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I n -FO r m e A los seiores Accionistas de Productos Familia S.A.
del ReVISOP 20 de febrero de 2015

F " l En mi opinidn, los citados estados financieros auditados por mi, que fueron fielmente
I S C a tomados de los libros, presentan razonablemente, en todos los aspectos significativos,
la situacion financiera de Productos Familia S.A. al 31 de diciembre de 2014 y 2013 y
los resultados de sus operaciones, los cambios en su situacion financiera y sus flujos
de efectivo por los afos terminados en esas fechas, de conformidad con principios de
contabilidad generalmente aceptados en Colombia para instituciones vigiladas por la
A los sefiores Accionistas de Productos Familia S.A. Superintendencia Financiera, uniformemente aplicados.

Con base en el desarrollo de mis pruebas, en mi concepto:
20 de febrero de 2015 . . .
a) La contabilidad de la Compafia ha sido llevada conforme a las normas legales y la
técnica contable.

He auditado los balances generales de Productos Familia S.A. al 31 de diciembre de 2014 y
2013y los correspondientes estados de resultados, de cambios en el patrimonio de los accio-
nistas, de cambios en la situacion financiera y de flujos de efectivo por los afios terminados en
esas fechas y el resumen de las principales politicas contables indicadas en la Nota 2 y otras
notas explicativas.

La administracion es responsable por la adecuada preparacion y presentacion de
estos estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente acep-
tados en Colombia para instituciones vigiladas por la Superintendencia Financiera. Esta
responsabilidad incluye disefar, implementar y mantener el control interno relevante
para que estos estados financieros estén libres de errores de importancia relativa debido
a fraude o error; seleccionar y aplicar las politicas contables apropiadas, asi como esta-
blecer los estimados contables que sean razonables en las circunstancias.

Mi responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre dichos estados finan-
cieros con base en mis auditorias. Obtuve las informaciones necesarias para cumplir
mis funciones de revisoria fiscal y llevé a cabo mi trabajo de acuerdo con normas de
auditoria generalmente aceptadas en Colombia. Estas normas requieren que planee y
efectue la auditoria para obtener una seguridad razonable de si los estados financieros
estan libres de errores de importancia relativa.

Una auditoria de estados financieros comprende, entre otras cosas, realizar pro-
cedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los valores y revelaciones en los
estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor,
incluyendo la evaluacion del riesgo de errores de importancia relativa en los estados
financieros. En la evaluacion de esos riesgos, el revisor fiscal considera el control inter-
no relevante de la entidad para la preparacion y razonable presentacion de los estados
financieros, con el fin de disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en
las circunstancias. Una auditoria también incluye evaluar lo apropiado de las politicas
contables usadas y de las estimaciones contables realizadas por la administracion de la "
entidad, asi como evaluar la presentacion de los estados financieros en conjunto. Con- L:_ ;f _f_‘.‘ -
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b) Las operaciones registradas en los libros y los actos de los administradores se ajus-
tan a los estatutos y a las decisiones de la Asamblea de Accionistas y de la Junta
Directiva.

c) La correspondencia, los comprobantes de las cuentas y los libros de actas y de re-
gistro de accionistas se llevan y se conservan debidamente.

d) Existen medidas adecuadas de control interno, de conservacion y custodia de los
bienes de la Compafiia y los de terceros que estan en su poder.

e) Se dio cumplimiento a las normas establecidas en la Circular Externa No. 062 de
2007, mediante la cual la Superintendencia Financiera establecid la obligacion de
implementar mecanismos para la prevencion y control del lavado de activos v fi-
nanciacion del terrorismo provenientes de actividades ilicitas a través del mercado
de valores.

f)  Existe concordancia entre los estados financieros que se acomparian y el informe
de gestion preparado por los administradores. Los administradores dejaron cons-
tancia en el informe de gestion de que no entorpecieron la libre circulacion de las
facturas emitidas por los vendedores o proveedores.

g) La informacion contenida en las declaraciones de autoliquidacion de aportes al
Sistema de Seguridad Social Integral, en particular la relativa a los afiliados y a sus
ingresos base de cotizacion, ha sido tomada de los registros y soportes contables.
La Compafiia no se encuentra en mora por concepto de aportes al Sistema de Se-
guridad Social Integral.

sidero que la evidencia de auditoria que obtuve proporciona una base razonable para

fundamentar la opinién que expreso a continuacion. Juber'Emesto Carrién

Revisor Fiscal
Tarjeta Profesional No. 86122-T
Miembro de PricewaterhouseCoopers Ltda.
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Certificacion
del Representante

Legal y del Contador
de la Compania

A los sefores Accionistas de Productos Familia S.A.

20 de febrero de 2015

Los suscritos Representante Legal y Contador de Productos Familia S.A., certificamos
que los estados financieros de la Compafiia al 31 de diciembre de 2014 y 2013 han sido
fielmente tomados de los libros y que antes de ser puestos a su disposicion y de terceros
hemos verificado las siguientes afirmaciones contenidas en ellos:

a)

b)

c)

d)

e)

Todos los activos y pasivos incluidos en los estados financieros de la Compafia al 31
de diciembre de 2014 y 2013 existen y todas las transacciones incluidas en dichos
estados se han realizado durante los afios terminados en esas fechas.

Todos los hechos economicos realizados por la Comparia, durante los afios ter-
minados el 31 de diciembre de 2014 y 2013, han sido reconocidos en los estados
financieros.

Los activos representan probables beneficios econdmicos futuros (derechos) y los pasivos
representan probables sacrificios economicos futuros (obligaciones), obtenidos o a cargo
de la Compafiia al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

Todos los elementos han sido reconocidos por sus valores apropiados, de acuerdo
con los principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia.

Todos los hechos econdmicos que afectan la Compafiia han sido correctamente
clasificados, descritos y revelados en los estados financieros.

Los estados financieros y otros informes relevantes para el publico, no contienen

vicios, imprecisiones o errores que impidan conocer la verdadera situacion patrimo-
nial o las operaciones de la Compafiia.

Lo S 72
Dario Rey’i\/lora Wilson OswalddSierra L.
Representante Legal Contador

Tarjeta Profesional No. 63926-T

Certificacion
de los estados

financieros

Ley 964 de 2005

Sefiores

Asamblea General de Accionistas
Productos Familia S.A.

Medellin

El suscrito Representante Legal de Productos Familia S.A.
CERTIFICA:

Que los estados financieros y las operaciones de la Compafia al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 no contienen vicios, imprecisiones o errores
que impidan conocer la verdadera situacion patrimonial de la misma.

Lo anterior para efectos de dar cumplimiento al Articulo 46 de la Ley 964
de 2005.

Para constancia se firma el 20 de febrero de 2015.

L/ 7
Dario Re'y.l Mora
Representante Legal
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Bal.an Ce A 31 DE DICEMBRE
(Millones de pesos

G ene ral. colombianos)

Notas 2014 2013

ACTIVO
Activo corriente
Disponible 4 25.240 33.922
Inversiones temporales 5 61.399 47.407
Deudores, neto 6 257.909 254.246
Inventarios, neto 7 88.160 85.126
Gastos pagados por anticipado y cargos diferidos 8 7.868 6.869
Total del activo corriente 440.576 427.570
Activo no corriente
Deudores a largo plazo 7.813 6.431
Propiedades, planta y equipo, neto 249.355 260.733
Inversiones permanentes 10 596.082 522.646
Cargos diferidos y otros activos, neto 8 21.464 27.701
Total del activo no corriente 874.714 817.511
Valorizaciones 18 342.863 318.772
Total del activo 1.658.153 1.563.853
PASIVO Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Pasivo corriente
Obligaciones financieras n 20.064 20.118
Proveedores 12 54.207 64.811
Cuentas por pagar 13 182.644 208.303
Obligaciones laborales 14 12.455 10.979
Impuestos, gravamenes y tasas 15 15.034 17.653
Total del pasivo corriente 284.404 321.864
Pasivo no corriente
Obligaciones financieras 11 89.334 99.833
Impuestos, gravamenes y tasas 15 8.152 3.573
Obligaciones laborales 14 402 544
Total del pasivo no corriente 97.888 103.950
Total del pasivo 382.292 425.814
Patrimonio de los accionistas (ver estado adjunto) 1.275.861 1.138.039
Total del pasivo y patrimonio de los accionistas 1.658.153 1.563.853
Cuentas de orden 19 1.152.748 1.083.458
Las notas que se acompafian son parte integrante de los estados financieros.
!__,f' — '\
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Dario Rey Mora Wilson Os alfdo Sierra L. Juber Efnesto Carrién

Representante Legal Contador
Tarjeta Profesional No. 63926-T

(Ver certificacion adjunta)

(Ver certificacion adjunta)

Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional No. 86122-T
Miembro de PricewaterhouseCoopers Ltda.

(Ver certificacion adjunta)

EStadO de A 31 DE DICEMBRE

(Millones de pesos

Re S u I.tad O S colombianos)

INFORME DE GESTION 2014 | 2014

INGRESOS OPERACIONALES
Ventas nacionales 662.596 679.392
Ventas al exterior 155.136 144.138
Ventas brutas 817.732 823.530
Menos - Devoluciones en ventas (640) (603)
Ventas netas 817.092 822.927
Costo de ventas (450.995) (466.321)
Ganancia bruta en ventas 366.097 356.606
Otros ingresos operacionales 40.328 37.047
Gastos operacionales de
Administracion 20 (53.141) (46.346)
Ventas 20 (334.220) (310.762)
Ganancia operacional 19.064 36.545
Ingresos no operacionales 21 33.353 22.275
Gastos no operacionales 21 (28.287) (26.633)
Utilidad neta por la aplicacion del método de participacion 10 143.326 117.651
Ganancia antes de provision para impuesto de renta 167.456 149.838
Provision de impuesto sobre la renta 15 (15.033) (12.192)
Ganancia neta del aio 152.423 137.646
Ganancia neta por accion (en pesos colombianos) 137,24 123,93
Las notas que se acompafian son parte integrante de los estados financieros.
.
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Dario Rey Mora Wilson Oswaldo Sierra L. Juber Ernesto Carrion
Representante Legal Contador Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional No. 63926-T

(Ver certificacion adjunta)

(Ver certificacion adjunta)

Tarjeta Profesional No. 86122-T
Miembro de PricewaterhouseCoopers Ltda.
(Ver certificacion adjunta)



famiiia

Estado de cambios en 4310 bcovane
ILtones de pesos

el patrimonio de los accionistas | clombianos

Capital . Depreciacion Para o L Diferencia Efecto por Superavit
. Prima en Resultados . Revalorizacion Superavit . »
suscrito s Articulo 130 futuras Total . en cambio conversion por
colocacion del Legal o del por metodo de . . L Total
y pagado . Lo del Estatuto capitalizaciones reservas I S de inversiones de los estados valorizacion
de acciones ejercicio . . patrimonio participacion o
(Nota 17) Tributario y otras permanentes financieros (Nota 18)

Saldos al 31 de diciembre de 2012 111 67.094 132.706 56 7.618 291.066 298.740 172.581 94.153 (22.435) (2.771) 357.194 1.097.373
Apropiaciones efectuadas por la (132.706) (34) 132.740 132.706 -
Asamblea de Accionistas
Distribucion de dividendos (45.000) (45.000) (45.000)
E‘fecto.por conversion de estados 0 4 397 12 381
financieros de la sucursal
Dlsmmumon por Ya aplllcaoon del (17.067) (17.067)
método de participacion
Efectg en ell aJustle por diferencia en 4.404 4.404
cambio de inversiones permanentes
Impuesto al patrimonio (1.276) (1.276)
Disminucion en valorizaciones (38.422) (38.422)
Ganancia neta del afo - - 137.646 - - - - - - - - - 137.646

Saldos al 31 de diciembre de 2013 111 67.094 137.646 56 7.584 378.848 386.488 171.305 77.086 (17.704) (2.759) 318.772 1.138.039
Apropiaciones ef.ectl.xadas por la (137.646) 137646 137,646 )
Asamblea de Accionistas
Distribucion de dividendos (85.000) (85.000) (85.000)
Ef o

: ecto_por conversion de estados (35) (35) (460) 3368 2873
financieros de la sucursal
Aumento por I.a apllllcacwon del mé- 14.945 14.945
todo de participacion
Efectg en e'l ajustle por diferencia en 98,490 98,490
cambio de inversiones permanentes
Aumento en valorizaciones 24.091 24.091
Ganancia neta del afio - - 152.423 - - - - - - - - - 152.423
Saldos al 31 de diciembre de 2014 m 67.094 152.423 56 7.584 431.459 439.099 171.305 92.031 10.326 609 342.863 1.275.861
Las notas que se acompafian son parte integrante de los estados financieros.
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Dario Rey'-Mora Wilsor] Oswaltfo"Sierra L. Juber Ernesto Carrion
Representante Legal Contador Revisor Fiscal
(Ver certificacion adjunta) Tarjeta Profesional No. 63926-T Tarjeta Profesional No. 86122-T

(Ver certificacion adjunta)

Miembro de PricewaterhouseCoopers Ltda.

(Ver certificacion adjunta)
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Estado de cambios en 4510 ocevens
ILLlones de pesos

la situacion financiera | wonbince

Discriminacion del aumento en el capital de trabajo:

RECURSOS FINANCIEROS PROVISTOS POR LAS OPERACIONES DEL ANO:
Ganancia neta del afio 152.423 137.646
Mas (menos) - Cargos (créditos) a resultados que no afectaron el capital de trabajo:

Aumentos (disminuciones) en el activo corriente:

Disponible (8.682) 17.922
Ganancia en la aplicacion del método de participacion (143.326) (117.651) Inversiones temporales 13.992 19.147
Depreciacion de propiedades, planta y equipo 40.277 37.384 Deudores 1566 17.904
Efecto por conversion de los estados financieros de la sucursal 3.030 328 Inventarios 3.034 2842
Pérdida en venta o retiro de propiedades, planta y equipo y cargos diferidos 1.194 241 Gastos pagados por anticipado y cargos diferidos 999 402
Amortizacion de cargos diferidos 5272 4.970 Total 13.006 58.217
Capital de trabajo provisto por las operaciones 58.870 62.918 (Aumentos) disminuciones en el pasivo corriente:
Obligaciones financieras 54 1.659
RECURSOS FINANCIEROS GENERADOS POR OTRAS FUENTES: Proveedores 10.604 (11.465)
Dividendos recibidos de compafiias vinculadas 122.843 15.508 Cuentas por pagar 25.659 (110.676)
Aumento en impuestos, gravamenes y tasas no corrientes 4.579 - Obligaciones laborales (1.476) 57
Disminucion en deudores no corrientes - 38.642 Impuestos, gravamenes y tasas 2619 3.591
Producto de la venta y retiro de propiedades, planta y equipo 1.013 10.210 Total 37.460 (116.834)
Total de los recursos financieros provistos en el afio 187.305 127.278 . . .
Aumento (disminucidn) en el capital de trabajo 50.466 (58.617)

RECURSOS FINANCIEROS UTILIZADOS:

Adquisicion de propiedades, planta y equipo (29.748) (60.916) Las notas que se acompafan son parte integrante de los estados financieros.
Adquisicion de activos diferidos - (1.565)
Aumento deudores no corrientes (1.382) -
Disminucion en obligaciones financieras no corrientes (10.499) (15.192)
Disminucion en impuestos, gravamenes y tasas no corrientes - (5.067)
Impuesto al patrimonio - (1.276)
Disminucion en obligaciones laborales no corrientes (142) (19)
Adquisicion de inversiones permanentes (10.068) (56.860)
Distribucion de dividendos a los accionistas (85.000) (45.000)
Total de los recursos financieros utilizados en el afio (136.839) (185.895)
Aumento (disminucion) en el capital de trabajo 50.466 (58.617)
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Dario Rey Mora Wilson Oswaldo Sierra L. Juber Efnesto Carrion
Representante Legal Contador Revisor Fiscal
(Ver certificacion adjunta) Tarjeta Profesional No. 63926-T Tarjeta Profesional No. 86122-T
(Ver certificacion adjunta) Miembro de PricewaterhouseCoopers Ltda.

(Ver certificacion adjunta)
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PrOdUCtOS Famllla S A. 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Cifras expresadas en millones de pesos colombianos

N Ota S a lo S y miles de délares estadounidenses excepto el valor

nominal e intrinseco de las acciones, los dividendos por

estados financieros | S e

Estado de flujos| s oe orcemere

(Millones de pesos

d e e-Fe CtIVO colombianos)

2014
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION

Ganancia neta del afio 152.423 137.646

Ajuste para conciliar el resultado neto con el efectivo neto provisto
por las actividades de operacion:

Depreciacion 40.277 37.384

Utilidad en la aplicacion del método de participacion (143.326) (117.651) NOTAn NOTAE
Pérdida en venta o retiro de propiedades, planta y equipo y cargos diferidos 1.194 241
Efecto por conversion en los estados financieros de la sucursal 3.030 328 ENTIDAD Y OBJETO SOCIAL RESUMEN DE LAS PRINCIPALES
Amortizacion de cargos diferidos 5.272 4.970 PRACTICAS CONTABLES
Provision deudores 600 - Productos Familia S.A. (puede identificarse igualmente como
(Recuperacion provision neta) provision neta para proteccion de inventarios (922) 2.580 Familia S.A., Sancela S.A,, PRFA S.A., Productos Familia Sance- Para sus registros contables y para la preparacion de sus
Cambio en activos y pasivos operacionales: la S.A. y Familia Sancela de Colombia S.A.) fue constituida de estados financieros, por disposicion legal la Comparia debe
Deudores (5.645) 20.738 acuerdo con las leyes colombianas el 31 de diciembre de 1958 observar principios de contabilidad generalmente aceptados
Inventarios (2.112) (5.422) mediante Escritura Publica No. 7973 de la Notaria Cuarta de en Colombia, establecidos por la Superintendencia Financiera
Gastos pagados por anticipado (999) (402) Medellin. y por otras normas legales; dichos principios pueden diferir
Proveedores (10.604) 11.465 en algunos aspectos de los establecidos por otros organismos
Cuentas por pagar (25.659) 110.676 El objeto social principal de la Compafiia comprende, entre de control del Estado. A continuacién se describe las princi-
Obligaciones laborales 1.334 (76) otros, la manufactura, compra, venta, distribucién, importa- pales politicas y practicas que la Compafia ha adoptado en
Impuestos, gravamenes y tasas 1.960 (9.934) cién y exportacion de pulpa, papel, celulosa y de materiales concordancia con lo anterior.
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion 16.823 192.543 similares; adquirir por concesion y explotar bosques de la na-
) cion o de particulares y plantar, cultivar y explotar toda clase Conversion de transacciones
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION de madera o cosecha para obtener celulosa. El objeto social y saldos en moneda extranjera
Producto de la venta de propiedades, planta y equipo e inversiones permanentes 1.013 10.210 de la Compafiia incluye ademas actividades como la comer- Las transacciones en moneda extranjera se contabilizan a las
Adquisicion de propiedades, planta y equipo (29.748) (60.916) cializacion, dentro del territorio nacional, de mercancias pro- tasas de cambio aplicables que estén vigentes en sus respec-
Dividendos recibidos de compafiias vinculadas 2z 15.508 ducidas por terceros y adicionalmente la participacion como tivas fechas. Al cierre de cada ejercicio los saldos por cobrar
Aume,nltc_) en Cargos d_ﬁe”dos y otros activos = (1.565) constituyente o adquirente de acciones o derechos de socie- 0 por pagar se ajustan a la tasa de cambio representativa del
Adquisicion de inversiones permanentes (10.068) (56.860) . . ., . . - .
Efectivo neto provisto por (usado en) las actividades de inversion 84.040 (93.623) dades 'ya existentes gu§ se. ,ded|quen a la explotacion, pro- mercadp certificada por la Supermte'ndenm'a Fmanmera: En
cesamiento y comercializacion de productos naturales como lo relativo a saldos por cobrar, las diferencias en cambio se
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION madera, sal, café, oro y sus derivados de papel. ||ev§n a résultados como .ingresos 0 gastqs finanFieros. _Para
Disminucion en obligaciones financieras (10553) (16851) . . ’ . las myersmnes en subordinadas del §xter|or, la diferencia en
Distribucion de dividendos (85.000) (45.000) Los ingresos que obtiene la Compafiia corresponden prin- cambio que resulte entre el valor en libros y su valor reexpre-
Efectivo neto usado en las actividades de financiacion (95.553) (61.851) cipalmente a la venta de papel higiénico, servilletas, toallas sado se lleva como un mayor o menor valor del patrimonio,
Aumento en el efectivo y equivalentes de efectivo 5310 37.069 sanitarias y otros para la higiene personal y el aseo del hogar. de acuerdo con el Decreto No. 4918 del Ministerio de Comer-
Efectivo e inversiones temporales al principio del afio 81.329 44.260 cio, Industria y Turismo. En lo que respecta a cuentas por
Efectivo e inversiones temporales al final del afio 86.639 81.329 La duracion de la sociedad es hasta el 22 de mayo del afio pagar, solo se lleva a resultados como gastos financieros, las
Discriminacion del efectivo e inversiones temporales al final del afio: 2058, y su domicilio principal se encuentra en la ciudad de diferencias en cambio que no sean imputables al costo de
Disponible 25.240 33.922 Medellin. adquisicién de activos. Son imputables a costos de adquisi-
Inversiones temporales 61.399 47.407 cion de activos las diferencias en cambio ocurridas mientras
86.639 81.329 El 8 de febrero de 2006, la Compafia constituyd una sucur- dichos activos estén en construccion o instalacion y hasta

Las notas que se acompafan son parte integrante de los estados financieros.
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sal en Republica Dominicana denominada Productos Familia
Sancela S.A. Dicha sucursal fue registrada oficialmente ante

que se encuentren en condiciones de utilizacion.

,w i las autoridades legales en Republica Dominicana en febrero Combinacion y traduccion de estados

[ -] 4 i e, . . . o . .

) P _ « _ o - de 2006 e inicié sus operaciones en abril del mismo afio. El financieros de la sucursal

Dario Rey'Mora Wilson Osyaldo Sierra L. Juber Epfiesto Carrion objeto social de la sucursal es similar al de la Compafiia. Los estados financieros de la Compafiia comprenden los esta-
Representante Legal Contador Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional No. 63926-T

(Ver certificacion adjunta)

(Ver certificacion adjunta)

Tarjeta Profesional No. 86122-T
Miembro de PricewaterhouseCoopers Ltda.

(Ver certificacion adjunta)

dos financieros de Productos Familia S.A.y los de la sucursal
en Republica Dominicana. Todas las cuentas y transacciones



de la sucursal se incorporan en los estados financieros de
Productos Familia S.A. Los estados financieros se preparan
usando politicas contables uniformes para transacciones y
hechos similares.

La Sucursal mantiene sus registros contables en pesos domi-
nicanos. Para propésitos de incorporar sus saldos y transac-
ciones en los estados financieros de la Compafia, los traduce
como sigue:

® |os saldos de los activos y pasivos se traducen al tipo de
cambio de cierre. El tipo de cambio utilizado al 31 de di-
ciembre de 2014 fue de $54.12 por DOP 1 (2013 - $45.05
por DOP 1).

® las cuentas de ganancias y pérdidas se traducen al tipo de
cambio promedio del mes en que se originaron.

e FEl ajuste por conversion se registra en el patrimonio de la
Compafiia.

Clasificacion de activos y pasivos

Los activos y pasivos se clasifican, segun el uso a que se des-
tinan o segun su grado de realizacion, exigibilidad o liqui-
dacion, en términos de tiempo y valores. Para tal efecto se
entiende como activos o pasivos corrientes aquellas sumas
que seran realizables o exigibles, respectivamente, en un pla-
Z0 N0 mayor a un afio.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Para propdsitos de preparacion del estado de flujos de efec-
tivo, el efectivo en caja y bancos vy las inversiones de alta
liquidez con vencimiento inferior a tres meses son conside-
rados como efectivo y equivalentes de efectivo. Los estados
de flujos de efectivo que se acompafian fueron preparados
usando el método indirecto.

Inversiones temporales

Son aquellas que se encuentran representadas en titulos o
documentos de facil enajenacion sobre los que el inversionis-
ta tiene el serio proposito de realizar el derecho econémico
que incorporen en un lapso no superior a tres afios calenda-
rio. Pueden ser de renta fija o de renta variable.

Las inversiones negociables de renta fija se contabilizan bajo
el método del costo, y posteriormente en forma exponencial
a partir de la tasa interna de retorno calculada en el mo-
mento de la compra. La diferencia con respecto al valor de
mercado o su valor estimado al cierre del ejercicio, se registra
como un mayor o menor valor de la inversién con cargo o
abono a resultados.

Las inversiones negociables de renta variable se contabilizan
bajo el método del costo.

Provision para cuentas de dudoso recaudo

La provision para cuentas de dudoso recaudo se revisa y ac-
tualiza al fin de cada ejercicio, con base en analisis de edades
de saldos y evaluaciones de la cobrabilidad de las cuentas in-
dividuales efectuadas por la administracion. Periédicamente
se carga a la provision las sumas que son consideradas de
dificil recuperacion.

Inventarios

Los inventarios se contabilizan al costo y al cierre del ejer-
cicio son reducidos a su valor de mercado si éste es menor.
Los inventarios de materias primas, productos en proceso,
repuestos y accesorios y productos terminados se contabi-
lizan utilizando el método de promedios, y la mercancia en
via esta determinada sobre valores especificos. Al cierre de
cada ejercicio se determinan las provisiones para proteccion
de inventarios con base en estimaciones y analisis de la ge-
rencia sobre el uso futuro de las existencias y sobre el lento
movimiento y obsolescencia.

Inversiones negociables y permanentes

Las disposiciones de la Superintendencia Financiera requie-
ren que las inversiones que posee la Compafia se clasifiquen
de acuerdo con la intencidn de su realizacion por parte de la
gerencia en negociables, antes de tres afios, y permanentes
después de tres afios y de acuerdo con los rendimientos que
generen en inversiones de renta fija y de renta variable. Una
vez clasificadas las inversiones se registran y valtan de la si-
guiente manera:

a) Las inversiones de renta fija, independiente de su clasifi-
cacion entre negociables o permanentes, se registran ini-
cialmente por su costo de adquisicion y mensualmente se
valorizan por su valor de realizacion determinado con base
en su valor de mercado. El ajuste resultante se lleva a la
cuenta de resultados.

b) Las inversiones de renta variable en acciones o partici-
paciones de capital en entidades no controladas por la
Compafiia se registran al costo ajustado por inflacién y
mensualmente se valorizan a su valor de realizacion. Para
las inversiones clasificadas como permanentes el ajuste
resultante sea positivo 0 negativo se registra en la cuenta
de valorizaciones en el activo con abono o cargo a supera-
vit por valorizaciones en el patrimonio, segun el caso. Para
las inversiones clasificadas como negociables si el ajuste
resultante es negativo se registra como una provision con
cargo a resultados. El valor de mercado determinado para
las acciones que cotizan en bolsa de alta o media bursati-

lidad, es con base en el promedio de cotizacion del ultimo
mes en bolsa y para las de baja bursatilidad o que no coti-
zan en bolsa, con base en su valor intrinseco.

c) Las inversiones en companias subordinadas en las cuales la
Compafia posee en forma directa o indirecta mas del 50% del
capital social, se contabilizan por el método de participacion
aplicado en forma prospectiva a partir del 1 de enero de 1994.
Bajo este método, las inversiones se registran inicialmente al
costo ajustado por inflacion a partir del 1 de enero de 1992
y posteriormente se ajustan, con abono o cargo a resultados
segun sea el caso, para reconocer la participacion en las utili-
dades o pérdidas en las compafias subordinadas ocurridas a
partir del 1 de enero de 1994, previa eliminacion de las utili-
dades no realizadas entre las subordinadas y la matriz. La dis-
tribucion en efectivo de las utilidades de estas compafiias se
registran como un menor valor de la inversion. Adicional a lo
anterior, también se registra como un mayor o menor valor de
las inversiones indicadas anteriormente la participacion pro-
porcional en las variaciones en otras cuentas del patrimonio
de las subordinadas, diferente a resultados del ejercicio y ex-
cluyendo el ajuste por inflacion del afio, registrado en la cuen-
ta de inversiones, con abono o cargo a la cuenta de superavit
por método de participacion en el patrimonio.

Una vez registrado el método de participacion si el valor
intrinseco de la inversion es menor que el valor en libros,
se registra una provisién con cargo a resultados. Cual-
quier exceso del valor intrinseco sobre el valor en libros de
la inversion al cierre del ejercicio es contabilizado separa-
damente como valorizaciones de activos, con abono a la
cuenta patrimonial de superavit por valorizaciones.

d) Las inversiones que estén representadas en titulos de fa-
cil enajenacion sobre las cuales la Compafiia tiene el serio
proposito de realizarlas en un plazo no superior a tres afios
a un tercero ajeno al grupo empresarial se clasifican como
inversiones negociables. Estas inversiones se registran ini-
cialmente al costo y mensualmente se ajustan a su valor de
realizacion con cargo o abono a resultados, segun el caso.
El valor de realizacion es determinado de la misma forma
indicada en el literal anterior para cada tipo de inversion.

Instrumentos financieros derivativos

En el curso normal de los negocios, la Compafia realiza ope-
raciones con instrumentos financieros derivativos, con pro-
positos comerciales o con propdsitos de reducir su exposicion
a fluctuaciones en el mercado de sus activos u obligaciones,
en el tipo de cambio de moneda y en las tasas de interés. Esos
instrumentos incluyen operaciones swap.

Si bien las normas contables colombianas no prevén trata-
mientos contables especificos para este tipo de transaccio-
nes, la Compafia registra los derechos y obligaciones que
surgen en los contratos y los muestra netos en el balance.

Propiedades, planta y equipo y depreciacion

Las propiedades, planta y equipo se contabilizan al costo, que
en lo pertinente incluye: (a) gastos de financiacion y diferen-
cias en cambio sobre pasivos en moneda extranjera incurri-
dos para su adquisicion y hasta que los activos se encuentren
en condiciones de utilizacion y (b) ajustes por inflacion hasta
el 31 de diciembre de 2006.

Las ventas vy retiros de tales activos se descargan al costo
neto ajustado respectivo y las diferencias entre el precio de
venta y el costo neto ajustado se llevan a resultados.

La depreciacion se calcula sobre el costo ajustado de los acti-
vos por el método de linea recta en los siguientes porcentajes

por ano:

Clase de activo

Construcciones y edificaciones 5%

Maquinaria y equipo 15%
Equipo de transporte 20%
Equipo de oficina 10%
Equipo de computo 20%

Las reparaciones y el mantenimiento periodico de estos acti-
VOS Se cargan a resultados, y en los casos de mantenimientos
estructurados, mejoras y adiciones que mejoran la capacidad
productiva de los activos o incrementan su vida Util se capi-
talizan como mayor valor de los activos.

Gastos pagados por anticipado, cargos diferidos

y otros activos

Se registra como gastos pagados por anticipado, seguros,
servicios, afiliaciones, sostenimiento y otros incurridos para
recibir servicios en el futuro, y se amortizan en el periodo de
cobertura, segun su naturaleza.

Los cargos diferidos, que representan bienes o servicios reci-
bidos de los cuales se espera obtener beneficios econdmicos
en otros periodos incluyen basicamente software adquirido o
desarrollado por la Compafia mas los correspondientes gas-
tos de instalacion pagados a los consultores. Adicionalmen-
te, incluye derechos sobre marcas adquiridas en el exterior y
derechos fiduciarios.



Crédito mercantil

De conformidad con la Circular Conjunta No. 006 y 011 de
2005, emitida por las Superintendencias de Sociedades y
Financiera, respectivamente, se registra como crédito mer-
cantil adquirido el monto adicional pagado sobre el valor en
libros en la adquisicion de acciones de sociedades sobre las
cuales la Matriz tiene o adquiere el control, de acuerdo con
los presupuestos establecidos en los Articulos 260 y 261 del
Cédigo de Comercio. El crédito mercantil adquirido debe ser
amortizado en el mismo tiempo en que se espera recuperar
la inversion, sin que en ningun caso dicho plazo exceda de
veinte afios. Con sustento en la misma norma, no esta sujeto
a reconocimiento contable, como crédito mercantil negativo,
cuando se paga un precio inferior al valor intrinseco. Tam-
poco hay lugar a dicho reconocimiento tratandose de crédito
mercantil formado.

Anualmente se revisa el crédito mercantil a efectos de eva-
luar su procedencia y en caso de concluirse que no genera
beneficios econémicos o que el beneficio econémico ya fue
logrado, se procede a la amortizacion del crédito mercantil en
el respectivo periodo.

Activos recibidos en arrendamiento financiero

Los activos recibidos en arrendamiento financiero, con op-
cion de compra en contratos de leasing, se registran en el
activo correspondiente por el valor presente del contrato
calculado con base en la tasa interna de retorno implicita
en el contrato y se reconoce un pasivo por el mismo valor.
Los canones de arrendamiento se registran como abono al
pasivo en la parte correspondiente a amortizacion de capital
y como gasto financiero, en la parte correspondiente a la fi-
nanciacion. El activo se deprecia de acuerdo con la politica
contable establecida para los bienes propios, indicada en las
propiedades, planta y equipo.

Valorizaciones de activos
Las valorizaciones de activos, que forman parte del patrimo-
nio, incluyen:

a) Excesos del valor comercial de bienes raices y maquinaria
y equipo, seguin avaluos técnicos practicados por peritos
independientes sobre su costo neto ajustado por inflacion
segun libros.

b) Excedentes del valor intrinseco de inversiones al fin del ejerci-
cio sobre su costo neto ajustado por inflacion segun libros.

c) Exceso del valor patrimonial de los encargos fiduciarios de
propiedad de la Compafiia, sobre su costo neto en libros,
ajustado por inflacion.

Para efectos de la valuacion al valor de realizacion, éste se
determina con base en avallos comerciales realizados con
una periodicidad maxima de tres afios calendario. Para efec-
tuar estos avaluos se exceptuan por disposicion legal aque-
llos activos cuyo costo neto ajustado sea inferior a veinte
salarios minimos mensuales.

Los avallos son efectuados por personas que no tienen con
la Compafiia ninguna relacion que pueda dar origen a con-
flictos de interés, esto es, que no existe entre el avaluador y
la Compafiia nexos, relaciones u operaciones paralelas que
involucren un interés que, real o potencialmente, impidan un
pronunciamiento justo y equitativo, ajustado a la realidad del
objeto del avaluo.

En aquellos casos en que el valor comercial de la propiedad,
planta y equipo, es inferior al costo contable del mismo, este
ultimo se ajusta mediante provisiones, que afectan los resul-
tados de la Compafia. Solo se reconocen provisiones una vez
agotado el monto de las valorizaciones, si las hay. El monto
de la provision es la diferencia entre el valor comercial del
bien y su costo contable neto de la depreciacion.

En aquellos casos en que el valor comercial de la propiedad,
planta y equipo es superior al costo contable del mismo, este
ultimo se ajusta mediante valorizaciones, que afectan direc-
tamente el patrimonio de la Compafiia. El monto de las valo-
rizaciones es la diferencia entre el valor comercial del bien y
su costo contable neto de depreciacion.

Obligaciones financieras

Corresponden a obligaciones contraidas por la Compafia me-
diante la obtencion de recursos provenientes de establecimientos
de crédito o de otras instituciones financieras del pais o del exte-
rior. Se incluye también los sobregiros bancarios.

El valor registrado corresponde al monto principal de la obli-
gacion y los gastos financieros que no incrementan el capital,
se registran como gastos acumulados por pagar.

Cuentas por pagar

Representan obligaciones a cargo de la Compafiia originadas
en bienes o servicios recibidos. Las cuentas y documentos
por pagar se contabilizan bajo el método del costo, el cual,
cuando sea el caso, se ajustan de acuerdo con la medida o
moneda extranjera pactada para su pago.

Impuestos, gravamenes y tasas

Representan el valor de los gravamenes de caracter general
y obligatorios a favor del Estado y a cargo de la Compafiia,
determinados con base en las liquidaciones privadas sobre las
respectivas bases impositivas generadas en el respectivo pe-

riodo fiscal. Comprende, entre otros, los impuestos de renta
y complementarios y de industria y comercio.

El impuesto sobre la renta se determina con base en estima-
ciones establecidas de acuerdo con las normas fiscales.

Obligaciones laborales

Comprenden el valor de los pasivos a cargo de la Compafiia
y a favor de los trabajadores o beneficiarios, originados en
virtud de normas legales.

Durante el periodo se registran estimaciones globales que
son ajustadas al final del ejercicio determinando el monto a
favor de cada empleado, de conformidad con las disposicio-
nes legales.

El Instituto de Seguros Sociales (ISS) y otros fondos de pen-
siones reciben contribuciones de la Compafiia y de sus em-
pleados para asumir el pasivo por pensiones de jubilacion de
los trabajadores contratados.

Contingencias

Ciertas condiciones contingentes pueden existir a la fecha que
los estados financieros son emitidos, las cuales pueden resultar
en una pérdida para la Compafia, pero que unicamente seran
resueltas en el futuro cuando uno o mas hechos sucedan o
puedan ocurrir. Tales contingencias son estimadas por la ge-
rencia y sus asesores legales. La estimacion de las contingen-
cias de pérdidas necesariamente envuelve un ejercicio de juicio
y es materia de opinién. En la estimacion de contingencia de
pérdida en procesos legales que estan pendientes contra la
Compaiiia, los asesores legales evaluan, entre otros aspectos,
los méritos de los reclamos, la jurisprudencia de los tribunales
al respecto y el estado actual de los procesos.

Si la evaluacion de la contingencia indica que es probable
que una pérdida material ha ocurrido y el monto del pasivo
puede ser estimado, entonces es registrado en los estados
financieros. Sila evaluacién indica que una pérdida potencial
no es probable pero es incierto el resultado o es probable pero
no puede ser estimado el monto de la pérdida, entonces la
naturaleza de la contingencia es revelada en nota a los es-
tados financieros con una estimacion del rango probable de
pérdida. Contingencias de pérdida estimadas como remotas
generalmente no son reveladas.

Reconocimiento de ingresos, costos y gastos

Los ingresos provenientes de ventas se reconocen cuando
el producto es despachado y los provenientes de servicios
cuando se prestan los servicios. Los costos y gastos se regis-
tran con base en causacion.

Utilidad neta por accion
La utilidad neta por accién ha sido calculada con base en el
promedio ponderado de las acciones suscritas en circulacion,
el cual durante los aflos 2014 y 2013 fue de 1,110,667,888
acciones. Las acciones propias si existieran, serian excluidas
para efectos de este calculo.

Cuentas de orden deudoras y acreedoras

Se registra bajo cuentas de orden deudoras y acreedoras los
compromisos pendientes de formalizacion y los derechos
o responsabilidades contingentes, tales como las garantias
otorgadas, los créditos documentarios sin utilizar, los valo-
res recibidos en custodia o garantia y los contratos suscritos
para la compra de mercancias y propiedades y equipos. Igual-
mente, se incluye aquellas cuentas de registro utilizadas para
efectos de control interno de activos, informacion gerencial
o control de futuras situaciones financieras, asi como para
conciliar las diferencias entre los registros contables y las de-
claraciones tributarias.

Estimaciones contables

Para la preparacion de los estados financieros, de acuerdo
con principios de contabilidad generalmente aceptados,
la administraciéon requiere hacer ciertas estimaciones que
afectan los montos de los activos, pasivos, ingresos, costos y
gastos reportados durante cada periodo vy el resultado final
puede diferir de estas estimaciones.

Cambios normativos

El 29 de diciembre de 2012 el Ministerio de Comercio, In-
dustria y Turismo expidié el Decreto 2784, mediante el cual
se reglamento la Ley 1314 de 2009 sobre el marco técnico
normativo para los preparadores de informacion financiera
que conforman el grupo 1: Emisores de valores, entidades
de interés publico y entidades que cumplan los parametros
establecidos en esta disposicion.

Este marco técnico fue elaborado con base en las Normas In-
ternacionales de Informacion Financiera =NIIF -, las Normas
Internacionales de Contabilidad -NIC-, las interpretaciones
SIC, las interpretaciones CINIIF y el marco conceptual para la
informacion financiera, emitidas en espafiol al 1 de enero de
2012, por el Consejo de Normas Internacionales de Contabili-
dad (IASB por sus siglas en inglés).

Segun el cronograma de aplicacion, el afio 2013 ha sido un
periodo de preparacion y capacitacion con la obligacion ini-
cial de presentar un plan de implementacion aprobado por
la junta directiva, con responsables y metas de seguimiento
y control. El afio 2014 sera el periodo de transicion y el 2015
el periodo de aplicacion plena del nuevo marco normativo.
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De acuerdo con lo indicado en el Decreto 2784 de 2012, modifi-
cado por el Decreto 3024 de 2013, se establece la obligacion de
preparar un estado de situacion financiera de apertura al 1 de
enero del 2014 bajo la nueva normatividad, de modo que durante
todo el aflo 2014 se lleve a cabo la transicion, con la aplicacion
simultanea de la actual y la nueva normatividad contable.

Los ultimos estados financieros oficiales conforme a los De-
cretos 2649 y 2650 de 1993 seran con corte al 31 de diciem-
bre del 2014 y los primeros estados financieros bajo la nueva
normatividad seran los del afio 2015 que requieren su com-
paracion con la informacion de transicion del afio 2014, bajo
el marco técnico normativo establecido en el Decreto 2784 de
2012 y modificado por el Decreto 3023 de 2013.

Reclasificaciones de los estados financieros

Ciertas cifras incluidas en los estados financieros al 31 de di-
ciembre de 2013, fueron reclasificadas para conformarlas en
la presentacion de los estados financieros correspondientes
al afio 2014.

TRANSACCIONES EN MONEDA
EXTRANJERA

Las normas basicas existentes, permiten la libre negociacion
de divisas extranjeras a través de los bancos y demads institu-
ciones financieras a tasas libres de cambio. No obstante, la
mayoria de las transacciones en moneda extranjera todavia
requieren la aprobacion oficial.

Las operaciones y saldos en moneda extranjera se convierten
a la tasa de cambio representativa del mercado, certificada
por la Superintendencia Financiera, la cual fue utilizada para
la preparacion de los estados financieros al 31 de diciembre
de 2014 y 2013. La tasa de cambio representativa del mer-
cado expresada en pesos colombianos al 31 de diciembre de
2014 fue de $2,392.46 (2013 - $1,926.83) por US$1.

La Compafiia tenia los siguientes activos y pasivos en mone-
da extranjera, contabilizados por su equivalente en pesos al
31 de diciembre:

Nota 2014 2013

Us$ $
ACTIVOS
Caja 4 18 43 34 66
Bancos 3.709 8.873 3.844 7.407
Vinculados econémicos, neto 6 24.037 57.508 20.727 39.937
Inversiones permanentes 10 88.308 211.273 74.077 142.734
Inversiones temporales 5.574 13.336 3.516 6.774
Clientes del exterior 910 2177 982 1.892
Total activos 122.556 293.210 103.180 198.810
PASIVOS
Proveedores nacionales 12 (10) (24) - -
Proveedores del exterior 12 (7.651) (18.304) (15.229) (29.343)
Accionistas 13 (135) (323) (113) (218)
Vinculados econdmicos 13 (964) (2.306) (1.967) (3.790)
Costos y gastos por pagar 13 (2.629) (6.290) (2.859) (5.509)
Total pasivos (11.389) (27.247) (20.168) (38.860)
Posicion monetaria neta, activa 111.167 265.963 83.012 159.950

DISPONIBLE

El disponible al 31 de diciembre comprendia:

Caja incluye - US$18 (2013 - US$34) 63 202
Bancos en moneda nacional 16.304 26.313

Bancos en moneda extranjera, US$3,709

(2013 - US$3,844) 8873 7407

25.240 33.922

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no se tenia restricciones
sobre el disponible.

DEUDORES, NETO

Los deudores, neto al 31 de diciembre, comprendian:

Clientes - incluye US$910

(2013 - US$982) 115.797 106.029
Vinculados econémicos
incluye US$24,037 91.850 116.184
(2013 - US$20,727) (Véase Nota 16)
Impuestos por cobar (Véase Nota 15) 47.896 30.242
Cuentas por cobrar empleados 760 653
Deudores varios 5.295 5.206
Anticipos y avances 6.143 3.963
267.741 262.277
Provision para cuentas de dudoso recaudo (2.019) (1.600)
265.722 260.677
Porcién corriente 257.909 254.246
Porcién no corriente 7.813 6.431

265.722 260.677

El movimiento de la provision de cartera al 31 de diciembre se

presenta a continuacion:

Saldo inicial 1.600 1.613
Provision del ejercicio 600 -
Castigo de cartera (181) (13)

Saldo final (1) 2.019 1.600

(1)El monto de la provision de cartera se registrd principal-
mente sobre cuentas comerciales de dificil cobro relacio-
nadas con la venta y exportacion de productos de la Com-
pafiia a clientes.

INVERSIONES TEMPORALES

Las inversiones temporales al 31 de diciembre comprendian:

Tasas de

interés 2014 2014 2013
Bonos 5.7% EA 5.001 -
Certificados de
deposito
a términoy CERT's UggP 5'52/0 E?A 40.808 32.196
Incluye US$5,574 1.25%
(2013 - US$3,516)
Carteras 15.590 15.211
colectivas y otras

61.399 47.407

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no se tenia restricciones
sobre las inversiones temporales.

Al 31 de diciembre, los deudores con recaudo superior a un

afio, correspondian a lo siguiente:
2014 2013

Vinculados econémicos 546 -
Clientes 1.678 1.161
Empleados (2) 538 439
Deudores varios 5.051 4.831

7.813 6.431

2) Representa la porcion a largo plazo de los préstamos a
empleados principalmente por concepto de vivienda.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no se tenia restricciones
sobre las cuentas de deudores.
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INVENTARIOS, NETO

Los inventarios, neto al 31 de diciembre comprendian:

2014 2013

Materiales, repuestos y accesorios
Productos terminados

Materias primas

Envases y empaques

Mercancia en transito

Productos en proceso

Mercancias no fabricadas
por la Compafiia

Provision

11.693 11.246
40.353 45253
19.116 17.895
9.270 7.474
8.747 5.751
5.445 4.087
1.899 2.705
96.523 94.411
(8.363) (9.285)

88.160 85.126

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no se tenia restricciones

sobre los inventarios.

GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO,
CARGOS DIFERIDOS Y OTROS ACTIVOS

Los gastos pagados por anticipado, los cargos diferidos y
otros activos al 31 de diciembre comprendian:

2014 2013

Software

Mejoras en propiedad ajena

y otros activos

Gastos pagados por anticipado
Fideicomisos en garantia (1)
Crédito mercantil adquirido (2)

Porcidn corriente
Porcién no corriente

298 465
413 522
1.057 842
9.031 9.471
18.533 23.270
29.332 34.570
7.868 6.869
21.464 27.701

29.332 34.570

La composicion de los cargos diferidos y otros activos a largo

plazo al 31 de diciembre era:

Fideicomisos en garantia
Cargos diferidos
Crédito mercantil

8.499 8.943
116 225
12.849 18.533

21.464 27.701

El movimiento de la provision al 31 de diciembre se presenta

a continuacion:
2014 2013

Saldo inicial 9.285 7.175
Provision - 2.580
Castigo y otros movimientos menores (922) (470)

8.363 9.285

(1)Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Compafiia tenia
constituida una fiducia de garantia con "FIDUCOLOMBIA",
en la cual la fiduciaria recibié de Productos Familia S.A.
una parte de los terrenos y edificios en los cuales funciona
la Compafiia. La depreciacién cargada a los resultados del
ejercicio relacionados con los activos entregados a esta fi-
ducia, fue de $532 (2013 - $491).

Al 31 de diciembre de 2013 la Compa#ia tenia constituida
una fiducia de parqueo con Accion Fiduciaria, en la cual la
fiducia recibio de Productos Familia S.A., una parte de los
terrenos en los cuales funciona la planta de produccion de
papel de Cajica.

(2) E1 23 de octubre de 2009, la Compafiia adquirio 20,000 accio-
nes de Algodonera Aconcagua S.A. y 12,000 acciones de Val
Plottier S.A. con domicilio principal en la ciudad de Buenos Ai-
res Argentina. Estas adquisiciones representan el 100% de la
participacion accionaria de ambas compafias. El precio total
de compra ascendid a la suma de US$22,000.

La legislacién argentina requiere que las sociedades por ac-
ciones tengan por lo menos dos accionistas. Por tal razon, y
para dar cumplimiento a dicha legislacion, el 26 de octubre
de 2009, Productos Familia S.A. transfirio a titulo de com-
praventa a Diamoni Logistica S.A., 2,000 acciones de Algo-

donera Aconcagua S.A. y 1,200 acciones de Val Plottier S.A.
equivalentes al 10% de la composicién accionaria de ambas
compafias. En 2014 y 2013 Productos Familia S.A. capitalizé
parte de las cuentas por cobrar que tenia con Algodonera
Aconcagua S.AA. lo que incrementd su participacion en esta
sociedad al 97,71% (2013 - 96,71%)

El valor patrimonial de ambas compafiias al 31 de diciembre
de 2009 ascendia a la suma de US$4,894. Por lo tanto, el
valor del crédito mercantil adquirido ascendio a US$17,106
equivalente a $34,106.
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Este crédito mercantil se amortizara en un periodo de ocho
anos.

Durante el afio 2014 se cargaron al resultado amortizaciones
del crédito mercantil por $5,684 (2013 - $3,790).

La informacion relacionada con los activos entregados a la
fiducia y el patrimonio auténomo de la misma, se presenta
a continuacion:

Costo Depreciacion Activo Valor de  Valorizacion

ajustado acumulada neto realizacion  (Nota 18)

Terrenos 3.537 - 3.537 60.887 57.350
Edificios 24.850 (19.356) 5.494 22.235 16.741
Total 28.387 (19.356) 9.031 83.122 74.091

Costo Depreciacion Activo Valor de  Valorizacion

ajustado acumulada neto realizacion  (Nota 18)

Terrenos 3.537 - 3.537 60.887 57.350
Edificios 24.757 (18.823) 5934 22.234 16.300
Total 28.294 (18.823) 9.471 83.121 73.650

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no existian obligaciones garantizadas con el patrimonio autonomo

de esta fiducia.

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO, NETO

El saldo de propiedades, planta y equipo, neto al 31 de diciembre comprendia:

2014

Costo Depreciacion  Depreciacion Activo Valor de Valorizacion
ajustado acumulada diferida (*) neto realizacion (Nota 18)

Terrenos 12.179 - - 12.179 70.282 58.103
Maquinaria en montaje 19.564 - - 19.564 19.564 -
g%?i:“mones y edifica- 85.037 (36.178) - 48.859 83.111 34.252
Maquinaria y equipo 487.156 (358.215) 23.977 152.918 329.238 176.320
Equipo de oficina 17.033 (9.301) 7.732 7.732 -
Equipo de computo 8.441 (6.524) 1.917 1.917 -
Equipo de transporte 17.882 (11.696) - 6.186 6.186 -

647.292 (421.914)

23.977 249.355 518.030 268.675
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_Costo Depreciacion De_pre_ciacién Activo Val_or de Valorizacion Sociedad % de N Activos Pasivos  Patrimonio Vallor en U1fi|i(.iad Mé.to_do (.j?
ajustado acumulada diferida (*) neto realizacion (Nota 18) participacién libros (pérdida)  participacion
Terrenos 12179 . . 12179 70,282 53103 Familia del Pacifico SAS. (1) 100 350914 62.866  288.048 288048 81561 81.717
Maquinaria en montaje 28,932 B B 28,932 28,932 B Productos Familia Sancela del Ecuador S.A. (1) 100 161.750 60.686 101.064 101.064 23.141 23.143
] Sancela Chile S.A. 50 18.469 5.892 12.577 6.288 1.550 775
gg;ﬁ;ﬂrg;ﬂz:es i 83375 (32.308) - 51.067 83.111 32,044 Productos Familia Chile SPA 100 12.592 12,611 (19) . (40) (21)
Productos Sancela del Peru S.A. 50 35.802 13.475 22.327 11.164 10.205 5.103
l\/Iaquinaria \ equipo 463.978 [323.555) 10.828 151.251 306.137 154.886 Productos Familia del Peru S.A. C. 90 686 1.121 (435] _ (436) (1)
Equipo de oficina 20.815 (12.040) - 8.775 8.775 - Continental de Negocios S.A. 50 24.298 10.702 13.596 6.798 1.951 975
Equipo de computo 8.687 (7.408) - 1.279 1.279 - Productos Familia de Puerto Rico 100 6.999 3.231 3.768 3.768 1.586 1.586
Equipo de transporte 17.292 (10.042) - 7.250 7.250 - Algodonera Aconcagua S.A. (1) 96,71 56.912 43.401 13.511 13.066 (6.897) (6.670)
635.258  (385.353) 10.828 260.733 505.766 245.033 Val Plottier SA. 90 815 165 650 585 (35) (32)
Diamoni Logistica S.A.S. 100 2.767 705 2.062 2.062 262 262
Productos Familia Cajica S.AS. (1) 100 174.543 88.243 86.300 86.300 10.254 10.618
Los activos incluidos en el rubro de propiedades, planta y (*) La depreciacion diferida se origina porque el método de Pulpapel SAS. 100 3418 12 3306 3306 196 196
equipos, son activos de propiedad de la Compafia. El gas- depreciacion contable (linea recta un turno), difiere del 849.965 303.210 546.755 522.449 123.298 117.651
to por depreciacion de los activos fijos, incluyendo los que fiscal (linea recta dos turnos adicionales).
se encuentran en la fiducia indicada en la Nota 8, fue de
$40,277 durante el afio 2014 (2013 - $37,384). (1) Estados financieros auditados por PricewaterhouseCoopers.
m Ninguna de las companias en las cuales Productos Familia SA. tiene Activos 158.271 100.584
inversiones cotiza en bolsa de valores en sus respectivos paises, por Patrimonio 14945 (17.067)
INVERSIONES PERMANENTES lo tanto, la valoracion de dichas inversiones se realizo tomando como Resultados 143.326  117.651

base el valor intrinseco calculado sobre los estados financieros audi-

El saldo de inversiones permanentes al 31 de diciembre comprendia: tados de cada sociedad, al 31 de diciembre de 2014,

Las cifras que se presentan a continuacion representan
la conformacion del patrimonio de las compafias subor-
dinadas y fueron tomadas de los estados financieros de

2014 2013

La aplicacion del método de participacion patrimonial de la
Compafiia en sus compafias subordinadas, generé un incremen-

Inversiones con método

?nedﬂjétﬁ's?;gog (2013 - US$74,077) R B to en los activos en el re'sulta('if) y en el patrimonio de la matriz dichas companiias al 31 de diciembre:
Poblado Country Club o o como se presenta a continuacion:
Otras inversiones 18 18
Total inversiones en sociedades 596.082 522.555
596.082 522.646
.. . . . . e . L. Reservas Revalori.zacié.n Resultado Superavit
La participacion de Productos Familia S.A. al 31 de diciembre de 2014 y 2013 en las subordinadas donde registro método de Capital Superévit y resultados  del patrimonio del bor Total
participacién es como sigue: social de capital  de ejercicios y otros ejercicio  valorizaciones P3trimonio
anteriores conceptos
. " de . - o Valor en Uiilidad Vétodo de Familia del Pamiffco SAS. 33.610 15.747 11.586 40.105 74.835 91.323 267.206
Sociedad participacion Activos Pasivos Patrimonio libros (pérdida)  participacin (Ijr(l)(éuctc;s Fasrrxlla Sancela 72778 - 40.747 - 38.690 _ 152.215
Familia del Pacifico SAS. (1) 100 331.450 64.244 267206 267.206 74.835 74.835 £Leuetore. e a—
Productos Familia Sancela del Ecuador SA. (1) 100 224.273 72058 152215 152214 38.690 38.690 Productos Familia Chile SPA 6.592 - 393 - (1.905) - 5080
Productos Familia Chile SPA 100 34.287 29.207 5.080 5080 (1.905) (1.925) Productos Sancela del Perti S.A 1.762 - 20.956 651 8.492 - 31.861
Productos Sancela del Perti SA. 50 54.318 22.457 31.861 15930 8.492 4.246 Productos Familia del Peru S.A.C. 649 - (536) - (1.534) - (1.421)
Productos Familia del Pert S.A. C. 100 880 2.301 (1.421) - (1.534) (647) Continental de Negocios S.A. 1.772 - 12.560 - 3.977 - 18.309
Continental de Negocios S.A. 50 31.538 13.229 18.309 9.155 3.977 1.988 Productos Familia de Puerto Rico 18 - 4,560 - 331 - 5.009
Productos Familia de Puerto Rico 100 6.744 1.735 5.009 5.009 331 331 Algodonera Aconcagua S.A. 36.602 _ (12.863) - 176 _ 23.915
Algodongra Aconcagua S.A. (1) 97,7 67.716 43.801 23.915 23.366 176 172 Val Plottier SA. 943 B (333) ) (36) ) 574
Vol Plottier 5A. 30 781 210 274 21/ (36) 133) Diamoni Logistica SAS. 401 1459 363 - 604 - 2827
Diamoni Logistica S.A.S. 100 3.622 795 2.827 2.827 604 604 — —
Productos Familia Cajica SAS. (1) 100 161.086 49875 111211 111211 24911 24911 Productos Familia Cajicd SAS. 21500 59.450 5350 - 24911 - 11121
Pulpapel SAS. (En liquidacion) 100 3.541 80 3.461 3.461 154 154 Pulpapel S.AS. (En liquidacion) 1.300 1.600 407 - 154 - 3.461
920.239 299.992 620.247 595.976 148.695 143.326 178.027 78.256 83.190 40.756 148.695 91.323 620.247




Capital Superavit

social de capital
Familia del Pacifico S.AS. 33.610 15.747
Productos Familia Sancela
del Ecuador SA. ohase )
Sancela Chile S.A. 6.107 -
Productos Familia Chile SPA 21 -
Productos Sancela del Peru S.A. 1.434 -
Productos Familia del Peru S.A.C. 1 -
Continental de Negocios S.A. 1.475 -
Productos Familia de Puerto Rico 95 -
Algodonera Aconcagua S.A. 27.003 -
Val Plottier S.A. 1.005 -
Diamoni Logistica S.AS. 401 1.298
Productos Familia Cajica S.A.S. 21.500 59.450
Pulpapel SAS 1.300 1.550

150.446 78.045

Reservas Revalorizacion

y resultados  del patrimonio Res;letlado Suppe(:‘fvit Total
de ejer_cicios y otros ejercicio  valorizaciones patrimonio
anteriores conceptos

40.025 40.105 81.561 77.000 288.048

21.429 - 23.141 - 101.064

4920 - 1.550 N 12.577

) : (40) - (19

- 10.688 10.205 - 22.327

- - (436) - (435)

10.170 - 1.951 - 13.596

2.087 - 1.586 - 3.768

(6.804) 202 (6.897) 7 13.511

(320) - (35) - 650

101 - 262 - 2.062

(4.904) - 10.254 - 86.300

21N 49 196 - 3.306

66.915 51.044 123.298 77.007 546.755

El objeto social de las compafiias sobre las cuales se calculo el
método de participacion, se describe a continuacion:

Familia del Pacifico S.A.S.

El objeto social comprende, entre otros, la construccion,
montaje y puesta en marcha de plantas para desarrollar y
ejecutar procesos industriales o de manufactura, parciales,
intermedios o integrales, relacionados con pulpa de papel,
con papel, con celulosa u otro tipo de materiales similares a
los anteriores, derivados de ellos, o fabricados con ellos, los
cuales daran como resultado, productos intermedios o fina-
les destinados al consumo industrial o al consumidor final,
segun el caso. Su objeto también incluye comercializar su
propia produccion con destino a compradores del pais o del
extranjero, importar a Colombia o comprar dentro del pais
toda clase de materias primas brutas, procesadas o semipro-
cesadas que hayan sido objeto o no, de otros procesos indus-
triales intermedios y que sean necesarias o adecuadas para
la manufactura o procesamiento de productos intermedios
o finales de papel, de celulosa o de elementos derivados. En
2014 y 2013 la Compafia posee 3,360,958,490 acciones en
esta subordinada.

A partir del 30 de diciembre de 2009, la Compafia recibio la
calificacién como Usuario Industrial de Bienes y Usuario In-
dustrial de Servicios de la Zona Franca Permanente del Cau-
ca, mediante el Acto de Calificacion No. 001 expedido por el
usuario operador.

Las variaciones mas representativas estan reflejadas en lo si-
guiente:

Los activos totales presentaron una disminucién del 5.5%
principalmente por la disminucion de los activos corrientes
en un 32.3% producto de la recuperacion de cuentas por co-
brar con la casa matriz. Algunos de los recursos obtenidos
fueron destinados a la adquisicion de la maquina para la fa-
bricacion de pafiales de incontinencia, razon por la cual la
reduccion de activos fue menor. Se presentd un incremento
en las valorizaciones de los activos debido a que a dichos
activos se les efectuo la depreciacion durante el ejercicio pero
su valor comercial se mantuvo y por tal razén se generd un
incremento en este rubro.

Los pasivos no presentaron una variacion significativa vy el
patrimonio disminuyd en un 7.2% como resultado de la dis-
tribucion de dividendos decretados durante el afio.

La utilidad neta de la compafiia presentd una disminucion
del 8.2%, la cual se origind en una reduccion del 0.4% en las
ventas, un incremento del costo de ventas del 2% por efectos
de la devaluacion del peso colombiano y un incremento en
los gastos de venta del 29.6%.

Productos Familia Sancela del Ecuador S.A.

El objeto social, entre otras cosas, permite dedicarse a la fabri-
cacion, comercializacion, distribucion de papel, asi como de
pulpay celulosa de papel, papel desechable, toallas sanitarias,

servilletas, papel higiénico y sus derivados; la compra-venta
importacion, recoleccién, comercializacion, industrializacion
y reciclaje de materia prima para la elaboracion de toda cla-
se de papel, cartdon y sus derivados; la exploracion, explota-
cion, industrializacion, produccion, distribucion de la madera
como materia prima de papel; y la elaboracion, importacion,
exportacion, distribucién y comercializacion dentro y fuera
del Ecuador de toallas sanitarias, pafiales desechables y de-
mas productos relacionados con la higiene corporal. En 2014
la Compania posee 30,419,695 acciones ordinarias en esta
subordinada (2013 - 29,316,678).

Los activos de la Compafiia crecieron un 11.7% lo cual se ex-
plica principalmente en el aumento del efectivo y equivalen-
tes de efectivo en una cifra cercana a los US$13.0 millones,
originados en el incremento en las ventas durante el afio
y una mayor recuperacion de cuentas por cobrar, las cua-
les disminuyeron en un 9.4% con respecto al afo anterior;
las propiedades, planta y equipo crecieron un 7.04% por la
inversion en diversos proyectos orientados a mejorar la in-
fraestructura productiva. En los pasivos, el principal incre-
mento se presentd en las obligaciones con el Estado a titulo
de impuesto de renta, presentd un crecimiento significativo,
principalmente por las mayores utilidades obtenidas durante
el ejercicio y porque este afo no se proyecto en su totalidad
la reduccion de 10% en la tarifa de renta por la capitalizacion
en inversiones en activos productivos.

La utilidad neta de la Compafia present6 un incremento fa-
vorable de US$4.2 millones comparado con el afio anterior,
originado principalmente en el incremento en las ventas del
7.8% y un crecimiento en el costo de mercancia vendida del
2.5%, inferior al crecimiento en las ventas.

El patrimonio presentd un incremento del 21.3%, principal-
mente por las utilidades generadas durante el ejercicio.

Sancela Chile S.A.

El objeto social comprende la compra, venta, importacion,
exportacion, distribucion, comercializacion y fabricacion de
toallas higiénicas femeninas, pafales, protectores diarios y
articulos absorbentes de fluidos corporales en general. En
diciembre de 2013 la Compafia poseia 100,000 acciones
ordinarias en esta subordinada, las cuales representaban el
50% de la participacion en esta Compafia. En el 2014 el
500% restante fue adquirido a través de la Sociedad Productos
Familia Chile SPA, poseida en un 100% por Productos Familia
S.A., completando asi el 100% de participacion en esta socie-
dad. El 1 de septiembre de 2014, se llevé a cabo un proceso
de fusién por absorcion mediante el cual la Sociedad Produc-
tos Familia Chile SPA absorbid a Sancela Chile S.A., quedando
ésta disuelta.

Productos Sancela del Peru S.A.

El objeto social incluye la importacion y exportacion y/o ven-
ta de productos de proteccion sanitaria interna y/o externa,
asi como de productos para el control de incontinencia de
adultos. La Compafiia posee 853,788 acciones ordinarias en
esta subordinada.

Los activos de la Compafia se incrementaron en un 23.6%.
El principal incremento, se presentd en los inventarios, los
cuales tuvieron una variacion del 58.89% por un alto nivel de
compras de productos terminados al final del ejercicio con-
table. Este incremento en compras repercutio a su vez en el
aumento de los pasivos los cuales crecieron en un 35.7%.

La utilidad neta del ejercicio disminuyo en un 32.2%, las ven-
tas incrementaron en un 6.9% vy el costo de ventas en 13.9%.
De otro lado, los gastos de ventas tuvieron un crecimiento
del 12.7% por la inversion adicional en publicidad e impulso,
relacionadas con el lanzamiento de nuevos productos en la
Sucursal Bolivia.

Continental de Negocios S.A.

El objeto social principal es la compra, venta, importacion,
exportacion y representacion de mercancias en general, pu-
diendo dedicarse a cualquier otra operacion de licito comer-
cio. La Compariia posee 163,674 acciones ordinarias en esta
subordinada.

Los activos de la Compariia presentan un incremento del
8.03% con respecto al afio anterior. Este aumento esta dado
principalmente en el rubro de cuentas por cobrar a clientes,
las cuales aumentaron en un 11.95%, incremento que se con-
sidera razonable si se tiene en cuenta que las ventas en el afio
aumentaron un 16.4%. Las demas cuentas no presentaron
variaciones significativas.

Los pasivos de la Compafiia presentan un incremento del
2.9% con respecto al afio 2013. El mayor incremento se pre-
senta en las cuentas por pagar a companias vinculadas por
la compra de productos terminados para la comercializacion.
De otro lado, el patrimonio crecid un 12.08% con respecto
al afio anterior, por la capitalizacion de las utilidades de los
anos 2014y 2013.

Las utilidades netas del afio fueron superiores a las del afio
anterior en un 69.68%, explicadas en una mayor utilidad
operacional por el incremento de las ventas indicado en el
parrafo anterior y en menores gastos financieros, los cua-
les disminuyeron en un 60% con respecto al afio 2013. Este
impacto financiero positivo, se origina por las siguientes ra-
zones: El comportamiento de la tasa de cambio, combinada
con una menor exposicidn cambiaria generd un efecto por



tasa de cambio mas bajo y el pago de obligaciones en mone-
da extranjera por parte de la Compafia representd menores
intereses durante el ejercicio.

Algodonera Aconcagua S.A.

Su objeto social consiste en el desarrollo de la actividad in-
dustrial, entre la que se contempla la extraccion, produccion,
elaboracion y transformacion de productos y subproductos
derivados de algoddn, celulosa o papel. La Compafia posee
13,011,789 acciones ordinarias en esta subordinada (2013 -
9,060,789 acciones).

Los activos totales de la compafiia crecieron un 25.8% con
respecto al afo 2013. Los principales incrementos se presen-
taron en las cuentas por cobrar e inventarios las cuales cre-
cieron en un 81% y 61%, respectivamente. El incremento en
los deudores se presento porque el nivel de ventas del ejerci-
cio estuvo en un 48.6% por encima de las ventas del afio an-
terior y en el caso de los inventarios, por la alta productividad
en las maquinas al final del ejercicio para cubrir las ventas de
inicio de afio en que los niveles de produccion son bajos. Los
pasivos no presentaron variaciones importantes. La Compa-
fiia recibio en el 2014 una capitalizacion de $5 millones de
dolares de la Casa Matriz, lo cual genero un incremento del
43.6% en el patrimonio, con respecto al afio 2013.

Los resultados de la Compafia durante el ejercicio fueron po-
sitivos, mientras que el aflo anterior se present6 una pérdida
en la operacion. Esta evolucion favorable en los resultados
se presenta por varias razones, entre ellas, un alto incremento
en las ventas y una menor carga financiera por el pago de
obligaciones con el producto de la capitalizacion mencionada
en el parrafo anterior.

Val Plottier S.A.

Su objeto social comprende la adquisicion, venta, permuta,
explotacion, arrendamiento, administracion y constitucion
de inmuebles urbanos vy rurales, con fines de explotacion,
arrendamiento, venta, urbanizacion, colonizacion, fracciona-
miento, loteo y/o subdivision. La Compafia posee 10,800
acciones ordinarias en esta subordinada.

Val Plottier S.A. no genera ingresos de caracter operacional
debido a que no desarrolla una actividad productiva. De igual
forma, sus estados financieros no reflejaron variaciones im-
portantes susceptibles de ser mencionadas en este informe.

Diamoni Logistica S.A.S.

El objeto social de la Compafiia comprende, entre otros, pres-
tar el servicio publico de transporte automotor de carga a
nivel nacional e internacional y la realizacion de todo tipo de
operaciones de transporte multimodal con vehiculos adecua-

dos para conducir bienes de un lugar a otro, propios o toma-
dos en administracion o arriendo por cualquier modalidad
contractual, o que se vinculen de acuerdo con las normas
legales vigentes. La Compafiia posee 401,000 acciones or-
dinarias en esta subordinada que representan el 100% de la
composicién accionaria de esta sociedad.

El total de los activos de la Compafiia crecié en un 30.8%,
dentro de los cuales se destaca el crecimiento de las cuen-
tas por cobrar a las compafias vinculadas por concepto de
servicios de transporte, las cuales aumentaron en 1049%. Los
activos no corrientes disminuyeron en un 20.85%, lo cual
se explica en el efecto de la depreciacion de los equipos de
transporte durante el afio y la venta de algunos equipos de
transporte de sequnda.

Al concluir el ejercicio 2014, los pasivos totales aumentaron
en un 47.46%, explicado en el incremento del impuesto renta
a cargo y por la disminucion de las obligaciones financieras
en un 65.35%.

El resultado neto de la Compafiia presentd un crecimiento de
$342 millones con respecto al afio anterior. Este incremento
se presento basicamente por la venta de los camiones.

Productos Familia Puerto Rico S.A.

Los ingresos que obtiene provienen de su objeto social, el cual
corresponde principalmente a la venta al por mayor de pa-
pel higiénico, servilletas, pafiales higiénicos, toallas sanitarias
y otros productos higiénicos, en el mercado local de Puerto
Rico. La Compafiia posee 49,500 acciones ordinarias en esta
subordinada que representan el 100% de la composicion ac-
cionaria de esta sociedad.

Los activos totales de la Compafia disminuyeron en un 18.9%,
debido a la disminucion de las cuentas por cobrar a clientes en
un 61.8%. Esta reduccién se explica en un menor nivel de ventas,
las cuales fueron un 12.8% inferiores a las del afio anterior y a un
mayor nivel de recaudo durante el ejercicio.

La reduccidn en las ventas antes mencionada, y el incremento
de algunos gastos de operacion generaron una reduccion en
las utilidades netas del ejercicio con respecto al afio anterior
equivalentes a 570 mil délares.

Pulpapel S.A.S. - En liquidacion

El objeto social de la Compafia consiste en la adquisicion,
administracion y manejo de inversiones mobiliarias e inmobi-
liarias, relacionadas directa o indirectamente con la industria
papelera, con la actividad reforestadora y con la produccién
de pulpa. La Compafiia posee 1,299,999,999 ordinarias en
esta subordinada.

En reunion celebrada el 22 de diciembre de 2014, registrada
en la misma fecha ante la Camara de Comercio de Medellin
para Antioquia, los accionistas de la Compafiia aprobaron la
disolucion de la sociedad.

La variacién mas importante se presentd en las cuentas por
cobrar a vinculados que crecieron un 3,5%, originadas en la
causacion de intereses sobre préstamos a la casa matriz, con
un efecto similar en los resultados del ejercicio.

Productos Familia Cajica S.A.S.

Esta Compafia fue calificada como Usuario Industrial de
Zona Franca y su objeto social consiste en desarrollar de
manera exclusiva dentro de la zona franca las siguientes ac-
tividades: producir, manufacturar, procesar o terminar pro-
ductos de higiene, aseo personal, del hogar y cosméticos,
importacion de materias primas, insumos, bienes intermedios
y materiales necesarios para la manufactura. El objeto social
de la Compafiia incluye ademas actividades como comercia-
lizar desde zona franca, en territorio nacional o en terceros
paises, los productos manufacturados o procesados. La Com-
pafiia posee 215,000 acciones ordinarias en esta subordinada
(2013 - 215,000).

Las cuentas por cobrar presentaron una disminucion del 47%
originado en pagos recibidos principalmente de la casa matriz.
Con estos recursos, mas los dineros obtenidos de las ventas de
producto terminado se efectuaron pagos de pasivos con vincu-
ladas las cuales presentaron también una reduccion del 54.8%;
de otro lado, los inventarios presentaron un incremento del
54,5% originado en el aumento en los niveles de produccion
debido a que la Compafia se encuentra en su sequndo afio de
actividad, lo que le ha permitido estabilizar las maquinas nue-
vas y con esto generar mayores rendimiento en los niveles de
produccion. Los activos fijos presentaron una disminucion del
8.1% por concepto de depreciacion del ejercicio.

La utilidad neta de la Compafiia representa el 21.2% de las
ventas (2013 - 11.3%). Este mejor resultado se explica prin-
cipalmente en el incremento del 29% en las ventas, la esta-
bilizacion de los costos de produccion y una carga financiera
mas baja debido al pago de acreencias mencionados en el
parrafo anterior.

Productos Familia del Peru S.A.C.

La sociedad tiene por objeto principal la fabricacion, importacion,
exportacion, distribucion, confeccion y comercializacion de pro-
ductos farmacéuticos y afines, productos para la higiene corporal,
cosméticos y mercaderia en general. Asi mismo podra ejercer
actividades directamente relacionadas afines o conexas a las ac-
tividades empresariales antes descritas. La Compafiia posee 900
acciones ordinarias en esta subordinada.

Los activos crecieron un 51%, explicado principalmente en
el incremento de las cuentas por cobrar a clientes, las cuales
crecieron como producto del incremento en las ventas de la
Compafiia en el desarrollo de su sequndo afio de operacion.
De otro lado, se presentd un incremento del 16% en los in-
ventarios para suplir las necesidades del mercado creciente
de la Compafia. El crecimiento de los inventarios menciona-
do, también generd un incremento en los pasivos con vincu-
lados economicos por el suministro de los productos termi-
nados para la venta.

A pesar del incremento en las ventas presentado por la Compafiia
en el ejercicio 2014, la Compafiia presento un resultado negativo,
originado en el alto nivel de inversion en publicidad y otros gastos
orientados a la promocion de los productos y lograr el posiciona-
miento y la participacion de mercado esperada.

Productos Familia Chile SPA

La sociedad tiene como objeto la realizaciéon de actividades
consistentes en inversiones en todo tipo de bienes, muebles e
inmuebles, corporales e incorporales, administrar tales inver-
siones y bienes, y percibir sus frutos y rentas; la compra, ven-
ta, importacion, exportacion, distribucion, comercializacion y
fabricacion de toallas higiénicas femeninas, pafiales, protec-
tores diarios y articulos absorbentes de fluidos corporales en
general. Al 31 de diciembre de 2013 la Compa#ia poseia 100
acciones ordinarias en esta subordinada. El 1 de septiembre
de 2014, se llevo a cabo un proceso de fusion por absorcion
mediante el cual la Sociedad Productos Familia Chile SPA ab-
sorbio a Sancela Chile S.A,, quedando ésta disuelta. Al 31 de
diciembre de 2014 la Compafia posee 100,100 acciones en
Productos Familia Chile SPA.

Los activos totales aumentaron un 2.6%, la cartera de clien-
tes y los inventarios son los principales activos corrientes de
la Compafia y no presentaron variaciones significativas. Los
pasivos presentaron un incremento del 49%, cuya variacion
principal se presenta en las cuentas por pagar a la casa matriz
por préstamos y por transacciones comerciales relacionadas
con la venta de productos terminados.

El resultado neto del ejercicio present6 una reduccién impor-
tante como producto de un mayor nivel de gastos de promo-
cion y ventas durante el 2014

A continuacion se presenta la informacion complementaria
requerida por la Circular No. 002 de 1998, relacionada con las
demas inversiones que poseia la Compafiia al 31 de diciembre
de 2014y 2013:
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Inversiones en sociedades Objeto social principal

Papeles y Cartones S.A.

Creacion de empresas

Promotora de Proyectos S.A. . ;
agroindustriales

Poblado Country Club

Fabricacion de papel y carton

Prestacion de servicios a socios

Acciones poseidas

Clasificacion Cantidad porcentaje Clase
PRV,NCV,Pa 8.889.728 0,90% Ordinarias
PRV,NC,V,Pa 1.000 0,10% Ordinarias
PRV.NCV,Pa 2 0,11% Ordinarias

P= Permanente NC= No controlada Pa= Participativa V= Voluntaria RV= Renta variable ND= No disponibleDurante 2014 y 2013
no se registraron ingresos provenientes de las sociedades no controladas.
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no se tenia restricciones sobre las inversiones permanentes.

NoTA EER

OBLIGACIONES FINANCIERAS

Las obligaciones financieras al 31 de diciembre comprendian:

Tasas de
interés
anual 2014
Sobregiros bancarios 4.579 875
0
Bancos nacionales B+ 3.4% 104.819 119.076

- DTF + 2.55%

Total obligaciones 109.398 119.951

financieras
Porcion corriente 20.064 20.118
Porcidn no corriente 89.334 99.833

109.398 119.951

NorYi2

PROVEEDORES

Los proveedores al 31 de diciembre comprendian:

2014 | 2013

Proveedores nacionales

incluye US$10 35.903 35.468

Proveedores del exterior

US$7,651 (2013 - US$15,229) L 29.343
54.207 64.811

NOTA L]

OBLIGACIONES LABORALES

Las obligaciones laborales al 31 de diciembre comprendian:

2014 | 2013 |

Cesantias consolidadas 4.647 4.278
Vacaciones consolidadas 3.139 3.013
Prima de vacaciones 3.790 3.300
Salarios por pagar 590 266
Pensiones de jubilacion 143 162
Intereses sobre cesantias 548 504
Total obligaciones laborales 12.857 11.523
Porcién corriente 12.455 10.979
Porcion no corriente 402 544
12.857 11.523

El vencimiento de las obligaciones por pagar a largo plazo, al 31

de diciembre de 2014 es como sigue:
Obligaciones en $

2016 14.388
2017 15.075
2018 13.148
2019 13.148
2020 en adelante 33.575
Total 89.334

Durante el aflo 2014 se cargaron a resultados intereses sobre
obligaciones financieras por valor de $8.169 (2013 - $9.957).La
Compafiia no posee bienes entregados en garantia real a las entida-
des financieras, como respaldo de sus obligaciones financieras.

NOTA [E]
CUENTAS POR PAGAR

Las cuentas por pagar al 31 de diciembre comprendian:

| 2014 | 2013

Costos y gastos por pagar - incluye 28.613

US$2,629 (2013 US$2,859) 24474
Pasivos estimados y provisiones 40.035 33.004
Acreedores oficiales 25.195 5.484
Vinculados econdmicos - incluye

US$964 (2013 - US$1,967) 68.401 127.247
(Véase Nota 16)

Retencion y aportes de ndmina 1.777 1.137
Dividendos por pagar (Véase Nota 16) 9.509 8.791
Accionistas - incluye US$135 3185 2801

(2013 - US$113) (Véase Nota 16)

Obligaciones con particulares (1) 5.929 5.365
182.644 208.303

NOTA [

IMPUESTOS, GRAVAMENES Y TASAS

Al 31 de diciembre los impuestos, gravamenes y tasas com-

prendian:
Por cobrar (Véase Nota 6)

Impuestos de industria y comercio 385 349
Autorretencion - CREE 3.306 2.034
Retencion en la fuente

(1) Representa el valor pendiente de pago de la compra de las ac-
ciones de Algodonera Aconcagua S.A. y Val Plottier S.A, descrita
en el numeral (2) de la Nota 8 a los estados financieros.

sobre impuesto de renta ISHEieE 24858
Impuesto diferido 1.895 -
Sobrantes en liquidacion privada 23.255 3.001
Total impuestos por cobrar 47.896 30.242
Por pagar
Impuesto sobre la renta, provision del afio 3.135 2.650
Impuesto de renta para la equidad - CREE 1.397 2.040
Impuesto al patrimonio - 5.065
Impuesto a las ventas 4919 3.035
Impuesto de industria y comercio 5.583 4.863
Impuesto diferido 8.152 3.573
Total impuestos por pagar 23.186 21.226
Menos - Parte no corriente 8.152 3573

del impuesto diferido

Total impuestos, gravamenes

y tasas corrientes IEHLER 17.653

Impuesto sobre la renta y complementario

de ganancia ocasional

Las disposiciones fiscales vigentes aplicables a la Compafia
estipulan que:

a) Apartir del 1 de enero de 2013, las rentas fiscales en Colombia,
se gravan a la tarifa del 25% a titulo de impuesto de renta
y complementarios, exceptuando los contribuyentes que por
expresa disposicidn manejen tarifas especiales y al 10% las
rentas provenientes de ganancia ocasional.

b) La base para determinar el impuesto sobre la renta no
puede ser inferior al 3% de su patrimonio liquido en el
ultimo dia del ejercicio gravable inmediatamente anterior.

c) A partir del afio gravable 2007 y tnicamente para efectos fis-
cales, los contribuyentes podran reajustar anualmente el costo
de los bienes muebles e inmuebles que tengan caracter de ac-
tivos fijos. El porcentaje de ajuste sera el que fije la Direccién
de Impuestos y Aduanas Nacionales mediante resolucion.

d) Hasta el afio gravable 2010, y para aquellos contribuyentes
que tuviesen un contrato de estabilidad juridica firmado
hasta el 31 de diciembre de 2012, fue aplicable la deduc-
cién especial por inversiones llevadas a cabo en activos
fijos reales productivos equivalente al 30% del valor de
la inversion y su utilizacion no genera utilidad gravada
en cabeza de los socios o accionistas. Los contribuyentes
que hubieren adquirido activos fijos depreciables a partir
del 1 de enero de 2007 y utilicen la deduccion aqui esta-
blecida, solo podran depreciar dichos activos por el sistema
de linea recta y no tendran derecho al beneficio de auditoria,
aun cumpliendo los presupuestos establecidos en las normas
tributarias para acceder al mismo. Sobre la deduccién tomada
en afios anteriores, si el bien objeto del beneficio se deja de
utilizar en la actividad productora de renta, se enajena o se da
de baja antes del término de su vida util, se debe incorporar un
ingreso por recuperacion proporcional a la vida Util restante
al momento de su abandono o venta. La Ley 1607 de 2012,
derogo la norma que permitia firmar contratos de estabilidad
juridica, a partir del afio gravable 2013

e) Al 31 de diciembre de 2014, la Compafiia no cuenta con
saldos de pérdidas fiscales ni excesos de renta presuntiva
sobre renta ordinaria por compensar.

f) Desde el afio 2004 los contribuyentes del impuesto de
renta que hubieren celebrado operaciones con vinculados
econdmicos del exterior, a partir del afio 2013 quienes hu-
bieren celebrado operaciones con vinculados ubicados en
zona franca y a partir del afio 2014 quienes hubieran cele-
brado operaciones con residentes en paises considerados
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paraisos fiscales, estan obligados a determinar para efec-
tos del impuesto de renta y complementarios sus ingresos
ordinarios y extraordinarios, sus costos y deducciones, y
sus activos y pasivos, considerando para estas operaciones
los precios y margenes de utilidad que pactarian terceros
independientes (principio a valores de mercado). A la fe-
cha, la administracion de la Compafiia y sus asesores aun
no han concluido el estudio de actualizacién correspon-
diente al aflo 2014, no obstante consideran que con base
en los resultados del estudio correspondiente al afio 2013
no se requeriran provisiones adicionales de impuestos de-
rivados del analisis de precios por 2014, que afecten los
resultados del periodo.

g) No se ha establecido nuevos conceptos de ganancia ocasional
adicionales a los ya definidos al 31 de diciembre de 2013.

A continuacion se detalla la conciliacion entre la ganancia
antes de impuesto sobre la renta y la renta gravable por los
afios terminados el 31 de diciembre:

2014 L2013

Utilidad antes de provision

. 167.456 149.838
para impuesto sobre la renta

Mas - Ingresos gravables y gastos no deducibles:

Gravamen a los movimientos

. : 2.329 2.092
financieros

Dividendos recibidos 129.613 15.508
Provision de cartera, inventarios 6.699 9.345

y otros

Diferencia en cambio de inversiones
permanentes registrada contablemen- 12.556 -
te como mayor valor del patrimonio

Multas, sanciones y otros gastos 5.042 1.843

Total partidas que aumentan

la renta liquida gravable 156.239 28.788

Menos - Gastos deducibles fiscalmente e ingresos
no constitutivos de renta y ganancia ocasional:

Utilidad por método de participacion ~ (143.326) (117.651)
Exceso_deprecwacwon contable (13.369) )
sobre fiscal

Dividendos de Familia del Pacifico (110.000) -
Deduccion por personal discapacitado (250) (220)

Diferencia en cambio

de inversiones permanentes registra-
da contablemente

como menor valor del patrimonio

= (823)

Total partidas que disminuyen

la renta liquida gravable (266.945)  (118.694)

| 2014 | 2013

Renta liquida ordinaria del ejercicio 56.750 59.932
Menos - Compensaciones - (8.018)
Renta liquida gravable 56.750 51.914
Renta presuntiva (1) 15.524 15.480
Renta liquida, base para impuestos 56.750 51.914
Rentas exentas (43.993) (39.458)
12.757 12.456

Tarifa impositiva 25% 25%
Impuesto neto sobre la renta 3.189 3.114
Descuentos tributarios (1.294) (1.479)
Impuesto neto de renta 1.895 1.635

(1) La determinacion de |a renta presuntiva de los afios termi-
nados el 31 de diciembre se presenta a continuacion:

2014 | 2013

Patrimonio liquido del afio anterior 624.313 637.196

Menos - Valor patrimonial

. . (106.854) (121.208)
de las inversiones

Patrimonio base de renta presuntiva 517.459 515.988
Tarifa presuntiva 3% 3%
Renta presuntiva 15.524 15.480

La siguiente es la conciliacion entre el patrimonio contable y
el fiscal por los afos terminados al 31 de diciembre:

| 2014 | 2013

Patrimonio contable al 31 de diciembre 1.275.861 1.138.039

Valorizaciones (342.863) (318.772)
Ajuste por inflacion saneamiento fiscal 14.406 14.406
Saneamiento fiscal Ley 223 de 1995 7.922 7.922
Pasivos estimados y provisiones 40.237 33.321
Provision de inventarios 8.363 9.285
Provision cartera 2.019 1.600
Impuesto diferido crédito 8.152 3.573
Impuesto diferido debito (1.895) -
Depreciacion fiscal (23.977) -
Retenciones en renta y CREE (22.361) (26.892)
Saldo a favor en renta y CREE 19.039 23.250
Impuesto de renta contable 1.922 2.650
Impuesto CREE 1.397 1.729
Método de participacion (314.528) (265.798)

Patrimonio liquido 673.694 624.313

Las declaraciones de impuesto de renta y complementarios
de los afios gravables 2011, 2012 y 2013 se encuentran su-
jetas a aceptacion y revision por parte de las autoridades

tributarias. La Administracion de la Compafia y sus asesores le-
gales consideran que las sumas contabilizadas como pasivo por
impuestos por pagar son suficientes para atender cualquier re-
clamacién que se pudiera establecer con respecto a tales afios.

Impuesto sobre la renta para la equidad - CREE
Las disposiciones fiscales vigentes en Colombia estipulan que:

a) A partir del 1 de enero de 2013, la Ley 1607 de diciembre
de 2012 crea el impuesto sobre la renta para la equidad
- CREE como el aporte con el que contribuyen las socie-
dades y personas juridicas y asimiladas contribuyentes de-
clarantes del impuesto sobre la renta y complementarios
en beneficio de los trabajadores, generacion de empleo y la
inversion social. Las entidades sin animo de lucro, perso-
nas naturales y sociedades declaradas como zonas francas
a la tarifa del 15% no son sujetos pasivos de Impuesto
sobre la renta para la equidad - CREE.

b) La base para determinar el impuesto sobre la renta para la
equidad - CREE no puede ser inferior al 3% de su patrimo-
nio liquido en el Ultimo dia del ejercicio gravable inmedia-
tamente anterior.

c) Al impuesto sobre la renta para la equidad "CREE", le es
aplicable una tarifa del 9% de conformidad con la Ley
1739 de diciembre de 2014.

d) Durante los aflos 2015, 2016, 2017 y 2018, la Ley 1739
del 23 de diciembre de 2014 establece una sobretasa al
impuesto sobre la renta para la equidad - CREE, la cual
es responsabilidad de los sujetos pasivos de este tributo
y aplicara a una base gravable superior a $800 millones, a
las tarifas de 5%, 6%, 8% Yy 9% por afo, respectivamente.

e) Segun indica la Ley 1607 de diciembre de 2012, en su Ar-
ticulo 25, a partir del 1 de julio de 2013, estan exoneradas
del pago de aportes parafiscales a favor de SENA e ICBF,
y, de acuerdo al articulo 31 de la misma Ley, a partir del 1
de enero de 2014, estan exonerados de la cotizacion del
régimen contributivo de salud, las personas juridicas y
asimiladas contribuyentes declarantes del impuesto sobre
la renta y complementarios, correspondientes a los tra-
bajadores que devenguen, individualmente considerados,
hasta diez (10) salarios minimos mensuales vigentes. Esta
exoneracion no aplica a aquellos contribuyentes no suje-
tos al impuesto CREE.

) La base gravable del impuesto sobre la renta para la equi-
dad CREE, se establecera restando de los ingresos brutos
susceptibles de incrementar el patrimonio realizados en el
afio gravable, las devoluciones, rebajas y descuentos y de

lo asi obtenido se restara lo que corresponda a los ingresos
no constitutivos de renta fijados en el Articulo 11 de la Ley
1739 de 2014. De los ingresos netos asi obtenidos, se res-
tard el total de los costos y deducciones aplicables a este
impuesto, fijados en el Articulo 11 de la Ley 1739 de 2014
y de conformidad con lo establecido en los Articulos 107
y 108 del Estatuto Tributario. A lo anterior se le permitira
restar las rentas exentas que taxativamente fueron fijadas
por el Articulo 11 de la Ley 1739 de 2014.

g) A partir del aflo 2015, de conformidad con lo establecido
por la Ley 1739 de diciembre de 2014, las pérdidas fiscales
y excesos de base minima reajustados fiscalmente podran
ser compensados con rentas futuras originadas en el im-
puesto sobre la renta para la equidad CREE, considerando
las mismas reglas previstas para el impuesto sobre la renta
y complementarios.

A continuacion se detalla la conciliacion entre la utilidad
antes de impuesto sobre la renta para la equidad - CREE y |a
renta gravable por los afios terminados al 31 de diciembre:

2014 2013 |

Ganancia antes de impuesto 167.456 149.838

Mas - Ingresos gravables y gastos no deducibles:

Gravamen a los movimientos

. : 2.329 2.092
financieros

Dividendos recibidos 129.613 15.508
Provision de cartera, inventarios 6.699 9.345
y otros

Donaciones 549 626
leerehcwa en cambio de 12,556 )
inversiones permanentes

Aportes a los fondos 1.734 1.570
Multas, sanciones y otros menores 5.042 1.843

Total partidas que aumentan

la renta liquida gravable 158.522 30.984

Menos - Gastos deducibles fiscalmente e ingresos
no constitutivos de renta y ganancia ocasional:

Utilidad por método de participacion ~ (143.326) (117.651)

Exceso depreciacion contable

sobre fiscal () )
Dividendos de Familia del Pacifico (110.000) -
Deduccion por personal discapacitado - (220)

Diferencia en cambio de inversiones

permanentes ) (623)

Total partidas que disminuyen

la renta liquida gravable (266.695)  (118.694)
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2014 2013

Renta liquida ordinaria del ejercicio 59.283 62.128
Rentas exentas (43.993) (39.458)
Base gravable por depuracion ordinaria 15.290 22.670
Renta presuntiva 15.524 15.480
Base gravable minima 15.524 22.670
Tarifa impositiva 9% 9%

Impuesto neto sobre la renta 1.397 2.040

Ganancias acumuladas y giros al exterior

Las disposiciones cambiarias vigentes permiten la remesa de
dividendos a accionistas extranjeros sin limitacion. Su re-
mesa se hace a través del mercado cambiario, cumpliendo
con disposiciones legales. Los dividendos pueden ser capi-
talizados incrementando la inversion extranjera, previa la
aprobacion legal y el correspondiente registro en el Banco
de la Republica.

TRANSACCIONES Y SALDOS
CON VINCULADOS ECONOMICOS

Los siguientes son los principales saldos con vinculados econémicos, accionistas y personal directivo:
a)  Los saldos con vinculados econdmicos al 31 de diciembre comprendian:

para la equidad-CREE N _ _ o CUENTAS POR COBRAR USs$ $ Us$ $
Los dividendos que se giren al exterior a personas juridicas o Nacionales
naturales, no domiciliadas o no residentes, pueden estar so- Diamoni Logistica SA.S. - - - 5
El cargo a resultados del ejercicio por impuesto de renta y metidos total o parcialmente a retencion en la fuente local, Productos Familia Cajica SA- = 24349 - 76243
L . ; ) o - 34.345 - 76.248
complementario e impuesto de renta para la equidad CREE lo cual, dependera del célculo de utilidades gravadas y no
comprende: gravadas establecido por las normas tributarias vigentes, y Del exterior
que estard a cargo de la sociedad que decrete los dividendos Productos Familia Sancela del Ecuador SA. 3.180 7.608 5.133 9.890
2014 2013 i iqi Continental de Negocios S.A. 3.335 7978 2.484 4.786
en calidad de exigibles.
- la Chile SA. 12 231
Impuestos pagados en el exterior 7.689 6.630 oancele Chle S.. : : 318
_ - | | . Productos Familia Chile S.P.A. 9.205 22.022 6.570 12.659
Provision de 'mpueSt‘O de renta 1895 1635 mpuesto a la riqueza Productos Familia de Puerto Rico 388 928 844 1,626
Y gar.1alnma o.ca5|ona corriente Mediante la Ley 1739 del afio 2014, se establecio el im- Productos Sancela del Perti S.A. 1.658 3.967 1.250 2409
Provision de impuesto de renta en la 1.216 1.015 puesto a la riqueza cuyo hecho generador es la posesion de Productos Familia del Perti SAC. 791 1.892 481 927
sucursal extramera . . . S.CA Chile SA 604 1.164
. : la misma al primero de enero de los afos 2015, 2016y 2017, LANIESA . - :
Provision de impuesto de CREE 1.397 2.040 . . Otros compafiias S.CA. 883 2.112 910 1.753
- 5 a cargo de los contribuyentes del impuesto a la renta. Por lo — : —
Cargo a pérdidas y ganancias 4579 ) ] ) . Productos Sanitarios Sancela del Peru (Sucursal Bolivia) S.A. 1.714 4.101 612 1.179
por impuesto diferido crédito : tanto, aquellos contribuyentes con patrimonio bruto menos Algodonera Aconcagua SA. 2883 6.897 636 1.225
Abono a pérdidas y ganancias 1665 . las deudas, cuyo valor sea igual o superior a $1,000 millones, 24.037 57.505 20.727 39.936
por impuesto diferido debito : deberan determinar su impuesto bajo las siguientes condicio- Total cuentas por cobrar (Véase Nota 6) 24,037 91.850 20.727 116.184
Cargo a pérdidas y ganancias nes (Valores expresados en millones de pesos): _
de afios anteriores U2 874 2014 2013
Provision para impuesto CUENTAS POR PAGAR L5 $ uss s
bl P . cF;zEE 15.033  12.192 Nacionales
sobre Ta renta y Familia del Pacifico SAS. : 54928 : 102,008
Productos Familia Cajica S.AS. - 6.374 - 17.535
Pulpapel S.AS. (En liquidacion) - 3.480 - 3.354
Limite Limite . . . Diamoni Logistica S.AS. - 1.314 - 561
. . Tarifa 2015 Tarifa 2016 Tarifa 2017 o 66.096 - 123.458
Inferior Superior ;
Del exterior
>0 <2,000 (Base gravable)* 0.20% (Base gravable)* 0.15% (Base gravable)*0.05% Productos Familia Sancela del Ecuador SA. 131 313 - -
Algodonera Aconcagua S.A. 490 1.172 159 306
>=2,000 <3,000 (Base gravable- 2,000) *0.35%-+4 (Base gravable- 2,000)* 0.25%+ 3 (Base gravable- 2,000) *0,10%-+ 1 Continental de Negocios S.A. 11 26 23 44
Productos Sancela del Peru S.A. 2 5 - -
>=3,000 <5,000 (Base gravable- 3,000 *0.75%-+ 7,5 (Base gravable- 3,000) *0.50%+ 5,5 (Base gravable- 3,000) *0.20%-+ 2 SCA Consumidor Mexico, SA de CV 101 242 1.380 2.659
Otras compafiias S. C. A. 229 547 405 780
>=5,000 Enadelante  (Base gravable- 5000) *1.15% + 22,5 (Base gravable- 5,000) *1.00%-+ 155  (Base gravable- 5,000) *0.40%-+ 6 964 2305 1.967 3.789
Total cuentas por pagar (Véase Nota 13) 964 68.401 1.967 127.247
Impuesto complementario de normalizacion tributaria al impuesto a la riqueza b)  Los saldos con accionistas al 31 de diciembre, comprendian:
Mediante la Ley 1739 del afio 2014, se establecié el impuesto complementario de normalizacién tributaria por los afios 2015, 2014 2013
2016y 2017 qu.e estara' 591 cargo de |'OS cqntn'buyentes del impuesto a la riqueza y los declarante.s voluntarios de'd|cho !mpuesto CUENTAS POR PAGAR (Véase Nota 13) Us$ $ Us$ $
que tengan activos omitidos y/o pasivos inexistentes al 1 de enero de 2015, 2016 y 2017, respectivamente. La tarifa del impuesto SCA Hygiene Products AB 135 2193 13 1886
sera la siguiente: SCA Hygiene Products Holding GMBH = 992 - 915
135 3.185 13 2.801
DIVIDENDOS POR PAGAR (Véase Nota 13)
Aio Tarifa SCA Hygiene Products AB 2.483 - 2.299
2015 10.0% SCA Hygiene Products Holding GMBH 2.242 - 2.076
2016 11.5% Grupo Gpme; . 4.710 - 4.355
2017 13.00% Otros minoritarios 74 - 61
0 9.509 - 8.791

¢)  Los saldos por cobrar al personal directivo al 31 de diciembre de 2014 correspondian a préstamos por $509 (2013 - $415).
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Las siguientes son las principales transacciones efectuadas con vinculados econdmicos y accionistas al 31 de diciembre:

a)  Vinculados econdmicos

INGRESOS:

Ventas de Servicios

materias primas servicios
Productos Familia Sancela del Ecuador S.A. 30.379 17.699 12.434 2.116 38.690 101.318
Productos Familia de Puerto Rico 9.606 331 9.937
Productos Familia Chile S.P.A. 12.855 667 13.5622
Continental de Negocios S.A. 33.221 547 1.988 35.756
Productos Sancela del Peru S.A. 36.703 4.009 40.712
Productos Familia del Peru S.A.C. 234 54 288
Productos Sancela del Pert S.A. (Sucursal Bolivia) 7.952 25 7977
S.CAA Chile S.A. 1.421 228 1.649
Algodonera Aconcagua S.A. 5.473 86 172 5.731
Diamoni Logistica S.A.S. 28 721 604 1.353
Familia del Pacifico S.A.S. 1.722 7.71 487 74.835 84.755
Productos Familia Cajica S.AS. 4.967 370 7.193 24911 37.441
Pulpapel S.AS. (En liquidacion) - 153 153
SCA Consumidor Mexico, S.A de CV 5.010 5.010
Otras compafiias S.CA. 3.224 - - 18 - 3.242
152.795 25.780 12.434 12.142 145.693 348.844

INGRESOS:

Ventas de Servicios

materias primas servicios
Productos Familia Sancela del Ecuador S.A. 32.226 15.351 10.780 1.974 23.143 83.474
Productos Familia de Puerto Rico 12.154 - - 142 1.586 13.882
Sancela Chile S.A. 12.125 - - 24 775 12.924
Continental de Negocios S.A. 33.073 - - 272 975 34.320
Productos Sancela del Peru S.A. 33.905 - - 217 5.103 39.225
Productos Familia del Peru S.A.C. 207 - - 7 - 214
Productos Sancela del Perti S.A. (Sucursal Bolivia) 6.158 1 6.159
S.CAA Chile SA. 761 - - 709 - 1.470
Algodonera Aconcagua S.A. 3.610 - - 93 - 3.703
Diamoni Logistica S.AS. 3 - - 414 262 679
Familia del Pacifico S.A.S. 3.313 8.594 - 2 81.717 93.626
Productos Familia Cajica S.A.S. 3.393 354 - 15.272 10.618 29.637
Pulpapel SAS.. - - - 196 196
SCA Consumidor Mexico, S.A de CV 2.852 - - 56 - 2.908
Otras compariias S.CA. 2.825 - - 3 - 2.828
146.605 24.299 10.780 19.186 124.375 325.245

COSTOS Y GASTOS

INFORME DE GESTION 2014 | 2014

2014

Otros Método
Concepto Compras gastos . (!e y Total
participacion

Productos Familia Sancela del Ecuador S.A. 31 425 456
Continental de Negocios S.A. 1 7 8
Productos Sancela del Perti S.A. - 47 47
Productos Familia del Peru S.A.C. 35 1 611 647
Diamoni Logistica S.A.S. - 24121 24121
Familia del Pacifico S.AS. 23.028 19 23.047
Productos Familia Cajica S.AS. 21.033 9 21.042
Algodonera Aconcagua S.A. - 61 61
Val Plottier S.A. - - 32 32
Pulpapel S.AS. - 268 268
Productos Familia Chile S.PA. - - 1.925 1.925
SCA Consumidor México, S.A de CV 5.183 - 5.183
Otras compadiias S.CA. 1.661 29 - 1.690

50.972 24.987 2.568 78.527

COSTOS Y GASTOS
Otros Método
Concepto Compras gastos . qe By Total
participacion

Productos Familia Sancela del Ecuador S.A. 13 1 - 14
Continental de Negocios S.A. 19 - - 19
Productos Sancela del Peru S.A. - 2 - 2
Productos Familia del Peru S.A.C. - - 1 1
Diamoni Logistica S.A.S. - 22.926 - 22926
Familia del Pacifico S.AS. 21.841 7 - 21.848
Productos Familia Cajica S.AS. 26.517 - 26.517
Algodonera Aconcagua S.A. - 105 6.670 6.775
Val Plottier S.A. - 32 32
Pulpapel SAS. - 305 - 305
Productos Familia Chile S.P.A. - - 21 21
SCA Consumidor México, S.A de CV 9.609 - - 9.609
Otras compariias S.CA. 3.601 43 - 3.644

61.600 23.389 6.724 91.713




famiiia

b) Accionistas

Ingresos
En 2014 y 2013 no se recibieron ingresos de accionistas

COSTOS Y GASTOS

2014

Otros

Concepto Regalias conceptos Dividendos Total
S.CA. Hygiene Products A.B 10.154 1.639 22.331 34.124
S.C.A. Hygiene Products GMBH 5.442 - 20.169 25.611
Grupo Gomez - - 42.343 42.343
Minoritarios - - 157 157
15.596 1.639 85.000 102.235

Concepto Regalias coS:::)ios Dividendos Total
S.CA. Hygiene Products A.B 9.260 1.093 11.822 22175
S.C.A. Hygiene Products GMBH 5.792 - 10.678 16.470
Grupo Gomez - - 22.399 22.399
Minoritarios - - 101 101
15.052 1.093 45.000 61.145

¢) Las transacciones realizadas con compafiias en las cuales los miembros de la Junta Directiva, los representantes legales y los
administradores poseen una participacién directa e indirecta igual o superior al 10% se presenta a continuacion:

Reforestadora y Manufacturera Los Retiros

Total Reforestadora y Manufacturera Los Retiros
Productos Quimicos Panamericanos

Havas Worldwide Medellin S.A.

SC Recycling S.A.

Brinsa S.A.

Ezgo S.A.

Durante los afios 2014 y 2013 no se presentaron entre Pro-
ductos Familia S.A. y sus vinculados econdmicos transaccio-
nes con las siguientes caracteristicas:

1. Operaciones cuyas caracteristicas difieran de las realizadas
con terceros, que impliquen diferencias importantes entre
los precios del mercado para operaciones similares.

2. Servicios o asesorias sin costo.

3. Transacciones por otros conceptos, a miembros de Junta

2014 Concepto
235 124 Dividendos y préstamos
440 390 Compras generales
675 514
41 680 Compras
1.096 1.251 Servicios y honorarios
431 41 Ventas desperdicio
700 573 Compras y servicios
1.734 291 Compras y servicios

Directiva, Representantes Legales y Administradores, a ex-
cepcion de los pagos inherentes a la vinculacion directa
y a los honorarios por la participacion en las reuniones
de Junta Directiva aprobados por la Asamblea General de
Accionistas.

. Con relacion al manejo administrativo, Productos Familia

S.A. tiene independencia de los demas vinculados econd-
micos con los cuales efectud operaciones, con excepcion
al control ejercido sobre las compafiias filiales.

NOTA [

CAPITAL SOCIAL, RESERVAS Y REVALORIZACION DEL PATRIMONIO

Capital social

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el capital social estaba
representado por 1,110,667,888 acciones en circulacion con
un valor nominal en pesos colombianos de $0.10 cada una.

Reserva legal

De acuerdo con la Ley colombiana, la Comparia esta obligada
a apropiar el 109% de su ganancia neta anual con destino a la
reserva legal hasta que el saldo de esta reserva sea equivalen-
te por lo menos al 50% del capital suscrito. Dicha reserva, que
no es distribuible antes de la liquidacién de la sociedad puede
utilizarse para absorber pérdidas. Son de libre disponibilidad
por la Asamblea General de Accionistas las apropiaciones he-
chas en exceso del 50% antes mencionado.

Reserva para futuras capitalizaciones y otras
Estas reservas son de libre disposicion por parte de la Asam-
blea General de Accionistas.

Reserva para depreciacion flexible

Se ha constituido una reserva del 70% sobre el mayor valor
de la depreciacion solicitada para efectos fiscales, con el fin
de tener derecho a dicha deduccion.

Revalorizacion del patrimonio

Se ha abonado a la cuenta de revalorizacion del patrimonio,
con cargo a resultados en la cuenta de correccion monetaria,
los ajustes por inflacion hasta el 31 de diciembre de 2006
de los saldos de las cuentas del patrimonio, excepto por el
superavit por valorizaciones. De acuerdo con normas vigen-
tes este saldo no podra distribuirse como utilidad hasta que
se liquide la Compafiia o se capitalice. Esta capitalizacion
representa para los accionistas un ingreso no constitutivo de
renta ni de ganancia ocasional. A este saldo se le cargd el
valor liquidado de impuesto al patrimonio en el afio 2011, de
acuerdo con la legislacion vigente.

Valor intrinseco
La determinacién del valor intrinseco de la accidn se presenta

a continuacion:

Patrimonio neto

oo 1.275.861 1.138.039
de los accionistas

Acciones en circulacion 1.110.667.888 1.110.667.888

Valor intrinseco

., 1.148.73 1.024.64
de la accion

Distribucion de dividendos

Durante los afios 2014 y 2013, la Compafiia distribuy6 divi-
dendos por $85,000 y $45,000, respectivamente, los cuales
corresponden a dividendos en efectivo, los cuales equivalen a
$76.53 y a $40.52 anual por accion, respectivamente.

Dividendos 2014

En la asamblea ordinaria celebrada en marzo de 2014 se decre-
to la suma de $37,800 como dividendo ordinario cuyo pago se
hace en 12 cuotas mensuales y se decreto la suma de $7,200
como dividendo extraordinario, cuyo pago se hizo en dos cuo-
tas iguales en los meses de julio de 2014 y noviembre de 2014.

En la asamblea extraordinaria celebrada en noviembre de
2014 se decretd la suma de $40,000 como dividendo extraor-
dinario, cuyo pago se hizo en una cuota en el mes de diciem-
bre de 2014.

Dividendos 2013
En la asamblea ordinaria celebrada en marzo de 2013 se de-
cretd la suma de $45,000 como dividendo ordinario cuyo

pago se hizo en 12 cuotas mensuales.

Los pagos se dejan a disposicion de los accionistas, para su
cobro, dentro de los cinco ultimos dias habiles de cada mes.

NOTA 1]

VALORIZACIONES

El saldo de valorizaciones al 31 de diciembre, comprendia:

| 2014 [ 2013

Inversiones 97 89
Propiedad, planta y equipo (Nota 9) 268.675 245.033
Bienes en fideicomiso (Nota 8) 74.091 73.650

342.863 318.772

Los avaluos técnicos fueron practicados por la firma Rodrigo
Echeverri y Asociados al 31 de diciembre de 2013.
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CUENTAS DE ORDEN

Al 31 de diciembre, las cuentas de orden comprendian:

2014 2013

Derechos contingentes

Litigios y demandas (1) 3.321 1.451
Deudoras fiscales

Saneamiento fiscal 7.922 7.922
Ajuste al saneamiento fiscal 14.406 14.406
P.erd|das ﬂscal.es po.rlamortlzar ) 1939
ajustadas por inflacion

Exceso de renta presuntiva sobre ) 4079

la renta liquida ajustada por inflacion

Valorizaciones

342.863 318.772

365.191 349.118

Deudoras de control

Activos totalmente depreciados

200.227 188.404

Ajustes por inflacion de activos 55.840 56.846
256.067 245.250

Responsabilidades contingentes
Litigios y demandas (1) 6.784 7.085
Bienes recibidos en garantia 1.945 1.929
8.729 9.014

Acreedores fiscales

Diferencia entre el patrimonio
contable y fiscal

602.167 514.877

Ingresos gravados y gastos
no deducibles de renta

156.239 28.788

Gastos deducibles e ingresos
no constitutivos de renta

(266.945) (118.694)

Ingresos por método de participacion

(143.326) (117.651)

348.135 307.320

Acreedoras de control

Ajustes por inflacion - Patrimonio

171.305 171.305

1.152.748 1.083.458

(1)Actualmente la Compafia cursa diferentes litigios a favor
y en contra, los cuales se describen a continuacion:

A favor:

e Litigios para recuperacion de cartera de dificil cobro por
valor de $1,749 (2013 - $247).

® Reclamaciones de devolucién de impuesto a las ventas
$142 (2013 - $142)

® Proceso penal con indemnizacion a favor de la sucursal en
Republica Dominicana $1,430

En contra:
® Demandas civiles $6,164 (2013 - $6,164).
e Demandas laborales y otras $620 (2013 - $921)

La administracion de la Compafiia y sus asesores legales con-
sideran que existe una alta posibilidad de que los resultados
en estos procesos sean favorables o que en caso contrario no
afectaran significativamente su situacion financiera, por lo
que no se ha constituido ninguna provision al respecto.

Contingencias

Durante los meses de agosto y noviembre de 2014 la Super-
intendencia de Industria y Comercio dio apertura a dos in-
vestigaciones a Productos Familia S.A. y otras compafias del
sector de pafiales para bebé y papeles suaves, por supuestas
infracciones al régimen de proteccion de la competencia. En
la actualidad dichas investigaciones siguen su curso. Pro-
ductos Familia S.A. ha puesto a disposicion de la Superinten-
dencia toda la informacién que ésta ha requerido para el de-
sarrollo de estas investigaciones y al mismo tiempo la Junta
Directiva y la Administracién se han encargado de conducir
la defensa juridica de la Compafia con la mayor diligencia y
con la asesoria de un grupo de asesores externos expertos.

GASTOS OPERACIONALES

DE ADMINISTRACION Y VENTAS

Los gastos operacionales de administracion y ventas, al 31 de

diciembre, comprendian lo siguiente:

ADMINISTRACION

2014 2013

INFORME DE GESTION 2014 | 2014

INGRESOS Y GASTOS
NO OPERACIONALES

Los ingresos y gastos no operacionales al 31 de diciembre

comprendian lo siguiente:

INGRESOS NO OPERACIONALES

2014 2013

Gastos del personal 21.952 19.737 Financieros
Impuestos 6.328 6.456 Diferencia en cambio 15.496 4.079
Amort|z.aC|lones . 4.917 4.513 Intereses 9824 12.407
Mantenimiento vy reparaciones 3.752 2.611
Arrendamientos 2.251 2.287 Descuentos por pronto pago 200 219
Honorarios 4.104 2.683 y otros financieros
Gastos de viaje 1.506 1.454 25.520 16.705
Servicios 1.051 1.058 Otros
Festividades navidefias 1.065 907 Otras ventas 1677 861
Depreciaciones 752 873 S .
Sequros 820 777 Ingresos de ejercicios anteriores y otros 45 38
Casino y restaurante 624 550 Dividendos y participaciones 5 5
Contribuciones y afiliaciones 512 366 Arrendamientos 1.328 626
Donaciones 459 535 Recuperaciones 575 272
Representacion 534 240 Indemnizaciones 527 696
Utiles y papeleria & 263 Servicios 3550 2659
Bonificacion al personal 92 63 - :
Gastos legales 30 32 Utilidad en venta de bienes 126 413
Diversos 2.096 941 7.833 5.570
53.141 46.346 Total ingresos no operacionales 33.353 22.275

VENTAS GASTOS NO OPERACIONALES
Publicidad 59.120 61.888 Financieros
Gastos c.zlel personal 61.319 56.257 Intereses 8.169 9.957
Elr:tr:Somones y otros gastos de ventas ;Z;g? igg;; Diferencia en cambio 5.773 2.222
Servicios temporales 25.776 25.892 Descuentos comerciales 7.847 8.043
Descuentos por volumen 9.386 21.663 y otros financieros ' '
Licencias 15.596 15.053 Comisiones y gastos bancarios 900 1.027
Arrendamientos 11.573 10.977 22.689 21.249
Mantenimiento vy reparaciones 5.850 6.064 Otros
Gastos de viaje 3.514 3.804 -
Servicios 3118 3173 Impuestos asumidos 4.899 4.309
Depreciaciones 4.805 4.442 Gastos diversos 1 742
Concurso de ventas 1.326 2.084 Pérdida en venta y retiro de bienes 688 333
Honorarios 2.415 2.330 5.598 5.384
Servmps publicos L7k 1.576 Total gastos no operacionales 28.287 26.633
Bodegajes 1.349 1.313
Taxis y buses 1.253 1.031
Amortizaciones 154 264
Sequros 722 921
Envases y empaques 623 713
Utiles, papeleria y fotocopia 326 300
Provision de cartera 600 -
Gastos legales 118 71
Impuestos 98 101
Diversos 7.567 5.358

334.220 310.762
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NOTA P

INDICADORES FINANCIEROS

En cumplimiento de lo establecido en el Articulo 291 del Indicadores de liquidez
Codigo de Comercio, a continuacion se presentan los prin- Estos indices miden la capacidad que tiene la Compaiiia para
cipales indicadores financieros al 31 de diciembre. El anlisis cumplir sus obligaciones a corto plazo, guardando un ade-
integral de los indicadores de 2014 y su comparacion con los de cuado margen de seguridad.

2013 reflejan y son concordantes con los comentados en el infor-
me de gestion y las revelaciones en otras notas.

2014 L2018

Razoén corriente Activo corriente

= - 1 1
(veces) Pasivo corriente 55 33
Prueba acida inventario Activo corriente - inventarios
= - - 1,24 1,06
(veces) Pasivo corriente

Capital de trabajo Activo corriente - pasivo corriente $156.172 $ 105.705

Solvencia _ Act!vo total 434 367
(veces) Pasivo total

Tanto la operacion de la Compafia como la distribucion de dividendos de compafias afiliadas aportaron flujos de caja importantes para
la Compafiia que le permitieron mantener indicadores de liquidez altos, un capital de trabajo en un nivel muy bueno para desarrollar la
operacion y a la vez el pago de pasivos tanto financieros como con proveedores. Se puede tomar como conclusion que la Compafia no
presenta dificultades financieras en relacién con las disponibilidades de efectivo y sus equivalentes.

Indicadores de endeudamiento
Estos indicadores miden en qué grado y de qué forma participan los acreedores a corto plazo y largo plazo dentro del financiamiento de

la Compafiia.
Endeudamiento i j

deu ie _ Pasivo moneda.extramera 1,64% 2.48%

nivel externo Total activos

. Pasivo total
Endeudamiento total = —_— 23% 27%

Activo total

. Pasivo corriente

Endeudamiento corto plazo = — . 17% 21%

Activo total

Tomando como base el comportamiento de los flujos de efectivo seguin se menciond en parrafos anteriores, los niveles de endeudamiento
de la Compania en el 2014 son mas bajos que en el afio anterior, originados en la cancelacion de cuotas de pasivos financieros a la fecha de
su vencimiento y ademas, el pago de facturas a proveedores de bienes y servicios. La Compafia contintia con niveles de deuda muy bajos
los cuales no superan el 30% ni en el corto plazo ni a nivel total.

Indicadores de apalancamiento
Los siguientes indicadores comparan el financiamiento de terceros con los recursos de los accionistas y establece la relacion existente entre
los compromisos financieros a corto y largo plazo con el patrimonio de la Compafiia.

2014 L2013

: Total pasi
Apalancamiento total = ota. 2510 30% 37%
Patrimonio
. Total pasivo corriente
Apalancamiento corto plazo = — - 22% 28%
Patrimonio
Apalancamiento financiero Pasivo total entidades financieras
P - LU 9% 1%
total Patrimonio

Al'igual que con los dos grupos de indicadores anteriores, se aprecia una mejora en los indices de apalancamiento, lo cual significa
que las operaciones de la Compafia y sus deudas cada vez son financiadas en una mayor proporcion con recursos propios.

Indicadores de actividad

Estos indices muestran la forma como se mueven algunos componentes del capital de trabajo de la Compafia orientados a Ia
contribucién del flujo de caja requerido para las operaciones.

2014 L2013

Rotacion de cartera Cartera promedio * 360 dias

. = 100
Dias Ventas 9
360
Vi = —_— ’ .
e Dias de cartera 8 36
Rotacion de inventarios Inventarios promedios*360 dias
. = 60 56
Dias Costo de ventas
Veces %0 6.0 6.43

Dias de inventario

La cartera presenta una mejora en su nivel de rotacion, como producto de la gestion realizada en el recaudo y en parte explicado
por la reduccion que presentaron las ventas con respecto al afio anterior. Los niveles de rotacion de cartera se encuentran en un
mejor nivel comparados con otras compafias del sector.

En cuanto a la rotacion de los inventarios, éstos soélo crecieron un 3% con respecto al afio anterior. El leve deterioro que presento
este indicador se debe a que el inventario presentd un crecimiento mayor con respecto al total de costos de ventas de la Compa-
fifa, los cuales bajaron en un 3,4%.

Indicadores de rendimiento

Corresponden a una relacion entre las utilidades generadas en pesos en diferentes instancias del estado de resultados y las ventas
netas, asi como la relacion entre la utilidad neta con el patrimonio y el activo total, mostrando la capacidad de éstos para generar
utilidades.

2014 L2013

Utilidad bruta

Margen bruto de utilidad = —_— 450 43%
\entas netas
Margen op-eramonal de _ Utilidad operacional 23% 4,4%
utilidad \entas netas
Margen neto de utilidad = Utilidad neta 19% 17%
\entas netas
o : . Utilidad net
Rendimiento del patrimonio =  —Lcacned Nne 2 13% 13%
Patrimonio afio anterior
. . Utilidad net
Rendimiento del activo total = —dad nete 10% 10%

Activo total aflo anterior

Las ventas de la Compafia disminuyeron un 0,7% con respecto al afio anterior. Sin embargo, el buen comportamiento de los cos-
tos originado principalmente en la alta productividad de las plantas de produccion y en el uso de algunas materias primas impor-
tadas que habian sido adquiridas a tasas mas bajas, generaron un efecto favorable en los costos de produccién con un impacto
final positivo en el margen bruto de operacion. Sin embargo, con el fin de mantener la participacion en el mercado y ademas
con motivo del lanzamiento de nuevos productos, la Compafia se ha visto obligada a efectuar altas inversiones en publicidad y
promocidn de producto que genera un resultado operacional mas bajo que el esperado. El resultado final de la Compafia mejord
en un 2% con respecto al afio anterior y por su parte la rentabilidad con respecto al patrimonio subio 10 puntos porcentuales.



