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Introduccion

El presente documento consolida los memorandos de las Empresas Industriales y Comerciales del
Estado Societarias y Sociedades de Economia Mixta Financieras y no Financieras del Orden Nacional
que hacen parte del documento del Consejo Nacional de Politica Econémica y Social (CONPES),
correspondiente instrucciones a los representantes de la nacion y sus entidades para la destinacion

de utilidades de dichas con corte a 31 de diciembre de 2014.

La informacion que presentan los memorandos contiene una primera parte la Naturaleza Juridica de
la empresa, segunda parte Utilidades en concordancia con el articulo 97 del Estatuto Organico del
Presupuesto Nacional - EOP Decreto 111 de 1996. Igualmente contiene anélisis: a) Patrimonio, b)
Calculo de la Utilidad, c¢) Aspectos Financieros relevantes del ejercicio correspondientes a la vigencia
que se esta liquidando, y la tercera parte contiene las Recomendaciones en las cuales describe lo

que la entidad o0 empresa debera hacer con el resultado del ejercicio.

Por ultimo es importante sefalar que el orden del documento primero presenta las Empresas

Societarias Financieras y luego las Societarias No Financieras organizadas en orden alfabético.
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Resumen

Una vez se descuentan reservas'! y se liberan reservas constituidas en ejercicios anteriores por
$13.217.601,5 millones, se obtiene la utilidad neta a considerar para que, a partir de ésta, el CONPES
imparta instrucciones para reservarla, capitalizarla o distribuirla entre los accionistas. Asi, de un total
neto a distribuir de $20.857.751,0 millones, corresponden a la constitucion de reservas ocasionales
$14.827.801,92 millones, a capitalizacion $174.126,7 millones y a distribucion en dividendos para los
accionistas $5.855.822,5 millones. (Ver tabla1).

Tabla 1. Destinacion de utilidades 2014
$ millones

UTILIDAD q A Reserva
Uberellly Legal, Fscal WEIN=0a Reservar *  Capitalizar  Distribuir

Empresa Acumulada  Ejercicio reservas Distribuir

y Estatutaria
1 2 3 4 5=1+2+3-4 6 7 8

Total general 23.768,8  8.603.127,8 13.217.601,5 986.747,1 20.857.751,0 14.827.801,9 174.126,7 5.855.822,5
Ecopetrol - 7.812.6151  12.823.7835 405.660,0 20.230.738,6 14.762.217,7 - 5.468.520,9
Banco Agrario - 482.758,8 270.433,6 505.500,6 247.691,8 - - 2476918
Bancoldex - 64.880,0 26.413,9 36.327,8 54.966,1 - 0,0 54.966,1
Fiduciaria La Previsora - 36.467,4 14.659,2 7.759,7 43.366,9 21227 - 41.244,2
Sociedad Hotelera Tequendama - 10.040,3 - - 10.040,3 - - 10.040,3
La Previsora S.A. Compaiiia de Seguros - 18.059,0 50.563,0 6.417,3 62.204,6 19.895,0 32.309,6 10.000,0
Senvicios Postales Nacionales S.A. - 10.599,4 21.000,0 1.059,9 30.539,5 16.000,0 5.000,0 9.539,5
Fondo Nacional de Garantias - 5.819,6 24217 2.036,7 6.204,6 - - 6.204,6
Vecol S.A - 13.901,0 - 1.390,1 12.510,9 3.661,0 4.425,0 4.425,0
Fiducoldex - 3.590,8 - 399,6 3.191,2 - 1.595,6 1.595,6
Cisa - 45716 - 4572 41144 2.520,2 - 1.594,2
Financiera de Desarrollo Nacional S.A. - 10.678,6 780,8 3.272,7 8.186,7 7.001,1 1.185,3 0,3
Finagro - 73.434,3 1.678,6 12.192,8 62.920,2 - 62.920,2

Findeter - 34.005,4 5.867,3 3.520,7 36.351,9 - 36.351,9

glc:z?racién de la Industria Aeronautica Colombiana - 24.644.0 10.153.9 : ; 347978 10.153.9 24.644.0

Leasing Bancoldex - 6.122,9 - 612,3 5.510,6 - 5.510,6

Corabastos (875,2) 4.032,0 - - 3.156,8 3.156,8

Central de Abastos de Bucaramanga - 1.192,8 - 1193 1.073,5 1.0735

gEnDlXJCde Diagnostico automotor de Cucuta LTDA- } 205,0 a 205 1845 ; 1845

Fuente: DNP-DIFP-Conpes 3826 del 26 de marzo 2015

! Corresponde al total de reservas $988.052,6 millones discriminadas Legales $194.785,3 millones, Fiscal
$788.179,1 millones y Estatutarias $5.088,3 millones.

2 Corresponde a la suma de las reservas ocasionales de las empresas destinan utilidades $14.827.801,9
millones.

|
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Las utilidades destinadas a repartirse como dividendos, este Conpes propone impartir instrucciones
a los representantes de la Nacién y sus entidades para que sea distribuida como dividendos la suma
de $5.855.822,5 millones, de los cuales corresponde a la Nacién, por participacion directa
$5.160.289,1 millones, por participacion Indirecta (para entidades nacionales) $55.639,6 millones, y a

otros socios $639.893,8 millones.

Tabla 2. Utilidades a distribuir 2014
$ millones
Participacion Nacion

Empresas Directas Indirectas Total

1 2 3=1+2
Total general 5.160.289,1 55.639,6 5.215.928,7 639.893,8 5.855.822,5
Ecopetrol 4.839.176,4 0,3 4.839.176,7 629.3442 5.468.520,9
Banco Agrario 247.691,8 0,0 247.691,8 - 247.691,8
Bancoldex 54.811,2 - 54.811,2 1549 54.966,1
Fiduciaria La Previsora - 412441 412441 0,1 41.244,2
Sociedad Hotelera Tequendama - 10.037,3 10.037,3 3,0 10.040,3
La Previsora S.A. Compafiia de Seguros 9.971,1 59 9.977,0 23,0 10.000,0
Servicios Postales Nacionales S.A. 98,3 - 98,3 9.441,.2 9.539,5
Fondo Nacional de Garantias 4.189,3 2.0151 6.204,4 0,2 6.204,6
Vecol S.A. 2.756,7 913,8 3.670,5 7545 4.425,0
Fiducoldex - 14228 14228 172,8 1.595,6
Cisa 1.594,2 - 1.594.2 0,0 1.594,2
Financiera de Desarrollo Nacional S.A. - 0,3 0,3 0,1 0,3

Fuente: DNP-DIFP-Conpes 3826 del 26 de marzo 2015
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A. Empresas Industriales y Comerciales del Estado y Sociedades de Economia Mixta

Societarias No Financieras
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Canal Regional de Television del Caribe Ltda - TELECARIBE

El Canal de Television del Caribe Ltda., TELECARIBE, es una sociedad limitada constituida por las
escrituras publicas No. 875 de abril de 1986 de la Notaria Unica de Valledupar, No. 1541 de junio de
1996 de la Notaria Tercera de Barranquilla y No. 1408 de julio de 1986 de la Notaria Segunda de
Santa Marta. Inscrita en la Camara de Comercio de Barranquilla en 1996, libro No. 24.531, con la
denominacion “Sociedad Canal Regional de Television de la Costa Atlantica Limitada — TELECARIBE
Ltda” y reformo su razén social a la actual mediante escritura publica No. 1452 de 1996 y en libro No.
64.651 de la Camara de Comercio de Barranquilla, con la participacion de entidades publicas,
perteneciente al orden nacional, sometida a las normas establecidas para empresas industriales y

comerciales del Estado.

Esta vinculada a la Comisién Nacional de Televisién para la coordinacion y el control de sus
actividades con la politica general en la prestacion del servicio publico de television. Esta regida por
los Decretos Nacionales 1050 y 3130 de 1968, 129y 130 de 1976, sus estatutos sociales € internos y
en lo no dispuesto por estas normas por el Codigo de Comercio en lo relacionado con las sociedades

de responsabilidad limitada.

Su objeto social es la operacion programacion y administracion del servicio publico de television, a

través del Canal Regional de la Costa Atlantica, en la frecuencia o frecuencias que le sean asignadas.

La composicidn accionaria s como sigue:
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Composicion Accionaria

Ministerio de Comunicaciones 40.57% 1.880.107.798
Gobernacion del Atlantico 11.04% 511.568.301
Gobernacion del Magdalena 6.64% 307.788.141
Universidad de Cartagena-Bolivar 7.04% 326.225.000
Gobernacion de Sucre 5.30% 245.823.728
Gobernacion de Cérdoba 3.8% 175.225.000
Gobernacion de Bolivar 3.45% 160.000.000
Gobernacion del Cesar 10.56% 489.358.326
Universidad del Magdalena 5.39% 250.000.000
Alcaldia de Barranquilla 2.19% 101.466.535
Gobernacion de la Guajira 4.02% 186.225.000

1. Utilidad
a) Patrimonio

El patrimonio mostr6 una disminucion del 1.6% al 31 de diciembre del 2014 con relacion al afio 2013,
explicado en la perdida registrada al final del ejercicio contable la cual ascendié a $320 millones y se

explica por la depreciacion de los activos y la amortizacion de los intangibles de la compaiia.
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Patrimonio
Cifras en millones de pesos

0

1. Capital 4.634,7 4.634,7

2. Utilidad Ejercicios Anteriores 1.286,3 -445,5 -134,6%
3. Utilidad del ejercicio Institucional -1.731,7 -320,5 -81,5%
4, Reservas 4.051,9 4.051,9

5. Valorizaciones

6. Superavit por donaciones 4.943,5 5.032,00 1,8%
7 Patrimonio Institucional Incorporado 753,5 753,5

8 Prima en colocacion de cuotas partes 398,5 398,5

b) Calculo de la utilidad

De acuerdo con el articulo 97 del Estatuto Organico de Presupuesto la empresa TELECARIBE para
la vigencia 2014 presento perdida por valor de $320.5 millones, $1.411 millones menos que la vigencia
2014, explicado en el registro de depreciacion de los equipos adquiridos con recursos de la Autoridad

Nacional de Television ANTV por $1.507 millones.

Utilidad Acumulada -445,5
Utilidad Neta -320,5
Utilidades Susceptibles de Distribucion

Perdida Acumulada _

]
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2. Aspectos financieros relevantes del ejercicio 2014
Estructura

El activo de TELECARIBE, registro un incremento de 1,6%, pasando de $24.605 millones en 2013 a
$24.996 en 2014, explicado en la adquisicion del sistema de climatizacion respaldado con el contrato
N0332-2013 suscrito con UNE Telecomunicaciones S.A. POR $1.151 millones y la compra de equipos

de comunicacion por valor de $1.525.2 millones.

Por su parte el pasivo de la Empresa aument6 6.1%, pasando de $10.268,2 millones en el 2013 a
$10.891 millones en 2014, y obedece a la resolucion 499 de septiembre de 2013, que dispone que el
valor de las transferencias recibidas de la Comisién Nacional de Television (hoy ANTV), deben ser
reconocidas como ingresos diferidos y en la medida en que dichos recursos son ejecutados, se
amortiza el crédito diferido (ingreso diferido) con cargo a ingreso operacional. En la vigencia 2014 se
adquirieron activos fijos e intangibles por valor de $1.887 millones, los cuales se amortizaran al ingreso

diferido con base en la depreciacion o amortizacion respectiva.

En lo relacionado con el resultado del ejercicio para la vigencia 2014 la empresa presento una perdida
que asciende a 320,5 millones el 81,5% menos que la vigencia inmediatamente anterior al pasar de
$1.731, 7 millones en 2013 a 320,5 millones en 2014, perdida explicada principalmente por el registro
de la depreciacién de los equipos adquiridos con recursos de la Autoridad Nacional de Television por

$1.507,2 millones y la amortizacion de los intangibles.

|
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Canal Regional de Television TEVEANDINA Ltda

El Canal Regional de Television TEVEANDINA Ltda. Es una Sociedad conformada con aporte de
entidades publicas, organizada como Empresa Industrial y Comercial del Estado, que tiene el caracter
de entidad Descentralizada, indirecta, perteneciente al orden Nacional. Constituida mediante escritura
publica numero 2889 del 6 de Junio de 1995, de la Notaria 21 de Bogota, con duracién hasta el 06 de
Junio del afio 2095, y tiene como domicilio principal la ciudad de Bogota. A partir del 23 de diciembre

de 2009, mediante resolucion No 014047 la empresa pasa a ser Gran Contribuyente.

Su objeto principal es la prestacion y explotacién del servicio de television regional, de conformidad
con los fines y principios del servicio de television establecidos en la ley 182 de 1995. Asi mismo,
podra manejar, explotar y comercializar el servicio de television dentro del territorio nacional mediante
la programacion, administracion y operacion del Canal en la ciudad de Bogota y los Departamentos

de Cundinamarca, Tolima, Huila, Caqueta, Casanare, Boyaca, Guaviare, Meta, Putumayo y Guaviare.

La composicién accionaria de la empresa a 31 de diciembre de 2014 fue:

Composicion Accionaria

Ministerio de las Tecnologias de la Informacion y las 71,7% 113.735
Comunicaciones

Departamento del Tolima 0,2% 278
Departamento del Meta 0,2% 278
Universidad de Boyaca 0,2% 278
Departamento del Huila 0,4% 557
Departamento del Caqueta 0,2% 278
Departamento del Casanare 0,2% 278
Departamento del Putumay o 0,2% 278
Deparmento del Cundinamarca 26,5% 42.043
Departamento del Guaviare 0,2% 278
TELEHUILA LTDA 0,1% 209
TELETOLIMA LTDA 0,1% 209

12
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1. Utilidad

a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014, remitidos por la empresa, el

patrimonio aumento el 177,8% con relacién al afio anterior, asi:

Patrimonio
Cifras en millones de pesos

.0

1. Capital 5.700,0 5.700,0

2. Utilidad Ejercicios Anteriores

3. Utilidad del ejercicio 86,0 -6.024,0  -7104,7%
4. Reservas 2.881,0 2.744,0 -4,8%
5. Valorizaciones

6. Superavit por donaciones 40.673,00 148.334,0 264,7%
7 Patrimonio Institucional Incorporado 7.717,0 7.865,0 1,9%
8 Saneamiento Contable 80,0 80,0

57.1370] 15869901 _177.8%

El aumento del patrimonio se explica en la cuenta Superavit por donaciones debido a que se realiz6
el registro de valorizacion de los $35.000 millones pertenecientes a las cuotas de interés social que la
empresa posee en Radio Television de Colombia RTVC, las cuales fueron registradas inicialmente por

valor de $3.889 millones.

b) Calculo de la utilidad

El resultado del ejercicio de la empresa se presenta de la siguiente manera:

Utilidad Acumulada
Utilidad Neta -6.024,0
(-) Reserva Legal

Utilidades Susceptibles de Distribucién

]
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2, Aspectos financieros relevantes del ejercicio 2014

El activo presenta un incremento de 156.7% al pasar de $68.431,9 millones de 2013 a $175.694,9
millones en 2014, explicado en la cuenta de otros activos como consecuencia del registro de
valorizacion de las cuotas partes poseidas en RTVC y la valorizacion del terreno y el edificio ubicado
en el CAN carrera 45 26 33 por valor de $13.634 millones, lo anterior de acuerdo con lo sefialado en

el Plan General de la Contabilidad Publica numeral 17:

“17. AJUSTE AL VALOR INTRINSECO
Las inversiones patrimoniales en entidades controladas son objeto de ajuste

al valor intrinseco cuando se disponga de este valor, con el fin de reconocer
la diferencia entre el precio de adquisicion y el valor intrinseco de las
acciones, cuotas o partes de interés social, en el momento de la compra. Si
como resultado de la comparacion el valor de la inversién es inferior al valor
intrinseco, la diferencia se registra debitando la subcuenta que corresponda,
de la cuenta 1999-VALORIZACIONES y acreditando la subcuenta
respectiva, de la cuenta 3115-SUPERAVIT POR VALORIZACION 6 3240-
SUPERAVIT POR VALORIZACION....”
Por su parte el pasivo de la empresa, aumento en 50.5% al pasar de $11.294,1 millones en 2013 a
$16.995,7 en 2014, debido al incremento de los otros pasivos, como resultado de la aplicacion de la
resolucion 499 de septiembre de 2013, en donde se definié el manejo contable de los recursos de la
ANTYV con destino a los operadores publicos del servicio de television, indicando que los operadores
de Television con base en el acto administrativo de asignacion de recursos, deberan afectar la cuenta

de transferencia con la correspondiente contrapartida transferencias condicionadas.

La pérdida del ejercicio que corresponde a $6.024 millones en 2014, se explica, principalmente, por la
disminucion en la venta de servicios que pasan de $21.430 millones en 2013 a $12.928 millones en
2014. Esta variacion obedece a la transferencia por valor de $7.358 millones, de los cuales, fueron

reconocidos solamente $2.891 millones.

|
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Central de Abastos de Bucaramanga S.A.

Naturaleza

LA CENTRAL DE ABASTOS DE BUCARAMANGA S.A., es una sociedad de economia mixta, por
acciones, indirecta o de segundo grado, del orden municipal, vinculado al municipio de Bucaramanga
y con domicilio social en esta misma ciudad; dotada con personeria juridica, autonomia administrativa

y financiera y capital independiente. Responsable de la prestacion de un servicio de interés publico.

Constituida por escritura publica No. 2840 del 25 de septiembre de 1981 de la notaria 1y reformada
por ultima vez, mediante escritura publica No 1960dek 28 de abril de 2009 de este circulo notarial.
La sociedad se encuentra igualmente escrita en la camara de comercio de Bucaramanga y podra crear
oficinas o dependencias y establecer sucursales o agencias en cualquier lugar del departamento o del

pais y designar apoderados o representantes dentro y fuera de él.

La duracién de la sociedad es de cincuenta afios (50) contado a partir de la fecha de su constitucidn
(septiembre 21/1981) pero podra prorrogarse por la decision de la asamblea general de accionistas.

La sociedad es vigilada y supervisada por la superintendencia financiera de Colombia.

El objeto de la sociedad es la planeacion, promocion, desarrollo, explotacién, aprovechamiento,
direccién o administracion de la central mayoristas de abastos de Bucaramanga, su area metropolitana
y demas zona de influencia del mercado agroalimentario y la de contribuir a la solucién de problemas
de mercado, de los productos agropecuarios — agroindustriales, bienes y servicios, la organizaciéon de
programas de mercadeo que mejoren el sistema de distribucion de las cadenas de agroalimentarias

mayoristas — detallistas y la asistencia técnica de a los usuarios.

|
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A diciembre 31 de 2013, la composicién accionaria de CENTROABASTOS es:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

Ministerio de Hacienda y

Credito Publico -Nacién 38% 9.609.606
Departamentos 3,24% 811.636
Municipales 7,58% 1.894.409
otros 50,74% 12.684.349

Fuente: Estados Financieros Entidad

1. Utilidad
a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por CENTROABASTOS,

el patrimonio crecié 50,8% con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

1. Capital 2.500,00 2.500,00

2. Utilidad Acumulada

3. Utilidad del Ejercicio 3475 1.192,80  243,30%
4, Reservas 1.160,50 1.508,30  30,00%
5. Superavit por valorizaciones 65.634,70 104.638,20  59,40%
6. Revalorizacion del patrimonio 6.425,30 6.425,30

6. Prima Colocacion de Acciones 3.065,00 3.064,60  0,00%

Fuente: Estados Financieros Entidad
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El patrimonio presento un incremento de 50.8% que obedece a la utilidad del ejercicio conseguido en
la vigencia 2014 por valor de 1.192,8 millones principalmente por el registro de las recuperaciones
pertenecientes a los ingresos no operacionales. Asi mismo al incremento del superavit por
valorizaciones al pasar de 65.634.7 millones en 2013 a 104.638.2 millones en 2014 con un crecimiento
por 59,4% explicado en el peritazgo del mes de enero de 2014 del terreno, construcciones y

edificaciones y vias de comunicacion de la compafiia.

b) Calculo de la utilidad

La utilidad acumulada del ejercicio, debe ser ajustada asi:

Cuadro3. Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Concepto Total
Utilidad Acumulada
Utilidad Neta 1.192,80
(-) Reserva Legal 119,8
(-) Reserva Ocasional 1.073,00
Utilidad Neta a Distribuir 0

La utilidad por valor de $1.192,8 millones debe ser ajustada con el calculo del 10% de los valores
apropiados de las utilidades liquidas, conforme a los mandatos legales por $119,8 millones, con el
unico proposito de proteger el patrimonio de social, y con la constitucion de una reserva ocasional por

valor de $1.073,0 millones para el desarrollo de proyectos de infraestructura.

2. Aspectos Financieros Relevantes del Ejercicio

Estado de Resultados

|
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Se presenta Utilidad del ejercicio por valor $1.192 millones, la utilidad del ejercicio se incrementd en
un 243.0%, al pasar $347 millones en 2013 a $1.192 millones en 2014, explicado por los resultados
obtenidos por la entidad como consecuencia de las operaciones realizadas durante el periodo, su
variacion obedece a la recuperacion de la provision por contingencia que se venia realizando para
cubrir pérdida probable originada en la demanda interpuesta por Elizabeth Monsalve y la recuperacion

de la provision para la proteccion de propiedad planta y equipo.

Estructura

Los activos de la empresa aumentaron un 44.3%, pasando de $87.296,3 millones en 2013 a
$125.982.5 millones en 2014, debido principalmente al aumento en las valorizaciones de la propiedad,
planta y equipo, lo anterior segun la disposicion de los articulos 64 del decreto 2649 de 1993 y el
articulo 2 del decreto reglamentario 1536 de 2007, que disponen que los avaluos se llevan a cabo
cada tres afios, por intermedio de un perito especializado; dicho peritazgo se realizo en el mes de
enero de 2014, razdn por la cual se actualizo técnicamente el valor de bienes y se registraron
formalmente en la contabilidad, a titulo de valorizaciones. A continuacién se refleja cifra que arrojo

dichos peritaje:

_ : 201400 VARIACION
Terrenos 47,214,061 33,651,393 13,562,663
Construcciones y edificaciones 42534,466] 22,734,800] 19,799,576

Vias de comunicacion 14,889,646 9,248,452 5,641,194

El pasivo por su parte disminuyd un 18% con respecto a la vigencia anterior, pasando de $8.163.3
millones en 2013 a $6.653,3 millones en 2014, variacion que obedece a la cancelacion del impuesto
al patrimonio, disminuyendo asi el saldo con respecto al afio anterior. Por otro lado a la eliminacion de
la provision que se venia realizando en contingencia para cubrir pérdida probable originada en la
demanda interpuesta por Elizabeth Monsalve teniendo en cuenta que a febrero de 2014, quedo en
firme la sentencia a favor de la Central de Abastos.
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3. Recomendaciones

De acuerdo con la solicitud de Central de Abastos de Bucaramanga, se recomienda al CONPES
impartir instrucciones a los representantes de la Nacion en la Asamblea de Accionistas, para que la
empresa constituya una reserva legal por $119,8 millones y constituya una reserva ocasional por

$1.073 millones, para el desarrollo de proyectos de infraestructura.

]
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Central de Abastos de Cucuta S.A. - CENABASTOS

Naturaleza

La Sociedad Central de Abastos de Cucuta S.A. fue creada mediante Escritura No. 3601 del dos de
octubre de 1981, de la Notaria Tercera (3?) de Cucuta. Es una Sociedad Anénima, de Economia Mixta
del orden nacional, vinculada al Ministerio de Agricultura y Desarrollo Rural, sometida al régimen
establecido para las empresas industriales y comerciales del Estado, en virtud a que el estado (Nivel
Nacional y Territorial) posee mas del noventa por ciento (90%) de su capital, con una duracion hasta
el 2 de octubre de 2031.

Su objeto es otorgar apoyo a la comercializacién de productos basicos de la canasta familiar,
especialmente los de origen agropecuario y pesquero, para lo cual construye y vende a particulares

locales adecuados para su comercializacién.
A diciembre 31 de 2014, la composicidn accionaria de CENABASTOS es:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

MARD 75,15% 413.246

Municipio San José de Culcuta 9,82% 54.006
Municipio de Pamplona 7,17% 39.416
Gobernacion del Norte de Santander 4,08% 22.453
IFINORTE 2,20% 12.118
Centrales Eléctricas del Norte de Santander 0,19% 1.068

Empresa Industrial, Comercial y de Servicios

0,
(AGUAS KAPITAL) 0.19% 1.022
Beneficencia del Norte de Santander 0,02% 131
Corabastos 0,00% 10
Sector Privado y Particulares 1,17% 6.461

Fuente: Estados Financieros Entidad
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1. Utilidad

a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por CENABASTOS, el

patrimonio crecié 1,5% con relacién al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

1 Capital 5.499,40 5.499,40 0%
2 Pérdida Acumulada -2.337,20 -1.741,10 -25,50%
3 Utilidad del Ejercicio 662,3 353,9 -46,60%
4, Reservas 147,3 213,5 45,00%
5 Superavit por Valorizaciones 3.918,40 3.685,70 -5,90%
6 Revalorizacion de Patrimonio 443,6 443,6 0%
7 Prima Colocacion de Acciones 12,7 12,8 0,30%

Fuente: Estados Financieros Entidad

Este resultado en el estado del patrimonio obedece a que en la vigencia 2014 se presentd una
reduccion del 45% en las reservas y un aumento del 25,5% en la pérdida acumulada registrada en
2013.

b) Calculo de la utilidad

La pérdida acumulada del ejercicio, debe ser ajustada asi:

]
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Cuadro3. Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Pérdida Acumulada -1.741,1
Utilidad Neta 353,9
(-) Reserva Legal 35,4

Utilidad Neta a Distribuir -1.422,6

De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del Estatuto Organico de Presupuesto, la utilidad

susceptible de distribucion, luego de constituida la reserva legal, es de $ 0 millones.

La propuesta de distribucion de utilidades de la empresa es la siguiente: 1) constituir reserva legal por

$ 35,4 millones y 2) 318,5 millones a enjugar pérdidas acumuladas de ejercicios anteriores.

2. Aspectos Financieros Relevantes del Ejercicio

Estado de Resultados

Se presenta utilidad del ejercicio por valor de $353,9 millones, como resultado de la disminucion
generalizada en los Gastos Operacionales de administracion, operacion, provision, agotamiento y
depreciacion durante la vigencia 2014.

Sus Gastos Operacionales ($1.213,3 millones) disminuyeron un 82,8% frente a la vigencia anterior,
debido fundamentalmente a que la administracién del Condominio de la Nueva Sexta, fue entregada
por Cenabastos, a una entidad juridica a partir del 1 de enero de 2014, lo que gener6 una disminucion
en la cuenta de Gastos de Operacion. En ese mismo sentido, también disminuyd la cuenta Provisiones,
=TT B2 b 000000000
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Agotamiento y Depreciacion en razén de que la provision para impuestos fiscales pas6 de $ 419,6

millones en 2013 a 40,7 millones en 2014.

Otros Ingresos Operacionales (624,5 millones) aumentaron un 71,6% frente a la vigencia anterior, en
principio por el registro de ajustes de ejercicios anteriores correspondientes a los valores no

contabilizados o por mayor registrado en la vigencia anterior.

Estructura

Los activos totales disminuyeron un 4,7% pasando de $16.250,1 millones a $15.521,2 millones en la
vigencia 2014, lo que se debio a: 1) Una variacion en la cuenta Deudores — Venta de Bienes, $3.271,1
millones frente a $3.951,5 en 2013 (-20,8%), ocasionada por la financiacion en las ventas de bienes
comercializados (construcciones/ terrenos), clasificados dentro del balance como Activos no
Corrientes, y 2) una disminucion en la cuenta Deudores — Prestacion de Servicios, 528,4 millones
frente @ § 1.261, 3 millones en 2013 (138,7%), que corresponde al saldo de la deuda del Condominio

Nueva Sexta, clasificado en el Balance como Activo Corriente.

Los pasivos totales disminuyeron 12% con respecto a la vigencia anterior, pasando de $7.903,5
millones en 2013 a $ 7.053.5 millones en el ejercicio de 2014, como consecuencia de una variacion
del - 929,9% de la cuenta Pasivos Estimados; generada por menores gastos fiscales por deducciones
que la DIAN no acepta como deducibles, tales como: Impuestos, gravamen a los movimientos
financieros, provisiones, entre otros. De hecho, el Impuesto de Renta y Complementarios paso de

$245,6 millones en 2013 a $ 33,6 millones en 2014, lo que representé una disminucion considerable.

De igual manera, la cuenta Otros Pasivos disminuy6 19,7% en relacion con el afio anterior, pasando
de $4.197,7 millones a $ 3.504,4 millones en 2014, y se debe al porcentaje abonado en los créditos

diferidos durante la vigencia a los diferentes compradores de la entidad.

- |
23
Departamento Nacional de Planeacion - DNP



Anexo - Distribucién de Excedentes Financieros de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado
y Economia Mixta Societarias Financieras y No Financieras 2014

3. Recomendaciones

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nacion y sus entidades
en la Asamblea de Accionistas para proponer y votar que las utilidades obtenidas se lleven a enjugar

pérdidas de ejercicios anteriores, luego de la constitucion de las reservas legales.
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Centro de Diagndstico Automotor de Caldas Ltda.

El Centro Diagnostico Automotor de Caldas Ltda. es una empresa industrial y comercial del estado
creada por escritura publica No.1734 del 22 de diciembre de 1981. El objeto social de esta empresa
es servir como instrumento técnico de las autoridades de transito, conforme a las disposiciones
contenidas en el Codigo Nacional de Transito y demés normas existentes sobre la materia;
diagnosticar las condiciones generales de la seguridad de los vehiculos automotores, incluidas las
motocicletas; diagnosticar los niveles de ruido y de gases toxicos; entre otras.

La composicion accionaria a diciembre de 2014 es la siguiente:

Composicion Accionaria

Municipio de Manizales 22%
Terminal de Transporte 19%
Manizales

Nacion - Mintransporte 60%

100%

1. Utilidad

a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014, el patrimonio aumento en 9%
con relacion al afio anterior, asi:

]
25
Departamento Nacional de Planeacion - DNP



Anexo - Distribucién de Excedentes Financieros de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado
y Economia Mixta Societarias Financieras y No Financieras 2014

Patrimonio

Cifras en millones de pesos

CONCEPTO 2013 Variacion

Porcentual
3=(1/2)-1

1. Capital $ 656,2 $ 656,2 0%

2. Utilidad Acumulada

3. Utilidad del Ejercicio $ -3105  $ -304,4 -2%

4, Reservas $ 1.4780 $ 1.167,5 -21%

6. Superavit por Donaciones

7. Valorizaciones 1.154,5 $ 1.737,9 51%

2.978.2 3257.2] 9%

2. Aspectos Financieros Relevantes del Ejercicio 2014

Al comparar el valor del Activo Corriente ($175.7 millones) con el Pasivo Corriente ($156.1 millones)
se puede establecer que la Entidad dispone de $ 1.1 por cada $ 1, 00 que adeuda a corto plazo, es
decir, que alcanza a cubrir las obligaciones a corto plazo. Con respecto a la vigencia anterior esta

capacidad se redujo en 1%.

El nivel de endeudamiento (PasivoTotal/Activo Total) de la entidad es adecuado ya que del Total de
activos de la entidad se adeuda 4.8 % a terceros.

Se observa que el valor neto de las propiedades, planta y equipo siguen representando el mayor

porcentaje dentro del total de bienes y derechos de la Entidad, 45.8%.

El patrimonio de la Entidad equivale al 95 % de los activos totales reflejando una buena situacién

patrimonial.

La entidad presenta un resultado del ejercicio negativo (-$304.4 millones), que es reiterativo en los
dos ltimos afios, lo cual esta incidiendo en su liquidez en el corto plazo.
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Centro Administrativo de Diagnéstico Automotor de Cucuta Ltda.

El Centro Administrativo de Diagnéstico Automotor de Cucuta Ltda es una empresa industrial y
comercial del estado creada por escritura publica No. 857 del 18 de abril de 1980. El objeto social de
esta empresa es construir y administrar la sede conjunta INTRA, Transito y Centro de Diagndstico
Automotor, prestar el servicio de diagnéstico del estado general y del funcionamiento de los vehiculos
automotores nacionales y extranjeros, importar, comprar y vender vehiculos, y prestar el servicio de

mantenimiento a vehiculos automotores, entre otros.

La composicidn accionaria a diciembre de 2014 es la siguiente:

Composicion Accionaria

Municipio de Cucuta 18%
Nacion - Mintransporte 82%

100%

1. Utilidad
a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014, el patrimonio aumento en 3% con
relacion al afio anterior, asi:
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Patrimonio
Cifras en millones de pesos

CONCEPTO 2013 2014 Variacion
Porcentual
3=(1/2)-1
1. Capital $ 6034 $ 574,1 -5%
2. Utilidad Acumulada
3. Utilidad del Ejercicio $ 549 $ 205,0 273%
4, Reservas $ 23812 $ 2.396,5 1%
6. Superavit por Donaciones
7. Valorizaciones $ 20713 $ 2.069,7 0%
8. Saneamiento Contable
9. Ajustes por inflacion
11. Revalorizacion del Patrimonio 265 1 265 1

b) Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa por $205 millones, debe ser ajustada asi:

Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

CONCEPTO Miles de Pesos
$

Utilidad Acumulada

Utilidad Neta

(-) Reserva Legal

(-) Reserva Estatutaria

Utilidades Susceptibles de Distribucion ~ $
(+/-) Liberacion de Reservas

Reservas Ocasionales

205,0
20,5

184,5

Utilidad Neta a Distribuir $ 184,5

Departamento Nacional de Planeacion - DNP
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De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del Estatuto Organico de Presupuesto la utilidad

susceptible de distribuir es de $184,5 millones, luego de realizar la reserva legal.

2. Aspectos Financieros Relevantes del Ejercicio 2014

Al comparar el valor del Activo Corriente ($230.6 millones) con el Pasivo Corriente ($74.4 millones) se
puede establecer que la Entidad dispone de $ 3.1 por cada $ 1, 00 que adeuda a corto plazo, es

decir, que puede cubrir con suficiencia las obligaciones a corto plazo.

Igualmente, el nivel de endeudamiento (PasivoTotal/Activo Total) de la entidad es adecuado ya que

del Total de activos de la entidad se adeuda 2.47 % a terceros.

Lo anterior, es indicio de la estabilidad y solidez econdmica de la Entidad la cual le permite continuar

con sus programas Modernizacion y expansion para mejorar la prestacion de sus servicios.

Se observa que el valor neto de las propiedades, planta y equipo siguen representando el mayor

porcentaje dentro del total de bienes y derechos de la Entidad, 57.91%.

El patrimonio de la Entidad equivale al 98 % de los activos totales mejorando la situacién patrimonial

como resultado de las utilidades obtenidas en las vigencias anteriores y la de 2014.
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3. Recomendaciones

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nacion para proponer y

votar la constitucion de la Reserva Legal y capitalizar la Empresa.
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Corporacion de Abastos de Bogota S.A - Corabastos

Naturaleza

La sociedad “CORPORACION DE ABASTOS DE BOGOTA, S.A.” cuya sigla es “CORABASTOS”, es
una Sociedad de Derecho Privado de Economia Mixta, del Orden Nacional, creada por Decreto 1283
de julio 30 de 1970 vinculada al Ministerio de Agricultura, segun Decreto Presidencial No. 2219 del 22
de octubre de 1976.

Constituida por Escritura Publica 1014 de la Notaria 4 de Bogoté, del 6 de Marzo de 1970; Modificada
con las escrituras 4.222 de la Notaria 42. de Bogotd, del 5 de Agosto de 1970y por Escritura Publica
4.925 de la Notaria 12. de Bogota, del 13 de Octubre de 1.976, por la cual se fusiond la sociedad
Corporacion de Abastos de Bogotd S.A. “CORABASTOS”, absorbiendo a la Sociedad Central
Mayorista de Abastecimiento de Bogota S.A. “CABSA”, con domicilio principal en la ciudad de Bogota

D.C., y vigencia hasta Agosto 5 de 2020.

Su objeto social es: “Contribuir a la solucién del problema del mercadeo de productos agropecuarios
en Bogota D.C. y en todo el territorio de la Republica de Colombia, mediante la construccion y manejo
de una o varias plazas o centrales de comercio mayorista de productos agropecuarios; ademas de la
organizacion de un programa de mercadeo para mejorar el sistema de distribucion mayorista y

detallista, y brindar asistencia técnica a los usuarios”.

A diciembre 31 de 2014, la composicién accionaria de CORABASTOS es la siguiente:
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Cuadro 1. Composicion Accionaria

Gobernacion de Cundinamarca 23,40% 481.984

MADR 2047% 421.590
Distrito Capital de Bogota 4,03% 82.926
Sector Privado 52,08% 1.072.559
CAR. 0,03% 533

Fuente: Estados Financieros Entidad

1. Utilidad
a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por la Corporacion, el

patrimonio aumentd en 2,2% con relacién al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Concepto 2014 ML
1. Capital 205,9 206,0 0,0%
2. Superavit de capital 148,7 148,7
3. Pérdida acumulada -4574,6 -875,2  -80,9%
4. Utilidad del ejercicio 1.577,3 4,032,0 155,6%
5. Reservas 2.2249 1028  -95,4%
6. Superavit por valorizacion 179.717,6 179.901,4 0,1%
7. Saneamiento fiscal 12.347,0 12.347,0

Fuente: Estados Financieros Entidad
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Este resultado obedece a que en la vigencia 2014, la entidad presenté una utilidad del ejercicio por
$ 4.032 millones, debido principalmente a dos factores: a) Sus Gastos no Operacionales disminuyeron
un 32% pasando de $5.142,9 millones en 2013 a $ 3.905,9 millones para 2014; y b) Sus Gastos
Operacionales disminuyeron un 10% pasando de $21.543,4 millones de 2013 a 19.544,2 millones en
2014, lo que se debio particularmente a una disminucién de los gastos por provisién y diversos de la

Corporacion.
b) Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa, debe ser ajustada asi:

Cuadro3. Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada -875
Utilidad Neta 4.032
(-) Reserva Legal -

Fuente: Propuesta Distribucion de Utilidades Entidad

De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del Estatuto Organico de Presupuesto, la utilidad
susceptible de distribucion, es de $ 3.157 millones. CORABASTOS proponen con la utilidad de $4.032
millones, enjugar pérdidas de ejercicios anteriores por $875 millones y constituir una reserva ocasional

por $3.157 millones para realizar inversiones en mantenimiento e infraestructura.
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2. Aspectos Financieros Relevantes Del Ejercicio

Estado de Resultados

Analizando las variaciones en el Estado de Resultados con corte a diciembre 31 de 2014, la utilidad
del ejercicio fue de $ 4.032 millones, aumentando 155,6% con respecto a 2013, a razén de una
disminucion de los Gastos Operacionales representados en el rubro de gastos generales,
mantenimiento y gasto en provisidn para cubrir el riesgo de la cartera mayor a 180 dias, y con relacion
a los Gastos no Operacionales, la disminucion se refleja en menores gastos financieros que
corresponden a impuestos a los gravamenes financieros, comisiones, intereses bancarios, intereses

reconocidos a los comerciantes de bodega, entre otros.

Estructura

Los activos totales crecieron un 1%, pasando de $ 209.190,6 millones en 2013 a $ 211.177,7 millones
para 2014, lo que se explica en: a) un incremento de las cuentas por cobrar, dado el mayor valor
intrinseco de los depositos judiciales que aumentaron un 955% respecto del afio inmediatamente
anterior; b) un incremento de las inversiones del activo no corriente, representados en derechos
fiduciarios, que corresponden a la suscripcion del contrato con la fiducia del Banco Agrario, con el fin
de obtener rentabilidad sobre los excedentes de caja diaria; y ¢) la provisidon del 100% del valor

correspondiente a las cuentas por cobrar a largo plazo (cuenta 1390: Deudas de Dificil Recaudo).

Los pasivos pasaron de $17.543,6 millones en 2013 a $15.315,0 millones a 31 de diciembre de 2014,
lo que representa una disminucion del 12,7%, y obedece a que las contingencias civiles de la empresa
representadas por los pasivos generados con objeto preventivo ante una necesidad de pago a causa
de procesos en contra de la Corporacién, tuvieron sentencia favorable en el caso Caceres y Ferro en
liquidacion, lo que permitio reversar el saldo de la provision por $ 3.000 millones.
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3. Recomendaciones

Teniendo en cuenta la propuesta de distribucion de utilidades presentada por CORABASTOS, se
recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nacién y sus entidades en
la Asamblea de Accionistas para proponer y votar que las utilidades obtenidas sean destinadas a
enjugar las pérdidas de ejercicios anteriores y constituir una reserva ocasional para realizar inversion

en infraestructura y mantenimiento.
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Corporacion de la Industria Aeronautica Colombiana, CIAC S.A.

Naturaleza

La Corporacion de la Industria Aeronautica Colombiana, CIAC S.A. es una empresa de economia
mixta con régimen de empresa industrial y comercial del Estado, creada mediante el Decreto 1064 de
mayo 9 de 1956 y vinculada al Ministerio de Defensa Nacional. Su objeto social es la prestacion y
explotacion de los servicios de reparacion, mantenimiento, fabricacion, ensamblaje y comercializacion
de aeronaves, partes y repuestos para las mismas. Estas actividades se deben desarrollar, en forma
exclusiva, dentro de zonas francas. En desarrollo de su objeto, la CIAC creé una filial denominada
Comercializadora Zona Franca Ltda. COMZOFRAN LTDA. Para la constitucién de esta Empresa, la

CIAC aport6 el 90% del capital y la Agencia Logistica de las Fuerzas Militares el 10%.

La composicion accionaria de la Empresa es la siguiente: Nacion (89.46%), Agencia Logistica de las
Fuerzas Militares (9,94%), Satena (0.52%), Aerocivil (0.04%) y Cooperativa Empleados CIAC (0.04%).

Cuadro 1. Composicion Accionaria

Mindefensa 89,46%
Agencia Logistica Fuerzas Militares 9,94%
Aeronautica Civil 0,04%
SATENA 0,52%
Coop. CIAC LTDA 0,04%

100%

1. Utilidad
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a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros consolidados a 31 de diciembre de 2014 remitidos por la
empresa, el patrimonio de la CIAC creci6 26% con relacion al afio anterior y se debe principalmente a
las mayores utilidades generadas por la empresa.

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

1. Capital 2.448,6 2.448,6
2 Utlidad Acumulada 16.559,3 24.644,0 49%
3 Utlidad del Ejercicio 8.084,7 10.153,9 26%
4, Reservas 6.486,8 6.486,8
6 Superavit por Donaciones 127,2 127,2
7 Valorizaciones 740,9 740,9
11. Revalorizacion del Patrimonio 3.954,6 3.954,6
12 Superavit Parficipacién Patrimonio 2478 2478

b) Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa debe ser ajustada asi:

Cuadro 3. Utilidad financiero
Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada 24.643,96
Utilidad Neta 10.153,85

(-) Reserva Legal
(-) Reserva Estatutaria
Utilidades Susceptibles de Distribucion 34.797,81

(+/-) Liberacién de Reservas
Reservas Ocasionales 10.153,85

Utilidad Neta a Distribuir 24.643,96
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De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del estatuto orgénico del presupuesto la Utilidad
susceptible de distribucion es el proyecto de distribucion de utilidades por $24.643,96 millones, Luego

de constituir una Reserva Ocasional por $10.153,85 millones.

La Corporacion de la Industria Aeronautica Colombiana propone la Constituciéon de una reserva
ocasional por $ 10.153,85 para los siguiente propositos: para el pago de Pensiones segun el calculo
actuarial por $1.218,46 millones y para el desarrollo de los siguientes proyectos: por $8,935.33
millones a) Investigacién, Desarrollo e Innovacion Corporativas, b) Implementaciéon de nuevas
capacidades, c) Desarrollo Industrial y Modernizacién de Equipamiento, d) Desarrollo de
Competencias Empresariales, Empresariales, Entrenamiento y Capacitacién, €) Mejoramiento de la

Infraestructura, Transporte y Comunicaciones y se capitaliza la utilidad nata a distribuir.

2 Aspectos Financieros Relevantes Del Ejercicio 2014
Las principales variaciones del Activo corresponden a:

El efectivo experimenta movimientos principalmente por el recaudo, de los saldos por cobrar a los
clientes con ocasion a la facturacion en venta de bienes y servicios, por el ingreso de los anticipos que
entregan los clientes, bien sea del canal civil o de la Fuerza Publica. A diciembre de 2014, el total de
este grupo presenta una disminucion por valor de $13.597 millones, ocasionados por la cancelacion

de uno de los fondos que se tenia en el Banco de Bogota y Helm Bank.

La cuenta Deudores esta compuesto en gran parte por los contratos inter-administrativos firmados con
la Fuerza Publica, los cuales tienen garantia de pago por ser cancelados con presupuesto nacional.
Aumento en $47.212 millones a diciembre de 2014 frente a $30.090 millones en el 2013.

La cuenta otros activos a corto plazo el saldo de este grupo a corto plazo esta representado por gastos
cancelados por anticipado conformados por los seguros que se amortizan de acuerdo a la vigencia de

cobertura de la poéliza, suscripciones, impuesto diferido de renta y licencias de software.
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En el pasivo se reflejan los compromisos de pago que la Corporacién adquiere por los diferentes
conceptos, tales como la compra de bienes y servicios en el desarrollo de las operaciones de la
entidad, bien sea con proveedores nacionales o del exterior, en cumplimiento de los contratos
celebrados con la Fuerza Publica u otros contratos; asi mismo refleja los recursos recibidos de los
clientes en calidad de anticipos y de los convenios de colaboraciéon suscritos a la fecha,
Adicionalmente, refleja el valor de los impuestos que la Corporacion tiene por pagar por concepto de

retenciones, impuesto al Valor Agregado, Patrimonio e Industria y Comercio.

Las principales variaciones se presentan en las cuentas por pagar que disminuyeron en $17,563
millones a diciembre de 2014, frente a $32,573 millones del 2013, como consecuencia del pago de las
obligaciones contraida por la Corporacién con proveedores nacionales o del exterior, en cumplimiento

de los contratos celebrados con la fuerza publica u otros contratos.
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3  Recomendacion

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nacion en la Asamblea
de Accionistas proponer y votar la constitucion de una reserva ocasional por $10.153,85 para el para
el pago de Pensiones segun el calculo actuarial por $1.218,46 millones y para el desarrollo de los

proyectos por $8.935,33 millones y capitalizar la utilidad neta a distribuir por $24.643,95 millones.
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Empresa Colombiana de Petréleos - ECOPETROL

Naturaleza

La Empresa Colombiana de Petrdleos S.A. Ecopetrol S.A. es una Sociedad de Economia Mixta, de
caracter comercial, organizada bajo la forma de sociedad anénima, del orden nacional, vinculada al
Ministerio de Minas y Energia, de conformidad con lo establecido en la Ley 1118 de 2006, regida por
los Estatutos Sociales que se encuentran contenidos de manera integral en la Escritura Publica No.
5314 del 14 de diciembre de 2007, otorgada en la Notaria Segunda del Circulo Notarial de Bogota
D.C.

Con el cambio de naturaleza y la escisién de la administracion integral de las reservas de
hidrocarburos de propiedad de la Nacion y de la administracion de los activos no estratégicos, el objeto
de la empresa se concentra en: a) La exploracion y explotacion de las areas vinculadas a todos los
contratos celebrados hasta el 31 de diciembre de 2003, las que a esa fecha esté operando
directamente y las asignadas por la Agencia Nacional de Hidrocarburos; b) La exploracion vy
explotacion de hidrocarburos en el exterior, directamente o través de contratos con terceros; c¢) La
refinacion, procesamiento y cualquier proceso industrial de los hidrocarburos y sus derivados; d)La
distribucion de hidrocarburos, derivados y productos en Colombia y en exterior; e) El transporte y
almacenamiento de hidrocarburos, derivados y productos en Colombia y en el exterior; f)lLa
comercializacion nacional e internacional de gas natural, petréleo, derivados y productos; y g)

Cualquier actividad conexa, complementaria o util para el desarrollo de las anteriores.

A diciembre 31 de 2014, la composicién accionaria de Ecopetrol es la siguiente:
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Cuadro 1. Composicion Accionaria

Nacion-Ministerio de Hacienda y Crédito Publico 88,49150446%
Fiducuaria la Previsora 0,00000097%
La Previsora S.A. compafiia de seguros 0,00000097%
Fondo Financiero de Proyectos de desarrollo -FONADE 0,00000097%
Fondo Nacional de Garantias 0,00000097%
Financiera de Desarrollo Territorial 0,00000097%
Personas Naturales o Juridicas 11,50848637%
1. Utilidad

a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014, remitidos por la Ecopetrol, el

patrimonio se reduce en 0.03% con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2 Patrimonio
Cifras en millones de pesos

CONCEPTO 2014 2013 Manacion

Porcentual

1. Capital 10.279.175 10.279.175 -
2. Utilidad del Ejercicio 7.812.615 13.352.986| -41,49%
3. Reserva Legal y otras 17.963.370 15.300.726]  17,40%
5. Superavit método de participacion 16.093.942 14.991.252 7,36%
7. Superavir por valorizacion 10.267.847 10.756.572 -4,54%
8. Efecto de aplicacion régimen de contabilidad publica -7.149 -14.867| -51,91%
9. Patrimonio institucional incorporado 175.990 174.307 0,97%
10. Prima Colocacién de Acciones 6.954.446 6.954.374 0,00%

Total
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La reduccion en el patrimonio esta explicada principalmente por una caida de las utilidades del 41%
la cual fue contrarrestada con el aumento del 17% en las reservas y el 7% en el superavit método de

participacion.

b) Calculo de la utilidad

La utilidad de Ecopetrol de acuerdo a los estados financieros aportados por la empresa ascendio a

$7.812.615.136.858 y debe ser ajustada de la siguiente manera:

Cuadro 3 Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Utilidad Neta 7.812.615
(+) Liberacion de reservas 12.823.783
(-) Reserva Exceso de Depreciacion Fiscal 404.265
(-) Reserva decreto 2336-95 (valoracion a precios de Mdo) 1.394
Utilidades a Disposicion de la Asamblea General de Accionistas 20.230.739
Pago de dividendo ordinario no gravado (70% de la utilidad neta de 2014) 5.468.521
Pago de dividendo extrordinario no gravado

Reserva utilidades no realizadas compafiias del grupo empresarial afios anteriores (no 1.895.917
gravada)

Reserva utilidades no realizadas grupo empresarial afio 2014 (no gravada) 2.551.223
Reserva para nuevas exploraciones porcion gravada 2.377.438
Reserva para nuevas exploraciones porcion no gravada 1.477.675
Reserva Inversiones Futuras (gravada) 238.241
Reserva Inversiones Futuras (no gravada) 6.221.724

La propuesta de distribucién de utilidades presentada por la empresa, la cual proyecté utilidades a
disposicion de la asamblea por valor de $20.230.739 millones obtenidos de la liberacion de reservas
y la utilidad neta, esta orientada a la constitucién de reservas y al reparto de utilidades de la siguiente

manera.
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Constitucion de Reservas por un total de $14.762.218 millones para lo siguiente: a) Reserva de
utilidades no realizadas por el grupo empresarial afios anteriores (no gravada) por valor de $1.895.917
millones, b) Reserva utilidades no realizadas del grupo empresarial afio 2014 (no gravada) por valor
de $2.551.223 millones, c) Reserva para nuevas exploraciones por valor de $3.855.112 millones y d)

Reserva para inversiones futuras por $6.459.964 millones.

Adicionalmente, propone repartir dividendos por un total de $5.468.521 millones, de los cuales, a la
Nacion le corresponden $4.839.177 millones por su participacion del 88.49%, y a los accionistas
minoritarios, les corresponde un dividendo por valor de $629.344 millones correspondiente a la

participacion del 11.51%.

2. Aspectos Financieros Relevantes del Ejercicio

Estado de Resultados

Los ingresos operacionales de Ecopetrol se redujeron en un 7% al pasar de $62.514.279 millones en
2013 a $58.092.632 millones en 2014, originados por la reduccién de las ventas internacionales las
cuales pasaron de facturar $40.269.844 en 2013 a $34.369.546 en 2014. Ante la caida de los ingresos
y un aumento en el costo de ventas del 3%, la utilidad bruta vio una reduccion del 23% pasando de
$24.078.771 millones en 2013 a $18.426.868 millones en 2014. De igual forma, la utilidad neta de la
empresa en el 2014 present6 un decrecimiento de 41% frente al 2013, ubicandose en $7.812.615

millones.

Estructura
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Los activos de la compariia presentaron un aumento del 6% al pasar de $114.041.228 millones en
2013 a $120.584.049 millones en 2014. Tal y como se puede observar en los estados financieros
presentados por la compaiiia, existe un aumento del pasivo no corriente, el cual aument6 de
$42.246.703 millones en 2013 a $51.043.813 millones en 2014, debido a mayores obligaciones
financieras por la emisién de bonos de deuda publica y el impacto de la devaluacion sobre las

obligaciones financieras. A continuacién las principales cuentas afectadas del activo:

Activo Corriente

Disminucién de la cuenta efectivo y equivalentes de efectivo en un 44% pasando de $3.901.277
millones en 2013 a $2.197.450 millones en 2014.

Reduccién en las cuentas y documentos por cobrar del 33% pasando de $5.995.084 en 2013 a
$4.017.464 millones en 2014.

Activo No Corriente
Incremento de las inversiones en un 10% al cerrar el afio con $38.572.192 millones en dicha cuenta.

Aumento de las cuentas y documentos por cobrar pasando de $1.946.707 millones en 2013 a
$3.473.102 millones en 2014.

El pasivo de la empresa Ecopetrol aumenté en 21% al pasar de $42.246.703 millones en 2013 a
$51.043.813 millones en 2014. Tal y como se puede observar en los balances entregados por la
empresa, los cambios significativos en el pasivo se encuentran en el pasivo no corriente donde las
obligaciones financieras de largo plazo pasaron de $11.977.888 millones en 2013 a 21.681.071

millones en 2014.
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3. Recomendaciones

Se recomienda al Conpes impartir instrucciones a los representantes de la nacion y de sus entidades
en la asamblea de accionistas para proponer y votar la distribucion de utilidades luego de la
constitucion de las reservas legales, fiscales correspondientes para: i) distribuir los dividendos por
$5.468.521 millones, de los cuales, le corresponden a la Nacion $4.839.177 millones por su
participacion directa a través del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico y a los accionistas
minoritarios $629.344 millones, y ii) constituir reservas ocasionales para: 1) por utilidades no realizadas
del grupo empresarial por $4.447.140 millones, 2) reserva para inversiones futuras por $6.459.965

millones y 3) reservar $3.855.112 millones para nuevas exploraciones.

46
Departamento Nacional de Planeacion - DNP



Anexo - Distribucién de Excedentes Financieros de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado
y Economia Mixta Societarias Financieras y No Financieras 2014

Empresa Colombiana de Productos Veterinarios S.A., VECOL S.A.

Naturaleza

La Empresa Colombiana de Productos Veterinarios, VECOL S.A., es una sociedad andénima de
economia mixta, constituida mediante Escritura Publica No. 4254 del 6 de agosto de 1974 y su
duracion legal es hasta el 1 de abril de 2073.

La Compaiiia tiene por objeto social la producciéon y comercializacion de insumos para el sector

agropecuario y para la salud publica, en cuanto ésta se relaciona con la sanidad humana y animal.

Su funcidn social es el compromiso con el bienestar y desarrollo econémico de la Nacion; trabaja en
el area de la medicina preventiva y curativa para obtener y mantener niveles satisfactorios de
salubridad, tanto en humanos como en animales, mediante la investigacion, produccion y

comercializacion de productos, farmacéuticos, agricolas e industriales, bioldgicos y quimicos.
A diciembre 31 de 2014, la composicion accionaria de VECOL es la siguiente:

Cuadro 1. Composicién Accionaria

Ministerio de Agricultura y desarrollo rural 62,30% 4.633.301.788
Patrimonio Autbnomo Remanente Caja Agraria en 0

Liquidacion 20,65% 1.535.579.488
Particulares Acciones Clase B 17,05% 1.268.459.526

Fuente: Estados Financieros Entidad
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1. Utilidad

a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014, remitidos por la empresa, el

patrimonio crecié en un 7.3% con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

1. Capital 67.595,00 74.373,00  10,00%
2. Utilidad Acumulada 23 100,00%
3. Utilidad del Ejercicio 12.773,00 13.901,00 | 8,80%
4. Reservas 8.752,00 10.030,00 | 14,60%
5. Valorizaciones y donaciones 151.528,00 160.288,00 ' 5,80%

6. Prima Colocacién de Acciones  -360 -360

7, Revalorizacion del Patrimonio 5.191,00 5.191,00

Fuente: Estados Financieros Entidad

El patrimonio se incrementé el 7.3% al pasar de $245.479 millones en 2013 a $263.446 millones en
2014 debido a que se decidié la capitalizacion de la totalidad de las utilidades de la vigencia 2013
después de constituidas las reservas por valor de $6.779 millones segn el acta nimero 47 aprobada
en la asamblea de accionistas del 21 de marzo de 2014. Adicionalmente, el aumento del 8.8%

presentado en la utilidad.

b) Calculo de la utilidad
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La utilidad de la empresa, debe ser ajustada asi:

Cuadro 3. Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Concepto Total

Utilidad Acumulada 0,0
Utilidad Neta 13.901,0
(-) Reserva Legal 1.390,1
(-) Reserva Ocasional 3.661,0

De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del Estatuto Organico de Presupuesto, la utilidad
susceptible de distribucion, es de $8.849,9 millones luego de realizar el calculo de la reserva legal por
$1.390,0 millones y ocasional por $3.661.0 millones.

Utilidad a Capitalizar ‘

Propuesta de distribucion |

Utilidad Neta a Distribuir 442495
Nacion Directa 2.756,75
Nacion Indirecta 913,75

Particulares: Infinorte

Utilidad Otros
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La propuesta de VECOL es constituir una reserva legal por 1.390,0 millones, una reserva ocasional
por $3.661.0 millones para proyectos sanitarios: con el fin de ofrecer un mejor servicio al agricultor,
cubriendo todas sus necesidades, desde la siembra hasta la comercializacion de sus productos y
realizar inversiones en maquinaria y equipo para la unidad de negocio de aftosa, lo anterior, para
desarrollar proyectos pilotos en zonas de excelencia sanitaria declarados por el ICA en el CONPES
3676 de 2010. Asi mismo capitalizar $4.424,95 millones mediante el pago de dividendos en acciones,
para continuar con el cumplimiento y desarrollo de los objetivos corporativos, relacionados con el plan
de modernizacion de la planta de produccién, innovacion y desarrollo de nuevos productos y el
mejoramiento de técnicas de produccién, contenidos en el plan estratégico de la compafiia (con la
modernizacion en investigacién y desarrollo tecnolégico y cientifico a corto y mediano plazo, las
inversiones en la construccion de una planta de produccion de agroquimicos y la comercializacion de

fertilizantes en todo el territorio nacional acorde con las politicas del Ministerio de Agricultura).

Cuadro 4. Propuesta Distribucion entre Accionistas
Cifras en millones de pesos

Utilidad Neta a Distribuir 4.425,00

2. Aspectos Financieros Relevantes Del Ejercicio

Estado de Resultados
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La utilidad del ejercicio se incrementé en un 8.8%, al pasar $12.773,0 millones en 2013 a $13.901,0
millones en 2014, explicado por el aumento en los ingresos no operacionales, esto como resultado
de la diferencia de cambio por la exportaciones realizadas al Uruguay de la vacuna contra la fiebre
aftosa y en los rendimientos obtenidos en el fondo de pensiones Old Mutual que a 31 de diciembre
de 2014 tienen un saldo de 18.000,0 millones con el cual se tienen garantizadas las pensiones del
personal de VECOL.

Estructura

Los activos de la empresa aumentaron 7,1% al pasar de $ 266.133,0 millones en 2013 a $285.011.0
millones en 2014, explicado principalmente por el crecimiento de la cuenta efectivo, por medio de la
constitucion de los Certificados de Depdsito a Término —CDT- en el Banco de Occidente y en el Banco
de Bogota. Asi mismo el incremento del 5.9% en la cuenta de valorizaciones por el registro del IPC

correspondiente al 3.68%.

El pasivo por su parte presenta un incremento del 4.4% al pasar de $20.653 millones en 2013 a
$21.565.0 millones en 2014, debido a la decision tomada en la Asamblea General de Accionistas
realizada en marzo de 2014 mediante acta No. 47, en la cual se aprobd el aumento de $ 2.500,0
millones, para el plan de transformacion competitiva del sector agropecuario, y se cre6 un nuevo fondo
por valor de $2.217,0 millones para la implementacion del nuevo esquema de investigacion
desarrollo de nuevos productos (I&D+i) aumentando la suma de $10.019,0 millones, de los cuales se
utilizaron $ 1.229,0 millones, quedando un saldo de 8.791,0 millones clasificado como pasivo a largo

plazo.
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3. Recomendaciones

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nacion y sus entidades
en la Asamblea de Accionistas para proponer y votar la destinacion de utilidades, luego de la
constitucion de la reserva legal por $1.390,1 millones y reserva ocasional por $3.661.0 millones para
proyectos sanitarios. Asi mismo capitalizar $4.424,95 millones destinados a desarrollar los objetivos
corporativos, y los planes de modernizacion de la planta y la innovacién y desarrollo de nuevos
productos y el mejoramiento de técnicas de produccion contenidos en el plan estratégico de la

compaiiia y pagar dividendos en efectivo por $4.425 millones.
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Gran Central de Abastos del Caribe S.A. — Granabastos S.A.

Naturaleza

Gran Central de Abastos del Caribe S.A. es una sociedad andnima, de naturaleza comercial y de
economia mixta, que estuvo vinculada hasta 1993 a la Rama Ejecutiva del orden Departamental. A
partir de 1994 forma parte de la Rama Ejecutiva del Nivel Nacional, vinculado al Ministerio de

Agricultura y Desarrollo Rural, en virtud del Decreto No 1279 de 1994.

Se constituyd como sociedad de responsabilidad limitada del orden nacional el 16 de octubre de 1978,
segun escritura publica 2039, con la denominacion de Promotora de la Gran central de Abastos de
Barranquilla Ltda. y se transformé en sociedad andnima el 12 de diciembre de 1980, mediante escritura

publica No. 2670 otorgada en la notaria tercera del Circulo de Barranquilla.

El objeto principal de la sociedad es el de contribuir a la solucién del problema de mercadeo de
productos agropecuarios en el departamento del Atlantico, especialmente en la ciudad de Barranquilla
y su area de influencia, mediante la construccién y manejo de plazas o centrales de comercio
mayorista, de viveres y de centros de acopio; ademas la organizacion de un programa de mercadeo
para manejar el sistema de distribucion mayorista de viveres. Constituye también, objeto de la
sociedad, propender por el mejoramiento de la dieta de toda la poblacion del departamento del
Atlantico y con preferencia de las clases menos favorecidas, educando al consumidor, abasteciendo
las cantidades necesarias de productos alimenticios, controlando las calidades, disminuyendo costos,
manejos y tipificando métodos agiles de compraventa, integrando las épocas de cosecha con las
dietas alimenticias; proveer, facilitar y modernizar el abastecimiento continuo de los productos

agropecuarios.
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A diciembre 31 de 2014, la composicion accionaria de la empresa es la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

MHCP 31,09% 785.646
MADR 17,17% 433.775
Universidad del Atlantico 13,92% 351.644
Departamento del Atlantico 12,08% 305.201
Distrito de Barranquilla 5,07% 128.185
Municipio de Soledad 0,18% 4.522
Corabastos S.A. 0,07% 1.815
Empresas Publicas Municipales de Barranquilla  0,05% 1.210
B:rAeﬁmon de Impuestos y Aduanas Nacionales 0.04% 999
Instituto de Seguros Sociales 0,01% 272
Cavasa 0,00% 121
Alcaldia Municipal de Madrid 0,00% 119
ICBF 0,00% 12
Superintendencia de Sociedades 0,00% 2
Accionistas Clase B 20,32% 513.376

Fuente: Estados Financieros Entidad
1. Utilidad

a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por la empresa, el
patrimonio disminuyo -0,1% con relacién al afio anterior, asi:
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Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Capital 25269 2.526,9
2. Pérdida Acumulada -16.160,6 -16.725,7
3. Utilidad del Ejercicio -565,1 22,2 -96,1%
4. Reservas 55,7 55,7
5. Revalorizacion del patrimonio 47125 47125
6. Prima Colocacion de Acciones 15794 15794

Superavit por valorizacién y donacién  60.103,7 60.098,9

Fuente: Estados Financieros Entidad

La disminucion del patrimonio obedece al incremento de la cuenta pérdida acumulada que para el

cierre de la vigencia presenta un saldo de $16.725,7 millones.

b) Calculo de la utilidad

La pérdida acumulada del ejercicio debe ser ajustada de la siguiente manera:

Pérdida Acumulada 16.725,7
Utilidad del ejercicio 222
Pérdida Neta 16.747,9
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2. Aspectos Financieros Relevantes del Ejercicio

Estado de Resultados

La pérdida del ejercicio disminuyo en un 96,1% al pasar de $ 565,1 millones en 2013 a 22,2 millones
en 2014 explicado por los ingresos provenientes de transacciones diferentes al objeto social o giro
normal del negocio, como son intereses por $22.217 millones, recuperaciones por $ 2.396 millones, y

diversos por $4.920 millones.

Estructura

Los activos totales crecieron un 1.5%, pasando de $71.217 millones en 2013 a $72.257 millones en
2014, explicado por el aumento de efectivo en banco y en la constitucién de los certificados de depdsito
a término que tienen un periodo entre 90 y 214 dias de maduracion y devengan intereses a una tasa

de interés promedio del 6.1% efectivo anual.

El pasivo de la empresa presenta un incremento del 5.6% pasando de $18.964 millones en 2013 a
$20.031.462 millones en 2014, explicado por; a) la deuda de la empresa suscrita con la Nacion —
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, debido a la reestructuracion de deuda correspondiente al
crédito BID 426 OC-CO divisas, en adelante denominado Tramo C suscrito el 13 de diciembre de
1994. Y b) al incremento del 103,5% correspondiente a proveedores y cuentas por pagar pasando de
$142.996 millones en 2013 a $291.030 millones en 2014.
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Organizacion Regional de Television de Caldas, Quindio y Risaralda - TELECAFE LTDA

La Organizaciéon Regional de Television de Caldas, Quindio y Risaralda, TELECAFE Ltda., es una
empresa industrial y comercial del Estado del orden nacional, vinculada a la Comisién Nacional de
Television, segun la Ley 182 de 1995, por la cual se dictan normas sobre el servicio de television y

radiodifusién oficial.

TELECAFE Ltda tiene a su cargo la prestacion del servicio publico de television mediante la
programacion, administracion y operaciéon del canal regional de los departamentos de Caldas,
Risaralda y Quindio, en las frecuencias adjudicadas por la autoridad competente, sobre el area de
cubrimiento autorizada; estd domiciliada en Manizales, Caldas, y podra establecer sucursales,
agencias, unidades o dependencias en otros municipios de los departamentos de Caldas, Quindio y

Risaralda.

La composicidn accionaria es la siguiente:

INFIDER 33,30% 945
Gobernacion del Quindio 32,80% 932
Gobernacion de Caldas 32,40% 920
INFI Manizales 0,90% 26
Universidad del Quindio 0,50% 14
Gobernacién de Risaralda 0,00% 1
Ministerio de Tecnologias de la Informacidn y las 0.00% 1

Comunicaciones
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1. Utilidad
a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014, remitidos por la empresa el
patrimonio aumento en un 17.3% con relacion al afio anterior debido a la aplicacion de la resolucion
499 de septiembre de 2013 emitida por la Contaduria General de la Nacién como aparece a

continuacién:

Patrimonio
Cifras en millones de pesos

0

1. Capital 1.419,5 1.419,5

2. Utilidad Ejercicios Anteriores 539,5 637,1 18,1%
3. Utilidad del ejercicio 976,3 -1.564,1 -260,2%
4, Reservas 6.025,7 6.904,3 14,6%
5. Valorizaciones

6. Superavit por valorizacién 1.206,0 4.829,9 300,5%
7 Patrimonio Institucional Incorporado 46,5 46,5

8 Revalorizacion del patromonio 1.727,0 1.727,0

11940.4] 14.0002|  17.3%

b) Calculo de la Utilidad

La pérdida de la empresa debe ser ajustada asi:

]
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Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada 637,1
Perdida Neta -1.564,1
(-) Reserva Legal

Utilidades Susceptibles de Distribucion

Perdida Acumulada _

De acuerdo con el articulo 97 del Estatuto Organico de Presupuesto la empresa presento perdida
por $1.564, 1 millones y propone con la utilidad acumulada $637,1 millones enjuagar la pérdida del

ejercicio 2014.

2. Aspectos financieros relevantes del ejercicio 2014

Estado de Resultados

TELECAFE Ltda para la vigencia 2014 presenta perdida que asciende a $1.564,1 millones, la cual
representa una disminucion del 260,2%, al pasar de una utilidad de $976.254 millones en 2013 a una
pérdida de $1.564,1 millones en 2014, explicada por el registro efectuado de acuerdo con la resolucion
499 de 2013 de la Contaduria General de la Nacion, que dice que los recursos transferidos por la
Autoridad Nacional de Televisidn ANTV a TELECAFE, para la produccion de programas culturales y
la administracién, operacidén y mantenimiento de la red AOM, se deben contabilizar en el gasto de

operacion.
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Estructura

El total del activo presenta un incremento del 28.0% con respecto al afio anterior, pasando de $13.358
millones en 2013 a $17.107 millones en 2014, explicado en las valorizaciones de la propiedad planta
y equipo determinada por el avalud técnico realizado utilizando el método de realizacion el cual
consiste en el importe en efectivo o su equivalente el cual se espera se convertido un activo o en la

cancelacion de un pasivo.

El pasivo por su parte sufrié un incremento del 119.0% al pasar de $1.418,0 millones en 2013 a $3.106,
3 millones en 2014, debido a los recursos recibidos por la Autoridad Nacional de Television ANTV, los
cuales se deben registrar de acuerdo con la Resolucion 499 de septiembre de 2013 de la Contaduria
General de la Nacion, en la medida en que sean ejecutados se debe amortiza el pasivo y se reconoce

el ingreso.

Por instrucciones de esta misma resolucién, en caso de compras de activos, una vez estos se
deprecian se reconoce el ingreso, por lo tanto los activos comprados con recursos de la Autoridad
Nacional de Televisidn ANTV, que en su mayoria son equipos de Telecomunicaciones se deprecian

en cinco anos y el saldo de esta cuenta corresponde a las depreciacion pendiente hasta el 2019.
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Radio Television Nacional de Colombia — RTVC

Radio Television Nacional de Colombia — RTVC es una empresa descentralizada indirecta, con
caracter de sociedad entre empresas publicas del orden nacional, vinculada al Ministerio de
Tecnologias de la Informacién y las Comunicaciones, con un régimen legal de Empresa Industrial y
Comercial del Estado autorizada mediante el Decreto No 3525 del 26 de octubre de 2004 y constituida

mediante escritura publica No. 3138 del 28 de octubre del mismo afio.

El objeto social de la empresa es la produccion y programacion de la radio y la television publica a
través de los canales publicos de Televisién Nacional - Sefial Colombia, Canal Institucional y Canal 1
(emisién Unicamente) y las emisoras de la Radio Publica Nacional - Radio Nacional de Colombia y

Radidnica.

La composicidn accionaria a 31 de diciembre de 2014 es como sigue:

Composicion Accionaria

Teveandina Ltda. 70,0% 35.000.000
PAR Adpostal 30,0% 15.000.000
1. Utilidad

a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014, el patrimonio de la empresa

aumentd en un 197.6% con relacion al afo anterior, asi:
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Patrimonio
Cifras en millones de pesos

1 Capital 5.346,60 5.557,00 3,90%

2 Capital Fiscal 36.742,60 140.192,70 9,40%

3. Patrimonio Institucional 3.450,10 42.963,80 | 1145,30%
4, Utilidad Acumulada

5 Utilidad del ejercicio 1.502,00 -2.843,00 -289,30%
6 Reservas 17.770,70 1 15.869,20 | -10,70%
7 Superavit por valorizacién 1.520,10  95.640,90 6191,80%

El incremento del patrimonio en un 197.6% para la vigencia 2014 se explica en el mayor valor del
superavit por valorizacion en $94.212 millones al pasar de $1.520,1 millones en 2013 a $95.640,9
millones en 2014, explicado principalmente por el avaluo de los terrenos del CAN (Centro

Administrativo Nacional).

b) Calculo de la utilidad

La pérdida de la empresa Radio Television de Colombia RTVC para la vigencia 2014 asciende a
$2.843,0 millones.

Utilidad Acumulada
Pérdida del ejercicio -2.843,0
(-) Reserva Legal

Utilidades Susceptibles de Distribucion
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2. Aspectos financieros relevantes del ejercicio 2014

La pérdida de RTVC al cierre del afio 2014 asciende a $2.843,0 millones y se explica por el incremento
de la provision agotamiento y depreciacion en los gastos de operacion que paso de $6.467,7 millones
en 2013 a $17.418,5 en 2014, especificamente por la cuenta Provision y depreciacion de la propiedad

planta y equipo.

Con relacion al Activo, éste se incrementd en 68% al pasar de $164.309,4 millones en 2013 a
$275.353,7 millones en 2014 y se explica por el registro de las valorizaciones de los terrenos y las
edificaciones que la Empresa tiene en el CAN (Centro Administrativo Nacional) que tuvo un incremento
de $94.120,8 millones.

El pasivo de la entidad presenta una disminucion al pasar de $97.977.3 millones en 2013 a $77.973.0
millones en 2014 explicado principalmente en los otros pasivos por el cumplimiento de la resolucion
No. 499 de septiembre 13 de 2013 expedida por la Contaduria General de la Nacién, que estipula que
los recursos provenientes de la Autoridad Nacional de Television — ANTV se deben registrar en la
cuenta pasivo créditos diferidos y su amortizacién se efectia en la medida en que los recursos se

reciban efectivamente, para la vigencia 2014 esta suma ascendié a $67.407,0 millones.
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Servicio Aéreo a Territorios Nacionales - SATENA

Naturaleza

El Servicio Aéreo a Territorios Nacionales, SATENA fue creada como Empresa Industrial y Comercial
del Estado, adscrita al Ministerio de Defensa Nacional, mediante la Ley 80 de 1968 y reglamentada
mediante los decretos 105 y 3130 de 1968, 2344 de 1971 y 2180 de 1984. Mediante La ley 1427 de
diciembre 29 de 2010 se autoriza a la empresa para que adelante proceso de capitalizacién y cambio
de naturaleza juridica como una Sociedad de Economia Mixta por acciones del orden Nacional, de
caracter anénimo y se denomina SATENA S.A. Su objeto social es la prestacion del servicio aéreo de

carga y pasajeros a las regiones de menor desarrollo relativo del pais.

1. Utilidad

a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros consolidados a 31 de diciembre de 2014 remitidos por la

empresa, el patrimonio de SATENA decrecié 207% con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 1. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

1. Capital 396,0 396,0

2 Utilidad Acumulada (2.025,6) (12.563,6) 520%
3 Utilidad del Ejercicio (10.538,0) (17.363,8) 65%
6. Superavit por Donaciones - 21.952,8 100%
7. Valorizaciones 197,7 255,8 29%
11. Revalorizacion del Patrimonio 14.185,1 14.185,1

12 Prima Colocacién de Acciones

13. Patrimonio Institucional Incorporado 29,5 29,5
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b) Calculo de la utilidad

La empresa genero una pérdida de -$17.363,820 millones, un 65% mas que la pérdida generada en
el afo anterior.

2. Aspectos Financieros Relevantes Del Ejercicio 2014

El activo se aumento en $16.982 millones (13%), el pasivo se incrementd en $12.335 millones (10%)

y el patrimonio se incrementé en $4.647 millones, es decir en un 207% en comparacion con el 2013.

Las principales variaciones corresponden a:

Incremento de la cuenta deudores por $866,6 millones, se generd principalmente por el incremento
del grupo de deudores por prestacion de servicios, las Agencias comerciales y de turismo con las
cuales SATENA tiene contratos directos y contratos interadministrativos en el marco del convenio

Aviatur.

A 31 de diciembre de 2014, se refleja una pérdida por valor de ($17.363,8) millones, explicada

principalmente en las siguientes situaciones:

Asociadas a los ingresos:

Aumento de las ventas por concepto de pasajes del 10% por valor de $13.120,7 millones los cuales

incluyen el reconocimiento de Pasajes Caducados y Pasajes San Andrés con Subsidio.

Disminucion de los ingresos de contratos de servicio de cerrejon por valor $4.689,6 millones debido a

la reduccién de horas en vuelo corporativos.
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Aumento de los ingresos extraordinarios sin situacion de fondos por valor de $12.302,1 millones en el
cual se incluyen los reembolsos de reservas de mantenimiento del tercero Nordic Aviation. Capital NK
y el ajuste por valor de $1.593,0 millones correspondiente a las contingencias provisionadas en
vigencias anteriores calificadas por la Oficina Juridica con probabilidad del 50% riesgo bajo, de

acuerdo a recomendacion de Revisoria Fisca.

Asociadas a los Costos y gastos:

Aumento de los costos proporcionalmente mayor al aumento de ingresos en un 17%, por valor de

$23.459,8 millones siendo los cuatro mas representativos:

Combustible que representa el 22% de los costos operacionales con un incremento del 8% por valor
de $2.782,5 millones.

Reparaciones equipo aéreo que representa el 22% de los costos con un incremento del 17% por valor
$6.224,0 millones.

Leasing Operativo que representa el 11% de los costos se incremento del 31% por valor de $4.836,1
millones como consecuencia del ingreso de dos (2) nuevas aeronaves el ATR 42 500 FAC 1189 y el
ATR 42 500 FAC 1191 en el segundo semestre de 2013.

Arriendo de aeronaves que representa el 4% de los costos se incrementd el 65% por valor

de $2,619,9 millones explicado en el servicio de Fletamento de aeronaves con destinoal ~ Sur del
pais, suscrito con Helicol SAS bajo el contrato No. 73 de 2014 y la presentacion de servicios de

transporte de pasajeros prestado por la entidad Searca SA.

66
Departamento Nacional de Planeacion - DNP



Anexo - Distribucién de Excedentes Financieros de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado
y Economia Mixta Societarias Financieras y No Financieras 2014

Servicios Postales Nacionales S.A. - SPN

La empresa Servicios Postales Nacionales S.A. — SPN, fue constituida el 25 de noviembre de 2005 e

inscrita el 27 de diciembre del mismo afio en la Notaria 50 de Bogota DC.

Naturaleza juridica: es una sociedad publica vinculada al Ministerio de Tecnologias de la Informacion
y de las Comunicaciones, creada bajo la forma de sociedad anénima que tiene autonomia
administrativa, patrimonial y presupuestal y puede ejercer sus actividades dentro del ambito del

derecho privado como empresario mercantil.

El objeto social de la sociedad es la prestacion, venta o comercializacion de servicios de: i) soluciones
logisticas de gestion y mercadeo de redes de comunicacién a ser utilizadas en la prestacion y
complemento de servicios postales, ii) consultoria relacionada con el envio, transito, recepcion,
clasificacion o entrega de mercancia, informacion y mensajes con motivo de la prestacion del servicio
postal, de correo y de mensajeria especializada, iii) Gestion y coordinacion de redes de
encaminamiento postal, iv) Disefio y optimizacion de procesos de encaminamiento de servicios o
mercancia, v) gestion de intermediacion de redes fisicas o virtuales de comunicacion relacionadas con
la prestacion de los servicios postales, vi) Generacion de embalaje y empaquetamiento de servicios

postales, vii) Disefio de servicio del correo digital, entre otros.

Servicios Postales Nacionales suscribio el contrato de explotacion de activos para el uso y goce de
los bienes necesarios para la continuidad en la prestacidn de los servicios con el Patrimonio Auténomo

de Remanentes de Adpostal en Liquidacion en enero 02 de 2010.

La composicidn accionaria es como sigue:
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Composicion Accionaria

FIDUAGRARIA S A. 96%
Caja Promotora de Vivienda Militar 1%
Radio Television de Colombia RTVC 1%
PARAPAT FIDUAGRARIA 1%
Ministerio Hacienda y Crédito Publico 1%

1. Utilidad

a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por la empresa, el

patrimonio es el siguiente:

Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Y

1. Capital 71.070,0 71.070,0

2. Utilidad Ejercicios Anteriores

3. Utilidad del ejercicio Institucional 23.756,4 10.599,4  -55,4%

4. Reservas 23.937,5 32.141,0  34,3%

5. Valorizaciones 57.512,2 57.512,2 0,0%

6. Superavit por donaciones 1,6 1,6 2,9%

7 Patrimonio Institucional Incorporado 39.496,0 39.496,0 0,0%
215.773,7| _ 210.820,2

La reduccion en el patrimonio del 2.3% obedece a la disminucién en la utilidad del ejercicio, variacion

explicada por el aumento de los costos y gastos de operacion de la empresa los cuales se
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incrementaron 21% al pasar de $203,9 millones en 2013 a $247,5 millones en 2014 siendo los costos

generales de produccion y los sueldos las partidas de mayor impacto en el resultado.

b) Calculo de la Utilidad

La utilidad de la empresa debe ser ajustada asi:

Utilidad Neta 10.599,4
(-) Reserva Legal 1.059,9
(-) Reserva legal proteccion rendimientos no
Utilidades Susceptibles de Distribucion 9.539,5
(+/-) Liberacién de Reservas 21.000,0
(-) Constitucion de Reserva ocasional 16.000,0
(-) Capitalizacion 5.000,0
9.539,5

De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del Estatuto Orgénico de Presupuesto la utilidad
susceptible de distribucion luego de constituir la reserva legal e incluir la liberacion de reservas es
$9.539.5 millones.

La empresa propone la siguiente distribucion de utilidades: a) constituir una reserva legal por $1.059,9
millones, b) liberar reservas por $21.000,0 millones con el fin de capitalizar la empresa con $10.000
millones y constituir una reserva ocasional por $11.000 millones para invertirlos en la automatizacion
de la compafiia y la financiacion de los proyectos del plan de inversion de SPN como el Data Center
4-72, plan de contingencias red y energia, politica cero y centro de impresion 4-72, centro de monitoreo
y control de operacion IT, interconexion de centros operativos secundarios y puntos criticos Single
singo n CRM Fase Il y Ill, adecuacién puntos de venta fase I, expansion contac center, unidad de
empaque y embalaje y alistamiento, unidad de masivos y distribucion, RFDI paqueteria nacional
internacional y urbano, lockers, franquicia comercial y mail virtual, para fortalecer el patrimonio de los

accionistas y la capacidad productiva; y c) distribuir entre los socios $9.539,5 millones.
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2. Aspectos financieros relevantes del ejercicio 2014

El activo presenta un incremento del 10.3% al pasar de $ 304.948,0 millones en 2013 a $336.248,9
millones en 2014, explicado por: i) el incremento de los intangibles al pasar de $14.075,0 millones en
2013 a $64.579,8 millones en 2014; ii) recursos entregados en administracion que se aumentaron en
171% al pasar de $8.244,0 millones en 2013 a $22.363,8 millones en 2014, debido a los patrimonios
AUTONOMOS con FIDUAGRARIAy iii) la cuenta maquinaria planta y equipo la cual crecié 1054%
equivalente a $13.147,5 millones como consecuencia del registro de la concesion, para la prestacion

del servicio de correo suscrita entre el MINTIC y SPN.

El pasivo presento un incremento del 40.8%, al pasar de $89.174,2 millones en 2014 a $125.428,7
millones explicado en la partida adquisicion de bienes y servicios nacionales que se incrementé
1.216%, al pasar de $3.567,7 millones en 2013 a $46.968,3 millones en 2014 debido al registro de la
contrapartida por el contrato de concesion para la prestacion del servicio de correo suscrito entre el

MINTIC y Servicios Postales Nacionales S.A.

El patrimonio de Servicios Postales Nacionales presenta una disminucion de 2.3% al pasar de $
215.773,8 millones en 2013 a $210.820,2 millones explicado en el resultado de los costos y gastos de
operacion los cuales aumentaron el 21% pasando de $203,9 millones en 2013 a $247,5 millones en
2014 siendo los costos generales de produccion y los sueldos las partidas de mayor impacto en el

resultado.

En relacion con los principales indicadores financieros de la empresa (Cuadro 3) estos reflejan:
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Indicadores Financieros

Rentabilidad sobre activos 7.8% 4.4%
Rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) 11.1% 5.0%

Margen Operacional 10.1% 6.1%
Endeudamiento con ISS 29% 47,70%

Razon Corriente 2.2 14

Capital de Trabajo Neto $110.591millones ' $50.339 millones

Servicios Postales Nacionales, registra una “Rentabilidad sobre Activos inferior a la registrada el
periodo anterior, de la misma manera que el indicador “Rentabilidad sobre el Patrimonio” como

consecuencia de la disminucion de la utilidad de la empresa en el 55%.

El “Margen Operacional”, es positivo lo que indica que Servicios Postales Nacionales es una empresa

viable y el negocio presenta utilidad producto del giro ordinario de su operacion.

Con respecto al “Nivel de Endeudamiento, la empresa posee obligaciones con terceros y tiene

respaldo para su cancelacion en el corto plazo.

La empresa presenta un capital de trabajo neto positivo, asi como una razén corriente superior a 1,
por lo cual la entidad tiene la capacidad de honrar sus obligaciones en el corto plazo y no posee

problemas de liquidez.
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3. Recomendacion

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nacion en la Asamblea
de Accionistas, para que las empresa constituya una reserva legal por $1.059,9 millones, libere
reservas de ejercicios anteriores por valor de $21.000 millones, constituya una reserva ocasional por

$16.000 millones, capitalizar $5.000 millones y distribuir dividendos a los socios por $9.539.5 millones.
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Sociedad Hotelera Tequendama S.A

Sociedad Hotelera Tequendama S.A., es una Sociedad de Economia Mixta del orden nacional;
vinculada al Ministerio de Defensa Nacional; sometida al régimen legal de las empresas industriales y
comerciales del Estado; dotadas de personeria juridica, autonomia administrativa y capital
independiente. Su objeto principal es la explotacion de la industria hotelera, la administracion directa

o indirecta de hoteles, negocios conexos y servicios complementarios.

La Sociedad Hotelera Tequendama S.A hace parte del Grupo Social y Empresarial de la Defensa
(GSED), cuyo origen juridico se encuentra en el documento CONPES 3520 de Junio de 2008. Su
actividad econdmica es la explotacidn de la industria hotelera y la administracion directa o indirecta de

hoteles de su propiedad conforme a las normas del derecho privado.

La composicidn accionaria de la Empresa es la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

Caja de Retiro de las FFMM 94,92%
Agencia Logistica 5,05%
Accionistas Particulares 0,03%

100%

1. Utilidad

a) Patrimonio
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por la empresa, el

patrimonio crecié 9% con relacién al afio anterior, asi:
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Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Var. % 2/1
1. Capital 91,1 -

3. Utilidad del Ejercicio 10.040,3

4. Reservas 1.325,5 1.325,5 -

7. Valorizaciones 70.580,4 70.580,4 -

11. Revalorizacién del Patrimonio 4.068,8 4.068,8 -

12 Prima Colocacion de Acciones 26.211,1 26.211,1 -

13. Patrimonio Institucional Incorporado 5.315,8 5.315,8

Las principales observaciones del Patrimonio corresponde a:

- La cuenta Superavit por valorizacién se mantuvo constante respecto de la vigencia 2013 por
valor de $70.580 millones, teniendo en cuenta que el avalué técnico del Hotel se realizo en el
afio 2012 y los avallos de los Hoteles de Inn Santa Marta y Inn Cartagena se realizaron en el
2013.

b) Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa por $10.040,27 millones, debe ser ajustada asi:

Cuadro 3. Utilidad Neta
Cifras en millones de pesos
Utilidad Neta 10.040,27
(-) Reserva Legal
(-) Reserva Estatutaria

Utilidad Neta a Distribuir 10.040,27
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De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del estatuto organico de presupuesto la utilidad
susceptible de distribucion $10.040,27 Millones.

La propuesta de la sociedad Hotelera Tequendama S.A es la distribucion de las utilidades por
$10.040,27 millones.

La distribucion de dividendos de acuerdo a su participacién accionaria es la siguiente:

Cuadro 4. Dividendos
Cifras en millones de pesos

Caja de Retiro de las FFMM - 94,92% 9.530,23
Agencia Logistica 5,05% 507,03
Accionistas Particulares 0,03% 3,01

100% 1004027

2. Aspectos Financieros Relevantes Del Ejercicio 2014

Las principales variaciones del Activo corresponden a:

- El efectivo disminuyo en $488 millones, equivalente al -55.3% como resultado del

cumplimiento de obligaciones y cuentas por pagar, con base en el manejo de flujo de caja.

- La cuenta Deudores disminuyd en $6.883 millones respecto del 2013, que representan el -
49.9% como consecuencia del pago de contratos por concepto de la prestacion de servicios
hoteleros efectuados con diferentes empresas del Estado, tales como, Ministerio de Minas,

Fonade, Sena, Defensoria del Pueblo e indumil entre otras.
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- Lacuenta de propiedad planta y equipo se incremento el 5,2%, debido a la compra de bienes
mueble (adquisicion de vehiculos destinados a la operacion hotelera, la planta telefonica y

varias adecuaciones realizadas en el Hotel Tequendama Inn Estaciones Buenaventura.

- Los otros activos a corto plazo decrecieron $648 millones es decir, el -10.8%, como
consecuencia del incremento en gastos diferidos principalmente en los rubros de lenceria,

seguros, servicios, impresos y publicaciones, obras y mejoras en propiedad ajena.

Pasivo:

- Enel pasivo las principales variaciones se presenta en las cuentas por pagar que alcanzaron
un valor de $8,627 millones a diciembre de 2014, disminuyeron $6,215 millones, el -41.9%
como consecuencia de la causacion de registro de las obligaciones contraida por la Sociedad
con proveedores de la operacion Logistica, servicios publicos, impuestos y otros. Asi mismo
disminuyo el impuesto al Patrimonio en $1002 millones, el cual durante la vigencia 2014 se

reclasifico a corto plazo.
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3. Recomendaciones

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nacion en la Asamblea
de Accionistas en el sentido de proponer y votar la destinacién de las utilidades por $10.040,27

millones para distribucién de dividendos.
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Sociedad de Television de Las Islas Ltda. “Teleislas Ltda

Naturaleza

La sociedad de television de las islas Ltda. “TELEISLAS LTDA”, es una sociedad entre entidades publicas de
orden departamental, organizada como empresa industrial y comercial del orden departamental, vinculada a la
comision nacional de television. Constituida por escritura publica No. 1846 de la notaria primera de san Andrés,
del 31 de diciembre de 1997, inscrita el 18 de febrero de 1999 bajo el numero 3973 del libro IX, aclarada con la
escritura publica numero 1318 del 31 de agosto de 1998 y nimero 1087 del 30 de junio de 1998, inscritas el 18
de febrero bajo numero 3974 y 3975 respectivamente del libro IX de la misma notaria, con reforma estatutaria
inscrita el 10 de mayo de 2006 con el numero 543, identificada con NIT 827000481-1, a partir de noviembre
del 2003 empez6 a funcionar como canal de television “TEVEISLAS LTDA".

TELEISLAS tiene por objeto social la operacién del servicio publico de television cultural y educativa en el
departamento archipiélago de san Andrés, providencia y santa catalina y en consecuencia es la programadora,
administradora y operadora de un canal regional de television, en la frecuencia a la del canal 7, en pro de la
comunicacion del conocimiento cientifico, filoséfico, académico, artistico, popular y también de aquellos
programas cuyo contenido tenga como proposito elevar el desarrollo humano y social de los habitantes de la
region, fortalece su identidad cultural y propender por la conservaciéon de la democracia y la convivencia

nacional.

A diciembre 31 de 2014, la composicion accionaria de TELEISLAS es la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico -

0,
Nacion 98,41% 4.080.250
Departamentos 1,21% 50.000
Municipio de providencia 0,39% 16.000

78
Departamento Nacional de Planeacion - DNP



Anexo - Distribucién de Excedentes Financieros de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado
y Economia Mixta Societarias Financieras y No Financieras 2014

1. Utilidad

a) Patrimonio
De acuerdo con los estados financieros remitidos por la entidad a diciembre 31 de 2014 la entidad cuenta con
un patrimonio de $6.103.4 millones.

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Concepto 2014

1 Capital 4.146,3
2. Utilidad Acumulada

3. Utilidad o perdida del Ejercicio -176,9
4. Reservas 98,2
5. Superavit por donaciones 10,6
6. Resultado de ejercisios anteriores 19231
7. Efecto de saneamiento contable 574
7. Prima Colocacion de Acciones 44,8

Durante el ejercicio fiscal 2014 se presenta un perdida contable por valor de $176,9 millones, la cual,
se aclara no es monetaria efectivamente, esta se presenta por los diferentes aspectos que afectan el
balance al tener unos inventarios sobre valorados, aumentando el gasto de la depreciacion,
conjuntamente, el impacto de no tener debidamente depuradas la cuenta que ayudan a que se

presente la perdida en mencidn, situacion que espera ser corregida durante la vigencia de 2015.

b) Calculo de la utilidad

La pérdida acumulada del ejercicio debe ser ajustada de la siguiente manera:
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Cuadro 3. Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Utilidad o pérdida Acumulada
Utilidad o pérdida Neta -176.9
(-) Reserva Legal

Utilidades Susceptibles de Distribucion

2. Aspectos Financieros Relevantes del Ejercicio

Estado de Resultados

La pérdida del ejercicio se dio por $176,9 millones en el afio 2014 explicado en la existencia de los saldos de
inventarios sobre valorados, aumentando estos el gasto de la depreciacion, asi mismo, el impacto de no tener

debidamente depuradas la cuenta que ayudan a que se presenta la perdida en mencion

Estructura

La empresa presenta un total de activos por valor de $6.578.5 millones en el 2014, correspondiente a los
diferentes saldos en cuentas bancarias que ascienden a $4.388.8 millones, las cuentas por cobrar por de
empresa, anticipos realizados a contratistas por $365.7 millones, los bienes que posee el canal que ascienden

a $1.787,2 millones y la cuenta de otros activos por valor de $36.8 millones.

El pasivo de la empresa presenta un valor de $475 millones, representado en $443 millones en cuentas por

pagar $17 millones en obligaciones laborales y un saldo de $14 millones en otros pasivos
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B. Empresas Industriales y Comerciales del Estado y Sociedades de Economia Mixta

Societarias Financieras
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Almacenes Generales de la Caja Agraria y Banco Ganadero - ALMAGRARIO S.A.

ALMAGRARIO S.A. es una sociedad de economia mixta, constituida mediante Escritura Publica No.
0010 del 5 de enero de 1965 de la Notaria Novena de Bogota. Cambid su razén social de “Almacenes
Generales de Deposito de la Caja Agraria, IDEMA y Banco Ganadero; ALMAGRARIO S.A.”, por el de
‘Almacenes Generales de la Caja Agraria y Banco Ganadero, ALMAGRARIO S.A.”, en razén a la
cesion de acciones realizada por el IDEMA a la Caja Agraria que fue protocolizada mediante reforma
estatutaria, en la escritura No. 03799 del 11 de septiembre de 1997 de la Notaria Novena de Santa Fe
de Bogota. Asi mismo, mediante Escritura Publica No. 00189 de la Notaria 41 de Bogota, inscrita el
16 de febrero de 2005 bajo el numero 977099 del Libro IX, la sociedad cambio su nombre de:
‘Almacenes Generales de Depédsito de la Caja Agraria y Banco Ganadero, ALMAGRARIO S.A." por el
de “Almacenes Generales de Depésito ALMAGRARIO S.A.”

El objeto social de Almagrario es el depdsito, la conservacion y custodia, el manejo y distribucion, la
compra y venta por cuenta de sus clientes de mercancias y productos de procedencia nacional o
extranjera, la expedicion de certificados de depdsito y bonos de prenda destinados a acreditar
respectivamente la propiedad y deposito de las mercancias y productos y la constitucion de la garantia
prendaria sobre ellos. Asi mismo, realiza operaciones propias del agenciamiento aduanero,
otorgamiento de crédito a los usuarios, vigilancia de prenda sin tenencia y transporte de mercancias
por cuenta de sus clientes conforme a las disposiciones legales y reglamentarias y todas las demés

que éstas autoricen a los Almacenes Generales de Deposito.

Actuar ante las autoridades aduaneras como declarante con el objeto de adelantar los procedimientos
y trdmites de importacion y exportacion o transito aduanero, asi como también puede actuar como
agencia de aduanas respecto de las mercancias consignadas o endosadas a su nombre en el
documento de transporte como usuario comercial de zonas francas y como el depésito publico

aduanero.
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Almagrario realiza operaciones en los puertos entre las cuales se destacan las actividades
relacionadas con el manejo de carga maritima general, contenedorizadas y graneles sélidos, manejo
de carga terrestre, almacenamiento, pesaje, llenado y vaciado de contenedores, embalaje y
reembalaje, cubicaje, marcaciéon y rotulacién, clasificacion y toma de muestras, reparacién de
contenedores, fumigaciones e inspeccidn de contenedores y todas las actividades conexas con estas

acciones.

Mediante Escritura Publica No. 2876 de mayo 18 de 1994, en la Notaria Noventa de Bogota, se
protocolizd la Resolucidn No. 3140 del 24 de septiembre de 1993 expedida por la Superintendencia
Financiera de Colombia, por la cual se renueva indefinidamente la autorizaciéon otorgada a

ALMAGRARIO S.A. para efectuar negocios propios del objeto social.

A diciembre 31 de 2014, la composicion accionaria de Almagrario es la siguiente:

Cuadro 1. Composicién Accionaria

Caja Agraria en Liquidacion (fiduciaria la 64,62279467% 979.414.066

previsora)
BBVA Colombia s.a. 35,37719493% 152.962.835
Otros 0,00001000% 45

Fuente: Estados Financieros Entidad

1. Utilidad
a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por Almagrario, el

patrimonio crecid 1.26% con relacion al afio anterior, asi:
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Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

1. Capital 4.324,00 4.324,00

2. Utilidad Acumulada -7.344,00 -1.011,00 -86,2%

3. Utilidad del Ejercicio 1.450,00 775 -46,60%
4, Reservas 4.883,00 -100,00%
5. Superavit por Valorizaciones 70.393,00 70.055,00 -0,50%
6. Revalorizacion del Patrimonio 8.869,00 8.386,00 -5,40%

Fuente: Estados Financieros Entidad

Este resultado obedece a la reserva la cual disminuyo 100% frente a la utilidad de la vigencia anterior

que ascendio a $4.883 millones.

b) Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa, debe ser ajustada de la siguiente manera:

Cuadro3. Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Corespr ™
Utilidad Neta -1.011,0

(+) Liberacion de Reservas

(-) Reserva Decreto 2336 de 1995

Utilidades Susceptibles de Distribucion -1.011,0

(-) Reserva Legal
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2. Aspectos Financieros Relevantes del Ejercicio

Estado de Resultados

Al cierre del ejercicio econdmico de la vigencia 2014, los Ingresos Operacionales presentan una
disminucion pasando de $79.598 millones en 2013 a $78.396 millones en 2014, se debe

principalmente a la disminucion de servicios de almacén en bodegas propias.

Los Gastos Operacionales registraron un aumento pasando de $73.958 millones en 2013 a $74.862

millones en 2014.

Estructura

Los activos totales de Almagrario en el afio 2014 registraron un valor de $133.835 millones,
presentando un incremento con respecto a la vigencia anterior, fundamentada principalmente en el

aumento de las cuentas por cobrar.

El pasivo del Almacén registré $51.306 millones, presentando un aumento con relacién al 2013. Este
comportamiento se ve influenciado principalmente por los créditos de bancos y otras obligaciones

financieras.
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3. Recomendaciones

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nacién y sus entidades
en la Asamblea de Accionistas para proponer y votar que las utilidades obtenidas se lleven a enjugar

pérdidas de ejercicios anteriores, luego de la constitucion de las reservas legales.
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Banco Agrario de Colombia S.A.

Naturaleza

El Banco Agrario de Colombia S.A. es una sociedad anénima de economia mixta, del orden nacional,
sujeta al régimen de las empresas industriales y comerciales del Estado, vinculada al Ministerio de

Agricultura y Desarrollo Rural.

La sociedad fue constituida el 16 de junio de 1988 mediante escritura publica 1759 de la Notaria 36
de Bogota. Después de modificar sus estatutos en 1993 y 1994 para convertirse en la compaiiia de
financiamiento comercial Financiera Leasing COLVALORES S.A., en junio de 1999 la Asamblea
General de Accionistas aprobo la conversion en Banco Comercial cuya razon social inicial fue Banco

de Desarrollo Empresarial y, posteriormente, Banco Agrario de Colombia S.A..

Su objeto social consiste en financiar, en forma principal pero no exclusiva, los temas relacionados
con las actividades rurales, agricolas, pecuarias, pesqueras, forestales y agroindustriales. En
desarrollo de su objeto social el Banco podra celebrar todas las operaciones autorizadas a los
establecimientos de créditos bancarios. No menos del 70% de su saldo de cartera estaré dirigido a la
financiacion de actividades relacionadas con las actividades rurales, agricolas, pecuarias, pesqueras,
forestales y agroindustriales. No més del 30% de su saldo de cartera podra estar dirigido al
financiamiento de entidades territoriales y de actividades distintas de las antes mencionadas, salvo
cuando la Junta Directiva asi lo autorice. Adicionalmente, mediante Decreto 2419 de 1999, se le
asignaron funciones especiales de recaudo y administracion de los depoésitos judiciales y el manejo

de los recursos destinados al Subsidio de Vivienda de Interés Social — Rural.

A diciembre 31 de 2014, la composicion accionaria del Banco Agrario es:
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Cuadro 1. Composicion Accionaria

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico - 99,9999813%  15.999.997

Nacién
Bolsa Mercantil de Colombia S.A 0,00001% 1
Mercados de Armenia S.A 0,00001% 1

Corporacion de Abastos de Bogota S. A 0,00001% 1

Fuente: Estados Financieros Entidad

1. Utilidad
a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por el Banco Agrario, el

patrimonio fue de 12.2% con relacién al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Capital 160.000,0 160.000,0
3. Utilidad del Ejercicio 236.294,0 482.758,8 104,3%
4, Reservas 1.247.528,7 1.205.391,6 -3,4%

Valorizaciones y donaciones 90.302,6  98.125,1 8,7%

Fuente: Estados Financieros Entidad
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El patrimonio del Banco aumenta en 12.2% al pasar de $1.734.125,3 millones en 2013 a $1.946.275,5
millones en 2014, se explica principalmente por el aumento de la utilidad que ascendié a $482.758,8

millones es decir en un 104,3%.

b) Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa, debe ser ajustada de la siguiente manera:

Cuadro3. Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Utilidad Neta 482.758,8
(+) Liberacién de Reservas 270.433,6
(-) Reserva Decreto 2336 de 1995 340.372,6
Utilidades Susceptibles de Distribucion 412.819,9
(-) Reserva Legal 165.128,0

Fuente: Estados Financieros Entidad

De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del Estatuto Orgénico de Presupuesto, la utilidad
susceptible de distribucion, constituidas reservas legales y estatutarias, es de $247.691,9 millones

Pesos.
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La propuesta del Banco Agrario es contar con la retencion de las utilidades registradas en el 2014,
para aumentar la reserva Legal de acuerdo con el articulo 21, numeral 6 del Estatuto Social por valor
de $412.820, liberar reservas ocasionales correspondientes a las utilidades del afio 2013 no realizadas
para efectos fiscales por $270.434 millones y constituir una reserva ocasional por la aplicacion articulo
1° del Decreto 2336 de 1995 por $340.373 millones; con el fin de incrementar su patrimonio técnico y

lograr asi los objetivos estratégicos consignados en su Plan de Negocios 2014 — 2018.

Las entidades Financieras miden su respaldo patrimonial a través de la relacién de solvencia, que
presenta el apalancamiento que el Patrimonio técnico tiene de los archivos ponderados por el nivel

de riesgo.

En términos legales esta relacion no debe ser inferior al 9% (Decreto 1720 de 2001), en el caso de
Banco Agrario el margen de solvencia basico fue de (9.96%), se situé 5.46 puntos porcentuales por
encima del regulatorio (4.50%), y el margen de solvencia total (11.71%) 2.71 puntos porcentuales

arriba del minimo exigido (9%).

—
[ \\ Nuesva Metodologia
\ Relacion de Solvencia

dic-12 jun-13 dic-13 jun-14 dic-14
——Agrario ===Sistema Minimo Regulatorio

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, Estados Financieros Banco Agrario
Calculos Vicepresidencia Financiera. FPor disponibilidad de la informacidn los datos del
Sistema Bancario se encuentran a noviembre de 2014,
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2. Aspectos Financieros Relevantes Del Ejercicio

Estado de Resultados

La utilidad del Banco Agrario para el cierre de la vigencia 2014 asciende a $482.759 millones
presentando un crecimiento 104.30%, una de las causas principales es la disminucion del 64.17% del

gasto de provisiones netas, especialmente las referidas al riesgo de crédito.

Los ingresos financieros tuvieron un crecimiento anual de 10.52%, los ingresos brutos incrementaron
en un 3.63%, los egresos de depdsitos y exigibilidades incrementaron el 23.83%, como consecuencia
de un aumento en los egresos de CDT depositos de ahorro de 31.14% y22.08% respectivamente. Por
lo tanto, se obtuvo un margen de intereses de $1.3 billones, con un crecimiento de 11.61% que en

tasa corresponde a 6.37% EA.

Los ingresos operacionales por servicios bancarios crecieron 5.11% destacandose el aumento de

ingresos por cajeros electrénicos con un 45.72% y tarjetas de crédito con 13.97%.

Por otra parte, se efectud la venta de 72.713 acciones ordinarias de General Motors Colmotores S.A.,
las cuales fueron adquiridas en desarrollo del contrato de cesion de Activos y Pasivos realizado entre
la Caja Agraria en Liquidacion y el Banco en el 2001, la venta se realizé por un total de $836 millones

que generd para el Banco una utilidad de $421 millones.

En los egresos financieros se registré un crecimiento de 5.86% con un total de $292.338 millones, de
los cuales el 44.07% fue remunerado a bancos de segundo piso, el 42.15% a captaciones del publico
y el 12.91% a depositos judiciales.
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Los gastos administrativos ascendieron a $810.937 millones con un crecimiento de 12.16%, los gastos

generales a 16.78%, los cuales ponderaron el 63.89% del total de los Gastos Administrativos.

Estructura

El activo del Banco Agrario aumento el 9.87% pasando de $19.201.2254 millones en 2013 a
$21.097.167 millones en 2014, explicado principalmente en la variacion de 12.37% que se registré en

la cartera neta.

El Banco Agrario tuvo una participacion de 4.92% dentro del Sistema Bancario, continuando siendo el

septimo Banco més grande por nivel de activos.

Los principales componentes del activo del Banco Agrario son:

Cartera de Créditos: El Banco Agrario tiene la mayor participacion de mercado en la modalidad de
microcrédito, con un 60.74%; En la cartera bruta registro un crecimiento de 11.21% alcanzando un
saldo de $10.6 billones; la cartera de microcrédito crecié 6.47% registrando un saldo de $5.2 billones

y la cartera de consumo tuvo un crecimiento de 73.70% registrando un saldo de $489.225 millones.

El indice de cartera vencida tuvo una disminucion de 26 puntos respecto al afio anterior, explicado en
la gestién de recuperacion realizada durante el afio. La cobertura de cartera vencida mediante

provisiones se situ6 en 143.81%.
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El portafolio de inversiones, alcanzo un total de $10 billones con una cuota de mercado de 11.31%, la

cual disminuy6 32 puntos basico respecto al 2013.

Los Pasivos presentaron un crecimiento del 9.64% al pasar de $17.467.099 millones en 2013 a
$19.150.891 millones en 2014, constituido principalmente por depdsitos y exigibilidades con un

crecimiento del 10.68%.

Los principales componentes del pasivo:

Captaciones del Publico: Presentaron un saldo a diciembre de 8 billones lo que significé un crecimiento
del 10.33%, explicado principalmente por los depdsitos de ahorro que tuvo un crecimiento anual de
12.53%.

En cuanto a la estructura de las captaciones, los dep6sitos de ahorro tuvieron la mayor participacion

en el Banco con 65.27%, los Certificados de Depdsito a Término (CDT) registraron el 10.93%.

Por lo tanto, se registré un aumento anual de 31.37% y 12.53%, en CDT y Cuentas de ahorro,
alcanzando un total de $879.768 millones y $5.2 billones, respectivamente; las cuentas corrientes

presentaron decrecimiento del 2.13% con un saldo de $1.9 billones.

Las operaciones con créditos de otros bancos registraron un saldo de $5.4 billones, donde los créditos

de FINAGRO aportaron $5.2 billones, con una participacion de 97.18% sobre el total de créditos.

El patrimonio tuvo un crecimiento del 12.23% al pasar de $1.734.125 millones en el 2013 a $1.946.275

millones en el 2014, principalmente por el crecimiento de las utilidades.
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3. Recomendaciones

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nacion y sus entidades
en la Asamblea de Accionistas para proponer la constitucion de una reserva legal por $165.128
millones, una reserva fiscal por $340.373 millones (art. 1 Decreto. 2336 de 1995) y pagar $247.691,8

millones como dividendos en efectivo entre socios.

Por otra parte, dar al Banco Agrario la posibilidad que otorga el decreto 1771 de 2012 para que las
utilidades del ejercicio en curso computen como patrimonio técnico, y con el objetivo de respaldar el
crecimiento y la solvencia del Banco, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico se compromete a
incrementar la reserva legal en un porcentaje del 30% sobre las utilidades del ejercicio del afio 2015,

para lo cual remitira el compromiso de capitalizacion a la Superintendencia Financiera de Colombia.
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Banco de Comercio Exterior de Colombia S.A - BANCOLDEX

El Banco de Comercio Exterior de Colombia S.A — BANCOLDEX, es una sociedad de economia mixta
del Orden Nacional, organizada como establecimiento de crédito bancario, vinculada al Ministerio de
Comercio, Industria y Turismo, establecida y organizada conforme a la leyes colombianas a partir del
1° de enero de 1992, de conformidad con los dispuesto por la Ley 7° y el Decreto 2505 de 1991y, de
acuerdo con la Resolucién No. 0652 del 15 de abril de 1996 de la Superintendencia Financiera de

Colombia, el término de duracién del Banco se extiende hasta el 30 de diciembre del afio 2091.

En los articulos 58 y 94 de la Ley 795 del 14 de enero de 2003, se confirma la naturaleza juridica del
Banco, se le exime del régimen de inversiones forzosas y se le autoriza redescontar operaciones de
Leasing. No obstante, por lo dispuesto en los articulos 44, 46 y 50 de la Ley 1450 de 2011, el Gobierno
Nacional otorga facultades al Banco para administrar bajo una figura asimilada a Patrimonios
Auténomos el Fondo de Modernizacion e Innovacién para las Micro, Pequefias y Medianas Empresas,

la Unidad de Desarrollo e Innovacion y el Programa de Transformacion Productiva.

Las reformas estatutarias mas importantes han sido las siguientes:

e Escrituras nimeros 1372 del 23 de noviembre de 1993; 1578 del 29 de diciembre de 1993;
520 del 19 de mayo de 1995; 2229 del 7 de mayo de 1996; 3254 de 24 de junio de 1998,
mediante la cual se modificaron varios articulos de los estatutos relacionados con la reforma
del Cédigo de Comercio, se amplio el capital autorizado del Banco y se realiza un corte de

cuentas extraordinario al 30 de junio de 1998;
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e Escrituras 1254 del 30 de abril de 1999 y 3798 del 3 de septiembre de 2001, mediante las
cuales se actualizaron varios articulos de los estatutos con la legislacion vigente;

e Escrituras 2904 del 9 de julio de 2002 mediante la cual se modificd el articulo 50 de los
estatutos con base en la recomendacion dada por la Superintendencia Financiera de
Colombia respecto del cddigo de Buen Gobierno;

e Escrituras 4568 del 6 de octubre de 2004 mediante la cual se modificd el articulo 6° referente
al objeto social del Banco reiterandose su naturaleza de banco de segundo piso;

e Escrituras 2339 del 26 de junio de 2008 mediante la cual se modificaron los articulos 6°, 19°,
21°,22° y 76° los cuales se refieren a los estatutos sociales del Banco;

e Escrituras 1366 del 22 de abril de 2009 mediante la cual se crea una reserva estatutaria

o Escrituras 1264 del 23 de mayo de 2012 mediante la cual se incremento el monto del capital

autorizado por la capitalizacidn de la cuenta revalorizacidn del patrimonio.

Su objeto social consiste en financiar, en forma principal pero no exclusiva, las actividades
relacionadas con la exportacion y con la industria nacional actuando para tal fin como banco de
descuento o redescuento antes que como intermediario directo. También puede realizar operaciones
de crédito, inclusive para financiar a los compradores de exportaciones colombianas, descontar
créditos otorgados por otras instituciones financieras, otorgar y recibir avales y garantias en moneda
legal 0 extranjera y demas actividades autorizadas por el Estatuto Organico del Sistema Financiero y

normas reglamentarias vigentes.

El Banco tiene control sobre la Fiduciaria Colombiana de Comercio Exterior S.A. — Fiducéldex con una
participacion del 89.17% e igualmente a partir del 28 de mayo de 2003, configurd una situacién de

Control sobre Leasing Bancoldex S.A, con una participacion del 86.55%.

La participacion accionaria a diciembre de 2014 es la siguiente:
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Composicion Accionaria BANCOLDEX

Ministerio de Comercio, Industria y 0187%  976.143.335

Turismo
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico 7,85% 83.420.180
Particulares 0,28% 2.993.357

1. Utilidad

a) Patrimonio
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por la empresa, el

patrimonio crecié 2,9% con relacién al afio anterior, asi:

Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Capital 1.062.556,8 | 1.062.556,8

2. Utilidad Acumulada 13.749,5 | 11.050 -19,6%

3. Utilidad del Ejercicio 415372 |64.880 56,2%

4. Reservas 195.444,7 1206.909,3 |5,9%

S. Superavit por Donaciones 2,724 2,724

6. Superavit por valorizacion 76.048,3 | 84.670 11,3%
Revalorizacion del Patrimonio | 0,736 0,736

—--
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El crecimiento en el patrimonio, es producto, principalmente, por el aumento en la utilidad del
ejercicio del afio 2014, respecto a la de la vigencia 2013; y, el superavit por valorizacidn, que creci6
sobre el valor obtenido en el 2013.

b) Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa, debe ser ajustada asi:

Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Utilidad Neta 64.880
(-) Reserva Legal 6.497,8
(-) Reserva Decreto 2336/95 3.416
Utilidades Susceptibles de Distribucion 54.966

Utilidad Neta a Distribuir _

De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del Estatuto Organico de Presupuesto, la utilidad
susceptible de distribucion es $54.966 millones, luego de efectuar la reserva legal, la reserva fiscal en
cumplimento del decreto 2336 de 1995.

La propuesta de BANCOLDEX es constituir una reserva legal por $6.497,8 millones de pesos,
constituir una reserva fiscal en cumplimento del decreto 2336 de 1995 por $29.830 millones, efectuar
una liberacion de reservas por 26.413 millones y pagar el 100% de las utilidades como dividendos.

98
Departamento Nacional de Planeacion - DNP



Anexo - Distribucién de Excedentes Financieros de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado
y Economia Mixta Societarias Financieras y No Financieras 2014

2. Aspectos financieros relevantes del ejercicio 2014

En el 2014, el banco obtuvo una utilidad de $64.880 millones lo que representa un aumento de 56,2%
frente el afio inmediatamente anterior, donde la utilidad neta se fij6 en $41.537 millones. Esta variacion
se explica por el crecimiento del margen financiero neto en $14.000 millones, mayores ingresos por
dividendos y comisiones por prepago en $22.000 millones. Adicionalmente, se explica por un menor

gasto en el impuesto de renta en $ 7.000 millones.

Con respecto a la estructura del balance entre la vigencia 2013 y 2014 se puede observar lo siguiente:

e Durante el 2014, los activos de BANCOLDEX se ubicaron en $6,31 billones, monto inferior en
$144.000 millones comparado con el afio anterior. Esta variacion obedece principalmente a:
i) la disminucion de la cartera bruta de crédito en pesos por $176.000 millones frente al afio
anterior; i) al aumento de la cartera de crédito en dolares en el 40%, es decir, USD 70 millones;

y iii) a la disminucién del portafolio de inversiones en el 6%, en $59.000 millones.

e En el pasivo total, comparado con diciembre de 2013, este presenté un aumento de $104.000
millones, el cual obedece, principalmente, a: i) mayor utilizaciéon del crédito con bancos
corresponsales en un 46%; ii) al vencimiento de titulos emitidos, disminuyendo $506.000
millones; y iii) al aumento de otros pasivos en 56%, ocasionado por los recursos recibidos

para lineas compensadas.
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3. Recomendaciones

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nacién y sus entidades
en la Asamblea de Accionistas para proponer: a) constituir una reserva legal por $6.497,8 millones; b)
constituir una reserva fiscal en cumplimento del decreto 2336 de 1995 por $29.830 millones; ¢) efectuar
una liberacion de reservas por $26.413 millones; d) Distribuir como dividendos en acciones las

utilidades a disposicion de la Asamblea por $54.966 millones.
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Bolsa Mercantil de Colombia S.A.

Naturaleza

La sociedad Bolsa Mercantil de Colombia - BMC S.A., fue creada mediante Escritura Publica 1365
del 04 de agosto de 1979 de la Notaria Doce del Circulo de Bogota, D.C. La BMC es una sociedad
anénima de economia mixta de orden nacional, se rige por el derecho privado y fue creada y
organizada conforme a las normas del Codigo de Comercio, bajo los postulados de los Decretos No
789 de 1979 y No. 2000 de 1991.

Durante el tiempo de existencia la sociedad ha presentado varias reformas estatutarias, dentro de las

cuales se destacan:

Mediante escritura No. 2866 de octubre 3 de 2002, se establecié que para todos los actos publicos y

privados la Bolsa podria utilizar la sigla BNA.

Mediante escritura Publica 1164 del 26 de mayo de 2010, registrada en la notaria 25 del circulo de
Bogotd, se protocolizé el cambio de nombre de Bolsa Nacional Agropecuaria S.A. por el de BMC Bolsa
Mercantil de Colombia S.A., la cual para todos los actos publicos y privados podra usar la sigla BMC

Exchange.

Su objeto social es servir de foro de negociacion de commodities sin la presencia fisica de los mismos,
asi como de servicios, documentos de tradicidon o representativos de mercancias, titulos, valores,
derechos, derivados y contratos que tengan como subyacente commodities y demas bienes y
productos susceptibles de ser transados conforme a las leyes y a los reglamentos que regulan su
actividad. A partir, del 5 de marzo de 2014 y con la autorizacion por parte de la Superintendencia
Financiera de Colombia, la Bolsa Mercantil adelanta las funciones de compensacion y liquidacion y

administracion de garantias de las operaciones celebradas por su conducto.
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Mediante el decreto 573 del 01 de abril de 2002, modificado por el decreto 1599 del 31 de julio de
2002, la BNA (posteriormente Bolsa Mercantil) pasé a ser vigilada por la Superintendencia Financiera

de Colombia.

La Bolsa posee una inversion en la Camara de Compensacion de la Bolsa Mercantil de Colombia S.A.,
que al 31 de diciembre de 2014 y 2013 representa el 90% del total de su capital. Esta sociedad ubicada
en la Calle 113 No. 7-21 Torre A piso 15 de la ciudad de Bogota, a partir del mes de abril de 2014 se

encuentra en proceso de liquidacion.
A diciembre 31 de 2014, la composicion accionaria de la Bolsa es la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

Interbolsa S.A. Comisionista De Bolsa 23.87% 14.128.443
Ministerio de Agricultura y Desarrollo Rural 11.83% 7.002.712
Temex Financiera Internacional S.A. 9.46% 5.600.923
Tecfin S.A. 5.51% 3.259.819
Valores Incorporados S.A. 4.80% 2.840.020
Helados Modernos de Colombia S.A. 3.89% 2.304.610
Demas accionistas 40.65% 24.062.505

Fuente: Estados Financieros Entidad

1. Utilidad

a) Patrimonio
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De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por la Bolsa, el patrimonio

crecio el 22,7 % con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Capital 36.999,4 36.999,4 0%
2. Utilidad Acumulada -14.070,8 -14.480,6 2,9%
3. Utilidad del Ejercicio -409,8 12.188,5 -3074%
4. Reservas 4.616,1 46161 0%
Superavit de Capital 27.182,8 27.331,7 0,5%

Fuente: Estados Financieros Entidad

Este resultado obedece a que en la vigencia 2014, la entidad presento Utilidad por $12.188,5 millones,
debido principalmente a dos factores: a) Sus Ingresos Operacionales aumentaron un 20% pasando
de $16.421,1 millones en 2013 a $19.767,9 millones para 2014, como consecuencia de la ejecucion
de la funcion de compensacion, liquidacion y administracion de garantias que empez6 a operar desde
abril de 2014; y b) Sus Ingresos no Operacionales aumentaron un 356% pasando de 2.011,4 millones
de 2013 a2 9.180,3 millones en 2014, lo que se debid al aumento del rubro de recuperacion de provision

de inversiones y método de participacion de afios anteriores para las respectivas vigencias.

b) Calculo de la utilidad
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La utilidad de la empresa, debe ser ajustada de la siguiente manera:

Cuadro3. Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Pérdida Acumulada -14.481
Utilidad Neta 12.188
(-) Reserva Legal 1.219
(-) Reserva Fiscal 51

De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del Estatuto Organico de Presupuesto, la utilidad

susceptible de distribucion, es de $12.188 millones.

De acuerdo con el proyecto de distribucién de utilidades por $ 12.188 millones, la empresa propone la
constitucion de una reserva legal por $ 1.219 millones, constituir una reserva fiscal por $ 51 millones

y enjugar pérdidas acumuladas de ejercicios anteriores.

2. Aspectos Financieros Relevantes del Ejercicio

Estado de Resultados

La empresa gener6 utilidad en el 2014, debido a los ingresos operacionales, especificamente por los
ingresos causados en la funcién de compensacion liquidacion y administracion de garantias, la cual
empez6 a regir desde el mes de abril del afio pasado, y que por lo tanto, generd recursos por valor de
$ 3.028,0 millones para la respectiva vigencia. De igual manera, el rédito financiero de la empresa
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para 2014, se observa en un aumento de los ingresos no operacionales, en funcion de la recuperacion
de provision de inversiones y método de participacion de afos anteriores, que corresponde al
reconocimiento que realiza la BMC de la inversion que posee la Camara de Compensacion Mercantil
en liquidacion a valor neto de realizacion y que a diciembre de 2014 corresponde a $ 21.348, 4

millones.

Estructura

Los activos totales presentaron un crecimiento del 22,8% frente a 2013, representados en el

comportamiento de los siguientes conceptos de inversiones:

Inversiones negociables en titulos de deuda privada — recursos propios que se incrementaron en el
23,7%.

Inversiones para mantener hasta el vencimiento deuda publica interna — recursos propios que se
incrementaron en el 100%. Se refiere a la colocacién de un titulo TES del Gobierno Nacional por valor
de $ 1.034,3 millones.

Inversiones disponibles para la venta en titulos participativos Camara de compensacion de la BMC

que se incremento en el 45,3%.

Los pasivos totales, se incrementaron un 35%, explicado principalmente en el incremento en las
cuentas por pagar de 36% e Impuestos, Gravamenes y Tasas (Renta) que paso de $2.255,4 millones
en 2013 a $3.046,1 millones en 2014 (35,1%).
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3. Recomendaciones

Teniendo en cuenta la propuesta de distribucion de utilidades presentada por BOLSA MERCANTIL
DE COLOMBIA S.A. se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la
Nacion y sus entidades en la Asamblea de Accionistas para proponer y votar que las utilidades
obtenidas se destinen a la constitucion de una reserva legal por $ 1.219 millones, una reserva fiscal

por $ 51 millones y enjugar pérdidas de ejercicios anteriores por § 10.918 millones.
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Central de Inversiones S.A - CISA

Naturaleza

Central de Inversiones S.A. -CISA- es una sociedad comercial de economia mixta del orden nacional,
vinculada al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, constituida el 5 de marzo de 1975, mediante
escritura publica No. 1085. Posteriormente, a raiz del deterioro en la calidad de los activos de las
entidades financieras de naturaleza publica, durante el periodo 1997-2000, el Gobierno vio la
necesidad de disefiar e implementar un esquema para la recuperacion de los activos por conducto de
una o méas entidades especializadas en la administracion, normalizacidn y comercializacion de activos
improductivos. Es asi como, en septiembre de 2000, FOGAFIN adquirié el 99.99% de las acciones
de Central de Inversiones S.A. - CISA, con el fin de utilizar dicha entidad como vehiculo para la

recuperacion de los activos improductivos de las entidades financieras.

Con la expedicion de la Ley 795, del 15 de enero de 2003, de Reforma Financiera se cambid el régimen
legal de la empresa, permitiendo a CISA agilizar los procesos de contratacion pues se rige por el
derecho privado para el desarrollo de las actividades de su objeto propio. Por otro lado, teniendo en
cuenta la finalizacién de la estrategia de desmonte de la banca publica y la culminacion de las
liquidaciones de las entidades financieras publicas, el Gobierno Nacional considerd necesario ejecutar,
a través de CISA, la estrategia para la gestion de activos publicos, contenida en el documento
CONPES 3493 del 8 de octubre de 2007. Esta estrategia es formalizada para su implementacién en
el Decreto 4819 del 14 de diciembre de 2007. En este Decreto, en el Articulo 4, se delega en CISA la

Secretaria Técnica de la Comisién de Gestion de Activos Publicos.

A partir del 17 de diciembre de 2007, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico adquirié la

participacion accionaria que FOGAFIN tenia de la Sociedad.
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En resumen, CISA es de naturaleza Unica3, es una sociedad comercial de economia mixta, del orden
nacional, de naturaleza unica, sujeta, en la celebracion de todos sus actos y contratos, al régimen de
derecho privado y dentro de la actividad financiera. Su objeto social es gestionar, adquirir, administrar,
comercializar, cobrar, recaudar, intermediar, enajenar y arrendar, a cualquier titulo, toda clase de
bienes inmuebles, muebles, acciones, titulos valores, derechos contractuales, fiduciarios, crediticios o
litigiosos, incluidos derechos en procesos liquidatarios. Dentro de estos procesos liquidatarios aplican
aquellos cuyos propietarios sean entidades publicas, de cualquier orden o rama, incluidos los
organismos autonomos e independientes previstos en la Constitucion Politica y la Ley, o sociedades
con aportes estatales de régimen especial y patrimonio autbnomos, titulares de activos provenientes
de cualquiera de las entidades descritas, asi como, prestar asesoria técnica y profesional a dichas
entidades en el diagndstico y valoracion de sus activos sobre temas relacionados con el objeto de esta
Sociedad.

Para efectos de la gestion sobre activos fijos inmobiliarios, CISA podra realizar ofertas de adquisicion
a terceros de caracter publico o privado, de vivienda de interés social —VIS- usada que cumpla con las
caracteristicas que para el efecto establezca el Ministerio de Vivienda Ciudad y  Territorio.
Adicionalmente, con el fin de fortalecer la politica de prevencién, atencion integral y reparacion a la
poblacion desplazada en la Ley del Presupuesto General de la Nacion (PGN) de 2011, No.1420, del
13 de diciembre del 2010 se establece que los érganos que hacen parte del PGN cederan a CISA,

para su gestion, las carteras provisionadas y/o castigadas que no tengan naturaleza coactiva.

Tambiéen es importante destacar que en la Ley 1450 de 2011 sobre el Plan Nacional de Desarrollo
2010-2014, y su Decreto reglamentario 4054 de 2011, se determind la transferencia a titulo gratuito
de los inmuebles no requeridos por las entidades publicas del orden nacional con el fin de

comercializarlos y la cesidn de cartera con mas de 180 dias de vencimiento.

3 conforme a lo dispuesto por el articulo 91 de la Ley 795 de 2003 y el articulo 1° del Decreto 4819 de 2007.
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La composicidn accionaria a diciembre 31 de 2014 fue la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

Ministerio de Hacienda y Crédito PUblico -Nacién ~ 99,99999990205070%  137.826.468.118 1.594
Q.B.E Seguros S.A 0,00000001958985% 27 0
Carlos Paris Chiappe 0,00000001958985% 27 0
Mario Correa Lince 0,00000001958985% 27 0
Ignacio Aguilar Zuluaga 0,00000001958985% 27 0
Pedro Bernal Jaramillo 0,00000001958985% 0

Fuente: Central de Inversiones S.A - CISA

1. Utilidad

a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por la empresa, el

patrimonio crecié 8,7% con relacién al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Var. %

1. Capital 127.068,0  138.303,0 8,8%
2. Utilidad acumulada -
3. Utilidad del ejercicio -2.608,0 45716 -2753%
4. Reservas 49.001,0  46.764,0 -4,6%
7. Valorizaciones 39.206,0 42.157,0 7,5%
8. Saneamiento contable 18,0 -100,0%
9. Revalorizacion del patrimonio
10 Prima Colocacién de acciones 7.639,0 7.639,0
Provisiones, depreciaciones y amortizaciones
Totl | 20340 | 2304346 | &%

Fuente: Central de Inversiones S.A - CISA

El patrimonio en 2014 presenta una expansion de 8,7% respecto al 2013, principalmente como

consecuencia de la utilidad del ejercicio generada en el ultimo periodo.
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b) Calculo de la utilidad

La perdida de la empresa, debe ser ajustada asi:

Cuadro 3. Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada

Utilidad Neta 4.571,6
(-) Reserva Legal 45716
Reserva ocasional Ley 1739 de 2014 252018

Reserva Estatutaria
ilidades Susceptibles de Distribucién 1.594,2

(+/-) Liberacién de Reservas

)
) Reserva fiscal
)
f

(-
(-
(-
U

1.594,2

Fuente: Central de Inversiones S.A — CISA

De acuerdo con lo anterior, la propuesta es distribuir una utilidad total a disposicion de la asamblea de
$1.594 millones, de la siguiente manera: (i) $457 millones por concepto de reserva legal, (i) $2.520

de reserva ocasional Ley 1739 de 2014 y $1.594 millones en dividendos en efectivo a los accionistas.

2. Aspectos Financieros Relevantes del Ejercicio 2014

En términos de ingresos operacionales, la Compaiiia pasé de $77.088 millones en 2013 a $113.352
millones en 2014, con un crecimiento de 40%. Los ejes impulsores de la expansion en los ingresos
fueron la venta del edificio Colseguros ($27.485 millones) y la recuperacion de gastos de los periodos
2011 22013 ($419.724 millones). En el caso de estos ultimos, y en atencion a la normatividad vigente
establecida en la Ley 1450 de 2011 y el Decreto 047 de enero de 2014, se hara un descuento del giro

de los recursos provenientes de la comercializacion de los inmuebles recibidos a titulo gratuito.
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La recuperacion de cartera, a pesar de no tener una alta participacion dentro del total de los ingresos,
mantuvo un comportamiento estable en un contexto de desaceleracion de la economia Nacional y
ralentizacion del consumo. El dinamismo exhibido en este rubro lo ubico en $23.582 millones,

situandolo en orden de incidencia en segundo lugar después de las actividades inmobiliarias.

Los otros ingresos no operacionales por $3,426 millones corresponden principalmente a los
rendimientos financieros, inversiones en cuentas de ahorro y CDT'S. En términos relativos, éstos
presentan una disminucion de $1,175 millones, como consecuencia de lo establecido en el Decreto
047 de enero de 2014, el cual establece, entre otros, que los rendimientos de los arrendamientos de
los inmuebles de PND seran descontados del giro de los recursos provenientes de la comercializacion

de los inmuebles recibidos a titulo gratuito.

En tanto, los costos de venta y de operacionales aumentaron 26%,4, al pasar de 63.755 millones en
2013 a $80.585 millones en 2014. Este crecimiento se explica, en mayor o menor medida, por el
comportamiento de los costos por actividades inmobiliarias, que de $38.955 millones en 2013 pasaron
a $49.091 millones en 2014, expandiéndose un 26%. El efecto del registro del costo (valor de compra)
de los inmuebles escriturados impulsd notoriamente el resultado, al pasar de $9.905 millones en 2013
a $18,751 millones en 2014.

Los gastos de funcionamiento alcanzaron los $12.272 millones en 2014, $948 millones mas a lo
registrado en 2013 cuando se situ6 en $11.324 millones en el afio 2013. En estos gastos se incluyen
los gastos directos del personal de apoyo (némina) 2014 por valor de $4.964 millones y los gastos de
funcionamiento por valor de $7.036 millones comparados con $4.394 millones y $6.644 millones

respectivamente en el 2013.

Los resultados del balance de la Compafiia reflejan en general un positivo cierre de afio, como
resultado del crecimiento de los activos y del fortalecimiento patrimonial experimentado. Los activos
pasaron de $286.514 millones en 2013 a $330.615 millones en 2014, con un crecimiento de 15%. El
activo total se encuentra concentrado en un 70,6% dentro del corto plazo y, con relacién al 2013,
presenta un aumento de 25.78%, principalmente en la cuenta de deudores ($30.581 millones), que es
en la cual registraron las cuentas por cobrar de los gastos correspondientes a los inmuebles recibidos
en virtud de la Ley 1450 de 2011 (PND).
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Por su parte, el activo no corriente representa el 29.4% sobre el total del activo, pero exhibe una
disminucion de 3.67% frente a 2013. Se destaca en este retroceso la disminucién de los deudores de
largo plazo por $21.904 millones, que se compensd con un aumento en inversiones, principalmente

en la de la capitalizacion de la filial SAE por valor de $17.422 millones.

Los pasivos, en tanto, pasaron de $65.819 millones en 2013 a $91.180 millones en 2014, con un
incremento de 38,5%. En retrospectiva, se observa que el aumento fue generado, principalmente, por
los Arriendos recibidos de inmuebles procedentes de PND Ley 1450 de 2011 ($10.064 millones), la
provision para impuestos por el resultado 2014 (Renta, CREE y otros) ($11.190 millones) y los otros
pasivos ($6.678 millones). A pesar del resultado, el efecto expansivo se compenso con la disminucion
por el pago del impuesto al patrimonio por $3.252 millones y la disminucion por la compra de activos

(cartera e inmuebles) por $2.729 millones.

Finalmente, el patrimonio aumenté 8.49%, al pasar de $220.695 millones en 2013 a $239.435 millones
en 2014, siendo la capitalizacion del Ministerio de Hacienda por valor de $11,235 millones y la utilidad

generada al cierre del ejercicio los propulsores del fortalecimiento patrimonial.

Indicadores

No. Indicador 2013 2014
1 Indice de Endeudamiento 23% 27,6%
2 Indice de Rentabilidad -2,9% 4,03%
3 | Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE) -1% 1,9%
4 | ROA -0,8% 1,4%
5 | Indice de Liquidez (veces) 2,82 2,56

Fuente: Calculos DNP - DIFP con base en los estados financieros de CISA
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3. Recomendaciones

Se recomienda al Conpes impartir instrucciones a los representantes de la Nacion en la Asamblea de
Accionistas para proponer y votar la distribucion de utilidades por $1.594 millones, después de
constituir una reserva legal por $457 millones, una reserva ocasional Ley 1739 de 2014 $2.520 y de

distribuir $1.594 millones en dividendos en efectivo a los accionistas.
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Fiduciaria Colombiana de Comercio Exterior S.A. - FIDUCOLDEX

La Fiduciaria Colombiana de Comercio Exterior S.A. - FIDUCOLDEX, es una sociedad de servicios
financieros, creada bajo la forma de sociedad comercial anonima de economia mixta indirecta del
orden nacional vinculada al Ministerio de Comercio, Industria y Turismo, sometida a control y vigilancia
de la Superintendencia Financiera de Colombia, constituida mediante escritura publica 1497 de 1992,

y con duracion extendida hasta el 02 de noviembre de 2092.
Su objeto social consiste en:

Celebrar contratos de fiducia mercantil con la Naciédn, representada por el Banco de Comercio Exterior
S.A., para promover las exportaciones colombianas y cumplir otros fines estipulados en el Decreto 663
de 1993.

Celebrar contratos de fiducia mercantil en todos los aspectos y modalidades, de acuerdo con las
disposiciones contenidas en el Decreto 663 de 1993, el Titulo XI del Libro Cuarto del Codigo de

Comercio, y las demas normas complementarias o concordantes, o las que adicionen o sustituyan.

Realizar todas las operaciones, negocios, actos, encargos y servicios propios de la actividad fiduciaria.

La participacion accionaria a diciembre de 2014 es la siguiente:

Composicion Accionaria FIDUCOLDEX

Bancoldex 89,17309% 139.540.405

Particulares 10,82691% 16.942.234
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1. Utilidad

a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014, remitidos por FIDUCOLDEX, el

patrimonio crecié 31% con relacion al afio anterior, asi:

Patrimonio
Cifras en millones de pesos
Concepto 2013 2014 Var. %
1. Capital 27.348,10 31.296,50 14,40%
3. Utilidad del Ejercicio 3.674,80 3.590,80 -2,30%
4.  Reservas 6.499,60 6.226,00 -4,20%
5. Superavit por valorizacién 1.007,70 9.368,60 829,70%
Total 38.530,20 50.481,90 31,00%

Este resultado esta determinado, principalmente, por el incremento en el superavit por valorizaciones

por un valor de $9.368,6 millones.

b) Calculo de la utilidad

La utilidad 2014 de FIDUCOLDEX, debe ser ajustada asi:

Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Utilidad Neta 3.590,80
(-) Reserva Legal 3591
(-) Reserva Decreto 2336/95 40,5
Utilidades Susceptibles de Distribucion 3.191,20
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La utilidad susceptible de distribuir es $3.191,2 millones de pesos, luego de efectuar la reserva legal,
de acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del Estatuto Organico de Presupuesto, y descontar la

reserva fiscal en cumplimento del decreto 2336 de 1995 propuestas por la entidad.

La propuesta de FIDUCOLDEX es distribuir el 50% de las utilidades y capitalizar 50% restante, con el
fin de fortalecer el patrimonio de la empresa para continuar con el logro de los objetivos estratégicos
de la compaiiia, en aras de apalancar la creacién de nuevos productos, diversificacion de negocios y

generar mayores utilidades y sostenibilidad financiera en el largo plazo.

2. Aspectos Financieros Relevantes del Ejercicio 2014

Dentro de las principales variaciones del balance, se destaca el impacto positivo en el crecimiento del
patrimonio respecto al afio anterior en un 31 %, derivado de la capitalizacién del 100% de las utilidades
disponibles del ejercicio 2013 y por la valorizaciéon del inmueble adquirido para operacién de la

sociedad.

Es importante mencionar el crecimiento de los activos en un 27% respecto al afio anterior, por el
efecto de la valorizacién de las oficinas y el crecimiento en los activos de Consorcios. En cuanto al

disponible (inversiones y disponible) se presenta un crecimiento del 9% respecto a la vigencia 2013.

En relacion con los pasivos, se observa un incremento del pasivo asociado a los consorcios; por otra
parte, el rubro de obligaciones financieras disminuyd $1.300 millones por la amortizacion del Leasing

Financiero asociado a la adquisicion de la Sede de la Compaifiia.
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3. Recomendaciones

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nacién y sus entidades
en la Asamblea de Accionistas para proponer y votar la constitucion de reservas legales por valor de
$399,6 millones y una capitalizacion del 50% de la utilidades disponibles y la distribucion de los

$1.595,6 millones restantes.
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Fiduciaria La Previsora S.A., FIDUPREVISORA

Naturaleza

Fiduciaria La Previsora S.A. es una Sociedad de Economia Mixta, sometida al régimen de empresa
industrial y comercial del Estado, adscrita al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. Se constituyd
inicialmente como sociedad limitada mediante escritura publica numero 25 del 29 de marzo de 1985.
Posteriormente, mediante el decreto 2659 de 1993 se transforma en sociedad anonima y a través de
la escritura publica 462 de enero 24 de 1994 se aprueba la reforma estatutaria de la Fiduciaria la

Previsora S.A.

El objeto social de la sociedad es la celebracion, realizacion y ejecucion de todas las operaciones
autorizadas a las sociedades fiduciarias, por normas generales. Esto es, la realizacion de los negocios
fiduciarios, tipificados en el Cédigo del Comercio y previstos tanto en el Estatuto Orgénico del Sistema
Financiero como en el Estatuto de Contratacion de la Administracion Publica, al igual que en las

disposiciones que modifiquen, sustituyan, adicionen o reglamenten a las anteriores.

La composicidn accionaria de la Fiduprevisora a 31 de diciembre de 2014 fue la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

La Previsora S.A. Compafiia de Seguros 99,99978% 59.960.053 41.244
Ana Paulina Salazar Zapata 0,00007% 42 0
Carlos Alfredo Estévez Galindo 0,00007% 42 0
Manuel Guillermo Caro Alvarez 0,00007% 42 0
Juan Carlos Isaza Correa 0,00001% 0

Fuente: Fiduprevisora S.A.
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1. Utilidad

a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por la Sociedad, el

patrimonio crecié 2,4% con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

1 Capital 59.960 59.960

2 Utilidad del Ejercicio 53.196 36.467 -31%
3 Reservas 72.669 94.997 31%
4. Valorizaciones 8.208 8.208 0%

5 Revalorizacion del Patrimonio

6  Prima Colocacion de Acciones 37.303 37.303

Fuente: Fiduprevisora S.A.
El total del patrimonio registré al cierre del ejercicio un valor de $236.936 millones, un 2,4% por encima
respecto a la vigencia 2013 cuando totalizé $231.336 millones. Este resultado refleja los $34.467 millones
de la utilidad del ejercicio y la estabilizacion del capital suscrito y pagado, que se mantiene en $59.960

millones. Adicionalmente, la constitucion de reservas por $94.997 millones y el superavit por valorizacion

por $8.208 millones.
b) Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa, debe ser ajustada asi:
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Cuadro 3. Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada

Utilidad Neta 36.467
(-) Reserva legal 3.647
(-) Reserva Fiscal -Decreto 2336 de 1995 1.068
(-) Reserva estatutaria 3.045
Utilidades Susceptibles de Distribucion 28.708
(+) Liberacion de Reservas 14.659
(+) Liberacion de reserva fiscal 1.998
(+) Liberacién de reserva ocasional VAR 2.161

(+) Liberacion reserva Fomag
(+) Liberacion reserva ocasional plan de negocio

2013 10.500
(-) Reservas ocasionales 2123
(-) Reservas ocasional para la Valoracion del 9123

Riesgo de Mercado -VAR
(-) Reserva Plan de Negocios 2013

(-) Capitalizacion fortalecimiento patrimonial

Fuente: Fiduprevisora S.A.

De acuerdo con lo anterior, la propuesta de la Entidad es distribuir una utilidad total a disposicion de
la asamblea de $43.367 millones, de la siguiente manera: (i) $1.998 millones por concepto de reserva
fiscal; (i) $2.161 millones de la reserva ocasional para cubrir el valor en riesgo de mercado del
portafolio de la empresa con la metodologia Value at Risk -VAR-; (iii) $10.639 millones de una reserva
ocasional denominada plan de negocios; y iv) distribuir $41.244 millones en dividendos en efectivo a

los accionistas.
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2. Aspectos Financieros Relevantes del Ejercicio 2014

Las cuentas del balance experimentaron un comportamiento heterogéneo por el lado del activo, con
un ligero retroceso respecto al afio inmediatamente anterior. En efecto, los activos totales pasaron de
$293.218 millones en 2013 a $291.506 millones en 2014, presentado una contraccion de 0,6%. Entre
los rubros con mayor incidencia en la variacion se encuentra el disponible en bancos, que de $39.636
millones en 2013 pasd a $35.271 millones en 2014, un 11% por debajo a lo registrado en el tltimo afio
de referencia. No obstante, la caida interanual se atenud con el crecimiento del valor de las inversiones
financieras, cuenta en la que pasaron de $166.066 millones en 2013 a $169.150 millones en 2014,

con un aumento de 1,9%.

Por el lado de las cuentas por cobrar, éstas registraron un valor neto de $8.930 millones, monto
representado, principalmente, por el Fondo Nacional de Gestidn de Riesgo de Desastres, el Instituto
de Seguros Sociales, P.A. Fondo Nacional de Financiamiento para la Ciencia, la Tecnologia y la

Innovacién Francisco Jose de Caldas-Colciencias, Distrito Cartagena de Indias, entre otros.

Por su parte, las propiedades y equipos netos pasaron de $3.857 millones en 2013 a $3.768 millones
en 2014, presentando una disminucion neta de $89 millones, como consecuencia del efecto de la
depreciacion total de dos vehiculos de la Fiduciaria, la compra de nuevos activos y el reconocimiento

de depreciacion correspondiente a los mismos.

Los otros activos, en tanto, registraron $74.387 millones en 2014, $2.862 millones mas con relacion
al 2013 cuando se situaron en $71.525. La contraccion relativa se explica por un incremento en los
activos diversos de los consorcios en $6.125 millones, un aumento de $468 millones en las auto
retenciones y una disminucién en los rubros de Gastos anticipados y anticipo de impuesto de renta

por $2.293 y $ 1.311 millones, respectivamente.
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La participacion de la Fiduciaria en los consorcios registra un nivel de activos por valor de $34.951
millones, siendo los mas representativos Colombia Mayor $20.827 millones, SAYP 2011 $5.459
millones, Fidufosyga 2005 $4.062 millones, CCP 2012 $ 1.181 millones y Prosperar $869 millones.

Al analizar la evolucién de los pasivos, se observa una caida de 11,8% y una alta concentracion de
recursos en los otros pasivos. En retrospectiva, los pasivos pasaron de $61.882 millones en 2013 a

$54.570 millones en 2014, equivalente a una disminucion de $7.312 millones.

Las Cuentas por Pagar registraron $6.070 millones en 2014, un 4,7% por debajo a lo exhibido en 2013
cuando se ubicaron en $6.369 millones. La composicidon de esta cuenta incluye los honorarios y
comisiones ($664 millones), los proveedores ($2.542 millones) y las retenciones y aportes laborales
($2.595 millones).

Los otros pasivos — consorcios ascendieron a $19.385 millones, siendo los de mayor representatividad
Colombia Mayor 2014 $9.384 millones, Fidufosyga 2005 $ 5.865 millones, SAYP 2011 $2.512 millones

y Prosperar $930 millones.

Los pasivos estimados y provisiones experimentaron una caida de 25,1%, al pasar de $36.752
millones en 2013 a $27.522 millones en 2014. Este decrecimiento obedece a la depuracion de la
provision para entidades en liquidacion, que de $2.616 millones en 2013 pasé a $75 millones en 2014,
fundamentalmente por el efecto de la desestimacién de la provision del Fondo Nacional de
Calamidades por $2.541 millones y la provision del impuesto de Renta y CREE de 2014 que se taso
en $22.771 millones.

El patrimonio, en tanto, pone de relieve un desempeiio positivo, al pasar de $231.336 millones en 2013
a $236.936 millones en 2014, con una crecimiento de 2,4%. Si bien durante el periodo se distribuyeron
al Gobierno Nacional dividendos de la vigencia 2013 por valor de $30.867,9 millones, la Fiduciaria
logré en el 2014 fortalecer su capacidad patrimonial via aumento de reservas patrimoniales y utilidad

generada.
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En lo que respecta al resultado del ejercicio se obtuvo una utilidad de $36.467 millones, un 31% por
debajo a lo registrado en 2013, periodo en el que alcanzé $53.195 millones. Esta caida estuvo
asociada, principalmente, a la decadencia progresiva de algunos negocios importantes para la
Compaiiia. En particular, la disminucion de recursos administrados del Fondo Nacional de Gestidn de

Riesgo de Desastres impacto negativamente la capacidad de generacion de caja.

En términos relativos, los ingresos totales pasaron de $207.154 millones en 2013 a $200.844 millones
en 2014, lo que representa un retroceso interanual de 3%. Por el lado de los ingresos operacionales
la caida fue de 2%, al pasar de $193.609 millones en 2013 a $188.876 millones en 2014. En tanto, los
ingresos no operacionales retrocedieron 2,4%, pasando de $13.545 millones en 2013 a $11.968

millones en 2014.

Dentro de los ingresos operacionales se destacan los generados por comisiones y honorarios por los
negocios administrados, rubro en el que alcanzaron $171.498 millones, equivalentes a 92.3% del total.
Sin embargo, respecto a 2013 se presenta una variacion negativa de 8.28%, como consecuencia de
la disminucion de los recursos administrados del Fondo Nacional de Gestion de Riesgo de Desastres.
Los menores ingresos recibidos via este fondo explican, en mayor o menor medida, los $25.092

millones de diferencia frente al 2013.

Los negocios administrados que contribuyeron principalmente a la generacion de ingresos fueron el
Fondo Nacional de la Gestion de Riesgo de Desastres, Fondo de Prestaciones Sociales del Magisterio,
EFP Positiva Compafia de Seguros, Colciencias, Distrito de Barranquilla y Distrito de Cartagena de
Indias, FIC's administrados, Direccién Nacional de Estupefacientes, Liquidacion 1SS, Contingencias

Contractuales y Remantes Caja Agraria, Consorcios Colombia Mayor, SAYP 2011y CCP 2012.

De otro lado, los Ingresos no operacionales cerraron con un saldo de $11.968 millones, representado
en $4.852 millones de recuperaciones registradas en Consorcios, $2.844 millones por reintegro de
provisiones administrativas—dentro de este concepto se incluye la desestimacion de la provision por
los gastos de entidades y negocios en liquidacién (Subcuenta Colombia Humanitaria del FNGRD-,
$1.290 millones correspondientes al ajuste a la provision del anticipo de impuesto de renta de la
vigencia 2013, $965 millones de otros ingresos de los consorcios, $549 millones por reintegro de
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provisiones derivadas de conciliaciones bancarias, $595 millones de ingresos por costos

administrativos de consorcios y $ 575 millones de reembolsos de gastos financieros.

Por su parte, los gastos operacionales para el afio 2014 ascendieron a $134.992 millones,
representados en gastos de personal ($18.052 millones), honorarios y asesorias ($11.565 millones),
impuestos ($4.611 millones), arrendamientos ($2.408 millones), seguros ($2.365 millones),
mantenimiento y adecuacion e instalacion de oficinas ($3.072 millones), provisiones ($501 millones),
depreciaciones ($1.821 millones). Del total, se registran los gastos diversos de caracter administrativo,
gastos de viaje, cafeteria, servicios publicos, suscripciones, outsourcing de impresiones, almacenaje,
mensajeria, archivo, gastos financieros, correo y Utiles y papeleria entre otros. Asi mismo, se incluyen
los gastos generados en los Consorcios, los cuales registraron un valor de $57.426 millones, siendo
los mas representativos los relacionados con Colombia Mayor $31.659 millones, SAYP 2011 $22.431,
Prosperar $1.082 millones y Fopep 2013 $ 766 millones. También, se encuentran la amortizacion de
Cargos Diferidos por $6.031 millones, utilizados en la renovacion de la plataforma tecnolégica de la
Entidad.

Los gastos no Operacionales presentaron un incremento del 124,9%, al pasar de $3.057 millones en
2013 a $6.877 millones en el afio 2014. El gasto principal fue originado en el Consorcio FIDUFOSYGA
2005 y tuvo un valor de $6.386 millones, para el reconocimiento de la conciliacion extrajudicial
realizada con el Ministerio de Proteccion Social. En la conciliacién se reconocen obligaciones a favor
del Ministerio por $3.946 millones, conforme a la participacion de la Fiduciaria en el Consorcio y se
desestima la procedencia del cobro de cartera por valor de $2.058 millones. Asi mismo, se reconoce
las multas impuestas por la Superintendencia Nacional de Salud por valor de $127 millones y las
provisiones realizadas por el Consorcio por valor de $ 254 millones, para cubrir las contingencias de

los procesos de responsabilidad fiscal que cursan en la Contraloria General de la Republica.

En general, los anteriores resultados de la empresa en 2014 se reflejan en los indicadores que se

presentan en el cuadro 4:

++ La Fiduciaria aumento de manera sustancial su grado de solvencia pasando de tener una

solvencia de 9,6% al cierre del 2013 a un nivel mucho mayor por valor 28.8%. Este resultado
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coloca le da la posibilidad de apalancar ampliamente su crecimiento durante los préximos

periodos.

% ElNivel de Endeudamiento se situd en un 18.7% para el afio 2014 y presento un mejoramiento
con respecto al afio 2013 el cual arrojo un indice del 21,1%. Lo anterior, como resultado de la

disminucion del total de pasivos en $7.312 millones.

X/
°

El indice de Liquidez fue 29.04 veces, lo que significa que por cada peso que la Compafiia
adeuda a corto plazo cuenta con $29.04 para cubrir con los activos a corto plazo. Este

indicador presento un aumento de 2.6 veces con respecto al registrado al cierre del 2013.

++ La Rentabilidad del Patrimonio se ubicé en 15,4%, un 7,6% por debajo a lo exhibido el afio
anterior cuando se situ6é en 23%. Este nivel corresponde a la dindmica de resultados de la

compafiia durante el afio y al fortalecimiento patrimonial que se realiza durante la vigencia.

Indicadores
1 | indice de Liquidez 26,4 29 2,6
2 | Rentabilidad del Patrimonio 23% 15,4% 7,6%
3 | Nivel de Endeudamiento 21,1% 18,7% -2,4%
4 | Margen Operativo 39% 29% -10%
§ | Margen Neto 26% 18,4% -8%

Fuente: Calculos DNP — DIFP con base en los estados financieros de la Fiduprevisora
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3. Recomendaciones

Se recomienda al Conpes impartir instrucciones a los representantes de la Nacion en la Asamblea de
Accionistas para proponer y votar la distribucion de utilidades por $43.367 millones, después de liberar
y constituir reservas (legal, estatutaria, fiscal Decreto 2336 de 1995), asi: (i) $1.998 millones por
concepto de reserva fiscal; (ii) $2.161 millones de la reserva ocasional para cubrir el valor en riesgo
de mercado del portafolio de la empresa con la metodologia Value at Risk -VAR-; (iii) $10.639 millones
de una reserva ocasional denominada plan de negocios; y iv) distribuir $41.244 millones en dividendos

en efectivo a los accionistas.
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Financiera de Desarrollo Nacional S.A.

Naturaleza

La Financiera de Desarrollo Nacional S.A, antes Financiera Energética Nacional S.A. -FEN, nacié con
base en la autorizacidn impartida por la Ley 11 de 1982 a la Nacion y a las entidades descentralizadas
del orden Nacional, Departamental y Municipal, que tenian por objeto la generacion, transmision o
distribucion de energia eléctrica, para constituir una sociedad anénima denominada Financiera
Eléctrica Nacional S.A. cuyo objeto fuera la financiacion de proyectos o programas de inversion del
sector eléctrico. Posteriormente, la Ley 25 de 1990 amplié su campo de accion a todo el sector
energético y la convirtié en la Financiera Energética Nacional S.A. En 2011, con la expedicion del

Decreto 4174 del 2011, se amplia su espectro a los demés sectores econdmicos.

Asi, la Financiera de Desarrollo Nacional S.A. se estructuré como una sociedad de economia mixta,
vinculada al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, la cual tiene por objeto principal promover,

financiar y apoyar empresas o proyectos de inversion en todos los sectores de la economia.

La composicion accionaria de la Financiera de Desarrollo Nacional S.A. a 31 de diciembre de 2014

fue la siguiente:
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Cuadro 1. Composicion Accionaria

Participacion directa de la nacion
La Nacion - Ministerio de Hacienda y Crédito

Publico 73,00% 3.262.558 0,3
Otros accionistas

International Finance Corporatio - IFC 17,69% 790.433 0,1
Corporacién Andina de Fomento - CAF 8,84% 395.217 0
Soluciones Energaicas- St 045°% 20199 0
Empresa de Energia de Boyaca - EBSA 0,01% 224 0
Centrales Eléctrica del Cauca - CEDELCA 0,00% 205 0
Interconexion Eléctrica S.A. E.S.P - ISA 0,00% 20 0
Empresa de Energia de Pereira S.A.E.S.P. 0,00% 5 0
Corporacién Autdnoma Regional del Quindio 0,00% 5 0
Acciones propias readquiridas 0,00% 0

Fuente: Financiera de Desarrollo Nacional S.A.
a) Patrimonio
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por La Financiera de
Desarrollo Nacional S.A., el patrimonio crecié 40,2% con relacién al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Var. %

1. Capital 254.535 446.899  76%

2. Utilidad Acumulada

3. Utilidad del Ejercicio 81504 10.679  -87%
4. Reservas legal 92236 151.852  65%
6. Reservas ocasionales 1.226 781 -36%
5. Valorizaciones (incluye ganancias no realizadas y 32561 37.730 16%
desvalorizaciones)

Fuente: Financiera de Desarrollo Nacional S.A
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El patrimonio registré un aumento de 40,2%, al pasar de $462.062 millones en 2013 a $647.940 en
2014 millones en 2014. Este incremento fue el resultado del aumento del capital suscrito y pagado,
que de $254.535 millones en 2013 pasd a $254.535 millones en 2014.

b) Calculo de la utilidad
La utilidad del ejercicio de la empresa en 2014 por $10.679 millones, debe ser ajustada asi:
Cuadro 3. Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada

Utilidad Neta 10.679
(-) Reserva legal 1.068
(-) Reserva fiscal valorizacion inversiones Decreto 205
2336/95

(-) Reserva estatutaria

Utilidades Susceptibles de Distribucion 7.406
(+) Liberacion de Reservas 781
(+) Liberacion de reservas ocasionales 2013 739
(+) !_iberacién de reservas para recompra de 49
acciones

(-) Reserva ocasional 7.001
(-) Reservas ocasionales por disposicion fiscal 7,001

valorizacion inversiones Decreto 2336/95
(-) Reserva ocasional para recompra de acciones

(-) Capitalizacion fortalecimiento patrimonial 1.185

Fuente: Financiera de Desarrollo Nacional S.A.
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El ajuste a la utilidad presentada en el cuadro anterior es la propuesta presentada por la junta directiva
de la Compaiiia. En general, de los $8.187 millones de utilidades a disposicion de la asamblea, luego
de descontar $1.068 millones de reserva legal, $2.205 millones de reserva fiscal por valorizacion de
inversiones y $7.001 millones de reservas ocasionales por disposicion fiscal valorizacién inversiones
Decreto 2336/95, mas la liberacion de reservas por $781 millones, deberan ser distribuidos, asi: $1.185
millones en dividendos en acciones a los accionistas de acuerdo con su participacion en el capital

suscrito y pagado y $0,342 en dividendos en efectivo.

2. Aspectos Financieros Relevantes del Ejercicio 2014

Al cierre de 2014 el balance general de la Compafiia registrdé un aumento en el patrimonio de 40,23%
y en los activos de 32,69%, como resultado de la capitalizacion efectuada por la CAF y la IFC por
$170.031 millones.

Los activos de la Entidad se encuentran representados en un 74,66% por el disponible y las
inversiones. Este rubro creci6 47,3% respecto a 2013, en mayor o menor medida, por la capitalizacion,
la recuperacion de cartera y los rendimientos del portafolio de inversiones. El 61% del portafolio de
inversiones y del disponible estuvo representado en CDTs y depdsitos en cuentas de ahorro y
corriente. De hecho, la participacion del disponible es del 26%, debido a la capitalizacion de los nuevos

accionistas.

La cartera neta comercial, que representa el 15,9% de los activos totales, cayd 15,45%, en parte por
el pago de $5.623 millones de los créditos a cargo de EMCALI, el recaudo del crédito de Enertolima y
la venta de 53 créditos de la cartera de consumo de vivienda que se encontraba provisionada a la
CISA.
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Por otro lado, la expansion de los otros activos se explica por una cuenta a favor por $17.475 millones
del anticipo del impuesto a la renta del 2014. Adicionalmente, la valoracion de propiedad y equipo
experimentd un crecimiento de 15,88%, pasando de $32.488 millones en 2013 a $37.647 millones en
2014.

La parte del pasivo del balance esta compuesta por cuentas por pagar, otros pasivos y pasivos
estimados y provisiones. En términos relativos, el pasivo sufrié un retroceso de 72,25, al pasar de
$33.149 millones en 2013 a $9.175 millones en 2014. La disminucion se debe a la reclasificacion del

saldo a favor obtenido por los anticipos al impuesto de renta de los pasivos estimados a otros activos.

La utilidad neta fue de $10.679 millones, lo que representa una disminucion de $70.825 millones con
relacién al afio anterior, siendo la recuperacion de provisiones la que mas incidio en la utilidad. En
general, se observa que a este rubro ingresaron $120.910 millones en 2013 mientras que en 2014 los
flujos tan solo alcanzaron los $11.601 millones. La diferencia tan amplia se debe, fundamentalmente,

al prepago del crédito EBSA y a la reversion de provisiones de los otros créditos.

El margen operacional, por su parte, pasé de 83,1% en 2013 a 32,5% en 2014, debido al menor ritmo
exhibido via ingresos operacionales. No obstante, el margen financiero bruto aumenté 25,1%, al pasar
de $30.295 millones en 2013 a $37.907 millones en 2014. Este resultado esta explicado en 53,3% por
las operaciones de tesoreria, en 35,71% por las operaciones de crédito y en 11,89% por la comisiones

y negocios para terceros.

De acuerdo con lo anterior, en el cuadro 4 se presentan los principales indicadores:
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Cuadro 4. Indicadores Financieros

y Rendimiento Acumulado de la Cartera 3,6% 4,9%
9 Indice de Solvencia 105% 221,7%
3 | Rentabilidad del Patrimonio 17,64% 1,6%
4 | Rentabilidad del Activo 16,5% 1,6%

Fuente: Calculos Financiera de Desarrollo Nacional S.A.

Rendimiento acumulado de la cartera

Con un portafolio de inversiones con un tamafio similar al del 2013 se obtuvo un crecimiento en los
ingresos por operaciones de tesoreria de 50,2% respecto al 2013, debido a la gestidn de inversiones

de tesoreria.

Los rendimientos de la cartera y de las inversiones presentaron una tendencia positiva durante el afio

aumentando frente a 2013, en parte por el alza en las tasas de interés.

La cartera bruta disminuyé un 16,6% Y los ingresos por intereses tuvieron una ligera caida de 4,01%,

manteniendo el nivel de ingresos a pesar de los re-pagos de la cartera.

- |
132
Departamento Nacional de Planeacion - DNP



Anexo - Distribucién de Excedentes Financieros de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado
y Economia Mixta Societarias Financieras y No Financieras 2014

3. Recomendaciones

Se recomienda al Conpes impartir instrucciones a los representantes de la Nacion en la Asamblea de
Accionistas para proponer y votar la distribucion de $8.187 millones de utilidades, asi: $8.187 millones
de utilidades a disposicién de la asamblea, luego de descontar $1.068 millones de reserva legal,
$2.205 millones de reserva fiscal por valorizacion de inversiones y $7.001 millones de reservas
ocasionales por disposicién fiscal valorizacion inversiones Decreto 2336/95, mas la liberacion de
reservas por $781 millones, deberan ser distribuidos, asi: $1.185 millones en dividendos en acciones
a los accionistas de acuerdo con su participacion en el capital suscrito y pagado y $0,342 millones en

dividendos en efectivo.
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Financiera de Desarrollo Territorial S.A. FINDETER

Naturaleza

La Financiera de Desarrollo Territorial S.A., FINDETER, fue creada por la Ley 57 de 1989 y se
formalizé6 mediante la Escritura Publica 1570, el 14 de mayo de 1990, en la Notaria 32 del Circulo de
Bogota. En virtud del Decreto 4167 del 3 de noviembre de 2011 se transformé en una sociedad de
Economia Mixta, del orden nacional, del tipo de las andnimas, con capital en acciones. Esta
organizada como establecimiento de crédito, vinculada al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico y

sometida a la Vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia.

El objeto social de la Financiera es la promociéon del desarrollo regional y urbano, mediante la
financiacion y asesoria en lo referente a disefio, ejecucion y administracion de proyectos o programas
de inversion; igualmente la ejecucion de aquellas actividades que por disposicion legal le sean

asignadas o las que el Gobierno Nacional le atribuya.

La composicidn accionaria de Findeter a diciembre 31 de 2014 fue la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

> 92,50% 7.610.057
-Nacion
Departamentos 7,20% 592.344
Infinorte 0,20% 20.453

Fuente: Findeter
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1. Utilidad

a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por Findeter, el

patrimonio crecié en 3,8% con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

P Var. %

1. Capital 791 587 822 285 4%
2. Utilidad del Ejercicio 31.421 34.005 8%
3. Reservas 64.850 64.263 -1%
4. Valorizaciones y donaciones 36. 528 39. 188 7%
5. Prima Colocacion de Acciones -80%

Gpi3m0) 9507

Fuente: Findeter

El incremento en el patrimonio de $35.354 millones se explica en un 87% por aumento en el capital
de $30.698 millones, el incremento de las utilidades del ejercicio ($2.585 millones) y las valorizaciones
presentadas en los activos fijos ($2.660 millones). Este resultado refleja el fortalecimiento patrimonial

de la Empresa.

b) Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa, debe ser ajustada asi:
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Cuadro 3. Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada

Utilidad Neta 34.005
(-) Reserva Legal 3.401
(-) Reserva legal proteccion rendimientos no realizados de inversiones Findeter en

2009 120
Utilidades Susceptibles de Distribucion 30.485
(+/-) Liberacion de Reservas 5.867
| UtilidadNetaaDistribuir [

Fuente: Findeter

La Junta Directiva de la Entidad propone capitalizar las utilidades liquidas de $36.352 millones que
resultan después de descontar, por un lado, la reserva legal del 10% sobre las utilidades ($3.401
millones) y la de proteccion de inversiones no redimidas ($120 millones); asi como, la liberacion de

$5.867 millones del valor de las reservas ocasionales.

2. Aspectos Financieros Relevantes del Ejercicio 2014

De acuerdo con el Informe de Gestion Anual 2014, remitido por FINDETER, los principales aspectos

del ejercicio 2014 fueron:

La estructura del Balance General de Findeter presenta un escenario de expansion con respecto al
afio anterior, con un incremento del Activo del 10,29%, $695.444 millones y en el Pasivo del 11,31%,
$660.090 millones mientras que el Patrimonio mostré un crecimiento del 3,82%, $35.354 millones,

superior a la inflacidn del afio que fue del 3,66%.

A 31 de diciembre de 2014 la cartera de créditos bruta constituyo el principal activo de Findeter con el
80,69% lo cual significa $6.015.332 millones. En este periodo la cartera bruta se contrajo en un 0,98%,
lo cual sumado al incremento en el disponible y las inversiones significd que ésta perdiera participacion

dentro del activo.
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Por su parte la cartera de crédito neta representa el 79,84% del activo total con un valor de $5.951.733
millones de pesos y presentd una reduccion del 0,96%, es decir $57.858 millones. Este
comportamiento es el resultado de los desembolsos logrados durante el afio por $2.593.042 millones,
sobrepasando los $2.508.422 millones presupuestados, con lo que se logré el cumplimiento de la meta
de desembolsos 2014 en un 103,37%. En contraposicion a lo anterior como resultado de la gran
liquidez del sistema financiero colombiano, se recibieron prepagos de cartera cercanos a los
$1.738.556 millones asi como una recuperacion de cartera del orden de los $664.294.000 millones.
En resumen, debido al buen desempefio de los desembolsos se logré mantener el saldo de cartera en

el mismo nivel del cierre de 2013.

La calidad crediticia de la Entidad se mantuvo en niveles excelentes y similares a vigencias anteriores,
con un indice de calidad de cartera (cartera vencida / cartera bruta) del 0,01%. Por su parte, el indice
de cubrimiento de cartera (provisiones de cartera / cartera vencida) cerrd el afio en 11.461%,
mostrando una evolucién positiva en relacién al afio 2013. Con lo anterior se evidencia que la
Financiera cuenta con las provisiones necesarias para cubrir la cartera vencida, la cual es marginal.
En consideracion con lo anterior, la estabilidad financiera de FINDETER no se ve comprometida ante

un evento de impago.

Los otros activos pasaron de representar el 4,76% del activo en diciembre de 2013 al 6,58% en
diciembre de 2014, lo que representa un aumento de $168.379 millones. Esta situacion responde a
una variacion de $126.900 millones en interbancarios vendidos, lo cual ha sido una estrategia de
manejo de liquidez utilizada principalmente durante el segundo semestre de 2014, ademas del
incremento de los derechos fiduciarios de los fideicomisos del Fondo Nacional de Garantias y Fondo

de Pre Inversion, entre otros.
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De la misma forma el disponible gan6 4,62 puntos porcentuales de participacion sobre el activo
pasando de ser el 5,30% al 9,91% entre diciembre de 2013 y diciembre de 2014 lo cual significé un
aumento de $380.955 millones. Al respecto cabe anotar que durante el segundo semestre de 2014 se
recibieron elevados recursos liquidos provenientes de la emision de bonos internacionales asi como
de prepagos, situacion que llevo a que el buen comportamiento de los desembolsos no alcanzara a
ser suficiente para cerrar el afio con un disponible mas ajustado. El promedio de disponible mensual
del afio fue de $686.900 millones de pesos. Este resultado permite cumplir con el indice de Riesgo de
Liquidez (IRL), el cual implica que la Entidad mantenga recursos liquidos por el monto total de los

compromisos de pago de los proximos 30 dias.

Aligual que el activo, el pasivo presentd un aumento entre diciembre de 2013 y diciembre de 2014 del
11,31%, es decir $660.090 millones.

Al cierre de 2014 la cuenta que tenia mayor participacion en el pasivo era depositos y exigibilidades
(CDT) con el 72,89% ($4.734.011 millones) presentando una reduccion de 16,18 puntos porcentuales
con respecto al afio anterior (89,07%). Este comportamiento responde a que por razones estratégicas
se decidid realizar una emision de bonos en el mercado internacional para ampliar la base de
inversionistas, liberar cupo a los inversionistas locales, mejorar el perfil de vencimientos asi como
mejorar el GAP de Liquidez y de Plazo de la Entidad. Durante el afio 2014 se emitieron CDT por un
valor de $1.863.142 millones. Se destaca que la emisioén de CDT es la principal fuente de fondeo de
la financiera y la herramienta mas dindmica y versatil para la consecucion de recursos haciendo que
esta variable esté estrechamente correlacionada con los aumentos o disminuciones del saldo de
cartera de créditos. Las emisiones de CDT Findeter tanto en emision directa como subasta holandesa
han demostrado historicamente la buena acogida y confianza de los inversionistas en estos titulos. En
este sentido se ha mantenido la calificacion triple AAA para el endeudamiento de largo plazo durante

16 afios consecutivos.
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A pesar de las bondades de este mecanismo de captacion, durante los Ultimos tres afios se ha venido
trabajando en la diversificacion de las fuentes de fondeo y como resultado de esta estrategia se
implementd en el afio 2012 una titularizacion de cartera y en agosto de 2014 se realizo la emision de
bonos en el mercado internacional por un monto equivalente a USD500 millones o0 $946.175 millones,

permitiendo la reduccion de la colocacidén de CDT asi como del saldo de los mismos.

Por otra parte, los créditos de bancos y otras obligaciones financieras que estan representados en
dolares, presentaron un crecimiento del 33,29% entre diciembre de 2013 y diciembre de 2014
($164.177 millones) debido al incremento del 7,35% del saldo de la deuda en délares y al aumento de
$465,63 pesos en la TRM contable del mes de diciembre 2013-2014. El saldo de deuda se incrementd

ya que se recibieron recursos por USD25 millones de la Agencia Francesa de Desarrollo (AFD).

La utilizacion de Banca Multilateral como fuente de fondeo en Findeter ha sido tradicional durante
toda la historia de la Entidad y es un apoyo fundamental para mantener la politica de proveer al
mercado de recursos atractivos que permitan financiar proyectos en los sectores de infraestructura en
condiciones financieras favorables en términos de tasa y plazo por ser créditos de largo plazo. La
utilizacion de estos recursos le permiten a Findeter mejorar la duracion del pasivo y por ende optimizar
el GAP de Duracién.

Por su parte, los otros pasivos presentaron un incremento de $12.932 millones entre diciembre de
2013 y diciembre de 2014 lo cual significa una variacion del 8,96%. Esta cuenta esta compuesta
principalmente por los intereses por pagar de CDT, bonos y créditos, por ingresos recibidos para
terceros producto de la recuperacién de cartera titularizada y por provision de impuestos. De igual
manera, tradicionalmente en esta cuenta se contabilizan los recursos recibidos por convenios
interadministrativos de tasa compensada Nacion y Departamentales, que tienen la finalidad de

compensar la diferencia de tasa para estas lineas subsidiadas.
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Para finalizar el patrimonio de la Financiera presenté un incremento del 3,82% a diciembre de 2014
en relacion con el cierre del afio anterior. El incremento ascendié a $35.354 millones lo cual se debe
principalmente a una capitalizacion de utilidades del ejercicio anterior del orden de $30.698 millones,
generando una variacion del 3,88% en el capital suscrito y pagado. Adicionalmente, durante 2014 se
obtuvieron valorizaciones del orden de $2.660 millones. La situacion presentada es acorde con la
politica de la Junta Directiva de capitalizar las utilidades para fortalecer la Entidad patrimonialmente

con la finalidad de optimizar la estructura financiera de la misma.

Los resultados anteriores se reflejan en los principales indicadores de la Entidad asi:

Indicadores 2013 2014 | Var. %
Rentabilidad

Ingresos Operacionales/Activo Total Promedio 8,11% | 10,14% | 2,03%
Utilidad antes de impuesto de renta/Patrimonio Inicial 6,83% | 5,88% | -0,95%
Utilidad neta/Patrimonio inicial 3,60% | 3,68% | 0,08%
Eficiencia

Egresos Operacionales/Ingresos Operacionales 88,08% | 92,35% | -4,27%
Costos Administrativos (sin provisiones, sin impuestos)/Activo total promedio 1,33% | 1,38% | -0,05%
Suficiencia Patrimonial

Relacién de Solvencia Total 14,66% | 14,10% | -0,56%

Fuente: Findeter, informe de gestion pagina 41

a. Rentabilidad

La rentabilidad sobre el patrimonio inicial (ROE) de Findeter al 31 de diciembre de 2014 ascendié a
3,68%, cifra superior en 2 PB al 3,66% de inflacion doce (12) meses reportada por el DANE. EI ROE
A.l (Utilidad neta antes de impuesto de renta / patrimonio inicial) se ubic6 en un 5,88%, 222 PB superior
a la inflacion (12 meses). En este sentido, se puede decir que la gestion de la Entidad en la
diversificacion de los programas no financieros, asi como un mayor apalancamiento ha influido

positivamente en la rentabilidad sobre el patrimonio.
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El desempefio del indicador de Ingresos Operacionales / Activo Total Promedio mejoré en 203 PB
entre 2013 y 2014, en consideracion con un incremento tanto de los ingresos financieros diferentes de
intereses. Los ingresos financieros presentaron aumento principalmente por un mayor ingreso por
ajuste en cambio, aumento en la utilidad en valoracion de derivados, incremento de los ingresos por
intereses y por la variacion positiva de los honorarios y comisiones producto de la diversificacion en
productos no financieros. En ese sentido, se evidencia que durante 2014 se obtuvo un mejor

desempefio y mayor eficiencia en la utilizacion del activo de la Entidad.

b. Eficiencia

Findeter ha venido presentando indicadores acordes con el proceso de transformacion organizacional
que se viene desarrollando a partir del tltimo trimestre de 2011. Esto se observa al calcular el indicador
(Gastos Administrativos / Activo Total Promedio), el cual muestra un leve aumento al pasar del 1,33%
al 1,38% entre diciembre de 2013 y el mismo mes de 2014, lo cual se explica fundamentalmente con
el aumento en los gastos de personal que ha sido vinculado a la Entidad con el fin de dar cumplimiento

a los programas de asistencia técnica y sostenibilidad de proyectos.

Elindicador (egresos operacionales / ingresos operacionales) a diciembre de 2014 se ubicd en 92,35%
siendo superior al presentado al cierre de 2013. Esta situacion responde al mayor aumento de los
egresos operacionales (46,33%) en relacién a los ingresos operacionales (39,57%), lo cual se debe
en gran medida a la liquidez que se tuvo durante 2014, producto de los mayores prepagos y el aumento
de los costos financieros relacionado con una mejora en la duracion del pasivo que mejora el riesgo

de liquidez de Findeter.

c. Suficiencia Patrimonial (Solvencia)
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Como medida previa a realizar el analisis del margen de solvencia es importante mencionar que la
Superintendencia Financiera de Colombia realizé un cambio en la metodologia de célculo del indicador
como consecuencia de la adopcidn de medidas mas conservadoras y restrictivas impuestas al sector
financiero colombiano que buscan una mayor solidez patrimonial y por ende, una mayor capacidad de
responder ante los ahorradores e inversionistas en la eventualidad de una crisis (...).Teniendo en
cuenta lo anterior, a partir de enero de 2014 entr6 en vigencia la nueva metodologia de calculo del
margen de solvencia, dando paso al célculo del margen de solvencia basico y del margen de solvencia

total.

En este sentido, a 31 de diciembre de 2014 el indicador de solvencia definido como el patrimonio
técnico sobre los activos ponderados por el nivel de riesgo, Findeter presenté un nivel del 14,10%,
mostrando un incremento de 46 PB respecto a la relacion de solvencia total de enero de 2014. De
igual forma, la relacion de solvencia basica se ubicd en el 13,16%, 44 PB superior a |a reportada en el
mismo periodo del afio anterior. Lo anterior significa que la Entidad tiene una alta fortaleza patrimonial
para el crecimiento de su cartera a través de operaciones de redescuento y una buena capacidad de

respuesta a los acreedores en momentos de estrés del mercado.
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3. Recomendaciones

Se recomienda al Conpes la capitalizacion de las utilidades de 2014 por $36.352 millones con el fin
de mantener la capacidad financiera de Findeter. Lo anterior, de acuerdo con la Ley 1328 del 15 de
julio de 2009, Articulo 30, que modifica el Articulo 271 del Estatuto Organico del Sistema Financiero,
y determina que esta Financiera “no estard sometida a inversiones forzosas y no distribuira

utilidades en dinero efectivo entre sus socios”.
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Fondo Nacional de Garantias S.A.

El Fondo Nacional de Garantias S.A., FNG es una sociedad anonima de economia mixta del orden
nacional, asimilada al régimen de las empresas industriales y comerciales del Estado, y vinculada al
Ministerio de Comercio, Industria y Turismo. Fue constituida mediante escritura publica No. 130 de la
Notaria 32 de Bogota. De acuerdo con los estatutos, la duracion del Fondo es hasta el 31 de diciembre
de 2080.

Durante el 2007 se realizd una reforma estatutaria mediante escritura publica No.2041, la cual modificd
el articulo 7 de los Estatutos Sociales del FNG con el fin de adecuar el régimen de los actos y contratos
de la entidad en virtud de la Ley 1150 de 2007 (modificatoria de la Ley 80 de 1993), tratdndose del
régimen de contratacion aplicable a las entidades financieras de caracter estatal. De esta manera, el

paragrafo de dicho articulo dispone que:

“En aplicacion a lo dispuesto en la Ley 1150 de 2007, el FONDO NACIONAL DE
GARANTIAS S.A. en su calidad de entidad financiera de caracter estatal, no estara
sujeto a las disposiciones del Estatuto General de Contratacion de la Administracion
Publica, y se regira para todos sus actos y contratos por las disposiciones legales y
reglamentarias propias del derecho privado.”

Adicionalmente durante el 2008 se realizaron las siguientes reformas estatutarias:

v" Modificacién del inciso primero del articulo 10 de los Estatutos Sociales del FNG, incrementando

el Capital Autorizado en $20 mil millones llegando a $250 mil millones.

v" Modificacién del inciso primero del articulo 10 de los Estatutos Sociales del FNG, incrementando

el Capital Autorizado en $60 mil millones llegando a $310 mil millones.
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La Ley 795 de 2003 establecid que a partir de enero de 2004, se someteria a la supervision de la
Superintendencia Financiera y daria cumplimiento a las normas consagradas en el Estatuto Organico
del Sistema Financiero, asi como las disposiciones relativas a las sociedades de economia mixta

consagradas en el Cédigo de Comercio.

El Fondo Nacional de Garantias S.A., FNG, tiene por objeto social, “obrar de manera principal pero no
exclusiva como fiador o bajo cualquier otra forma de garante de toda clase de operaciones activas de
las instituciones financieras con los usuarios de sus servicios, sean personas naturales o juridicas, asi
como actuar en tales calidades respecto de dicha clase de operaciones frente a otra especie de
establecimientos de crédito legalmente autorizados para desarrollar actividades, sean nacionales o
extranjeros, patrimonios autonomos constituidos ante entidades que legalmente contemplen dentro de
sus actividades el desarrollo de estos negocios, las entidades cooperativas y demas formas
asociativas del sector solidario, las fundaciones, las corporaciones, las cajas de compensacion familiar

y otros tipos asociativos privados o publicos que promuevan programas de desarrollo social”.

Para el desarrollo de sus negocios, estara facultado para otorgar garantias sobre créditos y otras
operaciones activas de esta naturaleza que se contraigan a favor de entidades que no posean la
calidad de intermediarios financieros, por parte de personas naturales o juridicas que obran como

comercializadores o distribuidores de sus productos y bienes en el mercado.

La composicidn accionaria del Fondo a diciembre 31 de 2014 fue la siguiente:
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Composicion Accionaria FNG

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico 57,43% 42.549.664
Ministerio de Comercio, Industria y Turismo 10,09% 7.474.517
Bancoldex 25,73% 19.062.790
Findeter 6,75% 5.000.000
Carbonorte S.A 0,00% 1.471
Acopi Nacional 0,00% 40
Acopi Bogota 0,00% 142
Acopi Ibague 0,00% 130
Acopi Cali 0,00% 11
Acopi Atlantico 0,00% 59
Acopi Medellin 0,00% 90
Acopi Cartagena 0,00% 5
Acopi Pereira 0,00% 59
Total  100% 74088978
1. Utilidad

a) Patrimonio
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por la empresa, el

patrimonio decrecio 3,4% con relacion al afio anterior, asi:

Patrimonio
Cifras en millones de pesos

1. Capital 370.445,0 = 370.445, 0

2. Utilidad Acumulada

3. Utilidad del Ejercicio 281440 58196 @ -79,30%
4. Reservas 33.707,0 = 27.2280 @ -19,20%
5. Superavit por Ganancias no realizadas en Inversiones  2.040,0 2.206,0 8,10%
6. Superavit por valorizacién 6.808,0 7.101,0  4,30%
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El decrecimiento del patrimonio, es producto de la importante disminucion (79,3%) de la utilidad del
ejercicio en el afio 2014, respecto al afio inmediatamente anterior. Adicionalmente, el patrimonio del
FNG presento a diciembre 31 de 2014 un valor de $412,800 millones, con una variacion anual del -
3,5% frente a $427,502 millones al cierre de 2013. Esta disminucion obedece a la reduccion de las
reservas patrimoniales (para inversiones, legal y de estabilizacion), las cuales, debido al doble efecto
de liberacién de reservas para inversiones por -$16.329 millones y constitucion de reservas legales y
estatutarias por $9850, disminuyeron en 19,2%, respecto al cierre de 2013.

b) Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa, debe ser ajustada asi:

Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada

Utilidad Neta 5.819,60
(-) Reserva Legal 581,9
(-) Reserva Especial 290,9
(-) Reserva de Estabilizacion 1.163,90
Utilidades Susceptibles de Distribucion 3.782,90

(+/-) Liberacién de Reservas
Reservas Ocasionales

Utilidad Acumulada

Utilidad Neta 5.819,6
(-) Reserva Legal 581,9
(-) Reserva Especial 290,9
(-) Reserva de Estabilizacion 1.163,9
Utilidades Susceptibles de Distribucion 3.782,9
(+/-) Liberacion de Reservas 2.421,7

(+/-) Liberacion de Reservas
Reservas Ocasionales

Utilidad Neta a Distribuir 62046
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De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del Estatuto Organico de Presupuesto, la utilidad
susceptible de distribucion es $6.204,6, luego de constituir la reserva legal, una reserva especial del
5%, lareserva estatutaria para estabilizacion y la Reserva por Valorizacion de Inversiones Negociables

por $2.421 millones.

La propuesta del Fondo Nacional de Garantias, luego de constituir las reservas, es capitalizar por el
100% de las utilidades distribuibles, con el fin de preservar la capacidad patrimonial adecuada de la

empresa.

2. Aspectos financieros relevantes del ejercicio 2014

Al cierre de 31 de diciembre de 2014, el FNG reportd activos por $857.999 millones frente a $799.188
millones en 2013, es decir, un incremento de 7,35%. La variacion se explica, principalmente, por el
aumento en el disponible y las inversiones de portafolio que crecieron en conjunto $45.988 millones.
Estas inversiones constituyen el principal activo de la entidad, representando el 91,5% del total de los

activos.

Por su parte, el pasivo registrd a 31 de diciembre de 2014 un valor de $445.199 millones, aumentado
en 19,78% frente al valor registrado en el ejercicio 2013. Y se explica, principalmente, por el

incremento del rubro de las Reservas Técnicas para futuros siniestros.

De otra parte es importante anotar que a 31 de diciembre de 2014 el Fondo Nacional de Garantias
presenté una relacion de solvencia del 13,60% frente al 13,01% en 2013. Esta relacion porcentual esta
determinada por el patrimonio técnico (capital, reservas patrimoniales, reservas técnicas de
siniestralidad, y otros) y los activos ponderados por el nivel de riesgo (principalmente, el saldo vigente

de las garantias expedidas y otros activos de riesgo del balance).
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3. Recomendaciones

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nacion y sus entidades
en la Asamblea de Accionistas para proponer, la distribucion de las utilidades luego de constituir la
reserva legal, especial, estatutaria para estabilizacion y liberar la Reserva por Valorizacion de

Inversiones Negociables.
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Fondo para el Financiamiento del Sector Agropecuario - FINAGRO

Naturaleza

El Fondo para el Financiamiento del Sector Agropecuario, FINAGRO, fue creado mediante la Ley 16
de 1990, como una sociedad de economia mixta del orden nacional, organizado como establecimiento
de crédito, vinculado al Ministerio de Agricultura y Desarrollo Rural, con patrimonio propio y autonomia
administrativa. Su constitucion fue protocolizada mediante Escritura 383 del 21 de enero de 1991 de

la Notaria Quinta de Bogota.

Su objeto social es la financiacion de las actividades de produccion en sus distintas fases y/o
comercializacion del sector agropecuario, a través de redescuento global o individual de las
operaciones que efectlen las entidades pertenecientes al Sistema Nacional de Crédito Agropecuario
u otras instituciones bancarias, financieras, fiduciarias o cooperativas, debidamente autorizadas por la
Superintendencia Financiera o mediante la celebracion de convenios con tales instituciones en los
cuales se podra pactar que el riesgo sea compartido entre FINAGRO vy la entidad que accede al
redescuento. FINAGRO podra celebrar las operaciones de redescuento con cooperativas de ahorro
y crédito, y cooperativas multiactivas e integrales en seccion de ahorros y crédito sometidas a la
vigilancia y control de la Superintendencia de la Economia Solidaria e inscritas en el Fondo de

Garantias para Entidades Cooperativas, Fogacoop, en los términos de la normatividad vigente.

A diciembre 31 de 2014, la composicién accionaria de FINAGRO es la siguiente:
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Cuadro 1. Composicion Accionaria

La Nacion-Minagricultura 65,30% 204.016.939
Banco Agrario de Colombia 12,90% 40.276.054
Banco Davivienda 12,70% 39.560.604
BBVA Colombia 9,10% 28.372.963
Fondo Empleados FINAGRO  0,00% 1

Fuente: Estados Financieros Entidad

1. Utilidad
a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por FINAGRO, el

patrimonio fue de 10.4% con relacién al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

1. Capital 181.791,20 312.226,60 71,80%
2. Utilidad Acumulada

3. Utilidad del Ejercicio 77.527,00 73.434,30 -5,30%
4, Reservas 343.840,60 404.283,40 17,60%
5. Valorizaciones y donaciones 9.334,10 11.352,40 21,60%
6. Prima Colocacion de Acciones 113.351,10 -100,00%

Fuente: Estados Financieros Entidad

El patrimonio aumento a 10.4% en comparacion a 31 de diciembre de 2013 al pasar de $725.844,1
millones a $801.296,6 millones; se explica principalmente por la capitalizacion de las utilidades del afio
2013 que ascendieron a $77.527 millones y la revalorizacion del patrimonio que logré un incremento
del 71.8% en el capital.
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b) Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa, debe ser ajustada de acuerdo al proyecto de distribucion presentado:

Cuadro3. Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Concepto Total
Utilidad Neta 73.434,30
(-) Reserva Legal 7.343,40
(-) Reserva Decreto 2336 de 1995 4.849,30
Utilidades Susceptibles de Distribucion ~ 61.241,60
(+/-) Liberacion de Reservas 1.678,60
Utilidad Neta a Distribuir 62.920,20

Fuente: Propuesta Distribucion de Utilidades Entidad

De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del Estatuto Organico de Presupuesto, la utilidad
susceptible de distribucion, luego de efectuar las reservas legales y estatutarias e incluyendo la
liberacién de reservas por $1.678,6 millones, asciende a $62.920,2 millones. La Asamblea de
accionistas previa instruccion del CONPES se dispondra a aprobar la distribucién de los recursos de

acuerdo con la participacion accionaria.

La propuesta de FINAGRO es capitalizar las utilidades generadas en 2014, con el objetivo de hacer
factible el crecimiento de la cartera de redescuento; mediante el cual se debe destinar los porcentajes
para las reservas de norma de la entidad y el restante se le atribuira directamente a un incremento de

acciones.

Se considera que la capitalizacién permitira que la institucion continlie con su misién de financiar al
sector rural colombiano, preparar a la entidad para responder en forma contundente a las politicas del
Gobierno Nacional relacionadas con el financiamiento del sector agropecuario en el escenario de paz
propuesto y se lograria evitar el riesgo de cerrar lineas de crédito al no poder otorgar créditos de

redescuento por contar con un nivel insuficiente de solvencia.
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Los recursos que obtenga FINAGRO a través de la capitalizacién no solo permitirian fondear el crédito
de redescuento como lo hacen los TDA (Titulos de Desarrollo Agropecuario), sino que también
permitiria alcanzar recursos de otras fuentes de fondeo dirigidos a lineas de crédito que garantizan las
operaciones de redescuento de microcrédito rural. Incluso, podrian financiar la realizacién de
proyectos rentables y con externalidades sociales positivas a través de fondos de inversion en sectores

como el forestal.

Las entidades Financieras miden su respaldo patrimonial a través de la relacion de solvencia, que
presenta el apalancamiento que el Patrimonio técnico tiene de los activos ponderados por el nivel de

riesgo.

En términos legales esta relacion no debe ser inferior al 9% (Decreto 1720 de 2001), en el caso de
Finagro tuvo una recuperacion paso de tener un indice de solvencia de 10.32% en diciembre de 2013
al 11.68% en 2014; con la Capitalizacion lograria mantener la relacion de solvencia en el 2015 entre
el 12% vy el 14%.

Relacion de solvencia Diciembre 2014

INDICADOR EMERO FEBRERO | MARZD ABRIL MAYD JUNID JuLo AGOSTO | SEPTIEMBRE | OCTUBRE | NOVIEMBRE | DICIEMBRE
Rel. de solv.
Min 5.0% 9,63% 9,69%| 11,00% 10,94%| 11,44% 11,54%| 11,62% 11,68% 11,68% 11,63% 11,64% 11,68%
Rel. De solv.
Min 4.5% 8,70% 8,77%| 10,05% 9,99%| 10,49% 10,58% 10,66% 10,71% 10,71% 10,67% 10,68% 10,72%

2. Aspectos Financieros Relevantes del Ejercicio

Estado de Resultados
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Los ingresos presentaron un decrecimiento de 4.6%, esto se debe a la disminucion de otros ingresos
percibidos por la administracion de programas del Ministerio de Agricultura y Desarrollo Rural (34.7%),
representados principalmente por una disminucion de los ingresos de administracion del ICR (63.2%)

y el programa de coberturas cambiaras (44.3%).

Los egresos permanecieron relativamente constantes, se destaca el decrecimiento de los
rendimientos pagados por los Titulos de Desarrollo Agropecuario (7.2%) y la liberacion de provisiones

(98.4%) a causa del decrecimiento de la cartera.

La utilidad neta fue de $73.4 mil millones, que resulto después de haber transferido $42.5 mil millones

a la nacién por concepto de renta y $38.3 mil millones al Fondo Agropecuario de Garantias.

Estructura

Los activos de FINAGRO para la vigencia 2014 ascendieron a $8.1 billones y estan compuestos

principalmente por la cartera de créditos que representa el 78%.

Los pasivos presentaron un decrecimiento de 8.9% ocasionado por la reduccidn del monto de inversion

obligatoria de las entidades financieras en Titulos de Desarrollo Agropecuario

El patrimonio se fortalecié debido a la capitalizacion de las utilidades del afio 2013 y la revalorizacién

del patrimonio, esto permitié que su nivel de solvencia pasara de 10.32% a 11.68%.
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3. Recomendaciones

Teniendo en cuenta la propuesta de distribucion de utilidades presentada por FINAGRO y con el fin
de mantener el valor de la relacidén de solvencia de la entidad, se recomienda al CONPES impartir
instrucciones a los representantes de la Nacion y sus entidades en la Asamblea de Accionistas para
proponer y votar la destinacion de utilidades, luego de la constitucion de la reserva legal por $7.343,4
millones y constituir una nueva reserva fiscal que asciende a $4.849,3 millones, (art. 1 Decreto Rg.
2336 de 1995). Asi mismo, Capitalizar mediante el reparto de dividendos en acciones el total de las

utilidades generadas que equivale a $62.920,2 millones.
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La Previsora S.A. Compaiiia de Seguros

Naturaleza

La Previsora S.A, Compafiia de Seguros, es una sociedad anénima de Economia Mixta del orden
nacional, sometida al Régimen de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado, vinculada al
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. Fue constituida por Escritura Publica No.2146 del 6 de
agosto de 1954 de la Notaria Sexta de Bogota.

El objeto social de la Compafiia es celebrar y ejecutar contratos de seguros, coaseguros y reaseguros
que amparen los intereses asegurables que tengan las personas naturales o juridicas privadas, asi
como los que directa o indirectamente tenga la Nacion, el Distrito Capital de Bogota, los
departamentos, los distritos, los municipios y las entidades descentralizadas de cualquier orden,

asumiendo todos los riesgos que, de acuerdo con la ley, puedan ser materia de estos contrato

La composicidn accionaria a 31 de diciembre de 2014 es la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

Participacion directa de la Nacion 99,70% 996.424.708
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico -Nacion 99,50% 994.635.270
Ministerio de Proteccion Social 0,20% 1.788.134
Ministerio de Vivienda, Ciudad y Territorio 0,00% 1.304
Participacion indirecta de la Nacion 0,10% 591.308
Fondo de Garantias de Instituciones Financieras 0,10% 587.002
Beneficencia de Cundinamarca 0,00% 3.002
Servicio Nacional de Aprendizaje - SENA 0,00% 1.304
Otros accionistas 0,20% 2.292.949

Fuente: La Previsora S.A. Compafiia de Seguros S.A
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1. Excedente Financiero
a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por La Previsora S.A.

Compafiia de Seguros, el patrimonio crecié en 1% con relacion al afio anterior asi:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

1. Capital 99.931 99.931

2. Utilidad del Ejercicio -1.026 18.059 1859%
3. Reservas 101.238 90.334 -11%
4, Valorizaciones y donaciones 159.438 155.535 -2%

,5Accmnz;|ma Colocacion de 13514 13514

Fuente: La Previsora Compafiia de Seguros

El patrimonio al cierre de 2014 alcanzé un total de $377.373 millones, un 1% superior al resultado de

2013. Este incremento se explica principalmente por las utilidades del ejercicio frente al afio anterior.

El exceso de patrimonio técnico sobre patrimonio adecuado se ubico en $55.127,6 millones, inferior
en $10.248,5 millones frente al afio 2013.

b) Calculo del Excedente Financiero

La utilidad neta del ejercicio de la empresa en 2014 por $18.059 millones, debe ser ajustada asi:
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Cuadro 3. Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada

Utilidad Neta 18.059,00
(-) Reserva Legal 1.805,90
(-) Reserva fiscal valoracion inversiones negociables Decreto

2336195 2.567,90
(-) Reserva -Clausula 50 de la Convencién Colectiva del trabajo 237,6
(-) Reserva Estatutaria para Fondo de Garantias 1.805,90
Utilidades Susceptibles de Distribucion 11.641,70

(+) Liberacion de Reservas

(+/-) Liberacion de reserva fiscal valoracion inversiones negociables

Decreto 2336/95 -ejercicio anteriores 1.499,50
(+/-) Liberacion de reserva estatutaria 32.309,90
(+/-) Liberacion de reservas- Riesgos SARO 6.876,00
(+/-) Liberacion de reservas- Capitalizaciones 9.877,60
(+/-) Constitucién de Reserva Ocasional 19.894,80

Fuente: La Previsora S.A. Compafiia de Seguros S.A. * Reserva ocasional PUC Financiero

El ajuste a la utilidad presentada en el cuadro anterior es la propuesta aprobada en la sesion de la
Junta Directiva de la Compafiia realizada el 31 de marzo del presente afio. En ésta se considera,
después de adicionar los $50.563 millones por concepto de liberacion de reservas y $19.895 millones
en futuras capitalizaciones, distribuir a los accionistas $32.310 millones en dividendos en acciones y
$10.000 en efectivo.

2. Aspectos financieros relevantes del ejercicio 2014
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Analisis del Balance

Los activos totales de la Compaiiia llegaron a $1,3 billones, presentando un aumento respecto al afio
anterior de 1.1%. En un nivel desagregado, se destaca el comportamiento del activo corriente, cuenta
que registrd un aumento de 4,4% respecto al afio anterior. Este crecimiento lo ubica en $283.111
millones y responde principalmente a las variaciones de los depositos en Bancos del Exterior
($85.952.2 millones en 2013 frente a $50.947.8 millones en 2014) y a las primas pendientes de
recaudo ($139.807 millones en 2013 frente a $158.212.5 millones en 2014). El indice de liquidez, por
su parte, paso de 2,3% en 2013 a 1,8% en 2014.

El portafolio de inversiones representd el 49% del total del activo, alcanzando la suma de $679,998.7
millones, 14.9 puntos porcentuales por encima de la participacion obtenida el afio anterior. Esta
variacion se explica principalmente por el aumento en las inversiones negociables en titulos de deuda,
rubro en el que pasaron de $384.794 millones a $477.171 millones. Este resultado se vio afectado por
dos razones fundamentales: las valorizaciones presentadas en los precios de estos activos por el

incremento en las tasas del mercado y aumento en la duracién de los activos financieros.

Los pasivos, en tanto, registraron un incremento del 14,2% frente al 2014, al pasar de $884.462
millones en 2013 a $1.010.082,3 millones en 2014. Las reservas con $789.618 millones tuvieron una
participacion de 78,2 % dentro del total, la mas alta de todos los rubros de esta cuenta. De hecho, el
incremento se ubica en 12,1%, Se destaca el incremento en la Reserva de Siniestros Avisados y no
Avisados de 24% y en la Reserva de Siniestros Avisados a cargo de Reaseguradores en 15%. El
cubrimiento de las reservas a través del portafolio se situé en 110%, porcentaje por encima del nivel

requerido para respaldar las posibles obligaciones con los asegurados de la Compafia.

Analisis del Estado de Resultados
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Las primas emitidas registraron un incremento del 7,8% con respecto al afio anterior, pasando de
$577.233 millones en el 2013 a $621.988 millones en el 2014. Los aliados estratégicos de la compaiiia
registraron primas por un valor de $445.609 millones, siendo esta cifra el 77% del total de las primas
emitidas. Este resultado contrasta con la contraccion presentada en el devengo, cuenta donde se
registré una variacion negativa de 2% frente al afio anterior, producto principalmente del mayor nimero
de primas cedidas ($178.958 millones en 2013 frente a $201.301 millones en 2014) la menor
constitucion de reservas menor constitucion de reserva por $7.561 millones y disminucion en los
contratos no proporcionales en $1.239 millones. Los gastos de operacion representaron el 23% de
las primas devengadas, con un incremento de 5.4% respecto al afio anterior, los gastos de personal,
por su parte, representaron el 44% del total de los gastos de operacion y respecto al 2013

disminuyeron un 1%.

El resultado técnico para el periodo 2014 registré una pérdida de $67.746 millones, que acentua el
comportamiento del 2013, afio en el que incurrid en pérdida de $38.467 millones. Este resultado se
afectd principalmente por el incremento en los costos y gastos de seguros y reaseguros. La

siniestralidad en 2014 se situ6 en 67.9%, 0.3 puntos porcentuales superior a la registrada en el 2013.

El resultado financiero, incluyendo la fluctuaciéon en cambio y otros gastos financieros, se situ6 en

$87.302 millones, un 81% por encima a lo mostrado el afio inmediatamente anterior.

La Compaiiia presentd para el cierre de 2014 un resultado Neto de $18.059 millones.

Los anteriores resultados de la empresa en 2014 se reflejan en los indicadores que se presentan en

el cuadro 4, tales como:
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1. Elindice de liquidez se ubico en 1,77, nivel que refleja la alta capacidad que tiene la Compafiia

de cumplir sus obligaciones a corto plazo.

2. El nivel de endeudamiento con reservas, principal componente de los pasivos, se situ6 en
68,9% en el 2014. La Compariia no apalanca su operacién con deuda, la fuente de sus

recursos es propia y se origina en una adecuada estructura de capital.

3. La Rentabilidad sobre el Patrimonio se situ6 en 4,8%, resultado favorecido por la utilidad del
2014.

Finalmente, se destaca que la calificadora de riesgos Fitch Ratings de Colombia mantuvo la
calificacion de la fortaleza financiera de la compafiia en “AA+” con perspectiva estable, esto significa

que la entidad cuenta con una soélida calidad crediticia de otros emisores o emisiones del pais.

Cuadro 4. Indicadores Financieros

No. Indicador 2013 2014 Var. %
1 | Rentabilidad activo (Utilidad neta/Activo total) -0,1% 1.3% 1.29%
2 | Rentabilidad sobre los activos RSA (Utilidad operativa/Activo total) 0,1 0,02 -0.08%
3 | Rentabilidad sobre Patrimonio -0,3% 4.8% 4.83%
4 | Margen Operacional 3,3% 90.78% 87%
5 | Nivel de Endeudamiento 70,33% 72,80% 2.47%
6 | Razon Corriente 6,29 5,22 -1.07%

Fuente: Calculos DNP - DIFP con base en Estados Financieros enviados por La Previsora S.A. Compafiia de Seguros S.
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3. Recomendaciones

Se recomienda al Conpes impartir instrucciones a los representantes de la Nacidn en la Asamblea de
Accionistas, para proponer y votar por la distribucién segun la propuesta aprobada en la sesion de la
Junta Directiva de la Compafiia realizada el 31 de marzo del presente afio. En ésta se considera,
después de adicionar los $50.563 millones por concepto de liberacion de reservas y $19.895 millones
en futuras capitalizaciones, distribuir a los accionistas $32.310 millones en dividendos en acciones y
$10.000 en efectivo.
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Leasing Bancoldex S.A

Leasing Bancoldex S.A. Compafiia de Financiamiento S.A, es una sociedad de economia mixta, sujeta
al régimen aplicable a las empresas industriales y comerciales del Estado constituida como Sociedad
Andnima, mediante Escritura Publica No. 1557 del 5 de abril de 1994. Es filial del Banco de Comercio
Exterior S.A. de Colombia. Su domicilio es Bogota D.C y cuenta con un establecimiento de comercio
(agencia) en la ciudad de Medellin; posee filial en Delaware (Estados Unidos), la cual no ha tenido
operaciones desde su constitucion. La duracion segun los estatutos de la Sociedad es hasta el 30 de
junio del afio 2030; sin embargo podra disolverse o prorrogarse antes de dicho término. Mediante
Resolucién No. 718 del 21 de abril de 1994, la Superintendencia Financiera de Colombia renové con

caracter definitivo su permiso de funcionamiento.

Segun su objeto social Leasing Bancoldex S.A. puede realizar operaciones de arrendamiento
financiero o leasing en todas las modalidades y en relacion con otra clase de bienes muebles e
inmuebles. Igualmente, como Compafiia de Financiamiento realiza operaciones y negocios legalmente
permitidos a estas entidades, tales como: manejo, aprovechamiento, negociacion e inversion de
fondos provenientes de ahorro, mediante captacion de dineros o valores del publico, para colocarlos

también entre el publico, a titulo de préstamo, depdsito o cualquier otra forma de crédito.

Leasing Bancoldex S.A. también puede realizar captacion de recursos mediante depésitos a término
con el objeto primordial de realizar operaciones activas de crédito para facilitar la comercializacion de
bienes y servicios; asi mismo, realiza operaciones de factoring, sin perjuicio de las operaciones de
inversiones que de conformidad con el régimen aplicable a las Compafiias de Financiamiento puede

realizar dentro de las condiciones o limitaciones que se sefialen para el efecto.

La composicién accionaria del Fondo a diciembre 31 de 2014 fue la siguiente:

Composicion Accionaria LEASING BANCOLDEX
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Banco de Comercio Exterior S.A 86,60% 43.492.570
Fondo Nacional de Garantias 13,40% 6.721.340
Fondo de Empleados Payment technologies 0,04% 18.034
Luis Fernando Cruz 0,03% 16.902
Altic s.a.s. 0,00% 1

Cubicum s.a.s. 0,00% 1

1. Utilidad
a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por la empresa, el

patrimonio crecié 13,8% con relacion al afo anterior, asi:

Patrimonio
Cifras en millones de pesos

1. Capital 29.222,60 37.686,60 29,00%
2. Utilidad del Ejercicio 6.071,10 6.122,90 0,90%
Reservas 9.003,20 6.610,20 -26,60%

El incremento en el patrimonio, es producto del aumento del capital pagado en un 29%, asi como del
aumento de la utilidad del ejercicio, entre la vigencia 2014 y 2013 en un 0,9%.

b) Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa, debe ser ajustada asi:
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Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Utilidad Neta 6.122,9
(-) Reserva Legal 612,3
Utilidades Susceptibles de Distribucién 5.510,6

De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del Estatuto Orgénico de Presupuesto, la utilidad

susceptible de distribucion es $5.510,6, luego de constituir la reserva legal.

La propuesta de la empresa a la asamblea general de accionistas, una vez se apropie lo normativo
para la reserva legal, distribuir el 100% de las utilidades en acciones, a fin de mantener un patrimonio

solido que permita el crecimiento sostenido.

2. Aspectos financieros relevantes del ejercicio 2014

En el 2014 la utilidad se incrementé en 0,9% al pasar de $6.071,1 millones en el afio 2013 a $6.122,9
millones en 2014, resultado que obedece a la continuacion de las estrategias de colocacion
establecidas por la empresa en 2011, para mantener los margenes positivos mediante las estrategias
de generar mas GAP para los CDT y mantener el margen promedio en 7,70% sobre la DTF para los
nuevos desembolsos. En 2014 se mantuvo en 7,35%, demostrando, que a pesar de la presién del
mercado por menores tasas de interés, permitié el crecimiento neto de las colocaciones por $9.072

millones.

El activo presenté un incremento del 9,6% al pasar de $456.734 millones en 2013 a $500.648,4

millones en 2014, explicado, principalmente, por el aumento en operaciones de leasing financiero.

El pasivo presenté un incremento del 9,2% al pasar de $412.437,8 millones en 2013 a $450.228,5

millones en el 2014, que obedece a mayores créditos de bancos y otras obligaciones financieras.
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3. Recomendaciones

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nacion y sus entidades
en la Asamblea de Accionistas la constitucion de una reserva legal por $612,3 millones y la distribucién

de utilidades por $5.510,6 millones.
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Positiva Compaiiia de Seguros S.A.

Naturaleza

Positiva Compafiia de Seguros S.A., es una entidad aseguradora descentralizada indirecta del nivel
nacional, organizada como Sociedad Andnima y constituida mediante escritura publica 375 del afio
1956 en la Notaria Tercera de Bogota. Su objeto social es la celebracion y ejecucion de contratos de
seguros, coaseguros y reaseguros de personas; asi mismo la Compafia esta facultada para operar

los seguros y reaseguros contemplados en la Ley 100 de 1993.

Por escritura publica No. 1240 de la notaria 74 de Bogota del 25 de octubre de 2008, inscrita el 30 de
octubre de 2008, bajo el No. 1252868 del libro IX, la Sociedad cambi6 su nombre de “La Previsora
Vida S.A., Compafiia de Seguros” por el de Positiva Compafia de Seguros S.A.. Adicionalmente, es
importante mencionar que la Superintendencia Financiera de Colombia, mediante la Resolucién 1293
del 11 de agosto de 2008, aprob6 la cesion de activos, pasivos y contratos del Instituto Colombiano
de Seguros Sociales ISS a La Previsora Vida S.A.- hoy Positiva Compafiia de Seguros S.A%.
Finalmente, el 1° de septiembre de 2010, se firmo el acta del comité operativo con la cual se cerrd el
contrato de cesion. Con esta cesion la Compafiia asume las responsabilidades de Administradora de

Riesgos Profesionales.

De acuerdo con lo anterior, Positiva esta autorizada por la Superintendencia Financiera de Colombia
para operar los ramos de vida individual, riesgos profesionales, vida grupo, accidentes personales,
exequias, pensiones con conmutacion pensional, pensiones Ley 100, salud , pensiones voluntarias,

Desempleo, y Beneficios Econdmicos Periodicos — BEPS (resolucion 2099 del 21 11 2014)°.

4 A partir de la expedicion de esta resolucion se expidieron los Decretos: 3147, 3148 y 3149 de agosto de 2008, en los que se aprueba la estructura, el
régimen salarial, prestacional y la planta de personal. Antes de la citada resolucién se contaba con los Documentos Conpes No. 3456, del 15 de enero
de 2007, y el No.3494 del 13 de noviembre de 2007. Adicionalmente, el marco normativo esta determinado por la Ley 1151 de 2007 y el Decreto 600
de febrero de 2008.

5 Con las resoluciones numero 1990 del 4 de noviembre de 2011, niimero 2031 del 11 de noviembre de 2011 y numero 2129 del 22 de noviembre de
2011, la Superintendencia Financiera de Colombia autoriza a Positiva Compafiia de Seguros SA para operar y comercializar los ramos de Pensiones
con Conmutacién Pensional, Pensiones Ley 100 y Salud.
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A 31 de diciembre de 2014, la compafiia cuenta con 80 cargos para empleados publicos y 825
trabajadores oficiales al servicio de la Aseguradora, distribuidos en 31 sucursales y 70 puntos de
atencion, distribuidas a nivel nacional y agrupadas en seis regionales, Bogota, Centro, Norte,

Occidente, Oriente y Suroccidente®.

La composicion accionaria de Positiva Compariia de Seguros S.A. a diciembre 31 de 2014 fue la

siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

Participacion directa de la Nacion 90,88% 139.099.408.790
La Nacion - Ministerio de Hacienda y

Crédito Publico 90,88% 139.099.408.790
Participacion indirecta de la Nacion 9,09% 13.914.550.599
La Previsora S.A. Compaiiia de Seguros 9,09% 13.914.549.881
Ilzic:]r;dn% icét;za(:arantias de Instituciones 0.00% 718
Otros accionistas 0,03% 43.913.866

Fuente: Positiva Compariia de Seguros S.A

1. Utilidad

a) Patrimonio
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por la empresa, el

patrimonio presento una disminucién de 19% con relacion al afio anterior, asi:

6]a Junta Directiva de Positiva Compafiia de Seguros S.A. decidié someter a aprobacion del Gobierno Nacional , la modificacion de su estructura y su
planta de personal, de acuerdo con el Acta nimero 508 del 16 de noviembre de 2011, EI Ministerio de Hacienda y Crédito Publico emiti6 en el mes de
junio de 2012 los decretos 1234, 1235y 1236 con los cuales se modifico la estructura de la Compafiia y se determinaron las funciones de sus
dependencias; se modificd la planta de personal de la Entidad y se establecié el régimen salarial y prestacional de los empleados publicos de Positiva
Compafiia de Seguros. Antes de la modificacion se contaban con los Decretos: 3147, 3148 y 3149 de agosto de 2008.
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Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

1. Capital 382.645  382.645

2. Utilidad Acumulada -14.683 -346.815 2262%
3. Utilidad del Ejercicio -369.824  -146.122  -60%

4, Reservas 163.606 125914  -23%

5. Valorizaciones y donaciones 16.189 35.641  120%

6. Prima Colocacién de Acciones 478.060  478.060

Fuente: Positiva Compafiia de Seguros S.A

El total del patrimonio registré al cierre del ejercicio un total de $529.324 millones, con una variacion
negativa de 19% con respecto a 2013, donde presenté un saldo de $655.993 millones. Este resultado,
refleja la pérdida, tanto acumulada de $346.815 millones como de la vigencia de $146.122 millones. En
cambio, las valorizaciones de bienes inmuebles pasaron de $16.188,6 millones en 2013 a $35.641

millones en 2014.

b) Calculo de la utilidad

Cuadro 3. Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada -346.815
Utilidad Neta -146.122
(-) Reserva Legal

(-) Reserva legal Reservas por disposicion fiscal valorizacién inversiones

Decreto 2336195 110.188
Utilidades Susceptibles de Distribucion -603.125
(+/-) Liberacion de Reservas Ocasional para cubrir el riesgo de mercado VAR 15.726

Utilidad Neta a Distribuir - -618.850

Fuente: Positiva Compafiia de Seguros S.A
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Dado el resultado de la Empresa en la vigencia 2014, no se considera distribucion de utilidades.

2. Aspectos Financieros Relevantes del Ejercicio 2014

De acuerdo con la informacion suministrada por la Empresa en 2014, se detallan algunos aspectos

de los estados de resultados asi:

Balance General

Dentro de los activos clasificados como corrientes, los saldos en cuentas bancarias aumentaron
considerablemente al pasar de $ 196.562 millones en 2013 a $ 489.883 millones en 2014. Durante el
afio se abrieron nuevas cuentas para el manejo del portafolio de inversiones que hasta mediados del

afo administraba Fiduciaria la Previsora.

En el caso de las cuentas clasificadas como de la actividad aseguradora, que al 31 de diciembre de
2013 ascendian a $ 64.274,6 millones cerraron en $ 75.814,5 millones en 2014. El mayor incremento
se presenta en las cotizaciones no cubiertas por los empleadores del sistema de riesgos laborales.
Estas cuentas pasaron de $ 103.471,8 millones en 2013 a $§ 114.831 al cierre de los estados

financieros en analisis.

En los otros activos, los gastos pagados por anticipado, disminuyeron en 2014, se termin6 de amortizar
el costo del llamado “impuesto al patrimonio”, cuya amortizacion en el presente ario fue de $ 3.991,4
millones. Por lo anterior se observa como este rubro pasé de $ 12.353 millones en 2013 a $ 8.457

millones al cierre del 31 de diciembre de 2014.
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Los cargos diferidos, que al 31 de diciembre de 2013 presentaban un saldo de $ 14.876,3 millones,
mostraron un saldo de $ 5.013,8 millones en 2014. Al detallar los montos podemos observar como los
contratos para programas de computador y software, pasaron de $ 5.373,6 millones al cierre del afio
2013 y se situaron en $ 3.583,9 millones al cierre del balance del ejercicio contable y fiscal del afio
2014. Finalmente, durante el afio 2014 se termin6 de amortizar el costo del proyecto que a finales de
2008 soporto la implementacidn del sistema operativo de la Compariia como resultado de la cesion de
los activos y pasivos del ISS a Previsora Vida Compafiia de Seguros (Hoy Positiva Compafiia de

Sequros).

Capitulo aparte lo constituye el portafolio de inversiones, teniendo en cuenta que durante el afio 2014
se presentaron algunos cambios tanto cualitativos como cuantitativos que consideramos relevantes y

que mencionamos a continuacion:

Entre Enero y Junio del 2014, el modelo de gestion tercerizada del portafolio de inversiones se ejecutd
bajo contrato de “encargo fiduciario” con Fiduciaria La Previsora S.A como gestor global del portafolio.
A partir del mes de junio de 2014, el portafolio de Inversiones de la compafiia se comenzd a administrar
en un modelo interno, donde la VP de Inversiones es el Front Office, la VP de Riesgos es el Middle

Office y la VP Financiera y Administrativa hace las veces de Back Office.

Para el proceso de registro y valoracién de inversiones, Positiva cuenta con la herramienta MIDAS -
Heinsohn y se soporta con INFOVALMER, quien actlia como proveedor de precios de mercado,

autorizado por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Dada la estrategia adoptada de incremento en inversiones clasificadas al vencimiento, se logré
eliminar una importante parte de la volatilidad a la que estaba sometida el portafolio dada la valoracion
a precios de mercado; volatilidad que en los ultimos meses del afio fue evidente. Lo anterior se
corrobora al observar como estas inversiones clasificadas como no corrientes, y que al cierre del 2013
]
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presentaban un saldo de $ 1.396.658,7 millones pasaron a $ 2.713.220,4 millones en 2014. Como
resultado de esta reclasificacion, las inversiones negociables en titulos de deuda (TES, Bonos,etc),
pasaron de $ 3.828.662,5 millones al cierre de los estados financieros del afio 2013, a § 2.377.437,6

millones en 2014.

También se observa un incremento en la duracién del portafolio acorde con la estrategia de inversiones
definida en el afio 2014, buscando mayores retornos en inversiones que cumplieran el criterio del
IPC+4%, que pudieran clasificarse al vencimiento, inversiones que deberian estar dentro de los limites

y politicas aprobadas por la Junta Directiva.

Desde el punto de vista de calificacion, el portafolio de inversiones de Positiva posee sus activos en

los grados més altos de calificacion, manteniendo los criterios de seguridad, rentabilidad y liquidez.

Finalmente, el total del Portafolio de Inversiones de Positiva Compafiia de Seguros, ascendié a
$5.291.369 millones al cierre de los estados financieros en analisis, frente a $ 5.429.064 millones al

cierre del afio inmediatamente anterior.

Los otros activos no corrientes, pasan de $378.892 millones en 2013 a $308.187,8 millones en 2014.
Esta disminucion obedece a la amortizacion mensual del crédito mercantil, cuyo monto total cargado

al estado de resultados ascendio a $ 71.547,7 millones al cierre del afio en anélisis.

Las valorizaciones, registradas en el activo de las propiedades planta y equipo pasaron de $16.188,6
millones en 2013 a $35.641 millones., recordando que estas valorizaciones de bienes inmuebles se

derivan de la comparacion del valor neto de estos inmuebles frente a los avallos técnicos.

Para terminar el activo total al 31 de diciembre de 2014 ascendio a $ 6.285.072 millones frente a $
6.185.285,6 millones al cierre de los estados financieros del afio 2013.
—_— |
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El total de los pasivos que al cierre del afio 2013 era de $ 5.529.292 millones, ascendié a $ 5.755.748

millones en 2014, a continuacion mostramos las variaciones mas significativas:

Dentro de las cuentas por pagar de la actividad aseguradora, que pasaron de $§ 30.951 millones en
2013 a $ 53.872,7 millones en 2014, el incremento mas relevante esta en las cuentas por pagar
derivadas del sistema de riesgos laborales, donde se causan tanto las prestaciones asistenciales,
como las econémicas. Estos montos causados y no pagados al cierre del afio 2014 ascendieron a $
35.735,5 millones frente a $ 16.205,7 millones.

Las reservas técnicas que constituye la compafiia, con base en la normatividad vigente pasaron de $
5.445.721,8 millones en 2013 a $§ 5.629.586,6 millones en 2014. Mencionamos la nueva reserva

matematica que se constituy6 a finales del afio, para el ramo de BEPS por valor de $ 1.009,7 millones.

También, la reserva matematica de riesgos laborales paso de $ 3.811.660 millones al cierre del 2013
a $4.050.797 millones en 2014. Agregando que el valor estimado del ajuste por la tabla de mortalidad
que afecta esta reserva fue de $§ 369.747,7 millones, de lo cual se ajusté con corte a 31/12/2014 la
suma de $ 68.642.8 millones.

Otra reserva que se incrementa anualmente, es la reserva especial de riesgos laborales, la cual se
estima de acuerdo a la produccion mensual del ramo. Al cierre del afio 2013 esta ascendia a $ 67.213,7

millones y termino el 2014 con un saldo de $ 79.239 millones.

Estado de Resultados
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Sobre las primas emitidas se aclara que si se observan los totales causados en el afio 2014 con
relacion al afio 2013 se puede distorsionar el analisis si no se evalua el tema por ramos. En el afio
2013 la Compaiiia causd las primas correspondientes a la conmutacién pensional de la ETB por valor
de $ 1.375 millones de pesos. Lo anteriormente mencionado justifica en gran medida que las primas
emitidas del afio 2013 hayan sido de $ 2.043.935.9 millones frente a $ 737.723.9 millones en 2014.

El comportamiento de las primas por ramos fue: Las primas del ramo de ARL (administradora de
riesgos laborales), durante el afio 2013 ascendieron a $ 596.694,4 millones y al cierre del afio 2014
sumaban $ 643.004,5 millones. Las primas emitidas del ramo de accidentes personales pasaron de $
5.888 millones a $ 14.382,2 millones. Las primas del ramo de grupo pasaron de $ 50.459 millones a $
59.933,3 millones y finalmente durante el afio 2014, al igual que la reserva matematica se causaron

las primas emitidas del ramo de BEPS por valor de $ 1.056 millones.

El movimiento de las reservas técnicas, (liberacion vs constitucion), en el afio 2014 fue de $183.296.6
millones, mientras que al cierre del afio 2013 fue de $ 1.554.813,5 millones por la constitucion en ese

afio de la reserva de conmutacion pensional, monto que ascendié a $1.250.566 millones.

Los siniestros causados en el afio 2014, ascendieron a $ 755.951,7 millones, y al cierre del afio 2013
ascendieron a $ 613.305,2 millones. Las mayores variaciones por ramos se dan en conmutacion
pensional al pasar de $ 47.252,9 millones en 2013 a $109.856,3 millones en 2014; en vida grupo los
siniestros causados en 2013 ascendian a $ 27.209,2 millones mientras que a 2014 llegaron a $
34.655,9 millones. Finalmente la causacion de prestaciones asistenciales y econémicas del ramo de
ARL paso de $ 535.880 millones a $ 606.424,9 millones.

La valoracion de las inversiones paso de $ 154.115 millones en 2013 a $444.914,9 millones en 2014

por los siguientes aspectos:

|
174
Departamento Nacional de Planeacion - DNP



Anexo - Distribucién de Excedentes Financieros de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado
y Economia Mixta Societarias Financieras y No Financieras 2014

2014 fue un afio cargado de sorpresas en los mercados financieros local e internacional. En el frente
internacional las decisiones de los grandes bancos centrales continuaron marcando el rumbo de las
inversiones dadas las expectativas de mayor liquidez por parte de Japon y Europa y de incremento de
tasas en Estados Unidos. Aunque al finalizar 2014 la reserva federal no habia decidido incrementar
las tasas, si se observo una importante fortaleza del délar en anticipacién a dicho movimiento. En el
frente local es importante destacar la valorizacion de los instrumentos de deuda publica y corporativa
con motivo de la llegada masiva de capitales por concepto de inversion extranjera de portafolio; dicha

llegada de capitales se dio por el rebalanceo de indices de JP Morgan.

A nivel macroeconémico Colombia mostré cifras positivas con un crecimiento del 4,2% para el tercer
trimestre del afio, la inflacién finalizé dentro del rango meta a 3,66% y una de las tasas de desempleo

mas bajas de la historia al 8,7%.

Adicionalmente, el mercado de renta variable local mostré un comportamiento favorable desde febrero
de 2014, tendencia que se extendid hasta el mes de septiembre y que estuvo acompafiada por un

movimiento positivo de los indices accionarios en Estados Unidos.

También, desde el afio 2013 se estaban realizando importantes esfuerzos en materia fiscal para
incrementar la participacion de inversionistas extranjeros en el mercado de deuda publica local dada

su baja participacion.

De otra parte con la reduccion en impuestos sobre utilidades los inversionistas extranjeros ganaron
participacién en la deuda publica colombiana; fendmeno que se consolidd con el rebalanceo de indices
de JP Morgan que origino una fuerte llegada de flujos de inversidn extranjera desde el anuncio del

rebalanceo en marzo de 2014.
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De esta manera las tenencias de fondos de capital extranjero en TES pasaron del 6,41% en enero a
15,36% en diciembre de 2014, con lo que se dio una compra efectiva de COP 18 billones. Esta compra
género importantes valorizaciones en el mercado de renta fija local tanto la deuda publica como la

deuda corporativa presentaron reducciones graduales en sus rendimientos.

Durante el afio 2014, la provision que se constituyd para cubrir las inversiones en titulos participativos
—acciones- ascendié a $ 3.750 millones, determinada por la baja en el valor patrimonial de la nueva
EPS, el cual perdi6 $ 5.443 pesos en 2014.

Mientras que la provision sobre primas y cotizaciones pendientes de recaudo al cierre del afio en
analisis quedd en $ 10.518,8 millones, frente a los $ 25.709,7 millones del afio inmediatamente

anterior.

Los valores destinados por la Compafiia para el desarrollo de programas, campafas y acciones de
educacién, prevencion e investigacion de los accidentes de trabajo y enfermedades profesionales de
los afiliados que deben desarrollar las entidades administradores de riesgos laborales ascendieron a
$ 91.306,6 millones, equivalente al 9,2% de las primas emitidas del ramo durante el mismo periodo.

Estos montos al cierre del afio 2013 ascendieron a $ 84.730,6 millones.

Al cierre del afio la Compaiiia constituyé provision de impuesto de renta CREE, por valor de $ 609,8

millones.

En el siguiente cuadro se presentan algunos indicadores 2014.
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Cuadro 4. Indicadores

No. Indicador 2013 2014 Var. %

Rentabilidad del activo e 5 290 0
f (Utilidad neta/activo total) 5,98% 2,32% 3,66%
9 Nivel de Endeudamiento 0,90% 146% 0,56%

(Pasivo externo/Activo total)

Razpn Cor(lente ' (Activo 114 851 289
corriente /Pasivo corriente)

Capital de Trabajo Neto o
4 Fondo de Maniobra $3.954.017 $2.797.504 ($1.156.513)
Fuente: Positiva Compafiia de Seguros S.A
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3. Recomendaciones

Considerando la situacion de la empresa, no existen condiciones para la distribucion de utilidades vy,

por tanto, no se emite ninguna recomendacion al Conpes.
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Sociedad Fiduciaria de Desarrollo Agropecuario S.A., FIDUAGRARIA S.A.

Naturaleza

La Sociedad Fiduciaria de Desarrollo Agropecuario S.A., FIDUAGRARIA S.A., es una sociedad de
economia mixta, del orden nacional, sometida al régimen de las empresas industriales y comerciales
del Estado (SEM), vinculada al Ministerio de Agricultura, con patrimonio independiente y autonomia
administrativa, constituida por Escritura publica No. 1199 de febrero de 1992 de la Notaria 29 del
Circulo de Santafé de Bogota D.C., con autorizacion de funcionamiento segun la Resolucion S.B. 4142
de octubre 6 de 1992, y modificada mediante la Escritura Publica 2134 de abril de 2006 de la Notaria
1 del circulo de Bogota D.C.; la ultima modificacién del capital autorizado fue por Escritura Publica

2205 del 30 de marzo de 2007 en la notaria 12 del circulo de Bogota.

La Sociedad Fiduciaria de Desarrollo Agropecuario S.A., es una entidad de servicios financieros, cuyo
objeto social consiste en la celebracion, ejecucion y desarrollo de negocios fiduciarios en general,
entendiéndose por tales los contemplados en el articulo 29 del Estatuto Orgénico del Sistema
Financiero, articulos 1226 y siguientes del Codigo de Comercio, 32 numeral 5° de la Ley 80 de 1993
y los que se consagran en las demas normas que las aclaren o modifiquen, y en general, todas

aquellas actividades que la Ley u otras normas autoricen a realizar a las sociedades fiduciarias.

No obstante lo general del objeto, FIDUAGRARIA S.A. esta particularmente autorizada para:

Administrar, invertir su patrimonio, con el fin de obtener la mejor rentabilidad posible, observando
siempre en su manejo la mayor diligencia con el fin de garantizar las obligaciones adquiridas o que se

lleguen a adquirir con terceros.

179
Departamento Nacional de Planeacion - DNP



Anexo - Distribucién de Excedentes Financieros de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado
y Economia Mixta Societarias Financieras y No Financieras 2014

Actuar en desarrollo exclusivamente de encargos fiduciarios, como mandatario o agente de intereses

de terceros.

Ser representante de tenedores de bonos o de cualquier otro titulo de emisién serial 0 masiva.

Emitir titulos de participacion, bonos u otros titulos de deuda con cargo a patrimonios autbnomos

constituidos en desarrollo de una fiducia mercantil.

Invertir en sociedades de servicios técnicos y administrativos y en todas aquellas que la Ley la autorice

a participar en su capital.

Administrar en desarrollo de un contrato fiduciario las garantias, muebles o inmuebles que constituyan

terceros para garantizar obligaciones propias 0 ajenas.

Administrar portafolios de inversion, carteras colectivas o fondos de inversion, fondos de pensiones, y
todos aquellos mecanismos de inversion que la Ley permita en desarrollo de su objeto social y actuar

como custodio.

Actuar como agente liquidador de las entidades publicas del orden nacional, en los términos del
Decreto 254 de 2000 y demas normas que lo modifiquen, adicionen o deroguen y como agentes
liquidadores de empresas de acuerdo con lo sefialado en las normas de la Superintendencia de

Sociedades.

Paragrafo. FIDUAGRARIA S.A. en desarrollo de su objeto social puede celebrar y ejecutar, con
sujecion a las normas generales y especiales que rigen para cada caso, todos los actos, contratos y
operaciones que tengan una relacién de medio afin con las actividades principales de su objeto social,
y que sean necesarias 0 convenientes para la obtencion de los fines que persigue esta sociedad.
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A diciembre 31 de 2014, la composicion accionaria del FIDUAGRARIA es:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

BANCO AGRARIO DE COLOMBIA 93,70% 22.800.717
GASIN Y CIA. S.A.S 4,28% 1.042.527
FONDO NACIONAL DE GARANTIAS 1,98% 482.392
LUIS FERNANDO RAMIREZ 0,03% 7.122
RAFAEL HERNANDO LARA MAYORGA 0,01% 1.260

Fuente: Estados Financieros Entidad

1. Utilidad
a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 remitidos por FIDUAGRARIA, el

patrimonio disminuyo en un 8.1% con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

1. Capital 24.334,00 24.334,00

2. Utilidad Acumulada 194,7

3. Utilidad del Ejercicio -4.685,10 -2.385,40 -49,10%
4, Reservas 7.571,10 3.066,40 -99,50%
5. Valorizaciones y donaciones 2.322,10 2.327,90 0,20%
6. Prima Colocacién de Acciones

Fuente: Estados Financieros Entidad
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La disminucion en el patrimonio obedece al resultado de la operacion de la empresa que tiene una
pérdida de $2.385,4 millones explicado por las provisiones derivadas de la liquidacion de los

Consorcios Prosperar y Fidufosyga, negocios terminados en el afio 2012 y 2011 respectivamente.

b) Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa, debe ser ajustada asi:

Cuadro3. Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada

Utilidad Neta -2.385,40
(-) Reserva Legal (Destinada a Enjugar Perdidas) 2.228,20
(-) Reserva Decreto2336 de 1995 (Destinada a enjugar

) 157,2
perdidas)
(-) Reserva Legal, Reserva Decreto 2336 de 1995 680,9
Utilidades Susceptibles de Distribucion -5.451,80
(+/-) Liberacion de Reservas 2.385,40

Fuente: Propuesta Distribucion de Utilidades Entidad

No se contempla el reparto de dividendos a los accionistas de la entidad, propone la utilizacion de las

reservas acumuladas al corte de diciembre de 2014 para enjugar la pérdida del ejercicio.
2. Aspectos Financieros Relevantes del Ejercicio
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Estado de Resultados

La utilidad del ejercicio en comparacion con el 2013 ($-4.685) fue inferior en un 49.1%, reflejando para
el 2014 ($-2.385) una recuperacion, explicado por las provisiones derivadas de la liquidacion de los

Consorcios Prosperar y Fidufosyga, negocios terminados en el afio 2012 y 2011 respectivamente.

Estructura

Los activos disminuyeron pasando de $40.368 millones 2013 a $36.697 millones en 2014 explicado
principalmente por la disminucion de la cuenta de Inversiones la cual disminuye $4.264 millones frente
a la vigencia anterior debido principalmente en la liquidacion de algunos titulos para atender el pago

de gastos de funcionamiento y operacion de la Sociedad Fiduciaria.

Los pasivos disminuyeron pasando de $10.631 millones en 2013 a $9.354 millones en 2014 como
consecuencia principalmente de los pasivos estimados y provisiones que pasaron de 4.045 millones

a 3.535 millones.

El Patrimonio presentd una disminucion del 8.1%, producto de las pérdidas generadas en el afio 2014

y la reparticion de las utilidades en el afio 2013.
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