivalores.

CONSOLIDACION DEL PROGRAMA DE FINANCIAMIENTO INTERNACIONAL

Durante el afio 2016, se amortizaron USS 15 millones en notas del programa de papel comerdial
colocadoen el exteriory se emitieron nuevasnotas por US$39.5 millones. El saldo emitidode notas
bajo el Programa al cierre de 2016 fue de USS85 millones. El programa tiene un cupo maximo de
emisiones vigentes en un momento determinadode US$150.0 millones y permite emisiones de
entre 1y 3 afos. El financiamientointernacional mediante esteinstrumentopermitediversificar las
fuentes de financiamiento no colateralizado de la compaiiia. Las emisiones de Credivalores
(CREDVA) fueron colocadas entre los inversionistas tradicionales de Credivalores, principalmente
banqueros privados, family offices y administradores de portafolio. Esta base de inversionistas ha
demostrado su estabilidad desde el lanzamiento del Programa de ECP en 2012, manteniendo e
incrementando consistentemente el tamafio de sus érdenes en los libros de las emisiones de la
Compaiiia.

COBERTURA DE LA DEUDA EN MONEDA EXTRANIJERA

Durante2016, se mantuvo ladirectrizde coberturaa pesosde losinteresesy el principal de la deuda
en monedaextranjera, através de instrumentos forwards non delivery (NDFs). Al cierre de 2016, el
100% de la deudaen moneda extranjera procedente principalmente de las notas bajo el Programa
de Papel Comercial estaban cubiertas a pesos.



3. ACTIVIDAD ECONOMICA
AMBIENTE ECONOMICO MUNDIAL

La desaceleracion de la economia global, la incertidumbre politica de los grandes jugadores
mundiales al igual que los conflictos sociales generados por el creciente nimero de refugiados
Sirios, fueron factorespredominantesen elafio que termina. EstadosUnidos eligioa Donald Trump
como presidente por encima de todos los prondsticos y sus cambios radicales en materia
econdmica, social y de relacionamiento externo no se han dado a esperar. En junio de 2016, los
votantes ingleses del referendo favorecieron el abandono de la Unién Europeay el denominado
“Brexit” se hizo realidad, generando grandes incertidumbres en el segundo semestre del afio.

AméricaLatinavivido en el 2016 la continuacién de temas ya previstos en elafio anterior: Venezuela
continud sumido en una profunda crisis econdmica y politica y la posibilidad de una salida del
Gobierno actual se fue desvaneciendo. La carencia de alimentos, medicamentos y asistencia social
se han convertido en un factor denominador de la economia venezolana.

Porotrolado, Brasil, una de las economias mas importantes de nuestro continente, estuvo golpeada
por varios escandalos de corrupcién que causaron la destitucion de la presidente Dilma Roussef.

Conrespectoal panoramalocal, Colombia presentd un crecimiento moderado en 2016. El ambiente
politico también estuvo marcado de escandalos de corrupcién, que han salpicado a diferentes
sectores econdmicosy politicos. El gobierno del presidente Santos dio prioridad a todos los temas
en relacién al proceso de pazy aun cuando el plebiscito de octubre de 2016 dio como ganador al
“NO”, el gobierno retomé sus esfuerzos para aprobar en el congreso los cambios legislativos
requeridos para la implementacién del acuerdo de paz firmado con la guerrilla en septiembre de
2016. Fruto de los esfuerzos para lograr el acuerdo, el presidente Santos obtuvo el Nobel de Paz
aunque el galardén fue polémico porla pocavisibilidad de los resultados de las iniciativas de paz en
el pais.

Para 2017 y 2018, el Fondo Monetario Internacional (IMF) y el World Economic Forum estiman una
recuperacion del crecimiento econdmico de América Latina, luego de la fuerte contraccion de la
economia brasilera en 2015y 2016.

Crecimiento Historico y Proyectado del PIB
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ECONOMIA COLOMBIANA

Durante 2016, la economia colombiana experimentd fuertes choques macroecondmicos por un
aumento pronunciado de lainflacién hastaagosto de 2016 como resultado del choque de ofertaen
los alimentos por el fuerte fendmeno del Nifio del primer trimestre del aio, el paro camionero de
mediados del afio que se prolongd por 45 dias y la fuerte depreciacién del peso frente al délar. La
inflacion (doce meses) termind el afio en 5,75%, tras haber alcanzado 8,97% en julio de 2016.

La caida del petrdleo origind una reduccidn de $20 billones de pesos en recaudos fiscales. A pesar
del fuerte deterioro de las cuentas fiscales, las calificadoras esperaron pacientemente a que el
gobierno aprobarala reformatributaria que se habia comenzado a discutirdesde marzo de 2016 y
que finalmente fue aprobada en diciembre de 2016 con la Ley 1819. La Republica de Colombia
mantuvo su calificacidoninternacional en grado de inversidn pero tanto Fitch como S&P cambiaron
la perspectiva de estable a negativa, ante la expectativa de no aprobacién de la reforma.

Para el 2017, los analistas esperan un entorno econédmico mads constructivo para la economia
colombiana. En particular se espera la consolidacion de las exportaciones en sectores diferentes a
mineriay petroleoy el ajuste de la Balanza de Cuenta Corriente a un déficit de 3.1%, desde niveles
cercanos a6.5%. De otro lado, se esperauna correccion de lainflacion parallegarala parte superior
del rango metadel banco de laRepublica alrededor de 4% afinales de 2017, producto de los precios
de los alimentos y la desaceleracion de precios de transables. Se espera que el ciclo de cortes de
tasa del Banco de la Republicase mantengaen 2017, luego de la reduccidn de 25 pbs en diciembre
de 2016 a 7,50%.

El motor del crecimiento en 2017 se espera que provenga de la ejecucidn de los proyectos de
infraestructura, tras las licitaciones del gobierno nacional de 2014 y 2015. Con el inicio de la
ejecucion de estos proyectos se estima que el PIB crezca a una tasa de 4.9% vy reactive zonas
geograficas no explotadas. Finalmente, se espera una estabilizacién de la tasa de cambio, tras un
ciclo de fuerte depreciacién frente al délar en 2015 y 2016 muy correlacionado con la caida del
precio de petrdleo.



4. SISTEMA FINANCIERO COLOMBIANO

A partir de enero de 2016 la comparacidn de cifras del sistema financiero con respecto a las
registradas en el afio 2015 se hace con base en el mismo marco técnico contable, es decir, bajo
Normas Internacionalesde Informacién Financiera (NIIF), adiferencia de lo ocurrido en 2015 cuando
las empresas estaban reportando por primera vez bajo NIIF. Segun, el informe de actualidad del
sistema financiero colombiano de la Superintendencia Financiera de Colombia?2, los menores
crecimientos reales anuales se explican en gran parte por los mayores niveles de inflacién frente a
los observados en 2015.

ACTIVOS

A diciembre de 2016, los activos de los establecimientos de crédito —bancos, corporaciones
financieras, compaiiias de financiamientoy cooperativas financieras- ascendieron a $574,6 billones
tras presentar una disminucién como resultado del menor saldo en las principales cuentas del
activo. El menor saldo del activo estuvo explicado principalmente por las cuentas por cobrar que
disminuyeron, como consecuencia de una reduccién en el saldo de retencidon en la fuente.
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia.

CARTERA

La cartera de los establecimientos de crédito registré un crecimientoreal de 1.85% al cierre de 2016
y nominal de 7.7%. La menor tasa de crecimiento real anual de la cartera frente al mes anterior
estuvo relacionada principalmente con la contracciéon de la cartera comercial como resultado de
cancelaciones y castigos de cartera por parte de algunas entidades. En diciembre se destaco el
desempefio del portafolio de consumo, con la tasa de crecimiento real anual mas alta de 2016. La
modalidad de créditode consumo presenté un crecimiento real anualde 7.03% (nominal de 13.2%),
con un saldo total de $113.4 billones al finalizar el afio. La tasa de interés promedio para la
modalidad de consumo fue 24.9%.

Los créditos de libranza aumentaron su participacion dentro de los créditos de consumo, pasando
del 36% al 37% y contindan siendo el tipo de crédito mas representativo dentro de la cartera de

2 Informe de Actualidad del Sistema Financiero Colombiano. Superintendencia Financiera de Colombia.
Diciembre de 2016.
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?|Servicio=Publicaciones &I Tipo=publicaciones &|Funcion=|
oadContenidoPublicacion&id=10082699



https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=10082699
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=10082699

consumo, seguido porlos créditos de libre inversion, tarjeta de crédito, vehiculos, rotativoy otros.

Entre 2015 y 2016, el saldo de los créditos de libranza crecié 15.67%, mientras el de tarjeta de
crédito crecio 14,28%.
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CALIDAD DE LA CARTERA

El crecimiento de la cartera del sistema estuvo acompanado de apropiados niveles de calidad
mostrando una cartera vencida del 3.23%, calculada al dividir la cartera vencida entre la cartera
total. En cuanto a la cobertura de la cartera vencidase alcanzd un 152%, considerando el valorde

las provisiones en relacién a la cartera vencida. El indicador de cartera vencida se deteriord con
respecto a 2015, mientras la cobertura se incrementd levemente.

Para el caso de la cartera de consumo, el indicador de calidad ascendié a 4.99%, superior al 4.5%
presentado en 2015. En el caso de libranzas, el indicador pasé de 2.0% a 2.31%, mientras que tarjeta
de créditoalcanzd 6.34%. Cabe resaltar que el indicador de cartera vencida para clientes de tarjeta

de crédito con ingresosinferiores a 2 salarios minimos, similar al mercado objetivode Cre divalores,
fue de 7.4% para 2016.

PATRIMONIO Y UTILIDADES

Los indicadores de solvencia total y basica de los establecimientos de crédito se mantuvieron por

encima del minimo regulatorio al ubicarse en 15.85% (min 9%) y 10.32% (min 4.5%),
respectivamente.

Durante el 2016 los establecimientos de crédito acumularon utilidades por $12.5 billones, de
los cuales los bancos registraron $11.6 billones, seguidos por las corporaciones financieras con

$792.800 millones, las compafiias de financiamiento con $45.700 millones y las cooperativas
financieras con $60.200 millones.






5. PARTICIPACION DE MERCADO

Si bien es dificil calcular el tamafio del mercado, se analizd |la participacidn de Credivalores con
respecto al sistema financiero que reporta cifras a la Superintendencia Financiera.

En el mercado de libranzas, los desembolsos de Credivalores comparados con los desembolsos de
libranzas del sistema financiero reportado porlaSuperintendencia Financiera, equivalen a 1.5% del
sistema, equivalente al puesto 9 de 19 participantes.

En términos de tarjeta de crédito, Credivalores cuenta con un stock de tarjetas que lo pone enla
posicién 9 de 19, al compararlo con instituciones financieras vigiladas tradicionales.

Respecto atarjetas nuevaspromediomensual, Credivalores es el séptimo emisor de tarjetas nuevas,
al compararlo con 19 entidades del sistema financiero vigilado.
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6. INFORMACION FINANCIERA

A continuacidn se presentaunresumende las principales cifras de Credivalores (estados separados).
Los resultados presentados se encuentran de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) y estan en Pesos.

ACTIVOS

Los activos totales en 2016 ascendieron a $1.359.013 millones, mostrando un aumento de 20,3%
con respecto al saldo registrado al 31 de diciembre de 2015 ($1.129.463 millones).

Los activos estan representados principalmente porlacarterade créditos que ascendié a $943.033
millones. La valoracién de la cartera por producto es:

‘ VALORACION CARTERA BRUTA (MMCOP)

PRODUCTO Método Valoracion 2015 2016 Var
TUCREDITO Valor Razonable+Costo Amortizado 293.444 405.383 38,15%
CREDIUNO+ TIGO | Costo Amortizado 362.084 432.836 19,54%
CREDIPOLIZA Costo Amortizado 84.016 92.677 10,31%
CREDIYA Costo Amortizado 2.909 2.458 NA
MICROCREDITO Costo Amortizado 38.090 9.678 NA
TOTAL 780.543 943.033 20.8%




La valoracién de la cartera bajo NIIFincluye lacartera propia y la que se encuentraen patrimonios
auténomos donde Credivalores es fideicomitente. Asi mismo, excluye la cartera vendida pero que
contintasiendo administrada por Credivalores. Tal como se explicaenlaNota 3.6.5.2 de los Estados
Financieros, la cartera de los productos Crediuno, Credipoliza, Crediya y otros (productos en
desmonte) se valora al costo amortizado. La cartera de Tucredito se valora a costo amortizado y
valor razonable.

El saldo de provisiones mostré un incremento pasando de $85.943 millones en 2015 a $106.390
millones en 2016.

PASIVOS

Los pasivos totales ascendieron a $1.169.890 millones, mostrando un incremento de 22,7% o
$216.379 millones, frente al saldo del 31 de diciembre de 2015. El incremento se explica
principalmente por el incremento de 34,5% en las obligaciones financieras tanto en patrimonios
auténomos como con bancos del exterior para el crecimiento de la cartera.

Las notas en monedaextranjerarepresentan el 17,6% de las obligacionesfinancierasy la deudaen
patrimonios autonomos el 57%. Al 31 de diciembre de 2016, el 100% del capital de la deuda en
moneda extranjera estaba cubierto con non-delivery forwards.

Durante el afio, se mantuvo la iniciativa de diversificacion de las fuentes de fondeo, con emisiones
bajo el Programa de papeles comerciales parafortalecerlainiciativadel mercado de capitalesenel

exterior con emisiones por US$39.5 millonescon un saldo de US$85 millones bajo este Programa al
cierre de 2016.

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Al 31 de diciembre de 2016, el patrimonio de los accionistas ascendié a $189.123 millones,
mostrando un incremento de 7,5% frente al saldo del cierre de 2015. Este incrementose debeala
politica de retencién de utilidades que ha mantenido la empresa en los Ultimos afos.

UTILIDAD NETA

Al cierre de 2016, Credivaloresregistré unautilidadnetade $17.200 millones, mostrando una caida
de 49,3% frente al cierre de 2015.

No obstante lo anterior, la utilidad operacional mostré un crecimiento de 200% a finales de 2016
con respecto al afo anterior principalmente por un crecimiento de 14,2% en los ingresos
operacionalescomo resultado de la colocacién de carteraa mayores tasas (incluyendo ingresos por
comisiones) a pesar de la desaceleracién del crecimiento de la cartera con respecto a los niveles
histéricos. De otro lado, también se incluye en el ingreso el pago de la prima por el acuerdo de
exclusividad con Metlife para proveerlas pélizas de seguros voluntarios a nuestros clientes porun
periodo de 11 afios.

Los costos de operacion se redujeron en 26% vy los otros gastos en 34%, como resultado de las
eficiencias en la operacion.

El resultado no operacional de lacompafiia mostré un deterioro con respecto a 2015 por la decisién
de la compaiiia de dejar de vender cartera como mecanismo de fondeo desde junio de 2016, con



animo de fortalecerel balance y ampliar las fuentes de fondeo no colateralizadas. Se estima que la
estrategiade suspenderlaventade cartera como mecanismo de financiacién, muestre sus efectos
en un mayor ingreso por intereses de la cartera propia en un periodo de 18 meses
aproximadamente. El efecto de esta decisidon fue la disminucidn en los ingresos financieros
anticipados porlaventade lacarteray un menorcrecimientode lacarteraen el segundo semestre
del afio. Por otro lado, el gasto financiero crecié un 112% con respecto a 2015 por un mayor saldo
de obligaciones financieras, mayorestasas de financiaciony por el impacto de la valoracion de los
forwards usados para cubrir el riesgo de tasa de cambio sobre el endeudamiento en moneda
extranjera.

Como consecuenciade loanterior, la utilidad antesde impuestos pasé de $37.718 millones en 2015
a $23.439 millonesen 2016y la utilidad neta paso de $33.925 millonesa $17.200 millones en 2016.



7. EVOLUCION PREVISIBLE DE LA SOCIEDAD Y SUS CONTROLADAS

Durante el afio 2017, Credivalores continuara creciendo su operacidn, procurando mantener la
calidad de la cartera. Si bien se prevé una desaceleracién de la actividad econdmica en el pais que
puede afectarel ritmo de crecimiento de la cartera de consumo, Credivalorescuenta con un amplio
mercado objetivo desatendido, una fuerza comercial Unica y un nivel de penetracion de los
convenios existentesque permitiran continuar creciendo la colocacion de créditosa ritmos similares
alos de afios pasados.

Continuaremos enfocandonos en productos de bajo riesgo, principalmente libranzas a pensionados
y empleados publicos, quienes son menos vulnerables ante unadesaceleracién de laeconomia. Asi
mismo, desarrollaremos extensiones de los productos existentes y continuaremos fortaleciendola
red de comerciales e intermediarios con el fin de dinamizar el crecimiento de todos los productos.

Esperamos que los resultados de las inversiones en tecnologia y en el drea de riesgo que iniciaron
en el afio 2015 y se implementaron durante 2016 generen mejoras en productividad, eficiencia y
control del riesgo.

Dada la estructurade fondeoy liquidez, laempresa no tendra dificultades en su capital de trabajo
o flujos de efectivo que impulsardn el crecimiento de la cartera.

Internamente, la Compafiia no presenta ni tiene indicios de restricciones juridicas o legales de
operacion.

OPERACIONES CON SOCIOS Y ADMINISTRADORES

Las operaciones realizadas por Credivalores Crediservicios S.A.S. con sus socios y administradores
se encuentran debidamente especificadas enlanota 3.18 Transacciones con Partes Relacionadas de
los Estados Financieros separados.

8. OTROS ASPECTOS

La administracién continda con el mantenimiento permanente de politicas para el reconocimiento
de la propiedad intelectual, mediante instrucciones claras a todos sus empleados que conllevenal
acatamiento de la ley. En este sentido, en cumplimiento de las disposiciones legales, al 31 de
diciembre de 2016 Credivalores mantienevigentes los licenciamientos sobre el software que no es
certificado como de libre uso.

En los términos de la Ley 1231 se deja constancia que Credifinancieray sus Administradores no
entorpecieron la libre circulacion de las facturas emitidas por los vendedores o proveedores.

Credivalores cumplié con el pago de las obligaciones de seguridad social y parafiscales en los
tiempos y condiciones establecidas por la ley.

Acorde conlo establecido enelarticulo 46 de la Ley 964 se certifica que tanto losestados financieros
como la informacién de la Compafiia que ha sido divulgada al publico no contienen vidos,
imprecisiones o errores que impidan conocer laverdadera situacion patrimonial o sus operaciones.



Igualmente, se cuenta con sistemas de control y revelacion de la informacion, sustentados en una
adecuada estructura organizacional, con clara asignacion de funciones y responsabilidades y una
adecuada gestién de la Revisoria Fiscal.

Despuésdel cierre del ejercicio del afio 2.016 y a la fechade este informe no se registran hechoso
acontecimientos importantes que hayan afectado los resultados del mismo.

Finalmente, no resta mas que agradecer el compromiso y colaboracién de la Junta Directiva, asi
como el compromisoy empefio delos Administradoresy Funcionarios de la Companiia paraimpulsar
los proyectos de crecimiento de Credivalores.



