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Introduccion

El presente documento tiene como fin consolidar los memorando soporte del documento Conpes 3720 de
2012, mediante el cual se imparten instrucciones a los representantes de la Nacion y sus entidades para
la destinacion de utilidades de las empresas Industriales y Comerciales Societarias del estado y las
Sociedades de Economia Mixta del Orden Nacional con corte a 31 de diciembre de 2011, sobre las
utilidades que se capitalizaran o reservaran y aquéllas que se repartiran a los accionistas como

dividendos.

Es importante sefialar, que el orden de las empresas en el presente documento esta de acuerdo al Anexo
del Documento Conpes 3720 de 2012.



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 escision de la administracion integral de las reservas de
hidrocarburos de propiedad de la Nacién y de la administracion de los activos no estratégicos, el

objeto de la empresa se concentra en:

(i) La exploracion y explotacion de las éreas 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;

(i) La exploracion y explotacion de hidrocarburos en el exterior, directamente o través de
contratos con terceros;

(i) La refinacién, procesamiento y cualquier proceso industrial de los hidrocarburos y sus
derivados;

(iv) La distribucion de hidrocarburos, derivados y productos en Colombia y en exterior;

(v) Eltransporte y almacenamiento de hidrocarburos, derivados y productos en Colombia y en el
exterior;

(vi) La comercializacién nacional e internacional de gas natural, petrdleo, derivados y productos; y

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

La composicidn accionaria a 31 de diciembre de 2011, es la siguiente:


http://www.ecopetrol.com.co/documentos/39211_ley1118271206.pdf
http://www.ecopetrol.com.co/documentos/38400_Estatutos_Sociales_de_Ecopetrol_S_A__-_actualizados_reforma_estatutaria_06-11-2007.pdf

Cuadro 1. Composicion Accionaria

I N

88,49150876%
0,00000097%
0,00000097%
0,00000097%
0,00000097%
0,00000097%

11,50848637%

Nacion-Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
Fiducuaria la Previsora

La Previsora S.A. compariia de seguros

Fondo Financiero de Proyectos de desarrollo -FONADE
Fondo Nacional de Garantias

Financiera de Desarrollo Territorial

Personas Naturales o Juridicas

1. UTILIDAD

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011, remitidos por la empresa, el

patrimonio crecié 32.47% con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

CONCEPTO 2010 gy Vamacion

Porcentual

1. Capital 10.118.128|  10.279.175]  1,59%
2. Utilidad del Ejercicio 8.346.097| 15.448.333] 8510%
3. Reserva Legal y otras 6.732.737)  9.179.411|  36,34%
5. Superavit método de participacion 2.158.663]  4.358.295| 101,90%
7. Superavir por valorizacion 0.996.866|  9.479.961| -517%
8. Efecto de aplicacion régimen de contabilidad piblica -702.475 -696.360]  -0,87%
9. Patrimonio institucional incorporado 157.352 174.080] 10,63%
10. Prima Colocacion de Acciones 4720508  6.788.144| 43,80%




El aumento en el patrimonio esta explicado basicamente por el crecimiento del resultado neto
obtenido durante el ejercicio 2011, aumento de las reservas legal y ocasionales, incremento en la
cuenta prima en colocacion de acciones y el incremento en la cuenta de superavit por valorizacion

por el método de participacion.

B. Calculo de la utilidad

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

$15.448.333 millones y debe ser ajustada asi:

Cuadro 3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Utilidad Neta 15.448.333
(+) Liberacion de reservas 4.227.782
(-) Reserva Legal 187.958
() Reserva decreto 2336-95 (valoracion a precios de Mdo) 1.829.362
Utilidades a Disposicion de la Asamblea General de Accionistas 17.658.795
(-) Reserva utilidades no realizadas compafiias del grupo empresarial afios anteriores 711.388
(no gravada)
(-) Reserva utilidades no realizadas grupo empresarial afio 2011 (no gravada) 1.412.150
(-) Reserva para nuevas exploraciones porcion gravada 1.117.438
(-) Reserva para nuevas exploraciones porcion no gravada 1.477.675
(-) Reserva para fortalecer la integridad de la infraestructura de transporte 605.135
12.335.010

De acuerdo con lo establecido en el Articulo 97 del Estatuto Organico de Presupuesto. La utilidad
susceptible de distribucidn, luego de la liberacion de reservas y constitucion de reservas legales y

fiscales y otras reservas ocasionales es de $12.335.010 millones.

La propuesta de distribucion de utilidades de Ecopetrol es: constituir reservas ocasionales por
utilidades no realizadas por el grupo empresarial afios anteriores-no gravada y reservas utilidades
no realizadas del grupo empresarial afio 2011- no gravada por ($2.123.538 millones), reservas para
nuevas exploraciones porcion gravada ($1.117.438 millones), reservas para nuevas exploraciones
por ($1.477.675 millones), Reserva para fortalecer la integridad de la infraestructura de transporte
por ($605.135 millones) y pagar dividendos por ($12.335.010 millones)



De los dividendos a repartir a la Nacion le corresponden por su participacion directa de
88.49150876% la suma de $10.915.436 millones, para los demas accionistas (Fiduciaria, S.A.
Compaiiia de Seguros, Fondo Financiero de Proyectos de Desarrollo-FONADE, Fondo Nacional de
Garantias y Financiera de desarrollo Territorial — FINDETER) en su conjunto $600 mil pesos. A los

particulares por su parte les corresponde $1.419.573 millones.

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011

Los ingresos operacionales de Ecopetrol crecieron 57% al pasar de $41.968.311 millones en 2010 a
$65.752.268 millones en 2011, originados principalmente por el incremento en las ventas al exterior

de crudos, combustoleo, gas natural y las ventas nacionales de destilados medios y gasolinas.

El resultado neto de la empresa en el 2011 presentd un crecimiento de 90% frente al 2010,
ubicandose en $15.452.334 millones, determinado principalmente por mayores ventas nacionales y

al exterior.

El activo total crecid en 34% al pasar de $68.769.356 millones en 2010 a $92.277.386 millones en
2011 por efecto de:

i) Incremento en la cuenta de efectivo e inversiones por mayores inversiones en bonos y
titulos de entidades del exterior e incremento en titulos de tesoreria TES.

i) Incremento en la cuenta propiedad planta y equipo por: a) planta y equipo, b) ductos, redes y
lineas y c) edificaciones.

i) Incremento en la cuenta recursos naturales y del medio ambiente que obedece
principalmente a las inversiones petroliferas amortizables, esta variaciéon se encuentra
impactada por efecto de la actualizacion de reservas desarrolladas a 2011 con recalculo de
la amortizacion de inversiones petroliferas y costos de abandono principalmente en Abarco,
Los Angeles-12,Boquete, Cicuco, Totare, Acacias, Los Potros, Clamaro y Casabe Sur.

iv) Incremento en la cuenta de valoraciones por efecto de la actualizacion y avalué en los
activos de los departamentos de Cundinamarca y Santander, la sociedad Ocensa actualizo

las valoraciones de ductos, lineas y terrenos.



El pasivo aumento en 31% al pasar de $26.955.224 millones en 2010 a $35.335.900 millones en
2011, por efectos de:

i) Incremento de la cuentas de impuestos, contribuciones y tasas por pagar y transacciones
con vinculados que corresponden a proveedores, vinculados economicos, anticipos

asociados, obligaciones laborales y pensionales, pasivos estimados y provisiones

i) Incremento en la cuenta de impuestos y contribuciones, corresponde a la provisién de
impuesto de renta con corte a diciembre de 2010 que se calcul6é aplicando a la utilidad

contable antes de impuestos.

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 distribucién de utilidades luego de la
constitucion de las reservas legales, fiscales correspondientes y ocasionales para: i) distribuir los
dividendos que le corresponden a la Nacion por su participacion directa a través del Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico por $10.915.436 millones, ii) constituir una reservas ocasionales para. 1)
Nuevas exploraciones por $2.595.112 millones, 2) por utilidades no realizadas del grupo empresarial
por $2.123.538 millones y 3) reservas para fortalecer la integridad de la infraestructura de transporte
por $605.135 millones.



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 compafiia 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 podré celebrar todas las operaciones autorizadas a los
establecimientos de créditos bancarios. No menos del 70% de sus operaciones activas deben estar
dirigidas a las actividades rurales, agricolas, pecuarias, pesqueras, forestales y agroindustriales y a
las entidades territoriales. El 30% restante puede dirigirse al financiamiento de otras actividades.
Adicionalmente, mediante Decreto 2419 de 1999, se le asignaron funciones especiales de recaudo y
administraciéon de los depositos judiciales y el manejo de los recursos destinados al Subsidio

Familiar de Vivienda Rural.

A diciembre 31 de 2011, la composicion accionaria del Banco Agrario es:
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Cuadro 1. Composicion Accionaria

No. Acciones

MHCP 99,99998% 15.999.997
BMC 0,000062% 1
MERCAR 0,000062% 1
CORABASTOS ' 0,000062% 1

A 16.000.000

Fuente: Estados Financieros Entidad

1. UTILIDAD

A. Patrimonio
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011 remitidos por el Banco, el

patrimonio crecid 19.93% con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

Var. %
Concepto
3=2/1

1. Capital 160.000,0 160.000,0

2 Utilidad del Ejercicio 267.095,0 384.659,9  44,02%
3 Reservas 662.421,0 797.468,0  20,39%
4, Superavit por Valorizaciones 69.329,2 70.502,7 1,69%
5 Revalorizacion de Patrimonio 17.249,0 - -100,00%
6.  Otros 1.738,1 - -100,00%

‘ 1.177.832,3 1.412.630,6 | 19,93%

Fuente: Estados Financieros Entidad

El patrimonio del Banco aumento en 19.9%, es decir $234.798.8 millones, con relacion al valor

registrado en el 2010 y esta representado principalmente por:

e Aumento del 20.4% en las reservas, generado por el incremento de las reservas legales y
ocasionales por disposiciones fiscales, aprobadas en la Asamblea General de Accionistas

del 29 de marzo de 2011, para conservar el nivel de solvencia del banco por encima del

11



10.7%.

e Disminucion del 100% de la revalorizacion del patrimonio, dada la aplicacion establecida en
el articulo 1 del Decreto Reglamentario niumero 0859 del 23 de marzo de 2011, que permite
amortizar el impuesto al patrimonio y la sobretasa contra esta cuenta.

e Aumento de las utilidades del ejercicio en un 44.02% con relacién al afio anterior, al llegar a
$384.659.9 millones en el 2011.

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

Concepto Total
Utilidad Neta 384.659,9
(-) Reserva Legal 38.466,0
(-) Reserva Decreto 2336 de 1995 179.612,5

Utilidad Neta a Distribuir 166.581,4

Fuente: Estados Financieros Entidad

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

susceptible de distribucion, constituidas reservas legales y estatutarias, es de $166.581.4 millones.

De dichas utilidades le corresponde a la Nacion, por su participacion directa a través del Ministerio
de Hacienda y Crédito Publico (99,9999814%), recursos por $166.581,38 millones. Asi mismo, los
dividendos para la Bolsa Mercantil de Colombia, Mercar y Corabastos corresponden a la suma de

$0,01 millones cada uno.
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Cuadro 4. Propuesta Distribuciéon entre Accionistas

Cifras en millones de pesos

Utilidad Neta a Distribuir 166.581,41
Nacion Directa 166.581,38
Nacién Indirecta 0,01
Particulares 0,02

Empresa (Capitalizaciones) 166.581,41

Fuente: Propuesta Distribucion de Utilidades Entidad

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011
Estado de Resultados

La utilidad del ejercicio se incrementd en un 44.02%, con relacién al afio anterior al pasar de
$267.095,0 millones en el 2010 a $384.659.9 millones en 2011, estas utilidades son el resultado de
la operacion normal del Banco, obteniéndose un margen financiero que demuestra viabilidad
mientras que se mantienen las politicas de control del gasto que se vieron afectadas por la
constitucion de provisiones para cartera de créditos, para cubrir al Banco de las posibles pérdidas de

créditos otorgados en sectores de riesgo alto.
Estructura

Del total de activos del Banco ($16.336.151,3 millones) el 90% estan concentrados en Inversiones
($8.373.464,5 millones) y Cartera de Créditos ($6.333.568,1 millones).

Para el cierre de la vigencia 2011, el crecimiento del portafolio de inversiones frente al 2010 fue del
24.6%; la rentabilidad efectiva el Portafolio de Inversiones paso del 7.36%, para 2010, al 7.20% para
el 2011. Adicionalmente se generaron ingresos por $118.4 millones por intermediacion de titulos de

deuda publica y divisas.
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Este afio el Banco participd como Creador y no como Aspirante en el programa de Creadores de
Mercado, designacion establecida en la resolucion 4003 del 29 de diciembre de 2010 del Ministerio

de Hacienda y Crédito Publico.

A partir de esta actividad el Banco alcanzé una participacion del 15% en el total de la deuda publica
transada en los sistemas SEN del Banco de la Republica y MEC de la bolsa de Valores de

Colombia, con un crecimiento del 26% frente a su participacion en la vigencia anterior.

Adicionalmente, el 18 de mayo de 2011, se realizé la venta de 32.888 acciones que el Banco poseia

en Visa INC, generando una utilidad de $2.238.6 millones.

Los pasivos ($14.923.520,7 millones) se incrementaron con respecto a la vigencia anterior en el
11%. Al interior de éstos las cuentas mas representativas son depdsitos y exigibilidades (CDT,
Depdsitos de Ahorro y Depdsitos judiciales y fiscalias) con una participacion del 49.5% y Créditos

Bancarios para actividades de redescuento con el 26.2%.

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 las reservas legales y la incorporacion de utilidades de vigencias anteriores.

Constituir reserva fiscal por $179.612.5 millones, correspondiente a utilidades del afio 2011 no

realizadas para efectos fiscales de acuerdo con el art. 1 Decreto Rg. 2336 de 1995.

El pago de dividendos en efectivo a los accionistas de acuerdo con su participacién accionaria,
acogiendo la propuesta presentada por el Banco Agrario, de los cuales directamente le
corresponden a la Naciéon (Ministerio de Hacienda y Crédito Publico) $166.581,38 millones, e
indirectamente (Corabastos, BMC) $0.01 millones a cada uno; asi mismo, para el accionista

particular (Mercar) se pagan recursos por valor de $0,01 millones.
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Generadora Comercializadora de Energia del Caribe S.A. E.S.P. GECELCA

Generadora y Comercializadora de Energia del Caribe S.A. E.S.P. GECELCA es una empresa de

servicios publicos mixta, constituida como sociedad anénima comercial. Fue constituida mediante

escritura publica No. 743 de abril de 2006.

El objeto de la sociedad es la prestacion de los servicios publicos de generacion y comercializacion
de energia y combustible, asi como la prestacion de servicios conexos, complementarios y
relacionados con las mismas actividades de los servicios publicos, para lo cual puede realizar las

siguientes actividades:

(i) Exportacion, explotacion, beneficio, transformacion, comercializacion, transporte, asi como
subastar adquirir licencias o titulos de cualquier clase de minerales energéticos renovables o

no renovables;
(ii)Celebrar contratos de concesion mineral, participar en mercados energéticos;

(iii) Prestar servicios de consultoria, Interventoria e intermediacion

(iv) Venta de toda clase de bienes o servicios;

(V) Toma de lectura a través de telemedicion, recaudo, facturacion y reparto de facturas,
entre otros.

La composicion accionaria es la siguiente:

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico 99,99960%
Empresa de Enérgia de Boyaca 0,00008%
Cooperativa de Empleados del Sector 0

Eléctrico Colombiano-CEDEC 0,00008%
Empleados de Gecelca 0,00024%

100%
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1. Utilidad

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011, remitidos por la empresa, el

patrimonio crecio en 33% al pasar de $814.556 millones en 2010 a $1.085.764 millones en 2011.

Cuadro 1. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

CONCEPTO Variacion
Porcentual
1. Capital $ 644.124 |$  644.124
2. Pérdida Acumulada $ -16.239 -100%
3. Utilidad del Ejercicio $ 48.813 [$  234.683 381%
4. Reserva legal $ 4291 | $ 36.864 759%
5. Superavit por valorizaciones $ 133568 [$  170.093 27%

Total $ 814.556 $ 1.085.764 33%

Este crecimiento en el patrimonio obedecié principalmente al resultado del ejercicio, incremento en la

cuenta de valorizaciones y al incremento en la reserva legal.
B. Célculo de la utilidad

Cuadro 2. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

CONCEPTO Millones de Pesos

Utilidad Neta $ 234.683
(-) Reserva legal $ -23.468
(-) Reserva fiscal $ -72.424
(-) Reservas Ocasionales $ -48.577

Utilidad Neta a Distribuir $ 90.213
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De acuerdo con lo sefialado en el articulo 97 del Estatuto Organico del Presupuesto, las utilidades
susceptibles de distribucion, después de efectuada la reserva legal, fiscal' y las ocasionales, las

cuales asciende a $144.469 millones.

La propuesta de la Empresa es destinar las utilidades a: i) Constitucion de la reserva legal por
$23.468 millones, ii) constituir una reserva fiscal por $72.424 millones, iii) constituir una reserva
ocasional para continuar con el desarrollo del proyecto de Gecelca por $48.577 millones y repartir

como dividendos la suma de $90.213 millones.

2. Aspectos financieros relevantes del ejercicio 2011

Los ingresos operacionales crecieron 28% al pasar de $1.025.006 millones en 2010 a $1.311.501
millones en 2011, los cuales se originaron por mayores ventas de energia a empresas del sector,
venta de energia a usuarios no regulados, venta de energia en bolsa, y la disminucién en gastos no

operacionales.

El resultado neto de la empresa en el 2011 present6 un crecimiento de 381% frente al 2010,

ubicandose en $234.682 millones, determinado principalmente por las mayores ventas en el periodo.

El activo total crecio en 39% al pasar de $1.127.027 millones en 2010 a $1.562.641 millones en 2011
por efecto del incremento en las cuentas de: inversiones, deudores clientes, deudores Gecelca 3,

inventarios y otros activos.

El pasivo crecié en 53% al pasar de $312.471 millones en 2010 a $476.877 millones en 2011, por
efectos de: i) incremento en la cuenta de proveedores (compra de combustible), ii) provision de
impuestos sobre la renta, iii) el incremento en las pensiones de jubilacién de acuerdo con el calculo
actuarial realizado por el actuario Gabriel Barrios, teniendo en cuenta las tablas de mortalidad 05-08

RS 1555 de 2010y iv) el impuesto de patrimonio

! Articulo 130 del libro primero del Estatuto Tributario
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3 Recomendaciones

Se recomienda al Conpes impartir instrucciones a los representantes de la Nacion y representantes
de las entidades con participacion indirecta en la Asamblea de Accionistas, proponer y votar la
distribucion de las utilidades Iluego de la constitucién de la reserva legal, fiscal y ocasional para
continuar con los proyectos de expansion de la empresa y repartir como dividendos la suma de
$90.213 millones.
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Fiduciaria la Previsora S.A., FIDUPREVISORA

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.

Su objeto social es la celebracion de contratos de fiducia mercantil y de mandatos fiduciarios no
traslativos de dominio, conforme a las disposiciones legales, para lo cual adquiere, enajena, grava,
administra bienes muebles e inmuebles e invierte como deudora o acreedora en toda clase de
operaciones de créditos.

A 31 de diciembre de 2010 los accionistas de la Fiduciaria son:

Cuadro 1. Composicion accionaria

La Previsora S.A. Compafiia de Seguros 100,0% |  23.361.202 23.292,8
Ana Paulina Salazar Zapata 0,0% 17 0,0
Carlos Alfredo Estévez Galindo 0,0% 17 0,0
Manuel Guillermo Caro Alvarez 0,0% 17 0,0
Juan Carlos Isaza Correa 0,0% 3 0,0

Fuente: Fiduprevisora S.A.

1. UTILIDAD
A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2010 remitidos por la empresa, el
patrimonio crecié 26,5% con relacion al afio anterior, por la capitalizacion de $4.057 millones de las
utilidades y de $24.906 la reserva legal al corte del 31 de diciembre de 2009. Adicionalmente, las

utiidades se incrementaron en $4.733 millones, fundamentalmente por los ingresos no
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operacionales, en la recuperacion de algunas provisiones previstas para procesos judiciales, entre

otros.

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

2009 2010 Var. %

1 Capital 19 304,5 23 361,3 21,0%
2. Utilidad Acumulada

3. Utilidad del Ejercicio 28.962,5 33.695,5 16,3%
4, Reservas 65.122,6 90.028,3 38,2%
5. Valorizaciones 7.999,2 7.999,3 0,0%
6. Revalorizacion del Patrimonio 5.689,0 5.689, o

Fuente: Fiduprevisora S.A.

B. Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa, por $33.695,5 millones, debe ser ajustada asi:

Cuadro 3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada

Utilidad Neta 33.695,5
(-) Reserva legal 3.369,5
(-) Reserva Fiscal -Decreto 2336 de 1995 3.192,1
(-) Reserva estatutaria 6.739,1
Utilidades Susceptibles de Distribucion 20.394,7
(+) Liberacion de Reservas 3.992,6
(+) Liberacién de reserva fiscal 3.067,0
(+) Liberacién de reserva ocasional 925,6
Total utlicacks adisposicion ce laAsamblea 243873
(-) Reservas ocasionales 1.094,4
(-) Reservas ocasional para la Valoracién del Riesgo de Mercado -VAR 1.094,4

Fuente: Fiduprevisora S.A.

De acuerdo con lo anterior, la propuesta de la Entidad es distribuir una utilidad total de $24.387,3,
después de considerar, por un lado, el descuento ($13.301 millones) y, de otro, la liberacién ($3.993
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millones) de reservas, de la siguiente manera: $1.094,4, en reservas ocasionales para cubrir el valor
en riesgo del portafolio de la empresa con la metodologia Value at Risk -VAR-; y $§ 23.293 millones,

en dividendos en efectivo por accion de 997,0727227 con valor nominal de $1.000.

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2010

En el ejercicio de la Empresa se resalta el aumento en 16% en la utilidad neta, al pasar de $28.962
millones en 2009 a $33.695 millones en 2010, lo cual obedece en buena parte, por el incremento en
los ingresos no operaciones que pasaron de $2.660 millones en 2009 a $10.504. Los ingresos
operacionales se disminuyeron en 2% porque disminuyeron la valoracion de inversiones, las
utilidades en venta de inversiones, los consorcios y otros. Por su parte, los gastos operativos se

incrementaron en 11%, particularmente en arriendos, seguros, honorarios, entre otros.

En cuanto al balance, los activos crecieron en 19 frente al afio 2009% y se situaron en $197.622
millones, lo cual se explica por las inversiones ($131.904 millones) cuya participacion fue del 67% y
su crecimiento fue de 16% con respecto al afio anterior. Los pasivos fueron de $36.849 millones de
pesos y disminuyeron en 6% con respecto a 2009. Este comportamiento fue jalonado, en buena
parte, por los pasivos estimados y provisiones que pasaron de $29.633 millones en 2009 a $24.475
millones en 2010, dado principalmente por la recuperacion de provisiones para cubrir futuras

contingencias juridicas.

En resumen, los resultados alcanzados en 2010 se pueden observar a través de los indicadores,
entre los cuales sobresalen: la rentabilidad del patrimonio de la empresa que fue del 21%, el margen
operacional de 52%, superior en 3 puntos porcentuales con respecto a 2009, y el de capital de

trabajo que se situd en $151.394 millones.
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Cuadro 4. Indicadores

o | g s | v
1
2
3
4
5
6
7

Rentabilidad sobre la inversion 22,8% 21,0% -1,8%
Rentabilidad sobre Patrimonio 22,8% 21,0% -1,8%
Margen Operacional 48,6% 51,9% 3,3%
Nivel de Endeudamiento 23,5% 18,6% -4,9%
Concentracion del Endeudamiento de corto plazo 9,4% 11,9% 2,5%
Razon Corriente 344 355 12
Capital de Trabajo Neto=Activo Corriente - Pasivo Corriente ($Millones) 122.325,0 1513944 | 29.069,4

Fuente: Calculos DNP - DIFP con base en los estados financieros de la Fiduprevisora

3. RECOMEDACIONES

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, después de constituir las reservas
legal, estatutaria, fiscal (Decreto 2336 de 1995), asi: (i) $1.094 millones para reserva ocasional para
riesgo de mercado VAR; y (i) $ 23.293 millones en dividendos en efectivo por accion de

997,0727227 con valor nominal de $1.000.
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Positiva Compaiiia de Seguros S.A.

Positiva Compafiia de Seguros S.A., es una entidad aseguradora descentralizada indirecta del nivel
nacional, organizada como Sociedad Anénima y constituida mediante escritura publica 375 del afio
1956 en la Notaria Tercera de Bogota. Su objeto social es la celebracion y ejecucién 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 cambié su nombre de “La
Previsora Vida S.A., Compariia de Seguros” por el de Positiva Compafia de Seguros S.A..
Adicionalmente, es importante mencionar que la Superintendencia Financiera de Colombia,
mediante la Resolucion 1293 del 11 de agosto de 2008, aprobd la cesion de activos, pasivos y
contratos del Instituto Colombiano de Seguros Sociales ISS a La Previsora Vida S.A.- hoy Positiva
Compainiia de Seguros S.A2. Finalmente, el 1° de septiembre de 2010, se firma el acta del comité
operativo con la cual se cerr6 el contrato de cesién. 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 conmutacién pensional, pensiones Ley 100 y salud3.

2 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 resolucion 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 estd determinado por la Ley 1151 de 2007 y el
Decreto 600 de febrero de 2008.

% Con las resoluciones nimero 1990 del 4 de noviembre de 201 1, nimero 2031 del 11 de noviembre de 2011 y nimero 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 2011, la Compafiia cuenta con una planta de personal compuesta por 356
empleados y 29 sucursales, distribuidas a niveles nacionales y agrupados en seis regionales,
Bogota, Centro, Norte, Occidente, Oriente y Suroccidente.

La composicion accionaria de Positiva Compafiia de Seguros S.A. a diciembre 31 de 2011 fue la
siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

e e i

Participacion directa de la Nacién

La Nacion - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico 90,88% 139.099.408.790
Participacion indirecta de la Nacion

La Previsora S.A. Compafiia de Seguros 9,09% 13.914.549.881
Otros accionistas 0,03% 43.914.584

Fuente: Positiva Compaiiia de Seguros S.A

1. UTILIDAD

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011 remitidos por la empresa, el

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

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Var. %

1. Capital 382.645 382.645

2. Utilidad del Ejercicio 30.628 20.561  -33%

3. Reservas 139.439 163.606 17%

4. Valorizaciones 7.524 10.783 43%

5. Revalorizacion del Patrimonio -13.927 - -

6. Prima Colocacion de Acciones 478.060 478.060
-m

Fuente: Positiva Compaiiia de Seguros S.A
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El incremento en el patrimonio es el resultado de la variacion en las reservas, fiscal, segin el
Decreto 2336 de 1995 que paso de $109.314 millones en 2010 a $127.355 millones en 2011, y
estatutaria, que paso de $8.415 millones en 2010 a $11.477 millones en 2011.

B. Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa de $20.561 millones, debe ser ajustada asi:

Cuadro 3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada

Utilidad Neta 20.561
(-) Reserva legal 2.056
(-) Reserva estatutaria 2.056
Utilidades Susceptibles de Distribucion 16.449
(+) Liberacion de Reservas

(+) Liberacién reservas - Valorizacion de inversiones negociables Decreto 2336/95 127.355
(-) Reserva fiscal

(-) Reserva - Valorizacion de inversiones negociable Decreto 2336/95 110.188
(-) Reserva Ocasional- Riesgos VAR (Circular 051 de 2007) 13.055

(-) Capitalizacion fortalecimiento patrimonial

Utilidad Neta a Distribuir | 20.561 |

Fuente: Positiva Compafiia de Seguros S.A

Al respecto, luego de efectuar la reserva legal y estatutaria por $4.112 millones, liberar $127.355
millones de la reserva fiscal de 2010, constituir reservas para la valorizacion de inversiones
negociables por $110.000 millones* para cumplir con el Decreto 2336 de 1995 y para el riesgo de
mercado VAR por $13.055 millones, la Empresa propone una distribuir los $20.561 millones de
utilidades en dividendos en efectivo. Estos dividendos se pagaran a mas tardar el 31 de julio de
2012, a razén de $0,134333639 por accion, sobre 153.057.873.255 acciones suscritas Y
pagadas.

4 Esta reserva, de acuerdo con el Plan Unico de Cuenta —PUC Financiero de la Superintendencia Financiero las reservas por disposicion 2336 son
ocasionales, subcuenta primer auxiliar.
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En cuanto a la reserva fiscal, el calculo se realizé tomando los titulos vigentes, al cierre del afio,
que conforman el portafolio de inversiones, y mediante la comparacioén titulo a titulo, entre el valor
causado contablemente como valoracién de inversiones frente al valor causado en forma lineal
se obtiene el valor requerido a reservar, es decir, sobre los titulos en los cuales la valoracion
contable supere la lineal o fiscal, se debe constituir la reserva ordenada por el Decreto 2336 de
1995.

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011

El Balance General con corte a 31 de diciembre de 2011 muestra un activo total de $4.860.098
millones, un pasivo total de $3.804.443 millones y un patrimonio de $1.055.655 millones. Lo anterior,
refleja que la compafiia cuenta con un capital de trabajo neto o fondo de maniobra de $2.764.728
millones®, dado que el activo corriente fue de $3,042.755 millones y el pasivo corriente de $278.027
millones. En cuanto a los activos, se logré un crecimiento de 1,2% ($58.985 millones) con respecto
al afio inmediatamente anterior, principalmente por el incremento en el efectivo. Los pasivos
aumentaron en $27.700 millones al pasar $3.776.743 millones en 2010 a $3.804.443 millones en
2011, basicamente por el efecto del incremento en las reservas técnicas de seguros y capitalizacion.

En el patrimonio como se menciono anteriormente también se tuvo un incremento de 3%.

En cuanto al Estado de Pérdidas y Ganancias, la utilidad del ejercicio 2011 disminuy6 en 33%,
equivalente a $10.067 millones con respecto al afio anterior, entre otros aspectos, por lo siguiente: el
resultado operacional bruto pas6 de $111.290 millones en el 2010 a $31.973 millones al cierre de
2011, basicamente porque el valor de los recursos liberados por siniestros avisados en riesgos
profesionales disminuyo, al pasar de $4.129.469 millones a $3.998.044 millones8, y en otros ingresos
operacionales por la caida en inversiones negociables en titulos de deuda. Se resalta que los

egresos operacionales fueron en 2011 menores en 0,2% con respecto al afio anterior.

5Total de activo corriente ($3,04billones) — Pasivo Corriente (30,28 billones)= capital neto o fondo de maniobra ($2,76
billones. Ver cuadro 4, indicadores.

6 Ver al respecto notas 21 y14 sobre liberacidon de reservas y reservas técnica de seguros, paginas: 48 y 42,
respectivamente. El rubro que méas afecta esta cuenta es el de siniestros avisados, cuya disminucion fue de $208.753
millones, por “las liberaciones que se realizaron en 2011”.
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Los anteriores resultados de la empresa en 2011 se reflejan en indicadores como: el de rentabilidad
del activo, en el cual, si bien, el nivel alcanzado fue inferior en 0,42% en relacién con 2010, por la
disminucion de la utilidad neta dado el efecto de la reduccién del saldo de riegos profesionales por
siniestros avisados, la Entidad super6 la meta que se habia fijado en 1,76% y 0,35%
respectivamente’. El indicador de endeudamiento, también fue menor en 2011 con respecto a 2010
en 0,05% por disminucion en las cuentas por pagar al pasar de $42.750 millones en 2010 a $19.050
por la liberacion de la provision del impuesto de renta y complementarios. En cambio los indicadores,
por un lado, el de capital de trabajo se incremento en el periodo analizado en $105.601, mostrando
que la Empresa tiene un fondo de maniobra que le permite operar e incursionar en sus diferentes
negocios; y, por otro lado, la razén corriente se increment6 en 3,7 reflejando un adecuado nivel de

solvencia para manejar el portafolio de inversiones financieras.

Cuadro 4. Indicadores

1 | Rentabilidad del activo (Utilidad neta/activo total) 0,6% 0,4% -0,2%

2 | Nivel de Endeudamiento (Pasivo externo/Activo total) 1,3% 0,8% -0,5%

3 | Razon Corriente (Activo corriente /Pasivo corriente) 7,3 10,9 3,7

4 Capital de Trabajo Neto o Fondo de Maniobra $ 2650127 § 2764728 $ 105.601

(Activo Corriente - Pasivo Corriente)($millones)
Fuente: Calculos DIFP —DNP con base en Estados Financieros de Positiva 2011

3. RECOMENDACIONES

Se recomienda al Conpes, impartir instrucciones a los representantes de la Nacion en la Asamblea
General de Accionistas de la Positiva Compafiia de Seguros S.A., proponer y votar, la distribucién de
$33.616 millones de utilidades, luego de constituir las reservas legal, estatutarias y fiscal y de liberar
reservas, de la siguiente manera: (i) $13.055 millones por concepto de riesgo VAR; y (ii) pagar
dividendos en efectivo a los accionistas por $20.561 millones, a mas tardar el 31 de julio de 2012, a
razon de $0,1343336390 por accion, segun participacion, sobre 153.057.873.255 acciones suscritas
y pagadas.

7 Informe de gestion Positiva, pagina 14.

27



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, no asimilada al régimen de las empresas industriales y comerciales del
Estado, organizada como establecimiento de crédito bancario, vinculada al Ministerio de Comercio,
Industria y Turismo, establecida y organizada a partir de enero de 1992, de conformidad con la Ley
72y el Decreto 2505 de 1991. Su naturaleza juridica fue confirmada por la Ley 795 de 2003, a la vez
que se le eximi6 del régimen de inversiones forzosas y se le autorizo redescontar operaciones de
Leasing. Su término es de 99 afios contados a partir del 30 de diciembre de 1992 y de acuerdo con
la Resolucion 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.

Su objeto social consiste principalmente, pero no en forma exclusiva, en promover las actividades
relacionadas con la exportacion y la industria nacional, actuando 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 o
extranjera y demas actividades autorizadas por el Estatuto Orgénico del Sistema Financiero y

normas reglamentarias vigentes.
La composicion accionaria a diciembre de 2011 es la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

“

MHCP 7,851% 67.177.642
MCIT 91,867% 786.080.862
Acciones Tipo A 99,718% 853.258.504
Particulares 0,175% 1.498.445
Acciones Tipo B 0,175% 1.498.445
Particulares 0,107% 912.674
Acciones Tipo C 0,107% 912.674
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1. UTILIDAD
A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011, remitidos por el banco, el
patrimonio disminuyo en 2.49% con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

CONCEPTO

1. Capital 855.669,6 855.669,6

2 Utilidad del Ejercicio 98.821,4 15.289,0 -84,53%
3 Reservas 177.405,9 221.909,5 25,09%
4, Superavit por Donaciones 2,7 2,7

5 Valorizaciones 43.506,2 42.793,8 -1,64%

6.  Revalorizacion del Patrimonio 206.887,9 206.887,9

7. Pérdidas acumuladas no realizadas

por inversiones diponibles para la venta 440 s4240 12210.58%

$1.382.338,0 $ 1.347.976,7

Esta disminucion en 2.49%, obedece al menor valor en la utilidad del ejercicio y a la disminucion en

las valorizaciones.

B. Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa por $15.289,0 millones, debe ser ajustada asi:

Cuadro 3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada
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Utilidad Neta 15.289,0
(+) Liberacién Reservas 9.568.8
(-) Reserva Legal 1.528,9
() Reserva Estatutaria (Co-inversion en el 9.331,6

Fondo de capital privado)

(-) Pago e Dividendos Acciones ABy C

La liberacion de las reservas, corresponde al desmonte parcial de la reserva constituida en 2010 por

el Decreto 2336/95 y la reserva para el proyecto de modernizacion tecnolégica.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del Estatuto Orgénico de Presupuesto, la utilidad
susceptible de distribucion, luego de la liberacién de las reservas y el descuento de las reservas

legales y estatutarias, asciende a $13.997.4 millones.

La asamblea de accionistas previa instruccion del CONPES, se dispondra aprobar la constitucion de
reservas estatutarias por $9.331,6 millones para apoyar la Co-inversion el capital privado y la
propuesta de BANCOLDEX es el pago de dividendos por valor de $13.997.4 millones en donde a la
nacion le corresponden $13.921,3 millones y a los particulares 76,1 millones.

Cuadro 4. Propuesta Distribucion entre Accionistas

Cifras en millones de pesos

Utilidad Neta a Distribuir 13.997.4
Nacion Directa 13.921.3

Nacion Indirecta

Utilidad de la Nacion 13.921.3

30



Particulares 76,1

De acuerdo con los estatutos sociales el capital suscrito y pagado del Banco se compone de tres
clases de acciones:

e Acciones ordinarias de la serie A, que representan los aportes de la Nacion.

e Acciones ordinarias de la serie B, que representan los aportes de particulares y que no
gozan de privilegios.

e Acciones privilegiadas de la serie C, que representan los aportes de los particulares y que
gozan de privilegios, correspondiente a un dividendo minimo privilegiado anual equivalente

al 3.5% sobre el valor patrimonial de la accion.

La liquidacion de dividendos por accionista corresponde entonces a la multiplicacion del dividendo
por accion por el numero de acciones de su propiedad como se explica en la Tabla 5.

Cuadro 5. Participacion por acciones

Cifras en millones de pesos

W Dividendo por Accion | Total Dividendos

Acciones Tipo A 99,72% 853.258.504 0,016 13.921.288,79
Acciones Tipo B 0,18% 1.498.445 $ 0,016 24.454,62
Acciones Tipo C 0,11% 912.674 0,057 51.602,59

De esta forma, a la Nacién le corresponden los dividendos por las acciones que se encuentran en
cabeza del Ministerio de Comercio, Industria y Turismo y Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
por $ 13.921,3 millones.
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Cuadro 6. Dividendos pagados a la Nacion

Cifras en millones de pesos

MHCP 7,85% 67.177.642 1.096,4
MCIT 91,87% 786.080.862 12.824.9

Corresponde a dividendos ordinarios tipo A

Cuadro 7. Dividendos pagados a particulares

Cifras en millones de pesos

Acciones Tipo B 0,18% 1.498.445 24.5
Acciones Tipo C 0,11% 912.674 51.6

Cuadro 8. Resumen pago de dividendos

Cifras en millones de pesos

Nacion 99,72% 853.258.504 13.921.3
Particulares 0,28% 2.411.119 76.1

100% 855.669.623 13.997.4

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICO 2011

La utilidad neta del ejercicio 2011 de BANCOLDEX disminuyo en 84,5% pasando de $98.821,5

millones en 2010, a $13.997.4 millones en 2011, explicado por la mayor provision de cartera, por un

incremento en los impuestos por el anticipo en la causacion del impuesto al patrimonio y la

sobretasa 2012, al mayor valor de la provision del impuesto sobre la renta y complementarios por la

transicion de renta presuntiva a renta ordinaria y el agotamiento de los créditos fiscales en el banco.
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El afio gravable 2011 se caracteriz6 por condiciones favorables de liquidez que ofrecio el mercado
en moneda local y extranjera, lo que permitié respaldar el crecimiento de las lineas en pesos y en
ddlares. Las mayores necesidades de recursos para cubrir las obligaciones de pasivos y cumplir con

los desembolsos de cartera, se vieron reflejados en la captacion de fondos principalmente via CDTs.

El pasivo de la entidad aumento en un 11% como resultado de la utilizacién de cupos con
corresponsales y multilaterales. El patrimonio de BANCOLDEX present6 una disminucién pasando
de $1.382.338,0 millones en 2010 a $1.347.976,7 millones en 2011 principalmente por la
disminucion en la utilidad del ejercicio en $83.532,4 millones, efecto que fue compensado por el
incremento en las reservas dentro de las cuales esta la reserva estatutaria para capitalizacion de las
pymes y el mayor superavit producto de la valorizacion de inversiones disponibles para la venta del

portafolio estratégico.

En cuanto al margen financiero bruto frente al periodo anterior presentd una reduccién como
resultado de los menores ingresos provenientes de la cartera de créditos, resaltando la gestion de la
tesoreria en la consecucion de recursos, el gasto por fondeo con bonos se disminuyo, mientras las

mayores captaciones en CDT generaron un aumento de gasto.

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 distribucion de las utilidades por valor de

$13.997.4 millones entre sus accionistas.
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Compaiiia de Seguros la Previsora S.A.

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 se circunscribe principalmente en 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 Nacién, 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 contratos.

La composicidn accionaria a 31 de diciembre de 2011 es la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

Participacion directa de la nacion 99,71%
La Nacion - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico 99,53%
Ministerio de Proteccion Social 0,18%
Participacion indirecta de la nacién 0,00%
Beneficencia de Cundinamarca 0,00%
Departamento Administrativo de Seguridad -DAS 0,00%
Servicio Nacional de Aprendizaje - SENA 0,00%
Inurbe 0,00%
Otros accionistas 0,29%

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 2011 remitidos por La Previsora S.A.

Compafiia de Seguros, el patrimonio crecié 13,9% con relacion al afio anterior asi:

Cuadro 2. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

Var. %

1. Capital 96.379 99.931 4%

2. Utilidad del Ejercicio 26.862 19.761 -26%

3. Reservas 83.276 79.805 -4%

4, Valorizaciones 114.046 157.920 38%

5. Prima Colocacién de Acciones 5.066 13.514 167%
(Total | 325629 | 370931 | 14% |

Fuente: La Previsora Compaiiia de Seguros

Este crecimiento en el patrimonio, de $45.303 millones frente al afio anterior, contribuyd a mantener

a la Compafiia como la tercera en el mercado de seguros generales con mayor patrimonio.
La variacion en el patrimonio se explica, principalmente, por el efecto neto de valorizaciones y
desvalorizaciones de $43.875 millones, destacandose las valorizaciones de las inversiones

disponibles para la venta titulos participativos en Fiduciaria la Previsora y Positiva Compafiia de

Seguros. Adicionalmente es consecuencia de la disminucion de las reservas por $3.471 millones.

B. Calculo del Excedente Financiero

La utilidad del ejercicio de la empresa en 2011 por $19.761 millones, debe ser ajustada asi:

35



Cuadro 3. Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada

Utilidad Neta 19.761
(-) Reserva fiscal valoracion inversiones negociables Decreto 2336/95 6.255
(-) Reserva legal 1.976
(-) Reserva estatutaria-Clausula 50 de la Convencién Colectiva del trabajo 191
(-) Reserva estatutaria -Fondo de Garantias 1.976
Utiidades Susceptiles de Distrbucien 9363
(+) Liberacion de Reservas 21.669
(+) Liberacién de reserva fiscal valoracion inversiones negociables Decreto 2336/95 * 3.629
(+) Liberacion de reservas ocasionales 18.040
| Toluicadesadisposciondoladsombloa | 51031
(-) Reservas ocasionales 18.583
(-) Reserva ocasional para riesgo de mercado -VAR (Decreto 2964 del 6 de Agosto de 7 456
2010) '

(-) Reservas ocasionales para riesgo operativo SARO (Requerimiento de Capital segun

Solvencia 2- Documento emitido por comité de Basilea) 4.268
(-) Reservas ocasionales para pago conciliacion CNTV -Comisién Nacional de Television 2.500
(-) Reservas ocasionales para riesgo de crédito reaseguro 4.359

Utilidad Neta a Distribuir 12.448

Fuente: La Previsora S.A. Compaiiia 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 5 de marzo del presente afio. En esta propuesta se
considera, después de la liberacion de $21.669 millones de reservas, distribuir $12.448 millones en
dividendos en efectivo entre los accionistas, a razon de $12,45673584680 por accion, y constituir

reservas ocasionales por $18.583 millones para los siguientes propdsitos:

(i) $7.456 millones con el fin de adelantar las mediciones del Riesgo de Mercado con la
metodologia Value At Risk-VaR. Esta metodologia fue aceptada por la Superintendencia
Financiera de Colombia y cumple con lo determinado en el Decreto 2964, del 6 de
agosto de 2010, del Ministerio de Hacienda, de incluir el riesgo de mercado como uno
de los componentes para la determinacion del patrimonio adecuado de las entidades
aseguradoras, al considerar la volatilidad y su incidencia en la composicion del
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portafolio.

(ii) $4.268 millones para la consolidacion del Sistema de Administracion de Riesgo
Operativo —SARO. El riesgo operativo son fallas que se pueden presentar por recurso
humano, procesos técnicos, tecnologia, infraestructura o por la ocurrencia de
acontecimientos externos. Este Sistema incluye la actualizacién de mapas de riesgos de
la Compafiia de identificacién, calificacién, definicién e implementacién de controles y
monitoreo.

(iii) $2.500 millones para terminar el litigio con la Comision Nacional de Television- CNTV. A
la fecha, la conciliacién entre la Compafiia y la Comision se encuentra pendiente en el
Consejo de Estado.

(iv) $4.359 millones para riesgo de crédito de reaseguros, la cual complementa la provision
de la cuenta corriente del reasegurador al proteger los estados financieros de la
Compaiiia frente a desviaciones producidas cuando no existe confianza en el pago por
parte del reasegurador, bien sea por calificacion o por el no reconocimiento de
siniestros, y que deban ser asumidos por la Sociedad, por lo tanto genera una
contingencia contractual que se espera cubrir con esta reserva patrimonial.

2. Aspectos financieros relevantes del ejercicio 2011

En el Balance General, fuera del incremento en el patrimonio presentado anteriormente (cuadro 2),
se tuvieron las siguientes variaciones entre 2010 y 2011, asi: el activo se aument6 en 17%, al pasar
de $1.007.466 millones en 2010 a $1.174.056 millones y el pasivo en 18%, al pasar de $681.837

millones a $803.125 millones.

El crecimiento en el activo se explica fundamentalmente por las siguientes cuentas:

(i) Siniestros pendientes parte reaseguradores, con un incremento, frente al afio anterior,
de $49.620 millones (53%) debido, principalmente, a la constitucion de reservas a cargo
reaseguradores del exterior, donde se destacan los ramos de Incendio (aumenta en
$31.671 millones) y de responsabilidad civil (aumenta en $9.944 millones).

(i) Las valorizaciones netas, con un incremento de $43.875 millones (38%), jalonado por el
crecimiento de las inversiones disponibles para la venta en titulos participativos (con un
incremento de $37.996 millones).

(iii) Las cuentas por cobrar de la actividad aseguradora, con un incremento de $23.279
millones (23%), donde influyen las primas por recaudar que aumentaron frente al afio
anterior en $23.647 millones, basicamente por la expedicion de negocios importantes
como: ISAGEN S.A. E.S.P. por $15.603.2 millones, Chevyplan S.A. por $7.451 millones,
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Consejo Superior de la Judicatura por $3.460 millones, Superintendencia Financiera de
Colombia por $921 millones, DAS por $502 millones, Empresa de Telecomunicaciones
de Bogota por $654 millones, Gestion Energética S.A. E.S.P. por $1.673 millones entre
otras.

(iv) El portafolio de inversiones, con un incremento de $19.264 millones (4%), donde se
destacan significativamente los Titulos de Tesoreria ~TES-, al incrementarse en 36%
($79.901 millones) y cuya participacion en esta cuenta es del 55%.

En cuanto a los pasivos los rubros que presentan una mayor incidencia fueron:

> Las reservas técnicas se incrementaron en $79.682 millones, respecto al afio anterior,
principalmente por:

(i) El incremento en la reserva para siniestros pendientes parte reaseguradores del
exterior por $49.620, se originé especificamente en el ramo de Incendio por $31.671
millones, por el siniestro de la Industria Licorera de Caldas que a diciembre de 2011
asciende a $23.886 como reserva a cargo de los reaseguradores, otro ramo que
gener6 incremento es el de responsabilidad civil por valor de $9.944 millones, dentro
de los cuales se destacan el Municipio de Santiago de Cali por $1.343 millones y el
Instituto de Desarrollo Urbano IDU por $1.009,5 millones.

(i) Las reserva para siniestros avisados presentaron un incremento de $16.369
millones frente al afio anterior, siendo los ramos de responsabilidad civil y de Vida
Grupo y deudores los de mayor impacto por valor de $5.860 millones y $5.206
millones respectivamente, en el ramo de responsabilidad civil el incremento se
genero por severidad de siniestros que amparaban este riesgo y para los ramos de
Vida Grupo y deudores los siniestros de nuestros asegurados Policia Nacional por
$1.955 millones y Ministerio de Defensa por $1.996 millones.

(i) Aumento de la reserva de desviacion de siniestralidad en $11.038 millones,
ocasionado por la emisién de polizas de terremoto, cuyas primas retenidas
ascendieron al cierre del 2011 a $27.596 millones.

(iv) La disminucion en la reserva técnica de riesgos en curso por $6.489 millones, se
origina pese a que las primas retenidas se incrementaron en $26.925 millones. Las
de mayor volumen fueron las del ramo de Vida Grupo y Deudores, dentro de las
cuales se encuentra la produccion del asegurado Policia Nacional con emision
mensual, la cual no presenta reserva técnica a diciembre de 2011.

» Las cuentas por pagar actividad aseguradora, presentan variaciones importantes por
valor de $19.967,5 millones, donde se destacan rubros como: Depdsito para expedicion
de polizas, el cual se incremento frente al afio anterior en $4.368 millones por concepto
primas pendientes de emitir del asegurado Policia Nacional Direccion Administrativa por
valor de $4.252 millones y el rubro de reaseguradores exterior cuenta corriente, el cual
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se incrementd en un 53% frente al afio anterior, debido a la expedicion de negocios
importantes, donde se destaca el asegurado Isagen S.A. E.S.P. por $12.712 millones.

» En las cuentas por pagar, el rubro de Impuestos - Impuesto al Patrimonio, present6 un
incremento frente al afio anterior del 100%, por valor de $8.412 millones, impuesto que
de acuerdo a la nueva normatividad debera ser pagado en los proximos tres afios, es
decir, hasta el afio 2014. El rubro Impuesto a las ventas por pagar presenta una
variacion de $3.198 millones, al pasar de $7.595 millones a diciembre de 2010 a
$10.792 millones al cierre de 2011, equivalente a un incremento del 42%, debido al
aumento de $20.417 millones, en la expedicion con IVA del Ultimo bimestre del 2011
comparado con el 2010.

De otro lado, el resultado del ejercicio presenta una disminucion de $7.101 millones, al pasar de una
utilidad de $26.862 millones en el 2010 a $19.761 millones en el 2011. Esta disminucion se explica
basicamente por el comportamiento del resultado técnico después de gastos de operacion, el

resultado financiero y el neto negativo de los ingresos y egresos no operacionales.

Se resalta que el patrimonio técnico de la Compafiia al cierre del ejercicio 2011, alcanz6 la suma de
$159.942 millones, que frente a un patrimonio adecuado de $84.746 millones, genera un exceso de
$75.196 millones, que le permite a La Previsora una amplia capacidad para operar y expandir sus

negocios.

El resultado operacional de 2011 se sitia en $48.282 millones, mostrando un crecimiento de 51%
con respecto al 2010. Dicho aumento, se obtuvo principalmente por el resultado financiero neto, el
cual crecié 43% con relacion al afio anterior, gracias al incremento en las inversiones de titulos

negociables participativos y en titulos de deuda.

La estrategia de diversificacion en el portafolio de inversion, tanto en plazos como en instrumentos,
le permitié a la Compariia asegurar los niveles de liquidez requeridos para el cumplimiento de las
obligaciones y a la vez moderd su exposicion al riesgo, asegurando niveles adecuados de

rentabilidad. De igual forma se presento un incremento importante en dividendos y participaciones.
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Por otra parte, las utilidades después de impuestos se situaron en $19.761 millones, resultado que

se vio afectado por el ajuste realizado por la subordinada Fiduciaria La Previsora, frente a la

recomposicion patrimonial en el registro de las utilidades correspondientes al afio 2009.

Los anteriores resultados de la empresa en 2011 se reflejan en los indicadores que se presentan en

el cuadro 4, tales como:

1.

Margen operacional que creci6 en 16% con respecto al afio anterior, al pasar de 39,8% en
2010 a 55,8 en 2011, lo cual se explica, en gran parte por el resultado financiero que se
incrementd en un 43% al pasar de $35.204 millones en el 2010 a $50.512 millones en el
2011 ocasionado por la valoracién del portafolio en Titulos de Deuda. Este buen desempefio
obedece principalmente por un comportamiento estable de las tasas de los TES 2013 y
2020 donde hay una importante posicion del portafolio de la Compafiia. Igualmente, las
monedas en las cuales se tienen posiciones en el portafolio, presentaron un buen
comportamiento de correlacién respecto a la dinamica del peso-ddlar.

La rentabilidad del activo que fue de 1,7%, presentando una variacion negativa de 1% con
respecto al afio inmediatamente anterior. Se anota que este comportamiento se ha
presentado en los tres ultimos afios y sigue la tendencia de las utilidades de la Compafiia.
Este indicador esta influenciado por el resultado técnico después de gastos de operacion, el
cual alcanzé la suma de $2.220 millones, junto con un resultado financiero de $50.512
millones y los ingresos y egresos no operacionales por un neto negativo por valor $19.159
millones originados principalmente por la correccion en el registro del proyecto de
distribucion de utilidades del segundo semestre de 2009, por la inversion en Fiduprevisora,
de acuerdo con lo estipulado por el CONPES y la Superintendencia Financiera de Colombia.
La rentabilidad del patrimonio mostré un buen desempefio al cierre de 2011, al alcanzar un
5,3%. Sin embargo, hubo disminuciones en algunos rubros, especialmente en el capital por
suscribir, toda vez que se pagaron dividendos en acciones de las utilidades del afio 2010.
También contribuyen en esta evolucion, los resultados financieros obtenidos durante los
ultimos tres afios, los cuales se situaron al cierre del 2010y 2011, en $35.204,5 millones y

$50.512,1, respectivamente.
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Finalmente, se destaca que la calificadora de riesgos Fitch Ratings de Colombia decidié aumentar la

calificacion de la fortaleza financiera de la compafiia a “AA+” con perspectiva estable.

Cuadro 4. Indicadores Financieros

No. Indicador 2010 2011
1 | Rentabilidad activo (Utilidad neta/Activo total) 2,7% 1,7%
2 | Rentabilidad sobre los activos RSA (Utilidad operativa/Activo total) 3,2% 4,1%
3 | Rentabilidad sobre Patrimonio 8,2% 5,3%
4 | Margen Operacional 39,8% 55,8%
§ | Nivel de Endeudamiento 67,7% 68,4%
6 | Endeudamiento Financiero 4,2% 3,3%
7 | Concentracion del Endeudamiento de corto plazo 12,6% 14,7%
8 | Razon Corriente 6,51 5,48
9 | Capital de Trabajo Neto Operativo ($millones) 33.087 24.037

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

RECOMENDACIONES

Se recomienda al Conpes impartir instrucciones a los representantes de la Nacién en la Asamblea
de Accionistas para proponer y votar la distribucion de $31.031 millones de utilidades, asi: $18.583
millones para las reservas ocasionales descritas anteriormente (VAR, SARO, litigio CNTV vy
reaseguro) y $12.448 millones para dividendos en efectivo a razén de $12,45673584680 por accion
sobre 999.308.965 acciones en circulacion, pagaderos en las fechas establecidas por la Asamblea

de accionistas.
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Cuadro 4. Distribucion de utilidades segun participacién accionaria

Cifras en millones de pesos

Participacion directa de la nacion 99,71% 961.006.400 17.923,90
La Nacion - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico 99,53%  959.281.820 17.891,70
Ministerio de Proteccion Social 0,18% 1.724.580 32,2
Participacion indirecta de la nacion 0,06% 573.449 10,7
Fondo Nacional de Instituciones Financieras — FOGAFIN 0,06% 566.139 10,6
Beneficencia de Cundinamarca 0,00% 2.896 01
Departamento Administrativo de Seguridad —DAS 0,00% 1.898 0
Servicio Nacional de Aprendizaje — SENA 0,00% 1.258 0
Inurbe 0,00% 1.258 0
Otros accionistas 0,23% 2211534 41,2
Total 100% 963.791.383| 17.975,80

Fuente: Calculos DNP - DIFP
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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 cred
una filial denominada Comercializadora Zona Franca Ltda. COMZOFRAN LTDA. Para la constitucion
de esta Empresa, la CIAC aportd 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
A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros consolidados a 31 de diciembre de 2011 remitidos por la

empresa, el patrimonio de la CIAC crecid 32% con relacién al afio anterior, asi:
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Cuadro 2. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

Concepto Var. % 21

1. Capital 2.448,6 2.448,6

2. Utlidad Acumulada 2.417,7 7.130,8 195%
3. Utlidad del Ejercicio 7.008,9 8.011,2 14%
4. Reservas 2.803,1 5.099,0 82%
6.  Superavitpor Donaciones 65,1 123,8 90%
7. Valorizaciones 4772 468,1 -2%
11. Revalorizacién del Patrimonio 54132 3.954,6 -27%

Superavit Participacion Patrimonio 2478 258,0 4%

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

Utilidad Neta 8011,15
(-) Reserva Legal 102,00
(-) Reserva Estatutaria

Utilidades Susceptibles de Distribucién 7909,15

(+/-) Liberacién de Reservas
Reservas Ocasionales 7909,15

Utilidad Neta a Distribuir R

De acuerdo con el proyecto de distribucion de utilidades por $7,909 millones, la Corporacion de la
Industria Aeronautica Colombiana propone la constitucion de una reserva ocasional por $949.1 para

el pago de Pensiones y $6,959.9 millones para el desarrollo de los proyectos: a) Adecuacién y
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Modernizacion del Area de Mantenimiento y Administrativa de la CIAC, b) Implementacién de
Soluciones Informaticas y Sistema de Planificacion, ¢) Programa de Capacitacion para Personal
Técnico y Administrativo, d) Adquisicion de Equipos y Herramientas para los Servicios de
Mantenimiento, e) Adquisicién de Infraestructura y Adecuacién de las Instalaciones del Centro de

Operacion Logistica y Comercial.
2. RECOMENDACION

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nacién en la Asamblea
de Accionistas proponer y votar la constitucion de una reserva ocasional por $7,909.0 millones, para
el pago de pensiones ($949.1 millones) y para el desarrollo de los siguientes proyectos ($6,959.9
millones): a) Adecuacion y Modernizacién del Area de Mantenimiento y Administrativa de la CIAC, b)
Implementacion de Soluciones Informaticas y Sistema de Planificacidn, c) Programa de Capacitacion
para Personal Técnico y Administrativo, d) Adquisicién de Equipos y Herramientas para los Servicios
de Mantenimiento, e) Adquisicion de Infraestructura y Adecuacion de las Instalaciones del Centro de

Operacion Logistica y Comercial.

45



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 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 Organico 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.

A diciembre 31 de 2011, la composicién accionaria del FIDUAGRARIA es:
Cuadro 1. Composicion Accionaria

BANCO AGRARIO DE COLOMBIA 93,69894% 22.800.717
GASINY CIA.SAS 4,27789% 1.040.982
Fondo Nacional de Garantias 1,98238% 482.392
Luis Fernando Ramirez 0,02927% 7122
Luis Fernando Cruz Araujo 0,00635% 1.545
Rafael Hernando Lara Mayorga 0,00518% 1.260

Fuente: Estados Financieros Entidad
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1. UTILIDAD
A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011 remitidos por FIDUAGRARIA, el

patrimonio decrecié 4.18% con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

Var. %
Concepto
3=2/1

Capital 24.334,0 24.334,0
2 Utilidad Acumulada 10.000,3 4.360,0 -56,40%
3 Utilidad del Ejercicio 4.360,0 54359 24,68%
4. Reservas 4.895,7 7.550,5 54,23%
5. Superavit por Valorizaciones  1.910,1 19157 0,29%

I T )

Fuente: Estados Financieros Entidad

El decrecimiento del patrimonio obedece principalmente a las utilidades acumuladas de vigencias
anteriores, que disminuyen el 56.4%, por efecto de la distribucion de las utilidades del ejercicio 2009
aprobada por la Asamblea de Accionistas celebrada el 16 de junio de 2011.

B. Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa, debe ser ajustada asi:
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Cuadro3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Utilidad Neta 54359
(-) Reserva Legal 543,6
(-) Reserva Decreto 2336 de 1995 955,2
Utilidades susceptibles de Distribucién 3.9371
(+) Liberacién de Reservas 1.263,2

Utilidad Neta a Distribuir m

Fuente: Propuesta Distribucién de Utilidades Entidad

De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del Estatuto Organico de Presupuesto, la utilidad
susceptible de distribucion asciende a $5.200.3 millones, luego de liberar la reserva del afio 2010
(decreto 2336 de 1995 - sistema de valoracion), al constituirla nuevamente para el afio 2011, y
constituir las reservas legales del mismo afio. La propuesta de FIDUAGRARIA es distribuir las

utilidades.

Las utilidades que le corresponden a los accionistas del sector oficial son: Banco Agrario $4.872,6

millones y Fondo Nacional de Garantias $103,1 millones.

Cuadro 4. Propuesta Distribucion entre Accionistas

Cifras en millones de pesos

Utilidad Neta a Distribuir 5.200,3
Nacion Indirecta 49757
Particulares 2246

Empresa (Capitalizaciones) m

Fuente: Propuesta Distribucion de Utilidades Entidad
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2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011

Estado de Resultados

La utilidad del ejercicio se incrementd en un 24,7% pasando de $4.360,0 millones en 2010 a
$5.435,9 en 2011.

Este resultado obedece a la disminucion de $1.833,1 millones en los Gastos Operacionales y el
incremento de $743,1 millones en los Ingresos No Operacionales. Con respecto a la variacion en los
Gastos Operacionales, es el resultado del comportamiento de las cuentas de honorarios, provision

cuentas por cobrar, servicios temporales, publicidad y propaganda, entre otros.

Estructura

Los activos aumentaron 9,6%, pasando de $55.495,7 millones a $60.807,0 millones en 2011. Este
incremento se debe a la cuenta Otros Activos donde se registran conceptos tales como gastos

anticipados, cargos diferidos, depositos en garantia y otros activos diversos.

Asi mismo, la cuenta de Consorcios y Uniones temporales se incrementé en $1.949,3 millones,
representados en los consorcios Prosperar y Fidufosyga; vale la pena resaltar que las transacciones
econdmicas realizadas por los consorcios y uniones temporales, son registradas de acuerdo con su
participacion, con base en la informacién contable y financiera reportada por la unidad de gestién de

cada consorcio y/o unién temporal.

Los pasivos se incrementaron un 72,2% pasando de $9.995,5 millones en 2010 a $17.210,8 millones
en 2011. Este comportamiento se debe al incremento de las cuentas por pagar, por la causacion del
Impuesto al Patrimonio ($2.150 millones), para los afios 2011 a 2014, Ley 1375 y 1430, decreto
4825; los otros pasivos (Consorcio Prosperar $999 millones) y los Pasivos Estimados y Provisiones

para el impuesto de renta y complementarios ($3.539 millones).
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3. RECOMENDACIONES

Se recomienda al CONPES acoger el proyecto de distribucion de utilidades propuesto por la entidad
y ordenar a los representantes de la Nacion en la Asamblea de Accionistas proponer y votar la
distribucion de utilidades por valor de $5.200,3 millones, de los cuales al Banco Agrario le

corresponden $4.872,6 millones y al Fondo Nacional de Garantias $103,1 millones.
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Leasing BANCOLDEX

Naturaleza

Leasing BANCOLDEX S.A, Compaifiia 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 Anénima, 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 no tiene sucursales ni
agencias; posee una filial en Delaware (Estados Unidos), la cual no ha tenido operaciones desde su
constitucion. La duracién de la sociedad, segun los estatutos, es hasta el afio 2030, sin embargo,

podra disolverse o prorrogarse antes de dicho término.

A la fecha las principales reformas estatutarias han sido:

e 5 octubre de 2009, dando cumplimiento a lo sefialado en la Ley 1328/09, Reforma Financiera,
se modificd la denominacién de Leasing BANCOLDEX S.A. Compaiiia de Financiamiento

Comercial a Leasing BANCOLDEX S.A. Compafiia de Financiamiento.

e 24 octubre 2008, de acuerdo con la Ley 1150/07 se reafirmé que Leasing BANCOLDEX no

estara sujeta a las disposiciones del Estatuto General de Contratacion Publica.

El objeto social de Leasing BANCOLDEX es realizar operaciones de arrendamiento financiero o
leasing en todas las modalidades y en relacién a toda clase de muebles e inmuebles. Como
Compaiiia de Financiamiento realiza operaciones y negocios tales como: manejo, aprovechamiento,
negociacion e inversion de fondos provenientes de ahorro, mediante la captaciéon de dineros o
valores del publico, para colocarlos entre el publico, a titulo de préstamo, depdsito o cualquier otra
forma de crédito. También puede captar recursos mediante depositos a término con el objeto de
realizar operaciones activas de crédito para facilitar la comercializacion de bienes y factoring sin
perjuicio de las operaciones e inversiones realizadas.

De acuerdo con la informacion de la empresa, la composicion accionaria a diciembre 31 de 2011 es

la siguiente:
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Cuadro 1. Composicion Accionaria

o o |

No. Acciones

1. UTILIDAD

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011 remitidos por la empresa, el

patrimonio crecié 11,4% con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

Bancoldex 86,554% 31.010.635
FNG 13,376% 4.792.383
Otros 0,070% 24.913

CONCEPTO
1. Capital
24.870,90 26.870,90 8,0%

2. Utilidad Acumulada
3. Utilidad del Ejercicio

3.133,87 3.653,40 16,6%
4, Reservas

4.041,90 5.175,70 28,1%

32.046,67 35.700,00 11,4%
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El crecimiento del patrimonio es originado por la constitucién de una reserva ocasional para
proteccion de cartera por $2.820,5 y una capitalizacion de $2.000 millones establecida por el
Documento CONPES 3693 del 24 de marzo de 2011.

B. Calculo de la utilidad
La utilidad de la empresa por $3.653,4 millones, debe ser ajustada asi:

Cuadro 3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada -

Utilidad Neta 3.653,40
(+) Liberacién de Reservas 4.063,71
(-) Reserva Legal 365,34
() Reserva Ocasional Proyectos IFRS 2.000,00
Tecnologia

(-) Reserva Ocasional Proteccion Cartera 3.000,00
(-) Capitalizacion Utilidades 2.351,77

Leasing Bancoldex propone la constitucion de una reserva ocasional para la provision de cartera y
para realizar un proyecto de tecnologia, la reserva de provision de cartera se basa en la necesidad
de mantener la proteccion de cartera, ya que si bien el indice de cartera vencida mejor6 al situarse
en 9.84% al cierre de diciembre de 2011 frente a un 12,02% de diciembre de 2010, aun requiere
atencion por cuanto frente a otros establecimientos de crédito el indicador todavia no alcanza niveles
satisfactorios, la reserva para tecnologia por $2.000 millones, es con el propésito de incluir el
proyecto de transicion hacia el uso de los estandares previstos por las normas internacionales de

informacion financiera que tendran implicaciones en la compaiiia .

Asi mismo se propone la liberacion de las reservas por $4.063,7 millones como resultado de las

reservas ocasionales constituidas para la vigencia anterior.
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Leasing Bancoldex propone la siguiente distribucion de utilidades: i) Capitalizacion de las acciones
por valor de $2.351,678734140, justificado en mantener la solvencia por encima del 10% y continuar
con la dinamica comercial alcanzada, vinculada con las locomotoras de Innovacion y Modernizacion

Empresarial.

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011

Estado de Resultados:

El resultado de la utilidad neta se increment en un 16,5% al pasar de $3.133.9 millones en 2010 a
$3.653.4 millones en 2011 debido a las dos estrategias establecidas por la empresa para mantener
los mérgenes positivos que fueron: i) realizar los nuevos desembolsos efectuados en 2011 con un
margen promedio de 7.70% sobre la DTF y i) buscar generar mas gap de plazo para los CDT's,
vendiendo en el mercado titulos a plazos mas cortos que implicasen menor tasa de interés.

Estructura:

El activo present6 un crecimiento del 2.7%, en virtud de la cartera de crédito y en operaciones de

leasing financiero, cuenta que representa el 86,5% del activo.

El pasivo por su parte, creci6 1,8% frente a 2010, como consecuencia del incremento en el impuesto

de timbre y gravamen al movimiento financiero.

3. RECOMEDACIONES

Imparticidn de instrucciones a los representantes de la Nacion y sus entidades en la Asamblea de
Accionistas para proponer y votar: i) ) liberar las reservas ocasionales constituidas en la vigencia
2010 por valor de $4.063,72 millones, ii) constituir reserva legal equivalente al 10% de la utilidad del
ejercicio iii) Constitucion de una reserva ocasional por $3.000.00 millones para la proteccion de la
cartera y para financiar el proyecto IFRS Tecnologia por $2.000 millones y iv) capitalizar a través del
reparto en acciones por $2.351,77 entre los accionistas de la empresa.
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Centrales Elétrica de Nariiio S.A., E.S.P. - CEDENAR S.A E.S.P

Naturaleza

Centrales Eléctricas de Narifio S.A., E.S.P., Cedenar, es una sociedad anonima de servicios
publicos mixta, vinculada al Ministerio de Minas y Energia, constituida en forma de sociedad
andnima mediante escritura publica 2059 del 9 de agosto de 1955 en la Notaria Quinta de Bogota.
Sus estatutos fueron modificados mediante escritura publica 2697 del 31 de agosto de 2000. Con la
escritura publica 826 de febrero 27 de 2004 se protocoliz6 el cambio efectuado en varios articulos de
los estatutos de la empresa, correspondientes al capital autorizado, capital suscrito y capital pagado

aprobado en reunién de la Asamblea de Accionistas del 21 de noviembre de 2003.

Su objeto principal es la prestacion del servicio publico de energia eléctrica, por lo cual estd
sometida al régimen establecido en las Leyes 142 y 143 de 1994 y facultada para realizar las
siguientes actividades: (i) la compra, exportacién, importacién, distribucién y comercializacién de
energia eléctrica y de otras fuentes de energia; (ii) la construccion y explotacion de fuentes de
generacion y subestaciones; (iii) la construccion y la explotacién de lineas de transformacion y redes
de distribucion de energia eléctrica; (iv) la compra, venta y distribucion de toda clase de elementos
electromecénicos para el cumplimiento de su objeto social, y (v) participar como socio o accionista

en sociedades 0 empresas dedicadas a la realizacion de objetivos similares o complementarios.
A diciembre 31 de 2010, los accionistas de la empresa fueron:

Cuadro 1. Accionista

Nacion 35,275%
Ipse 64,713%
Otros 0,011%

100%

55



1. UTILIDAD

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2010, remitidos por la empresa, el
patrimonio crecid 3.97% con relacion al afio anterior como consecuencia del incremento en el
capital, contabilizacién de la prima en colocacién de acciones e incremento en la cuenta de reservas,
asi:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

CONCEPTO 2009 2010 Variacion

Porcentual
1. Capital $ 91.348 | $ 91.671 0,35%
2. Utilidad del Ejercicio $ 5504 | $ 1.898 -65,51%
3. Superavit por Donacion $ 3548 | $ 3.548 0,00%
4. Reserva Legal $ 930 | $ 6.433 592,08%
5. Patrimonio Institucional Incorporado $ 365 | $ 365 0,00%
6. Superavir por valorizaciones $ 168.164 | $ 168.274 0,07%
7. Prima en colocacion de acciones $ 8.372 100,00%

Total $ 269.858 280.561 3,97%

i

B. Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa por $1.898 millones, debe ser ajustada asi:

Cuadro 2. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

CONCEPTO Millones de

Utilidad Neta $ 1.898
(-) Reserva legal $ 190

Utilidad Neta a Distribuir $ 1.708

De acuerdo con lo sefialado en el Articulo 97 del Estatuto Organico de Presupuesto, las utilidades

susceptibles de distribucion después de constituir la reserva legal asciende a $1.708 millones, la
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propuesta de Cedenar es constituir una reserva ocasional para el programa de reduccion de

pérdidas de energia.

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2010

La utilidad operacional decreci6 en 66% al pasar de $11.157 millones en 2009 a $3.757 millones en
2010 y corresponde principalmente al incremento en las compras de energia en contratos y compras

de energia en bolsa.

Los activos crecieron 1% al pasar de $360.182 millones en 2009 a $362.901millones en 2010, por
efectos de un incremento en las cuentas por pagar, principalmente en las cuentas de venta de

bienes y venta de energia.

El pasivo disminuyé en 9% al pasar de $90.324 millones en 2009 a $82.340 millones en 2010,
debido a la cancelacion de dividendos por $2.516 millones al IPSE y a la capitalizacion autorizada
por la Asamblea Extraordinaria de Accionistas para futuras suscripcion de acciones a favor del

Ministerio de Hacienda por $4.143 millones y Ministerio de Minas y Energia por $4.550 millones.

3. RECOMENDACIONES

Se recomienda al Conpes dar la instruccion a los representantes de la Nacion y de sus entidades en
la Asamblea de Accionistas de la Empresa Centrales Eléctricas de Narifio S.A., para que propongan
y voten la destinacion de las utilidades de 2010 luego de la constitucion de la reserva legal, para
constituir una reserva ocasional para continuar con el programa de reduccion de pérdidas de

energia.
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Centro de Diagnéstico Automotor de Cucuta Ltda.
Naturaleza

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 diagndstico 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 composicion accionaria a diciembre de 2011 es la siguiente:

Cuadro 1. 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 2011, el patrimonio aumento en 8%
con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

CONCEPTO 2010 (1) 2011 (2) Variacion
Porcentual
3=(1/2)-1

1. Capital 688,4 688,4
2. Utilidad Acumulada
3. Utilidad del Ejercicio 1.022,8 670,9 -34%
4. Reservas 1.273,6 1.890,4 48%
6. Superavit por Donaciones
7. Valorizaciones 595,6 595,6
8. Saneamiento Contable
9. Ajustes por inflacién
Revalorizacion del Patrimonio 196,6 236,8 20%
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Este incremento es el resultado del aumento en el valor de las reservas constituidas en este afo.

B. Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa por $449,5 millones, debe ser ajustada asi:

Cuadro 3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada -

Utilidad Neta 449,51
(-) Reserva Legal 44,95
(-) Reserva Estatutaria

Utilidades Susceptibles de Distribucion 404,56

(+/-) Liberacién de Reservas

Reservas Ocasionales

Utilidad Neta a Distribuir 404,56

De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del Estatuto Orgénico de Presupuesto, la utilidad
susceptible de distribucion, luego de la liberacién de las reservas y el descuento de las reservas

legales y estatutarias, asciende a $404,6 millones.
Cuadro 4. Utilidad

Utilidad Neta a Distribuir 404,56
Participacion Directa

Participacion Indirecta

Total participacion de la Nacion 82,3%

b |
Utilidad de la Nacién 332,75
Utilidad Otros 71,81

Otros
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2. RECOMENDACIONES

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nacion para proponery
votar la constitucion de una reserva ocasional con las utilidades de la empresa para inversiones

posteriores.
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Centro de Diagnéstico Automotor de Caldas Ltda.

Naturaleza

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. Los socios de esta
empresa son el Ministerio de Transporte (59.51%), Municipio de Manizales con 21.54%, el Terminal

de Transporte de Manizales con 18.94%.
La composicidn accionaria a diciembre de 2011 es la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

Municipio de Manizales 22%
Nacion - Mintransporte 60%
Terminal de Transporte Manizales 19%

100%

1. Utilidad
A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011, el patrimonio aumento en 8%

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

CONCEPTO 2010 (1) 2011 (2) Variacion
Porcentual
3=(1/2)-1
1. Capital 540,0 656,2 22%
2. Utilidad Acumulada
3. Utilidad del Ejercicio 167,8 243,9 45%
4. Reservas 1.270,2 1.287,0 1%
6. Superavit por Donaciones
7. Valorizaciones 1.146,7 1.183,9 3,2%

3.124.7 3.371.0 8%

Este incremento es el resultado de las mayores utilidades y Reservas presentadas en este afio.

B. Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa por $243,9 millones, debe ser ajustada asi:

Cuadro 3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada

Utilidad Neta 243,87
(-) Reserva Legal 24,39
(-) Reserva Estatutaria

Utilidades Susceptibles de 219,49
Distribucion

(+/-) Liberacién de Reservas
Reservas Ocasionales

Utilidad Neta a Distribuir 219,49

De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del Estatuto Orgénico de Presupuesto, la utilidad
susceptible de distribucion, luego de la liberacion de las reservas y el descuento de las reservas

legales y estatutarias, asciende a $219,5 millones.
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Cuadro 4. Utilidad

Cifras en millones de pesos

219,5

Utilidad Neta a Distribuir

Participacion Directa

Participacion Indirecta

Total participacion de la Nacion 60%

Oftros

Utilidad de la Nacion | 130,62
Utilidad Otros 88,87

2. RECOMENDACIONES

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

capitalizacion de la empresa.
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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, naci6
con base en la autorizacion impartida por la Ley 11 de 1982 a la Nacién y a las entidades
descentralizadas del orden Nacional, Departamental y Municipal, que tenian por objeto la
generacion, transmision o distribuciéon 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 ampli6é su campo de
accion a todo el sector energético, convirtiéndola en la Financiera Energética Nacional S.A. v,

mediante Decreto 4174 del 2011 se extendi6 a los demas sectores econdmicos
Asi, la Financiera de Desarrollo Nacional S.A. se estructur6 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 inversién en todos los sectores de la economia.

La composicion accionaria de la Financiera de Desarrollo Nacional S.A. a 31 de diciembre de 2011

fue la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

Participacion directa de la nacion 99,3615% 1.351.316
La Nacion - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico 99,3615% 1.351.316
Otros accionistas

Interconexion Eléctrica S.A. E.S.P - ISA 0,0006% 9
Instituto de Promocién y Planeacion de Soluciones Energéticas -

PSE. 0,6152% 8.367
Empresa de Energia de Boyaca - EBSA 0,0069% 94
Centrales Eléctrica del Cauca - CEDELCA 0,0063% 86
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Porcentaje N° Acciones

Empresa de Energia de Pereira S.A.E.S.P. 0,0002%
Corporacién Autdnoma Regional del Quindio 0,0002%
Acciones propias readquiridas 0,0089%

3
3
122

Fuente: Financiera de Desarrollo Nacional S.A.

1. UTILIDAD

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011 remitidos por La Financiera de

Desarrollo Nacional S.A., el patrimonio crecié 10,2% con relacion al afio anterior asi:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Var. %

1. Capital 136.000 136.000

2. Utilidad Acumulada

3. Utilidad del Ejercicio 51 526 72.530 40,8%

4. Reservas 87.226 86.988 -0,3%
Valorizaciones 14, 689 23.493 59,9%

Total | 289441 319011 102% |

Fuente: Financiera de Desarrollo Nacional S.A

El patrimonio registré un aumento del 10,2% al pasar de $289.441 millones en diciembre de 2010 a

$ 319.011 millones en diciembre de 2011 como resultado de mayores utilidades ($21.004 millones),

al pasar de $51.526 millones en 2010 a $72.530 millones en 2011 y por el aumento de las

valorizaciones ($8.804 millones).

El capital suscrito y pagado se mantuvo en $136.000 millones equivalente a 1.360.000 acciones a un

valor nominal de $100.000 pesos cada una. Asimismo, con parte de las utilidades del afio 2010 se

incrementd la Reserva Legal en $5.153 quedando a diciembre 31 de 2011 en $86.988 millones.

B. Calculo de la utilidad
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La utilidad del ejercicio de la empresa en 2011 por $72.530 millones, debe ser ajustada asi:

Cuadro 3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada -
Utilidad Neta 72.530
(-) Reserva fiscal *

(-) Reserva fiscal valorizacion inversiones Decreto 2336/95 4.750
Utilidades Susceptibles de Distribucion 67.780
(-) Capitalizacion fortalecimiento patrimonial 67.779
| UtiidadNetaaDistribuir | 04224

Fuente: Financiera de Desarrollo Nacional S.A.
* La entidad no constituyo reserva legal debido a que completo6 el 50% del capital suscrito.

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 7 de febrero del presente afio. En ella, se establece
distribuir los $67.780 millones de utilidad del ejercicio, luego de haber constituido una reserva fiscal
por valor de $4.750 millones, asi: para capitalizacion de la empresa en dividendos en acciones a los
accionistas de acuerdo con su participacion en el capital suscrito y pagado $67.779 millones y para

el pago de dividendos en efectivo a los accionistas $422.371.

. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICO 2011

Al cierre de diciembre 31 de 2011 el balance general de la Financiera registra un aumento en los
activos respecto a los del afio anterior de $45.072 millones, (14,3%), al pasar de $315.501 millones a
$360.572 millones. Este aumento se refleja, principalmente, en los recursos de tesoreria (10,8%)
que pasaron de $288.263 millones en diciembre de 2010 a $319.418 millones en diciembre de 2011.
La razon de dicho incremento obedece a las inversiones negociables en TES por $222.501 millones,
CDT'S por $95.958 millones, inversiones en acciones de empresas del sector eléctrico por valor de
$ 176 millones y depositos en cuentas de ahorro y corrientes por $781 millones. Al mismo tiempo,
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los altos niveles de recuperacion de cartera llevaron a la entidad a invertir estos recursos en titulos
de renta fija, en especial en TES, los cuales se caracterizan por su bajo nivel de riesgo, dado que
estan respaldados por la nacidn. Adicionalmente, la alta concentracion en este tipo de inversion se
debié a la baja colocacién de créditos, lo que obligd a la entidad a tomar una alternativa diferente
que le permitiera generar rendimientos a los ingresos obtenidos. Asimismo, como consecuencia de
la estrategia de inversion adoptada se obtuvieron ingresos por $11.795 millones, gracias a los

rendimientos generados.

El saldo de la cartera neta pasé de $3.208 millones al cierre de 2010 a $14.905 millones en
diciembre 31 de 2011.

Por su parte, el saldo del pasivo a diciembre 31 de 2011 registra un aumento de $15.501 millones
(59,5%) respecto al saldo del 31 de diciembre de 2010, pasando de $26.060 millones a $41.561
millones. Lo anterior se explica, principalmente, por cuentas por pagar ($10.263 millones), ingresos

recibidos por anticipado ($2.367 millones) y la provision de impuesto de renta ($2.610 millones).

De otro lado, la utilidad del afio 2011 ascendié a $72.530 millones, resultado que se generd a partir
de la recuperacion de provisiones, intereses de la cartera de créditos, rentabilidad del portafolio de
inversiones y comisiones recibidas por garantias y por negocios para terceros; bajo este criterio la
recuperacion de provisiones generd el 66,4% de los ingresos, los intereses de la cartera de créditos
generaron el 23,7%, la rentabilidad del portafolio el 8,3%, las comisiones recibidas por garantias y
negocios para terceros el 0,3% y otras recuperaciones el 1,1%.

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

Cuadro 4. Indicadores Financieros

Rentabilidad del patrimonio = Utilidad neta

0, 0, 0,
1 |/ Saldos Promedio Patrimonio 17,04% 24,8% 7.8%
Rentabilidad del activo = Utilidad neta / 0 N N
2 | Saldos Promedio Activo Total 15.2% 22.2% 7.0%
Rentabilidad de la cartera = Utilidad Neta
3 Acumulada / Saldos Promedio Cartera| 15,8% 26,6% 10,8%
Total
Relacién de Endeudamiento = Pasivo total o N N
4 I Activo Total 83% | 1.5% 3.3%
Apalancamiento Total = Pasivo Total / 0.09 0.13 4,0%
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5 | Patrimonio (veces)

Eficiencia Financiera Margen Operacional

=Utilidad Operacional/lngresos |  199,6% 262,9% 63,3%

Operacionales

Solvencia = Patrimonio técnico / (activos 0 0 20
7 | ponderados por riesgo + VER*100/9) 133,9% 130,9% 3%

Mayor . Dinamismo  (Variacion  Ingresos 8.0% 12.1% 41%

8 | Operacionales)

Fuente: Célculos Financiera de Desarrollo Nacional S.A.

Los indicadores de rentabilidad registraron el siguiente comportamiento: la rentabilidad patrimonio,
pasd del 17% en 2010 a 25% en diciembre de 2011; la rentabilidad de la cartera total paso del
15,8% en diciembre de 2010 al 26,6% en 2011 y el porcentaje de retorno del activo que para el 2010
se ubicd en 15,2% para el 2011 fue 22,2%. Los resultados anteriores estuvieron jalonados por el
reintegro de provisiones derivado de la recuperacion de cartera por $95.124 millones y por el
aumento de $8.245 millones en los ingresos por intereses de cartera .Cabe aclarar que este Ultimo
valor también incidio en el resultado de eficiencia financiera del margen operacional, puesto que la
alta variacion que presentd de 199% en el 2010 a 263% en el 2011, se debi6 basicamente a este
rubro.

En lo concerniente al nivel de endeudamiento, la entidad no registra obligaciones financieras lo que
muestra un bajo nivel apalancamiento y el fortalecimiento patrimonial, en consecuencia la relacion
de endeudamiento pasoé del 8,2% en diciembre de 2010 a 11,5% en diciembre de 2011. No obstante,
se presenta una variacion positiva en este indicador, debido al incremento generado por un mayor
valor del impuesto de renta por las mayores utilidades percibidas, por lo tanto hubo la necesidad de
aumentar los niveles de provision por este concepto. Igualmente ocurre con el indicador de margen

eficiencia operacional, el cual se increment6 en 2011 al 2010 en 63%.

Por su parte el nivel de solvencia pas6 de 133,9% en diciembre de 2010 a 130,9% en diciembre de
2011, como efecto del mayor valor de los activos y contingencias ponderados por riesgo que
pasaron de $177.116 millones en el 2010 a $185.872 millones en el 2011, asi como por el aumento

del patrimonio técnico el cual se ubicé a final del 2011 en $243.384 millones.
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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 $67.780 millones de utilidades asi: De un
lado, $67.779 millones para capitalizar la empresa mediante dividendos en acciones equivalentes a
677.796 acciones a un valor nominal de $100.000 pesos, con el fin de fortalecer patrimonialmente la
entidad y aumentar tanto la capacidad de endeudamiento, como la colocacion de cartera. De otro
lado, $422.371 para dividendos en efectivo, pagaderos en las fechas establecidas por la Asamblea

de accionistas.

69



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 financiacién 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.
FINAGRO podré celebrar las operaciones de redescuento con cooperativas de ahorro y crédito, y
cooperativas multiactivas e integrales en seccidén 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.
A diciembre 31 de 2011, la composicion accionaria de FINAGRO es la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

e oo | o ens |

La Nacion-Minagricultura 65,34% 102.330.831
Banco Agrario de Colombia 12.90% 20.201.668
Banco Davivienda 12,67% 19.842.812
BBVA Colombia 9,09 14.231.314
Fondo Empleados FONDEFIN 0,00% 1

s

Fuente: Estados Financieros Entidad
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1. UTILIDAD

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011 remitidos por FINAGRO, el

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

Cuadro 2. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

Var. %
Concepto
3=2/1

1. Capital 143.308,4 156.606,6 9,28%
2. Utilidad del Ejercicio 60.853,9 48.639,5 -20,07%
3. Reservas 220.138,6 262.646,9 19,31%
4. Superavit por Donacion 45355 45355
5. Superavit por Valorizaciones 4.508,6 4.659,5 3,35%
6 Revalorizacion de Patrimonio 113.351,1 113.351,1

Total 546.696,2 590.439,1 8,00%

Fuente: Estados Financieros Entidad

El capital pagado paso de $143.308,4 millones en 2010 a $156.606.6 millones en 2011.

El incremento del patrimonio se debe principalmente al aumento en las reservas 19,31%, que a 31
de diciembre de 2011, estan conformadas de la siguiente manera: tiene constituida una reserva legal
de $51.215 millones; una prima en colocacion de acciones por valor de $206.464 millones; con cargo
a las utilidades de 1994 y 1995, se constituyd una reserva ocasional de $4.529 millones que se
destina a programas especiales de crédito al pequefio productor y de acuerdo a lo reglamentado por
el decreto 2336 de 1995 se efectud una reserva por valorizacion de inversiones renta fija de $438

millones.
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B. Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa, debe ser ajustada de acuerdo al proyecto de distribucién presentado:
Cuadro3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Utilidad Neta 48.639,5
(-) Reserva Legal 4.863,9
(-) Reserva Decreto 2336 de 1995 2181
Utilidades susceptibles de Distribucion 43.557,5
(+) Liberacion de Reservas 438,3

Utilidad Neta a Distribuir 43.995,8

Fuente: Propuesta Distribucién de Utilidades Entidad

De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del Estatuto Orgénico de Presupuesto, la utilidad
susceptible de distribucion, luego de efectuar las reservas legales y estatutarias e incluyendo la
liberacion de reservas por $438.3 millones, asciende a $43.995.8 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 dichas utilidades para mantener la relacion de solvencia

por encima de 9% que es el nivel minimo requerido.

Cuadro 4. Propuesta Distribucion entre Accionistas

Cifras en millones de pesos

Concepto Total
Utilidad Neta a Distribuir 43.995,8
Nacion Directa -
Nacion Indirecta -
I I
Particulares -
Utilidad Otros

Empresa (Capitalizaciones) 43.995,8

Fuente: Propuesta Distribucién de Utilidades Entidad
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El fundamento de esta propuesta es la busqueda de un mayor respaldo patrimonial para FINAGRO,
que permita que la entidad mantenga la senda de crecimiento que exhibi6 en el afio 2011 cuando el
saldo de la cartera bruta se incrementd $986,112 millones (19.41%).

La relacién de solvencia (que mide este respaldo patrimonial) de FINAGRO se ubicé en 10.29% al
cierre de diciembre de 2011. Este nivel se encuentra por encima del limite establecido por Ley
(Decreto 1720 de 2001 la establece en 9.00%); sin embargo se encuentra por debajo del promedio
total de los establecimientos de crédito con cooperativas, que ascendio a 14.93% en la misma fecha,
e inclusive al total de bancos (14.23%). Si se compara con otras instituciones oficiales especiales
como Bancoldex (22.20% a diciembre de 2011) o Findeter (14.91%) se aprecia aun mas la

necesidad que tiene FINAGRO de fortalecerse patrimonialmente.

Como se aprecia en el siguiente cuadro, la relacion de solvencia a corte de diciembre de 2011 fue de
10.29%.

Cuadro 5. Relacion de Solvencia

Cifras en millones de pesos

Patrimonio Técnico 643,438 686,688 682,441
Activos de Riesgo 6,220,896 | 6,855,245 7,158,173
VeR 2,660 2,767 0
Relacion de Solvencia 10.29% 9.97% 9.53%

Fuente: Entidad

Con el crecimiento de cartera contemplado en el presupuesto del 2012 aprobado en Junta Directiva
($655,800 millones) y la distribucion de utilidades propuesta (capitalizacién) se estima que la relacion
de solvencia al cierre de diciembre de 2012 descenderia a 9.97%. Sin embargo, si se presentara un
crecimiento en la cartera bruta de $1.000.000 millones, similar al registrado en 2011, el indicador se
ubicaria en 9.53%; nivel muy bajo no solamente para los proyectos de crecimiento de FINAGRO,
sino para su capacidad de reaccion ante requerimientos de la politica agropecuaria y las

necesidades del sector en el corto plazo por el impacto de los tratados de libre comercio en curso.
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Si solamente se capitaliza el 10.00% de las utilidades mas la reserva fiscal, la relacion de solvencia

bajaria del minimo requerido (8.93%).

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011

Estado de Resultados

El comportamiento de la DTF fue opuesto al de los dos afios anteriores, al presentar un crecimiento,
lo cual determina la tendencia de los ingresos de cartera y los gastos de Titulos de Desarrollo

Agropecuario - TDA del afio.

Si bien al cierre del afio los cierres de disponible y portafolio ($32.999 millones y $396.154 millones
respectivamente) son inferiores al afio anterior, en el promedio del afio fueron superiores, esto
sumado al incremento en las tasas de interés de mercado gener6 un crecimiento de los ingresos por

intereses, valoracion de inversiones y otros intereses de $10.345 millones.

Asi mismo, se presentd un decrecimiento en el nivel de reinversion de los TDA’'s de 92.06% a

87.64% promedio afio, que implico mayores gastos por este concepto.

Debido a que el incremento en los ingresos de cartera es inferior al de los gastos de TDA's, en el

resultado operacional directo del afio 2011 se obtiene una reduccién del 5.23%.

La utilidad operacional antes de provisiones, depreciaciones y amortizaciones disminuye un 14.33%

frente al afio anterior, debido a los siguientes comportamientos:

e Los gastos por servicios temporales se incrementaron por el desarrollo del programa de ola
invernal.

e El impuesto al patrimonio por $9.2 mil millones que en el 2010 se incluyé como un menor
valor de la revalorizacion del patrimonio y en el 2011 como gasto.

e El Impuesto de Industria y Comercio que aumenta 20.16% por cambio en la normatividad

74



que determina su calculo.

En el 2011 se libera una provision de diferencial de tasa (que se habia constituido en el 2010), pero
no se constituye una nueva, generandose un efecto neto positivo, adicionalmente no se presentaron
situaciones que en el 2010 influyeron en la utilidad operacional tales como venta de bienes recibidos
en dacion, devolucion de exceso de provisidn de impuesto de renta y recuperacion de cartera

castigada; por lo que la utilidad no operacional se reduce en un 46.94% frente al afio anterior.

Por lo anterior la utilidad neta del ejercicio disminuye el 20.07% frente a la vigencia 2010.

Estructura

Al finalizar 2011, los activos totales fueron de $6.524,2 millones con un crecimiento del 12.5% frente
a 2010.

Los redescuentos del afio presentaron un importante crecimiento (23.01%) como resultado del
dinamismo de las lineas de inversion (siembras crecen 62.82% y compra de animales 39.05%)
especialmente en los pequefos productores. Este crecimiento fue compensado parcialmente por el
elevado nivel de prepagos (crecen mas del 40%) por lo cual el saldo de Cartera de Créditos alcanza

un incremento del 19.41%.

El comportamiento de la cartera sumado al incremento de la tasa DTF E.A. genera a su vez un
crecimiento de las cuentas por cobrar de intereses (33.94%), las cuales representan mas del 90%
del total de las cuentas por cobrar.

Los pasivos aumentaron 13%, pasando de $5.248 millones en 2010 a $5.933 millones en 2011.

Los elevados niveles de liquidez en la economia generaron importantes crecimientos en los pasivos

sujetos a encaje, que primaron sobre el crecimiento de la cartera sustituta favoreciendo el
incremento de los TDAs (13.11%).
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El total de cuentas por pagar se incrementa por el mayor saldo de intereses por pagar (tanto por el

aumento de titulos como por las mayores tasas).

El crecimiento de la cartera es superior al de los TDAs por lo que el total del disponible mas las
inversiones se reduce considerablemente (38%). La composicidn del portafolio se mantiene estable,
con mayoria de inversiones en CDTs; sin embargo la proporcién entre disponible e inversiones si se
modifica debido a que la coyuntura de tasas de interés ofrece mejores opciones en inversiones que

en cuentas de ahorro a diferencia de lo que ocurria en 2010.

3. RECOMENDACIONES

Teniendo en cuenta la propuesta de distribucion de utilidades presentada por FINAGRO vy con el fin
de mantener el valor de la relacién 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 las reservas legales y la

liberacion de reservas de vigencias anteriores.

e Constituir reserva fiscal por $218 millones, correspondiente a utilidades del afio 2011 no

realizadas para efectos fiscales de acuerdo con el art. 1 Decreto Rg. 2336 de 1995.

e Capitalizar el total de las utilidades generadas que equivale a $43.995.8 millones.
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La 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
formalizé 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 promocion del desarrollo regional y urbano, mediante la
financiacion y asesoria en lo referente a disefio, ejecucién y administracién 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 2011 fue la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

| Accionista_______________ | Porcentaje | N°Acciones

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico -Nacién 92,5% 6.865.402
Departamentos 7,2% 534.365
Infinorte 0,2% 18.451

Fuente: Findeter

1. UTILIDAD

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011 remitidos por Findeter, el

patrimonio crecié en 5% con relacidn al afio anterior, asi:
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Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Var. %
I

1. Capital 715.312 741.822 4%
2. Utilidad del Ejercicio 27.025 28.188 4%
3. Reservas 52.919 56.301 6%
4, Valorizaciones y donaciones 9. 733 15.940 64%
5. Prima Colocacion de Acciones 2 83%
m

Fuente Findeter

El incremento en el patrimonio de $37.263 millones se explica en un 71% por la capitalizacion de
las utilidades del afio 2010 ($26.509 millones), un 17% por valorizaciones y donaciones ($6.207
millones), el 9% por ganancias apropiadas o pérdidas no realizadas de operaciones con

derivados ($3.282 millones) y el restante por la utilidad del ejercicio 2011.

B. Calculo de la utilidad
La utilidad de la empresa, debe ser ajustada asi:

Cuadro 3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada

Utilidad Neta 28.188
(-) Reserva Legal 2.819
Utilidades Susceptibles de Distribucion 25.369
(-) Liberacién de Reservas 3.142
(-) Reserva ocasional - asistencia y saneamiento fiscal 8.000

Utilidad Neta a Distribuir -

Fuente: Findeter

La Junta Directiva de la Entidad propone capitalizar las utilidades liquidas por valor de $20.511
millones que resultan después de descontar, por un lado, la reserva legal del 10% sobre las
utilidades ($2.819 millones) y, de otro lado, la liberacion de $135 millones de la reserva de
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proteccion a los rendimientos, mas $3.007 millones por reservas ocasionales de tasas

compensadas en proyectos de educacion y saneamiento fiscal y utilidades afios anteriores.

ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011

Durante el afio 2011 la estructura del balance de Findeter mantuvo un crecimiento en sus tres
rubros basicos con respecto a 2010 asi: el Activo alcanzo un total de $5.977.797 millones con un
incremento de $1.165.478 millones (24%); el Pasivo llegé a $5.135.544 millones con una
variacion de $1.128.215 millones (28%); y el Patrimonio fue de $842.252 millones, superior en
$37.263 millones (5%). Este comportamiento se debe al crecimiento importante y sostenido de la
cartera de créditos, el fondeo para apalancar los mayores desembolsos y las utilidades

generadas en el ejercicio.

En cuanto al estado de resultados, en 2011 Findeter presenta una utilidad neta de $28.188
millones, equivalente a un crecimiento de 4,3% frente a la registrada durante el afio 2010. En
este sentido, la utilidad, antes de impuestos, presenta un crecimiento del 49%, al pasar de
$36.435 millones a $54.350 millones. Por su lado, tanto los ingresos operacionales como los
egresos operacionales aumentaron en el periodo de anélisis, 22% y 21% respectivamente. Los
ingresos operacionales que incluyen basicamente los intereses de cartera, intereses de
inversiones, utilidad en valoracion de derivados y otros, sumaron un total de $388.073 millones; y

los egresos operacionales cerraron en $338.455 millones.

Es importante destacar que la principal variacion en los estados financieros de Findeter en 2011
corresponden al incremento en la carga impositiva que ascendid a $51.148 millones?,
representada en la provision para impuesto de renta en $26.162 millones e impuestos por
$24.986 millones, que representan el 49% del Margen Financiero Bruto (MFB). Es de resaltar
que la provision para impuesto de renta absorbi6 el 48% de la utilidad antes de impuestos, dado

su incremento de 178%, al pasar de $9.411 millones en 2010 a $26.162 millones en 2011.

8 Fuente: Informe de Gestion Findeter, 2011, pagina 42 -73.
9 Este incremento en se debe a que la Entidad en 2011 no hizo uso de saldos fiscales a favor y paso de aplicar renta
presuntiva a renta contable. Adicionalmente, se incrementd la tasa del impuesto al patrimonio.
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Los resultados anteriores se reflejan en los principales indicadores de la Entidad asi:

En rentabilidad, el indicador de Utilidad Neta/Patrimonio Inicial se ubicd en 3,5%, resultado
positivo si se tiene en cuenta el incremento de la contribucion del impuesto de renta que fue de
$16.752 millones (178,01%).

En eficiencia, se ha tenido un comportamiento eficiente si se analiza el crecimiento obtenido de la
Entidad en activos y en ingresos operacionales como se muestra con el indicador, egresos
operacionales/ingresos operacionales que mejor6 al pasar de 88,2% en el afio 2010 a 87,2% en
el afio 2011. También, el indicador gastos administrativos/activo total promedio decrecio al pasar
de 1,09% en el afio 2010 a 1,02% en el afio 2011 porque se logrd un eficiente crecimiento de la

cartera de créditos de la Entidad con un incremento estable de los gastos administrativos.

En liquidez, con la estrategia de mantener un flujo minimo constante de efectivo generé que el
indicador de liquidez, conformado por [(disponibilidades + interbancarios + inversiones)/depdsitos
y exigibilidades)], disminuyera de 12,2% en el afio 2010 a 6,4% en el afio 2011, con lo cual se

logré optimizar financieramente el flujo de disponibilidad de recursos de la Entidad.

En suficiencia patrimonial, el indicador de apalancamiento (activo productivo/patrimonio) crecio al
pasar de 5,97 a 7,09, con lo cual se ha apalancado el importante crecimiento en la cartera de
crédito de redescuento, ademas se encuentra por debajo del promedio del sistema financiero que
es 7,2, lo cual posibilita un margen importante de maniobra para seguir incrementando la cartera

de créditos en los proximos afios.

Cuadro 4. Indicadores

No. Indicadores Informe de Gestion de Findeter 2010 2011 Var. %
1 Rentabilidad: Utilidad neta/Patrimonio inicial ROE 3,48% 3,51% 0,03%
2 | Eficiencia: Egresos Operacionales/Ingresos Operacionales 88,19% 87,21% -0,98%
3 | Eficiencia: Gastos administrativos/Activo total promedio 1,09% 1,02% -0,07%
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No. Indicadores Informe de Gestion de Findeter 2010 2011 Var. %

4
5

Liquidez: Disponibilidades + interbancarios + inversiones/depositos y
exigibilidades

Suficiencia patrimonial: Activos productivos/Patrimonio 5,97 7,09 18,8%

12,19% 6,43% -5,76%

Fuente: Findeter, informe de gestion pagina 45

3.

RECOMENDACIONES

Se recomienda al Conpes la capitalizacion de las utilidades de 2011 por $20.511 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 estara sometida a inversiones forzosas y no

distribuira utilidades en dinero efectivo entre sus socios”.
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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 filial de Empresa Industrial y Comercial del Estado,
vinculada al Ministerio de Tecnologias de la Informacion y de las Comunicaciones 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 comunicacion a ser utilizadas en la
prestacion y complemento de servicios postales, ii) consultoria relacionada con el envio, transito,
recepcion, clasificacion o entrega de mercancia, informacién 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) gestién y coordinacion de redes de encaminamiento postal, v) Disefio y
optimizacién de procesos de encaminamiento de servicios o mercancia, vi) gestion de
intermediacion de redes fisicas o virtuales de comunicacion relacionadas con la prestacion de los
servicios postales, vii) Generacién de embalaje y empaquetamiento de servicios postales, viii)

Disefio de servicio de 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 prestacién 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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Cuadro 10. 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 Pdblico 1%

100%

1. UTILIDAD

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011 remitidos por la empresa, el

patrimonio es el siguiente.

Cuadro 2. Patrimonio

Concepto

Cifras en millones de pesos

Var,% 3=2/1

Capital 40.370,0 57.270,0 41,86%
2. Utilidad Ejercicios Anteriores
3. Utilidad del Ejercicio 15.333,7 12.277,2 -19,93%
4. Reservas 22.390,9 20.824,6 -7,00%
5. Valorizaciones 30.875,1 43.738,7 100,00%
6.  Revalorizacion del Patrimonio
7 Patrimonio Institucional Incor 36.818,2 36.818,2
Total 145.787,9 170.928,6 17,24%
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B. Calculo de la Utilidad
La utilidad de la empresa por $12.277,2 millones debe ser ajustada asi:

Cuadro 3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Utilidad Neta 12.277,2
(-) Reserva Legal 1.277,2
(+) Liberacion de reserva 13.800,0

Utilidades Susceptibles de Distribucion - Reservas | 24.800,0

(-) Reserva Ocasional 11.000,0
(-) Capitalizar 13.800,0

Utilidad Neta a Distribuir -

La empresa propone constituir una reserva legal por $1.277,2 millones y una reserva ocasional para
la expansion del negocio por $11.000 millones. Asi mismo liberar reservas de ejercicios anteriores

por valor de $ 13.800 millones con el fin de capitalizarlas.

2.  ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011

Durante el ejercicio de 2011, Servicios Postales Nacionales —SPN- registré una utilidad neta de
$12.277,1 millones, menor en un 20% con relacién a 2010. Esta disminucion obedece a la entrada
en vigencia de la Ley 1369 de 2009 la cual establece el régimen de los Servicios Postales y dicta los
requisitos y condiciones para ser Operador Postal, eliminando $5.646,3 millones de los recursos que
se recibian por exclusividad habilitadora de este servicio. Asi mismo, la aplicacion del Decreto Ley
4825 de 2010, creo el impuesto al patrimonio que se causé afectando la cuenta de gasto por un

valor de $1.236,9 millones.
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El activo presenta un incremento del 13% al pasar de $199.863,3 millones en 2010 a $225.647,1
millones en 2011, como consecuencia de las mayores inversiones en certificados de depdsito a
término en el Banco de Occidente por valor de $11.945,1 millones, y de los Titulos de Tesoreria en
el banco de la Republica en $3.000 millones, igualmente por el registro en la cuenta intangibles de la
marca 4-72 por valor de $7.920,0 millones y las licencias de software por valor de $ 1.171,56
millones adquiridas para el uso de la empresa.

El patrimonio de Servicios Postales Nacionales presenta un incremento del 17,4% al pasar de
$145.787,8 millones en 2010 a $170.928,6 millones en 2011; debido a la capitalizacion autorizada en
el documento CONPES 3693 de marzo 24 de 2011 por $ 16.900 millones y al registro de superavit
por formacion de intangibles de acuerdo con la establecido con el Plan de Contaduria Publica por
$7.920,0 millones correspondiente a la marca 4-72 y al registro de la concesion para el servicio de
correo suscrita entre MINTIC y Servicios Postales Nacionales por la habilitacion como Operador
Postal Oficial por $4.479,9 millones.

Respecto a los principales indicadores financieros de la empresa (Cuadro 3) estos reflejan:

Cuadro 4. Indicadores Financieros

Concepto 2010 2011
Rentabilidad sobre activos 7,7% 8.3%
Rentabilidad sobre el patrimonio 10,5% 7.2%
Margen Operacional 15.3% 11.8%
Nivel de Endeudamiento 27.1% 24.2%
Razén Corriente 2.3 28.75
Capital de Trabajo Neto $68.786 $29.723

e Servicios Postales Nacionales, registra una rentabilidad sobre los activos positiva, como

consecuencia de la utilidad operacional de la empresa.

e Elindicador “Rentabilidad sobre el Patrimonio” registra un indicador positivo, lo que significa
que la inversion realizada por los socios y las decisiones sugeridas por el CONPES sobre

las utilidades, presenta rendimientos en el ejercicio.
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e 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.

o Nivel de Endeudamiento, la empresa posee obligaciones con terceros y tiene respaldo para

su cancelacion en el corto plazo.

e 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.
3. RECOMENDACIONES
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 $1.277 millones, una reserva

ocasional para la expansion del negocio por $11.000 millones y libere reservas de ejercicios

anteriores por valor de $ 13.800 millones con el fin de capitalizarlas.
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Empresa Colombiana de Productos Veterinarios S.A., VECOL

Naturaleza

La Empresa Colombiana de Productos Veterinarios, S.A., es una sociedad anonima 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.

Su objeto es la produccidn y venta de insumos para el sector agropecuario y para la salud publica,
en cuanto ésta se relaciona con la sanidad humana y animal. Su funcion social es el compromiso
con el bienestar y desarrollo econémico de la Nacién; trabaja en el &rea 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 bioldgicos,

farmacéuticos y agroquimicos.
A diciembre 31 de 2011, la composicion accionaria de es la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

| heews  Peeme | okaow

MADR 62,30% 3.393.728.544

Patrimonio Auténomo Remanentes Caja Agraria en
o 20,65% 1.124.757.285
Liquidacion

Total acciones clase "B" participacion particulares 17,05% 929.101.427

Fuente: Estados Financieros Entidad
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1. UTILIDAD

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011, remitidos por la empresa, el

patrimonio crecié en un 8,28% con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

Var. %
Concepto
3=2/1

Capital 46.276,0 54.476,0 17,72%
2 Capital Fiscal 8.876,0 5.191,0 -41,52%
3 Superavit de Capital -358,0 -360,0  0,56%
4. Utilidad del Ejercicio 9.136,0 8.254,0 -9,65%
5 Reservas 5.836,0 6.750,0 15,66%
6. Superavit por Valorizaciones  50.955,0 56.411,0 10,71%

Fuente: Estados Financieros Entidad

El capital suscrito y pagado paso de $46.276 millones en 2010 a $54.476 millones en 2011.
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 Neta 8.254,0
(-) Reserva Legal 8254

Utilidad Neta a Distribuir 7.428,6

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

susceptible de distribucion, luego de efectuar la reserva legal, asciende a $7.428,6 millones.

La propuesta de es capitalizar dichas utilidades mediante el pago de dividendos en acciones, con el
propdsito de contar con los recursos necesarios para la financiacion de los planes de modernizacion
de la planta (incluidos los equipos), la innovaciéon y desarrollo de nuevos productos y el
mejoramiento de técnicas de produccion contenidos en el plan estratégico de la compaiiia para el
periodo 2012 -2014.

De esta manera, le corresponderia a la Nacion segun su participacion directa (62.30%), acciones por
valor de $4.628 millones; mientras que por su participacion indirecta a través de la Caja Agraria en
liquidacion (20.65%), le corresponden acciones por valor de $1.534 millones. A los demas socios les

corresponden acciones por valor de $1.266 millones.

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011

Estado de Resultados

La utilidad neta de la empresa por $8.254 millones, disminuyo el 9.65% frente a la vigencia anterior,
lo cual se explica en la disminucién de los ingresos operacionales, especificamente por concepto de

la vacuna antiaftosa que paso de un recaudo de $33.461 millones en 2010 a $28.376 millones en
2011.
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Estructura

Los activos totales, por un monto de $143.826 millones, aumentaron 9.63%; el crecimiento se
observa en la cuenta de valorizaciones debido a que la compafiia actualizé el valor de reposicion y
valor comercial de su propiedad de planta y equipo al cierre del periodo fiscal de 2011 lo que genero

una valorizacion de $5.457 millones.

En cuanto a los pasivos ($13.104 millones), se incrementaron 25.10% frente a la vigencia anterior, lo
cual corresponde al pasivo del impuesto al patrimonio del afio 2012 al 2014, de acuerdo al articulo
292-1 del Estatuto Tributario, adicionado por el articulo 1 de la Ley 1370 de 20009.

3. RECOMENDACIONES

La empresa requiere recursos para garantizar su sostenibilidad en el mediano plazo y cumplir con
las certificaciones en Buenas Préacticas de Manufactura — BPMS y Bioseguridad, exigidas por el ICA
e INVIMA. Por este motivo, y teniendo en cuenta que el cumplimiento tanto de requerimientos como
de inversiones fisicas puede demandar mayor disponibilidad, la entidad solicita al CONPES la
imparticién de instrucciones a los representantes de la Nacion y sus entidades en la Asamblea de
Accionistas encaminada a proponer y votar la destinacion de utilidades, luego de la constitucion de

la reserva legal para:

e La capitalizacion de las utilidades por valor de $7.428.6 millones, de los cuales a la Nacién por
su participacion directa le corresponden acciones por valor de $4.628 millones y por su

participacion indirecta a través de la Caja Agraria en Liquidacion $1.534 millones.

Los recursos a capitalizar estaran destinados a desarrollar los objetivos corporativos, los planes de
modernizacion de la planta (incluidos los equipos), la innovacién y desarrollo de nuevos productos y
el mejoramiento de técnicas de produccién contenidos en el plan estratégico de la compafiia para el
periodo 2012 -2014.
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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 andnima 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:

o Celebrar contratos de fiducia mercantil con la Nacién, 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.

o 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.

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

fiduciaria.
La participacion accionaria a diciembre de 2011 es la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

W Porcentaje | No. Acciones

Bancoldex  89,17308%  101.130.509
Particulares  10,82692% 12.278.728

100% 113.409.237
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1. UTILIDAD
A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011, remitidos por FIDUCOLDEX, el

patrimonio crecié 13.3% con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

CONCEPTO

1. Capital 18.669,6 22.681,8 21,5%
2. Utilidad Acumulada - -

3. Utilidad del Ejercicio 44757 28078 @ -37,3%
4. Reservas 52899 57375 85%

Superavit por Valorizaciones = 12,0 1.007,7  -98,8%

5

Este resultado esta determinado principalmente por el incremento en el capital por capitalizacion de

las utilidades de 2010 de acuerdo con las instrucciones impartidas por el documento CONPES 3693
de marzo 24 de 2011.

B. Calculo de la utilidad

La utilidad 2011 de FIDUCOLDEX por $2.807,8 millones, debe ser ajustada asi:
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Cuadro 3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Utilidad Neta 2.807,8
(-) Reserva Legal 280,8
Utilidades Susceptibles de Distribucion (Utilidad - Reservas Obligatorias)

2.527,0

Utilidad Neta aCapitalzar 2.527,0

De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del Estatuto Organico de Presupuesto, la utilidad
susceptible de distribucion, luego de efectuar la reserva legal, la utilidad susceptible de distribucion

asciende a $2.527,0 millones

La propuesta de FIDUCOLDEX es la destinacion de las utilidades para capitalizar ($2.527,0
millones), con un valor por dividendo de $22,28242024061940 por accion, sobre 113.409.237
acciones, integramente suscritas y pagadas al 31 de diciembre de 2011 y se emitiran 12.635.152 a
razon de $200 cada una igual al valor nominal a quien sea titular de las acciones al momento de

capitalizar.

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICO 2011

En 2011 FIDUCOLDEX presenté una disminucion en sus utilidades de 37% pasando de $4.475,7
millones en 2010 a $2.807,8 millones en 2011, debido al crecimiento en los gastos operacionales

directos de la empresa asociados a los intereses y comisiones.

El pasivo disminuy6 en 26% pasando de $12.599,5 millones en 2010 a $9.341,5 millones en 2011
debido a que la empresa desistié del crédito aprobado con el Banco de Occidente S.A. por valor de
$1.048,7 millones para la adquisicion del licenciamiento de la solucion tecnoldgica SIFI y decidio

adquirirla directamente con el proveedor con un menor costo financiero.

De otra parte la sociedad registro mayor valor en su patrimonio al pasar de $28.447,5 millones en
2010 a $32.234,8 millones como consecuencia de la capitalizacion de las utilidades por $4.028
millones de acuerdo con el documento CONPES 3693 de marzo 24 de 2012.
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Como circunstancia importante para la entidad se resalta que el sector fiduciario presento una
dindmica favorable generando un aumento en los activos producto del crecimiento del portafolio de

inversion y de los negocios inmobiliarios.

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 para la capitalizacion de las utilidades por valor de $2.527 millones.
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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 reformé su razon 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, 129 y 130 de 1976, sus estatutos sociales e 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 es como sigue:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

Porcentaje
Ministerio de Comunicaciones 13%
Gobernacion del Atlantico 18%
Gobernacion del Magdalena 1%
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Porcentaje

Universidad del Magdalena 8%
Universidad de Cartagena-Bolivar 1%
Gobernacion de Sucre 6%
Alcaldia de Barranquilla 3%
Gobernacion de Cordoba 6%
Gobernacion de Bolivar 5%

13%

Gobernacion del Cesar

Gobernacion de la Guajira 6%

1. Utilidad

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011, remitidos por la empresa, el
patrimonio crecid 19,3% con relacion al afio anterior, debido i) al resultado del ejercicio que paso de
$1.082 millones en 2010 a $1.429,2 millones en 2011 y ii) a la capitalizacion en aportes por valor de
$ 1.116,5 millones.

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Concepto 2010 2011 Var.%

1 2 3=2/1

Capital 1.8456 | 2.962,1 | 60,49%
2, Utilidad Ejercicios Anteriores | -156,2 817,7 | -623,60%
3. Utilidad del Ejercicio 1.082,0 | 14292 | 32,09%
4. Reservas 15748 | 1.683,0 | 6,87%
5. Valorizaciones 951,9 672,0 | -29,41%
6.  Revalorizacién del Patrimonio | 3.841,9 | 3.344,4 | -12,95%
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Concepto 2010 2011 Var.%

1 2 3=2/1
9.140,1 | 10.908,3 | 19,35%

B. Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa por $1.429,2 millones, debe ser ajustada asi:

Cuadro 3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Utilidad Neta 1.429,20
(-) Reserva Legal 142,92
(-) Reserva Estatutaria Capitalizar 1.286,28

Utilidades Susceptibles de Distribucion

En el proyecto de distribucion de utilidades, TELECARIBE propone que los excedentes financieros
se destinen el 10% para la constitucion de la reserva legal en cumplimiento de las disposiciones del
Codigo del Comercio y el excedente se asignen al fortalecimiento del Canal Regional y al

mejoramiento del servicio publico de television.

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011

El activo de TELECARIBE, registro un incremento de 22%, pasando de $13.055 millones en 2010 a
$15.968 millones en 2011, en razdn de los anticipos entregados a los diferentes proveedores asi:
1)Consorcio Sede Caribe por $1.416,9 millones para los acabados e instalaciones eléctricas de la
nueva sede, 2) Solutec Ingenieria S AS por $357,3 millones para la construccion de la subestacion
eléctrica de la sede 3) Alexander Ospino por $55 millones para la acometida de media tension para

la construccidn de la subestacion eléctrica entre otros.

Asi mismo el pasivo del canal presenta en incremento del 29% pasando de $3.916 millones en 2010
a $5.059 millones en 2011, como consecuencia del segundo desembolso del préstamo de
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BANCOLOMBIA por $851 millones para dar continuidad a la construccion de la nueva sede del canal
y del registro de causacion del impuesto al patrimonio y su correspondiente sobretasa por valor de

$497.4 millones con cargo a la cuenta revalorizacion del patrimonio.

En la vigencia 2011 el canal TELECARIBE refleja una utilidad neta de $1.429,2 millones,
determinada por las transferencias recibidas por la Comisién Nacional de Television CNTV por valor
de $4.739,8 millones.

Respecto a los principales indicadores financieros de la empresa estos reflejan:

Cuadro 4. Indicadores Financieros

Concepto 2010 2011
Rentabilidad sobre activos 8.3 1.7
Rentabilidad sobre el patrimonio 11.8 131
Margen Operacional 141 16.1
Nivel de Endeudamiento 0.30 0,32
Razén Corriente 4,7 2.82
Capital de Trabajo Neto 3.494.358 1.752.580

e TELECARIBE registra un aumento en la rentabilidad sobre el total de los activos como
consecuencia del mayor valor de su utilidad operacional en la vigencia 2011; la empresa se
encuentra en capacidad de responder por las obligaciones a corto plazo con los activos

corrientes.

e Elindicador “Rentabilidad sobre el Patrimonio” presenta un resultado de 13.1%, es decir que

el negocio genera rentabilidad para la inversion de los socios de la empresa.

e El “Margen Operacional’, tiene un resultado en la vigencia 2011 de 16.1% que indica que

TELECARIBE es una empresa viable y tiene un adecuado manejo de los recursos.

98



e El nivel de endeudamiento de la empresa se mantiene debido al segundo desembolso del

préstamo de Bancolombia para el proyecto de la construccién de la Sede de la entidad.

e La empresa presenta un capital de trabajo neto positivo, asi como una razon corriente
superior a 1, lo que indica que la entidad tiene la capacidad de respaldar sus obligaciones

en el corto plazo y no posee problemas de liquidez.

3. RECOMENDACIONES

Se recomienda al CONPES que imparta instrucciones a los representantes de la Nacién y
representantes de las entidades con participacion indirecta en la Asamblea de Accionistas proponer
y votar la constitucién de una reserva ocasional para el fortalecimiento del canal y el mejoramiento

del servicio de television.

99



Organizacion Regional de television de caldas, Quindio y Risaralda - TELECAFE LTDA

La Organizacion Regional de Television de Caldas, Quindio y Risaralda, TELECAFE Ltda., es una
empresa industrial y comercial del Estado del orden nacional, vinculado a la Comision Nacional de
Television, segun la Ley 182 de 1995.

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

Risaralda.

La organizacion presentdé como accionistas:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

Departamento de Risaralada 33%
Departamento del Quindio 33%
Departamento de Caldas 32%
INFI Manizalez 1%
Universidad de Quindio 0%
IRAVISION en Liquidacion 0%

100%
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1. UTILIDAD

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011, remitidos por la empresa el

patrimonio crecié en un 3,74% con relacién al afio anterior, como aparece en el cuadro No 2:

Cuadro 2. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

Concepto Var. % 3=2/1

1. Capital 1.419,5 1.419,5

2. Utilidad Ejercicios Anteriores 100,00%
3. Utilidad del Ejercicio 987,7 1544 -84,37%
4. Reservas 5.553,1 6.540,8 17,79%
5. Superavit por Valorizaciones 269,3 1.211,8 349,98%
6.  Revalorizacion del Patrimonio 2.424,0 1.727,0

7 Patrimonio Institucional Incor 475 47,5

Total 10.701,1 11.101,0 3,74%

B. Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa por $154,4 millones, debe ser ajustada asi:
Cuadro 3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Utilidad Neta 154,40
(-) Reserva Legal 15,44
Utilidades Susceptibles de Distribucion

138,96
(-) Capitalizacion para Fortlecimiento de la empresa

138,96

Utilidad Neta a Distribuir -
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2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011

El resultado operacional de TELECAFE Ltda para la vigencia 2011, fue positivo en $154,4 millones
el cual refleja la dinamica comercial que tuvo la empresa, asi como la optimizacién en los gastos y
costos. Los ingresos operacionales mostraron un incremento del 6% al pasar de $8.593 millones en
2010 a $9.106 millones en 2011 debido al crecimiento de las transferencias del Fondo para el
Desarrollo de la Television Publica de la CNTV por el mayor nimero de proyectos especiales

financiados en la vigencia.

El activo del canal presenta un incremento del 7.5% al pasar de $12.021 millones en 2010 a $12.928
millones en 2011 explicado en la ejecucion del proyecto de renovacion de la infraestructura
tecnoldgica de TELECAFE reflejado en la cuenta propiedad planta y equipo del canal.

Por su parte el patrimonio pasa de $10.701 millones en 2010 a $11.100 millones en 2011 como
resultado del incremento de la partida Superavit por Valorizacion en los equipos de computacion y
comunicacion de la empresa.

A continuacién se presentan los principales indicadores financieros de la empresa:

Cuadro 4. Indicadores Financieros

Concepto 2011
Rentabilidad sobre activos 1.1%
Rentabilidad sobre el patrimonio 1.3%
Margen Operacional -1.5%
Nivel de Endeudamiento 14.1%
Razén Corriente 2.6
Capital de Trabajo Neto $3.015

e TELECAFE Ltda, registra una rentabilidad sobre los activos positiva, como consecuencia de
la utilidad operacional de la empresa.
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e Elindicador “Rentabilidad sobre el Patrimonio” registra un indicador positivo, lo que significa
que la inversién de los socios y la recomendacion del CONPES genera rendimientos en la

operacion de la empresa.

e El *Margen Operacional’, es negativo lo que indica que es necesario replantear algunas

politicas del negocios para obtener utilidad operativa.

¢ Nivel de Endeudamiento, aumento a 14.1% sin embargo la empresa tiene respaldo para su

cancelacion de sus obligaciones en el corto plazo.

e La empresa presenta un capital de trabajo neto positivo, asi como una razon 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.
3. RECOMENDACIONES
De acuerdo con el anterior analisis, se recomienda al CONPES instruir al representante de
INRAVISION en la Asamblea de Accionistas, para proponer y votar la constitucion de una Reserva

Ocasional por valor de $138,96 millones, con el fin de fortalecer la prestacion del servicio de

televisién del canal.
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Artesanias de Colombia S.A.
Naturaleza

Artesanias de Colombia S.A. es una sociedad de economia mixta del orden nacional, constituida el 6
de mayo de 1964, sometida al régimen de las empresas industriales y comerciales del Estado,
vinculada al Ministerio de Comercio, Industria y Turismo y dotada de personeria juridica, autonomia
administrativa y capital propio. Su plazo se extiende hasta julio de 2050 y el objeto social es la
promocién y desarrollo de todas las actividades econdmicas, sociales, educativas y culturales
necesarias para el progreso de los artesanos del pais y de la industria artesanal. Entre sus funciones
estd comercializar a nivel nacional y en el exterior productos artesanales y otros como parte de las

actividades de fomento y desarrollo. Los socios de la empresa son:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

Porcentaje No.
Acciones

MHCP 24,05% 12.022.595
MCIT 4,34% 2.169.566
PROEXPORT 57,14% 28.569.287
Patrimonio Aut. Caja Agraria 11,91% 5.953.809
Otros 2,57% 1.284.743

1. UTILIDAD

A. Patrimonio
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011, remitidos por la empresa, el

patrimonio disminuyo en 1,5% con relacion al afio anterior, asi:
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Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Variacion
CONCEPTO 2011 (2) Porcentual
3=(211)

2. Utilidad Acumulada - -

3. Utilidad del Ejercicio 132,5

83,5 -163,0%

4. Reservas 226,5 358,9
58,5%

5. Valorizaciones 8.832,3 8.835,9
0,0%

6.  Revalorizacion del Patrimonio 1.859,0 1.751,3
-5,8%

7 Otros 7789 7789

Total 12.329,1
-1,5%

El comportamiento del patrimonio en el 2011 estuvo determinado por el incremento en la reservas de
acuerdo con las recomendaciones del Documento CONPES 3693 de marzo 24 de 2011.

B. Calculo de la utilidad
La pérdida acumulada del ejercicio debe ser ajustada de la siguiente manera:

Cuadro 3. Ajuste a utilidad

Cifras en millones de pesos

CONCEPTO Miles de Pesos
‘ Utilidad Acumulada 132,50

‘ Pérdida Neta ‘ 83,49

e T
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2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011

Estado de Resultados: para la vigencia 2011 la pérdida por 83.5 millones obedece a la interinidad y
ausencia del Subgerente Comercial que determino la disminucién del volumen de ventas del 2011
frente a la vigencia 2010, asi como el menor margen de rentabilidad que deja el Convenio de
Asociacion con Corferias para la realizacion de Expoartesanias con 322 millones en 2011 frente a
$384 millones en 2010.

En cuanto a la estructura del balance, los activos crecieron el 0.84% debido al disponible final
recibido por parte de ECOPETROL para la ejecucion del convenio No.5211057-11 firmado al final de

la vigencia.
El pasivo por su parte presento un incremento del 15% al pasar de $2.049 millones en 2010 a

$2.357 millones en 2011, como consecuencia del mayor valor de la cuenta depositos y anticipos

recibidos, en funcion del convenio firmado con ECOPETROL.
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Central de Abastos de Cucuta — Cenabastos S.A.

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 Andnima, 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.

Su objeto es otorgar apoyo a la comercializacién de productos basicos de la canasta familiar,

especialmente los de origen agropecuario y pesquero.

A diciembre 31 de 2011, la composicién accionaria de CENABASTOS es:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

MARD 75,14510% 413.246
Municipio San José de Cucuta 9,82050% 54.006
Municipio de pamplona 7,16740% 39.416
Gobernacion del norte de Santander 4,08290% 22.453
IFINORTE 2,20350% 12.118
Centrales Eléctricas del Norte de Santander 0,19420% 1.068
Empresa Industrial, Comercial y de Servicios

(AGUAS KAPITAL) 0,18580% 1.022
beneficencia del norte de Santander 0,02380% 131
Corabastos 0,00180% 10
Acciones Clase B 1,17490% 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 2011 remitidos por CENABASTOS, el

patrimonio crecié 23.97% con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

Var. %
Concepto
3=2/1

Capital 5.499,3 54993
2 Utilidad Acumulada -2.388,2 -2.2371,3  -6,32%
3 Utilidad del Ejercicio 167,7 -461,0 -374,94%
4. Reservas 904 1072 18,55%
5 Superavit por Valorizaciones 3.1478 5.280,5 67,75%
6 Revalorizacion de Patrimonio 4436 4436
7 Prima Colocacion de Acciones 12,7 12,7

Fuente: Estados Financieros Entidad

Este resultado se dio por el incremento en el Superavit por Valorizaciones que corresponde a la
incorporacion en el auxiliar de Edificaciones de la valorizacion del proyecto Plaza de las Carretas.
Adicionalmente se realizd el registro contable del avaluo realizado por FEDELONJAS a los
inmuebles de propiedad de CENABASTOS S.A.

B. Calculo de la utilidad

La pérdida acumulada y la del ejercicio, debe ser ajustada asi:
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Cuadro3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada -2.237,3
Utilidad Neta -461,0
Utilidades susceptibles de Distribucién -2.698,3

2 ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011

Estado de Resultados

El ejercicio presenta una pérdida por valor de $461 millones, que resulta del incremento en los

costos venta de bienes (locales), frente a la escrituracién de los locales cancelados.

Sus ingresos por venta de bienes ($1.343 millones) disminuyeron un 37% frente a la vigencia
anterior, éstos son ingresos provenientes de locales facturados (escriturados), abono cuotas locales
Nueva Sexta, plaza de las carretas y terrenos, registrados por el sistema de ventas a plazos.

Mientras su costo de ventas ($1.655 millones) se incrementé un 39% frente la vigencia anterior.

Estructura

Los activos totales disminuyeron el 4% pasando de $18.321 millones a $17.496 millones en la
vigencia 2011, esto se debe principalmente a la disminucion en la cuenta Deudores — Venta de
Bienes, $2.297 millones frente a $3.891 en 2010 (-41%). Estos valores corresponden a la deuda de

clientes por financiacion en las ventas construcciones/terrenos.

En relacion con los pasivos disminuyeron un 22% con respecto a la vigencia anterior, pasando de
$11.347 millones a $8.851 millones en el gjercicio de 2011. Lo cual obedece al comportamiento de
la cuenta Otros Pasivos — Créditos Diferidos en la que se registran los diferidos del valor de ventay
del costo de venta de los bienes inmuebles del proyecto Nueva Sexta, Plaza de las carretas vy
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terrenos, que disminuye con los abonos a capital de cada cuota que cancelan los promitentes

compradores.
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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 constituyé 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 transformo6 en sociedad anonima 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 construcciéon 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 poblacién 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.

A diciembre 31 de 2011, la composicion accionaria de la empresa es la siguiente:
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Cuadro 1. Composicion Accionaria

MHCP 31,0913% 785.646
MADR 17,1663% 433.775
Universidad del Atlantico 13,9160% 351.644
Departamento del Atlantico 12,0781% 305.201
Distrito de Barranquilla 5,0728% 128.185
Municipio de Soledad 0,1790% 4.522
Corabastos S.A. 0,0718% 1.815
Empresas Publicas Municipales de Barranquilla 0,0479% 1.210
Direccion de Impuestos y Aduanas Nacionales DIAN  0,0357% 902
Instituto de Seguros Sociales 0,0144% 364
Cavasa 0,0048% 121
Alcaldia Municipal de Madrid 0,0047% 119
ICBF 0,0005% 12
Distrito Capital 0,0002% 5
Superintendencia de Sociedades 0,0001% 2
Accionistas Clase B 20,3164% 513.376

Fuente: Estados Financieros Entidad

1. UTILIDAD
A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011 remitidos por la empresa, el

patrimonio decrecié el 0.3% con relacién al afio anterior, asi:
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Cuadro 2. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

2010 2011 Var.%
Concepto
3=2/1

Capital 25269 2.526,9
2 Utilidad Acumulada -15.239,0 -15.557,0  2,09%
3 Utilidad del Ejercicio -318,1 -156,2 -50,88%
4 Reservas 55,7 55,7
5. Superavit por Donacion 45,3 453
6 Superavit por Valorizaciones 59.434,5 59.4345
7 Revalorizacion de Patrimonio 47125 47125
8 Prima Colocacion de Acciones  1.579,4  1.579,4

N

Fuente: Estados Financieros Entidad

La disminucion en el patrimonio se debe al aumento de la pérdida acumulada (2%).

B. Calculo de la utilidad

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

Utilidad Acumulada -15.557,0
Utilidad Neta -156,2

Utilidad Neta a Distribuir -15.713,3

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011

Estado de Resultados

La pérdida del ejercicio entre 2010 y 2011 disminuyé el 50%, esto se debe principalmente al
incremento de los ingresos por concepto de Arrendamientos y Reintegro de Servicios que

aumentaron de una vigencia a otra en $500 millones.
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Estructura

Los activos totales crecieron un 1%, pasando de $69.032 millones en la vigencia 2010 a $69.668
millones en 2011, lo que obedece al incremento en la cuenta de Disponible en certificados de
depdsito a término fijo, los cuales tiene un periodo entre 90 y 180 dias y devengan intereses a una
tasa promedio del 4.95% E.A.

El total del pasivo es de $17.026 millones, donde la deuda con la Nacién — Ministerio de Hacienda y

Crédito Publico es su principal obligacion ($16.563 millones).
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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 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 42 de Bogota, del 6 de Marzo de 1.970;
Modificada con las escrituras 4.222 de la Notaria 42. de Bogota, del 5 de Agosto de 1.970 y 4.925 de
la Notaria 12. de Bogota, del 13 de Octubre de 1.976, por la cual se fusion6 la sociedad Corporacion
de Abastos de Bogota S.A. “CORABASTOS’, absorbiendo a la Sociedad Central Mayorista de
Abastecimiento de Bogota S.A. “CABSA”, con domicilio principal en la ciudad de Bogotd 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 su area metropolitana, 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 2011, la composicién accionaria de CORABASTOS es la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

Gobernacion de Cundinamarca 23,40% 481.984
MADR 20,47% 421.590
Distrito Capital de Bogota 4,03% 82.926
Sector Privado 52,08% 1.072.559
CAR. 0,03%

Fuente: Estados Financieros Entidad
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1. UTILIDAD
A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011 remitidos por la Corporacién, el

patrimonio crecié 1.29% con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

Var. %
Concepto
3=2/1

Capital 206,0 206,0
3. Superavit de Capital 148,7 148,7
4. Utilidad Acumulada -7.3959 -6.8996 -6,71%
5. Utilidad del Ejercicio 551,5  1.352,6 14527%
6. Reservas 2061,8 21169 2,67%
7. Superavit por Valorizaciones ' 182.185,9  183.290,0  0,61%
8. Saneamiento Contable 12.347,0 12.347,0

Fuente: Estados Financieros Entidad
El comportamiento del patrimonio se debe al incremento de la utilidad del ejercicio. Las acciones en
circulacion ascienden a 2.059.592, el valor intrinseco de la accion registra un valor de $93.495.08
incluyendo superavit por valorizacion.

B. Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa, debe ser ajustada asi:
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Cuadro3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada -6.899,6
Utilidad Neta 1.352,6
(-) Reserva Legal 135,3

Fuente: Propuesta Distribucion de Utilidades Entidad

2 ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011

Estado de Resultados

Efectuando el andlisis al Estado de Resultados con corte a diciembre 31 de 2011, el efecto del
gjercicio ofrece una utilidad Neta de $1.352 millones, registrada principalmente por la recuperacion
de provisiones asi: contingencias $1.503 millones y provisién por concepto de gastos distribuidos por
facturar 2004-2008 en la suma de $937 millones. Asi mismo, se registra Utilidad Operativa en
cuantia de $773 millones, como consecuencia del incremento en la participacion en la concesion del

ingreso de Covial de conformidad con el Contrato 070 de 2005 y la austeridad del gasto.

Estructura

Los activos totales crecieron un 0.19%, pasando de $218.858 millones a $219.203 millones en la

vigencia 2011. Los conceptos que se registran superiores a la vigencia anterior son los siguientes:

e Disponible, este grupo del activo presenta un incremento equivalente a $730 millones al
pasar de $421 millones en el 2010 a $1.150 millones en el 2011, lo que obedece a que en
diciembre de 2011 no se efectuaron pagos a entidades como Vigilancia Andina y Unién
Temporal Residuos Verdes por cuanto las facturas son legalizadas en los primeros dias del
mes de enero.

e Anticipos y avances, se incrementaron principalmente por la causaciéon de la factura del

servicio de vigilancia por valor de $598 millones.
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e Depositos, el aumento se da como consecuencia del embargo a las cuentas bancarias de la
Corporacién, por cuenta del proceso No. 2009-0596 de Raul Galeano Castro contra

Corabastos S.A. que cursa en el Juzgado 34 Civil del Circuito de Bogota.

Los pasivos decrecieron un 7.13%, pasando de $28.753 millones a $26.702 millones en 2011,
comportamiento que se ve influenciado por la cuenta de acreedores varios que presenta una
disminucion principalmente por el pago total de las deudas con:  Unién Temporal Guardianes
Starcoop. Asimismo, se termind de cancelar la deuda por concepto de la condena segun Sentencia
proferida por el Juzgado Octavo Laboral de Descongestion del Circuito de Bogotd, demandantes
integrantes de la U.T. Operacion Bodega Popular cuyo saldo a diciembre de 2010 ascendia a $750
millones.

Igualmente la sentencias condenatoria de Nayibe Montealegre Martinez $20 millones y la Multa
impuesta por la Secretaria Distrital de Ambiente, mediante resolucion No. 6734 de septiembre de

2009, por vertimiento de aguas lluvias y residuales al humedal la Vacca por valor de $138 millones.

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 se lleven a enjugar

pérdidas de ejercicios anteriores, luego de la constitucion de las reservas legales.
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Empresa de Energia del Amazonas S.A. E.S.P. EEASA

Naturaleza

Empresa de Energia del Amazonas S.A. E.S.P- EEASA es una empresa de servicios publicos mixta
constituida como sociedad por acciones del tipo de las andnimas sometidas al régimen general de
los servicios publicos domiciliarios. Fue constituida mediante escritura publica No. 2115 de

noviembre de 1987.

El objeto de la sociedad es la prestacion del servicio publico de energia eléctrica, en el

Departamento del Amazonas, para lo cual puede realizar las siguientes actividades:

(viy La compra, exportacion, importacién, distribucién y venta de energia eléctrica y de otras
fuentes de energia;

(vii) La construccion y explotacién de centrales y/o plantas generadoras de energia eléctrica;

(vii) La construccién, adquisicion y explotacion de subestaciones, lineas de transmision,
subtransmision y redes de distribucion de energia eléctrica;

(ix) La compra venta y distribucién de toda clase de elementos electromecanicos para el
cumplimiento de su objetivo social;

(x) Participar como socia en las sociedades o empresas dedicas a la prestacion de otros servicios

publicos y/o de sus actividades complementarias.

La composicidn accionaria a 31 de diciembre de 2011, es la siguiente:
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Cuadro 1. Accionistas
Cifras en millones de pesos

Ipse 90,69%
Deparatmento del Amazonas 2,66%
Municipio de Leticia 4,81%
Municipio de Puerto Narifio 0,38%
Corregimiento de la Pedrera 0,35%
Corregimiento de la Tarapaca 0,27%
Corregimiento Puerto Arica 0,19%
Corregimeinto Chorrera 0,16%
Corregimiento Puerto Santander 0,17%
Corregimeinto el Encanto 0,11%
Corregimiento Puerto Alegria 0,11%
Corregimiento Miriti Parana 0,12%
Empresa de Energia de Cundinamarca 0,00%

100%

1. UTILIDAD
A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011, remitidos por la empresa, el

patrimonio crecié en 14.17% y su composicion es la siguiente:
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Cuadro 1. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

CONCEPTO Variacion

Porcentual

1. Capital $ 16.642 | $ 16.642
2. Utilidad Acumulada $ -14.206 | $ -13.966 | -1,69%
3. Utilidad del Ejercicio $ -156 | $ 984 | -730,53%
4. Reserva Legal $ 222 | $ 222
9. Superavit por Valoracion $ 7.067 | $ 7.067
11. Revalorizacion del Patrimonio $ -48 | $ -48
12. Patrimonio institucional incorporado $ 225 | $ 225

Total $ 9.747 $ 11.128 14,17%

La variacion creciente en el patrimonio corresponde a la disminucion de la utilidad acumulada y la

utilidad del ejercicio.
B. Calculo de la utilidad

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

Cuadro 2. Ajuste utilidad

CONCEPTO Millones de Pesos

Utilidad Acumulada $ -13.966
Utilidad Neta $ 084
(-) Reserva Legal $ 98

Utilidad Neta a Distribuir $ -13.080
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2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011

Los estados financieros para la vigencia 2011, no son comparables con los que presento a 31 de
diciembre de 2010, por cuanto La empresa no recibe ingresos operacionales desde el 01 de
septiembre de 2010 debido a que no presta el servicio de Energia para el area exclusiva Amazonas,

servicio que fue entregado en concesion por el Ministerio de Minas y Energia a un particular.

El objeto del contrato es el de otorgar al Concesionario por su cuenta y riesgo la prestacion con
Exclusividad las Actividades Concesionadas en el Area conforme con el alcance establecido y a

cambio de la remuneracién prevista en el Contrato, con una duracién de 20 afios

El activo de la Empresa en 2011, presentd una disminucion de 43% al pasar de $31.467 millones en
2010 a $21.967 millones en 2011, como consecuencia del decrecimiento en las siguientes cuentas:
i) efectivo, por efecto de que ya no es el responsable de la operacion de la empresa, ii) inversiones
(100%) por efectos de reclasificacién contable vy iii) otros deudores como producto de la entrega de
la Central Eléctrica de Leticia al concesionara Energias para el Amazonas S.A. de acuerdo con el
contrato de concesién N° 052 de marzo de 2010 firmado entre el Ministerio de Minas vy el

Concesionario Energia para el Amazonas.

El pasivo de la Empresa de Energia del Amazonas S.A en 2011 present6 un decrecimiento de 53%
al pasar de $16.545 millones en 2010 a $10.839 millones en 2011, ocasionado por la disminucion de
las cuentas por pagar, debido principalmente al pago de la compra de energia a Gensa S.A. ESP

durante 2011 y cancelacion de cuentas con proveedores.

3. RECOMENDACIONES

Se recomienda al Conpes dar la instruccidn a los representantes de la Nacién y de sus entidades en

la Asamblea de Accionistas de la Empresa de Energia del Amazonas S.A. — Eeasa, para que
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propongan y voten la destinacion de las utilidades de 2011, luego de la constitucion de la reserva

legal, las cuales van a enjugar pérdidas de ejercicios anteriores.
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Distribuidora del Pacifico S.A. E.S.P. DISPAC

Naturaleza

Distribuidora del Pacifico S.A. E.S.P. Dispac, es una empresa de servicios publicos mixta constituida
como sociedad por acciones del tipo de las anénimas sometidas al régimen general de los servicios
publicos domiciliarios, vinculada al Ministerio de Minas y Energia. Fue constituida mediante escritura

publica No. 3659 de la Notaria 24 de Bogota D.C.

(xi) Su principal objetivo es la comercializacion y distribucion de energia, cuyo gestor el Consorcio
Interaseo S.A. ESP, Eléctricas de Medellin Ltda. Y Consultores Unidos S.A.

La composicidn accionaria es la siguiente:

Cuadro 1. Composicién Accionaria

Ministerio de Minas y Energia 75,0271%
Ministerio de Hacienda y Crédito Pdblico 24,9725%
Electrificadora del Huila 0,0001%
Empresa de Energia de Boyaca-EBSA 0,0001%
Centrales Eléctricas de Norte de Santander 0,0001%
Empresa de Energia de Cundinamarca 0,0001%

100%

1. Utilidad

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011, remitidos por la empresa, el

patrimonio se incrementd en 54% y su composicion es la siguiente:

Cuadro 1

Patrimonio
Millones

de$
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Variacion

CONCEPTO 2010 2011
Porcentual
1. Capital 131.344 131.344
2. Resultado de ejercicios anteriores -5.481 -47.566 768%
3. Resultado del presente ejercicio -42.085 452  -101%
4. Reserva Legal 650 650
5. Efecto por Aplicacion del regimen de CP -3.106 -397 -87%
6. Superavit por Valoracion 15.837 65.404 313%

Total 97.160 149.888 54%

La variacion creciente corresponde basicamente al incremento en la contabilizaciéon del superavit
por valorizacion por efecto del mayor valor de los activos eléctricos y la disminucién en el valor

contabilizado de los efectos de la aplicacién del Régimen de Contabilidad Publica.

B. Calculo de la utilidad

Cuadro 2
Ajuste utilidad

CONCEPTO Millones de
Pesos

(+/-) Utilidad Acumulada -47.566
Utilidad del presente ejercicio 452
(-) Reserva Legal -45

Utilidad Neta a Distribuir -47.159

De acuerdo con lo sefialado en el articulo 97 del Estatuto Organico del Presupuesto, las utilidades
suceptibles después de efectuada la reserva lega asciende a $407 millones.

La utilidad del ejercicio en 2011 fue de $452 millones y el acumulado asciende a una pérdida de -
$47.159 millones, la propuesta de la empresa es que la utilidad se destine a enjugar pérdidas de

ejercicios anteriores.

2. Aspectos financieros relevantes del ejercicio 2011
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La utilidad operacional a pesar de continuar siendo negativa, para el ejercicio 2011 presento un
crecimiento de 51% al pasar de -$42.350 millones en 2010 a -$8.958 millones en 2011, ocasionado
por el cambio de método de depreciacion de los activos eléctricos, de acuerdo con la Resolucion
CREG 097 de 2008.

El costo de ventas se incrementd en 15% al pasar de $41.672 millones en 2010 a $49.105 millones
en 2011, por el efecto de mayores compras de energia las cuales crecieron en 5% y la remuneracion

del gestor.

El incremento en las compras de energia, se encuentra justificado por el mayor nimero de usuarios
atendidos el cual alcanzo un incremento del 4%, al pasar de 53.915 usuarios en 2010 a 56.192

usuarios en 2011.

El activo total de Distribuidora del Pacifico S.A. en 2010, present6 un crecimiento de 31% al pasar de
$116.126 millones en 2010 a $167.090 millones en 2011, como consecuencia de cambio de método

en la depreciacion de los activos eléctricos.

El pasivo total de Distribuidora del Pacifico S.A. en 2010, presenté un crecimiento de 10% al pasar
de $18.966 millones en 2010 a $17.202 millones en 2011, ocasionado por la disminucién de la
cuenta pasivos estimados por mayores provisiones realizadas por contingencias para cubrir la
estructura financiera de la empresa por posibles hechos que la puedan afectar (procesos de

responsabilidad civil, extracontractual y procesos administrativos)

3. Recomendaciones

Se recomienda al Conpes que imparta instrucciones a los representantes de la Nacién y
representantes de las entidades con participacion indirecta en la Asamblea de Accionistas proponer
y votar la destinacién de utilidades luego de la constitucién de la reserva legal para enjugar pérdidas

de ejercicios anteriores.

Empresa Urra S.A. E.S.P.
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Naturaleza

La Empresa Urrd S.A. ESP es una empresa de servicios publicos mixta, constituida como sociedad
andnima, sometidas al régimen general de los servicios publicos domiciliarios, vinculada al Ministerio
de Minas y Energia. Fue constituida mediante escritura publica No. 11390 de octubre de 1992 de la

Notaria Segunda de Monteria.

El objeto principal de la Empresa es la prestacion de los servicios publicos de generacién y
comercializacion de energia eléctrica y la direccién, coordinacion, programacion, contratacién,

ejecucién y control de la Central Hidroeléctrica de URRA | 'y obras complementarias.

La participacion accionaria a 31 de diciembre de 2011 es la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

Ministerio de Hacienda y Crédito Pdblico 77,1011%
Ministerio de Minas y Energia 22,2858%
Corelca 0,6025%
Departamento del Magdalena 0,0038%
Departamento del Atlantico 0,0013%
Departamento de Bolivar 0,0013%
Departamento de San Andrés y Providencia 0,0013%
Departamento de Sucre 0,0013%
Departamento de Cérdoba 0,0013%
Municipio de Tierralta 0,0001%
Camara de Comercio de Barranquilla 0,0001%
Camara de Comercio de Monteria 0,0001%
Fenalco Cérdoba 0,0000%
Camara de Comercio de Cartagena 0,0000%
Camara de Comercio de Santa Marta 0,0000%
Otros 0,0000%

100%
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1. UTILIDAD

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011 remitidos por la empresa, el
patrimonio present6 una disminucion de 6.4% con respecto al afio anterior y su composicion es la
siguiente:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

CONCEPTO 2010 2011 VEDEGN
Porcentual

1. Capital $ 1573424 $ 1.573.424

2. Pérdida Acumulada $ -1.007.527 $ -988.831 -1,9%
3. Utilidad del Ejercicio $ 20.773 ' $ -12.678 | -161,0%
4. Valorizaciones $ 123.620 | $ 123.620

5. Saneamiento Contable $ 4399 ' $ 4,399

6. Revalorizacion del Patrimonio $ 137.434 | $ 65.275  -52,5%
7. Patrimonio institucional incorporado $ 474.160 ' $ 474.294

8. Reservas de ley $ $ 2.077 = 100,0%

Esta disminucion en el patrimonio, obedece a las pérdidas del ejercicio y la disminucidn de la cuenta

de revalorizacion del patrimonio.
B. Calculo de la utilidad

Cuadro 2. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

CONCEPTO Millones de Pesos

Utilidad Acumulada $ -988.831
Utilidad del ejercicio $ -12.678

Utilidad Neta a Distribuir $ -1.001.509
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2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICO RELEVANTES DEL EJERCICIO
DEL 2011.

La utilidad operativa de Urra en el ejercicio de 2011, presentd un decrecimiento del 45% al pasar de
$49.064 millones en 2010 a $14.384 millones en 2011, producto de los menores ventas de energia
en contratos, menores ventas en bolsa, resultado de la disminucidn de precios y menor prestacion

del servicio AGC'0 por cambios regulatorios menor generacién de energia.

La utilidad neta de la empresa decrecio en 264%, al pasar de $20.773 millones en 2010 a -$12.678
Millones en 2011, debido a menores ingresos por ventas de energia en contratos e incremento en
los gastos de licencia ambiental por efectos del reconocimiento de indemnizaciones a las

comunidades indigenas, entrega de predios a los reasentados para la conformacion de parcelas.

El activo total decreci6 en 2.27% al pasar de $1.923.661 millones en 2010 a $1.871.316 millones en
2011, como consecuencia de la disminucion de las cuentas clientes-Generador, disminucion del
saldo a favor por renta, depdsitos entregados para servicios (pagos anticipados por compras en

bolsa y demés obligaciones con ASIC'! y LAC?2,

El pasivo crecid 5.4% al pasar de $597.378 millones en 2010 a $629.736 millones en 2011, por

efectos principalmente del incremento de la cuenta impuestos, contribuciones y tasa.

10 . - - . . . . .
El Control Automatico de Generacion (AGC) o Regulacién Secundaria de Frecuencia, es un sistema de control automatico que lleva la frecuencia

ylo intercambios interacionales a su valor nominal a causa de desviaciones en el balance carga — generacion o después de ocurrida una perturbacion

en el sistema y una vez actuado la Regulacion primaria de frecuencia.

11 ASIC: Administrador del Sistema de Intercambios Comerciales
12| AC: Liquidador y Administrador de Cuentas

129



Fondo Ganadero de Cordoba S.A.

Naturaleza

El Fondo Ganadero de Cérdoba S.A., es una sociedad de economia mixta del orden nacional
constituida mediante escritura publica No. 39 del 27 de enero de 1956. Su objeto principal es la
prestacion de los siguientes servicios: i) Fomento, mejoramiento y sostenimiento del sector
agropecuario, i) Desarrollar directamente o mediante asociacién con terceros nacionales o
extranjeros, actividades de produccion, industrializacion, comercializacion, distribucion y financiacion
de bienes y servicios agropecuarios Y iii) Desarrollar programas de investigacion y transferencia de

tecnologias de todas las actividades relacionadas directa o indirectamente con su objeto social.
A diciembre 31 de 2011, la composicion accionaria del Fondo es la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

e = P Vo Ao

MADR 15,02% 8.968.403
Departamento de Cordoba 5,047% 3.013.187
Instituto Tecnoldgico Agricola de Lorica 0,039% 23.378
Batallon Junin de Monteria 0,023% 13.671
ICA 0,013% 7.942
SENA 0,002% 972
Alcaldia Mayor de Monteria 0,002% 907
Empresas Publicas de Monteria 0,001% 489
INEM 0,001% 365
Acciones Clase B 79,852%  47.675.963

Fuente: Estados Financieros Entidad
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1. UTILIDAD

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011 remitidos por el Fondo, el

patrimonio crecié 1.76% con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

Var. %
Concepto
3=2/1

Capital 597,0 5971  0,00%
2. Superavit de Capital 9057 906,3 0,07%
3. Utilidad Acumulada -3.061,3 -3.341,2  9,14%
4. Utilidad del Ejercicio -279,9 25,8 -109,21%
5. Reservas 2.687,3 2.687,3
6. Superavit por Valorizaciones = 8.485,8 9.417,4 10,98%
7. Revalorizacion de Patrimonio  9.745,6  9.123,5  -6,38%

I

Fuente: Estados Financieros Entidad
Con relacion al periodo anterior el Patrimonio se incrementé el 1.76%, situaciéon ocasionada por la
utilidad del ejercicio y el superavit por valorizaciones (exceso de avallos técnicos de plantaciones
forestales sobre su costo).

B. Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa, debe ser ajustada de la siguiente manera:
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Cuadro3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada -3.341,2
Utilidad Neta 25,8
Utilidades susceptibles de Distribucion -3.315,4

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011

Estado de Resultados

Para la vigencia 2011, el ejercicio presenta una utilidad de $25.8 millones frente a la vigencia anterior
que registré pérdida; explicada en el aumento de ingresos no operacionales tales como

Recuperaciones y Subsidio de la Nacién para la reforestacion CIF.

Estructura

Los activos totales de la empresa a 31 de diciembre de 2011 ascendieron a $21.970 millones,
aumentando $978 millones con respecto al afio 2010, lo que equivale a un incremento del 5%, el
cual se generé debido a la actualizacion de las valorizaciones o provisiones que resultan de
comparar los avallios técnicos con su valor neto en libros. El avallo se realizd por “Araujo &

Segovia, y Siervo Cabrales” en diciembre de 2011.

Los pasivos totales se incrementaron § 642 millones al pasar de $1.912 millones en 2010 a $2.554
millones (34%). Este incremento se debe principalmente al aumento de las obligaciones financieras
a largo plazo con el Banco Agrario de Colombia y Banco de Occidente. Adicionalmente, en el 2011

se contempla el Impuesto al Patrimonio 2012 -2014 ($466 millones).
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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 que las utilidades obtenidas se lleven a enjugar

pérdidas de ejercicios anteriores.
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Gestion Energética S.A. E.S.P. GENSA

Naturaleza

Gestion Energética S.A. E.S.P. Gensa es una empresa de servicios publicos mixta constituida como
sociedad por acciones del tipo de las andnimas sometidas al régimen general de los servicios
publicos domiciliarios, vinculada al Ministerio de Minas y Energia. Fue constituida mediante escritura
publica No. 1224 de mayo de 1993 de la Notaria Segunda de Manizales; la ultima reforma se

protocolizd en octubre de 2006 mediante Escritura No. 6497 de la misma notaria.

Su principal objetivo es el desarrollo de las siguientes actividades:

(xii) Prestacién de uno o mas de los servicios publicos de que trata la Ley 142 de 1994 o la
realizacion de una o varias actividades que la ley considera como complementarias. En este
sentido podré desarrollar entre otras, actividades relacionadas con el sector eléctrico como
generacion, interconexion, transmision, distribucion y comercializacion.  Ademas podra
desarrollar actividades relacionadas con telecomunicaciones y operar en el pais o en exterior;

(xiii) Promover el desarrollo de proyectos hidroeléctricos y de cualquier otra fuente de energia
convencional y no convencional o alternativa;

(xiv) Promover y desarrollar programas y proyectos de uso racional de energia y fuentes no
convencionales de energia;

(xv) Construccién, administracion, operacion, mantenimiento y reparacion de todo tipo de
infraestructura eléctrica, tales como centrales de generacion, lineas y subestaciones eléctricas;

(xvi) Explotaciéon de materiales de construccion;

(xvii) Realizacion de estudios de consultoria, Interventoria, direccion y administracion técnica,
construccion, operacion y trabajos anexos y complementarios; y

(xviii) Realizacion de estudios de consultoria e Interventoria entre otras.

La composicidn accionaria a 31 de diciembre de 2010, es la siguiente:
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Cuadro 1. Accionistas

Ministerio de Hacienda y Crédito Pdblico 90,9334%
Empresa de Energia de Boyaca 8,5583%
Empresas Publicas de Medellin 0,2511%
Empresa de Energia de Bogota 0,0489%
Financiera Energética Nacional 0,0467%
Isagen S.A. 0,0466%
Otros 0,1150%

100%

1. UTILIDAD
A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2010, remitidos por la empresa, el

patrimonio decrecid 16.1% y su composicion es la siguiente:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

CONCEPTO 2009 2010 Mariacion
Porcentual
1. Capital $ 330939 (% 330.939
2. Utilidad Acumulada $ -99.916 | $ -146.768 46,9%
3. Utilidad del Ejercicio $ -46.852 | $ -47.613 1,6%
4. Reserva $ 1525 |$% 1.525
5. Superavir por valorizaciones $ 107.466 | $ 107.784 0,3%
6. Revalorizacion del Patrimonio $ 21| $ 21

La variacion decreciente corresponde principalmente al crecimiento en la perdida de utilidades
acumuladas y a la pérdida del ejercicio.
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B. Calculo de la utilidad

Cuadro 2
Ajuste utilidad

CONCEPTO Millones de
Pesos

Utilidad Acumulada $ -146.768
Utilidad Neta $ -47.613

Utilidad Neta a Distribuir $ -194.381

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2010

La utilidad operacional continua siendo negativa, presentando una disminucién del 24% para el
gjercicio, al pasar de $-53.503 millones en 2009 a $-43.030 millones en 2010, situacion que es

explicada por: mayores ingresos en la venta de energia y la administracién de proyectos.

El activo de Gensa en 2010, present6 un incremento de 1% al pasar de $533.366 millones en 2009 a
$541.006 millones en 2010, principalmente por el incremento en las cuenta depositos en

instituciones financieras y cuentas por cobrar por ventas de energia.

El pasivo de Gensa en 2010 presentd un crecimiento de 23% al pasar de $240.183 millones en 2009
a $295.118 millones en 2010, ocasionado principalmente por el incremento en: i) las operaciones de
crédito publico con la Nacién para el pago del PPA, ii) los valores recibidos en administracion
(convenios y contrataos), iii) la cuenta de contribuciones, impuestos y tasa por pagar por efecto de la
cuotas de fiscalizacion de los afios 2009 y 2010 las cuales fueron objeto de impugnacion por parte
de Gensa.
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Gestion Energética S.A. E.S.P. GENSA

Naturaleza

Gestion Energética S.A. E.S.P. Gensa es una empresa de servicios publicos mixta constituida como
sociedad por acciones del tipo de las andnimas sometidas al régimen general de los servicios
publicos domiciliarios, vinculada al Ministerio de Minas y Energia. Fue constituida mediante escritura
publica No. 1224 de mayo de 1993 de la Notaria Segunda de Manizales; la ultima reforma se

protocolizd en octubre de 2006 mediante Escritura No. 6497 de la misma notaria.

Su principal objetivo es el desarrollo de las siguientes actividades:

(xix) Prestacién de uno o mas de los servicios publicos de que trata la Ley 142 de 1994 o la
realizacion de una o varias actividades que la ley considera como complementarias. En este
sentido podra desarrollar entre otras, actividades relacionadas con el sector eléctrico como
generacion, interconexion, transmision, distribucion y comercializacion.  Ademas podra
desarrollar actividades relacionadas con telecomunicaciones y operar en el pais o en exterior;

(xx) Promover el desarrollo de proyectos hidroeléctricos y de cualquier otra fuente de energia
convencional y no convencional o alternativa;

(xxi) Promover y desarrollar programas y proyectos de uso racional de energia y fuentes no
convencionales de energia;

(xxii) Construccién, administracion, operacion, mantenimiento y reparacion de todo tipo de
infraestructura eléctrica, tales como centrales de generacion, lineas y subestaciones eléctricas;

(xxiii) Explotacién de materiales de construccion;

(xxiv)Realizacion de estudios de consultoria, Interventoria, direccién y administracion técnica,
construccion, operacion y trabajos anexos y complementarios; y

(xxv) Realizacion de estudios de consultoria e Interventoria entre otras.

La composicidn accionaria a 31 de diciembre de 2010, es la siguiente:
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Cuadro 1. Accionistas

Ministerio de Hacienda y Crédito Pdblico 90,9334%
Empresa de Energia de Boyaca 8,5583%
Empresas Publicas de Medellin 0,2511%
Empresa de Energia de Bogota 0,0489%
Financiera Energética Nacional 0,0467%
Isagen S.A. 0,0466%
Otros 0,1150%

100%
1. UTILIDAD

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2010, remitidos por la empresa, el

patrimonio decrecid 16.1% y su composicion es la siguiente:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Variacion

CONCEPTO 2009 2010
Porcentual

1. Capital $ 330939 | $ 330.939
2. Utilidad Acumulada $ -99.916 | $ -146.768 46,9%
3. Utilidad del Ejercicio $ -46.852 | $ -47.613 1,6%
4. Reserva $ 1.525|$ 1.525
5. Superavir por valorizaciones $ 107.466 | $ 107.784 0,3%
6. Revalorizacion del Patrimonio $ 21| $ 21

$ $

293.183

245.887

La variacion decreciente corresponde principalmente al crecimiento en la perdida de utilidades

acumuladas y a la pérdida del ejercicio.
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B. Calculo de la utilidad

Cuadro 2 Ajuste utilidad
Cifras en millones de pesos

CONCEPTO Millones de
Pesos

Utilidad Acumulada $ -146.768
Utilidad Neta $ -47.613

Utilidad Neta a Distribuir $ -194.381

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2010

La utilidad operacional continua siendo negativa, presentando una disminucién del 24% para el
gjercicio, al pasar de $-53.503 millones en 2009 a $-43.030 millones en 2010, situacién que es

explicada por: mayores ingresos en la venta de energia y la administracion de proyectos.

El activo de Gensa en 2010, presentd un incremento de 1% al pasar de $533.366 millones en 2009 a
$541.006 millones en 2010, principalmente por el incremento en las cuenta depositos en

instituciones financieras y cuentas por cobrar por ventas de energia.

El pasivo de Gensa en 2010 presentd un crecimiento de 23% al pasar de $240.183 millones en 2009
a $295.118 millones en 2010, ocasionado principalmente por el incremento en: i) las operaciones de
crédito publico con la Nacién para el pago del PPA, ii) los valores recibidos en administracion
(convenios y contratos), iii) la cuenta de contribuciones, impuestos y tasa por pagar por efecto de la
cuotas de fiscalizacion de los afios 2009 y 2010 las cuales fueron objeto de impugnacion por parte
de Gensa.
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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 produccidn y programacion de la radio y la television publica a
través de los canales publicos de Television Nacional - Sefial Colombia, Canal Institucional y Canal 1
(emision Unicamente) y las emisoras de la Radio Publica Nacional - Radio Nacional de Colombia y
Radidnica.

La composicidn accionaria a 31 de diciembre de 2011 es como sigue:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

TEVEANDINA LTDA 70%
PAR ADPOSTAL 30%

1. Utilidad

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011, el patrimonio de la empresa

disminuyo en un 7,75% con relacion al afio anterior, asi:
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Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Concepto

1. Capital 5.346,6 5.346,6

2. Capital Fiscal 17.082,2  19.376,7 13,43%
3, Patrimonio Ins. Incorporado 5.779,2 535,5 -90,73%
4, Utilidad Acumulada

5. Utilidad del Ejercicio 348177 134755  -61,30%
6.  Reservas 91743 = 275945  200,78%
7. Superavit por Valorizaciones 1.106,3 1.296,0 17,15%

73.306’3 67.624,7 -7,75%

La disminucién del patrimonio en un 7.75% para la vigencia 2011, obedece a la disminucion del
patrimonio incorporado explicado en la aplicaciéon del concepto de la Contaduria General de la
Nacion  20097-131911, con el cual se excluye el valor del material audiovisual entregado por
INRAVISION y AUDIOVISUALES, generando de esta manera un menor valor en esta cuenta y el
menor valor de la utilidad del ejercicio que paso de $34.817,7 millones en 2010 a $13.475,5 lo que

representa una disminucién del 61.3%.

B. Calculo de Ia utilidad

La utilidad de la empresa por $13.475,5 millones, debe ser ajustada asi:

Cuadro 3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Utilidad Neta 13.475,5
(-) Reserva Legal

(-) Reservas Ocasionales 13.475,5

Utilidad Neta a Distribuir m
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De acuerdo con el resultado de la operacidn de la empresa en la vigencia 2011 de $13.475,5
millones, RTVC- propone la siguiente distribucion de las utilidades: Constituir una reserva ocasional
por utilidad no sujetas a distribucién por ser resultado de las transferencias recibidas de la CNTV -
Ley 182/95, el Fondo de las Tecnologias de la informacion y las Comunicaciones y la Ley 14 de
1991. Lo anterior con el fin de cubrir los compromisos adquiridos con las transferencias recibidas

que no fueron ejecutados en 2011 pero que ya fueron comprometidos.

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011

Durante el ejercicio de 2011, Radio Television Nacional de Colombia —RTVC- registrd una
disminucion en la utilidad neta del ejercicio, pasando de $34.817,7 millones en 2010 a $13.475,5
millones en 2011, debido a la disminucién en la cuenta ajustes ejercicios anteriores en donde se
registré la correccion de una entrada de inventarios de 2010 por valor de $4.768,5 millones partida

inferior a la de la vigencia 2010 en un 82%.

El pasivo de la entidad presenta un incremento del 117%, pasando de $3.985,2 millones en 2010 a
$8.648,0 millones en 2011 debido a la causacion del Impuesto sobre el Patrimonio por valor de
$3.771,5 y al incremento de los pasivos estimados en un 38% explicado en el registro de las
obligaciones estimadas como el posible pago de los honorarios a los abogados de los contratos

subrogados por los procesos que se llevan de INRAVISION.

El patrimonio disminuyo en un 7.75% debido a la disminucion del patrimonio incorporado explicado
en la aplicacién del concepto de la Contaduria General de la Nacién 20097-131911, con el cual se
excluye el valor del material audiovisual entregado por INRAVISION y AUDIOVISUALES y por el

menor valor de la utilidad del ejercicio.

A continuacién se presentan los principales indicadores financieros de la empresa:
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Cuadro 4. Indicadores Financieros

Concepto 2010 2011
Rentabilidad sobre activos 45.0% 39.0%
Rentabilidad sobre el patrimonio 47.5% 20.0%
Margen Operacional 35.3% 41.0%
Nivel de Endeudamiento 5.2% 0,.1%
Razon Corriente 8.7% 8.1%
Capital de Trabajo Neto $30.114 $28.363

Radio Television Nacional de Colombia —RTVC-, registra una rentabilidad sobre los activos

positiva, como consecuencia de la utilidad operacional de la empresa.

El indicador “Rentabilidad sobre el Patrimonio” registra un indicador positivo, lo que significa
que la inversion de los socios y la recomendacion del CONPES genera rendimientos en la

operacion de la empresa.

El “Margen Operacional”, es positivo lo que indica que el negocio es viable y los ingresos

operacionales soportan el valor del costo operacional de RTVC.

Nivel de Endeudamiento, disminuyo al 0,1% lo cual quiere decir que la participacion de los

acreedores en el activo de la empresa es bajo.
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. RECOMENDACIONES

De acuerdo con el anterior andlisis, se recomienda al CONPES instruir al representante de la Nacién
en la Asamblea de Accionistas, proponer y votar la constitucion de una reserva ocasional como
resultado de la utilidad de las transferencias recibidas de la CNTV -Ley 182/95, el Fondo de las
Tecnologias de la informacion y las Comunicaciones y la Ley 14 de 1991, por valor de $13.475.5

millones.
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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, vinculada a la
Comision Nacional de Television. Constituida mediante escritura publica nimero 2889 del 6 de Junio
de 1995, de la Notaria 21 de Bogotd, con duracion 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 resolucidn
No 014047 la empresa pasa a ser Gran Contribuyente.

Su objeto principal es la prestacion y explotacion 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 operacién 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 2011 fue:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

“

Ministerio de Comunicaciones 90%
Departamento del Tolima 1%
Departamento del Meta 1%
Departamento de Boyaca 1%
Departamento del Huila 2%
Departamento del Caqueta 1%
Departamento del Casanare 1%
Gobernacién del Putumayo 1%
Departamento de Cundinamarca 1%
Departamento de Guaviare 1%
Patrimonio Autonomo de Remanentes 1%
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1. UTILIDAD

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011, remitidos por la empresa, el

patrimonio aumentd un 10,7% con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Concepto 2010 2011 Var,% 3=2/1

Capital 1.200,0 | 1.200,0
2. Utilidad Ejercicios Anteriores -1.615,7 100,0%
3. Utilidad y/o Perdida del Ejercicio -962,8 | 2.525,6 -362,3%
4. Reservas 2.058,0 | 15338 -25,4%
5. Valorizaciones 44.038,3 | 51.722,9 17,4%
6.  Revalorizacion del Patrimonio 386,3
7 Patrimonio Institucional Incor 6.556,1 | 2.8485
6.  Saneamiento contable 80,4 80,4
Total 52.970,0 | 58.681,8 10,7%

Este incremento en 10.7%, obedece a la valorizacion de las acciones y de las cuotas partes de

interés social que posee el canal en RTVC y al avalud técnico de los bienes inmuebles de la

empresa.

B. Calculo de la utilidad

La pérdida el ejercicio debe ser ajustada de la siguiente manera:
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Cuadro 3. Ajuste Utilidad

Cifras en millones de pesos

Pérdida ejercicios Anteriores -1.615,7

962,8
Utilidad Neta a Distribuir -2.578,5

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO

Pérdida Neta

El canal TEVENDINA, presenta una disminucion en la utilidad del 362,3% al pasar de una utilidad de
$2.525,6 millones en 2010 a una pérdida de $962.8 millones en 2011 como consecuencia de la
disminucion de la ingresos operacionales en un 25% pasando $14.232 millones en 2010 a $10.648
millones en 2011 porque la operacidn comercial se estanca en el periodo de enero a julio por
decisiones de la gerencia y por el incremento en los gastos reflejados en la causacién de los

intereses por mora de la sentencia proferida por el Honorable Consejo de Estado.

El activo presenta una disminucion del 5.3% al pasar de $64.506 millones en el 2010 a $61.100
millones en 2011, como consecuencia registro de la amortizacion de los programas de television del
canal, teniendo como soporte el avalud técnico del inventario fisico y la conciliacion de los bienes

muebles de la entidad a diciembre 31 de 2011.

El pasivo de la empresa presenta un incremento del 39,6% de $ 5.824.4 millones en 2010 a $8.128,8
millones en 2011 debido a la causacion de los intereses por mora de la sentencia judicial proferida
por el fallo del Consejo de Estado en contra del canal en la Seccion Tercera de la Sala de lo
Contencioso Administrativo y por la aplicacién de la Ley 4825 de 2010 con la cual se debe registro el
impuesto al patrimonio por valor de $496,8 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 explotacién de la industria hotelera y la administracién 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 - Torre AST 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 2011 remitidos por la empresa, el

patrimonio crecié 4% con relacion al afio anterior, asi:
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Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Var. % 2/1
1. Capital 74,8 91,1 22%

3. Utilidad del Ejercicio 8.207,0 9.039,0 10%

4, Reservas 25.716,0 1.325,5 -95%

7. Valorizaciones 63.584,0 68.718,0 8%

11. Revalorizacion del Patrimonio 8.077,0 7.075,0 -12%
12 Prima Colocacion de Acciones 1.837,2 26.211,0 1327%
13. Patrimonio Institucional Incorporado 5.338,3 5.338,3

Dicho incremento se dio en razon al incremento de Prima de Colocacion de Acciones, Valorizaciones

y en la Utilidad.
B. Calculo de la utilidad
La utilidad de la empresa por $9,039 millones, debe ser ajustada asi:

Cuadro 3. Utilidad Neta

Cifras en millones de pesos

Utilidad Acumulada

Utilidad Neta 9.039,04
(-) Reserva Legal

(-) Reserva Estatutaria

Utilidades Susceptibles de Distribucion 9.039,04
(+/-) Liberacién de Reservas

Reservas Ocasionales

Utilidad Neta a Distribuir 9.039,04

De acuerdo con lo sefialado en el articulo 97 del Estatuto Organico del Presupuesto, el excedente
financiero es propiedad de la Nacién en la cuantia que corresponda a las entidades estatales por su

participacion en el capital de la Empresa.

La siguiente es la propuesta de distribucién de las utilidades del Hotel:
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Cuadro 4. Distribucion de utilidades
Cifras en millones de pesos

Utilidad Neta a Distribuir 9.039,0
Participacion Directa

Participacion Indirecta

Total participacion de la Nacién -
Otros

Utilidad de la Nacion e

Utilidad Otros 9.039,0

La propuesta de la sociedad Hotelera Tequendama S.A es la distribucién de las utilidades por

$9.039 millones
La distribucion de dividendos de acuerdo a su participacion accionaria.

Cuadro 5. Dividendos

Cifras en millones de pesos

Caja de Retiro de las FFMM - Torre AST 94,92% 8.580
Agencia Logistica 5,05% 456
Accionistas Particulares 0,03% 3

100% $9.039

2. 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 destinacion de las utilidades por $9.039 millones

para distribucion de dividendos.
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Almacenes Generales de Depoésito - 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. Cambié su razén social de
‘Almacenes Generales de Depdsito 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 razdn 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 Bogots, inscrita el 16 de febrero de 2005 bajo el numero 977099 del Libro IX, la sociedad cambio
su nombre de: “Almacenes Generales de Depésito de la Caja Agraria y Banco Ganadero,
ALMAGRARIO S.A.” por el de “Almacenes Generales de Deposito 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 depésito 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 demas

que éstas autoricen a los Almacenes Generales de Deposito.

Mediante Escritura Publica No. 2876 de mayo 18 de 1994, en la Notaria Noventa de Bogota, se
protocolizd la Resolucién 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 2011, la composicién accionaria de Almagrario es la siguiente:
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Cuadro 1. Composicion Accionaria

Caja Agraria en Liquidacion (fiduciaria la previsora)  64,62279%  279.414.066
BBVA Colombia s.a. 35,37719%  152.962.835
Otros 0,00001% 45

Fuente: Estados Financieros Entidad

1. UTILIDAD
A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011 remitidos por Almagrario, el

patrimonio decrecié -0.84% con relacion al afio anterior, asi:

Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Var. %

1. Capital 4340 324,0 4340 324, o

2. Utilidad Acumulada -13.0511 -13.051,1

3. Utilidad del Ejercicio 100,7 -319,0 -416,81%
4. Reservas -

5. Superavit por Valorizaciones 57.498,4 57.766,0 0,47%
6. Revalorizacion de Patrimonio 10.318,4 9.834,0 -4,69%
7. Prima Colocacion de Acciones 4.782,0 4.883,0 2,11%

Fuente: Estados Financieros Entidad

Este resultado obedece a la pérdida del ejercicio de $319 millones frente a una utilidad de $100

millones en la vigencia anterior.
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B. Calculo de la utilidad
La pérdida de la empresa, debe ser ajustada de la siguiente manera:

Cuadro3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos
Utilidad Acumulada -13.051,1
Utilidad Neta -319,0

Utilidad Neta a Distribuir -13.370,1

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011

Estado de Resultados

Al cierre del ejercicio econdmico de la vigencia 2011, los ingresos ALMAGRARIO fueron de
$80.138 millones que representan un aumento del 36% respecto al afio 2010, y son principalmente
el resultado del incremento de las cuentas de comisiones y servicios de almacenaje, movilizacion y
transporte de mercancia que pasaron de $12.235 millones en 2010 a $26.335 millones en la vigencia
2011.

Los gastos ($75.682 millones) registraron un incremento del 34% con respecto a la vigencia 2010,
ocasionado por el aumento en los gastos operacionales por concepto de transporte que en el 2010
registré $3.797 millones y en el 2011 $14.576 millones.

Es importante resaltar que los Otros Ingresos No Operacionales (Recuperaciones) disminuyeron
frente a la vigencia anterior, mientras que los Gastos No Operacionales se incrementaron en
indemnizaciones a clientes (DIAN); situacion que al final del ejercicio se refleja en la pérdida

registrada.
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Estructura

Los activos totales de Almagrario en el afio 2011 registraron un valor de $102.556 millones,
presentando un incremento del 4% con respecto a la vigencia anterior, fundamentados
principalmente en el aumento de la cuenta otros activos, que presenta una variacién del 117%,
generada por los cargos diferidos — impuesto al patrimonio y los sobrantes de anticipos vy
retenciones, toda vez que de acuerdo con la Resolucion 13455 de diciembre 15 de 2010, el Aimacén

fue autorizado por la DIAN para actuar como agente autorretenedor de renta.

El pasivo del Aimacén registré $39.119 millones, presentando un aumento del 13% con relacion al
2010. Este comportamiento se ve influenciado principalmente por las cuentas por pagar que se
incrementaron en el 60% de una vigencia a otra, especialmente en la cuenta de proveedores que en
el afio 2010 tenia $2.276 millones y en el 2011 $6.007 millones.
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Bolsa Mercantil de Colombia S.A.

Naturaleza

La sociedad Bolsa Mercantil de Colombia 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 1165 del 26 de mayo de 2010, registrada en la notaria 25 del circulo
de Bogota, 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 negociaciéon de: a) productos agropecuarios, pesqueros y
agroindustriales b) servicios sobre subyacentes agropecuarios, pesqueros y agroindustriales c)
Bienes agropecuarios, pesqueros y agroindustriales d) Derechos, titulos valores que tengan como
origen 0 como subyacente bienes, productos o servicios agropecuarios, pesqueros y agroindustriales
y e) Contratos de futuros, opciones y otros instrumentos derivados que tengan como origen 0 como
subyacente bienes, productos o servicios agropecuarios, pesqueros y agroindustriales. Para estos
efectos, la Bolsa procurara mecanismos adecuados para la proteccion de los inversionistas y el
mantenimiento ordenado del mercado, ajustandose a las normas de control y vigilancia de la
Superintendencia de Sociedades, la Superintendencia Financiera y a las pertinentes del Codigo de

Comercio.
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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 pas6 a ser vigilada por la Superintendencia de Valores partir del 04 de septiembre de
2002. EI 25 de noviembre de 2005, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico emitié el Decreto
4327 que establecié en su articulo primero fusionar la Superintendencia Bancaria de Colombia, en la
Superintendencia de Valores, que en adelante se denominara Superintendencia Financiera de

Colombia.
A diciembre 31 de 2011, la composicién accionaria de la Bolsa es la siguiente:

Cuadro 1. Composicioén Accionaria

I

Ministerio de Agricultura y Desarrollo Rural 11,8291% 7.002.712
Tecfin S.A. 9,9995% 5.919.637
Temex Financiera Internacional S.A. 9,4611% 5.600.923
Colector Técnico de Cobranzas S.A. 7,1753% 4.247.733
Invertacticas S.A.S. 6,3262% 3.745.061
Demés accionistas 55,2088% 32.682.966

Fuente: Estados Financieros Entidad

1. UTILIDAD
A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011 remitidos por la Bolsa, el

patrimonio decrecio el 21.04% con relacién al afio anterior, asi:
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Cuadro 2. Patrimonio
Cifras en millones de pesos

Var. %
Concepto
3=2/1

1. Capital 36.999,4 36.999,4
2 Utilidad Acumulada - -3.656,9
3 Utilidad del Ejercicio -3.656,9 -12.541,0 242,94%
4. Reservas 6.267,0 4.313,4 -31,17%
5. Superdvit de Capital 21.820,7 23.388,9 7,19%

Fuente: Estados Financieros Entidad

Este resultado se dio debido a la pérdida por $12.541 millones en el 2011, presentada por la

empresa.

B. Calculo de la utilidad
La pérdida de la empresa, debe ser ajustada de la siguiente manera:

Cuadro3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

Concepto Total
Utilidad Acumulada -3.656,9
Utilidad Neta -12.541,0

Utilidad Neta a Distribuir -16.197,9

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011
Estado de Resultados
La empresa gener¢ pérdidas en el 2011, debido al incremento de los gastos no operacionales,

especificamente por los gastos de Método de Participacion Patrimonial, que pasaron de $4.582

millones en 2010 a $13.998 millones en 2011; estos gastos representan el reconocimiento que
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realiza la Bolsa sobre el patrimonio de su subordinada la Camara de Riesgo Central de Contraparte,
de acuerdo con lo dispuesto en la Circular conjunta 011 de agosto de 2005 expedida por la

Superintendencia de Valores hoy Superintendencia Financiera y Superintendencia de Sociedades.

Estructura
Los activos totales presentaron un decrecimiento del 20% frente a 2010, debido principalmente a la
disminucion del 38% en las inversiones (Compromisos de transferencia operaciones repo cerrados)

que en la vigencia 2010 registraban $11.814 millones y en el 2011 $4.886 millones.

Los pasivos totales, se incrementaron un 12%, explicado principalmente en el incremento de
Impuestos, Gravamenes y Tasas (Renta) $812 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 mas entidades especializadas en la administracion, normalizacion y comercializacion de
activos improductivos. Es asi como, en septiembre de 2000, FOGAFIN adquiri6 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 cambio el
régimen legal de la empresa, permitiendo a CISA agilizar los procesos de contratacién 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
implementacion 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 Comision de Gestidn 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.

En resumen, CISA es de naturaleza Unica’3, es una sociedad comercial de economia mixta, del
orden nacional, de naturaleza unica, sujeta, en la celebraciéon 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

13 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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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 auténomos e independientes previstos en la Constitucion
Politica y la Ley, o sociedades con aportes estatales de régimen especial y patrimonio auténomos,
titulares de activos provenientes de cualquiera de las entidades descritas, asi como, prestar asesoria
técnica y profesional a dichas entidades en el diagnéstico y valoracién 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
Territorial. Adicionalmente, con el fin de fortalecer la politica de prevencion, 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 6rganos 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 cesion de cartera con mas de 180 dias de vencimiento.

La composicién accionaria a diciembre 31 de 2011 fue la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico -Nacion 100,00% 126.840.024.148
Q.B.E Seguros S.A 0,00% 27
Carlos Paris Chiappe 0,00% 27
Mario Correa Lince 0,00% 54
Ignacio Aguilar Zuluaga 0,00% 27
Pedro Bernal Jaramillo 0,00% 27
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Fuente: Central de Inversiones S.A - CISA

4. UTILIDAD

C. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011, remitidos por la empresa, el

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

Cuadro 2. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

Var. %
e P iy

1. Capital 127.068 127.068

2. Utilidad acumulada -3.896 -8.365 115%

3. Utilidad del ejercicio -4.469 2571 -158%

4. Reservas 67.510 67.510

7. Valorizaciones 26.798 36.281 35%

8. Saneamiento contable 83 77 -T%

9. Revalorizacién del patrimonio 3.622 369 -90%
10. Prima Colocacion de acciones 7.639 7.639 -

11. Provisiones, depreciaciones y amortizaciones -1.325 -1.343 1%
Total | 223000 | 231807 | 4%

Fuente: Central de Inversiones S.A - CISA

El incremento del patrimonio entre 2010 y 2011 se explica fundamentalmente por las
valorizaciones que pasaron de $26.798 millones a $36.281 dados los incrementos en la

valoracion de las inversiones, las cuales se incrementaron en 38%.

D. 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 -8.365
Utilidad Neta 2.571
(-) Reserva Legal 257

-6.051

Fuente: Central de Inversiones S.A - CISA

Aunque la empresa logro utilidades en el ejercicio de 2011, por los resultados de ejercicios

anteriores la Entidad debe enjugar pérdidas por $6.051 millones.

5. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 2011

Dentro de los resultados sobresalientes alcanzados™ por la empresa en 2011 se encuentra la
recepcion a titulo gratuito de 502 inmuebles por un valor registrado de $658.814 millones, en virtud
de la implementacion de las leyes 1420 de 2010, del Presupuesto General de la Nacién de 2011, y
1450 de 2011 del PND. Dentro de esta gestion se destaca la transferencia de cuatro zonas francas
por $402.391 millones y la formalizacién de la transferencia de la zona franca de Cartagena la cual

presenta un valor en libros de $53.654 millones.

De otro lado, se adquirieron y transfirieron a CISA activos por $843.018 millones, representados en
551 inmuebles por valor de $663.828 millones y 14.846 obligaciones por valor de $179.190 millones.
También, se cumplié el presupuesto de recaudo de cartera por $30.834 millones.

En cuanto a la comercializacion de inmuebles, el resultado no fue el mejor ya que la venta de 171
inmuebles, por $33.994 millones, representé un cumplimiento de 42% de la meta fijada por la
Entidad. De igual manera, la escrituracion de 203 inmuebles vendidos reportd un cumplimiento de
s06lo 43% de la meta del afio.

Con respecto a los resultados financieros de CISA en 2011, frente a lo alcanzado en 2010, muestra
una recuperacion del 157% en la utilidad neta al pasar de una pérdida en 2010 de $4.469 millones a
una ganancia $2.571 millones. Lo anterior se explica, en buena parte, por los ingresos no

operacionales que pasaron en el periodo de $7.090 millones a $9.205 millones, basicamente por

14 Informacion con base en el Informe de gestion 2011, CISA, resumen ejecutivo.
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ingresos financieros y la recuperacion de impuestos sobre la renta de la vigencia anterior, entre
otros. También, es importante resaltar que los costos de venta y operaciones disminuyeron en
27%, al pasar de $92.277 millones a $67.641 millones. Este comportamiento es coherente con la
disminucién en los ingresos operacionales, en 24, 5% en 2011, con respecto a 2010, producto de las
actividades inmobiliarias y empresariales

Los ingresos operacionales fueron menores en 2011, con respecto a 2010 al pasar de $ 104.298
millones en el 2010 a $78.702 millones en 2011, como efecto, principalmente, de la disminucion en
la venta de inmuebles. No obstante, los ingresos por la operacion de la cartera se incrementaron en
76% al pasar de $21.464 millones en 2010 a $37.750 millones en 2011.

Del mismo modo, los gastos operacionales y de funcionamiento se incrementaron en 2,6% y 12,4%
respectivamente. En cuanto a los gastos de funcionamiento, estos pasaron de $8.303 millones en
2010 a $9.334 en 2011, incluyendo la provision para otros costos y gastos. Estos gastos incluyen,
principalmente: i) gastos directos de personal, los cuales aumentaron en $322 millones, al pasar
$2.857 millones en 2010 a $3.179 millones en 2011; ii) Otros gastos como son honorarios,
impuestos, servicios, seguros, arrendamientos, gastos de viaje y otros que en su conjunto
aumentaron en $727 millones al pasar de $2.978 millones en 2010 a $3.705 millones en 2011.

En términos generales, la situacion descrita anteriormente de CISA se refleja en los indicadores que

se presentan a continuacion.

No.
1 | Rentabilidad sobre la inversion -2,0% 1,1% 3%
2 | Rentabilidad sobre los activos RSA -6,4% -7,4% -1%
3 | Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE) -2,0% 1,1% 3%
4 | Margen Operacional -0,02 0,01 3%
§ | Nivel de Endeudamiento 21,2% 19,4% 2%
6 | Endeudamiento Financiero 0% 1% 1%
7 | Razén Corriente 35 3,3 -0,2
8 | Capital de Trabajo Neto Operativo $ 83513 | § 98434 18%
9 | Rentabilidad sobre los activos (ROA) -2% 1% 2%
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6. RECOMENDACIONES

Dados los resultados de la Empresa en ejercicios anteriores, no existen condiciones para la
distribucion de utilidades porque debe enjugar pérdidas por $6.051 millones y, por tanto, no se emite

ninguna recomendacion al Conpes.
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Fondo Nacional de Garantias S.A.

El Fondo Nacional de Garantias S.A., FNG es una sociedad anénima 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
modificé 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), tratandose 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 Pablica, 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:

- Modificacion 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.

- Modificacion 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 establecio 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 auténomos 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 composicién accionaria del Fondo a diciembre 31 de 2011 fue la siguiente:

Cuadro 1. Composicion Accionaria FNG

MHCP 52.2775% 34.549.664
MCIT 11.3098% 7474517
Bancoldex 28.8441% 19.062.790
Findeter 7.5656% 5.000.000
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I N

Otros 0.0030% 2.007

1. UTILIDAD

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011 remitidos por la empresa, el

patrimonio crecié 19,1% con relacién al afio anterior, asi:

Patrimonio

Cifras en millones de pesos

Variacion
CONCEPTO 2010 (1) 2011 (2) Porcentual
3=(2/1)-1
1. Capital $ 315.444.89 $ 330.445,00 4,76%
2. Utilidad Acumulada $ -40.528.00 $ -40.528.00
3. Utilidad del Ejercicio $ 9.023.00 $ 39.779.00 340,86%
4. Reseras $ - $ -
6. Superavit por Donaciones = $ - $ -
7. Valorizaciones $ 284000 | $ 14.069.00 395,39%
Otros 1.809,00 -100, 00%

288.588.89 343.765.00 19,12%

El incremento en el patrimonio, es producto de la utilidad obtenida por la entidad en 2011 y de las

valorizaciones calculadas en la vigencia.
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B. Calculo de la utilidad

La utilidad de la empresa, debe ser ajustada asi:

Cuadro 2. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

CONCEPTO Millones de
Pesos

Utilidad Acumulada

$ -40.528.00
Utilidad Neta

$  39.779.00
(-) Reserva Ocasional

$ 1289161
(-) Enjugar perdidas

$  26.887.00

Perdida Acumulada $ -13.641.00

De acuerdo con lo establecido en el articulo 97 del Estatuto Organico de Presupuesto, la utilidad
susceptible de distribucion, luego de efectuar la reserva legal, la utilidad susceptible de distribucion

asciende a $39.779,0 millones

La propuesta del Fondo Nacional de Garantias es que luego de constituir las reservas necesarias,

las utilidades obtenidas se destinen a enjugar las pérdidas de ejercicios anteriores

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO DEL 2010

En el 2011 se obtuvo una utilidad de $39.779 millones el 340% mas que la del 2010 que ascendio a
$9.023 millones, resultado que obedece a la dindmica comercial de las garantias que genero
mayores ingresos de comisiones y que estuvo acompafado por el mejor comportamiento del riesgo,

lo cual significo la disminucién del valor pagado por siniestros y una liberacién neta de las reservas.
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Los otros ingresos operacionales presentaron un incremento del 12,7% al pasar de $206.432
millones en 2010 a $232.661 millones en 2011, debido al aumento de la emision de las garantias

que represento un aumento en los ingresos por comisiones del 18,3%.

Los gastos operacionales compuestos principalmente por las comisiones de comercializacion de
garantias y por los pagos de siniestros de garantias que no dan lugar a recuperacion aumentaron el
18,2%. Asi mismo el resultado del ejercicio se ve afectado por la disminucion en los gastos por
riesgo de garantias, las provisiones por siniestros, el gasto por reserva técnica y la implementacion

del esquema de reserva contra ciclica por un total de $47.703 millones

El activo presento un incremento del 12.4% al pasar de $496.420 millones en 2010 a $557.997
millones en 2011 explicado en los mayores recursos por la generacion propia de efectivo en las
actividades de garantias y recuperaciones, asi como la capitalizacion recibida por parte del
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico por valor de $15.000 millones y las valorizaciones del

portafolio de inversiones.

El pasivo presento un incremento del 3.07% al pasar de $207.831 millones en 2010 a $214.212
millones en 2011, debido a la disminucion de las posiciones pasivas del mercado monetario y el
aumento registrado en los pasivos estimados y provisiones que fue del 14,9% compuesto por el
valor de la reserva técnica que constituye el Fondo Nacional de Garantias para futuros siniestros
bajo la denominacion de Estimacion Técnica de Riesgos y la nueva provision denominada reserva

contra ciclica.

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 ocasional para
inversiones no realizadas por $4.935,9 millones y una reserva de estabilizacion por $7.955,7
millones y el saldo por $26.887, millones de las utilidades obtenidas se lleven a enjugar pérdidas de

ejercicios anteriores.
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Interconexion Eléctrica S.A. ISA -ESP- ISA

Naturaleza

Es una empresa de servicios publicos mixta constituida como sociedad andnima, de caracter
comercial, del orden nacional vinculada al Ministerio de Minas y Energia, sometida al régimen

juridico establecido en la ley de servicios publicos domiciliarios.

Objeto social: ISA tiene por objeto: 1) la operacion y mantenimiento de su propia red de transmision.
2) La expansion de La red nacional de interconexion. 3) La planeacion y coordinacién de la
operacion de los recursos del Sistema Interconectado Nacional. 4) La administracién del Sistema de
Intercambios y comercializacién de Energia en el Mercado Mayorista 5) Desarrollar sistemas,
actividades y servicios de telecomunicaciones. 6) Participar directa o indirectamente en actividades
y servicios relacionados con el transporte de otros energéticos, salvo en los limitados por la ley. 7)
La prestacion de servicios técnicos en actividades relacionadas con su objeto y los profesionales que
requieran las empresas del grupo. 8) Desarrollar cualquier otra actividad para terceros relacionada
con la prestacion de los servicios de energia eléctrica y de telecomunicaciones, en el marco de la
normatividad vigente. 9) Participar directa o indirectamente en actividades, servicios e inversiones
relacionadas con obras de ingenieria.

En cumplimiento de su objeto social, ISA podra desarrollar sus actividades en el territorio nacional y

en el exterior, incluyendo interconexiones internacionales.

La composicidn accionaria a 31 de diciembre de 2011 es como sigue:

Composicion Accionaria
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Nacion

Empresas publicas de Medellin-EPM
Fondo de pensiones Proteccion
Fondo de pensiones Porvenir

Minoritarios*

57,66%
12,95%
4,40%
4,47%
20,52%

100%

* Accionistas minoritarios son todos aquellos propietarios,

beneficiarios reales o administradores de acciones

ordinarias que en su conjunto representan maximo el 3%

de las acciones ordinarias en circulacion.

4,  Utilidad

a) Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011 remitidos por la empresa, el

patrimonio es el siguiente.

Patrimonio

Cifras en millones de pesos

CONCEPTO Variacion
Porcentual

1. Capital 36.916 36.916
2. Superavit de capital 1.445.509 1.445.509
3. Utilidad del Ejercicio 343.896 336.776] -2,07%
4. Diferencia en cambio por conversion 4.101 28.344| 591,15%
6. Superavit por metodo de participacion 815.529 680.035| -16,61%
4. Reservas 642.614 795.990| 23,87%
9. Superavit por Valoracion 2.583.387 2.685.472| 3,95%
11. Revalorizacién del Patrimonio 571.845 415.645| -27,32%
Total 6.443.797 6.424.687 -0,30%
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b) Calculo de la Utilidad
La utilidad de la empresa por $336.776 millones debe ser ajustada asi:

Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

CONCEPTO Millones de Pesos

Utilidad Neta 336.776
(-) Reserva Legal 68.549

Utilidades Susceptibles de Distribucion | $ 268.227

Reservas Ocasionales 69.952

Utilidad Neta a Distribuir $ 198.275

La propuesta de distribucion de utilidades es como sigue: reserva legal por $68.549 millones, por
disposicion fiscal segun lo establecido en el Articulo 130 del Estatuto Tributario y una reserva
ocasional para el fortalecimiento patrimonial por $69.952 millones con el fin de contribuir a la

estrategia de crecimiento, y a mantener su solidez financiera y la diferencia distribuirla a los

accionistas.
2. Aspectos financieros relevantes del ejercicio 2011
Los activos consolidados presentaron un incremento de 3,3% con respecto al afio anterior, lo cual
obedece al efecto neto de: i) Nuevas inversiones en Brasil, Peru y Chile, ii) Incremento en chile por

le homologacion a la norma colombiana de los costos de emisién de deuda, iii) Aumento por la

actualizacion de valoracion de activos en Colombia.
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El pasivo presento un incremento de 12%, como resultado de: i) la consolidacion de las nuevas
filiales de Brasil, ii) el incremento de la deuda en transmantaro, iii) la homologacion de los costos de
emision de deuda en Chile, iv)el reconocimiento del impuesto al patrimonio en ISA y v) la

disminucion del efecto de conversion de las filiales y subsidiarias del exterior.

El patrimonio presento una disminucion del 0.3%, debido principalmente por la disminucién de la
cuenta Superavit por el método de participacion y disminucién de la cuenta revalorizacién de del

patrimonio.

3. Recomendacion

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 $68.549 millones, reserva

ocasional por $69.952 millones y la diferencia distribuirla entre los accionistas de acuerdo a la

participacidn accionaria.
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Electrificadora del Huila S.A.

Naturaleza

El 5 de Febrero de 1971, la Empresa Centrales Eléctricas del Huila S.A, cambia su razon social por
la de “Electrificadora del Huila S.A” , quien finalmente se convertiria en el operador de la Central
Hidroeléctrica de Betania, en consideracion a su capacidad y al esfuerzo financiero realizado,

decision que fue recibida como un voto de confianza por las directivas de la Empresa.

Durante los inicios de la década de los 80, se iniciaron los trabajos en la generacion y transmision
de energia, por medio de un mejoramiento de plantas y una ampliacion del sistema de
subestaciones. Se crearon las cuadrillas de trabajos en lineas energizadas, disminuyendo
considerablemente los cortes en el servicio y se realizd un mantenimiento preventivo en los
transformadores de distribucion. Se continud con el avance de la electrificacion rural, con aportes de

varias entidades estatales.

Al principio de la década de los 90’s, la Electrohuila amplié su cobertura de electrificacion rural en el
departamento, integrando al municipio de Colombia al sistema eléctrico del Huila al terminarse la

linea Baraya - Colombia y la subestacion reductora del municipio de Colombia.

Se inicié la construccién de la linea Betania — Hobo, y se implementé la programacion sistematica
para la ejecucidn y control del mantenimiento preventivo en las subestaciones y plantas menores de

generacion del sistema eléctrico del Huila.

En el afio 2000, Electrohuila logra la estabilidad financiera, la cual venia buscando durante los afios
anteriores, razén por la cual ascendio a un importante lugar dentro del sector, volviéndose asi, mas
atractiva para sus inversionistas. Se adquirieron activos de transformacion para el respaldo técnico
del sistema, lo cual ha permitido dar una respuesta rapida y oportuna a situaciones coyunturales,

tales como los atentados terroristas contra la infraestructura eléctrica del departamento.
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La composicion accionaria es como sigue:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

La Nacion - Ministerio de Minas 83,05%
Departamento del Huila 9,45%
Infihuila 5,03%
Municipio de Aipe 0,39%
Municipio de Neiva 0,38%
Municipio de Pitalito 0,34%
Empresas Publicas de Neiva 0,23%
Municipio de Campoalegre 0,10%
Municipio de Gigante 0,11%
Municipio de Timana 0,11%
Municipio de Colombia 0,10%
Municipio de Rivera 0,10%
Municipio de la Plata 0,07%
Municipio de Agrado 0,05%
Municipio de Yaguara 0,04%
Municipio de Guadalupe 0,04%
Municipio de Tello 0,04%
Municipio de Garzon 0,04%
Municipio de Tarqui 0,04%
Municipio de Palermo 0,03%
Municipio de Suaza 0,03%
Municipio de Iquira 0,03%
Municipio de Acevedo 0,03%
Municipio de la Argentina 0,03%
Municipio de San Agustin 0,03%
Municipio de Hobo 0,02%
Municipio de Oporapa 0,02%
Municipio de Paicol 0,01%
Municipio de Tesalia 0,01%
Municipio de Saladoblanco 0,01%
Municipio de Baraya 0,01%
Municipio de Pital 0,01%
Municipio de Teruel 0,01%
Municipio de Villavieja 0,01%
Municipio de Altamira 0,00%
Empresa Energia Cundinamarca 0,00%

100%
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1. Utilidad

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011 remitidos por la empresa, el

patrimonio es el siguiente.

Cuadro 2. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

CONCEPTO g011  varacion
Porcentual
1. Capital 35.687 35.687
2. Prima en colocacidn de acciones 33.632 33.632
3. Utilidad del Ejercicio 21.928 42.606| 94,30%
4. Dividendos Yy participaciones 0 0
4. Reservas 54.113 65.407| 20,87%
5. Superavit por donaciones 4.506 4.506
5. Efecto por Aplicacion del regimen de CP 532 532
9. Superavit por Valoracion 197.129 197.129 0,00%
11. Patrimonio institucional incorporado 366 366

347.892 379.863 9,19%

B. Calculo de la Utilidad

La utilidad de la empresa por $42.606 millones debe ser ajustada asi:
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Cuadro 3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

CONCEPTO Millones de
Pesos

Utilidad Neta 42.606
(+/-) Liberacion de Reservas 23.925
Reservas Ocasionales 34.970

Utilidad Neta a Distribuir 31.561

La empresa propone constituir una reserva ocasional por $34.970 millones y realizar una liberacion

de reservas por $23.925 millones y con la diferencia efectuar la distribucion de acuerdo a la

participacion accionaria

3. Recomendacion

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nacion en la Asamblea
de Accionistas, para que la empresa constituya una reserva ocasional por $34.970 millones, efectué

la liberacion de reservas por $23.925 millones y la diferencia distribuirla de acuerdo a la participacion

accionaria
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Isagen S.A. E.S.P

Es una empresa de servicios publicos mixta, constituida en forma de sociedad andnima, segun
consta en la escritura publica N° 230 de la Notaria Unica de Sabaneta, del 4 de abril de 1995,

vinculada al Ministerio de Minas y Energia y con periodo indefinido de duracién.

Isagen S.A E.S.P. tiene por objeto principal la generacién y comercializacién de energia eléctrica, la
comercializacion de gas natural por redes, la comercializacion de carbon y otros energéticos de uso

industrial.

Para el desarrollo de su objeto social, la Empresa cuenta con las siguientes plantas de generacion

de energia:

e Hidroeléctrica de San Carlos,
e Hidroeléctrica de Jaguas,

e Hidroeléctrica de Calderas,

e Hidroeléctrica Miel |, y

e Térmica a ciclo combinado Termocentro.
La composicidn accionaria es como sigue:

Cuadro 1. Composicion Accionaria

La Nacion 57,66%
Empresas publicas de Medellin 12,95%
Fondo de pensiones proteccion 4,40%
Fondo de pensiones Porvenir 4,47%
Minoritarios 20,52%

100%
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1. Utilidad

A. Patrimonio

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2011 remitidos por la empresa, el

patrimonio es el siguiente.

Cuadro 2. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

CONCEPTO gy~ Varnacion
Porcentual
1. Capital 68.152 68.152
3. Utilidad del Ejercicio 409.776 479.112| 16,92%
4. Revalorizacién del patrimonio 1.235.080 1.113.794| -9,82%
4. Reservas 803.107 1.049.319| 30,66%
5. Superavit de capital 49.344 49.344
5. Efecto de cambio PGCP -19.399 -19.399
9. Superavit por Valoracion 634.862 634.556| -0,05%

3.180.922 3.374.878

B. Calculo de la Utilidad

La utilidad de la empresa por $479.112 millones debe ser ajustada asi:
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Cuadro 3. Ajuste utilidad

Cifras en millones de pesos

CONCEPTO Millones de Pesos

Utilidad Neta 479.112
(-) Reserva estatutaria 75.505
(-) Reserva ocasional 203.099

Utilidad Neta a Distribuir 200.508

La empresa propone constituir una reserva establecida en el articulo 130 del estatuto tributario por
valor de $75.505 millones y una reserva ocasional por $203.099 millones para mantener la
calificacion de riesgo de la empresa y el cumplimiento de los compromisos con los acreedores e

inversionistas, lo cual al mismo tiempo apoya la ejecucién de su plan de expansion.

2. Aspectos financieros relevantes del ejercicio 2011

Isagen, registré una utilidad neta de $479.112 millones, superior en 17% con relacién a 2010. Este
incremento obedece principalmente a la mayor venta de energia en contratos para empresas
reguladas y empresas no reguladas y venta de energia a Venezuela y menores gastos no
operacionales correspondientes a intereses de créditos judiciales por el reconocimiento en el 2010
de la demanda interpuesta por el consorcio que construye la central hidroeléctrica Miel, de acuerdo

con el tribunal de arbitramento.

El activo presenta un decrecimiento del 44% al pasar de $1.369.000 millones en 2010 a $948.299
millones en 2011, como consecuencia de la disminucién en la cuenta de inversiones con el fin de

obtener liquides para ejecutar los proyectos de construcciones en curso.

El pasivo presento un crecimiento del 8% al pasar de $2.314.403 millones en 2010 a $2.507569
millones en 2011, por efecto del incremento de las cuentas por pagar generado por el fallo del laudo

arbitral proferido por la ICC International Court of Arbitration a favor del consorcio Miel; incremento
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en la cuenta de impuestos y contribuciones por efecto del pago de la sobretasa del 25% de la

liquidacion tomando como base el patrimonio liquido poseido al 1 de enero de 2011.

El patrimonio presenta un incremento del 6% al pasar de $3.180.922 millones en 2010 a $3.374.878
millones en 2011, ocasionado por el incremento en la utilidad del ejercicio e incremento en las

reservas.

3. Recomendacion

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nacién en la Asamblea
de Accionistas, para que la empresa constituya una reserva estatutaria por $45.505 millones, una

reserva ocasional por $203.099 millones y la diferencia efectuar la distribucion de acuerdo a la

participacién accionaria.
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Servicio Aéreo a Territorios Nacionales S.A. - Satena.

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
capitalizacion y cambio de naturaleza juridica como una Sociedad de Economia Mixta por acciones
del orden Nacional, de caracter andnimo 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 2011 remitidos por la

empresa, el patrimonio de SATENA crecié con relacién al afio anterior, asi:

Cuadro 1. Patrimonio

Cifras en millones de pesos

CONCEPTO 2010 (1) 2011 (2) Variacion
Porcentual
3=(2/1)-1
1 Capital $49.178 $99.000 -100%
2. Utilidad Acumulada -$107.118 -$ 86.452 -100%
3. Utilidad del Ejercicio -$27.511 -$12.230 -174%
4. Reservas
7. Valorizaciones $96 $120 57117%
11.  Revalorizacion del Patrimonio $14.174 $14.185 -50%
12 Prima Colocacion de Acciones
13.  Patrimonio Institucional Incorporado $12 45140%
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B. Calculo de la utilidad
La empresa genero una pérdida de $12,230 millones, un 174% menos que la pérdida generada en el

afo anterior.
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