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INFORME DEL REVISOR FISCAL SOBRE LA REVISION DE LA INFORMACION FINANCIERA
INTERMEDIA

Sefiores Accionistas
Citivalores S.A. Comisionista de Bolsa:

Introduccién

He revisado la informacién financiera intermedia condensada al 31 de marzo de 2018 de
Citivalores S.A. Comisionista de Bolsa {la Comisionista), la cual comprende:

e ¢l estado de situacion financiera condensado al 31 de marzo de 2018;

o ¢l estado de resultados condensado por el periodo de tres meses que termind el 31 de
marzo de 2018;

» &l estado de otro resultado integral condensado por el periodo de tres meses que termind el
31 de marzo de 2018;

o ¢l estado de cambios en el patrimonio condensado por el periodo de tres meses gue
terminé el 31 de marzo de 2018;

s ¢l estado de flujos de efectivo condensado por el periodo de tres meses que termind el 31
de marzo de 2018; y

e las notas a la informacién financiera intermedia.

La administracion es responsable por la adecuada preparacion y presentacion de esta
informacién financiera condensada de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacion
Financiera Aceptadas en Colombia, incluyendo los requerimientos de la Norma Internacional de
Contabilidad 34 (NIC 34) — Informacién Financiera Intermedia y con el tratamiento contable
respecto a la cesion de activos y pasivos del contrato de compraventa (detallado en el siguiente

parrafo de énfasis), aceptado por la Superintendencia Financiera de Colombia en comunicacion
del 10 de abril de 2018 segtn radicacién nimero 2018039444-001-000. Mi responsabilidad

consiste en expresar una conclusién sobre esta informacion financiera intermedia condensada,
basada en mi revision.

KPMG 5.A.5., sociedad colomblana por acciones simplificada y firma rmismbro de la red de firmas miembro independientes da KPMG S.AS.
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Alcance de la revision

He realizado mi revision de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos de Revision 2410
“Revision de Informacion Financiera Intermedia realizada por el Auditor Independientea de la
Entidad”, incluida en las Normas de Aseguramiento de la Informacién aceptadas en Colombia,
Una revision de informacion financiera intermedia consiste en hacer indagaciones,
principalmente con las personas responsables de los asuntos financieros y contables, y la
aplicacion de procedimientos analiticos y otros procedimientos de revisién. El alcance de una
revision es sustancialmente menor que el de una auditoria realizada de acuerdo con Normas
Internacionales de Auditoria aceptadas en Colombia y, por consiguiente, no me permite obtener
seguridad de haber conocido todos los asuntos significativos que hubiera podido identificar en
una auditorfa. Por lo tanto, no expreso una opinién de auditoria.

Conclusion

Basada en mi revision, nada ha llamado mi atencion que me haga suponer que la informacion
financiera intermedia condensada al 31 de marzo de 2018, no ha sido preparada, en todos los
aspectos de importancia material, de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacién
Financiera Aceptadas en Colombia, incluyendo los requerimientos de la Norma Internacional de
Contabilidad 34 (NIC 34) - Informacién Financiera Intermedia y con el tratamiento contable
respecto a la cesién de activos y pasivos del contrato de compraventa (detallado en el siguiente
parrafo de énfasis), aceptado por la Superintendencia Financiera de Colombia en comunicacién
del 10 de abril de 2018 seglin radicacién niimero 2018039444-001-000.

Parrafo de énfasis

Sin calificar mi opinién, llamo la atencion sobre la nota 21 a la informacién financiera intermedia
condensada, la cual indica que el 31 de enero de 2018 se suscribid un contrato de compraventa
de activos y pasivos entre (i) Citibank Overseas Investment Corporation, Citibank Colombia S.A.,
Citivalores S.A., Comisionista de Bolsa. y Citibank, N.A., a través de su divisién IBF (International
Banking Facility), como cedentes, vy (i) Banco Colpatria Multibanca Colpatria S.A., Scotia Securities
(Colombia) S.A. Sociedad Comisionista de Bolsa y The Bank of Nova Scotia - Scotiabank, como
cesionarios, asociado al negocio de consumo y de pequefas y medianas empresas de Citivalores
S.A. Comisionista de Bolsa en Colombia. En reunion del 20 de febrero de 2018, la Asamblea de
Accionistas de la Comisionista ratificé y aprobé expresamente la suscripcion del contrato de
compraventa de activos y pasivos. Esta operacidn estd sujeta a la respectiva aprobacion por parte
de la Superintendencia Financiera de Colombia la cual se espera obtener durante el afo 2018.



La informacién financiera intermedia condensada al 31 de marzo de 2018 incluye la cartera de
créditos de empleados por $1.020.036 (miles de pesos) y los pasivos laborales por $130.680
(miles de pesos), incorporados en el contrato de compraventa del Grupo Citi mencionado en el
parrafo anterior y detallados en la nota 21 a la informacién financiera intermedia condensada,
como cuentas por cobrar (no corriente) y beneficios a empleados (corto plazo), respectivamente,
los cuales no fueron clasificados como mantenidos para la venta segtn lo establece la Norma
Internacional de Informacién Financiera 5 (NIIF 5) - Activos no Corrientes Mantenidos para la
Venta y Operaciones Discontinuas. Esta presentacién fue aceptada por la Superintendencia
Financiera de Colombia en comunicacién del 10 de abril de 2018 segtin radicacién nimero
2018039444-001-000, debido a que la presentacion requerida por la NIIF 5 ocasionarfa una
afectacién importante en el sistema de monitoreo y controles de ley que le son aplicables a las
entidades vigiladas, en especial en lo relacionado con los reportes regulatorios. Esta informacion
financiera intermedia condensada es preparada para propdsitos de reporte a la Superintendencia
Financiera de Colombia y como resultado de lo anterior, puede no ser adecuada para otros
propositos.

/’ﬂ dio Pl o

Leslie Alejandra Avellaneda Daza
Revisor Fiscal de Cititrust Colombia S.A. Sociedad Fiduciaria
T.P. 158194 -T
Mismbro de KPMG S.A.S.

17 de mayo de 2018
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INFORME DEL REVISOR FISCAL SOBRE EL REPORTE EN LENGUAJE eXTENSIBLE
BUSINESS REPORTING LANGUAGE (XBRL)

Senores Accionistas
Citivalores S.A. Comisionista de Bolsa:

Introduccién

He revisado el reporte en lenguaje eXtensible Business Reporting Language (XBRL) al 31 de
marzo de 2018 de Citivalores S.A. Comisionista de Bolsa (la Comisionista), que incorpora la
informacién financiera intermedia, la cual comprende:

o el estado de situacion financiera al 31 de marzo de 2018;

¢ el estado de resultados por el periodo de tres meses que terminé el 31 de marzo de 2018;

e el estado de otro resultado integral por el perfodo de tres meses que terminé el 31 de
marzo de 2018;

e el estado de cambios en el patrimonio por el periodo de tres meses que terminé el 31 de
marzo de 2018;

e el estado de flujos de efectivo por el periodo de tres meses que termind el 31 de marzo de
2018,y

e |as notas al reporte.

La administracién es responsable por la adecuada preparacién de este reporte en lenguaje
eXtensible Business Reporting Language (XBRL) que incorpora la informacién financiera
intermedia de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas
en Colombia y con el tratamiento contable respecto a la cesidn de activos y pasivos del contrato
de compraventa (detallado més adelante en el parrafo de énfasis), aceptado por la
Superintendencia Financiera de Colombia en comunicacién del 10 de abril de 2018 seguin
radicacion nidmero 2018039444-001-000 y por la presentacion del reporte en lenguaje
eXtensible Business Reporting Language (XBRL) segin instrucciones de la Superintendencia
Financiera de Colombia. Mi responsabilidad consiste en expresar una conclusion sobre el
reporte en lenguaje eXtensible Business Reporting Language (XBRL) que incorpora la
informacién financiera intermedia, basada en mi revisién.

KPMG S.AS., sociedad colombiana por acciones simplificada y firma miambro de fa red de firmas miombro indapandientes da KPMG 5.A.5.
KPMG afiliadas a KPMG | ional Coop ("KPMG I ional"), una entidad sufza. Nit BE0.000.846 - 4




Alcance de la revision

He realizado mi revisién de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos de Revision 2410
“Revisidn de Informacién Financiera Intermedia realizada por el Auditor Independiente de la
Entidad”, incluida en las Normas de Aseguramiento de la Informacion aceptadas en Colombia.
Una revisién de informacion financiera intermedia consiste en hacer indagaciones,
principalmente con las personas responsables de los asuntos financieros y contables y la
aplicacion de procedimientos analiticos y otros procedimientos de revision. El alcance de una
revision es sustancialmente menor que el de una auditorfa realizada de acuerdo con Normas
Internacionales de Auditorfa aceptadas en Colombia y, por consiguiente, no me permite obtensr
seguridad de haber conocido todos los asuntos significativos que hubiera podido identificar en
una auditoria. Por lo tanto no expreso una opinién de auditorfa.

Conclusion

Basada en mi revisién, nada ha llamado mi atencién que me haga suponer que el reporte en
lenguaje eXtensible Business Reporting Language (XBRL), que incorpora la informacién
financiera intermedia de Citivalores S.A. Comisionista de Bolsa al 31 de marzo de 2018, no ha
sido preparado, en todos los aspectos de importancia material, de acuerdo con las Normas de
Contabilidad y de Informacion Financiera aceptadas en Colombia, con el tratamiento contable
respecto a la cesién de activos y pasivos del contrato de compraventa (detallado en el siguiente
parrafo de énfasis), aceptado por la Superintendencia Financiera de Colombia en comunicacion
del 10 de abril de 2018 segn radicacion nimero 2018039444-001-000 y con instrucciones de la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Parrafo de énfasis

Sin calificar mi opinién,llamo la atencién sobre el formato 825900 - Activos no corrientes
mantenidos para la venta y operaciones discontinuadas, del reporte en lenguaje eXtensible
Business Reporting Language (XBRL), el cual indica que el 31 de enero de 2018 se suscribid un
contrato de compraventa de activos y pasivos entre (i) Citibank Overseas Investment Corporation,
Citibank Colombia S.A., Citivalores S.A., Comisionista de Bolsa, y Citibank, N.A., a través de su
divisién IBF (International Banking Facility), como cedentes, y (i) Banco Colpatria Multibanca
Colpatria S.A., Scotia Securities (Colombia) S.A. Sociedad Comisionista de Bolsa y The Bank of
Nova Scotia - Scotiabank, como cesionarios, asociado al negocio de consumo y de peqguenas y
medianas empresas de Citivalores S.A. Comisionista de Boisa en Colombia. En reunién del 20 de
febrero de 2018, la Asamnblea de Accionistas de la Comisionista ratificd y aprobd expresamente
la suscripcién del contrato de compraventa de activos y pasivos. Esta operacién esta sujeta a la
respectiva aprobacion por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia la cual se espera
obtener durante el afio 2018.



El reporte en lenguaje eXtensible Business Reporting Language (XBRL) al 31 de marzo de 2018
incluye la cartera de créditos de empleados por $1.020.036 (miles de pesos) y los pasivos
laborales por $130.680 (miles de pesos), incorporados en el contrato de compraventa del Grupo
Citi mencionado en el parrafo anterior y detallados en el formato 825900 - Activos no corrientes
mantenidos para la venta y operaciones discontinuadas, los cuales no fueron clasificados como
mantenidos para la venta segln lo establece la Norma Internacional de Informacion Financiera 5
(NIIF B) - Activos no Corrientes Mantenidos para la Venta y Operaciones Discontinuas. Esta
presentacién fue aceptada por la Superintendencia Financiera de Colombia en comunicacién del
10 de abril de 2018 segun radicacion nimero 2018039444-001-000, debido a que la
presentacion requerida por la NIIF 5 ocasionarfa una afectacién importante en el sistema de
monitoreo y controles de ley que le son aplicables a las entidades vigiladas, en especial en lo
relacionado con los reportes regulatorios. Este reporte en lenguaje eXtensible Business
Reporting Language (XBRL) es preparado para propositos de reporte a la Superintendencia
Financiera de Colombia y como resultado de lo anterior, puede no ser adecuado para otros
propositos,
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Leslie Alejandra Avellaneda Daza
Revisor Fiscal de Citivalores S.A. Comisionista de Bolsa
T.P. 1568194 -T
Miembro de KPMG S.A.S.
17 de mayo de 2018
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CITIVALORES S.A. COMISIONISTA DE BOLSA
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONDENSADO
(Expresado en miles de pesos colombianos)

Por los periodos

Del 1 de enero al 31 Del 1 de enero al 31 de

Notas de marzo de 2018 marzo de 2017

Flujos de efectivo de actividades de operacidn:
Resultado del periodo $ (325.547) 1.886.677
Conciliacion de la utilidad neta del periodo con el efectivo neto (usado en) provisto por
las actividades de operacion -
Gasto beneficios a empleados 355,538 276.508
Depreciacion de propiedades y equipo 20.563 37.955
Deterioro otros activos - 552
Recuperacion deterioro cuentas por cobrar 10 (962) -

375.139 315.015
Variacién neta en activos y pasivos operacionales:
Disminucion en otras cuentas por cobrar 1.745.682 28.694.559
(Aumento) disrminucion en el impuesto corriente, neto (757.520) 2575922
Aumento en otros actives (540.941) (886.270)
(Disminucién) Aumento de cuentas por pagar (103.223) 69.737
Disminucién Beneficios Empleados (1.781.313) (2.014.510)
Disminucion otros Pasivos (990.347) (7.017.965)
Pérdida por ajuste por aplicacion IFRS 9 (2.945) -
Efectivo neto (usado en) provisto por actividades de operacion (2.381.015) 23.623.165
Flujo de efectivo de las actividades de inversién:
Aumente de inversiones a valor razonable (672) (79.681)
Efectivo neto usado en actividades de inversién (672) (79.681)
(Disminucién) aumento neto del efectivo (2.381.687) 23.543.484
Efectivo al inicio del periodo 66.329.950 38.747.050
Efectivo al final del periodo $ 62.948.263 62.290.534

Veanse las notas que forman parte integral de |os Estados Financieros condensados.

ﬂﬂyaﬂc_l‘ Mw 0&9:,

EMILIO ALBERTO SANCHEZ LESLIE ALEJANDRA AVELLANEDA DAZA
Contador Revisor Fiscal
P.139326-T T.P. 158194 -T

Miembro de KPMG S.A.S
(Véase mi informe de 17 de mayo de 2018)

* Los suscritos Representante Legal y Contador Piblico certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos Estados
Finanacieros condensados y que los mismos han sido tomados fielmente de los libros auxiliares de contabilidad de la Comisionista.
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1. Declaracion de cumplimiento de politicas contables.

Los estados financieros intermedios condensados de Citivalores S.A. Comisionista de Bolsa,
para el trimestre finalizado en marzo de 2018 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 modificado
por los Decretos 2496 de 2015, 2131 de 2016 y 2170 de 2017. Estas normas de contabilidad y
de informacion financiera, corresponden a las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF) traducidas de manera oficial y autorizadas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés) al 31 de diciembre de 2015.

Los siguientes lineamientos que la Comisionista aplica se encuentran incluidos en los decretos
mencionados y constituyen excepciones a las NIIF como se emiten por el IASB:

“Titulo cuarto, Capitulo 1 del Decreto 2420 de 2015, que contiene excepciones para entidades
del sector financiero propuestas por la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) por
razones prudenciales para los estados financieros separados e individuales. Dichas excepciones
aplicables a la Comisionista, se refieren a la clasificacion, valoracién y contabilizacion de las
inversiones, que se seguiran aplicando de acuerdo con lo requerido en la Circular Bésica
Contable y Financiera de la Superintendencia Financiera de Colombia, en lugar de la aplicacion
dela NIC 39 o NIIF 9.”

De acuerdo con lo establecido en la NIC 34, los estados financieros intermedios condensados
son elaborados con la intencién de poner al dia el Ultimo informe de estados financieros anuales,
haciendo énfasis en las nuevas actividades, hechos y circunstancias ocurridas durante el periodo
intermedio que se reporta, sin duplicar informacién previamente publicada en el informe anual,
por lo tanto, estas notas intermedias deben leerse en conjunto con las notas anuales presentadas
con corte al 31 de diciembre de 2017.

Para dar cumplimiento a la NIC 34 — Estados financieros intermedios, y en beneficio de la
oportunidad y del costo de la informacion, Citivalores S.A. Comisionista de Bolsa ha decidido
preparar y publicar informacion financiera condensada que incluye estados financieros
condensados y notas explicativas seleccionadas.

Excepto por lo descrito a continuacion, las politicas contables aplicadas en estos estados
financieros intermedios son las mismas aplicadas por la Comisionista en los estados financieros
para el afio terminado al 31 de diciembre de 2017.

También se espera que los cambios en las politicas contables se reflejan en los estados
financieros para el afio terminado al 31 de diciembre de 2018.

Al cierre del 31 de marzo de 2018, los estados financieros de Citivalores S.A. no presentan
afectacion por la aplicacion de la NIIF 5- Activos no corrientes mantenidos para la venta, toda
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vez, que la Superintendencia Financiera de Colombia mediante radicado 2018039444-001-000,
consider6 la no objecion de no aplicacion de la misma, tal como se indica en la nota 21.

La Comisionista ha adoptado la NIIF 15 ingresos procedentes de contratos con clientes (ver literal
1.1), como se describe a continuacion y NIIF 9 instrumento financieros (ver literal 1.2), para lo
que respecta a las cuentas por cobrar, a partir del 1 de enero de 2018.

1.1 NIIF 15, Ingresos ordinarios procedentes de contratos con clientes:

El28 de mayo de 2014, el IASB publico la NIIF 15, la cual establece los principios de presentacion
de informacion financiera (til acerca de la naturaleza, monto, oportunidad e incertidumbre de los
ingresos y flujos de caja generados de los contratos de una entidad con sus clientes. La NIIF 15
establece que una entidad reconoce los ingresos de actividades ordinarias de forma que
representen la transferencia de bienes o servicios comprometidos con los clientes a cambio de
un importe que refleje la contraprestacion a la cual la entidad espera tener derecho a cambio de
dichos bienes o servicios.

En el proceso de implementaciéon de la NIIF 15 en Citivalores S.A. Comisionista de Bolsa, se
revisaron los contratos pactados con clientes, con el fin de establecer los impactos sobre la
separacion de los componentes incluidos en los mismos. Para tal fin se realizaron las siguientes
actividades:

a. Evaluacion de los servicios establecidos en los contratos, identificando las obligaciones de
desempeno.

b. Analisis de programas de fidelizacion con clientes y si se tienen impactos para el
cumplimiento de la nueva norma.

c. ldentificacion y determinacién de controles internos posteriores a la implementacion, con el
fin de garantizar el cumplimiento de los requerimientos contables y de revelacion sobre la base
de nuevos productos y servicios que se desarrollan al interior de Citivalores S.A. Comisionista de
Bolsa para satisfacer las necesidades financieras de sus clientes.

d. Paralaevaluacién del impacto en los estados financieros de Citivalores S.A. Comisionista de
Bolsa, se tomaron en cuenta los contratos y compromisos establecidos con los clientes, de
acuerdo con el cumplimiento de los cinco pasos establecidos en la NIIF 15, asi:

1. Identificacién del contrato con el cliente: Se identificaron los derechos de las partes,
condiciones de pago, evaluacion del fundamento comercial, caracteristicas de las

contraprestaciones y se evalué si habia lugar a modificaciones o combinaciones dentro de los
mismos.
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2. |dentificacién de las obligaciones del contrato: Evaluacion de los compromisos incluidos en los
contratos de la entidad para identificar cuando el cliente hace uso del servicio y si las obligaciones
son identificables de forma separada.

3. Determinacion del precio: Con el fin de estimar el efecto de las contraprestaciones variables
en especie, u otras pagaderas al cliente, se revisé en los contratos de Citivalores S.A.
Comisionista de Bolsa las caracteristicas de los importes a los que se tiene derecho a cambio de
los servicios comprometidos.

4. Cumplimientos de las Obligaciones: Las obligaciones establecidas en los contratos con
clientes se satisfacen cuando el control del servicio se transfiere al cliente y el reconocimiento se
realiza conforme lo establece NIIF 15 a lo largo del tiempo o en un momento determinado.

5. Distribucién del precio: Los precios de los servicios que presta Citivalores S.A. Comisionista
de Bolsa son asignados de forma individual.

Como resultado de la realizacion de las actividades mencionadas anteriormente, Citivalores S.A.
Comisionista de Bolsa ha actualizado sus controles internos sobre las caracteristicas de las
obligaciones de desempefio, para asegurar que el reconocimiento de los ingresos se realice
adecuadamente a la luz de la norma y se identific6 que no hay impactos que generen
modificaciones al reconocimiento de los ingresos para Citivalores S.A. Comisionista de Bolsa
dado que los procedimientos contables no presentan necesidad de ajuste por consideracion de
NIIF 15y por ende, no se tiene un efecto financiero por la implementacién de la nueva norma.

1.2 NIIF 9 - Instrumentos Financieros

A partir del 1 de enero de 2018 se aplican los requerimientos de deterioro de valor por pérdida
esperada a los activos financieros que se miden a costo amortizado de acuerdo a las
especificaciones de la NIIF 9 - Instrumentos Financieros.

El impacto de la transicion a la NIIF 9 en la apertura del balance en los resultados de ejercicios
anteriores al 1 de enero de 2018 es de $2.945.

El objetivo de los requerimientos del deterioro de valor es reconocer las pérdidas crediticias
esperadas durante el tiempo de vida del activo de todos los instrumentos financieros para los
cuales ha habido incrementos significativos en el riesgo crediticio desde el reconocimiento inicial,
evaluado sobre una base colectiva o individual, considerando toda la informacién razonable y
sustentable, incluyendo la que se refiera al futuro.

Para las cuentas por cobrar bajo el alcance de la NIIF 9, toda vez que son activos financieros de
corto plazo, se ha optado por el uso del enfoque simplificado para la determinacion del deterioro
de valor.

3 (continta)



CITIVALORES S.A. COMISIONISTA DE BOLSA
Notas a los Estados Financieros Condensados
Al 31 de marzo de 2018
(Expresados en miles de pesos colombianos)

Este enfoque esta basado en la determinacion de una tasa de pérdida crediticia, que permite
separar los cambios en el riesgo de que ocurra un incumplimiento de los cambios en otros
inductores de pérdidas crediticias esperadas, tales como garantias colaterales, y considera lo
siguiente al llevar a cabo la evaluacion:

- El cambio en el riesgo de que ocurra un incumplimiento desde el reconocimiento inicial.

- La vida esperada del instrumento financiero.

- La informacién razonable y sustentable que estd disponible sin esfuerzo o costo
desproporcionado que puede afectar al riesgo crediticio.

El analisis técnico elaborado para este tipo de activos financieros incluye la evaluacion de cada
uno de los componentes de la pérdida esperada, esto es, la Pl (Probabilidad de Incumplimiento),
la PDI (Pérdida dado el Incumplimiento) y la (Exp) exposicién.

Los resultados del cambio en la metodologia del calculo de deterioro de las cuentas por cobrar
aplicable a partir del 1 de enero de 2018, se pueden ver en la nota 10.

2. Estacionalidad o caracter ciclico de las transacciones del periodo

Citivalores S.A. Comisionista de Bolsa, no esta sujeta a estacionalidad de producto ni a un
caracter ciclico, sus transacciones se han desarrollado de manera homogénea a lo largo del
trimestre.

3. Partidas inusuales

Para el trimestre finalizado el 31 de marzo de 2018, no se han presentado partidas no usuales
por naturaleza, importe o incidencia.

4. Naturaleza e importe de cambio en estimaciones

La Comisionista ha basado sus estimaciones y supuestos contables significativos considerando
los parametros disponibles al momento de la preparacion de los estados financieros intermedios
condensados. 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 de la Comisionista, esos cambios se reflejan en los supuestos en el
momento en que ellos ocurren.

Algunas de las estimaciones mas comunes en la Comisionista son:
e La vida util o las pautas de consumo esperadas de los beneficios economicos futuros
incorporados en los activos depreciables

e El valor de reconocimiento de las provisiones
¢ Impuesto diferido
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¢ Beneficios post empleo

Si se producen cambios en las circunstancias en que se basa su estimacion, es posible que ésta
pueda necesitar ser revisada, como consecuencia de nueva informacién o de poseer mas

experiencia, por lo tanto, no se encuentra relacionada con periodos anteriores o con la correccién
de errores.

El efecto de un cambio en una estimacion contable se incluye en el estado de resultados del
periodo en el que se produce el cambio y en los periodos futuros que afecte.

Para el trimestre finalizado en marzo de 2018, Citivalores S.A. Comisionista de Bolsa presenta
cambio en la metodologia del calculo de sus estimaciones contables en cuentas por cobrar
aplicando NIIF 9 a partir del 1 de enero de 2018. Los estimados y supuestos son revisados,
reconociendo dicha revision en el periodo en el cual se realiza si la misma afecta dicho periodo
o en el periodo de la revision y los periodos futuros, si afecta tanto el periodo actual como futuro.

5. Dividendos pagados

Los dividendos se decretan y pagan a los accionistas con base en la utilidad neta del periodo
contable inmediatamente anterior. Durante el trimestre objeto de revisién Citivalores S.A. no
distribuyé dividendos a sus accionistas.

6. Sucesos después del periodo que se informa

Después del 31 de marzo de 2018 y a la fecha del informe del Revisor Fiscal, no se reportan
hechos o sucesos significativos que requieran ser revelados.

7. Valor razonable de instrumentos financieros

Se define como valor razonable al precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado en la fecha de
la medicién. Una medicion a valor razonable supone que la transacciéon de venta del activo o
transferencia del pasivo tiene lugar:

- En el mercado principal del activo o pasivo

- En ausencia de un mercado principal, en el mercado mas ventajoso para el activo o pasivo.

- El mercado principal 0 mas ventajoso debe ser accesible para la Comisionista.

El valor razonable de un activo o un pasivo se mide utilizando los supuestos que los participantes

del mercado utilizarian para fijar el precio del activo o pasivo, suponiendo que los participantes
del mercado actuan en su mejor interés economico.
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Una medicion a valor razonable de un activo no financiero tendra en cuenta la capacidad del
participante del mercado para generar beneficios econdmicos mediante la utilizacién del activo
en su maximo y mejor uso, o mediante la venta de éste a otro participante del mercado que
utilizaria el activo en su maximo y mejor uso.

La Comisionista utiliza las técnicas de valoracion que resultan mas apropiadas a las
circunstancias y sobre las cuales existan datos suficientes disponibles para medir el valor
razonable, maximizando el uso de datos de entrada observables relevantes y minimizando el uso
de datos de entrada no observables

Todos los activos para los cuales se mide o se revela el valor razonable en los estados financieros
condensados se categorizan dentro de la jerarquia de valor razonable, como se describe a
continuacioén, considerando para ello el dato de entrada de nivel inferior que sea significativo para
la medicién del valor razonable en su conjunto:

Datos de entrada de Nivel 1: precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos.

Datos de entrada de Nivel 2: técnicas de valoraciéon para las cuales los datos de entrada son
distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, pero son observables para el activo o
pasivo, directa o indirectamente.

Datos de entrada de Nivel 3: técnicas de valoracion para las cuales los datos de entrada no son
observables para el activo o pasivo.

Las inversiones obligatorias en valores participativos que deben mantener la Comisionista en
2018, deberan clasificarse como disponibles para la venta, medirse por su variacion patrimonial,
no podran ser objeto de negociacion en ningiin momento dada su vocacion de permanencia, y
no podran ser reclasificadas.

Para los activos y pasivos reconocidos en los estados financieros condensados en forma
recurrente, al cierre de cada periodo sobre el que se informa, la Comisionista determina si han
ocurrido transferencias entre los niveles de la jerarquia de valor razonable, a través de la
reevaluacion de su categorizacién, considerando para ello el dato de entrada de nivel inferior que
sea significativo para la medicidon del valor razonable en su conjunto.

La administracion de la Comisionista determina las politicas y procedimientos a seguir para las
mediciones recurrentes del valor razonable de los activos financieros medidos a valor razonable
a través de resultados.

Durante el trimestre comprendido entre el 1 de enero al 31 de marzo de 2018, Citivalores S.A.
Comisionista de Bolsa, no efectlo transferencias de instrumentos financieros entre los distintos
niveles de jerarquia de métodos de valoracién utilizados, los criterios de medicion utilizados no
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presentan diferencias con los utilizados ni difieren de los utilizados al corte de diciembre 31 de
2017.

8. Efectivo

El siguiente es el detalle del efectivo, al 31 de marzo de 2018 y 31 de diciembre de 2017:

31 de marzo de 31 de diciembre de
2018 2017
Moneda Nacional
Citibank Colombia S.A. % 62,874,418 65,261,592
Helm Bank S.A. 72,789 67,432
Otros bancos 1,056 926
Total Efectivo $ 62,948,263 65,329,950

A continuacién, se presenta la calidad crediticia determinada por agentes calificadores de
riesgo independientes, de las principales instituciones financieras, en la cual la Comisionista
mantiene fondos en efectivo:

31 de marzo de 31 de diciembre de
2018 2017
Calidad Crediticia
Grado de inversién o 62,948,263 65,329,950
$ 62,948,263 65.329,95_0_

La Comisionista no ha realizado durante los ejercicios con corte a marzo de 2018 y diciembre
2017 operaciones de inversion y/o financiacion que no hayan supuesto el uso de efectivo.
9. Activos financieros en instrumentos de patrimonio

A continuacion, se revela el detalle de los activos financieros de inversion segun el nivel de
jerarquia de valor razonable:

31 de marzo de 31 de diciembre
2018 de 2017

Nivel 1l Nivel I
Activos financieros a valor razonable con cambios $
en resultados (1) 78,345 77673
Activos financieros a variacion patrimonial con
cambios en el ORI (2) 1,467,109 564,436
Total Activos Financieros $ 1,545,454 642,109
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(1) Corresponde a la participacion de Citivalores del 5.263% del total del Fideicomiso FAP
Asobolsa

(2) Corresponde a las inversiones en la Bolsa de Valores de Colombia cuyo valor razonable
por accion al 31 de marzo de 2018 es de $22.70 y 31 de diciembre de 2017 es de $25.80,
presentando un incremento en el valor razonable de $902.673. El incremento esta
representado en la transaccion de intercambio de las acciones entre la Bolsa de Valores
de Colombia S.A., y el Depdsito Centralizado de Valores, efectuada el 14 de diciembre
de 2017, operacion que incremento el patrimonio de |la Bolsa de Valores.

A continuacién, se presentan las inversiones en instrumentos de patrimonio con cambios en el
ORI por entidad emisora:

31 de marzo de 2018

Ganancia o
Razén social G e s Costo Valor en pérdida no
del Emisor 7 Participacion Adquisicion Libros realizada en el
ORI
Bolsa de
Valores de 0.487 & 193.000 1.467.109 1.274.109
Colombia S.A.
$ 193.000 1.467.109 1.274.109
31 de diciembre de 2017
Ganancia o
Razéon social del % Costo Valor en pérdida no
Emisor Participacion Adquisicién Libros realizadas en el
ORI
Bolsa de Valores de
Colombia S.A. 0.487 % 193.000 564.436 371.436
$ 193.000 564.436 371.436

10. Cuentas por cobrar, neto

El siguiente es el detalle de las cuentas por cobrar, neto al 31 de marzo de 2018 y 31 de diciembre
de 2017:
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31 de marzo 31 de diciembre
de 2018 de 2017
Comisiones 259,673 387,582
A empleados (Ver nota 21) 1,020,036 1,005,149
Deudores 331,200 322,923
Anticipos a contratos y proveedores 3,315 -
Relacionadas y Asociadas 1,239,087 2,880,393
Deterioro (1,983) -
Total Cuentas por Cobrar, Neto $ 2,851,328 4,596,047

(1) El siguiente es el detalle del deterioro calculado bajo los nuevos parametros de la NIIF 9
— Instrumentos Financieros:

31 de marzo de 2018 01 de enero de 2018

Deterioro - Modelo de
Pérdida esperada 3 1,983 3 2,945

La diferencia entre el resultado del deterioro del 01 de enero y el 31 de marzo de 2018 por $962,
la se registro en el rubro de ingresos diversos.

El siguiente es el detalle de las cuentas por cobrar corrientes y no corrientes al 31 de marzo de
2018 y 31 de diciembre de 2017:

31 de marzo de 2018 31 de diciembre de 2017
Corriente $ 1.831.291 3.590.899
No corriente (1) 1.020.036 1.005.149
Total Cuentas por Cobrar $ 2.851.327 4.596.047

(1) Corresponde a cartera de empleados las cuales se encuentran en el rango mayor a 360
dias, al 31 de marzo de 2018 y 31 diciembre 2017 no presentan deterioro.
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11. Impuesto sobre la renta, corriente

El detalle del activo por impuesto a las ganancias, corriente al 31 de marzo de 2018, es el
siguiente:

31 de marzo de 2018

Retenciones y anticipos de impuestos 3 961,735
Impuesto sobre la renta, corriente . (269,704)
Impuesto sobre las Ganancias, Corriente $ 682,031

12. Otros Activos

A continuacion, se presenta el detalle de otros activos al 31 de marzo de 2018 y 31 de diciembre
de 2017:

31 de marzo de 2018 31 de diciembre de 2017
Iva descontable $ 52.989 22.905
Retencion en la fuente 517.482 -
Anticipo Industria y Comercio 2.818 2.022
Gastos pagados por anticipado 338 -
Otros activos - 7.759
Total otros activos $ 573.627 32.686

13. Cuentas por pagar

El detalle de las cuentas por pagar al 31 de marzo de 2018 y 31 de diciembre de 2017, es el
siguiente:

31 de marzo de 31 de diciembre de
2018 2017
Retenciones y aportes laborales $ 672,836 927,531
Costos y gastos por pagar 313,215 161,749
Cuentas por pagar con partes
relacionadas 1,474,730 1,474,724
Total Cuentas por Pagar $ 2,460,781 2,564,004

14. Impuesto a las ganancias

El gasto por el impuesto a las ganancias se reconoce, en cada uno de los periodos intermedios,
sobre la base de la mejor estimacion de la tasa impositiva que se espera para el periodo contable
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anual. La tasa tributaria efectiva de la Comisionista respecto de operaciones continuas para el
periodo de tres meses terminado el 31 de marzo de 2017 fue de 31,07%. Para el periodo de tres
meses terminado al 31 de marzo de 2018, la comisionista generd pérdida fiscal y calculd su
impuesto de renta sobre la base presuntiva.

15. Provisiones por demandas laborales

Para el periodo comprendido a 31 de marzo de 2018 y 31 de diciembre de 2017 Citivalores
presenta provision por demanda laboral por valor de $121,189, de la demandante Adriana Maria

Zabaleta en contra de la Comisionista constituida por existir ya pérdida probable y se encuentra
en primera instancia.

16. Reservas

De acuerdo con disposiciones legales vigentes en Colombia, la Comisionista debe constituir una
reserva legal que ascendera, por lo menos al cincuenta por ciento (50%) del capital suscrito,
formada con el diez por ciento (10%) de las utilidades liquidas de cada ejercicio. Sera procedente
la reduccién de la reserva por debajo del limite minimo, cuando tenga por objeto enjugar pérdidas
acumuladas en exceso de utilidades no repartidas de ejercicios anteriores o, cuando el valor
liberado se destine a capitalizar la Comisionista mediante la distribucién de dividendos en
acciones.

La composicién de las reservas al 31 de marzo de 2018 y 31 de diciembre de 2017 es la siguiente:

31 de marzo de 31 de diciembre de
2018 - 2017
Reserva legal $ 39,636,487 39,636,487
Reserva ocasional para futuras
capitalizaciones (1) 20,718,006 11,740,078
Total Reservas $ 60,354,493 51,376,565

(1) La variacion corresponde a la utilidad del ejercicio del afio 2017 por $8,977,928 trasladada
a la reserva para futras capitalizaciones.

17. Ingreso por comisiones y honorarios

Los ingresos por comisiones y honorarios al corte 31 de marzo de 2018 cerré con un saldo de
$4,175,847 y al 31 de marzo 2017 cerrd con un saldo de $7,720,621, donde se observa una
disminucién con respecto al primer trimestre del afio anterior en las corresponsalias CIFS y
Citibank NA por $3,544,774, generado por un menor gasto de facturacion en el primer periodo
del 2018.
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18. Transacciones con Partes Relacionadas

A continuacion, se presentan los activos y pasivos con compaiiias vinculadas al 31 de marzo de
2018 y 31 de diciembre de 2017:

31 de marzo 31 de diciembre de
de 2018 2017
Activo
Disponible (extracto)
Citibank Colombia S.A $ 62,931,835 65,398,302
Cuentas por Cobrar
Citigroup Global Markets Inc CGMI 42.906 646,625
Citi International Financial Services CIFS 605.717 1,156,792
Citibank N.A 590,463 1,076,976
Deudores intereses
Citibank Colombia S.A. 306,604 306,797
Total Activo $ 64,477,615 68,585,492
Pasivo
Cuentas por Pagar
Citibank N.A. $ 1,474,730 1,474,724
Total Pasivo $ 1,474,730 1,474,724

A continuacién, se presentan los ingresos y gastos con compariias vinculadas 31 de marzo de
2018 y 31 de marzo de 2017:

31 de marzo 31 de marzo
Ingreacy de 2018 de 2017

Otros rendimientos financieros - Depésitos de ahorro
Citibank Colombia S.A.

$ 937,461 740,632
Ingresos por corresponsalia
Citi International Financial Services CIFS 2,013,745 4,592 503
Citibank N.A. 781,423 2,136,596
Total Ingresos $ 3,732,629 7,469,731

Al 31 de marzo de 2018 y 2017, la disminucién en los ingresos corresponde a un menor ingreso
por corresponsalias dado a una base mas alta de gastos facturados en el afio 2017.
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Gastos 31 de marzo 31 de marzo
de 2018 de 2017
Comisiones
Citibank N.A. $ 101
Citibank N.A. London Branch 32 =
Citibank Colombia S.A. TAB .
Honorarios y servicios
Citibank Colombia S.A. 548 145 535.573
Acciones y Valores Banamex } 124.153
Citigroup Technology Inc _ 71 604
Citigroup Global Market Inc. CGMI 119,256 76,733
Citigroup Global Markets Limited CGML 26.758 6.511
Citigroup Global Markets Operations and Technology LLC 57 7 871
Citibank International Limited Hungary 13.939 543
Citibank Europe plc Poland 677 96
Citibank N.A. . 4184
Arrendamientos
Citibank Colombia S.A. 260,498 250,260
Total Gastos $ 970,107 1,077,429

Al 31 de marzo de 2018 y 2017, la disminucién del gasto corresponde al cambio de proveedor

(Acciones y valores Banamex) donde suministraba informacion de mercado e intermediaciéon
financiera en operaciones de distribucion y compra de acciones a un proveedor local.

19. Operaciones Celebradas con Administradores
Ningun miembro de la Junta Directiva, Representantes Legales u otros funcionarios poseen en
la Comisionista participacion accionaria superior al diez por ciento (10%).

Los directivos claves de la Comisionista tienen participacion en las Juntas Directivas de otras
entidades vinculadas del Grupo, sobre las cuales la Comisionista, después de realizar su
respectivo analisis no identifico6 que se ejerciera influencia significativa sobre las politicas
operativas y financieras de dichas vinculadas.
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20. Compensacion del personal clave de la gerencia

A continuacion, se detalla la compensacion recibida por el personal clave de la gerencia, por el
periodo de tres meses terminados al 31 de marzo de 2018 y 2017

31 de marzo de 31 de diciembre de

2018 2017
Salarios 3 507,748 776,519
Otros beneficios 1,231,882 940,322
Total Remuneraciones $ 1,739,630 1,716,841

21. Hechos relevantes durante el periodo

Operaciones Discontinuadas

El treinta y uno (31) de enero de 2018 se suscribié un contrato de compra venta de activos y
pasivos entre (i) Citibank Overseas Investment Corporation, Citibank Colombia S.A., Citivalores
S.A., Comisionista de Bolsa, y Citibank, N.A., a través de su division IBF (International Banking
Facility), como cedentes, y (ii) Banco Colpatria Multibanca Colpatria S.A., Scotia Securities
(Colombia) S.A. Sociedad Comisionista de Bolsa y The Bank of Nova Scotia - Scotiabank, como
cesionarios. El contrato se ejecuta en Colombia como cesion de los activos, pasivos y contratos
asociados al negocio de Consumo y de Pequenas y Medianas Empresas de Citibank Colombia
S.A. y Citivalores S.A. El perfeccionamiento de la operacién esta sujeto a las respectivas
aprobaciones de la Superintendencia Financiera de Colombia, las cuales se espera obtener
antes de fin del afio 2018. En sesion del 20 de febrero de 2018, la Asamblea de Accionistas de
Citivalores S.A. ratificé y aprobd expresamente la suscripcion del contrato de cesiéon de los

activos, pasivos y contratos asociados al negocio de Consumo y de Pequefias y Medianas
Empresas de Citivalores S.A. en Colombia.

Citivalores S.A. Comisionista de Bolsa cedera a Scotia Securities S.A. los contratos de comisién
con clientes del segmento mencionado en el parrafo anterior, que poseen inversiones en titulos
valores, en el mercado de publico de valores de Colombia, asi como los activos que estan
contenidos en el servicio de custodia y administracion de valores en Colombia, de clientes locales
y que al interior de nuestra compariia se ha denominado el mercado OnShore, dichas
operaciones se registran en rubros fuera del Balance, de la Comisionista, en las cuentas de
orden, las cuales no se encuentran incluidas en los estados financieros de presentacion, por lo
tanto, no se elaboran estados financieros de la operacion.

El detalle de las partidas del balance que estan incluidas en la cesion de activos se describen a
continuacién: corresponde a la cartera de créditos de empleados que se encuentra registrada,
en el rubro de cuentas por cobrar, de acuerdo a las condiciones establecidas en el contrato,
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activo financiero a valor razonable que al 31 de marzo de 2018 asciende a $1.020.036 (ver nota
10).

A continuacion, se relaciona el pasivo laboral y gasto causado de la Comisionista que es objeto
de venta al 31 de marzo de 2018:

Pasivo Laboral

Concepto Valor
Vacaciones $ 95.250
Cesantias 9.121
Intereses de Cesantias 273
Primas Legales 9.121
Primas Extralegales 16.915
Total Pasivo Laboral $ 130.680

Gasto laboral

Concepto Valor
Vacaciones 3 34.238
Cesantias 9.121
Intereses de Cesantias 273
Primas Legales 9.121
Primas Extralegales 16.915
Total Gasto Laboral $ 69.668

Aprobaciones del Regulador

Al cierre del 31 de marzo de 2018, los estados financieros no presentan afectacién por la cesion
de activos y pasivos, toda vez, que la Superintendencia Financiera de Colombia aprobé la no
afectacion de los mismos con el fin de no generar impactos en el monitoreo de los estados
financieros para propésitos de Supervision. No obstante, se presenta una nota de revelacion, con
los rubros del balance que seran objeto de cesién.
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