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Introducción 

 

El presente documento consolida los memorandos de las Empresas Industriales y Comerciales del 

Estado Societarias y Sociedades de Economía Mixta Financieras y no Financieras del Orden Nacional 

que hacen parte del documento del Consejo Nacional de Política Económica y Social (CONPES), 

correspondiente a las instrucciones a los representantes de la nación y sus entidades para la 

destinación de utilidades con corte a 31 de diciembre de 2018. 

 

La información que presentan los memorandos contiene tres partes: una primera correspondiente a la 

Naturaleza Jurídica de la empresa, segunda parte a las Utilidades en concordancia con el artículo 

97 del Estatuto Orgánico del Presupuesto Nacional - EOP Decreto 111 de 1996. Igualmente contiene 

los siguientes análisis: a) Patrimonio, b) Calculo de la Utilidad, c) Aspectos Financieros relevantes del 

ejercicio correspondientes a la vigencia que se está liquidando, y la tercera parte contiene las 

Recomendaciones en las cuales describe lo que la entidad o empresa deberá hacer con el resultado 

del ejercicio.  

 

Por último, es importante señalar que el orden del documento presenta primero a las Empresas 

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

 

Una vez se descuentan reservas1 y se liberan reservas constituidas en ejercicios anteriores por 

$3.129.926,2 millones, se obtiene la utilidad neta a considerar para que, a partir de ésta, el CONPES 

imparta instrucciones para reservarla, capitalizarla o distribuirla entre los accionistas. Así, de un total 

neto a distribuir de $13.756.809,6 millones, corresponden a la constitución de reservas ocasionales 

$3.812.253,72  millones, a capitalización $90.295,0 millones y a distribución en dividendos para los 

accionistas $9.854.260,9 millones. (Ver tabla1). 

                                                           
1 Corresponde al total de reservas $1.737.101,4 millones discriminadas así: Legales $1.211.475,5 millones, Fiscal         

$510.285,6 millones y Estatutarias $15.340,4 millones.  
2 Corresponde a la suma de las reservas ocasionales que las empresas destinan de sus utilidades $3.812.253,7 millones. 
 



 

 

 

 

Tabla 1. Destinación de utilidades, 2018 
Millones de pesos 

Empresas 

Utilidad 

Total de 

reservas(b) 

Liberación 

reservas 
Utilidad neta(c) 

Destinación 

Utilidad por 

distribuir 
Acumulada(a) Ejercicio 

Por 

capitalizar 
Por reservar(d) 

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

Ecopetrol 0,00  11.556.405,13  1.664.722,12  3.050.703,49  12.942.386,50  0,00  3.691.130,20  9.251.256,31  

Banco Agrario de Colombia S.A. 0,00  245.918,62  0,00  0,00  245.918,62  0,00  0,00  245.918,62  

Finagro 0,00  117.694,62  11.769,46  0,00  105.925,16  21.185,03  0,00  84.740,13  

Bancóldex S.A. 0,00  107.632,90  10.766,52  31.501,11  128.367,49  0,00  32.514,23  95.853,26  

FDN S.A. 0,00  73.752,97  9.255,31  6.161,86  70.659,51  0,00  0,00  70.659,51  

CISA S.A. 0,00  70.046,00  7.004,60  0,00  63.041,40  0,00  0,00  63.041,40  

Findeter S.A. 0,00  56.559,91  6.625,14  3.311,91  53.246,68  53.246,68  0,00  0,00  

Fiduprevisora S.A. 0,00  33.142,19  8.763,32  10.883,82  35.262,69  0,00  13.134,22  22.128,47  

Corabastos S.A. 0,00  17.727,09  0,00  0,00  17.727,09  0,00  17.727,09  0,00  

La Previsora S.A. 0,00  14.676,50  3.170,10  27.364,00  38.870,40  0,00  38.870,40  0,00  

Vecol S.A. 0,00  12.948,17  1.294,82  0,00  11.653,35  8.553,35  3.100,00  0,00  

CIAC S.A. 25.336,57  12.786,11  6.393,06  0,00  6.393,06  0,00  6.393,06  0,00  

Satena S.A. (80.948,00) 12.666,98  1.266,70  0,00  (69.547,71) 0,00  0,00  0,00  

Bolsa Mercantil de Colombia S.A. 37,27  11.184,46  1.118,45  0,00  10.103,29  0,00  114,52  9.988,77  

Fiduagraria S.A. (928,07) 9.209,30  920,93  0,00  7.360,31  0,00  0,00  7.360,31  

Fiducoldex S.A. 0,00  5.320,20  532,02  0,00  4.788,18  2.394,09  0,00  2.394,09  

SPN S.A. (9.917,62) 4.926,74  0,00  0,00  (4.990,88) 0,00  0,00  0,00  

Teveandina Ltda. 0,00  4.632,75  463,27  0,00  4.169,47  0,00  4.169,47  0,00  
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Empresas 

Utilidad 

Total de 

reservas(b) 

Liberación 

reservas 
Utilidad neta(c) 

Destinación 

Utilidad por 

distribuir 
Acumulada(a) Ejercicio 

Por 

capitalizar 
Por reservar(d) 

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

Arco Grupo Bancóldex S.A. 0,00  4.520,57  452,06  0,00  4.068,51  4.068,51  0,00  0,00  

Positiva Compañía de Seguros S.A. (350.626,00) 3.530,00  706,00  0,00  2.824,00  0,00  2.824,00  0,00  

Central de Abastos de Bucaramanga 

S.A. 
0,00  2.900,09  2.900,09  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

Gran Central de Abastos del Caribe S.A. (15.353,97) 2.372,50  0,00  0,00  (12.981,47) 0,00  0,00  0,00 

Sociedad Hotelera Tequendama S.A. 200,80  1.846,07  0,00  0,00  1.846,07  0,00  1.292,25  553,82  

CEDAC Ltda. 0,00  941,43  94,14  0,00  847,29  847,29  0,00  0,00  

Teleislas Ltda. 0,00  928,69  92,87  0,00  835,82  0,00  835,82  0,00  

Sociedad de Activos Especiales S.A.S. 28,63  378,28  40,69  0,00  366,22  0,00  0,00  366,22  

CDAC Ltda. 0,00  83,75  8,38  0,00  75,38  0,00  75,38  0,00  

Telecaribe Ltda. 0,00  81,23  8,12  0,00  73,11  0,00  73,11  0,00  

Cenabastos S.A. 0,00  (647,18) 0,00  0,00  (647,18) 0,00  0,00  0,00  

RTVC 0,00  (2.418,06) 0,00  0,00  (2.418,06) 0,00  0,00  0,00  

Telecafé Ltda. 0,00  (2.895,90) 0,00  0,00  (2.895,90) 0,00  0,00  0,00  

FNG S.A. (10.916,01) (16.580,15) 0,00  0,00  (16.580,15) 0,00  0,00  0,00  

Total (862,17) 12.364.847,02  1.737.101,45  3.129.926,19  13.756.809,59  90.294,96  3.812.253,74  9.854.260,89  

Fuente: DNP-DIFP-Conpes 3959 del 11 de abril 2019



 

 

 

Anexo – Destinación de utilidades de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado Societarias y las 
Sociedades de Economía Mixta del Orden Nacional 2018 

 

 

El Conpes propone impartir instrucciones a los representantes de la Nación y sus entidades para que 

de sus utilidades sean distribuidas como dividendos la suma de $9.854.260,9 millones, de los cuales 

corresponde a la Nación, por participación directa $8.699.516,2 millones, por participación Indirecta 

(para entidades nacionales) $43.160,8 millones, y a otros socios $1.111.583,9 millones. (Ver tabla 2). 

 

Tabla 2. Utilidades a distribuir 2018 
$ millones 

 

Empresas 

Nación 

Total, nación Otros socios 
Total, por 

distribuir 
Directa Indirecta 

1 2 3=1+2 4 5=3+4 

Ecopetrol 8.186.577,03  0,45  8.186.577,48  1.064.678,82  9.251.256,31  

Banco Agrario de Colombia S.A. 245.918,57  0,02  245.918,59  0,03  245.918,62  

Bancóldex S.A. 95.583,23  0,00  95.583,23  270,03  95.853,26  

CISA S.A. 63.041,40  0,00  63.041,40  0,00  63.041,40  

Finagro 55.371,40  10.931,16  66.302,56  18.437,57  84.740,13  

FDN S.A. 51.843,00  0,00  51.843,00  18.816,51  70.659,51  

Fiduprevisora S.A. 0,00  22.128,42  22.128,42  0,05  22.128,47  

Bolsa Mercantil de Colombia S.A. 1.181,58  0,00  1.181,58  8.807,19  9.988,77  

Fiduagraria S.A. 0,00  7.042,44  7.042,44  317,87  7.360,31  

Fiducoldex S.A. 0,00  2.138,40  2.138,40  255,69  2.394,09  

Sociedad Hotelera Tequendama S.A. 0,00  553,66  553,66  0,16  553,82  

Sociedad de Activos Especiales S.A.S. 0,00  366,22  366,22  0,00  366,22  

Total 8.699.516,21  43.160,77  8.742.676,98  1.111.583,91  9.854.260,89  

 
Fuente: DNP-DIFP-Conpes 3959 del 11 de abril 2019  
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A.  Empresas Industriales y Comerciales del Estado y Sociedades de 

Economía Mixta Societarias Financieras 
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ARCO GRUPO BANCOLDEX S.A. COMPAÑÍA DE FINANCIAMIENTO. 

 
Naturaleza 
 
Arco Grupo Bancoldex S.A. Compañía de Financiamiento S.A, es una sociedad de economía mixta, 
sujeta al régimen aplicable a las empresas industriales y comerciales del Estado constituida como 
Sociedad Anónima, mediante Escritura Pública No. 1557 del 5 de abril de 1994. Es filial del Banco de 
Comercio Exterior S.A. de Colombia. Su domicilio es Bogotá, D.C. y cuenta con un establecimiento de 
comercio (agencia) en la ciudad de Medellín; posee una filial en Delaware (Estados Unidos), la cual 
no ha tenido operaciones desde su constitución. La duración según los estatutos de la Sociedad es 
hasta el 30 de junio del año 2030; sin embargo, podrá disolverse o prorrogarse antes de dicho término. 
Mediante Resolución No. 718 del 21 de abril de 1994, la Superintendencia Financiera de Colombia 
renovó con carácter definitivo su permiso de funcionamiento. Durante los últimos años se han dado 
reformas estatutarias; en las siguientes fechas: 
 
Escritura Pública No.        Fecha              Notaría  
1601      7 de julio de 2017     5 de Bogotá. D. C.  
1453      3 de junio de 2014     19 de Bogotá D.C.  
872      8 de abril de 2014     19 de Bogotá D.C.  
999      12 de abril de 2012     19 de Bogotá D.C.  
1600      18 de mayo de 2010     19 de Bogotá D.C.  
3619      5 de octubre de 2009     12 de Bogotá D.C.  
2116      24 de octubre de 2008     41 de Bogotá D.C.  
2556      29 de marzo de 2007     71 de Bogotá D.C.  
3992      23 de mayo de 2006     71 de Bogotá D.C. 
1735      9 de agosto de 2006     41 de Bogotá D.C.  
580     8 de marzo de 2004    25 de Bogotá D.C. 
599      15 de marzo de 2002     25 de Bogotá D.C.  
2882      20 de septiembre de 2001    53 de Bogotá D.C. 
 2339      24 de julio de 2000     25 de Bogotá D.C.  
7552      31 de diciembre de 1998    52 de Bogotá D.C. 
2913      30 de septiembre de 1999    52 de Bogotá D.C. 
 
Mediante Escritura Pública No. 1601 del 7 de julio de 2017, otorgada en la Notaría 5 del Círculo de 
Bogotá D.C., mediante la cual la Sociedad cambió su nombre de: LEASING BANCOLDEX COMPAÑÍA 
DE FINANCIAMIENTO, por el de ARCO GRUPO BANCOLDEX S.A. COMPAÑÍA DE 
FINANCIAMIENTO. 
 
Objetivo 
 
- Arco Grupo Bancoldex S.A. puede realizar operaciones de arrendamiento financiero o leasing en 
todas las modalidades y en relación con toda clase de bienes muebles e inmuebles. Igualmente, como 
Compañía de Financiamiento realiza operaciones y negocios legalmente permitidos a estas entidades, 
tales como: manejo, aprovechamiento, negociación e inversión de fondos provenientes de ahorro, 
mediante captación de dineros o valores del público, para colocarlos también entre el público, a título 
de préstamo, depósito o cualquier otra forma de crédito.   
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Arco Grupo Bancoldex S.A. también puede realizar captación de recursos mediante depósitos a 
término con el objeto primordial de realizar operaciones activas de crédito para facilitar la 
comercialización de bienes y servicios; así mismo, realiza operaciones de factoring, sin perjuicio de 
las operaciones e inversiones que de conformidad con el régimen aplicable a las Compañías de 
Financiamiento puede realizar dentro de las condiciones o limitaciones que se señalen para el efecto. 
Funciones 
 

1. Adquirir, conservar, gravar o enajenar toda clase de bienes que sean necesarios o 

convenientes para el logro de sus fines principales con sujeción a la ley;  

2. Girar, aceptar y negociar toda clase de títulos valores y documentos de naturaleza civil o 

mercantil para los fines sociales;  

3. Celebrar con establecimientos de crédito, sociedades de servicios financieros y compañías 

aseguradoras toda clase de operaciones relacionadas con los bienes y negocios de la 

sociedad;  

4. Importar toda clase de bienes en relación con las operaciones de arrendamiento financiero o 

leasing que celebre; 

5. Realizar toda clase de actos o contratos en relación con las operaciones de arrendamiento 

financiero o leasing;  

6. Invertir en el capital de las sociedades en que la ley permita dichas inversiones;  

7. Actuar como corredora en operaciones de arrendamiento financiero que versen sobre 

bienes que sociedades del mismo género, constituidas conforme a la ley de otro país y con 

domicilio principal en el exterior, exporten para ser entregados en arrendamiento a quienes 

residan en Colombia. 

A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de ARCO GRUPO BANCOLDEX S.A. COMPAÑÍA 
DE FINANCIAMIENTO es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Altic s.a.s. 0,000001417200000000000000 % 1 

Banco de Comercio Exterior S.A  87,453597876298000000000000 % 61 

Cubicum s.a.s. 0,000001417200000000000000 % 1 

Fondo de Empleados Payment 
technologies 

0,033482755764000000000000 % 23 

Fondo Nacional de Garantías 12,479280720227000000000000 % 9 

Luis Fernando Cruz 0,033635813311000000000000 % 23 

Total 100,0 % 118 

 
1. UTILIDAD 

 
A. Patrimonio 
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De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio aumentó 4,8 % con relación al año anterior, así: 
 
Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3= (2/1)-1 

1. Capital $52.202,2 $52.921,3 1,38% 

3. Utilidad del Ejercicio $798,9 $4.520,6 465,83% 

10. Prima en colocación de acciones $35,2 $35,2 0,00% 

19. Reserva Legal $3.799,1 $3.879,0 2,10% 

20. Reservas Ocasionales $4.000,0 $4.000,0 0,00% 

21. Otros resultados Integrales - ORI $2.300,2 $2.201,5 -4,29% 

25. Adopción por primera vez $3.863,7 $2.628,3 -31,98% 

 Total $66.999,3 $70.185,8 4,76% 

 

El incremento de 4,76% en el patrimonio es producido especialmente por el aumento de 465,8% 
presentado en la utilidad del ejercicio, debido a la disminución de los gastos operacionales por la 
estrategia de fondeo y la reducción de las tasas, y a los mayores ingresos no operacionales. 
 

B. Cálculo de la Utilidad 

 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

+ Utilidad Neta $4.520,6 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $4.520,6 

- Reserva Legal $452,1 

- Capitalización $4.068,5 

 Utilidad Neta a Distribuir $0,0 

 
De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto, la utilidad neta 
a distribuir en 2018 fue de $4.520,6 millones y la empresa propone que luego de constituir la reserva 
legal por $452 millones, se destine el 100% a capitalizar a fin de mantener un patrimonio sólido que 
permita el crecimiento sostenido de la empresa. 
 

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
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Estado de Resultados 
 
La empresa en 2018 tuvo ventas por $80.066,8 millones que fueron menores a las ventas 2017 que 
ascendieron a $85.198,7 millones, sin embargo la utilidad del ejercicio creció un 465,83% debido 
especialmente a la disminución de los gastos operacionales, y en segundo lugar la venta de activos 
que compensaron la demanda de provisiones tanto de la cartera como de los BRDPs (bienes recibidos 
en dación de pagos) y aunque los ingresos operacionales fueron menores a 2017, este decrecimiento 
es explicado por la reducción de la tasa de interés en los créditos bancarios y otras obligaciones 
financieras.  La DTF en 2017 se ubicó en promedio en 6,01% en tanto en 2018 en el 4,72%. 
 
Estructura 
 
Análisis de los Activos: 
 
El Activo total de la Empresa crece en un 4,14% y las principales cuentas se comportaron de la 
siguiente manera. 
 
Activo Corriente crece en un 6,81% producto del crecimiento del efectivo en un 15,5% explicado por 
el aumento de los depósitos en otros bancos, recursos disponibles para cubrir obligaciones del corto 
plazo, y además los depósitos en el Banco de la República que incluyen valores que computan para 
cumplir con el encaje requerido que debe mantener la Compañía sobre los depósitos recibidos de 
clientes, de acuerdo con las disposiciones legales. 
 
En segundo lugar, la cartera de crédito y operaciones de Leasing financiero que crece en 6,81%, por 
el aumento significativo en la cartera de crédito en sus diferentes modalidades (prestamos de vivienda 
y consumo, cartera comercial, operaciones de leasing financiero) y de las provisiones el cual busca 
cubrir eventuales deterioros de cartera en el futuro, que se explica por la colocación a mediano y largo 
plazo con operaciones de leasing y créditos con garantía. La cartera comercial es la que más crece y 
son los créditos otorgados a personas naturales o jurídicas para el desarrollo de actividades 
económicas organizadas, distintos a los otorgados bajo la modalidad de microcrédito. 
 
En tercer lugar, las cuentas por cobrar que crecen en un 0,83% en razón al crecimiento presentado 
en anticipos y contratos a proveedores para la adquisición de bienes para entregar en leasing; y en 
segundo lugar los intereses recibidos por la cartera de crédito. 
 
Análisis de los Pasivos: 
 
El pasivo total de la Empresa crece en un 4,08% y las principales cuentas se comportaron de la 
siguiente manera. 
 
Pasivo Corriente crece en un 3,69% por las siguientes razones: En primer lugar decrecimiento de las 
cuentas por pagar en 36,3% que obedece principalmente a menores obligaciones con diferentes 
proveedores frente a 2017 relacionadas con bienes y servicios inherentes a la gestión de la empresa, 
disminución en los impuestos por pagar, en cambio se incrementó el cobro por seguros a cargo de 
clientes y seguro de depósitos a favor de Fogafín y los beneficios a los empleados; en segundo lugar 
crecimiento de 5,74 en obligaciones financieras a corto plazo (costo amortizado), inversiones y 
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operaciones que tiene la empresa en el mercado monetario; y en tercer lugar créditos con bancos y 
otras obligaciones financieras crecen en un 0,85%. 
 
Indicadores Financieros 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 90,49 90,44 -0,06% 

Endeudamiento Financiero 232,10 249,08 7,31% 

Concentración del Endeudamiento de Corto Plazo 98,87 98,50 -0,37% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 1,02 1,05 3,02% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 6.028,12 9.150,79 51,80% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 0,77 0,87 12,67% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 5,45 5,55 1,73% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 5,67 6,44 13,59% 

Margen Operacional 45,12 50,86 12,73% 

 
El indicador de endeudamiento que creció más significativamente frente a 2017 es el endeudamiento 
Financiero que creció en 7.31% y esto se debe a que la empresa utilizo varias fuentes para el fondeo 
requerido para contar con recursos más estables en el tiempo para garantizar su operación, entre los 
que se destaca el fondeo con CDTs y créditos bancarios a más largo plazo.  
 
En indicador de liquidez que creció significativamente es el capital de trabajo neto operativo en 51,8% 
a pesar de que las ventas netas fueron menores a 2017, que se vio compensado por la disminución 
de los gastos operacionales.  
 
El indicador de rentabilidad sobre el patrimonio es del 6,4% y creció en 13,59% frente a 2017, debido 
especialmente a los procesos de normalización de cartera que compensaron la demanda de 
provisiones y a los bienes recibidos en dación de pagos BRDPs. 
 

3. RECOMENDACIONES 
 
Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nación y sus entidades 

en la Asamblea de Accionistas para proponer: que la utilidad del ejercicio 2018 generada por Arco 

Grupo Bancóldex $4.520,6 millones se destine a constituir una reserva legal por valor de $452,1 

millones, y el valor restante $4.068,5 millones se capitalice en la empresa a fin de mantener un 

patrimonio sólido que permita el crecimiento sostenido. 
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BANCO AGRARIO DE COLOMBIA S.A. 
 

Naturaleza 

El Banco Agrario de Colombia S.A. es una sociedad anónima de economía 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 pública 1759 de la Notaría 36 

de Bogotá. Después de modificar sus estatutos en 1993 y 1994 para convertirse en la compañía de 

financiamiento comercial Financiera Leasing COLVALORES S.A., en junio de 1999 la Asamblea 

General de Accionistas aprobó la conversión en Banco Comercial cuya razón social inicial fue Banco 

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

Objetivo  

Su objeto social consiste en financiar, en forma principal pero no exclusiva, los temas relacionados 

con las actividades rurales, agrícolas, pecuarias, pesqueras, forestales y agroindustriales. En 

desarrollo de su objeto social el Banco podrá celebrar todas las operaciones autorizadas a los 

establecimientos de créditos bancarios. No menos del 70% de su saldo de cartera estará dirigido a la 

financiación de actividades relacionadas con las actividades rurales, agrícolas, pecuarias, pesqueras, 

forestales y agroindustriales. No más del 30% de su saldo de cartera podrá estar dirigido al 

financiamiento de entidades territoriales y de actividades distintas de las antes mencionadas, salvo 

cuando la Junta Directiva así lo autorice. Adicionalmente, mediante Decreto 2419 de 1999, se le 

asignaron funciones especiales de recaudo y administración de los depósitos judiciales y el manejo 

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

A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Banco Agrario de Colombia S.A. es: 
 

Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Ministerio de Hacienda y Crédito 
Público -Nación 

99,999981250000000000000000 
% 

15.999.997 245.918,57 

Bolsa Mercantil de Colombia S.A. 0,000006250000000000000000 % 1 0,02 

Mercados de Armenia S.A. 0,000006250000000000000000 % 1 0,02 

Corporación de Abastos de Bogotá 
S.A 

0,000006250000000000000000 % 1 0,02 

Total 100,0 % 16.000.000 245.918,6 

 

1. UTILIDAD 

A. Patrimonio 
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De acuerdo a los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 

patrimonio aumentó 3,0 % con relación al año anterior, así: 

Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $160.000,0 $160.000,0 0,00% 

3. Utilidad del Ejercicio $360.636,4 $246.053,4 -31,77% 

4. Reservas $1.926.758,8 $2.107.077,0 9,36% 

9. Resultados acumulados convergencia 
NIIFS 

-$31.639,4 -$31.639,4 0,00% 

10. Prima en colocación de acciones $155,4 $155,4 0,00% 

21. Otros resultados Integrales - ORI $25.109,6 $32.974,8 31,32% 

29. Resultado ejercicios anteriores $0,0 $290,3 -1,00% 

 Total $2.441.020,9 $2.514.911,6 3,03% 

 

El patrimonio del Banco creció 3% al pasar de $2.441.020 millones en 2017 a $2.514.911 millones en 

2018, y se explica principalmente por la política de capitalización de utilidades del ejercicio 2017, 

reflejado en el incremento de la reserva legal, debido a que, en la Asamblea de Accionistas del 27 de 

marzo de 2017, aprobó que estas reservas se mantengan o reclasifiquen a reservas legales, como 

parte de la estrategia de fortalecimiento patrimonial del Banco. 

B. Cálculo de la Utilidad 

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

Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

+ Utilidad del Ejercicio $246.053,4 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $246.053,4 

- Absorber Pérdidas de Ejercicios Anteriores $134,8 

 Utilidad Neta a Distribuir $245.918,6 

 

De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto, la utilidad 

susceptible de distribución es de $245.918 millones de pesos y el Banco propone distribuir las 

utilidades generadas entre sus socios.  
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Las entidades Financieras miden su respaldo patrimonial a través de la relación de solvencia, que 

presenta el apalancamiento que el Patrimonio técnico tiene de los archivos ponderados por el nivel de 

riesgo. 

En el caso de Banco Agrario el margen de solvencia a cierre de diciembre de 2018 fue de 16.2%, 

frente al promedio de 15.6% del sistema bancario según lo proyectado por Asobancaria, lo anterior, 

es un reflejo del fortalecimiento de solvencia patrimonial que ha tenido el Banco, especialmente 

durante los dos últimos años, dado que la relación de solvencia a diciembre de 2018 (16.2%) presentó 

un incremento anual de 65 pbs y la relación de solvencia básica (15.7%) es superior en 183 pbs frente 

a la presentada en diciembre de 2017. 

Con la distribución del 100% de las utilidades del año 2018, el patrimonio técnico del Banco al cierre 

del 2019 alcanzará un nivel de $2.3 billones, compuesto en un 97% por el patrimonio de mayor calidad 

(básico ordinario). 

Para finalizar, se proyecta una relación de solvencia en un nivel estimado de 13.68% para el cierre de 

2019. 

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 

Estado de Resultados 

Los ingresos totales del Banco disminuyeron principalmente por los ingresos de intereses sobre 

cartera que se redujeron 26,4% por el efecto de una menor tasa de colocación, el cual paso de 10.14% 

E.A en 2017 a 8.8% E.A en 2018 y al menor saldo promedio de la cartera sobre el cual se causó el 

interés pasando de $6.437 millones a $5.816 millones. El portafolio de inversiones generó ingresos 

por $458.320 millones, lo que significó $45.689 millones menos que lo registrado en el 2017, debido 

a los vencimientos finales de inversiones en los meses de septiembre, octubre y noviembre de 2018 

y a la compra de inversiones para el mismo portafolio con características faciales distintas entre ellas 

la TIR de compra. 

Los egresos financieros se redujeron 29,9% por los depósitos de ahorro activo, los cuales se vieron 

impactados por la disminución presentada en las cuentas corrientes oficiales, que paso de $747.853 

millones a $555.442 millones, explicado por un movimiento neto de incrementos y disminución de 

saldos en las cuentas corrientes de clientes oficiales, en la reducción de las obligaciones financieras 

por concepto de los rendimientos de compromisos de transferencia en operaciones repo y simultaneas 

y los redescuentos ante entidades bancarias y financieras. 

Estructura 

El total de activos fue de $24,1 billones; la cartera neta representó el 49,9%, las inversiones y 

operaciones con derivados el 31,5% y los otros activos el 18,5%.  

La cartera bruta, fue de $13,5 billones, disminuyendo el saldo en 0,4% anual; esta reducción se vio 

influenciada principalmente por la modalidad de cartera comercial, la cual registró una variación 

negativa de 3,7%. 
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El deterioro de la cartera es explicado por los créditos de la modalidad comercial y consumo, cuya 

capacidad de pago se ha visto deteriorada por el menor ritmo de crecimiento de la economía. 

El saldo de la cartera de créditos por la modalidad de descuentos disminuyó en $80 mil millones, que 

corresponde a un 67.5% menos del saldo registrado al cierre del 2017. La variación del saldo se origina 

en particular por las operaciones de recompra de cartera por parte de los Originadores de dicha 

cartera, que en el 2018 se presentan recompras de 10,039 créditos con un saldo de $53.889 millones 

y en donde el originador Centro de Servicios Crediticios participa con operaciones de recompra de 

cartera a descuento por $41.927 millones.  

En el pasivo, las captaciones del público registraron un aumento de $59.272 millones, explicado por 

el aumento de los Depósitos judiciales por $518.031 millones, conforme a lo establecido en el Decreto 

1065 de 1999; sobre estos Depósitos se efectúa el cálculo de los rendimientos financieros, que se 

reconocen y pagan a favor del Consejo Superior de la Judicatura, se realizan de acuerdo a la ley 1743 

de 2014 y el Decreto 272 de 2015 artículo 3, sobre los dineros que deban consignarse a órdenes de 

los despachos judiciales, el Banco Agrario de Colombia S.A. deberá pagar, en el primer año (2015) de 

la vigencia de la Ley una tasa equivalente al 25% de la DTF vigente, y, a partir del segundo año (2016) 

una tasa equivalente al 50% de la DTF vigente sobre los saldos de las cuentas judiciales.  

El patrimonio del Banco ascendió a $2,5 billones, superior en $73.890 millones respecto a la vigencia 

anterior. El crecimiento sostenido del patrimonio se sustenta en la política de capitalización de 

utilidades del ejercicio 2017, reflejado en el incremento de la reserva legal. Este nivel de patrimonio 

permitió alcanzar un índice de solvencia del 16,2%. 

Cifras en millones de pesos 

Propuesta de Distribución Total 

UTILIDAD NETA A DISTRIBUIR 245.918,6 

Nación Directa 245.918,6 

Nación Indirecta 0,0 

UTILIDAD DE LA NACIÓN 245.918,6 

Particulares 0,0 

UTILIDAD OTROS 0,0 

EMPRESAS CAPITALIZACIONES 245.918,6 

 

Indicadores Financieros 

El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
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Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 89,66 89,57 -0,09% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 14,77 9,78 -33,78% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 2,26 1,63 -28,08% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 14,77 9,78 -33,78% 

Margen Operacional 34,76 28,35 -18,43% 

 

Al cierre de diciembre de 2018, el banco obtuvo una utilidad neta de $246.053 millones, lo que 

representa una disminución del 31,7% respecto a la utilidad neta del año inmediatamente anterior, 

explicado principalmente por la cartera comercial, la cual disminuyó por efecto de una menor tasa de 

colocación y un menor saldo promedio de cartera. Para la presente vigencia se presenta una 

rentabilidad sobre el patrimonio ROE de 9,78%, una rentabilidad sobre activo ROA de 1,63% y un 

margen operacional del 28,35%. 

Al cierre de 2018, como producto del crecimiento en el patrimonio, se logró un margen de solvencia 

del 16.2%, superior al 15,6% estimado por Asobancaria, reflejo del fortalecimiento de solvencia 

patrimonial del banco durante los dos últimos años, dado el incremento anual a diciembre de 2018 de 

65 pbs y la relación de solvencia básica superior en 183 pbs respecto a diciembre del 2017. 

 

3. RECOMENDACIONES 

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nación y sus entidades 

en la Asamblea de Accionistas para proponer la distribución de $245.918 millones como dividendos 

en efectivo entre los socios. 
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BANCO DE COMERCIO EXTERIOR DE COLOMBIA S.A – BANCOLDEX 
Naturaleza 

El Banco de Comercio Exterior de Colombia S.A – BANCOLDEX, es una sociedad de economía mixta 

del Orden Nacional, organizada como establecimiento de crédito bancario, vinculada al Ministerio de 

Comercio, Industria y Turismo, establecida y organizada conforme a las leyes colombianas a partir del 

1° de enero de 1992, de conformidad con los dispuesto por la Ley 7° y el Decreto 2505 de 1991 y, de 

acuerdo con la Resolución No. 0652 del 15 de abril de 1996 de la Superintendencia Financiera de 

Colombia, el término de duración del Banco se extiende hasta el 30 de diciembre del año 2091. 

En los artículos 58 y 94 de la Ley 795 del 14 de enero de 2003, se confirma la naturaleza jurídica del 

Banco, se le exime del régimen de inversiones forzosas y se le autoriza redescontar operaciones de 

Leasing. No obstante, por lo dispuesto en los artículos 44, 46 y 50 de la Ley 1450 de 2011, el Gobierno 

Nacional otorga facultades al Banco para administrar bajo una figura asimilada a Patrimonios 

Autónomos el Fondo de Modernización e Innovación para las Micro, Pequeñas y Medianas Empresas, 

la Unidad de Desarrollo e Innovación y el Programa de Transformación Productiva.  

Las reformas estatutarias más importantes han sido las siguientes: 

• Escrituras números 1372 del 23 de noviembre de 1993; 1578 del 29 de diciembre de 1993; 

520 del 19 de mayo de 1995; 2229 del 7 de mayo de 1996; 3254 de 24 de junio de 1998, 

mediante la cual se modificaron varios artículos de los estatutos relacionados con la reforma 

del Código de Comercio, se amplió el capital autorizado del Banco y se realiza un corte de 

cuentas extraordinario al 30 de junio de 1998; 

• Escrituras 1254 del 30 de abril de 1999 y 3798 del 3 de septiembre de 2001, mediante las 

cuales se actualizaron varios artículos de los estatutos con la legislación vigente; 

• Escrituras 2904 del 9 de julio de 2002 mediante la cual se modificó el artículo 50 de los 

estatutos con base en la recomendación dada por la Superintendencia Financiera de 

Colombia respecto del código de Buen Gobierno; 

• Escrituras 4568 del 6 de octubre de 2004 mediante la cual se modificó el artículo 6° referente 

al objeto social del Banco reiterándose su naturaleza de banco de segundo piso; 

• Escrituras 2339 del 26 de junio de 2008 mediante la cual se modificaron los artículos 6°, 19°, 

21°, 22° y 76° los cuales se refieren a los estatutos sociales del Banco; 

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

• Escrituras 1264 del 23 de mayo de 2012 mediante la cual se incrementó el monto del capital 

autorizado por la capitalización de la cuenta revalorización del patrimonio. 

• Escritura 789 del 18 de abril de 2013 mediante la cual se disminuye el monto de la Reserva 

estatutaria.  

• Escritura 931 del 25 de abril de 2014 mediante la cual se actualizan los artículos 46° y 49 de 

los estatutos sociales para mantener la consistencia con los artículos 206 y 437 del Código 

de Comercio.  

• Escritura 850 del 20 de abril de 2015 mediante la cual se implementaron los cambios 

realizados en la Encuesta Código País, que se modificó a través de la circular externa 028 de 

2014 expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia. 



 

 

Anexo – Destinación de utilidades de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado Societarias y las 
Sociedades de Economía Mixta del Orden Nacional 2018 

 

Objetivo 

Su objeto social consiste en financiar, en forma principal pero no exclusiva, las actividades 

relacionadas con la exportación y con la industria nacional actuando para tal fin como banco de 

descuento o redescuento antes que como intermediario directo. También puede realizar operaciones 

de crédito, inclusive para financiar a los compradores de exportaciones colombianas, descontar 

créditos otorgados por otras instituciones financieras, otorgar y recibir avales y garantías en moneda 

legal o extranjera y demás actividades autorizadas por el Estatuto Orgánico del Sistema Financiero y 

normas reglamentarias vigentes. 

El Banco tiene control sobre la Fiduciaria Colombiana de Comercio Exterior S.A. – Fiducóldex con una 

participación del 89.17% e igualmente a partir del 28 de mayo de 2003, configuró una situación de 

Control sobre Leasing Bancóldex S.A, con una participación del 86.55%, que es una Sociedad de 

Economía mixta de creación indirecta, no adscrita ni vinculada a ningún Ministerio y asimilada a una 

Empresa Industrial y Comercial del Estado, organizada como compañía de financiamiento comercial. 

Funciones  

1. Brindar apoyo para atender de forma integral a los empresarios colombianos en cada una de 
sus etapas de crecimiento; 

 
2. Ofrecer crédito tradicional, a los empresarios colombianos;  

 
3. Ofrecer otros productos, como micro seguros, descuentos de facturas, servicios de 

operación bancaria internacional, el programa Bancoldex, capital, entre otros,  
 

4. Ofrecer productos no financieros, tales como formación empresarial y los programas 
especiales Banca de la Oportunidades, iNNpulsa Colombia e iNNpulsa myPyme y el programa 
de transformación productiva. 

 

A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Banco de Comercio Exterior de Colombia S.A 

- BANCOLDEX es: 

Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Ministerio de Comercio, Industria 
y Turismo 

91,867397000000000000000000 % 976 88.057,89 

Ministerio de Hacienda y Crédito 
Público 

7,850891000000000000000000 % 83 7.525,33 

Particulares 0,281712000000000000000000 % 3 270,03 

Total 100,0 % 1.063 95.853,3 
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1. UTILIDAD 

A. Patrimonio 

De acuerdo a los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 

patrimonio aumentó 0,2 % con relación al año anterior, así: 

Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $1.062.556,9 $1.062.556,9 0,00% 

3. Utilidad del Ejercicio $82.865,0 $107.632,9 29,89% 

19. Reserva Legal $139.545,3 $147.833,3 5,94% 

20. Reservas Ocasionales $36.945,3 $31.501,1 -14,74% 

21. Otros resultados Integrales - ORI $120.639,8 $96.275,1 -20,20% 

28. Reserva Estatutaria $49.346,7 $49.346,7 0,00% 

 Total $1.491.898,9 $1.495.145,9 0,22% 

 

El patrimonio creció 0,22% al pasar de $1.491.898,9 millones a $1.495.145,9 millones en 2018 y se 

explica por un incremento de 29,9% de la Utilidad del ejercicio ocasionado por los mayores ingresos 

de operaciones ordinarios obtenidos por el banco que pasaron de $1.26 billones en 2017 a $2.26 

billones en 2018 y la reserva legal que se incrementó en 5,94% de acuerdo con disposiciones legales, 

todo establecimiento de crédito debe constituir una reserva legal, apropiando el diez por ciento (10.0%) 

de las utilidades líquidas de cada ejercicio hasta llegar al cincuenta por ciento (50.0%) del capital 

suscrito. 

B. Cálculo de la Utilidad 

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

Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

+ Liberación de Reservas $31.501,1 

+ Utilidad del Ejercicio $107.632,9 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $139.134,0 

- Reserva Legal $10.766,5 

- Reserva Ocasional $32.514,2 

 Utilidad Neta a Distribuir $95.853,3 
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De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto, la utilidad 

susceptible de distribución es de $139.134 millones.  

La empresa propone lo siguiente: a) constituir una reserva legal por $10.766,5 millones, b) constituir 

una reserva ocasional por $32.514,2 millones para reserva de inversiones ($22.143,5 millones) y para 

operaciones con derivados ($10.370,8 millones) y c) distribuir como dividendos $95,853,3 millones 

entre los socios. 

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 

Estado de Resultados 

Bancoldex obtuvo en 2018 un resultado operacional directo de $202.618,4 millones frente a 2017 

donde genero un resultado de $231.827,6 millones, sin embargo obtiene una mayor utilidad por el 

aumento en los ingresos de operaciones ordinarios del banco que pasaron de $1.269.354,3 millones 

en 2017 a $2.264.544,6 millones en 2018 a pesar de que hubo un crecimiento en los gastos 

operacionales que pasaron de $1.037.526,6 millones en 2017 a $ 2.061.926,3 millones en 2018, así 

mismo el deterioro de los activos fue substancialmente menor que en 2017 que se implementó por 

primera vez las NIIF y esto fue lo que permitió la mayor utilidad obtenida.  

La reserva legal corresponde al diez por ciento (10.0%) de las utilidades líquidas de cada ejercicio 

hasta llegar al cincuenta por ciento (50.0%) del capital suscrito y la reserva ocasional soportada en 

normas de carácter tributario, sobre utilidades que no se han realizado, tales como, valoración de 

portafolio de inversiones, valoración de fondos de capital privado y valoración de operaciones con 

derivados financieros. 

Estructura 

Con respecto a la estructura del balance se puede observar lo siguiente:  

Activo 

Para el cierre 2018 Bancoldex cuenta con activos por valor de $8.421.020,4 millones en 2018 frente a 

$6.845.960,1 millones en 2017, los activos del Banco crecieron en $1.575 millones que equivale a un 

23% frente a 2017. Esta variación positiva se da especialmente en el crecimiento de las inversiones o 

instrumentos financieros que cerraron en 2018 en $624.343,6 millones frente a $413.231,3 millones 

en 2017 y estas inversiones están representadas en TES y en Certificados de depósito a término. Otro 

incremento importante se da la Cartera de crédito y operaciones de Leasing Financiero que paso de 

$ 5.369.406,5 millones en 2017 a $ 6.349.803,3 millones en 2018, los valores más importantes se 

encuentran en la cartera comercial la mayoría con vencimiento menores a tres meses, que son líneas 

de crédito entregada a intermediarios financieros que a su vez los dirigen al sector empresarial. Otros 

activos financieros también tuvieron un incremento significativo pasando de $21.417,3 millones en 

2017 a $232.420,9 millones en 2018 saldo significativo de las operaciones del mercado monetario 

especialmente en moneda extranjera con tasas de interés de 2.43 en Bancos y 2.55 en otras entidades 

financieras. 

Pasivo 



 

 

Anexo – Destinación de utilidades de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado Societarias y las 
Sociedades de Economía Mixta del Orden Nacional 2018 

 

Para el cierre 2018 Bancoldex cuenta con pasivos por valor de $6.925.874,5 millones en 2018 frente 

a $5.354.061,2 millones en 2017 que equivalen a un 25% de crecimiento, variación explicada 

especialmente por el crecimiento en Créditos de bancos y otras obligaciones financieras a costo 

amortizado que paso de $ 2.048.180,8 millones en 2017 a $3.203.383,9 millones en 2018, estas son 

obligaciones de créditos que adquiere el banco bajo las diversas  modalidades establecidas y 

reguladas por las autoridades monetarias entre los que se destaca los recursos recibidos por el BID 

que es un crédito a largo plazo.  Otro crecimiento importante es Instrumentos financieros a costo 

amortizado que paso de $3.090.704,8 millones en 2017 a 3.388.681,9 millones en 2018, en estas 

cuentas se destaca en 2018 la primera emisión de Bonos Sociales en mayo de 2018, a través de la 

Bolsa de Valores de Colombia por un valor de $400 mil millones y plazo de 3 y 5 años, obteniendo 

demandas por 4,17 el valor emitido y unas tasas de corte de IBR+1.15% y T.F. 6.05% para 3 años; e 

IPC+2.85% para 5 años, estos bonos pretenden promover el financiamiento de empresas rurales;  en 

segundo lugar  la primera emisión de Bonos Naranja en noviembre de 2018 a través de la Bolsa de 

Valores de Colombia por un valor de $400 mil millones y plazo de 2 y 3 años, obteniendo demandas 

por 2,89 el valor emitido y unas tasas de corte de IBR+0.92% e IPC+2.20% respectivamente, bonos 

direccionados a impulsar el crecimiento empresarial del sector cultural y creativo. 

Cifras en millones de pesos 

Propuesta de Distribución Total 

UTILIDAD NETA A DISTRIBUIR 95.853,3 

Nación Directa 95.583,2 

Nación Indirecta 0,0 

UTILIDAD DE LA NACIÓN 95.583,2 

Particulares 270,0 

UTILIDAD OTROS 270,0 

EMPRESAS CAPITALIZACIONES 95.853,3 

 

Indicadores Financieros 

El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 

Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 80,84 82,25 1,74% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

93,38 74,82 -19,88% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 0,26 0,36 37,20% 
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Indicador 2017 2018 Variación % 

Capital de Trabajo Neto Operativo 5.383.572,23 6.346.347,88 17,88% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 2,34 2,29 -2,14% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 2,07 1,99 -3,90% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 5,55 7,20 29,61% 

Margen Operacional 61,01 82,51 35,25% 

 

El indicador nivel de endeudamiento se incrementó en un 1.74%, crecimiento muy proporcional al 

crecimiento del patrimonio apenas en un 0.22% en 2018 frente a 2017, la capacidad de endeudamiento 

de la empresa es muy bajo porque se observan crecimientos significativos en las obligaciones a largo 

plazo que ascienden a 56,4% frente a unos activos totales que crecieron en 23%. La empresa está en 

capacidad de solventar las obligaciones del corto plazo, pero presenta algún riesgo con las acreencias 

a largo plazo. 

En lo relacionado con los indicadores de liquidez, se observa que la razón corriente aumenta 

ligeramente como consecuencia principalmente por el crecimiento en los activos corrientes en 37,8% 

con el cual puede solventar perfectamente las obligaciones del corto plazo o corrientes que solo 

crecieron 0.28%. 

En lo relacionado con los indicadores de rentabilidad se observa un crecimiento significativo en el 

margen operacional como consecuencia de la mayor utilidad generada en el periodo. 

 

3. RECOMENDACIONES 

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nación y sus entidades 

en la Asamblea de Accionistas para proponer la constitución de una reserva legal por $10.766,5 

millones, una reserva ocasional por $32.514,2 millones y distribuir $95.853,3 millones como dividendos 

entre los socios. 
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BOLSA MERCANTIL DE COLOMBIA S.A. 
 

Naturaleza 

La sociedad Bolsa Mercantil de Colombia - BMC S.A., fue creada mediante Escritura Pública 1365 del 

04 de agosto de 1979 de la Notaría Doce del Círculo de Bogotá, D.C. La BMC es una sociedad 

anónima de economía mixta de orden nacional, se rige por el derecho privado y fue creada y 

organizada conforme a las normas del Código 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 estableció que para todos los actos 

públicos y privados la Bolsa podría utilizar la sigla BNA. 

• Mediante escritura Pública 1164 del 26 de mayo de 2010, registrada en la notaria 25 del círculo 

de Bogotá, se protocolizó 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 públicos y privados 

podrá usar la sigla BMC Exchange. 

• Mediante el decreto 573 del 01 de abril de 2002, modificado por el decreto 1599 del 31 de julio 

de 2002, la BNA (posteriormente Bolsa Mercantil) pasó a ser vigilada por la Superintendencia 

Financiera de Colombia. 

• La Bolsa Mercantil de Colombia S.A., tiene su domicilio en la Calle 113 No. 7–21 Torre A piso 

15 de la ciudad de Bogotá. 

Objetivo 

Su objeto social es servir de foro de negociación de commodities sin la presencia física de los mismos, 

así como de servicios, documentos de tradición o representativos de mercancías, títulos, valores, 

derechos, derivados y contratos que tengan como subyacente commodities y demás bienes y 

productos susceptibles de ser transados conforme a las leyes y a los reglamentos que regulan su 

actividad. A partir, del 5 de marzo de 2014 y con la autorización por parte de la Superintendencia 

Financiera de Colombia, la Bolsa Mercantil adelanta las funciones de compensación y liquidación y 

administración de garantías de las operaciones celebradas por su conducto.  

A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Bolsa Mercantil de Colombia S.A. es: 

Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

FIDUAGRARIA P.A. BMC 44,996151288419700000000000 % 26.637.286 4.494,56 

Ministerio de Agricultura y 
Desarrollo Rural 

11,829098827156500000000000 % 7.002.712 1.181,58 

Demás accionistas 37,668208831522800000000000 % 22.299.215 3.762,59 



 

 

Anexo – Destinación de utilidades de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado Societarias y las 
Sociedades de Economía Mixta del Orden Nacional 2018 

 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Tecfin S.A. 5,506541052901000000000000 % 3.259.819 550,04 

Total 100,0 % 59.199.032 9.988,8 

 

1. UTILIDAD 

A. Patrimonio 

De acuerdo a los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 

patrimonio aumentó 8,8 % con relación al año anterior, así: 

Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $36.999,4 $36.999,4 0,00% 

2. Utilidad Acumulada $0,0 $37,3 -1,00% 

3. Utilidad del Ejercicio $8.044,4 $11.184,5 39,03% 

4. Reservas $5.232,0 $6.494,5 24,13% 

9. Resultados acumulados convergencia 
NIIFS 

-$3.402,5 -$3.554,2 4,46% 

10. Prima en colocación de acciones $16.626,4 $16.626,4 0,00% 

15. Valorizaciones (incluye ganancias no 
realizadas y desvalorizaciones) 

$0,0 $114,5 -1,00% 

18. Ganancias o Pérdidas no realizadas 
ORI 

$11.488,0 $11.746,3 2,25% 

22. Pérdida Acumulada -$1.770,3 $0,0 -100,00% 

 Total $73.217,5 $79.648,6 8,78% 

 

En la vigencia 2018 se evidencia un aumento del patrimonio del 8.78% y se debe principalmente a 

que la utilidad del ejercicio se incrementó en 39.03%, como consecuencia de los mayores ingresos 

por prestación de servicios correspondientes al registro de facturas. Es importante anotar que la 

pérdida acumulada que se traía de periodos anteriores se cubrió con la utilidad generada en la vigencia 

2017. 

B. Cálculo de la Utilidad 

La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
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Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

+ Utilidad Neta $11.184,5 

+ Utilidad realizaciones ORI 2016 $37,3 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $11.221,7 

- Reserva Legal $1.118,4 

- Reserva Ocasional $114,5 

 Utilidad Neta a Distribuir $9.988,8 

 

De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto, la utilidad 

susceptible de distribución es de $11.221,7 millones. La propuesta de la Bolsa Mercantil es constituir 

una reserva legal por $1.118,4 millones, una reserva ocasional por $114,5 millones para apoyar la 

convergencia a las NIIF y el resto de las utilidades queda a disposición de los accionistas para distribuir 

en efectivo entre los socios. 

 

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 

Estado de Resultados 

La entidad presenta un crecimiento en la utilidad del 39% con respecto a 2017 como consecuencia de 

los mayores ingresos operacionales generados (20%). Es importante anotar que a pesar de que los 

gastos se incrementaron, la empresa logró obtener una utilidad operacional de $14.349 millones, 

siendo mayor a la del año anterior en un 28%. 

El aumento de 20% en los ingresos proviene de las actividades ordinarias, siendo el registro de 

facturas el rubro más representativo de los ingresos por prestación de servicios y de los ingresos 

totales con el 51% y 47% respectivamente, los ingresos por administración del Mercado de Gas 

representan el 16% y el 15% respectivamente, y en los servicios de Compensación y Liquidación 

representan un 13% ingresos por prestación de servicios y 12% del total de los ingresos. Así mismo, 

se destaca el Mercado de Compras Públicas que representa el 12% y 11% respectivamente. 

La ganancia por actividades operacionales pasó de $11.149 millones a $14.349 millones, debido a 

que el aumento proporcional en los ingresos por actividades ordinarias fue mucho mayor que el 

incremento generado en los gastos operacionales. 

Estructura 

Los activos aumentaron 4% entre 2017 y 2018 como consecuencia de los incrementos de las cuentas 

de caja, deudores comerciales e inversiones y operaciones derivadas de la entidad. Por su parte el 

nivel de endeudamiento al final del periodo fue de 15.4%, lo cual se considera un valor 

considerablemente bajo.  
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Los pasivos se redujeron de $17.384 millones a $14.582 millones en 2018 como consecuencia 

principalmente de la disminución presentada en las cuentas del impuesto a las ganancias, acreedores 

varios, ingresos anticipados entre otros.  

Cifras en millones de pesos 

Propuesta de Distribución Total 

UTILIDAD NETA A DISTRIBUIR 9.988,8 

Nación Directa 1.181,6 

Nación Indirecta 0,0 

UTILIDAD DE LA NACIÓN 1.181,6 

Particulares 8.807,2 

UTILIDAD OTROS 8.807,2 

EMPRESAS CAPITALIZACIONES 9.988,8 

 

Indicadores Financieros 

El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 

Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 19,19 15,47 -19,35% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

80,03 77,96 -2,58% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 4,31 5,43 25,91% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 2.931,32 6.648,90 126,82% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 10,99 14,04 27,81% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 12,31 15,23 23,75% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 10,99 14,04 27,81% 

Margen Operacional 31,76 33,96 6,92% 

 

El nivel de endeudamiento para el año 2018 para la BMC fue de 15.47%, la cual presentó una 

disminución de 19.3% con respecto al año anterior y fue originado principalmente por la reducción en 

las cuentas por pagar a acreedores, así como el impuesto a las ganancias; en cuanto a los activos 

hubo un aumento en las inversiones y en las cuentas por cobrar.  
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Por su parte, la razón corriente es de 5,4 para el año 2018, lo que representa la capacidad de la 

entidad para responder con sus obligaciones de corto plazo con los activos corrientes.  

El margen operacional presentó un aumento de 6.9% ubicándose en 33.96% en 2018, principalmente 

por el incremento de los ingresos operacionales y una disminución en otros gastos. 

3. RECOMENDACIONES 

Se recomienda al Conpes impartir instrucciones a los representantes de la Nación y de sus entidades 

en la asamblea de accionistas para proponer, la constitución de una reserva legal por $1.118 millones, 

una reserva ocasional por $114.5 millones y distribuir en efectivo entre los socios los $9.988,7 millones 

restantes. 
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CENTRAL DE INVERSIONES S.A - CISA 
 

Naturaleza 

Central de Inversiones S.A. –CISA- es una sociedad comercial de economía mixta del orden nacional, 

vinculada al Ministerio de Hacienda y Crédito Público, constituida el 5 de marzo de 1975, mediante 

escritura pública No. 1085.  Posteriormente, a raíz del deterioro en la calidad de los activos de las 

entidades financieras de naturaleza pública, durante el periodo 1997-2000, el Gobierno vio la 

necesidad de diseñar e implementar un esquema para la recuperación de los activos por conducto de 

una o más entidades especializadas en la administración, normalización y comercialización de activos 

improductivos.  Es así como, en septiembre de 2000, FOGAFIN adquirió el 99.99% de las acciones 

de Central de Inversiones S.A. - CISA, con el fin de utilizar dicha entidad como vehículo para la 

recuperación de los activos improductivos de las entidades financieras. 

Con la expedición de la Ley 795, del 15 de enero de 2003, de Reforma Financiera se cambió el régimen 

legal de la empresa, permitiendo a CISA agilizar los procesos de contratación pues se rige por el 

derecho privado para el desarrollo de las actividades de su objeto propio. Por otro lado, teniendo en 

cuenta la finalización de la estrategia de desmonte de la banca pública y la culminación de las 

liquidaciones de las entidades financieras públicas, el Gobierno Nacional consideró necesario ejecutar, 

a través de CISA, la estrategia para la gestión de activos públicos, contenida en el documento 

CONPES 3493 del 8 de octubre de 2007. Esta estrategia es formalizada para su implementación en 

el Decreto 4819 del 14 de diciembre de 2007.  En este Decreto, en el Artículo 4, se delega en CISA la 

Secretaría Técnica de la Comisión de Gestión de Activos Públicos. 

A partir del 17 de diciembre de 2007, el Ministerio de Hacienda y Crédito Público adquirió la 

participación accionaria que FOGAFÍN tenía de la Sociedad. 

En resumen, CISA es de naturaleza única (conforme a lo dispuesto por el artículo 91 de la Ley 795 de 

2003 y el artículo 1° del Decreto 4819 de 2007), es una sociedad comercial de economía mixta, del 

orden nacional, de naturaleza única, sujeta, en la celebración de todos sus actos y contratos, al 

régimen de derecho privado y dentro de la actividad financiera.   

Objetivo 

Su objeto social es gestionar, adquirir, administrar, comercializar, cobrar, recaudar, intermediar, 

enajenar y arrendar, a cualquier título, toda clase de bienes inmuebles, muebles, acciones, títulos 

valores, derechos contractuales, fiduciarios, crediticios o litigiosos, incluidos derechos en procesos 

liquidatarios. Dentro de estos procesos liquidatarios aplican aquellos cuyos propietarios sean 

entidades públicas, de cualquier orden o rama, incluidos los organismos autónomos e independientes 

previstos en la Constitución Política y la Ley, o sociedades con aportes estatales de régimen especial 

y patrimonio autónomos, titulares de activos provenientes de cualquiera de las entidades descritas, 

así como, prestar asesoría técnica y profesional a dichas entidades en el diagnóstico y valoración de 

sus activos sobre temas relacionados con el objeto de esta Sociedad. 

Para efectos de la gestión sobre activos fijos inmobiliarios, CISA podrá realizar ofertas de adquisición 

a terceros de carácter público o privado, de vivienda de interés social –VIS- usada que cumpla con las 
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características que para el efecto establezca el Ministerio de Vivienda Ciudad y Territorio. 

Adicionalmente, con el fin de fortalecer la política de prevención, atención integral y reparación a la 

población desplazada en la Ley del Presupuesto General de la Nación (PGN) de 2011, No.1420, del 

13 de diciembre del 2010 se establece que los órganos que hacen parte del PGN cederán a CISA, 

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

También 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 determinó la transferencia a título gratuito 

de los inmuebles no requeridos por las entidades públicas del orden nacional con el fin de 

comercializarlos y la cesión de cartera con más de 180 días de vencimiento. 

Funciones 
1. Planear, dirigir y organizar la verificación y evaluación del sistema de control Interno;  

2. Verificar que el Sistema de Control Interno esté formalmente establecido dentro de la 

organización y que su ejercicio sea intrínseco al desarrollo de las funciones de todos los 

cargos y, en particular, de aquellos que tengan responsabilidad de mando; 

3. Verificar que los controles definidos para los procesos y actividades de la organización se 

cumplan por los responsables de su ejecución y en especial, que las áreas o empleados 

encargados de la aplicación del régimen disciplinario ejerzan adecuadamente esta función;  

4. Verificar que los controles asociados con todas y cada una de las actividades de la 

organización estén adecuadamente definidos, sean apropiados y se mejoren 

permanentemente, de acuerdo con la evolución de la entidad;  

5. Velar por el cumplimiento de las leyes, normas, políticas, procedimientos, planes, programas, 

proyectos y metas de la organización y recomendar los ajustes necesarios; 

6. Servir de apoyo a los directivos en el proceso de toma de decisiones, a fin de que se obtengan 

los resultados esperados;  

7. Verificar los procesos relacionados con el manejo de los recursos, bienes y los sistemas de 

información de la entidad y recomendar los correctivos que sean necesarios;  

8. Fomentar en toda la organización la formación de una cultura de control que contribuya al 

mejoramiento continuo en el cumplimiento de la misión institucional;  

9. Evaluar y verificar la aplicación de los mecanismos de participación ciudadana, que, en 

desarrollo del mandato constitucional y legal, diseñe la entidad correspondiente;  

10. Mantener permanentemente informados a los directivos acerca del estado del control interno 

dentro de la entidad, dando cuenta de las debilidades detectadas y de las fallas en su 

cumplimiento;  

11. Verificar que se implanten las medidas respectivas recomendadas 

A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Central de Inversiones S.A - CISA es: 
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Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. Acciones Dividendos 

Ministerio de Hacienda y 
Crédito Público - Nación 

99,999998826555000000000000 % 138.054.853.585 63.041,40 

Q.B.E Seguros S.A 0,000000195574000000000000 % 27 0,00 

Carlos París Chiappe 0,000000195574000000000000 % 27 0,00 

Mario Correa Lince  0,000000391149000000000000 % 54 0,00 

Ignacio Aguilar Zuluaga 0,000000195574000000000000 % 27 0,00 

Pedro Bernal Jaramillo 0,000000195574000000000000 % 27 0,00 

Total 100,0 % 138.054.853.747 63.041,4 

1. UTILIDAD 

A. Patrimonio 

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 

patrimonio aumentó 9,1 % con relación al año anterior, así: 

Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $138.303,0 $138.303,0 0,00% 

3. Utilidad del Ejercicio $6.449,0 $19.408,0 200,95% 

4. Reservas $49.145,0 $54.870,0 11,65% 

10. Prima en colocación de acciones $7.639,0 $7.639,0 0,00% 

23. Impacto por transición al nuevo marco $4.660,0 $4.660,0 0,00% 

 Total $206.196,0 $224.880,0 9,06% 

 

En el 2018, el patrimonio presenta un aumento del 9,06% correspondiente a $18.884 millones frente 

a lo observado a 2017. Este resultado se da principalmente por la variación de $12.794 millones 

(resultado del ejercicio 2017 de $6.449 millones comparados contra el resultado del ejercicio entre el 

periodo mayo a diciembre de 2018 de $19.243 millones), del mismo modo por el aumento en la reserva 

legal de $645 millones correspondiente al 10% de la utilidad del año 2017 y la reserva legal de $5.080 

millones correspondiente al 10% de la utilidad del periodo comprendido entre el 1 de enero y el 30 de 

abril de 2018. 

B. Cálculo de la Utilidad 

La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
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Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

+ Utilidad Neta $70.046,0 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $70.046,0 

- Reserva Legal $7.004,6 

 Utilidad Neta a Distribuir $63.041,4 

 

CISA presenta propuesta de distribución de las utilidades así: de $70.046 millones de utilidad neta del 

ejercicio, constituir una reserva legal por valor de $7.004,6 millones, el saldo o utilidad a distribuir es 

de $63.041,4 millones. 

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 

Estado de Resultados 

La utilidad de $70.046 millones del año 2018, se desagrega entre la generada entre el periodo 1°.  

de enero y 30 de abril por $50.804 millones y la del periodo del 1° de mayo al 31 de diciembre por 

$19.243 millones. Lo anterior, dado el cierre parcial realizado al corte de abril 30 de 2018 solicitado 

en la Asamblea General de Accionistas. 

Ingresos operacionales 

El aumento en los ingresos operacionales de $97.609 millones, correspondió principalmente a la venta 

de la participación accionaria en la sociedad EPSA que generó una utilidad de $57.752 millones, la 

venta del inmueble denominado Laguna proveniente del Ministerio del Interior (Ley de presupuesto 

1420 de 2010) que generó un ingreso por comisión de $19.411 millones y al repunte en la gestión del 

recaudo de cartera por $29.325 millones representado en la cartera ICETEX por $27.307 millones.  

Durante el 2018, los ingresos operacionales ascendieron a $166.394 millones. 

Costo de ventas y operacionales 

Los costos de venta y operaciones registraron un aumento de 44.88% correspondiente a $20.154 

millones de pesos frente a 2017. Esto se debió por la variación en provisión sobre la cartera por valor 

de $14.942 millones (ICETEX $12.571 millones) y un aumento en los gastos operacionales de cartera 

e inmuebles por valor de $7.773 millones. 

Gastos de funcionamiento 

En los Gastos de Funcionamiento se refleja un aumento del 1,34% pasando en el 2017 de $13.887 

millones a $14.074 millones en 2018. En estos gastos se incluyen los directos de personal de apoyo 

(nómina) en la vigencia 2018 por valor de $8.058 millones de pesos y los gastos de funcionamiento 

(incluye depreciaciones por $520 millones) por valor de $5.496 millones. 
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Otros Ingresos y Egresos no operacionales 

En otros Ingresos y Egresos no operacionales, corresponden principalmente a los rendimientos 

financieros por valor de $5.100 millones por inversiones en cuentas de ahorro y CDT´S. De otra parte, 

la utilidad de la Filial SAE por valor de $407 millones. compensados con otros gastos por valor de 

$2.024 millones que corresponden al reconocimiento del deterioro de la inversión en la empresa 

Pizano S.A, la cual se decretó la apertura al proceso de liquidación judicial de los bienes). 

Estructura 

El Activo total se encuentra centrado en un 58.4% en el corto plazo, el cual presenta una disminución 

del 4.01% es decir $7.070 millones frente al año 2017. Este se refleja principalmente en las cuentas 

correspondientes a los equivalentes de efectivo, los cuales disminuyeron $3.922 millones, en deudores 

$1.818 millones e inventario de muebles y fideicomisos por $1.330 millones. 

En el Activo no Corriente el 2018 representa el 41,4% del total del activo y presenta una disminución 

del 19,93% es decir $29.945 millones frente a 2017. 

El Pasivo en el 2018 registra una disminución de 46.18% ($55.559 millones) frente a 2017, esta 

disminución se presenta por el pago de la cartera adquirida a ICETEX por valor de $6.679 millones, 

compensado por las adquisiciones de cartera realizadas durante el año 2018 por valor de compra de 

$12.312 millones e impuestos por pagar que representan un aumento de $8.721 millones. 

El Patrimonio presenta un aumento del 9.06% correspondiente a $18.684 millones frente a 2017. 

Este resultado se da principalmente por la variación de $12.794 millones (resultado del ejercicio 2017 

de $6.449 millones, comparado con el resultado del ejercicio entre mayo a diciembre de 2018 de 

$19.243 millones. Del mismo modo por el aumento en la reserva legal de $5.080 millones 

correspondientes al 10% de la utilidad del periodo comprendido entre el 1 de enero y el 30 de abril de 

2018. 

Cifras en millones de pesos 

Propuesta de Distribución Total 

UTILIDAD NETA A DISTRIBUIR 63.041,4 

Nación Directa 63.041,4 

Nación Indirecta 0,0 

UTILIDAD DE LA NACIÓN 63.041,4 

Particulares 0,0 

UTILIDAD OTROS 0,0 

EMPRESAS CAPITALIZACIONES 63.041,4 

 

Indicadores Financieros 

El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
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Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 73,88 0,00 -100,00% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

49,88 0,00 -100,00% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 1,47 2,61 78,35% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 74.312,00 -312.802,00 -520,93% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 3,13 8,63 175,94% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 3,05 11,30 270,71% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 3,13 8,63 175,94% 

Margen Operacional 14,47 40,38 179,13% 

 

3. RECOMENDACIONES 

Conviene precisar que el balance de CISA para el año corrido 2018 arrojó una utilidad de $70.046 

millones, de la cual, $7.004,6 millones corresponde a la reserva legal del 10% y $63.041,4 millones el 

monto a distribuir entre los accionistas. Asimismo, el documento CONPES 3921 de 2018, recomendó 

a la Central de Inversiones S.A. (CISA) realizar un cierre contable con corte al 30 de abril de 2018 y, 

con base en dicho cierre, constituir las reservas legales, estatutarias y ocasionales que la Asamblea 

General de Accionistas determinara y distribuir la totalidad de la utilidad líquida disponible (luego de 

descontadas las reservas) entre los accionistas de la sociedad. En atención a esta recomendación, 

con corte a abril de 2018 se generaron $50.804 de utilidades netas, de las cuales, se constituyó la 

reserva legal del 10%, por valor de $5.080,4 millones, se efectuó retención de utilidades por $165,8 

millones y el resto se giró.  En consecuencia, el valor de los dividendos pendiente por girar es la suma 

de $17.484,2 millones. 

Se recomienda al CONPES distribuir los excedentes entre los accionistas de la sociedad, de acuerdo 

con la participación accionaria. 
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FIDUCIARIA COLOMBIANA DE COMERCIO EXTERIOR S.A. – FIDUCOLDEX 
 

Naturaleza 

La Fiduciaria Colombiana de Comercio Exterior S.A. - FIDUCOLDEX, es una sociedad de servicios 

financieros, creada bajo la forma de sociedad comercial anónima de economía mixta indirecta del 

orden nacional vinculado al Ministerio de Comercio, Industria y Turismo, sometida a control y vigilancia 

de la Superintendencia Financiera de Colombia, constituida mediante escritura pública 1497 de 1992, 

y con duración extendida hasta el 02 de noviembre de 2092. 

Objetivo  

Su objeto social consiste en: 

Celebrar contratos de fiducia mercantil con la Nación, representada por el Banco de Comercio Exterior 

S.A., para promover las exportaciones colombianas y cumplir otros fines estipulados en el Decreto 663 

de 1993. 

Celebrar contratos de fiducia mercantil en todos los aspectos y modalidades, de acuerdo con las 

disposiciones contenidas en el Decreto 663 de 1993, el Titulo XI del Libro Cuarto del Código de 

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

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

Las principales reformas estatutarias se encuentran registradas en las siguientes escrituras públicas: 

Escrituras números 2638 del 4 de mayo de 1993; 3407 del 18 de julio de 1997; 181 del 2 de febrero 

de 2000; 646 del 16 de marzo de 2000; 1613 de 17 de abril de 2001; 1687 de 27 de abril de 2006; 680 

de 10 de abril de 2007; 595 de 4 de abril de 2008; 744 de 10 de mayo de 2010; 1687 de 8 de abril de 

2011; 1101 de 26 de marzo de 2012; 6088 de 3 de junio de 2014; 1058 de 27 de mayo de 2016. 

Funciones 
 

1. Celebración de contratos de fiducia mercantil, en todos sus aspectos y modalidades, de 
acuerdo con las disposiciones que contienen decreto 663 de 1993 mencionado, el Título XI 
del libro cuarto del Código de Comercio, el Estatuto Orgánico del Sistema Financiero y las 
demás normas complementarias o concordantes, o las que las adicionen o sustituyan. 

2. Realización de todas las operaciones, negocios, actos, encargos y servicios propios de la 
actividad fiduciaria, que aparecen en el decreto 663 de 1993 y en las demás normas 
complementarias o concordantes, o en las que las adicionen o sustituyan. 

 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Fiduciaria Colombiana de Comercio Exterior 

S.A. - FIDUCOLDEX es: 
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Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Bancoldex 89,320050000000000000000000 % 161 2.138,40 

Particulares 10,679950000000000000000000 % 19 255,69 

Total 100,0 % 181 2.394,1 

 

1. UTILIDAD 

A. Patrimonio 

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 

patrimonio disminuyó -1,4 % con relación al año anterior, así: 

Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $36.158,2 $36.158,2 0,00% 

2. Utilidad Acumulada $1.801,3 $1.910,8 6,08% 

3. Utilidad del Ejercicio $5.851,6 $5.320,2 -9,08% 

4. Reservas $6.981,8 $7.566,9 8,38% 

10. Prima en colocación de acciones $482,3 $482,3 0,00% 

18. Ganancias o Pérdidas no 
realizadas ORI 

$76,9 $45,2 -41,25% 

21. Otros resultados Integrales - ORI $5.453,4 $4.535,1 -16,84% 

 Total $56.805,6 $56.018,7 -1,39% 

 
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 

patrimonio disminuyó 1,39% con relación al año anterior, determinado por la reducción de 9,08% en 

la utilidad del ejercicio como consecuencia de la baja presentada en la generación de los ingresos por 

comisiones de negocios fiduciarios y por la caída en la valorización de los activos por efecto de la 

aplicación de las NIIFs. 

B. Cálculo de la Utilidad 

La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
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Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

+ Utilidad Neta $5.320,2 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $5.320,2 

- Reserva Legal $532,0 

- Capitalización $2.394,1 

 Utilidad Neta a Distribuir $2.394,1 

 

De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto, la utilidad 
susceptible de distribución es $5.320 millones. 
 
La propuesta de Fiducoldex es la siguiente: a) constituir una reserva legal por $532 millones, b) 
capitalizar $2.394 millones para continuar con el compromiso de preservar la capacidad patrimonial y 
la solvencia de la empresa y c) distribuir como dividendo entre los socios $2.394 millones. 
 

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 

Estado de Resultados 
 
En el 2018, Fiducoldex obtuvo una utilidad de $5.320,2 millones lo que representa un decrecimiento 
de 9,08% frente el año inmediatamente anterior, y se explica porque bajaron los ingresos de las 
actividades ordinarias especialmente los ingresos por operaciones conjuntas con otras entidades. 
 
Fiducoldex en 2018 obtuvo ingresos por venta de $48.522 millones, que permitió un resultado antes 
de impuestos de $8.283,2 millones. vale destacar que no se afectó tanto la utilidad después de 
impuestos y de acuerdo con las notas a los estados financieros la entidad informa que el gasto por 
impuesto diferido relacionado con los cambios en las tasas impositivas se originó por la tasa utilizada 
para la determinación del impuesto diferido que varió entre 30% y el 37% para el cierre del año 2018, 
con respecto a la utilizada el año anterior calculada entre el 33% y el 37%. 
 
Estructura 
 
Activo 
 
Con respecto al Activo la Sociedad presento un menor valor de $3.430,9 millones con respecto al 
2017, cerrando en $64.036,9 millones en 2018, frente a $64.037 millones en 2017 que corresponden 
a una variación del -5%, explicado por el comportamiento de las diferentes cuentas así:  
 
Las inversiones cerraron en 2018 en un total de $24.209,8 millones lo que representó un decremento 
de $3.778,7 millones respecto al 2017 y esto se explica a la aplicación de lo dispuesto en el Artículo 
7° del Decreto 1861 de 2012 los consorcios administradores del FONPET deben constituir una reserva 
de estabilización para garantizar la rentabilidad mínima de los recursos fideicomitidos, así entonces 
Fiducoldex tiene constituida con sus propios recursos una reserva equivalente en todo tiempo al 1% 
del total de los recursos administrados, acorde con su participación en el consorcio. 
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Los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar  crecieron en $2.814 millones en 2018 frente a 
2017 lo que representó un incremento de 30% millones respecto al 2017 y esto corresponde 
especialmente a los sobrantes en liquidación privada de impuestos, el saldo se da por efecto de las 
autorretenciones del año menos el valor de la provisión de renta por valor de $3.425,3 millones, 
generando un neto de $2.256,3 millones y en segundo lugar las cuentas por cobrar por operaciones 
conjuntas que generan comisiones y las que están activas son: Colombia mayor 13, Confiar FONPET, 
Ecopetrol PAAC, Coldexpo Pensiones Cundinamarca 2017, Fondo Colombia en Paz 2018. 
 
Pasivo 
 
Respecto del pasivo, podemos observar que este tuvo una variación del -24,5% pasando de $10.622,1 
millones en el 2017 a $8.017,9 millones en 2017, y sus principales variaciones se presentan en cuentas 
comerciales y otras cuentas por pagar acreedores que pasaron de $2.493,3 millones en 2017 a 
$2.484,1 millones en 2018, el concepto con más peso es el pago de obligaciones laborales pagaderos 
en el corto plazo, en cambio disminuyo notablemente las cuentas por pagar a proveedores que paso 
de $1.208,5 millones en 2017 a $950,6 millones en 2018, esto corresponde al pago de bienes y 
servicios necesarios para el funcionamiento de la empresa. Las obligaciones financieras también 
disminuyeron por efecto de una DTF menor en 2018 que en 2017. 
 
Cifras en millones de pesos 

Propuesta de Distribución Total 

UTILIDAD NETA A DISTRIBUIR 2.394,1 

Nación Directa 0,0 

Nación Indirecta 2.138,4 

UTILIDAD DE LA NACIÓN 2.138,4 

Particulares 255,7 

UTILIDAD OTROS 255,7 

EMPRESAS CAPITALIZACIONES 2.394,1 

 

Indicadores Financieros 

El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 

Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 15,74 12,52 -20,47% 

Endeudamiento Financiero 0,00 0,00 0,00% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

33,69 39,15 16,18% 

Indicadores de Liquidez    
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Indicador 2017 2018 Variación % 

Razón Corriente 11,83 13,25 12,02% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 28.685,35 28.527,28 -0,55% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 10,28 9,47 -7,80% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 14,90 12,94 -13,16% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 10,30 9,50 -7,80% 

Margen Operacional 19,33 17,07 -11,68% 

 

En lo relacionado con el indicador nivel de endeudamiento, se observa que la participación de los 
acreedores para el año 2017 es del 15.74% y para el año 2018 es del 12,52% sobre el total de los 
activos de la compañía, lo cual no representa en ninguno de los dos años riesgos para la compañía. 
 
En lo relacionado con la razón corriente se observa que la Empresa tanto en 2017 como en 2018 
cuenta con capacidad de pago en corto plazo ya que puede cubrir 11,8 puntos y 13,2 puntos veces 
sus deudas. 
  
En lo relacionado con los indicadores de rentabilidad se observa un decrecimiento en cada uno de 
ellos y esto se debe especialmente al menor valor en las ventas y por ende disminución en el capital 
de trabajo neto operativo, y menor valor en la utilidad operacional. En lo corrido del año 2018, la 
Fiduciaria presento una dinámica de negocios acorde al comportamiento del sector, muy a pesar de 
que fue un año electoral, en el cual los negocios públicos vieron mermada su actividad, dado el impacto 
de la ley de garantías generado en ambas vueltas presidenciales; adicionalmente el comportamiento 
del mercado de capitales, las externalidades de la economía y la terminación del negocio en consorcio 
de Colombia Mayor, impactaron de forma importante el resultado de la compañía. 
 

3. RECOMENDACIONES 
 
Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nación y sus entidades 
en la Asamblea de Accionistas para proponer y votar la constitución de reservas legales por valor de 
$532.0 millones, la utilidad susceptible de distribuir es $4.788,2 millones que la entidad dispone sea 
distribuido el 50% entre los socios en dinero en efectivo ($2.394,0) y el 50% restante para capitalizar 
y continuar con el fortalecimiento patrimonial de la entidad. 
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FIDUCIARIA LA PREVISORA S.A., FIDUPREVISORA 
 
Naturaleza 

 
Fiduciaria La Previsora S.A. es una Sociedad de Economía Mixta, sometida al régimen de empresa 
industrial y comercial del Estado, adscrita al Ministerio de Hacienda y Crédito Público. Se constituyó 
inicialmente como sociedad limitada mediante escritura pública número 25 del 29 de marzo de 1985. 
Posteriormente, mediante el decreto 2659 de 1993 se transforma en sociedad anónima y a través de 
la escritura pública 462 de enero 24 de 1994 se aprueba la reforma estatutaria de la Fiduciaria la 
Previsora S.A. 
 
Objetivo  
 
El objeto social de la sociedad es la celebración, realización y ejecución de todas las operaciones 
autorizadas a las sociedades fiduciarias, por normas generales. Esto es, la realización de los negocios 
fiduciarios, tipificados en el Código del Comercio y previstos tanto en el Estatuto Orgánico del Sistema 
Financiero como en el Estatuto de Contratación de la Administración Pública, al igual que en las 
disposiciones que modifiquen, sustituyan, adicionen o reglamenten a las anteriores. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Fiduciaria La Previsora S.A., FIDUPREVISORA 
es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

La Previsora S.A. Compañía de 
Seguros 

99,999783213000000000000000 % 71.960.028 22.128,42 

Maria del Pilar Gonzalez Moreno 0,000069483000000000000000 % 50 0,02 

Consuelo Gonzalez Moreno 0,000069483000000000000000 % 50 0,02 

Fernando Lombana Silva 0,000069483000000000000000 % 50 0,02 

Clara Inés Montoya Ruíz 0,000008338000000000000000 % 6 0,00 

Total 100,0 % 71.960.184 22.128,5 

 
 

1. UTILIDAD 
A. Patrimonio 

 
De acuerdo a los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio aumentó 5,7 % con relación al año anterior, así: 
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Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $59.960,2 $71.960,2 20,01% 

2. Utilidad Acumulada $708,0 $708,0 0,00% 

3. Utilidad del Ejercicio $37.619,9 $33.142,2 -11,90% 

4. Reservas $94.278,4 $98.718,2 4,71% 

10. Prima en colocación de acciones $37.303,3 $37.303,3 0,00% 

17. Efecto Aplicación $14.184,4 $14.174,7 -0,07% 

18. Ganancias o Pérdidas no realizadas 
ORI 

$5.487,9 $7.783,9 41,84% 

 Total $249.542,1 $263.790,5 5,71% 

 
El Patrimonio de la Fiduprevisora registró un aumento del 5.71%, al cierre del ejercicio de 2018 con 
respecto al 2017, y básicamente se representó en la cuenta Capital aumentando en un 20%, de igual 
manera en la cuenta Ganancias no realizadas ORI EN UN 41.8% a pesar de las utilidades que 
decrecieron en el año 2018 con respecto a 2017 en -11.90%. 
 

B. Cálculo de la Utilidad 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

+ Utilidad Neta $33.142,2 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $33.142,2 

- Reserva Legal $2.238,0 

- Reserva Ocasional $13.134,2 

- Reserva Estatutaria $6.525,3 

+ Liberación de Reservas Ocasionales $10.883,8 

 Utilidad Neta a Distribuir $22.128,5 

 
Fiduprevisora presenta propuesta de distribución de utilidades así: De $33.142 millones de utilidades, 
constituir una reserva legal por valor de $2.238 millones, reserva estatutaria por valor de $ 6.525 
millones y constituir una reserva ocasional asociada al Plan de Negocios por valor de $13.134 millones, 
de igual manera se liberaron reservas ocasionales por valor de $10.883 millones, el saldo o utilidad a 
distribuir es de 22.128 millones. 
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2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estado de Resultados 
 
El resultado antes de impuestos de renta y complementarios en la vigencia 2018 fue de $58.562,8 
millones, Como resultado de la utilidad la compañía alcanzó los $33.142 millones, los cuales son la 
base para la distribución entre los accionistas de la compañía. 
 
Los ingresos de Fiduprevisora corresponden básicamente a Comisiones y Honorarios e ingresos por 
actividades en operaciones conjuntas por $212.823,7 millones, Los Gastos, más representativos se 
presentaron en las cuentas Beneficios a empleados, gastos de administración, gastos de actividades 
en operaciones conjuntas y gastos por impuestos a las ganancias. 
 
Por último, el resultado del ejercicio alcanzó los $33.142 millones, los cuales fueron puestos a 
consideración de la Asamblea General para la constitución de reservas y posterior distribución entre 
sus accionistas. 
 
Estructura 
 
Fiduprevisora a 31 de diciembre de 2018, tuvo un incrementó en sus activos de $22.301,6 millones 
que equivale al 7,9% con respecto al año 2017, y representados en las cuentas i) Inversiones 
$166.816,5 millones (Activo Financiero); ii) Disponible (Efectivo y equivalentes) $53.365,0 millones; iii) 
Activos por impuestos y otros activos con $22.135,3 millones; iv) Propiedad Planta y Equipo $22.548,8 
millones. 
 
Por otra parte, los Pasivos en 2018 presentaron aumentos del 24,9% con respecto a 2017 
representado principalmente en las Cuentas por Pagar (Pasivos Financieros), las cuales pasaron de 
$11.454,3 millones en 2017 a $15.044,0 que corresponde a un incremento del 31,3%. Las demás 
cuentas del Pasivo corresponden a beneficios a empleados, provisiones, impuestos y otros. 
 
Por último, en cuanto al Balance General, el Patrimonio de la Fiduprevisora S.A. registro un 
crecimiento de 5,71% con respecto a la vigencia 2017. 
 

Cifras en millones de pesos 

Propuesta de Distribución Total 

UTILIDAD NETA A DISTRIBUIR 22.128,5 

Nación Directa 0,0 

Nación Indirecta 22.128,4 

UTILIDAD DE LA NACIÓN 22.128,4 

Particulares 0,0 

UTILIDAD OTROS 0,0 

EMPRESAS CAPITALIZACIONES 22.128,5 
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Indicadores Financieros 

El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 

Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 11,47 13,27 15,76% 

Indicadores de Liquidez    

Capital de Trabajo Neto Operativo 18.763,70 13.439,00 -28,38% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 15,08 12,56 -16,66% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 22,30 19,14 -14,14% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 15,08 12,56 -16,66% 

Margen Operacional 28,48 27,36 -3,92% 

 

El nivel de endeudamiento creció en 15,76% con respecto al año anterior, mientras que el capital de 

trabajo neto operativo decreció en -28,38% al igual que los indicadores rentabilidad sobre la inversión, 

rentabilidad sobre los activos y sobre el patrimonio se obtuvieron indicadores menores a los 

registrados en el año 2017. 

 

3. RECOMENDACIONES 

De acuerdo con la propuesta de distribución de utilidades 2018 presentada por Fiduciaria la Previsora 

la recomendación es constituir la Reserva Legal por valor de $2.238 millones, constituir Reserva 

Estatutaria por valor de $6.525 millones y constituir Reserva Ocasional – Plan Negocios por $13.134 

millones y el valor de las utilidades de $22.128 a ser distribuidas entre sus accionistas. 
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FINANCIERA DE DESARROLLO NACIONAL S.A. 
 

Naturaleza 

La Financiera de Desarrollo Nacional S.A, antes Financiera Energética Nacional S.A. -FEN, nació con 

base en la autorización impartida por la Ley 11 de 1982 a la Nación y a las entidades descentralizadas 

del orden Nacional, Departamental y Municipal, que tenían por objeto la generación, transmisión o 

distribución de energía eléctrica, para constituir una sociedad anónima denominada Financiera 

Eléctrica Nacional S.A. cuyo objeto fuera la financiación de proyectos o programas de inversión del 

sector eléctrico. Posteriormente, la Ley 25 de 1990 amplió su campo de acción a todo el sector 

energético y la convirtió en la Financiera Energética Nacional S.A. En 2011, con la expedición del 

Decreto 4174 del 2011, se amplía su espectro a los demás sectores económicos. 

Así, la Financiera de Desarrollo Nacional S.A. se estructuró como una sociedad de economía mixta, 

vinculada al Ministerio de Hacienda y Crédito Público, la cual tiene por objeto principal promover, 

financiar y apoyar empresas o proyectos de inversión en todos los sectores de la economía. 

A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Financiera de Desarrollo Nacional S.A. es: 

Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

La Nación - Ministerio de 
Hacienda y Crédito Público 

73,370165657727200000000000 % 8.279.303 51.843,00 

International Finance Corporatio 
- IFC  

8,887789228406110000000000 % 1.002.924 6.280,07 

Corporación Andina de Fomento 
- CAF  

8,651265728613340000000000 % 976.234 6.112,94 

Sumitomo Mitsui Banking 
Corporation 

8,887789228406110000000000 % 1.002.924 6.280,07 

Instituto de Promoción y 
Planeación de Soluciones 
Energéticas - IPSE- 

0,198674422699663000000000 % 22.419 140,38 

Empresa de Energía de Boyacá 
- EBSA 

0,002180021766542530000000 % 246 1,54 

Centrales Eléctrica del Cauca - 
CEDELCA 

0,001993922347447440000000 % 225 1,41 

Empresa de Energía de Pereira 
S.A.E.S.P. 

0,000097480648097430000000 % 11 0,07 

Corporación Autónoma Regional 
del Quindío 

0,000044309385489600000000 % 5 0,03 

Total 100,0 % 11.284.291 70.659,5 
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1. UTILIDAD 

A. Patrimonio 

De acuerdo a los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 

patrimonio aumentó 4,5 % con relación al año anterior, así: 

Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $1.062.352,5 $1.128.441,3 6,22% 

2. Utilidad Acumulada -$8.545,5 -$8.545,5 0,00% 

3. Utilidad del Ejercicio $51.651,1 $73.753,0 42,79% 

4. Reservas $107.305,4 $112.471,0 4,81% 

10. Prima en colocación de acciones $370.615,5 $370.615,5 0,00% 

20. Reservas Ocasionales $25.764,3 $6.162,0 -76,08% 

21. Otros resultados Integrales - ORI $41.123,1 $41.661,0 1,31% 

 Total $1.650.266,4 $1.724.558,3 4,50% 

 

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la Financiera de 
Desarrollo Nacional S.A., el patrimonio creció 4,5% con relación al año anterior. 
 
El patrimonio presentó un crecimiento de 4,5% con respecto a diciembre de 2017, lo que se explica, 
principalmente, por una mejora significativa en las utilidades del año 2018, las cuales presentaron un 
aumento del 42,8% frente a las utilidades del año 2017. Junto con lo anterior, se logró incrementar el 
capital social en un 6,2%. 
 

B. Cálculo de la Utilidad 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

+ Utilidad Neta $73.753,0 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $73.753,0 

- Reserva Legal $7.375,3 

- Reserva Estatutaria $1.813,0 

+ Liberación de Reservas Estatutarias $6.092,0 

+ Liberación de reservas para recompra de acciones $69,8 
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 Concepto Total 

- Reserva ocasional para recompra de acciones $67,0 

 Utilidad Neta a Distribuir $70.659,5 

 
La utilidad neta del ejercicio 2018 para la FDN S.A. asciende a $73.753 millones, la cual es susceptible 
de las siguientes afectaciones: descuento de la reserva legal por $7.375 millones, más la liberación 
de reservas para la recompra de acciones por $69,8 millones. Así, la utilidad a disposición de la 
Asamblea General es de $66.447 millones. 
 
La constitución de reservas por transición a NIIF-15, lo cual representa costos no ejecutados en 2018 
sobre los contratos cuantificados en 2017 por la aplicación inicial de la NIIF 15 - Ingresos de Contratos 
con Clientes, es de $4.279 millones, mientras que el descuento por constitución de reserva ocasional 
para recompra de acciones es de $67 millones. 
 
Frente a la reserva ocasional, con destino a realizar el pago de impuestos a la riqueza - Ley 1739 de 
2015, la FDN S.A. no está obligada a causar este impuesto para el año 2019, de acuerdo con el articulo 
297-2 del Estatuto Tributario. 
 
Por lo anterior, y de acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto, 
la utilidad neta a distribuir es de $70.659 millones. 
 

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estado de Resultados 
 
El crecimiento de los ingresos a causa de variación de los intereses financieros de la cartera obedece 
a la causación de los intereses sobre los desembolsos de cartera para la financiación de proyectos. El 
crecimiento de la cartera ascendió al cierre de diciembre de 2018 a $1.297.675 y la cartera generó 
intereses por $62.995. Los ingresos por depósitos a la vista presentaron un crecimiento de $2.847 
respecto del año 2017, explicado por la mejor rentabilidad ofrecida por las cuentas de ahorro. 
 
Los intereses bancarios disminuyeron por el pago del crédito de Bancoldex el 25 de octubre de 2018. 
 
Los ingresos por valoración de instrumentos de deuda aumentaron producto de la causación de las 
inversiones, tanto en deuda pública como deuda privada. Las tasas de negociación de los títulos de 
renta fija local aumentaron en 27 pbs en la parte corta y larga durante 2018. Por su parte, la deuda 
privada presentó valorizaciones en toda la curva de 8 pbs. 
 
El comportamiento de la curva de deuda pública es explicado, principalmente, por dos factores: 
cambios en las expectativas de la política monetaria local y alza en las tasas de interés por parte de 
la FED. 
 
Por otra parte, los beneficios a los empleados presentaron un incremento en comparación con el cierre 
de la vigencia 2017, debido al crecimiento de la planta de personal durante el 2018, la cual aumentó 
de 134 a 150 empleados a cierre de 2018. 
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La disminución en contribuciones y afiliaciones se debe, principalmente, al ajuste en la base de 
liquidación de la cuota de contribución de la Contraloría General de la Nación, la cual para el 2017 fue 
de $2.937 y en el 2018 $523. 
 
El aumento en el rubro de mantenimientos y reparaciones por $1.621 obedece principalmente a la 
implementación del proyecto SAP PPM (Gestión de Portafolios y de Proyectos) para el registro de los 
proyectos de estructuración. 
 
El rubro de deterioro de cartera de créditos aumentó por nuevos desembolsos en el 2018 
 
Estructura 
 
La FDN S.A. realizó una ampliación de su capital, mediante una capitalización por parte de sus 
accionistas, por un monto de $859.361 que terminaron de ingresar a la FDN el 28 de diciembre de 
2017. Con esta capitalización, se ratificó al Gobierno Nacional como el mayor accionista, quedando 
éste con una participación del 73,37%. Adicionalmente en enero de 2018, el accionista minoritario 
Empresa de Energía de Pereira adquirió 6 acciones por valor de $600.000 (en pesos). 
 
El Patrimonio tuvo una variación positiva de $74.291 en la comparación anual entre diciembre de 2018 
y 2017. 
 
Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el capital suscrito y pagado ascendió a $1.128.441 y $1.062.353 
respectivamente, representado en 11.284.413 acciones para 2018 y 10.623.525 para 2017, con un 
valor nominal de $100.000 (en pesos) cada una. 
 
Cifras en millones de pesos 

Propuesta de Distribución Total 

UTILIDAD NETA A DISTRIBUIR 70.659,5 

Nación Directa 51.843,0 

Nación Indirecta 0,0 

UTILIDAD DE LA NACIÓN 51.843,0 

Particulares 18.816,5 

UTILIDAD OTROS 18.816,5 

EMPRESAS CAPITALIZACIONES 70.659,5 

 
 
Indicadores Financieros 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 76,22 75,28 -1,23% 
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Indicador 2017 2018 Variación % 

Endeudamiento Financiero 14,33 3,99 -72,16% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

0,44 0,24 -44,94% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 296,70 545,52 83,86% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 2.422,50 23.789,00 882,00% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 0,76 1,07 41,30% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 1,12 1,71 52,27% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 3,13 4,28 36,64% 

Margen Operacional 20,36 23,65 16,15% 

 
Cuentas por cobrar: Al 31 de diciembre de 2018, el valor más representativo en cuentas por cobrar 
corresponde a comisiones por disponibilidad por apertura de los nuevos créditos y honorarios por 
consultoría y estructuración de negocios en administración por la FDN. 
 
Provisión cuentas por cobrar: el incremento obedece al mayor valor en los intereses causados de 
créditos desembolsados y que al 31 de diciembre de 2018 no habían sido recaudados. 
 
Activo Corriente: El incremento obedece, principalmente, a un aumento del 189,7% en el saldo neto 
de la cartera de créditos. 
 
Cuentas por pagar - Acreedores:  Las cuentas por pagar a acreedores se encuentran representadas 
en las retenciones y aportes laborales correspondientes a los montos retenidos por causación de 
bienes y servicios, aportes laborales a cajas de compensación, pensión y salud. Así mismo, esta 
cuenta se genera debido a la causación de pago de recursos de la Nación. 
 
Cuentas por pagar - Proveedores: La variación obedece a los pagos realizados por bienes y 
servicios contratados durante el último trimestre de 2018, y que fueron cancelados en el mes de 
diciembre. 
 
Pasivos totales con entidades financieras: la disminución de las obligaciones financieras obedece 
al pago realizado sobre el crédito Bancóldex. El monto a 31 de diciembre de 2018 se debe 
principalmente al crédito con FINDETER por $19.756 millones. 
 

3. RECOMENDACIONES 
 
Se recomienda acoger la propuesta del accionista mayoritario, La Nación, quien plantea realizar la 
distribución del 100% de las utilidades en efectivo, lo cual equivale a $70.659.514.172. 
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FINANCIERA DE DESARROLLO TERRITORIAL S.A. FINDETER 
Naturaleza 
 
La Financiera de Desarrollo Territorial S.A., FINDETER, fue creada por la Ley 57 de 1989 y se 
formalizó mediante la Escritura Pública 1570, el 14 de mayo de 1990, en la Notaría 32 del Círculo de 
Bogotá. En virtud del Decreto 4167 del 3 de noviembre de 2011 se transformó en una sociedad de 
Economía Mixta, del orden nacional, del tipo de las anónimas, con capital en acciones.  Está 
organizada como establecimiento de crédito, vinculada al Ministerio de Hacienda y Crédito Público y 
sometida a la Vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
Objetivo  
 
El objeto social de la Financiera es la promoción del desarrollo regional y urbano, mediante la 
financiación y asesoría en lo referente a diseño, ejecución y administración de proyectos o programas 
de inversión; igualmente la ejecución de aquellas actividades que por disposición legal le sean 
asignadas o las que el Gobierno Nacional le atribuya. 
 
Funciones 
 

1. Redescontar créditos a las Entidades Territoriales, a sus entidades descentralizadas, a las 
áreas metropolitanas, a las asociaciones de municipios o a las entidades a que se refiere el 
artículo 375 del Código de Régimen Municipal, a las regiones y provincias previstas en los 
artículos 306 y 321 de la Constitución Política, para la realización de los programas o 
proyectos de qué trata el objeto social de FINDETER; a las Instituciones de Educación 
Superior Públicas u Oficiales del Orden Nacional y a las regidas por las normas de derecho 
privado, para la financiación de las actividades previstas en el numeral 3) del artículo 5º de los 
estatutos de FINDETER y, a las Organizaciones Regionales de televisión para la financiación 
de las actividades previstas en el numeral 12) del artículo 5º de los Estatutos; 

2. Redescontar créditos a entidades públicas del orden nacional, a entidades de derecho privado 
y patrimonios autónomos, siempre y cuando dichos recursos se utilicen en las actividades 
definidas en el numeral 2º del artículo 268 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero y en 
proyectos relacionados con el medio ambiente; 

3. Redescontar contratos de leasing en los términos y condiciones que señale el Gobierno 
Nacional; 

4. Captar ahorro interno mediante la emisión de títulos y la suscripción de otros documentos, así 
como celebrar contratos de crédito interno, los cuales sólo requerirán para su celebración y 
validez la autorización de la Junta Directiva de FINDETER, sin perjuicio de lo previsto en el 
literal c) del artículo 16 de la Ley 31 de 1992; 

5. Recibir depósitos de las entidades públicas, a término fijo o de disponibilidad inmediata, y 
reconocer por ellos rendimientos o contraprestaciones especiales; 

6. Celebrar operaciones de crédito con sujeción a los requisitos y procedimientos establecidos 
por la legislación vigente para el endeudamiento externo de las entidades descentralizadas 
del orden nacional; 

7. Administrar directamente las emisiones de títulos y celebrar los contratos de fideicomiso, 
garantía, agencia, o pago a que hubiere lugar; 

http://www.superservicios.gov.co/basedoc/docs/decretos/d1333_86.html#375
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8. Celebrar contratos de fiducia para administrar recursos que le transfieran la Nación u otras 
entidades públicas para financiar la ejecución de programas especiales relacionados con las 
actividades señaladas en este Código; 

9. Prestar el servicio de asistencia técnica, estructuración de proyectos, consultoría técnica y 
financiera; 

10. Administrar títulos de terceros; 
11. Emitir avales y garantías tanto a entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera como 

a otras que disponga el Gobierno Nacional; 
12. Crear líneas de crédito con tasa compensada, incluidas líneas dirigidas a promover el 

microcrédito, siempre y cuando los recursos equivalentes al monto del subsidio provengan de 
la Nación, entidades públicas, entidades territoriales o entidades privadas, previa autorización 
del Gobierno Nacional y aprobación y reglamentación de la Junta Directiva; 

13. Adquirir, negociar o vender bienes inmuebles para asegurar la ejecución del objeto que le 
asigna la ley y los estatutos; 

14. Girar, aceptar endosar o negociar títulos valores; 
15. Cancelar pasivos laborales y los costos de ejecución de planes de retiro del personal 

empleado cuando formen parte de programas orientados a la reestructuración o 
transformación de entidades administradoras de servicios públicos, conducentes a mejoras 
en la eficiencia de prestación de los mismos; 

16. Otorgar financiamiento a sus trabajadores, derivados de la ejecución ordinaria de sus 
relaciones laborales y de la política de bienestar social, con la sujeción a las normas generales 
que dicte la Junta Directiva o como resultado de pactos o convenciones colectivas; 

17. Celebrar toda clase de contratos cuyo fin sea desarrollar el objeto social; 
18. De acuerdo con el Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, autorizar a las entidades 

descentralizadas de los entes territoriales para intermediar operaciones de descuento; 
19. Invertir en Fondos de Capital Privado cuya política de inversión se encuentra relacionada con 

el objeto social desarrollado por FINDETER.” 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Financiera de Desarrollo Territorial S.A. 
FINDETER es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Ministerio de Hacienda y Crédito 
Público -Nación 

92,550000000000000000000000 % 8.993.005 49.279,81 

Departamentos 7,200000000000000000000000 % 699.965 3.833,76 

Infinorte 0,250000000000000000000000 % 24.169 133,12 

Total 100,0 % 9.717.139 53.246,7 

 
1. UTILIDAD 
A. Patrimonio 

 
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio aumentó 5,2 % con relación al año anterior, así: 
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Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $924.315,7 $971.716,5 5,13% 

2. Utilidad Acumulada $18.004,5 $18.004,5 0,00% 

3. Utilidad del Ejercicio $52.146,5 $56.559,9 8,46% 

18. Ganancias o Pérdidas no realizadas 
ORI 

-$10.102,2 -$10.324,4 2,20% 

19. Reserva Legal $53.397,3 $58.611,9 9,77% 

20. Reservas Ocasionales $12.187,1 $11.718,0 -3,85% 

25. Adopción por primera vez $34.071,3 $34.071,3 0,00% 

 Total $1.084.020,1 $1.140.357,8 5,20% 

 

 
Durante el año 2018 las cuentas principales de Balance crecieron frente al 2017. El Activo total de la 
Entidad se ubica en $972 billones creciendo 2,98% frente al ejercicio anterior, el pasivo por su pate 
mostro una variación anual de 2,69% cerrando el año en $8.58 billones y el patrimonio se incrementó 
en 5,20% situándose en $1.14 billones. 
 

B. Cálculo de la Utilidad 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

+ Utilidad del Ejercicio $56.559,9 

- Reserva (Cambio destinación Reservas Fiscales 
Art 1 Decreto 2336 de 1995 - Derogado por Ley 
1819 de 2016Decreto 2336 de 1995 

$969,1 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $55.590,8 

- Reserva Legal $5.656,0 

+ Liberación de Reservas (Decreto 2336/95) $3.311,9 

 Utilidad Neta a Distribuir $53.246,7 

 
Findeter presenta una Distribución con una utilidad del ejercicio por $$56.560 millones, menos unas 
inversiones no redimidas por valor de $969 millones, más una liberación de reservas por valor de 
$3.312 millones, representando una utilidad por valor de $53.247 millones y la utilización de  reservas 
ocasionales por valor de $11.718 millones. 
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2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 

 
Estado de Resultados 
 
Los ingresos operacionales durante 2018 disminuyeron un 10,16% frente a 2017. Este 
comportamiento se presentó principalmente por el comportamiento de las tasas de interés las cuales 
tuvieron tendencia a la baja durante el trascurso del año. Dentro de los Ingresos Operacionales 
aquellos referentes a interés de cartera se redujeron en 9,23% como resultado de la política 
expansionista promovida por el Banco de la República, la cual derivó en una disminución de la tasa 
REPO en 50 PB pasando del 4,75% en diciembre de 2017 a 4,25% para el mismo periodo de 2018. 
Esta inflación mostró un comportamiento a la baja influenciando el indicador IPC, el cual disminuyo de 
4,09% en 2017 a 3,18 en 2018. 
 
Los Egresos Operacionales, el efecto neto de los derivados y diferencia en cambio registrado a 
diciembre de 2018, el cual ascendió e $24.275 millones, representando una reducción del 43% en el 
impacto sobre el PyG respecto a diciembre de 2017, esto debido a la tendencia a la baja de las 
devaluaciones forward, de 2,8% a 1,8%, así para 2018 la devaluación anual promedio fue del 2,45% 
con un saldo en USD 322 millones y 303 días promedio de negociación. 
 
El egreso generado por las fuentes de fondeo de la Entidad se encuentra que la causación de interés 
de los certificados de Depósito a término (CDT), se redujo 15,75% durante el año, lo que se explica 
por la caída de las tasas de interés del sistema a las que se encuentran atados estos títulos, así como 
a la reducción de los spreads requeridos por los inversionistas.  Los intereses de obligación se 
incrementaron en 7,68%, debido al incremento de la tasa LIBOR la cual paso de 1,5% en 2017 a 2,5% 
al cierre de 2018 impactando las obligaciones contraídas en dólares. 
 
La Utilidad antes de impuestos disminuyo 1,27% ubicándose en $91.736 millones, esto permitió que 
la ganancia del ejercicio al cierre del año alcanzará un nivel de $56.560 millones, dando una variación 
anual de $4.413 millones frente a 2017 equivalente de un 8,46%. 
 
Estructura 
 
En el Activo los rubros principales continúan siendo la cartera con una participación del 87,4%, el 
efectivo y sus equivalentes 7,39% y las inversiones al 3,59%. El efectivo tuvo una variación anual de 
6,87% y cerró el año en $717.950 millones, cumpliendo con el indicador de liquidez regulado por la 
Superfinanciera.  Las inversiones crecieron 26,76% y finalizaron en $348.429 millones.  
 
El pasivo representó el 88,26% y el Patrimonio el 11,74% al cierre de 2018. Dentro del pasivo el rubro 
más representativo corresponde a CDT con una participación del 53,35% equivalente al 5.18 billones 
mostrando un crecimiento de 1,02% frente al año anterior, generando emisiones efectuadas las cuales 
ascendieron a $13.14 billones.  
 
La participación dentro del pasivo total se ubicó las obligaciones financieras las cuales representaron 
el 21,90% equivalente a $12.13 billones, se destacan los recursos desembolsados por el BID a 
Findeter. Los cuales ascendieron durante el año a USD 67.5 millones, así como también los recurso 
por el KFW correspondientes a USD 10 millones al uso de energía sostenible.  Otro Rubro importante 
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dentro del Pasivo corresponde a títulos de inversión en circulación los cuales representaron el 12,02% 
de la cuenta. 
 
Cifras en millones de pesos 

Propuesta de Distribución Total 

UTILIDAD NETA A DISTRIBUIR 53.246,7 

Nación Directa 49.279,8 

Nación Indirecta 3.833,8 

UTILIDAD DE LA NACIÓN 53.113,6 

Particulares 133,1 

UTILIDAD OTROS 133,1 

EMPRESAS CAPITALIZACIONES 53.246,7 

 
Indicadores Financieros 
 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 88,51 88,39 -0,14% 

Endeudamiento Financiero 13.433.288.145,57 12.644.855.589,40 -5,87% 

Concentración del Endeudamiento 
de Corto Plazo 

2,51 2,44 -2,72% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 5,50 6,11 11,13% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 10.573.064.740.485,79 14.530.689.221.331,03 37,43% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre los activos RSA 0,98 0,93 -5,13% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 4,81 4,96 3,11% 

Margen Operacional 6,51 5,51 -15,47% 

 
Indicadores de rentabilidad:  Mostraron variaciones durante 2018, el cual presentó una disminución 
de 2017 a 2018 como resultado de la variación positiva experimentada de utilidades y apropiación de 
reservas de 2017 que corresponde a $52 mil millones. 
 
En cuanto a la rentabilidad del activo, esta disminuyo en 5 puntos básicos respecto al año anterior 
como resultado del crecimiento del activo en un 2,98% el cual contrasta con la variación de las 
utilidades antes de impuestos, que entre 2017 y 2018 disminuyo en 1%. La Rentabilidad del Patrimonio 
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tuvo un comportamiento positivo pasando de 4,81% a 4,96% en el 2018. Esto se explica a partir del 
crecimiento de la utilidad del ejercicio, la cual tuvo una variación de $4.413 millones (8%) ubicándose 
para el cierre de 2018 en $56.560 millones.  
 
Los indicadores de eficiencia mostraron algunas fluctuaciones principalmente por el aumento de los 
ingresos operacionales derivado de ajuste en cambio y cobertura de derivados.  
 
La relación de solvencia paso de 13,4% en septiembre de 2017 a 21,7% a diciembre de 2018, este 
comportamiento se justifica en la expedición del Decreto 1333 de agosto de 2017 por parte del 
Ministerio de Hacienda y Crédito y Pública.  
 
La disminución del indicador de solvencia en 2018 se debe al incremento del riesgo de mercado 
duranta el mes de diciembre. Debido al comportamiento de las coberturas en dólares ya que el plazo 
de estas se incrementó en relación con el año anterior incidiendo de esta forma en el cálculo del valor 
en riesgo. 
 

3. RECOMENDACIONES 
 
Se recomienda al CONPES, de acuerdo con la sesión del 25 de febrero de 2019 realizar la 
capitalización de las utilidades de 2018 y la utilización de las reservas ocasionales. 
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FONDO NACIONAL DE GARANTÍAS S.A. 

 
Naturaleza 
 
El Fondo Nacional de Garantías S.A., FNG es una sociedad anónima de economía 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 pública No. 130 de la 
Notaria 32 de Bogotá. De acuerdo con los estatutos, la duración del Fondo es hasta el 31 de diciembre 
de 2080. 
 
Durante el 2007 se realizó una reforma estatutaria mediante escritura pública No.2041, la cual modificó 
el artículo 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), tratándose del 
régimen de contratación aplicable a las entidades financieras de carácter estatal. De esta manera, el 
parágrafo de dicho artículo dispone que: 
 
“En aplicación a lo dispuesto en la Ley 1150 de 2007, el FONDO NACIONAL DE GARANTÍAS S.A. en 
su calidad de entidad financiera de carácter estatal, no estará sujeto a las disposiciones del Estatuto 
General de Contratación de la Administración Pública, y se regirá 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: 
 
 Modificación del inciso primero del artículo 10 de los Estatutos Sociales del FNG, incrementando el 
Capital Autorizado en $20 mil millones llegando a $250 mil millones. 
 
 Modificación del inciso primero del artículo 10 de los Estatutos Sociales del FNG, incrementando el 
Capital Autorizado en $60 mil millones llegando a $310 mil millones. 
 
La Ley 795 de 2003 estableció que, a partir de enero de 2004, se sometería a la supervisión de la 
Superintendencia Financiera y daría cumplimiento a las normas consagradas en el Estatuto Orgánico 
del Sistema Financiero, así como las disposiciones relativas a las sociedades de economía mixta 
consagradas en el Código de Comercio. 
 
Objetivo  
 
El Fondo Nacional de Garantías 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 jurídicas, así 
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 autónomos constituidos ante entidades que legalmente contemplen dentro de 
sus actividades el desarrollo de estos negocios, las entidades cooperativas y demás formas 
asociativas del sector solidario, las fundaciones, las corporaciones, las cajas de compensación familiar 
y otros tipos asociativos privados o públicos que promuevan programas de desarrollo social”. 
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Funciones 
 
Para el desarrollo de sus negocios, estará facultado para: 
 

1. Otorgar garantías 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 jurídicas que obran como comercializadores o distribuidores de 
sus productos y bienes en el mercado.  

2. Respaldar préstamos destinados a financiar la adquisición de viviendas de interés social 
3. Facilitar el acceso al crédito para las micro, pequeñas y medianas empresas, mediante el 

otorgamiento de garantías 

A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Fondo Nacional de Garantías S.A. es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Acopi Atlántico 0,000078200000000000000000 % 61 0,00 

Acopi Bogotá  0,000191020000000000000000 % 149 0,00 

Acopi Cali 0,000014100000000000000000 % 11 0,00 

Acopi Cartagena 0,000006410000000000000000 % 5 0,00 

Acopi Ibague 0,000174350000000000000000 % 136 0,00 

Acopi Medellín 0,000120510000000000000000 % 94 0,00 

Acopi Nacional 0,000052560000000000000000 % 41 0,00 

Acopi Pereira 0,000078200000000000000000 % 61 0,00 

Bancoldex 25,729592290000000000000000 % 20.069.964 0,00 

Carbonorte S.A 0,001984530000000000000000 % 2 0,00 

Findeter 6,748641870000000000000000 % 5 0,00 

Ministerio de Comercio, Industria 
y Turismo 

10,088568160000000000000000 % 7.869.429 0,00 

Ministerio de Hacienda y Crédito 
Público 

57,430497800000000000000000 % 4.479.775 0,00 

Total 100,0 % 32.419.733 0,0 

 
 

1. UTILIDAD 
A. Patrimonio 

De acuerdo a los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio disminuyó -4,2 % con relación al año anterior, así: 
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Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $390.017,1 $390.017,1 0,00% 

3. Utilidad del Ejercicio -$15.142,6 -$16.580,2 9,49% 

4. Reservas $43.044,1 $39.559,0 -8,10% 

21. Otros resultados Integrales - ORI $14.782,9 $9.095,4 -38,47% 

22. Pérdida Acumulada $0,0 -$10.916,0 -1,00% 

25. Adopción por primera vez -$62,2 $3.080,6 -5053,04% 

 Total $432.639,4 $414.256,0 -4,25% 

 
El patrimonio, presentó a diciembre 31 de 2018 un valor de $414.255,9 millones, con una variación 
anual del -4.25% frente a $432.639,4 millones al cierre de 2017. Esta disminución se debe 
principalmente a que la utilidad del ejercicio fue negativa ya que ascendió a $-16.580,2 millones que 
da cuenta del deterioro del riesgo de la cartera garantizada y de la baja dinámica del crédito 
garantizado, entre otros factores.  
 
La disminución de las reservas patrimoniales en $ 3.485.154 al 31 de diciembre de 2018 respecto al 
31 de diciembre de 2017 equivalente a un 8,1% corresponde a que mediante el Artículo 376 de la Ley 
1819 de 2016 - Reforma Tributaria, se derogó el Decreto 2336 de 1995 el cual establecía la 
constitución de una reserva sobre las utilidades no realizadas de inversiones de portafolio, por lo 
anterior, la Asamblea General de Accionistas aprobó la liberación de esta reserva para absorber parte 
de la pérdida del ejercicio de 2017. 
 

B. Cálculo de la Utilidad 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

+ Utilidad Acumulada ($10.916,0) 

+ Utilidad del Ejercicio ($16.580,2) 

 Utilidades Susceptibles de Distribución ($27.496,2) 

 Utilidad Neta a Distribuir ($27.496,2) 

 
 
De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto, la empresa 
generó pérdidas por $16.580,1 millones. 
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2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estado de Resultados 
 
El Fondo Nacional de Garantías obtuvo ingresos de operación por valor de $507.844,1 millones frente 
a unos gastos operacionales por valor de $523.242 millones lo que generó una utilidad (pérdida) antes 
de impuestos de -$9.653,8 millones. Adicionalmente los impuestos son del orden de $6.926,4 millones. 
 
El deterioro de la cartera por los años terminados al 31 de diciembre de 2018 y 2017 por $408.716.909 
y $301.913.956, respectivamente, corresponde a la provisión constituida sobre los pagos de garantías 
de las líneas con recuperación. La desaceleración de la economía colombiana impactada 
principalmente por el final del auge petrolero y minero, el dólar, el aumento del impuesto a las ventas 
a partir de la reforma tributaria entre otras, ha impactado directamente la capacidad de pago de los 
usuarios de las garantías del FNG lo cual se refleja en el aumento de los siniestros durante el año 
2018. 
 
El saldo de pagos de siniestros sin recuperación por los años terminados al 31 de diciembre de 2018 
y 2017 por $71.614.107 y $72.830.495, respectivamente, corresponde a líneas de garantías que no 
permiten el recobro del siniestro al deudor por lo que este pago es asumido directamente por el FNG. 
 
Estructura 
 
Activo 
 
Para el cierre 2018 el FNG registró activos por $1.108.368,0 millones, con una reducción del -1,46% 
frente a $1.124.735,2 millones de 2017. El activo se compone principalmente de las inversiones de 
portafolio, los depósitos remunerados y otros instrumentos. 
 
La variación observada en el activo se explica, principalmente, por la disminución del -6.58% entre las 
inversiones más el efectivo ($927.129,3 y $866.102,1 en 2017 y 2018, respectivamente), ante el 
aumento de los pagos por siniestros de las garantías que superó el flujo de ingresos ordinarios del 
periodo. Estos dos activos constituyen en conjunto más del 74% del total del activo.  
 
La Cartera de Créditos que se deriva de los pagos de siniestros de garantías susceptibles de 
recuperación posterior, aumentó nuevamente en 2018 en 47,6% (26,9% en 2017) al pasar de 
$221.986,8 millones a $327.653,4 millones entre 2017 y 2018. La explicación de la variación entre 
ambos años surge de que hubo mayores pagos de siniestros durante el ejercicio que ventas a CISA, 
generando una acumulación de cartera que se sigue gestionando en cabeza del FNG. 
 
Pasivo 
 
El total de los Pasivos de la entidad al cierre fue de $693.665,9 millones, ligeramente superior a los 
$692.095,8 millones de 2017, con un 0,23% de aumento. El 82,7% de los pasivos son las Provisiones 
para Reservas de Siniestralidad que acumulan $573.628,5 millones en 2018 frente a $574.333,4 
millones en 2017 y presentando una pequeña reducción. 
 
Aparte de esta provisión, están otras partidas del Pasivo: 
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Pasivos Financieros de Inversión por operaciones en el Mercado Monetario, resultado de simultáneas 
pasivas por valor de $42.753,2; Provisión para Devolución de Comisiones por $30.413,0 millones en 
2018, menor en un 19,38% frente al año anterior; Otros Pasivos por $37.196,3 millones, principalmente 
de ingresos anticipados e impuestos por pagar y otros como Beneficios a Empleados, Impuesto 
Diferido, Anticipos de Ingresos y otros. 
 
Indicadores Financieros 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 61,53 62,62 1,77% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

88,44 87,02 -1,60% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 1,51 1,43 -5,34% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 163.769,86 207.035,41 26,42% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión -3,20 -3,63 13,33% 

Rentabilidad sobre los activos RSA -0,13 -0,87 562,44% 

Rentabilidad sobre el patrimonio -3,50 -4,00 14,35% 

Margen Operacional -0,32 -1,90 490,78% 

 
En relación con el nivel de endeudamiento se observa que la participación de los acreedores para el 
año 2017 es del 61,53% y para el año 2018 es del 62.62% sobre el total de los activos de la empresa; 
lo cual se considera riesgoso, lo que más crece el indicador son las provisiones por siniestralidad que 
equivalen al 87% de los pasivos. El valor de reservas de siniestralidad bajó levemente en su valor 
interanual, aun cuando el saldo de las garantías emitidas aumentó levemente, reflejo de una mejora 
en el riesgo que había tenido fuertes aumentos en años anteriores. 
 
En relación con la razón corriente, vale señalar que el FNG cuente apenas con 1.4 puntos de respaldo 
para las obligaciones de corto plazo como consecuencia de los elevados pagos de siniestralidad que 
han afectado su liquidez. 
 
Los indicadores de rentabilidad son negativos como consecuencia del resultado del ejercicio que viene 
siendo negativo desde 2017. Este menor resultado obedeció en gran medida al efecto de la 
disminución neta del valor absoluto de las inversiones de portafolio más el efectivo y equivalentes, por 
cuenta de un volumen de pagos de garantía que excedió los ingresos percibidos en el período, lo que 
exigió que se utilizaran recursos del portafolio para completar los valores a pagar por siniestros de 
garantías. 
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FONDO PARA EL FINANCIAMIENTO DEL SECTOR AGROPECUARIO – FINAGRO 
 
Naturaleza 
 
El Fondo para el Financiamiento del Sector Agropecuario, FINAGRO, fue creado mediante la Ley 16 
de 1990, como una sociedad de economía mixta del orden nacional, organizado como establecimiento 
de crédito, vinculado al Ministerio de Agricultura y Desarrollo Rural, con patrimonio propio y autonomía 
administrativa. Su constitución fue protocolizada mediante Escritura 383 del 21 de enero de 1991 de 
la Notaría Quinta de Bogotá. 
 
Objetivo  
 
Su objeto social es la financiación de las actividades de producción en sus distintas fases y/o 
comercialización del sector agropecuario, a través de redescuento global o individual de las 
operaciones que efectúen 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 celebración de convenios con tales instituciones en los 
cuales se podrá pactar que el riesgo sea compartido entre FINAGRO y la entidad que accede al 
redescuento.  FINAGRO podrá celebrar las operaciones de redescuento con cooperativas de ahorro 
y crédito, y cooperativas multiactivas e integrales en sección de ahorros y crédito sometidas a la 
vigilancia y control de la Superintendencia de la Economía Solidaria e inscritas en el Fondo de 
Garantías para Entidades Cooperativas, Fogacoop, en los términos de la normatividad vigente. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Fondo para el Financiamiento del Sector 
Agropecuario - FINAGRO es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Ministerio de Agricultura y 
Desarrollo Rural 

65,342596641467400000000000 % 252.566.870 55.371,40 

Banco Agrario de Colombia 12,899624072969400000000000 % 49.860.548 10.931,16 

Banco Davivienda 12,670479749494400000000000 % 48.974.843 10.736,98 

BBVA Colombia 9,087299277354800000000000 % 35.124.878 7.700,59 

Fondo Empleados FINAGRO 0,000000258714000000000000 % 1 0,00 

Total 100,0 % 386.527.140 84.740,1 

 
1. UTILIDAD 

 
A. Patrimonio 

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio aumentó 5,7 % con relación al año anterior, así: 
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Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $380.792,8 $386.527,1 1,51% 

2. Utilidad Acumulada $752,4 $940,1 24,95% 

3. Utilidad del Ejercicio $82.682,7 $117.694,6 42,34% 

4. Reservas $94.753,7 $101.905,0 7,55% 

10. Prima en colocación de acciones $435.980,2 $445.352,2 2,15% 

18. Ganancias o Pérdidas no 
realizadas ORI 

$13.593,0 $13.405,3 -1,38% 

27. Resultados Acumulados procesos 
de convergencia 

-$5.408,4 -$5.408,4 0,00% 

 Total $1.003.146,4 $1.060.415,9 5,71% 

 
El patrimonio aumento en 5,7% en comparación a 31 de diciembre de 2017, ubicándose en 
$1.060.415,8 millones, lo que representa un aumento efectivo del $57.269 millones; se explica 
principalmente por la capitalización de utilidades del ejercicio del año anterior y la variación positiva 
en las utilidades del 42% para el año 2018. 
 

B. Cálculo de la Utilidad 
 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

+ Utilidad del Ejercicio $117.694,6 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $117.694,6 

- Reserva Legal $11.769,5 

- Capitalización $21.185,0 

 Utilidad Neta a Distribuir $84.740,1 

 
De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto, la utilidad 
susceptible de distribución es $117.694 millones. 
 
La propuesta de FINAGRO es: a) constituir una reserva legal por $11.769 millones; b) capitalizar el 
20% de las utilidades después de la reserva lo que equivale a $21.185 millones, lo que permitirá 
continuar con la colocación del crédito al sector sin observar situaciones adversas en su capacidad de 
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atención a la demanda de crédito en condiciones de fomento y dar cumplimiento a los requerimientos 
legales mínimos de liquidez y solvencia. Así mismo, mantener una relación de solvencia que responda 
a la demanda de crédito esperada, y continuar siendo acreedor de las mejores calificaciones de riesgo 
(AAA y BRC 1 +para emisión de corto plazo) brindando un respaldo patrimonial y una estructura 
financiera sana a los ojos de inversionistas, el sector financiero, los entes de control y el público en 
general.  
 
Adicionalmente, las aseguradoras de riesgo observarán la intención del Gobierno en mantener una 
entidad con la capacidad de responder de manera suficiente y oportuna a una demanda creciente de 
crédito, alineada con los objetivos que espera alcanzar en materia de empleo, crecimiento económico, 
bienestar social y competitividad de un sector vital para el desarrollo del país; y c) distribuir el 80% 
restante por $84.740 millones, con el objetivo de fortalecer patrimonialmente la entidad para asumir 
los retos trazados, redirigir los instrumentos con los que cuenta la entidad en dirección de la política 
de “360 grados” motivada por el Ministerio de Agricultura y Desarrollo Rural - MADR como actividades 
que jalonan crecimiento y desarrollo en el sector. 
 

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estado de Resultados 
 
La utilidad neta creció 42.3% al pasar de $82.683 millones a $117.694 millones en 2017, debido 
principalmente a la reducción de los gastos por intereses y valoración que pasaron de $245.329 
millones en 2017 a $142.669 millones en 2018, y los aportes al Fondo Agropecuario de Garantías. - 
FAG que se redujo de $75.493 millones a $58.757 millones en 2018. 
 
Estructura 
 
Activo 
 
El activo presenta un incremento del 2,73% pasando de $10.2 billones a $10.5 billones, esto se debe 
al aumento generado en la cuenta de inversiones y operaciones con derivados, por concepto del 
portafolio de inversiones de FINAGRO, el cual está compuesto por inversiones en títulos de deuda 
pública emitidos o avalados por la Nación (6,4%) y la deuda privada en títulos avalados, aceptados o 
garantizados por instituciones vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia -SFC 
(93,6%). En el año 2018 la rentabilidad del portafolio de inversiones fue del 5.45% E.A, pasando de 
$1.5 billones a $1.9 billones. 
 
Pasivo 
 
Con relación a los pasivos, la empresa presenta un incremento del 2,4% pasando de $9.2 billones a 
$9.5 billones, debido al aumento en los instrumentos financieros a costo amortizado, por concepto de 
título de deuda y títulos entregados en garantía. 
 
 
 
 
 



 

 

Anexo – Destinación de utilidades de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado Societarias y las 
Sociedades de Economía Mixta del Orden Nacional 2018 

 

Cifras en millones de pesos 

Propuesta de Distribución Total 

UTILIDAD NETA A DISTRIBUIR 84.740,1 

Nación Directa 55.371,4 

Nación Indirecta 10.931,2 

UTILIDAD DE LA NACIÓN 66.302,6 

Particulares 18.437,6 

UTILIDAD OTROS 18.437,6 

EMPRESAS CAPITALIZACIONES 84.740,1 

 
Indicadores Financieros 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 90,24 89,96 -0,31% 

Indicadores de Liquidez    

Capital de Trabajo Neto Operativo -45.017,69 -42.229,83 -6,19% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 8,24 11,10 34,66% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 1,39 1,67 20,16% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 8,24 11,10 34,66% 

Margen Operacional 26,74 40,18 50,25% 

 
El índice de endeudamiento muestra una disminución 0.3%, en razón a que las cuentas por pagar 
proveedores decrecieron en un 23,4% respecto al año anterior y el aumento proporcional de 2.7% del 
Activo Total en el periodo de análisis. Lo anterior se presenta porque el saldo de los Títulos de 
Desarrollo Agropecuario TDA´s aumentó en mayor medida que lo mostrado por la cartera y las 
inversiones (cuentas más representativas del activo). 
 
El ROE presenta un incremento de 2,86 puntos porcentuales para la presente vigencia, dado que la 
Utilidad Neta creció $35 mil millones (42,3%), mientras que el Patrimonio lo hizo en $57 mil millones 
(5,7%), en el último año.  
 
El ROA presenta un incremento de 0,28 puntos porcentuales para la vigencia 2018, dado que la 
Utilidad Neta creció $35 mil millones (42,3%), así como el Activo Total lo hizo en $280,6 mil millones 
(2,7%), en el último año, siendo su rentabilidad sobre el activo mejor que la vigencia anterior, sigue 
ubicándose en un bajo porcentaje. 
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En cuanto al índice de solvencia Tier 1 se presentó un aumento respecto al año anterior, al pasar de 
10,3% a 19%, Este nivel es inferior frente al promedio de todas las entidades de redescuento que se 
acerca al 32.5% (FINDETER 22.30%, BANCOLDEX 20.41%, Financiera de desarrollo Nacional 
69.7%, FNA 48.4%), que soportan su operación en patrimonios superiores a los que posee FINAGRO. 
 
 

3. RECOMENDACIONES 
 
Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nación y sus entidades 
en la Asamblea de Accionistas para proponer y votar la destinación de utilidades, para constituir una 
reserva legal por $11.769,1 millones, Capitalizar utilidades generadas por valor de $21.185 millones y 
pagar en efectivo entre sus socios $84.740,1 millones. 
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LA PREVISORA S.A. COMPAÑÍA DE SEGUROS 
 
Naturaleza 
 
La Previsora S.A, Compañía de Seguros, es una sociedad anónima de Economía Mixta del orden 
nacional, sometida al Régimen de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado, vinculada al 
Ministerio de Hacienda y Crédito Público. Fue constituida por Escritura Pública No.2146 del 6 de 
agosto de 1954 de la Notaría Sexta de Bogotá.  
 
Objetivo  
 
El objeto social de la Compañía es celebrar y ejecutar contratos de seguros, coaseguros y reaseguros 
que amparen los intereses asegurables que tengan las personas naturales o jurídicas privadas, así 
como los que directa o indirectamente tenga la Nación, el Distrito Capital de Bogotá, 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. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de La Previsora S.A. Compañía de Seguros es: 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. Acciones 

Ministerio de Hacienda y 
Crédito Público -Nación 

99,532316700000000000000000 % 1.316.223.368 

Ministerio de Protección 
Social  

0,178937100000000000000000 % 2.366.278 

Ministerio de Vivienda, 
Ciudad y Territorio 

0,000130400000000000000000 % 1.725 

Servicio Nacional de 
Aprendizaje - SENA 

0,000130400000000000000000 % 1.725 

Fondo de Garantías de 
Instituciones Financieras 

0,058740800000000000000000 % 776.793 

Beneficencia de 
Cundinamarca 

0,000300400000000000000000 % 3.972 

Particulares 0,229444200000000000000000 % 3.034.189 

Total 100,0 % 1.322.408.050 

 
1. UTILIDAD 

 
A. Patrimonio 

 
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio disminuyó -0,8 % con relación al año anterior, así: 
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Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $132.240,8 $132.240,8 0,00% 

3. Utilidad del Ejercicio $37.612,5 $14.676,6 -60,98% 

4. Reservas $76.340,5 $90.551,2 18,61% 

10. Prima en colocación de 
acciones 

$13.513,9 $13.513,9 0,00% 

18. Ganancias o Pérdidas no 
realizadas ORI 

$127.050,8 $132.481,5 4,27% 

27. Resultados Acumulados 
procesos de convergencia 

$1.921,1 $1.921,1 0,00% 

 Total $388.679,6 $385.385,1 -0,85% 

 
El patrimonio alcanzó la suma de $385.385 millones, presentando un decrecimiento frente al año 
anterior de $3.295millones que corresponde al -0.85%, Los rubros del patrimonio se mantuvieron 
relativamente estables, la utilidad del ejercicio fue inferior frente al año anterior en un -60.98%, 
alcanzando la suma de 14.676.6 millones al cierre del ejercicio de 2018. 
 
Las Reservas presentaron un incremento por $14.211.7 millones, que corresponde al 18,6%, 
originados en la distribución de utilidades del ejercicio de 2018. 
 

B. Cálculo de la Utilidad 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

+ Utilidad Neta $14.676,5 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $14.676,5 

- Reserva Legal $1.467,7 

- Distribución entre los empleados (Convención 
Colectiva de Trabajo) 2% 

$234,8 

- Reserva Estatutaria $1.467,7 

+ Liberación de Reservas Estatutarias $27.364,0 

- Reserva Especial $38.870,4 

 Utilidad Neta a Distribuir $0,0 
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El ajuste a la utilidad y a la propuesta de distribución presentada y aprobada por la Junta Directiva de 
la Compañía La Previsora Seguros del año 2018 es de cero (0.00). 
 
La decisión se debe a la constitución de Reservas Ocasionales como: Plan de Negocios Fiduciaria la 
Previsora, Reservas para mejorar la liquidez y soporte patrimonial, Por requerimiento de solvencia II, 
Por Impacto aplicación circular 025-2017 y Definición casos DIAN por valor de $38.870.4 millones. 
 

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estado de Resultados 
 
El resultado o utilidad del ejercicio en la vigencia 2018 fue de 14.676.6 millones, los cuales son la base 
para la distribución entre los accionistas de la compañía. Como resultado operacional antes de 
impuestos la compañía alcanzó los $11.873.1 millones, es decir que los impuestos calculados 
estuvieron por el orden de los ($3.442.7) e ingresos por impuesto diferido de 6.246,2 millones. 
 
Lo anterior es el resultado de los ingresos generados y los gastos causados por la compañía durante 
la vigencia 2018. Los Ingresos la Compañía registro dentro de sus operaciones primas Devengadas 
netas por valor de $558.106,8 millones, así como, el Resultado Financiero Neto que sumo $42.801,3 
millones. Los Gastos, más representativos se presentaron en la cuenta Siniestros Liquidados netos 
($355.268,2) millones, la cuenta Beneficios a Empleados el aumento debido a la creación de nuevos 
cargos directivos y al pago de salarios variables a directores comerciales. 
 
Estructura 
 
Los Activos de Previsora S.A. para la vigencia 2018 alcanzaron los $2.200, la cuenta Inversiones es 
la más representativa ($687.800.2) millones, el aumento del valor de las inversiones a la mejora a la 
mejores tasas de intereses en el mercado internacional respecto a las tasas de intereses del mercado 
local, de igual manera la cuenta Reservas técnicas parte de reaseguradores, su incremento se debe 
principalmente al incremento del valor las primas cedidas de los seguros de responsabilidad civil, 
incendio y rotura de maquinaria, los cuales tienen efecto directo sobre el saldo reserva técnica  activo 
por reaseguro de riesgo en curso. 
 
Para el cierre de la  vigencia 2018,  los pasivos aumentaron en 4.1 %, con respecto al año 2017, y la 
cuenta representativa es la Pasivos por contratos de seguros por ($1.439) millones, La variación frente 
al año 2018, obedece al incremento de la reserva de siniestros avisados del ramo de cumplimiento 
por  caso de la Dian principalmente por los asegurados Dugilco Ltda., Excedentes LCM S.A.S, 
Fundición y Aleaciones Certificadas S.A, Marrocol S.A.S, Excedentes Plasticol Ltda. y Metales y 
Excedentes S.A. 
 
En cuanto al análisis del Balance General, el Patrimonio de La Previsora S.A. registró al cierre del 
ejercicio un valor de $385.385.1 millones, un -0.85% menos con respecto a la vigencia 2017 cuando 
totalizó $388.679.6 millones. Este resultado es reflejo representado en la cuenta Resultado del 
Ejercicio ($14.676.6) millones. 
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Indicadores Financieros 
 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 81,76 82,48 0,88% 

Endeudamiento Financiero 1,76 0,64 -63,49% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

13,49 10,10 -25,12% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 0,58 0,61 5,18% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 403.956,80 347.343,20 -14,01% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 9,68 3,81 -60,65% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 1,91 0,54 -71,91% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 9,68 3,81 -60,65% 

Margen Operacional 7,95 2,12 -73,39% 

 
 

1. El nivel de endeudamiento con reservas, principal componente de los pasivos se situó en 
82,5% a diciembre de 2018. La Previsora no apalanca su operación con deuda, la fuente de 
sus recursos es propia y se origina en una adecuada estructura de capital. 

2. La Rentabilidad sobre el Patrimonio se situó en 3.8% al cierre de 2018, un 6% menos al 
registrado en el año 2017 que fue de 9.7%. En 2018, Fitch Ratings ajustó la calificación de 
Previsora a AA+, resultado dado por la fortaleza financiera intrínseca de la compañía derivada 
de niveles sólidos de capital, niveles bajos de apalancamiento, cobertura de reservas, y 
razones de liquidez adecuadas, junto con incrementos de la siniestralidad, producto de 
siniestros atípicos. 

 
 

3. RECOMENDACIONES 
 

De acuerdo con la propuesta de distribución de utilidades presentada por la Compañía Seguros la 
Previsora, la utilidad generada en el año 2018 será destinada a constituir reservas ocasionales: Plan 
de Negocio Fiduciaria la Previsora; Mejoramiento del Nivel de Liquidez y Soporte Patrimonial, Atención 
al Requerimiento Solvencia II, Aplicación Circular 025-2017 y Decisión Casos DIAN.  
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POSITIVA COMPAÑIA DE SEGUROS S.A 
Naturaleza 
 
Positiva Compañía de Seguros S.A. es una entidad aseguradora organizada como Sociedad Anónima, 
tiene el carácter de entidad descentralizada indirecta del nivel nacional, con personería jurídica, 
autonomía administrativa y capital independiente, sometida al régimen de empresas industriales y 
comerciales del Estado.   
 
Objetivo 
 
Positiva tiene por objeto la realización de operaciones de seguros de vida individual y afines, bajo las 
modalidades y los ramos facultados expresamente; de coaseguros y reaseguros en los mismos ramos 
facultados; y en aplicación de la Ley 100 de 1993, sus decretos reglamentarios y demás normas que 
los modifiquen o adicionen, el desarrollo de todas aquellas actividades que por ley sean permitidas a 
este tipo de sociedades. Los contratos de reaseguro podrán celebrarse con personas, sociedades o 
entidades domiciliadas en el país y/o en el exterior; y en virtud de tales contratos la sociedad podrá 
ceder y aceptar riesgos de otras aseguradoras. 
 
Positiva Compañía de Seguros S.A. es una Compañía vinculada al Ministerio de Hacienda y Crédito 
Público. Se encuentra vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia y los entes de control 
gubernamental. En el tema relacionado con riesgos laborales el Ministerio de Trabajo dicta 
regulaciones aplicables a las actividades operativas de la Compañía (ARL). 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Positiva Compañía de Seguros S.A. es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 
 

Accionista Porcentaje No. Acciones Dividendos 

La Nación - Ministerio de 
Hacienda y Crédito 
Público 

91,737339787500000000000000 % 154.975.802.538 0,00 

La Previsora S.A. 
Compañía de Seguros 

8,236665140700000000000000 % 13.914.549.881 0,00 

Otros Accionistas 0,025995071800000000000000 % 43.914.584 0,00 

Total 100,0 % 168.934.267.003 0,0 

 
1. UTILIDAD 

 
A. Patrimonio 

 
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio aumentó 4,3 % con relación al año anterior, así: 
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Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $408.807,0 $422.336,0 3,31% 

2. Utilidad Acumulada -$351.817,0 -$350.626,0 -0,34% 

3. Utilidad del Ejercicio $1.489,0 $3.530,0 137,07% 

4. Reservas $127.786,0 $128.084,0 0,23% 

10. Prima en colocación de acciones $496.897,0 $506.367,0 1,91% 

21. Otros resultados Integrales - ORI $9.582,0 $12.858,0 34,19% 

 Total $692.744,0 $722.549,0 4,30% 

 
El patrimonio para el año 2018 alcanzó la suma de $722.549 millones, presentando un incremento 
frente al año 2017 de 4.3%. La utilidad del ejercicio aumentó en 137% respecto a 2017, logrando la 
suma de 3.530 millones. No obstante, lo anterior, el resultado acumulado muestra una pérdida de 
$350.626 millones. 
 

B. Cálculo de la Utilidad 
 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

+ Utilidad Acumulada ($350.626,0) 

+ Utilidad del Ejercicio $3.530,0 

 Utilidades Susceptibles de Distribución ($347.096,0) 

- Reserva Legal $353,0 

- Reserva Ocasional $2.824,0 

- Reserva Estatutaria $353,0 

 Utilidad Neta a Distribuir ($350.626,0) 

 
De acuerdo con la propuesta de la entidad, de la utilidad del ejercicio ($3.530 millones) se abona el 
10% como reserva legal ($353 millones) y el 10% como reserva estatutaria ($353 millones). 
 
Adicionalmente, con el objetivo de dar celeridad al cumplimiento del Plan de Ajuste para la Reserva 
de Siniestros Pendientes en Riesgos Laborales, conforme a lo establecido en la OA 201730785-091 
de la Superintendencia Financiera se abonan $2.824 millones a la cuenta Reservas Ocasionales. 
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Dado el resultado de Positiva Compañía de Seguros S.A. en la vigencia 2018 y teniendo en cuenta lo 
anterior, no se considera distribución de utilidades. 
 

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estado de Resultados 
Positiva cerró la vigencia 2018 con una utilidad del ejercicio de $3.530 millones, mostrando una 
variación de 137% respecto al año 2017, explicada principalmente por el aumento en el valor de las 
primas emitidas por riesgos laborales (6,4%) y Beneficios Económicos Periódicos (145%).  Así mismo, 
el valor de impuesto de renta y complementarios disminuyó pasando de $6.820 millones en 2017 a 
$2.534 millones en 2018. 
 
En los ingresos sobresalen las primas emitidas, las cuales sumaron $1.090.363 millones, 5,6% 
superior a lo registrado en 2017, el portafolio de inversiones ($213.735 millones) y otros ingresos 
(recuperación de provisiones $23.608 millones y otros ($13.596 millones) como; recobros y 
recuperaciones, reintegro de mesadas pensionales y depuración y análisis de cuentas contables de 
años anteriores. 
En cuanto a los gastos, se destacan los gastos de siniestros ($631.161 millones) con un aumento de 
12,8% respecto a 2017.  Estos gastos corresponden a los siniestros liquidados de la actividad 
aseguradora, principalmente por riesgos laborales, conmutación pensional, seguros de vida grupo, 
rentas vitalicias, accidentes personales, entre otros. 
 
Mientras que los gastos de administración ($95.281 millones) crecieron en un 2,4%, destacándose el 
pago por riesgos laborales ($42.708 millones) y otros gastos como procesamiento de datos, servicios 
temporales, servicios públicos, servicios de aseo y vigilancia ($23.296 millones). 
 
Estructura 
Los Activos de Positiva registran un crecimiento de 7,2% respecto a la vigencia 2017, los cuales a 31 
de diciembre de 2018 sumaron $4.125.898 millones.  Entre las cuentas más representativas están los 
activos financieros-inversiones a valor razonable con $921.674 millones, 36,2% mayor al valor 
obtenido en 2017, referidos a instrumentos representativos de deuda ($818.520 millones) y los 
instrumentos de patrimonio de emisores nacionales ($103.154 millones). 
 
Las cuentas por cobrar actividad aseguradora presentan una variación de 5% respecto a 2017, y está 
compuesta principalmente por el rubro reaseguradores del exterior cuenta corriente ($7.241 millones), 
primas por recaudar ($136.766 millones) y deterioro de cuentas por cobrar   actividad   aseguradora  
(-$38.392 millones). 
 
Así mismo, en el activo no corriente, se destacan las inversiones a costo amortizado  
($2.101.159 millones), como los títulos de tesorería-TES, otros emisores nacionales y emisores 
extranjeros. 
 
Referente a los Pasivos, estos alcanzaron $3.403.349 millones con un incremento de 8% respecto al 
año 2017, explicada por el mayor valor de la cuenta reservas técnicas de seguros ($3.317.649 
millones).  Mientras que las Cuentas por Pagar actividad aseguradora aumentaron un 16,5% respecto 
a 2017, causado especialmente por la suma con destino al Fondo de Programas de Prevención e 
Investigación-ATEP ($2.326 millones). 
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El patrimonio para el año 2018 alcanzó la suma de $722.549 millones, presentando un incremento 
frente al año anterior de 4.3%. La utilidad del ejercicio aumentó en 137% respecto a 2017, logrando la 
suma de 3.530 millones. No obstante, el resultado acumulado muestra una pérdida de ($350.626) 
millones. 
 
Indicadores Financieros 
 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 82,00 82,49 0,60% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

2,39 2,00 -16,01% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 14,57 19,77 35,74% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 47.641,00 51.189,00 7,45% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 0,21 0,49 127,29% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 0,55 0,56 1,38% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 0,21 0,49 127,29% 

Margen Operacional 2,05 2,11 2,97% 

 
De acuerdo a los indicadores se evidencia que la rentabilidad sobre el patrimonio para la vigencia 
2018 obtuvo un incremento de 0.28 puntos respecto a 2017. 
 
La razón corriente de la entidad es de 19,8 puntos, lo cual indica que por cada peso que debe en el 
corto plazo, la empresa tiene $19,8 para pagar esas obligaciones corrientes. 
 
De igual manera se observa un incremento porcentual del 7,5% en el capital de trabajo neto operativo 
para el año 2018 ($51.189). 
 

3. RECOMENDACIONES 

De acuerdo con la propuesta de distribución de Positiva Compañía de Seguros de la vigencia 2018, 

de la utilidad del ejercicio ($3.530 millones) se abona el 10% como reserva legal, el 10% como reserva 

estatutaria y el restante se abona a la cuenta "Reservas Ocasionales" en cumplimiento del Plan de 

Ajuste para la Reserva de Siniestros Pendientes en Riesgos Laborales, de acuerdo con lo establecido 

por la Superintendencia Financiera de Colombia en su misiva OA - 2017030785-091. 
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SOCIEDAD DE ACTIVOS ESPECIALES S.A.S 
Naturaleza 

Mediante escritura pública número 204 de la notaria 6 de Pereira (Risaralda), el 6 de febrero de 2009 

se constituyó la sociedad comercial denominada Agropecuaria de Inversiones S.A.S.  

Por acta No. 001 de la Asamblea de Accionistas del 25 de marzo de 2009, la sociedad cambio su 

nombre a SOCIEDAD DE ACTIVOS ESPECIALES S.A.S y traslado su domicilio de la ciudad de 

Pereira a la Ciudad de Bogotá, inscrita el 4 de agosto de 2009, en la Cámara de Comercio de Bogotá. 

La constitución de la Sociedad tuvo lugar en virtud de la escisión de la sociedad Agropecuaria de 

Desarrollo Ltda. (Sociedad escindente), con la Sociedad Agropecuaria de Inversiones S.A.S (sociedad 

beneficiaria). Inscritas en escritura pública No. 0204 del 6 de febrero de 2009 en la notaria 6, registrada 

el 12 de agosto de 2009, bajo el número 01317324 de libro IX. 

La SOCIEDAD DE ACTIVOS ESPECIALES S.A.S, es una sociedad por acciones simplificada, 

comercial, de economía mixta del orden nacional, de naturaleza única, sujeta en la celebración de 

todos sus actos y contratos al régimen del derecho privado. Su duración legal se extiende hasta el 6 

de febrero de 2069, pero podrá prorrogarse por acuerdo de la Asamblea General de Accionistas. 

El 24 de octubre de 2011, los accionistas de la SOCIEDAD DE ACTIVOS ESPECIALES S.A.S 

reunidos en Asamblea General Extraordinaria aprobaron una reforma al objeto social ampliándolo en 

el sentido que pueda administrar no solo los activos que integran el Fondo para la Rehabilitación, 

Inversión Social y Lucha contra el Crimen Organizado-FRISCO y el Fondo de Reparación de Victimas 

FRV en cabeza de Acción Social sino los demás activos que sean catalogados como especiales. La 

mencionada reforma fue protocolizada mediante, el registro en cámara de comercio el 9 de diciembre 

de 2011. 

El 22 de junio de 2015, según Acta no. 22 los accionistas de la SOCIEDAD DE ACTIVOS 

ESPECIALES SAS, reunidos en Asamblea General Extraordinaria aprobaron una reforma al objeto 

social ampliándolo en el sentido que pueda administrar no solo los activos que integran el Fondo para 

la Rehabilitación, Inversión Social y Lucha contra el Crimen Organizado-FRISCO, sino administrar los 

fondos, cuentas especiales o bienes. La mencionada reforma fue protocolizada mediante el registro 

en cámara de comercio el 16 de julio de 2015.  

Objetivo 
 

El objeto social de la entidad es, administrar, adquirir, comercializar, intermediar, enajenar y arrendar 

a cualquier título, bienes muebles, inmuebles, unidades comerciales, empresas, sociedades, acciones, 

cuotas sociales y partes de interés en sociedades civiles y comerciales sin distinción de su modalidad 

de constitución, así como el cobro y recaudo de los frutos del producto de los mismos. En desarrollo 

de su objeto social podrá administrar fondos, cuentas especiales o bienes, respecto de los cuales se 

haya decretado total o parcialmente medidas de incautación, extinción de dominio, comiso, decomiso 

embargo, secuestro, aprehensión, abandono, o cualquier otra que implique la suspensión del poder 

dispositivo en cabeza de su titular o el traslado de la propiedad del bien a la Nación, por orden de 

autoridad competente conforme a los procedimientos establecidos por la Ley para tales fines, o, sobre 
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activos cuya titularidad corresponde a fondos cuenta públicos sin personería reconocidos por Ley. En 

resumen, la SOCIEDAD DE ACTIVOS ESPECIALES S.A.S., es una sociedad de economía mixta del 

orden nacional autorizado por ley, de naturaleza única y sometida al régimen del derecho privado, 

encargada de la administración del FONDO PARA LA REHABIITACION, INVERSION SOCIAL Y 

LUCHA CONTRA EL CRIMEN ORGABIZADO “FRISCO”. 

Funciones 

1. Elaborar y mantener actualizado el inventario de los bienes afectados con medida cautelares y con 

extinción de dominio. 

2. Velar por la correcta administración y disposición de los bienes afectados con medidas cautelares 

y con extinción de dominio, a través de los mecanismos definidos por la ley 1708 de 2014. 

3. Supervisar la utilización de los bienes por parte de los destinatarios provisionales o depositarios 

provisionales. 

4. Colaborar con las autoridades judiciales en el cumplimiento de las órdenes de devolución o de 

destinación definitiva de los bienes. 

5. La enajenación temprana de bienes con medidas cautelares ya sean muebles sujetos a registro, de 

género, fungibles consumibles, perecederos, los semovientes, los que amenacen ruina, pérdida, 

deterioro medioambiental, o los que sean materia de expropiación por utilidad pública, o servidumbre, 

o aquellos que de acuerdo con un análisis de costo - beneficio se concluya que su administración o 

custodia ocasionan perjuicios o gastos desproporcionados, previa autorización del fiscal de 

conocimiento o juez de extinción de dominio. 

A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Sociedad de Activos Especiales S.A.S es: 

Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. Acciones Dividendos 

Central de Inversiones S.A 99,999995500000000000000000 % 17.430.270.668 366,22 

Fundación Corporación 
Financiera del Occidente 

0,000004500000000000000000 % 780 0,00 

Total 100,0 % 17.430.271.448 366,2 

 

1. UTILIDAD 

A. Patrimonio 

De acuerdo a los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 

patrimonio disminuyó -0,5 % con relación al año anterior, así: 
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Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $17.430,3 $17.430,3 0,00% 

2. Utilidad Acumulada $0,0 $28,6 -1,00% 

3. Utilidad del Ejercicio $551,8 $378,3 -31,45% 

19. Reserva Legal $498,8 $554,0 11,06% 

23. Impacto por transición al nuevo 
marco 

-$126,5 -$126,5 0,00% 

 Total $18.354,4 $18.264,7 -0,49% 

 

El patrimonio cayó un 0.5% respecto al año anterior, quedando en un valor de $ 18.265 millones. La 

utilidad del ejercicio fue también inferior frente al año anterior en un -31%, alcanzando la suma de 

$378.28 millones al cierre del ejercicio de 2018. 

Las Reservas presentaron un incremento del 11%, quedando un valor final de $553.98 millones. 

B. Cálculo de la Utilidad 

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

Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

+ Utilidad Acumulada $28,6 

+ Utilidad Neta $378,3 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $406,9 

- Reserva Legal $40,7 

 Utilidad Neta a Distribuir $366,2 

 
De acuerdo con la propuesta de distribución de utilidades presentada por la SAE SAS del año 2018, 
el total a distribuir es de $366.218.326, y se tendrá una constitución de reservas legales del 10%, 
equivalentes a $40.690.925. 
 

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estado de Resultados 
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El Activo de la SAE, a 31 de diciembre de 2018 ascendió a $30.067 millones, discriminados en las 
siguientes cuentas así: Disponible (Efectivo y equivalentes) con $10.187 millones; Cuentas por Cobrar 
con $2.981 millones; y otros activos con $17.498 millones. 
 
Por otra parte, el Pasivo en 2018 cerró en $11.803 millones, Las demás cuentas del Pasivo 
corresponden a beneficios a empleados, provisiones, impuestos y otros. 
 
Por último, en cuanto al Balance General, el Patrimonio de la SAE registro un decrecimiento de 0.5% 
con respecto a la vigencia 2018, es decir, que al cierre del año 2018 la suma alcanzó los $18.265 
millones, reflejado principalmente en la cuenta de Utilidad del Ejercicio $378 millones. 
 
Estructura 
 
Los Ingresos totales de la compañía ascendieron en 2018 a $40.370 millones. Por el lado de los 
Gastos, la SAE a diciembre de 2018 registró $39.773 millones, representados esencialmente en las 
cuentas de gastos por personal por $24.407 millones, Gastos generales $11.183 millones, Gastos 
generales de ventas $2.447 millones. Por último, el resultado del ejercicio alcanzó los $378 millones 
de Utilidad más $28 millones de resultados anteriores, para un total de Utilidad Neta del ejercicio de 
$406.909 millones, los cuales fueron puestos a consideración de la Asamblea General para la 
constitución de reservas y posterior distribución entre accionistas. 
 
Cifras en millones de pesos 

Propuesta de Distribución Total 

UTILIDAD NETA A DISTRIBUIR 366,2 

Nación Directa 0,0 

Nación Indirecta 366,2 

UTILIDAD DE LA NACIÓN 366,2 

Particulares 0,0 

UTILIDAD OTROS 0,0 

EMPRESAS CAPITALIZACIONES 366,2 

 
Indicadores Financieros 
 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
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Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 9,99 39,25 292,97% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

100,00 100,00 0,00% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 9,50 1,06 -88,79% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 10.722,95 1.361,29 -87,31% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 0,00 2,07 0,00% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 0,00 1,99 0,00% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 0,00 2,07 0,00% 

 
3. RECOMENDACIONES 

 
De acuerdo con el ejercicio de liquidación de utilidades, y a la propuesta de distribución de utilidades 
presentadas por la entidad Sociedad de Activos Especiales SAE, se recomienda realizar la respectiva 
distribución entre sus Socios, así: Central de Inversiones $366.218 millones; y para la Fundación 
Corporación Financiera de Occidente $ 16 pesos. 
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SOCIEDAD FIDUCIARIA DE DESARROLLO AGROPECUARIO S.A., FIDUAGRARIA 

S.A. 
 
Naturaleza 
 
La Sociedad Fiduciaria de Desarrollo Agropecuario S.A., FIDUAGRARIA S.A., es una sociedad de 
economía 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 autonomía 
administrativa, constituida por Escritura pública No. 1199 de febrero de 1992 de la Notaría 29 del 
Círculo de Santafé de Bogotá D.C., con autorización de funcionamiento según la Resolución S.B. 4142 
de octubre 6 de 1992, y modificada mediante la Escritura Pública 2134 de abril de 2006 de la Notaria 
1 del círculo de Bogotá D.C.; la última modificación del capital autorizado fue por Escritura Pública 
2205 del 30 de marzo de 2007 en la notaría 1ª del círculo de Bogotá. 
 
Objetivo 
 
La Sociedad Fiduciaria de Desarrollo Agropecuario S.A., es una entidad de servicios financieros, cuyo 
objeto social consiste en la celebración, ejecución y desarrollo de negocios fiduciarios en general, 
entendiéndose por tales los contemplados en el artículo 29 del Estatuto Orgánico del Sistema 
Financiero, artículos 1226 y siguientes del Código de Comercio, 32 numeral 5° de la Ley 80 de 1993 
y los que se consagran en las demás 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. 
 
Funciones 
 
No obstante, lo general del objeto, FIDUAGRARIA S.A. está particularmente autorizada para: 
Administrar, invertir su patrimonio, con el fin de obtener la mejor rentabilidad posible, observando 
siempre en su manejo la mayor diligencia con el fin de garantizar las obligaciones adquiridas o que se 
lleguen a adquirir con terceros.  
 
Actuar en desarrollo exclusivamente de encargos fiduciarios, como mandatario o agente de intereses 
de terceros.  
 
Ser representante de tenedores de bonos o de cualquier otro título de emisión serial o masiva.  
 
Emitir títulos de participación, bonos u otros títulos de deuda con cargo a patrimonios autónomos 
constituidos en desarrollo de una fiducia mercantil. 
 
Invertir en sociedades de servicios técnicos y administrativos y en todas aquellas que la Ley la autorice 
a participar en su capital.  
 
Administrar en desarrollo de un contrato fiduciario las garantías, muebles o inmuebles que constituyan 
terceros para garantizar obligaciones propias o ajenas.  
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Administrar portafolios de inversión, carteras colectivas o fondos de inversión, fondos de pensiones, y 
todos aquellos mecanismos de inversión que la Ley permita en desarrollo de su objeto social y actuar 
como custodio. 
 
Actuar como agente liquidador de las entidades públicas del orden nacional, en los términos del 
Decreto 254 de 2000 y demás normas que lo modifiquen, adicionen o deroguen y como agentes 
liquidadores de empresas de acuerdo con lo señalado en las normas de la Superintendencia de 
Sociedades. Parágrafo. FIDUAGRARIA S.A. en desarrollo de su objeto social puede celebrar y 
ejecutar, con sujeción a las normas generales y especiales que rigen para cada caso, todos los actos, 
contratos y operaciones que tengan una relación de medio afín con las actividades principales de su 
objeto social, y que sean necesarias o convenientes para la obtención de los fines que persigue esta 
sociedad. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Sociedad Fiduciaria de Desarrollo Agropecuario 
S.A., FIDUAGRARIA S.A. es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

BANCO AGRARIO DE 
COLOMBIA 

93,698900000000000000000000 % 22.800.717 6.896,53 

GASIN Y CIA. S.A.S 4,284200000000000000000000 % 1.042.527 315,33 

FONDO NACIONAL DE 
GARANTÍAS 

1,982400000000000000000000 % 482.392 145,91 

LUIS FERNANDO RAMIREZ 0,029300000000000000000000 % 7.122 2,16 

RAFAEL HERNANDO LARA 
MAYORGA 

0,005200000000000000000000 % 1.260 0,38 

Total 100,0 % 24.334.018 7.360,3 

 
1. UTILIDAD 
A. Patrimonio 

 
De acuerdo a los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio aumentó 5,1 % con relación al año anterior, así: 
 
Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $24.334,0 $24.334,0 0,00% 

2. Utilidad Acumulada -$21,6 -$928,1 4199,02% 
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 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

3. Utilidad del Ejercicio $6.781,6 $9.209,3 35,80% 

4. Reservas $8.582,2 $9.280,3 8,13% 

6. Superavit o Déficit $2.525,7 $2.476,2 -1,96% 

 Total $42.202,0 $44.371,8 5,14% 

 
El patrimonio aumentó 5,14%, debido a que la utilidad del ejercicio se incrementó 35,8%, como 
consecuencia del aumento generado en sus ingresos que pasaron de $41.662,6 millones en 2017 a 
$49.508 millones en 2018, producto de los mayores ingresos por comisiones en la administración de 
negocios fiduciarios y por participación en operaciones conjuntas de consorcios tales como 
CONSORCIO REMANENTES TELECOM y FONDO DE ATENCIÓN EN SALUD 2017. 
 

B. Cálculo de la Utilidad 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

+ Utilidad Neta $9.209,3 

+ Pérdida Acumulada ($928,1) 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $8.281,2 

- Reserva Legal $920,9 

 Utilidad Neta a Distribuir $7.360,3 

 

De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto, la utilidad 

susceptible de distribución luego de enjugar pérdidas y constituir la reserva legal es de $7.360,3 

millones. 

La empresa propone lo siguiente: a) Enjugar pérdidas por $928,06 millones; b) Constituir reserva legal 

por $920,9 millones; c) Repartir dividendos entre los accionistas por $7.360,3 millones. 

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 

Estado de Resultados 

Los ingresos netos registrados en 2018 fueron de $49.508,7 millones lo que representa un incremento 

del 18,87% respecto del mismo período en 2017 que fueron de $41.662,6 millones. Este crecimiento 

fue producto de los mayores ingresos recibidos por comisiones en la administración de negocios 

fiduciarios y por participación en operaciones conjuntas de consorcios tales como CONSORCIO 

REMANENTES TELECOM y FONDO DE ATENCIÓN EN SALUD 2017. 
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Respecto a los gastos, se tiene lo siguiente: a) Los gastos de administración disminuyeron 

considerablemente, pasando de $23.162,7 millones a 21.648,4 millones, disminución reflejada en los 

beneficios a los empleados, honorarios y seguros de la empresa; b) El rubro de "Otros gastos" se 

incrementó al pasar de $6.679 millones en 2017 a $10.478 millones en 2018, ocasionado 

principalmente por la provisión a la contingencia pasiva adelantada por Big Pass S.A. contra 

Fiduagraria S.A. y la contratación de terceros para colaborar temporalmente en el desarrollo de las 

actividades de la Fiduciaria en diversas áreas y unidades de gestión durante los periodos 2018 y 2017; 

c) El impuesto de renta y complementarios de 2018 fue mayor al de 2017, dado que pasó de $5.096 

millones a $7.202 millones. 

Estructura 

Los activos de la empresa presentaron un incremento de 22,77% al pasar de $48.431,5 millones en 

2017 a $59.459 millones en 2018, como consecuencia principalmente de las cuentas por cobrar que 

pasaron de $5.113,6 millones en 2017 a $17.857,04 millones en 2018, producto del aumento de las 

comisiones de fiduciarias, en la Fiducia de administración correspondiente al encargo fiduciario Fondo 

de Solidaridad Pensional celebrado entre el Ministerio de Trabajo y Fiduagraria S.A, que pasó de 

$3.414,1 millones en 2017 a $15.775,6 millones en 2018. 

En el pasivo se presenta un gran crecimiento de 142,19%, pasando de $6.229,5 millones en 2017 a 

$15.087,2 millones en 2018, ocasionado principalmente por las cuentas por pagar de las cuales 

sobresale la cuenta de proveedores puesto que pasaron de $619,5 millones en 2017 a $3.992,7 

millones en 2018. La mayor cuenta por pagar en 2018 corresponde a la prestación del servicio de 

pago en efectivo del valor del subsidio directo a los beneficiarios del Programa del Fondo de 

Solidaridad Pensional, en los sitios, bajo las condiciones e instrucciones que sobre el particular 

establezca la Sociedad Fiduciaria. 

Cifras en millones de pesos 

Propuesta de Distribución Total 

UTILIDAD NETA A DISTRIBUIR 7.360,3 

Nación Directa 0,0 

Nación Indirecta 7.042,4 

UTILIDAD DE LA NACIÓN 7.042,4 

Particulares 317,9 

UTILIDAD OTROS 317,9 

EMPRESAS CAPITALIZACIONES 7.360,3 

 

Indicadores Financieros 

El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
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Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 12,86 25,37 97,27% 

Indicadores de Liquidez    

Capital de Trabajo Neto Operativo 539,70 8.580,39 1.489,86% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 16,07 20,75 29,16% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 21,45 24,24 12,98% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 16,07 20,75 29,16% 

Margen Operacional 24,94 29,11 16,73% 

 

•  FIDUAGRARIA presenta una rentabilidad sobre la inversión, sobre activos y sobre el 

patrimonio, superior a la registrada el periodo anterior en 29,16%, 12,98% y 29,16% 

respectivamente, lo cual se explica por la mayor utilidad neta que obtuvo la empresa en la 

vigencia 2018. 

•  Respecto al margen operacional se observa que aumentó en un 16,73%, esto debido al 

incremento de sus ingresos ordinarios, principalmente aquellos productos de comisiones en 

la administración de negocios fiduciarios y por participación en operaciones conjuntas de 

consorcios tales como CONSORCIO REMANENTES TELECOM y FONDO DE ATENCIÓN 

EN SALUD 2017. 

• La empresa presenta un incremento del 1.489,86% del capital de trabajo neto operativo el 

cual pasó de $539,6 millones en 2017 a $8.580,3 millones en 2018, como consecuencia del 

mayor valor de cuentas por cobrar que las cuentas por pagar de acreedores y proveedores. 

 

3. RECOMENDACIONES 

Se recomienda al Conpes impartir instrucciones a los representantes de la nación y sus entidades en 

la asamblea de accionistas proponer y votar que luego de enjugar pérdidas de ejercicios anteriores 

por $928,06 millones y la constitución de la reserva legal por $920,9 millones, las utilidades se destinen 

para el reparto de dividendos a los accionistas de la Empresa por $7.360,3 millones. 
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CANAL REGIONAL DE TELEVISIÓN DEL CARIBE LTDA – TELECARIBE 
Naturaleza 
El Canal de Televisión del Caribe Ltda., TELECARIBE, es una sociedad limitada constituida por las 
escrituras públicas No. 875 del 28 de abril de 1986, otorgada en la Notaría Única de Valledupar, No. 
1541 del 14 de junio de 1996, otorgada en la Notaria Tercera de Barranquilla y por escritura No. 1408 
del 12 de julio de 1986, otorgada en la Notaría Segunda de Santa Marta inscrita en la Cámara de 
Comercio de Barranquilla en 1996 en el libro No. 24.531, con la denominación de “Sociedad Canal 
Regional de Televisión de la Costa Atlántica Limitada – Telecaribe Ltda”. Reformó su razón social a 
“Canal Regional de Televisión del Caribe Ltda.- Telecaribe” mediante escritura pública No. 1452 del 5 
de junio de 1996 de la Notaría Tercera de Barranquilla, inscrita en la Cámara de Comercio de 
Barranquilla el 4 de julio de 1996 bajo el N° 64.651, con la participación de entidades públicas, 
perteneciente al orden nacional, sometida a las normas establecidas para las empresas industriales y 
comerciales del Estado y vinculada a la Comisión Nacional de Televisión (hoy ANTV), para el control 
de sus actividades y la coordinación de éstas con la política general en la prestación del servicio 
público de televisión. Está 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 Código de 
Comercio en lo relacionado con las sociedades de responsabilidad limitada. 
 
Objetivo 
 
Su objeto social es la prestación del servicio público de televisión establecido en la Ley 182 de 1995 
y demás normas que le adicionen, modifiquen y/o completen. En el desarrollo de su objeto efectuará 
la administración, comercialización, operación y demás actividades que estén en concordancia con la 
actividad misional del canal regional, en las frecuencias y con la cobertura que sea asignada o 
autorizada. 
 
Funciones 
 
Telecaribe tiene como función ser una empresa digital, convergente e innovadora, que comercializa, 
produce y programa contenidos y desarrollos Tics en la Región Caribe, a través de una infraestructura 
multiplataforma de emisión colaborativa, con Talento Humano calificado y estándares de calidad, para 
asegurar la satisfacción de nuestros grupos de interés y  Pro-sumidores. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Canal Regional de Televisión del Caribe Ltda – 
TELECARIBE es: 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Ministerio de las Tecnologías de la 
Informacion y las Comunicaciones 

31,710000000000000000000000 % 1.880 0,00 

Departamento del Atlantico 15,370000000000000000000000 % 912 0,00 

Departamento del Magdalena 5,190000000000000000000000 % 308 0,00 

Universidad de Cartagena-Bolivar 5,500000000000000000000000 % 326 0,00 

Departamento de Sucre 5,330000000000000000000000 % 316 0,00 
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Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Departamento de Córdoba 8,560000000000000000000000 % 508 0,00 

Departamento de Bolívar 11,020000000000000000000000 % 654 0,00 

Deparmento del Cesar 8,250000000000000000000000 % 489 0,00 

Universidad del Magdalena 4,220000000000000000000000 % 250 0,00 

Alcaldia de Barranquilla 1,710000000000000000000000 % 101 0,00 

Departamento de La Guajira 3,140000000000000000000000 % 186 0,00 

Total 100,0 % 5.930 0,0 

 
1. UTILIDAD 
 
A. Patrimonio 
 
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio disminuyó -3,2 % con relación al año anterior, así: 
 
Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $4.634,8 $5.929,9 27,94% 

2. Utilidad Acumulada $9.926,4 $9.130,3 -8,02% 

4. Reservas $4.145,5 $4.211,4 1,59% 

8. Prima en colocación de cuotas partes $398,5 $398,5 0,00% 

30. Anticipos para capitalizaciones $1.295,1 $70,0 -94,60% 

 Total $20.400,3 $19.740,1 -3,24% 

 

 
El patrimonio presentó una disminución de 3,2% al 31 de diciembre del 2018 con relación al año 2017, 
explicado por la cuenta de Anticipo para Capitalización en ocasión a que la empresa decidió capitalizar 
aportes en diciembre de 2018 por $1.295 millones, quedando un aporte por capitalizar de $70 millones 
(-94,7% con respecto a la vigencia 2017), que corresponden a la Gobernación de Sucre. 
 
De igual manera la Utilidad Acumulada se redujo en 8%, $796 millones, afectando gran parte de la 
reducción en el Patrimonio total. 
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Los Anticipos por Capitalizaciones están conformados por los aportes realizados por la Gobernación 
de Sucre ($70 millones), los cuales se encuentran en etapa de protocolización ante la Cámara de 
Comercio (los recursos entraron a las cuentas bancarias del canal). 
 
Se presentó una Prima en colocación de cuotas partes por valor de $398,5 millones en razón al ingreso 
de la Alcaldía de Barranquilla como socio a partir de noviembre de 2011, la cual corresponde al valor 
recibido por la emisión de cuotas en exceso al valor nominal. 
 
 
B. Cálculo de la Utilidad 
 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

- Reserva Legal $8,1 

+ Utilidad Neta $81,2 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $73,1 

- Reserva Ocasional $73,1 

 Utilidad Neta a Distribuir $0,0 

 

De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto, la utilidad 

susceptible de distribución, después de enjugar pérdidas, constituir la reserva legal y constituir la 

reserva ocasional es de $0. 

La empresa propone la siguiente distribución de utilidades: a) Constituir reserva legal por $8,1 
millones; b) Constituir una reserva ocasional amortizar los costos de la operación de la red por $73,1 
millones. 
 
2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estado de Resultados 
 
Para la vigencia del 2018 Telecaribe arroja una utilidad por valor de $81,2 millones, las cuales 
obedecen principalmente a una reducción de la Utilidad Bruta de 69,3% al pasar de $1.166 millones 
durante la vigencia 2017 a $358 millones al cierre de 2018: 
 
Lo anterior se explica por una reducción en los Ingresos por Actividades Ordinarias de 3% al pasar de 
$7.730 millones en 2017 a $$7.58 millones en 218 producto de menores ventas en el Servicio de 
producción directa (-17,8%) y menores ingresos por Cesión de derechos (-14,7%). Por otro lado, se 
presenta un incremento en el Costo de Ventas de Servicios de 9% al pasar de $6.564 millones en 
2017 a $7.149 millones en 2018, explicado principalmente por un incremento en los gastos de 
explotación y comisiones (30%). Esta relación contable afecta significativamente el comportamiento 
de la utilidad bruta de la empresa al cierre de 2018. 
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De otra parte, los Gastos de Administración presentan un incremento de $48 millones, 1,5% por 
encima de los registrados al cierre de la vigencia 2017. No obstante, pese al crecimiento en la cuenta 
de Otros Ingresos de $718 millones (5,5%), correspondiente a los recursos recibidos de la Autoridad 
Nacional de Televisión – ANTV, las cuentas de Otros Gastos y Gastos de Administración incrementan 
más que proporcionalmente respecto a los ingresos resultando una partida de Actividades de 
Operación positiva, pero 68,2% menor a la registrada durante la vigencia anterior. 
 
Estructura 
 
Para la vigencia del 2017, el Canal Regional de Televisión del Caribe - Telecaribe arrojó una utilidad 
neta de $81,2 millones, que descontada la reserva legal de $8,1 millones asciende a $73,1 millones 
de pesos, las cuales obedecen principalmente al comportamiento de las siguientes partidas así. 
 
Los Activos totales se reducen en 4,9% al pasar de $25.569 millones en 2017 a $24.302 en 2018, 
explicado fundamentalmente por las pérdidas por deterioro relacionadas con las cuentas por cobrar 
las cuales se reducen en $683 millones (-26,4%) al pasar de una vigencia a otra, y el saldo en Efectivo 
de la empresa, la cual se reduce $855 millones (-39,8%) ubicándose en $1.290 millones a diciembre 
de 2018. 
 
De igual manera, los Pasivos totales presentaron una reducción de $606 millones (-11,7%) y se 
ubicaron en $4.562,7 millones. Esta disminución se explica principalmente por un mejoramiento en la 
cuenta de Pasivo Corriente la cual pasa de $2.081 millones en 2017 a $960 millones en 2018 (-53,9%) 
en razón a que para la vigencia 2018 no se presentan ingresos diferidos por subvenciones 
condicionadas que corresponden a las trasferencias recibidas de la ANTV. 
 
Indicadores Financieros 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 20,21 18,77 -7,13% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

40,26 21,04 -47,74% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 2,75 5,40 96,66% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 2.580,69 1.788,40 -30,70% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 3,23 0,41 -87,26% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 3,34 1,12 -66,52% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 3,23 0,41 -87,26% 

Margen Operacional 11,05 3,62 -67,23% 
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- Telecaribe registra una Razón corriente positiva, dado que por cada peso del Pasivo Corriente existen 
5,40 pesos del Activo Corriente que lo ampara. Este indicador incrementó en 96,6% con respecto a la 
vigencia anterior.  
 
- Por otro lado, la Concentración de Endeudamiento de Corto plazo indica que el 21% del Pasivo Total 
con terceros corresponde a obligaciones de vencimiento a menos de un año. Este indicador mejoró 
considerablemente frente a la vigencia anterior, al pasar de 40,3% a 21%. 
 
- El capital de trabajo neto operativo se ubicó en $1.788 millones en la vigencia 2018, debido al 
aumento en las cuentas por cobrar de la empresa. 
 
- El indicador de rentabilidad sobre el patrimonio se deteriora al pasar de 3,2% en 2017 a 0,4% en 
2018 debido el resultado de una utilidad neta positiva para la vigencia 2018. 
 
3. RECOMENDACIONES 
 
Se recomienda al Conpes impartir instrucciones a los representantes de la nación y de sus entidades 
en la asamblea de accionistas para proponer y votar la constitución de una reserva legal por $8,1 
millones y una reserva ocasional por $73,1 millones. 
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CENTRAL DE ABASTOS DE BUCARAMANGA S.A.  

 
Naturaleza 
 
Es una sociedad de economía mixta, por acciones, indirecta o de segundo grado, del orden municipal, 
vinculado al municipio de Bucaramanga y con domicilio social en esta misma ciudad; dotada con 
personería jurídica, autonomía administrativa y financiera y capital independiente. Responsable de la 
prestación de un servicio de interés público.  
 
Constituida por escritura pública No. 2840 del 25 de septiembre de 1981 de la notaria 1 y reformada 
por   última vez, mediante escritura pública No 1960 del 28 de abril de 2009 de este círculo notarial. 
La sociedad se encuentra igualmente escrita en la cámara de comercio de Bucaramanga y podrá crear 
oficinas o dependencias y establecer sucursales o agencias en cualquier lugar del departamento o del 
país y designar apoderados o representantes dentro y fuera de él.  
 
La duración de la sociedad es de cincuenta años (50) contado a partir de la fecha de su constitución 
(septiembre 21/1981) pero podrá prorrogarse por la decisión de la asamblea general de accionistas. 
La sociedad es vigilada y supervisada por la superintendencia financiera de Colombia.  
 
Objetivo 
 
El objeto de la sociedad es la planeación, promoción, desarrollo, explotación, aprovechamiento, 
dirección o administración de la central mayoristas de abastos de Bucaramanga, su área metropolitana 
y demás zona de influencia del mercado agroalimentario y la de contribuir a la solución de problemas 
de mercado, de los productos agropecuarios – agroindustriales, bienes y servicios, la organización de 
programas de mercadeo que mejoren el sistema de distribución de las cadenas de agroalimentarias 
mayoristas – detallistas y la asistencia técnica de los usuarios. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Central de Abastos de Bucaramanga S.A. es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Ministerio de agricultura y 
desarrollo rural  

10,700139701355400000000000 % 2.696.455 0,00 

Ministerio de Hacienda y Crédito 
Público -Nación 

27,421755038703100000000000 % 6.910.333 0,00 

Corabastos S.A. 0,011182457589101000000000 % 2.818 0,00 

Departamentos 3,220754133352590000000000 % 811.636 0,00 

Municipales 7,517440844184280000000000 % 1.894.409 0,00 

Otros 51,128727824815529000000000 % 12.884.534 0,00 

Total 100,0 % 25.200.185 0,0 
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1. UTILIDAD 
 
A. Patrimonio 
 
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio aumentó 1,3 % con relación al año anterior, así: 
 
Cuadro 2. Patrimonio 
 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $2.509,6 $2.519,0 0,38% 

2. Utilidad Acumulada $104.462,8 $103.087,3 -1,32% 

3. Utilidad del Ejercicio $724,3 $2.900,1 300,38% 

4. Reservas $385,5 $2.485,4 544,77% 

11. Prima en colocación de acciones $3.756,0 $4.440,8 18,23% 

13. Otras participaciones del patrimonio $165.935,3 $165.935,3 0,00% 

 Total $277.773,5 $281.367,9 1,29% 

 

El patrimonio mostró un crecimiento de 1,3% al 31 de diciembre del 2018 con relación al año 2017, 
explicado principalmente por la utilidad neta del ejercicio que y las reservas que aumentaron 300,3% 
y 544,7% respectivamente.  
 
B. Cálculo de la Utilidad 
 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

- Reserva Legal $2.900,1 

+ Utilidad Neta $2.900,1 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $0,0 

 Utilidad Neta a Distribuir $0,0 

 

De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto, la utilidad 

susceptible de distribución luego de constituir la reserva legal es de $0. 
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La empresa propone constituir reserva legal con el total de las utilidades por $2900,08 millones. 
 
2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estado de Resultados 
 
La utilidad neta de CENTROABASTOS  aumentó considerablemente en 300,3% al pasar de $724 
millones en 2017 a $2.900 millones en 2018, como consecuencia de los mayores ingresos recibidos 
de actividades ordinarias, principalmente los obtenidos por la venta de combustibles y sus derivados, 
de los cuales se destacan las ventas de diésel que pasaron de $15.461,1 millones a $17.737,4 
millones, variación que obedece al mayor volumen de ventas producto del convenio de movilidad 
corporativo suscrito con la organización Terpel S.A. y el ingreso de nuevos clientes. Así mismo, se 
destacan los ingresos recibidos por: a) indemnizaciones que aumentaron $1.927,6 millones (323,2%); 
y b) actividades inmobiliarias y de alquiler (arrendamientos, uso de vías propias porterías y 
credenciales, báscula) que pasaron de $10.617 millones a $11.199,8 millones, variación 
correspondiente al 5,49%. 
 
Estructura 
 
Los activos de la empresa presentaron un crecimiento de 1,98% al pasar de $320.884,4 millones en 
2017 a $327.240,7 millones en 2018, como consecuencia principalmente del aumento de la cuenta de 
efectivo (85,46%) que pasó de $3.908,7 millones a $7.249,04 millones. Este incremento se debe a la 
cuenta de derechos fiduciarios donde se encuentra la inversión en Cartera colectiva abierta sin pacto 
de permanencia Fiduexcedentes realizada con Fiduciaria Bancolombia, cuya rentabilidad mensual a 
diciembre fue de 2,91% EA; y la inversión colectiva Renta Líquida, Fiduciaria Davivienda, con una 
rentabilidad a diciembre de 2,87%. 
 
En el pasivo se presenta un crecimiento de 6,41%, pasando de $43.110,9 millones en 2017 a 
$45.872,8 millones de pesos en 2018, ocasionado principalmente por el incremento de 29,83% en las 
obligaciones financieras a largo plazo (Pagarés) que pasa de $10.667,8 millones a $13.849,8 millones. 
 
Indicadores Financieros 
 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 
 

Indicador 2017 2018 Variación 
% 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 13,44 14,02 4,34% 

Concentración del Endeudamiento 
de Corto Plazo 

6,88 5,99 -12,94% 

Indicadores de Liquidez    



 

 

Anexo – Destinación de utilidades de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado Societarias y las 
Sociedades de Economía Mixta del Orden Nacional 2018 

 

Indicador 2017 2018 Variación 
% 

Razón Corriente 1,80 3,76 109,65% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 894,21 1.081,99 21,00% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 0,26 1,03 295,47% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 0,75 1,28 70,24% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 0,26 1,03 295,27% 

Margen Operacional 7,27 11,32 55,75% 

 
•CENTROABASTOS presenta una rentabilidad sobre la inversión, sobre activos y sobre el patrimonio, 
superior a la registrada el periodo anterior en 295,47%, 70,24% y 295,27% respectivamente, lo cual 
se explica por la mayor utilidad neta que obtuvo la empresa en la vigencia 2018. 
 
• Respecto al margen operacional se observa que aumentó en un 55,75%, esto debido al incremento 
de la cuenta "Otros ingresos" del Estado de resultados, principalmente en el rubro correspondiente a 
indemnizaciones que pasó de $596,4 millones a $2.524,04 millones como consecuencia del ingreso 
recibido por el daño emergente surgido por la constitución de la servidumbre legal de conducción de 
energía con ocupación permanente, con la empresa Desarrollo Eléctrico Suria SAS ESP. 
 
• La razón corriente aumentó dado que los activos corrientes crecieron en 94,21% y los pasivos 
corrientes disminuyeron en 7,37%. 
 
•La concentración del endeudamiento de corto plazo disminuyó en 12,94%, ocasionado por la 
reducción del pasivo corriente en 7,37%, principalmente en la cuenta de ingresos diferidos y 
obligaciones financieras corrientes que decrecieron en 95,59% y 9,06% respectivamente. 
 
•La empresa presenta un incremento en el 21% del capital de trabajo neto operativo, como 
consecuencia del mayor crecimiento de los inventarios y cuentas por cobrar que las cuentas por pagar 
de acreedores y proveedores. 
 
3. RECOMENDACIONES 
 
Se recomienda al Conpes impartir instrucciones a los representantes de la nación y de sus entidades 
en la asamblea de accionistas proponer y votar que se constituya una reserva legal con el total de las 
utilidades por $2.900,086 millones. 
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CENTRAL DE ABASTOS DE CÚCUTA S.A. – CENABASTOS 

 
Naturaleza 
 
La Sociedad Central de Abastos de Cúcuta S.A. fue creada mediante Escritura No. 3601 del dos de 
octubre de 1981, de la Notaría Tercera (3ª) de Cúcuta. Es una Sociedad Anónima, de Economía 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 de que el estado (Nivel 
Nacional y Territorial) posee más del noventa por ciento (90%) de su capital, con una duración hasta 
el 2 de octubre de 2031. 
 
Objetivo 
 
Su objeto es otorgar apoyo a la comercialización de productos básicos de la canasta familiar, 
especialmente los de origen agropecuario y pesquero, para lo cual construye y vende a particulares 
locales adecuados para su comercialización. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Central de Abastos de Cúcuta S.A. - 
CENABASTOS es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Ministerio de Agricultura y 
Desarrollo Rural 

75,144300000000000000000000 % 413 0,00 

Municipio San José de Cúcuta 9,820500000000000000000000 % 54 0,00 

Municipio de Pamplona 7,167400000000000000000000 % 39 0,00 

Gobernación del Norte de 
Santander 

4,082900000000000000000000 % 22 0,00 

IFINORTE 2,203500000000000000000000 % 12 0,00 

Centrales Eléctricas del Norte de 
Santander 

0,194200000000000000000000 % 1 0,00 

Empresa Industrial, Comercial y 
de Servicios (AGUAS KAPITAL) 

0,185800000000000000000000 % 1 0,00 

beneficencia del norte de 
Santander 

0,023800000000000000000000 % 0 0,00 

Corabastos 0,001800000000000000000000 % 0 0,00 

Sector Privado y Particulares 1,175800000000000000000000 % 6 0,00 

Total 100,0 % 550 0,0 

 

 
1. UTILIDAD 
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A. Patrimonio 
 
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio disminuyó -11,9 % con relación al año anterior, así: 
 
Cuadro 2. Patrimonio 
 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $5.499,4 $5.499,4 0,00% 

2. Utilidad Acumulada $2.303,1 $1.106,6 -51,95% 

3. Utilidad del Ejercicio -$997,4 -$647,2 -35,12% 

4. Reservas $269,2 $269,2 0,00% 

11. Prima en colocación de acciones $12,8 $12,8 0,00% 

 Total $7.087,0 $6.240,7 -11,94% 

 

El patrimonio presenta una reducción del 11.9% respecto a la vigencia inmediatamente anterior. Lo 
anterior, debido a que el resultado del periodo 2018, registró pérdidas por $647 millones, como 
consecuencia de la disminución de los ingresos por venta de bienes. Por su parte, la utilidad 
acumulada presentó una disminución del 52%. 
 
B. Cálculo de la Utilidad 
 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

+ Utilidad Neta ($647,2) 

 Utilidades Susceptibles de Distribución ($647,2) 

 Utilidad Neta a Distribuir ($647,2) 

 

Cenabastos reporta una perdida en el resultado del ejercicio por valor de $647.1 millones, debido a 
que los gastos operacionales triplican el valor de los Ingresos operacionales y ventas de bienes y otros 
ingresos por concepto de arriendos.  
 
2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
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Estado de Resultados 
 
La entidad presentó una disminución del 57% de sus ingresos por venta de bienes, ubicándose en 
$197 millones para 2018 lo cual afectó su utilidad operacional, dado que los gastos operacionales (a 
pesar de que disminuyeron en 11%) triplican dichos ingresos. Por su parte, los otros ingresos por 
concepto de arriendos presentaron un aumento de 76%. 
 
Estructura 
 
CENABASTOS reporta una reducción en los activos del 10,2%, principalmente por que las cuentas 
por cobrar de largo plazo disminuyen en 61%. El valor de esta cuenta nace de un contrato celebrado 
entre CENABASTOS S.A y CENABASTOS PH, por la deuda de administración del condominio de la 
Central de Abastos PH y por acuerdos de pago de clientes que se encontraban atrasados en 
Condominio y hacen entrega del local, desistiendo del contrato de arrendamiento. 
 
Por otro lado, CENABASTOS reporta una disminución de sus pasivos del 7% principalmente por 
recaudos recibidos en administración y las cuentas por pagar, y corresponde principalmente a la 
reducción de la cuenta de adquisición de bienes y servicios por deuda adquirida con el municipio 
mediante contrato de compraventa por medio de escritura pública. 
 

Indicadores Financieros 
 

    

El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
 

 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación 
% 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 35,08 36,31 3,52% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

100,00 100,00 0,00% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 1,91 2,22 15,92% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 3.347,66 4.266,84 27,46% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión -13,79 -10,37 -24,81% 

Rentabilidad sobre los activos RSA -10,08 -11,00 9,08% 

Rentabilidad sobre el patrimonio -13,79 -10,37 -24,81% 

Margen Operacional -283,45 -423,07 49,26% 

 
CENABASTOS reporta una reducción 10.2% en los activos principalmente por las cuentas por cobrar 
de largo plazo, que disminuyeron en un 60%. El valor de esta cuenta nace de un contrato de 
transacción extrajudicial, celebrado entre CENABASTOS S.A y CENABASTOS PH, el 27 de 
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junio/2013, por deuda de administración del condominio de la Central de Abastos PH y por acuerdos 
de pago de clientes que se encontraban atrasados en Condominio y hacen entrega del local, 
desistiendo del contrato de arrendamiento. 
 
Por otro lado, CENABASTOS reporta una disminución de sus pasivos del 7% entre 2017 y 2018, 
principalmente por las cuentas por pagar, y corresponde a adquisición de bienes y servicios por deuda 
adquirida con el municipio mediante contrato de compraventa por medio de escritura pública. El nivel 
de endeudamiento de la entidad se ubica en 36% para 2018, lo cual evidencia la capacidad de la 
entidad de cubrir sus obligaciones con los activos que posee. Los indicadores de rentabilidad no se 
encuentran en los mejores niveles dadas las pérdidas que ha presentado la entidad en los últimos 
años. 
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CENTRO DE DIAGNOSTICO AUTOMOTOR DE CALDAS LTDA – CDAC 

Naturaleza 
 
El Centro Diagnostico Automotor de Caldas Ltda. es una empresa industrial y comercial del estado 
creada por escritura pública No.1734 del 22 de diciembre de 1981.  
 
Objetivo 
 
El objeto social de esta empresa es servir como instrumento técnico de las autoridades de tránsito, 
conforme a las disposiciones contenidas en el Código Nacional de Tránsito y demás normas existentes 
sobre la materia; diagnosticar las condiciones generales de la seguridad de los vehículos automotores, 
incluidas las motocicletas; diagnosticar los niveles de ruido y de gases tóxicos; entre otras. 
 
Funciones 
 
El CDA de Caldas dando cumplimiento a la Resolución 3500 del 2005 y a la Resolución 2200 del 
2006, ambas del Ministerio de Transporte, fue habilitada como Centro de Diagnóstico Automotor a 
través de las Resoluciones 1728 del 2007 y la 2213 del 2008, ofreciendo al Departamento de Caldas 
los servicios inspección para la obtención del Certificado de Revisión Técnico-Mecánica y de 
Emisiones contaminantes obligatorio a los vehículos livianos, pesados y tipo motocicleta. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Centro de Diagnóstico automotor de Caldas 
Ltda - CDAC es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Ministerio de Transporte 62,930000000000000000000000 % 0 0,00 

Municipio de Manizales 19,730000000000000000000000 % 0 0,00 

Terminal de Transporte Manizales 17,340000000000000000000000 % 0 0,00 

Total 100,0 % 0 0,0 

 
1. UTILIDAD 

 
A. Patrimonio 
 
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio aumentó 2,2 % con relación al año anterior, así: 
 
Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 
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 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $656,2 $656,2 0,00% 

2. Utilidad Acumulada $0,3 $0,0 -100,00% 

3. Utilidad del Ejercicio $142,3 $83,8 -41,14% 

4. Reservas $1.015,6 $1.153,5 13,59% 

32. Impacto por la transición al nuevo 
marco de regulación 

$1.696,7 $1.696,7 0,00% 

33. Pérdida Acumulada $0,3 $0,0 -100,00% 

 Total $3.511,4 $3.590,3 2,24% 

 
No se presentan cambios significativos en el Patrimonio, su aumento se explica por el monto de 
utilidades generado y por la constitución de la Reserva Legal. 
 
B. Cálculo de la Utilidad 
 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

- Reserva Legal $8,4 

+ Utilidad Neta $83,8 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $75,4 

- Reserva Ocasional $75,4 

 Utilidad Neta a Distribuir $0,0 

 

De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto, la utilidad 
susceptible de distribución, luego de efectuar las reservas legales por $8.4 millones es de $75.4 
millones. La empresa propone que estas utilidades se destinen para la constitución de una reserva 
ocasional para invertir en proyectos futuros. 
 

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estado de Resultados 
 
Con respecto al ejercicio contable del año anterior se observa un incremento del 3% en los ingresos 
operacionales, en tanto que los costos de ventas presentan un incremento del 26% y de 
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depreciaciones de más del 100%, que impactan negativamente en el excedente operacional y la 
utilidad neta del ejercicio al cierre de la vigencia fiscal de 2018. 
 
Estructura 
 
Se observa que el valor neto de las propiedades, planta y equipo siguen representando el mayor 
porcentaje dentro del total de bienes y derechos de la Entidad, 89%. El patrimonio de la Entidad 
equivale al 86% de los activos totales. 
 
Indicadores Financieros 
 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente 
 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 14,66 13,69 -6,63% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

100,00 100,00 0,00% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 1,04 0,73 -29,42% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 147,56 165,93 12,45% 

Indicadores de Rentabilidad    

 
Al comparar el valor del Activo Corriente ($418.1 millones) con el Pasivo Corriente ($569.6 millones) 
se puede establecer que la Entidad dispone de $ 0,73 por cada $1,00 que adeuda a corto plazo, es 
decir, que la empresa no puede cubrir debidamente las obligaciones a corto plazo. 
 
Igualmente, el nivel de endeudamiento (Pasivo Total/Activo Total) de la entidad es adecuado ya que 
del Total de activos de la entidad se adeuda 13.6 % a terceros.  
 
Lo anterior, es indicio de la estabilidad y solidez económica de la Entidad la cual le permite continuar 
con sus programas Modernización y expansión para mejorar la prestación de sus servicios. No 
obstante, la entidad debe propender por mejorar su capacidad de endeudamiento en el corto plazo y 
realizar esfuerzos para mejorar la venta de servicios. 
 
3. RECOMENDACIONES 
 
Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nación y de sus entidades 
en la asamblea de accionistas para proponer la destinación de las utilidades a la constitución de una 
reserva ocasional para atender posibles inversiones. 
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CENTRO DE DIAGNOSTICO AUTOMOTOR DE CÚCUTA LTDA - CEDAC 

Naturaleza 
 
El Centro Administrativo de Diagnóstico Automotor de Cúcuta Ltda es una empresa industrial y 
comercial del estado creada por escritura pública No. 857 del 18 de abril de 1980. El objeto social de 
esta empresa es construir y administrar la sede conjunta INTRA, Tránsito y Centro de Diagnóstico 
Automotor, prestar el servicio de diagnóstico del estado general y del funcionamiento de los vehículos 
automotores nacionales y extranjeros, importar, comprar y vender vehículos, y prestar el servicio de 
mantenimiento a vehículos automotores, entre otros. 
 
Objetivo 
 
El Centro de Diagnóstico Automotor Cúcuta – CEDAC, es un instrumento técnico de las autoridades 
de tránsito y del medio ambiente, trabajamos en defensa de la vida contribuyendo a fomentar una 
cultura en seguridad vial, movilidad y conservación del medio ambiente a través de las revisiones 
técnico mecánica y de emisiones contaminantes de vehículos automotores de forma ágil segura y 
confiable. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Centro de Diagnóstico automotor de Cúcuta 
Ltda - CEDAC es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Ministerio de Transporte 82,000000000000000000000000 % 0 0,00 

Municipio de Cúcuta 18,000000000000000000000000 % 0 0,00 

Total 100,0 % 0 0,0 

 
1. UTILIDAD 
 
A. Patrimonio 

 
De acuerdo a los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio aumentó 11,9 % con relación al año anterior, así: 
 
Cuadro 2. Patrimonio 
 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $3.491,9 $3.491,9 0,00% 

2. Utilidad Acumulada $282,6 $447,8 58,47% 
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 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

3. Utilidad del Ejercicio $807,6 $941,4 16,58% 

4. Reservas $448,2 $498,0 11,10% 

9. Reservas ocasionales $0,0 $282,6 -1,00% 

31. Resultados acumulados $265,2 $0,0 -100,00% 

32. Impacto por la transición al nuevo 
marco de regulación 

$0,0 $265,2 -1,00% 

 Total $5.295,4 $5.926,8 11,92% 

 
Los cambios que se presentan en el patrimonio están explicados por un aumento del 16.6% de la 
utilidad del ejercicio con respecto al año anterior y por la constitución de una reserva ocasional y la 
contabilización del impacto por la transición al nuevo marco de regulación. 
 
B. Cálculo de la Utilidad 
 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

- Reserva Legal $94,1 

+ Utilidad Neta $941,4 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $847,3 

 Utilidad Neta a Distribuir $847,3 

 

De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto, la utilidad 
susceptible de distribución, luego de efectuar las reservas legales por $94.1 millones es de $847.3 
millones. La empresa propone que estas utilidades se destinen para    la capitalización de la empresa. 
 
2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estado de Resultados 
 
La Empresa presenta un crecimiento en sus ingresos operacionales y en su utilidad operacional del 
20% y se observa un decrecimiento del 21% en los gastos de administración, lo cual se refleja en el 
incremento de la utilidad en 16.6% con respecto al año anterior. Lo anterior es el resultado del 
mejoramiento del CDAC en la prestación del servicio. 
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Estructura 
 
Se observa que el valor neto de las propiedades, planta y equipo siguen representando el mayor 
porcentaje dentro del total de bienes y derechos de la Entidad, 90%. 
 
El patrimonio de la Entidad equivale al 84.2 % de los activos totales reflejando una buena situación 
patrimonial. 
 
 
Cifras en millones de pesos 

Propuesta de Distribución Total 

UTILIDAD NETA A DISTRIBUIR 847,3 

Nación Directa 0,0 

Nación Indirecta 0,0 

UTILIDAD DE LA NACIÓN 0,0 

Particulares 0,0 

UTILIDAD OTROS 0,0 

EMPRESAS CAPITALIZACIONES 847,3 

 

Indicadores Financieros 
 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 8,45 15,75 86,41% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

97,42 83,46 -14,33% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 1,54 1,46 -5,13% 

Capital de Trabajo Neto Operativo -277,19 12,49 -104,51% 

Indicadores de Rentabilidad    

 
Al comparar el valor del Activo Corriente ($952.1 millones) con el Pasivo Corriente ($698.9 millones) 
se puede establecer que la Entidad dispone de $ 1.5 por cada $1 que adeuda a corto plazo, es decir, 
que puede cubrir con suficiencia las obligaciones a corto plazo. 
 
Igualmente, el nivel de endeudamiento (Pasivo Total/Activo Total) de la entidad es adecuado ya que 
del Total de activos de la entidad se adeuda 15.7 % a terceros.  
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Lo anterior, es indicio de la estabilidad y solidez económica de la Entidad la cual le permite continuar 
con sus programas de Modernización y expansión para mejorar la prestación de sus servicios. 
 
 
3. RECOMENDACIONES 
 
Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nación y sus entidades 
en la Asamblea de Accionistas proponer que las utilidades por $847.3 millones se destinen a la 
capitalización de la empresa. 
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CORPORACIÓN DE ABASTOS DE BOGOTÁ S.A – CORABASTOS 

Naturaleza 
 
La sociedad “CORPORACION DE ABASTOS DE BOGOTA, S.A.” cuya sigla es “CORABASTOS”, es 
una Sociedad de Derecho Privado de Economía Mixta, del Orden Nacional, creada por Decreto 1283 
de julio 30 de 1970 vinculada al Ministerio de Agricultura, según Decreto Presidencial No. 2219 del 22 
de octubre de 1976. 
 
Constituida por Escritura Pública 1014 de la Notaría  4ª de  Bogotá, del 6 de Marzo de 1970; Modificada 
con las escrituras 4.222 de la Notaría 4ª. de Bogotá, del 5 de Agosto de 1970 y  por Escritura Pública 
4.925 de la Notaría 1ª. de Bogotá, del 13 de Octubre de 1.976, por la cual se fusionó la sociedad 
Corporación de Abastos de Bogotá S.A. “CORABASTOS”, absorbiendo a la Sociedad Central 
Mayorista de Abastecimiento de Bogotá S.A. “CABSA”, con domicilio principal en la ciudad de Bogotá 
D.C.,  y  vigencia  hasta Agosto 5 de 2020. 
 
Objetivo  
 
Su objeto social es: “Contribuir a la solución del problema del mercadeo de productos agropecuarios 
en Bogotá D.C. y en todo el territorio de la República de Colombia, mediante la construcción y manejo 
de una o varias plazas o centrales de comercio mayorista de productos agropecuarios; además de la 
organización de un programa de mercadeo para mejorar el sistema de distribución mayorista y 
detallista, y brindar asistencia técnica a los usuarios”. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Corporación de Abastos de Bogotá S.A - 
Corabastos es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Sector Privado 52,080000000000000000000000 % 1.073 0,00 

Ministerio de Agricultura 20,470000000000000000000000 % 422 0,00 

Distrito Capital de Bogotá 4,020000000000000000000000 % 83 0,00 

Gobernación de Cundinamarca 23,400000000000000000000000 % 482 0,00 

C.A.R 0,030000000000000000000000 % 1 0,00 

Total 100,0 % 2.060 0,0 

 
1. UTILIDAD 

 
A. Patrimonio 
 
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio aumentó 11,0 % con relación al año anterior, así: 
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Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $206,0 $206,0 0,00% 

2. Utilidad Acumulada $5.974,8 $0,0 -100,00% 

3. Utilidad del Ejercicio $2.114,3 $17.727,1 738,45% 

4. Reservas $2.102,8 $10.191,9 384,69% 

15. Valorizaciones $25.637,5 $55.043,7 114,70% 

20. Ajustes por Inflación $392.652,3 $392.652,3 0,00% 

 Total $428.687,7 $475.821,0 10,99% 

 
El patrimonio presenta un crecimiento para 2018 de 10.9% y obedece a las siguientes situaciones: un 
aumento de 738% en la utilidad del ejercicio, como consecuencia de un ingreso no operacional de 
$67.783 millones correspondiente a una transacción inmobiliaria que permitió lograr el saneamiento 
jurídico y financiero relacionado con los lotes del Barrio María Paz de propiedad de la Corporación. 
Por otro lado, se evidencian mayores valorizaciones como consecuencia de la consignación de un 
Superávit por Revaluación de Propiedades de Inversión y que no son utilidades susceptibles de 
distribuir hasta tanto no se haya reportado el ingreso efectivo, por la realización o venta de los activos.  
 
Las reservas también presentaron un aumento de 384% debido a que se consignaron los valores 
correspondientes a la reserva realizada para el proyecto de Modernización Eléctrica primera etapa, 
mediante acta de la Asamblea ordinaria de accionistas No. 70 de fecha 23 de marzo de 2018, donde 
el 98.5% de los asambleístas votaron a favor de constituir una Reserva por valor de $8.089 millones 
de pesos, para la realización del proyecto. 
 
B. Cálculo de la Utilidad 
 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

+ Utilidad Neta $17.727,1 

 Utilidades Susceptibles de 
Distribución 

$17.727,1 

- Reserva Ocasional $17.727,1 

 Utilidad Neta a Distribuir $0,0 
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De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto, la utilidad 
susceptible de distribución es de $17.727 millones.  
 
La propuesta de Corabastos es que las utilidades generadas se destinen a constituir una reserva 
ocasional para futuras inversiones. 
 
2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estado de Resultados 
 
La utilidad neta creció 738% frente al año 2017 como consecuencia de ingresos no operacionales por 
$67.783 millones proveniente de una transacción inmobiliaria que permitió lograr el saneamiento 
jurídico y financiero relacionado con los lotes del Barrio María Paz de propiedad de la Corporación. A 
pesar de que los ingresos operacionales presentaron un aumento de 1,2%, los gastos operacionales 
se incrementaron más que proporcionalmente, lo que ocasionó una disminución de 24% en la utilidad 
operacional. 
 
Por su parte la utilidad antes de impuestos presentó un aumento de 256% por el efecto antes 
mencionado. 
 
Estructura 
 
Los activos corrientes presentaron un aumento de 7.8%, principalmente por el incremento de la cuenta 
de efectivo, que está compuesta por depósitos en cuentas bancarias y valores de inmediata realización 
y se reconocen a su valor razonable, así como la cuenta de activos por impuestos corrientes que tuvo 
un aumento representativo de 984% por la consignación del anticipo de impuesto sobre la renta y 
complementario liquidado en la declaración de Renta de la vigencia 2017. La cuenta de propiedad de 
inversión creció 12.2% dado que para la vigencia 2018, las Propiedades de Inversión fueron objeto de 
actualización del valor razonable, en lo concerniente al saneamiento de los predios del Barrio María 
Paz. 
 
En cuanto al pasivo, se presentó una disminución del 12% principalmente por los impuestos corrientes, 
dado que la entidad cierra con saldo de $0 en el impuesto de Renta y complementarios, considerando 
que la liquidación del impuesto se realizará en el mes de abril de 2019, no obstante, lo anterior el 
reconocimiento estimado del impuesto, se registró en las cuentas de provisión de impuesto de renta. 
Así mismo las provisiones y contingencia también presentaron una disminución debido a los procesos 
administrativos producto del saneamiento inmobiliario de los precios de la depuración fiscal con la 
Secretaría de Hacienda Distrital. 
 
Indicadores Financieros 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
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Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 17,69 14,53 -17,86% 

Endeudamiento Financiero 37,84 45,17 19,38% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

7,91 7,66 -3,22% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 2,03 2,59 27,89% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 7.341,68 4.890,20 -33,39% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 6,33 9,67 52,71% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 0,88 0,63 -29,22% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 6,47 9,91 53,02% 

Margen Operacional 17,86 13,34 -25,27% 

 
El nivel de endeudamiento de la entidad disminuyó 14%, mientras que el endeudamiento financiero 
pasó de 37% a 45% en 2018 principalmente por un aumento en los pasivos de largo plazo adquiridos 
con BBVA, Av Villas, Banco Itaú y Banco de Occidente.  
 
Por su parte, la razón corriente expresa que al comparar el valor del Activo Corriente ($16.055 
millones) con el Pasivo Corriente ($6.196 millones) se puede establecer que la Entidad dispone de 2.5 
veces para cubrir con suficiencia las obligaciones a corto plazo. 
 
El margen operacional fue de 13% para 2018 lo cual indica la capacidad de la entidad de generar 
utilidad después de cubrir los gastos operacionales. Este indicador se redujo con respecto al 2017 
principalmente por que el aumento de los gastos operacionales fue más que proporcional al de los 
ingresos por actividades ordinarias. 
 
 
3. RECOMENDACIONES 
 
Se recomienda al CONPES, impartir instrucciones a los representantes de la Nación y sus entidades 
en la Asamblea de Accionistas para proponer la constitución la constitución de una reserva ocasional 
por valor de $17.727 millones. 
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CORPORACIÓN DE LA INDUSTRIA AERONÁUTICA COLOMBIANA, CIAC S.A.  

 
Naturaleza 
 
La Corporación de la Industria Aeronáutica Colombiana, CIAC S.A. es una empresa de economía 
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.  
 
Objetivo  
 
Su objeto social es la prestación y explotación de los servicios de reparación, mantenimiento, 
fabricación, ensamblaje y comercialización 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 creó una filial denominada Comercializadora Zona Franca Ltda. COMZOFRAN LTDA. 
Para la constitución de esta Empresa, la CIAC aportó el 90% del capital y la Agencia Logística de las 
Fuerzas Militares el 10%. 
 
Funciones 
 
Desarrollar, mantener e impulsar la industria aeroespacial colombiana por medio de la administración 
eficiente de los recursos, el comportamiento ético de su talento humano, el cumplimiento de los 
requisitos y atributos de calidad aeronáutica, la prevención de la contaminación ambiental a través de 
un manejo integral de los residuos convencionales y peligrosos, la integración de estrategias 
ambientales en el ,marco de la producción más limpias y la perspectiva de ciclo de vida para hacer 
uso eficiente de los recursos naturales renovables y no renovables, el cumplimiento de los requisitos 
legales y demás aplicables que suscriba la organización y el mejoramiento continuo de su sistema 
integrado de Gestión de calidad Aeronáutico garantizando la seguridad integral y la satisfacción del 
cliente. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Corporación de la Industria Aeronáutica 
Colombiana, CIAC S.A. es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Aeronáutica Civil 0,040000000000000000000000 % 57.369 0,00 

Agencia Logistica Fuerzas 
Militares 

9,940000000000000000000000 % 14.401.037 0,00 

SATENA 0,520000000000000000000000 % 751.163 0,00 

Mindefensa  89,460000000000000000000000 % 129.607.160 0,00 

Coop. CIAC LTDA 0,040000000000000000000000 % 55.631 0,00 

Total 100,0 % 144.872.361 0,0 

 
1. UTILIDAD 
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A. Patrimonio 
 
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio aumentó 18,0 % con relación al año anterior, así: 
 
Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $2.448,6 $35.057,7 1331,75% 

2. Utilidad Acumulada $49.376,7 $25.336,6 -48,69% 

3. Utilidad del Ejercicio $11.107,4 $12.786,1 15,11% 

4. Reservas $9.142,3 $10.475,2 14,58% 

32. Impacto por la transición al nuevo 
marco de regulación 

-$4.808,1 -$4.808,1 0,00% 

35. Ganancias o pérdidas actuariales por 
planes de beneficios posempleo 

-$103,3 $426,7 -512,88% 

 Total $67.163,5 $79.274,1 18,03% 

 
El patrimonio creció 18% principalmente por el aumento de 1.331% en el capital autorizado, suscrito 
y pagado por concepto de la capitalización de utilidades de ejercicios anteriores realizada en 2018 y 
a las reservas que se incrementan 14% como consecuencia de la reserva ocasional aprobada por la 
Asamblea General para el pago de pensiones y fortalecimiento de la empresa a través de los proyectos 
de inversión. 
 
B. Cálculo de la Utilidad 
 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

- Reserva Legal $1.278,6 

+ Utilidad Neta $12.786,1 

- Reserva Estatutaria $5.114,4 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $6.393,1 

- Reserva Ocasional $6.393,1 

 Utilidad Neta a Distribuir $0,0 
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De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del estatuto Orgánico de Presupuesto, la utilidad Neta 
es $12.786,1 millones. La propuesta de la empresa es constituir una reserva Legal por $1.278,6 
millones que corresponde al 10% de las utilidades, constituir una reserva estatutaria por $5.114,4 
millones y una reserva ocasional para desarrollar proyectos de inversión por $6.393,1 millones. 
 
ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 

 

Estructura  
 
En el Activo: El efectivo y los equivalentes de efectivo que conforman el disponible, a 31 de diciembre 
de 2018 presenta el siguiente saldo $80.647 millones y a 31 de diciembre de 2017 de $38.180 millones 
presenta un incremento significativo debido al recaudo en las ejecuciones de contratos lo cual 
disminuye las cuentas por cobrar. 
 
Para un total del efectivo y sus equivalentes de $80.647 millones se tiene la cuenta de compensación 
Bancolombia panamá equivalente a USD 11,65 millones ya que por la naturaleza del negocio “ 
mercado aeronáutico “ la mayor parte de los proveedores se encuentran en Estados Unidos o su 
moneda fuerte es el Dólar, por ende y para garantizar una cobertura natural se adquieren los dólares 
dependiendo la cotización al cliente en su mayor parte a las Fuerzas Militares de Colombia para así 
evitar un efecto negativo por diferencial cambiario. 
 
La variación presentada en las cuentas por cobrar corresponde a la disminución de los ingresos a 
causa de la falta de contratos con la Fuerza Pública debido a la disminución del presupuesto asignado 
a dichos entes. Por lo anterior se refleja la disminución de la cuenta por cobrar por un valor de $2.123 
millones. 
 
En el pasivo se reflejan los compromisos de pago que la Corporación adquiere por los diferentes 
conceptos, tales como la compra de bienes y servicios en el desarrollo de las operaciones de la 
entidad, bien sea con proveedores nacionales o del exterior, en cumplimiento de los contratos 
celebrados con la Fuerza Pública u otros contratos; así mismo refleja los recursos recibidos de los 
clientes en calidad de anticipos y de los convenios de colaboración suscritos a la fecha. 
  
Adicionalmente, incluye el valor de los impuestos que la Corporación tiene por pagar por concepto 
de retenciones, impuesto al Valor Agregado, Patrimonio e Industria y Comercio. 
 
La disminución del pasivo está principalmente representada en las cuentas por pagar que en el 2018 
representa $40.402 millones, mientras que el 2017 fue de $55.542 millones. 
 
Indicadores Financieros 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
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Cuadro 4. Indicadores Financieros 
 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 56,19 56,63 0,79% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

53,89 66,08 22,63% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 2,11 2,01 -4,78% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 49.948,08 48.854,79 -2,19% 

Indicadores de Rentabilidad    

 
 
2. RECOMENDACIONES 
 
Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nación en la Asamblea 
de Accionistas para proponer y votar la constitución de reservas por $12.786,11 millones  para:  i) 
reserva legal  por $1.278,61 millones, ii) reserva estatutaria por $5.114,44 millones   y  iii) constituir 
una reserva ocasional por  $6.393,05 millones para el desarrollo de los proyectos de mantenimiento 
reparación  y Overhoul  de la Corporación de la Industria Aeronáutica Colombiana que serán 
presupuestados en la vigencia 2020. 
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EMPRESA COLOMBIANA DE PETRÓLEOS - ECOPETROL 

Naturaleza 
 
La Empresa Colombiana de Petróleos S.A. Ecopetrol S.A. es una Sociedad de Economía Mixta, de 
carácter comercial, organizada bajo la forma de sociedad anónima, del orden nacional, vinculada al 
Ministerio de Minas y Energía, 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 Pública No. 
5314 del 14 de diciembre de 2007, otorgada en la Notaría Segunda del Círculo Notarial de Bogotá 
D.C. 
 
Objetivo 
Con el cambio de naturaleza y la escisión de la administración integral de las reservas de 
hidrocarburos de propiedad de la Nación y de la administración de los activos no estratégicos, el objeto 
de la empresa se concentra en: a) La exploración y explotación de las áreas vinculadas a todos los 
contratos celebrados hasta el 31 de diciembre de 2003, las que a esa fecha esté operando 
directamente y las asignadas por la Agencia Nacional de Hidrocarburos; b) La exploración y 
explotación de hidrocarburos en el exterior, directamente o través de contratos con terceros; c) La 
refinación, procesamiento y cualquier proceso industrial de los hidrocarburos y sus derivados; d)La 
distribución de hidrocarburos, derivados y productos en Colombia y en exterior; e) El transporte y 
almacenamiento de hidrocarburos, derivados y productos en Colombia y en el exterior; f) La 
comercialización nacional e internacional de gas natural, petróleo, derivados y productos; y g) 
Cualquier actividad conexa, complementaria o útil para el desarrollo de las anteriores. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Empresa Colombiana de Petróleos - 
ECOPETROL es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. Acciones Dividendos 

Ministerio de Hacienda y 
Crédito Público 

88,491516867597700000000000 % 36.384.786.817 8.186.577,03 

Fiduciaria La Previsora 0,000000972840844858291000 % 400 0,09 

La Previsora S.A. 
Compañía de Seguros 

0,000000972840844858291000 % 400 0,09 

Fondo Financiero de 
Proyectos de Desarrollo 
Fonade 

0,000000972840844858291000 % 400 0,09 

Fondo Nacional de 
Garantías 

0,000000972840844858291000 % 400 0,09 

Financiera de Desarrollo 
Territorial 

0,000000972840844858291000 % 400 0,09 

Personas Naturales o 
Jurídicas 

11,508478268198075708545000 % 4.731.905.873 1.064.678,82 

Total 100,0 % 41.116.694.690 9.251.256,3 
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1. UTILIDAD 
A. Patrimonio 

 
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio aumentó 19,4 % con relación al año anterior, así: 
 
Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $25.040.067,0 $25.040.067,0 0,00% 

4. Reservas $2.177.869,0 $5.138.895,0 135,96% 

11. Prima en colocación de acciones $6.607.700,0 $6.607.699,0 0,00% 

31. Resultados acumulados $7.646.613,0 $12.582.607,0 64,55% 

34. Otros resultados integrales $6.426.382,0 $7.844.339,0 22,06% 

 Total $47.898.631,0 $57.213.607,0 19,45% 

 
El patrimonio creció 19,45% al 31 de diciembre del 2018 con relación al año 2017, explicado 
principalmente por el incremento de la utilidad neta que se refleja en el aumento de la cuenta de 
resultados acumulados (64,5%) y las reservas (135,9%). 
 
B. Cálculo de la Utilidad 
 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

- Reserva Legal $1.155.640,5 

+ Utilidad Neta $11.556.405,1 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $10.400.764,6 

+ Liberación de Reservas $3.050.703,5 

- Reserva Ocasional $3.691.130,2 

- Reserva Exceso de Depreciación Fiscal $509.081,6 

 Utilidad Neta a Distribuir $9.251.256,3 

 

De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto, la utilidad 
susceptible de distribución luego de constituir la reserva legal es de $10,4 billones de pesos. 
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La propuesta de distribución de Ecopetrol es la siguiente: a) Constituir reserva legal por $1,15 billones; 
b) Constituir reserva de exceso de depreciación fiscal por $509.081 millones; c) Liberar reservas por 
valor de $3,05 billones; d) Constituir reservas ocasionales para apalancar la sostenibilidad futura de la 
empresa por valor de $3,69 billones; e) Pagar dividendos entre los socios por $9,2 billones, de los 
cuales $6,9 billones corresponden a dividendos ordinarios y $2,3 billones a un dividendo extraordinario 
no gravado del 20% adicional de la utilidad neta. 
 
Para dar cumplimiento a lo anterior, la empresa propone distribuir $169 pesos/acción en línea con el 
60% de la política de dividendos y $56 pesos/acción de un dividendo extraordinario que responde al 
sobrecumplimiento en el desempeño financiero de la compañía y no compromete el plan de negocios 
2019-2021 anunciado el 26 de febrero de 2019. 
 
Las fechas máximas de pago propuestas serán: para los accionistas minoritarios el 100 % de los 
dividendos ordinarios y extraordinarios el 25 de abril de 2019 y para el accionista mayoritario (Nación) 
tres cuotas uniformes con fechas máximas de pago abril 25, junio 25 y septiembre 25 de 2019. El pago 
de los dividendos al accionista mayoritario podrá realizarse en efectivo o en títulos de deuda pública 
interna, por su valor a precios de mercado, conforme a la distribución que se acuerde con la Dirección 
General de Crédito Público y Tesoro Nacional. 
 
2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estado de Resultados 
 
La utilidad neta de Ecopetrol aumentó considerablemente en 74,5% al pasar de $6,62 billones en 2017 
a $11,5 billones en 2018, como consecuencia de los mayores ingresos recibidos por ventas, 
principalmente las ventas realizadas al exterior de crudos que incrementaron de $20,3 billones a $25,8 
billones, así como las ventas en zonas francas, principalmente las de crudos que pasaron de $3,64 
billones a $7,81 billones. 
 
Respecto a los costos de ventas, a pesar de que se incrementaron de $35,4 billones en 2017 a $42,2 
billones en 2018, principalmente en los costos variables al pasar de $25,6 billones a $31,6 billones 
debido a las mayores compras de crudo de regalías que realizó Ecopetrol a la Agencia Nacional de 
Hidrocarburos - ANH, derivadas de la producción nacional. Es importante anotar, que los ingresos por 
ventas fueron muy superiores con relación a los costos, lo que llevó a obtener una Utilidad Bruta de 
$17,7 billones, muy superior a la generada por la empresa en 2017 (11,02 billones). 
 
Estructura 
 
Los activos de la empresa presentaron un incremento de 5,78% al pasar de $107,5 billones en 2017 
a $113,7 billones en 2018, como consecuencia principalmente del incremento de las inversiones en 
compañías, que pasaron de $42,7 billones en 2017 a $45,1 billones en 2018. Igualmente, las cuentas 
por cobrar crecieron 24,11%, producto de las cuentas del Fondo de estabilización de precios que 
pasaron de $1,91 billones a $3,1 billones en 2018. Estos recursos del Fondo corresponden a recursos 
pendientes de pago que surgen de los diferenciales de precios de la gasolina y el diésel.  
 
En el pasivo se presenta un decrecimiento de 5,2%, pasando de $59,6 billones en 2017 a $56,5 
billones de pesos en 2018, ocasionado principalmente por la disminución del pasivo no corriente en la 
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cuenta de Préstamos y financiaciones, que pasó de $34,8 billones en 2017 a $30,7 billones en 2018, 
producto de los pagos anticipado de bonos internacionales que emitió en 2009 y 2013 con vencimiento 
a 10 y 5 años respectivamente, y por los cuales el valor pagado para cada uno fue de USD $1.587 
millones y USD $354 millones respectivamente, incluidos los intereses causados. 
 
Cifras en millones de pesos 

Propuesta de Distribución Total 

UTILIDAD NETA A DISTRIBUIR 9.251.256,3 

Nación Directa 8.186.577,0 

Nación Indirecta 0,5 

UTILIDAD DE LA NACIÓN 8.186.577,5 

Particulares 1.064.678,8 

UTILIDAD OTROS 1.064.678,8 

EMPRESAS CAPITALIZACIONES 9.251.256,3 

 
Indicadores Financieros 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 55,46 49,71 -10,38% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

22,38 24,01 7,29% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 1,51 1,60 5,74% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 3.211.778,00 3.418.218,00 6,43% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 13,82 20,20 46,14% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 7,46 14,20 90,32% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 13,82 20,20 46,14% 

Margen Operacional 17,26 26,91 55,92% 

 
• ECOPETROL presenta una rentabilidad sobre la inversión, sobre activos y sobre el patrimonio, 
superior a la registrada en el periodo anterior en 46,14%, 90,32% y 46,14% respectivamente, lo cual 
se explica por la mayor utilidad neta que obtuvo la empresa en la vigencia 2018.  
 
• Respecto al margen operacional se observa que creció 55,92%, debido a las mayores ventas netas, 
principalmente las del exterior que pasaron de $21,35 billones a $27,14 billones. Adicionalmente, la 
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empresa también redujo sus gastos de operación y proyectos pasando de $1,75 billones a $1,14 
billones.  
• La razón corriente aumentó dado que los activos corrientes crecieron en 7,55% y los pasivos 
corrientes, aunque se incrementaron en 1,81%, el crecimiento fue menor al generado en los activos.  
 
• La concentración del endeudamiento de corto plazo se incrementó en un 7,29%, ocasionado 
principalmente por las cuentas por pagar de proveedores que crecieron 54,07%. No obstante, el nivel 
de endeudamiento en la vigencia 2018 fue menor comparado con 2017 dado que disminuyó en 
10,38%. 
 
•La empresa presenta un incremento del 6,43% del capital de trabajo neto operativo el cual pasó de 
$3,2 billones en 2017 a 3,4 billones en 2018, como consecuencia del mayor crecimiento de los 
inventarios y cuentas por cobrar que las cuentas por pagar de acreedores y proveedores. 
 
3. RECOMENDACIONES 
 
Se recomienda al Conpes impartir instrucciones a los representantes de la nación y de sus entidades 
en la asamblea de accionistas proponer y votar que luego de la constitución de las reservas legales y 
fiscales correspondientes, las utilidades se destinen para: i) Constituir reservas ocasionales para 
apalancar la sostenibilidad futura de la compañía por valor de $3,691 billones y ii) Pagar dividendos 
por $9,251 billones, de los cuales se pagarán $69 pesos/acción en línea con el 60% de la política de 
dividendos ordinarios y $56 pesos/acción de un dividendo extraordinario. 
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EMPRESA COLOMBIANA DE PRODUCTOS VETERINARIOS S.A., VECOL S.A.  

Naturaleza 
 
La Empresa Colombiana de Productos Veterinarios, VECOL S.A., es una sociedad anónima de 
economía mixta, constituida mediante Escritura Pública No. 4254 del 6 de agosto de 1974 y su 
duración legal es hasta el 1 de abril de 2073. 
 
La Compañía tiene por objeto social la producción y comercialización de insumos para el sector 
agropecuario y para la salud pública, en cuanto ésta se relaciona con la sanidad humana y animal.  
 
Objetivo 
 
Su función social es el compromiso con el bienestar y desarrollo económico de la Nación; trabaja en 
el área de la medicina preventiva y curativa para obtener y mantener niveles satisfactorios de 
salubridad, tanto en humanos como en animales, mediante la investigación, producción y 
comercialización de productos, farmacéuticos, agrícolas e industriales, biológicos y químicos. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Empresa Colombiana de Productos Veterinarios 
S.A., VECOL S.A. es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 
 

Accionista Porcentaje No. Acciones Dividendos 

Ministerio de Agricultura y 
desarrollo rural 

61,710000000000000000000000 % 4.908.969.677 0,00 

Patrimonio Autónomo 
Remanente Caja Agraria en 
Liquidación 

20,450000000000000000000000 % 1.626.941.971 0,00 

Particulares Acciones Clase B 17,840000000000000000000000 % 1.419.398.781 0,00 

Total 100,0 % 7.955.310.429 0,0 

 
1. UTILIDAD 
A. Patrimonio 
 
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio aumentó 1,1 % con relación al año anterior, así: 
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Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 
 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $79.553,1 $79.553,1 0,00% 

3. Utilidad del Ejercicio $12.265,9 $12.948,2 5,56% 

4. Reservas $23.964,3 $35.602,8 48,57% 

14. Superávit de Capital $20.274,0 $0,0 -100,00% 

34. Otros resultados integrales $0,0 $20.633,5 -1,00% 

36. Resultados de Ejercicios Anteriores 
Impactados por Resultados NIFF 

$170.894,4 $161.478,9 -5,51% 

 Total $306.951,7 $310.216,4 1,06% 

 

El patrimonio creció 1.06% con respecto al 2017, producto del aumento del 48,5% en las reservas que 
pasaron de $23.964,2 millones a $35.602,8 millones y el incremento del 5,5% de la utilidad del ejercicio 
en razón del mayor registro de ventas netas y la reducción en los gastos principalmente de los gastos 
de ventas. 
 
B. Cálculo de la Utilidad 
 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

- Reserva Legal $1.294,8 

+ Utilidad Neta $12.948,2 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $11.653,3 

- Capitalización $8.553,3 

- Reserva Ocasional $3.100,0 

 Utilidad Neta a Distribuir $0,0 

 

De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto, la utilidad 
susceptible de distribución es de $11.653,3 millones, luego de descontar la reserva legal por $1.294,8 
millones.  
 
La propuesta de VECOL es capitalizar recursos por valor de $8.553,3 millones para continuar con el 
plan de modernización de equipos y adecuación de plantas productivas de BPM´s y Bioseguridad, y 
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constituir una reserva ocasional por $3.100 millones para proyectos de inversión enfocados en 
transferencia tecnológica e investigación para el desarrollo de nuevos productos biológicos. Lo 
anterior, con el propósito de lograr el cumplimiento de los objetivos estratégicos de la que empresa, 
ya que como laboratorio productor de medicamentos pueda ser certificado por el ICA para la 
producción de medicamentos biológicos, farmacéuticos, entre otros, para la ganadería y el sector 
agropecuario. 
 
2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estado de Resultados 
 
Las ventas netas fueron de $95.312 millones, lo que representa un crecimiento del 4,7% en sus 
ingresos respecto al periodo anterior, resaltando el buen precio de colocación en el mercado 
internacional de la vacuna aftosa que constituye el 59% en la participación en ventas, con un 
incremento representado principalmente por la comercialización al exterior hacia Ecuador. La línea 
agrícola y farmacéutico tienen una participación en las ventas totales de la empresa de 11% y 12% 
respectivamente. 
 
La utilidad bruta fue de $49.792 millones, lo que significa 13,1% menor a la obtenida en el año anterior, 
debido a los mayores costos de ventas en bienes generados. 
 
La utilidad neta del ejercicio alcanzó los $12.948,1 millones lo que equivale a un crecimiento de 1,89% 
frente a 2017, gracias a la reducción en los gastos de administración y de ventas. 
 
Estructura 
 
Los activos totales fueron de $341.181 millones, lo que indica un crecimiento del 0,9% con respecto a 
la vigencia 2017, producto del aumento de 38,2% en las cuentas por cobrar,  y los impuestos diferidos 
principalmente. 
 
El pasivo fue de $30.964 millones lo que indica un aumento de 1,1% con relación al año anterior, 
explicado principalmente por el impuesto diferido pasivo en propiedad, planta y equipo por un valor de 
$10.092 millones, que por la nueva política contable NIIF, fueron medidos a costo revaluado. 
 
Indicadores Financieros 
 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente 
 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 9,06 9,08 0,20% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

76,13 51,89 -31,83% 

Indicadores de Liquidez    
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Indicador 2017 2018 Variación % 

Razón Corriente 4,20 5,88 39,88% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 49.670,09 60.520,16 21,84% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 3,99 4,03 0,94% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 5,36 6,16 15,00% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 3,99 4,03 0,94% 

Margen Operacional 19,90 22,06 10,87% 

 
El Indicador de Liquidez corriente es 5,8 lo que significa que la compañía tiene liquidez y respaldo 
para cumplir sus obligaciones a corto plazo.  
 
El indicador de endeudamiento se mantiene en niveles bajos, lo que significa que no ha recurrido a 
endeudamiento externo significativo. 
 
El ROE para la presente vigencia registra un aumento del 0,94% con respecto a la vigencia anterior, 
manteniendo un nivel bajo de rentabilidad con relación a la inversión. 
 
3. RECOMENDACIONES 
 
Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nación y sus entidades 
en la Asamblea de Accionistas para proponer y votar la constitución de una reserva legal por $1.294,8 
millones, capitalizar por valor de $8.553,3 millones para dar continuidad con el plan de modernización 
de equipos y adecuación de plantas productivas a BPM y Bioseguridad, y constituir una reserva 
ocasional por $3.100 millones para proyectos de inversión en investigación y transferencia tecnológica. 
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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 anónima, de naturaleza comercial y de 
economía 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 constituyó como sociedad de responsabilidad limitada del orden nacional el 16 de octubre de 1978, 
según escritura pública 2039, con la denominación de Promotora de la Gran central de Abastos de 
Barranquilla Ltda. y se transformó en sociedad anónima el 12 de diciembre de 1980, mediante escritura 
pública No. 2670 otorgada en la notaria tercera del Círculo de Barranquilla. 
 
Objetivo  
 
El objeto principal de la sociedad es el de contribuir a la solución del problema de mercadeo de 
productos agropecuarios en el departamento del Atlántico, especialmente en la ciudad de Barranquilla 
y su área de influencia, mediante la construcción y manejo de plazas o centrales de comercio 
mayorista, de víveres y de centros de acopio; además la organización de un programa de mercadeo 
para manejar el sistema de distribución mayorista de víveres. Constituye también, objeto de la 
sociedad, propender por el mejoramiento de la dieta de toda la población del departamento del 
Atlántico 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 2018, la composición accionaria de Gran Central de Abastos del Caribe S.A. – 
Granabastos S.A. es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

MHCP 31,091300000000000000000000 % 785.646 0,00 

MADR 17,166300000000000000000000 % 433.775 0,00 

Universidad del Atlántico 13,916000000000000000000000 % 351.644 0,00 

Departamento del Atlántico 12,078100000000000000000000 % 305.201 0,00 

Distrito de Barranquilla 5,072800000000000000000000 % 128.185 0,00 

Municipio de Soledad 0,171900000000000000000000 % 4.522 0,00 

Corabastos S.A. 0,071800000000000000000000 % 1.815 0,00 

Empresas Públicas Municipales de 
Barranquilla 

0,047900000000000000000000 % 1.210 0,00 
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Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Dirección de Impuestos y Aduanas 
Nacionales DIAN 

0,039500000000000000000000 % 999 0,00 

Patrimonio Autónomos de la 
Sociedad Fiduciaria de Desarrollo 
Agropecuario S.A 

0,010800000000000000000000 % 272 0,00 

Cavasa 0,004800000000000000000000 % 121 0,00 

Alcaldía Municipal de Madrid 0,004700000000000000000000 % 119 0,00 

ICBF 0,000500000000000000000000 % 12 0,00 

Superintendencia de Sociedades 0,000100000000000000000000 % 2 0,00 

Accionistas Clase B 20,316400000000000000000000 % 513.376 0,00 

Total 100,0 % 2.526.899 0,0 

 
1. UTILIDAD 
 
A. Patrimonio 
 
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio aumentó 1,7 % con relación al año anterior, así: 
 
Cuadro 2. Patrimonio 
 
Cifras en millones de pesos 
 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $2.526,9 $2.526,9 0,00% 

2. Utilidad Acumulada -$14.624,8 -$15.354,0 4,99% 

3. Utilidad del Ejercicio -$729,2 $2.372,5 -425,38% 

11. Prima en colocación de acciones $1.579,4 $1.579,4 0,00% 

32. Impacto por la transición al nuevo 
marco de regulación 

$148.724,0 $148.723,7 0,00% 

 Total $137.476,4 $139.848,6 1,73% 

 
El patrimonio se incrementó 1,73% debido a que la utilidad del ejercicio generada en la vigencia 2018 
creció 225,38%, como consecuencia de los mayores ingresos recibidos. 
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B. Cálculo de la Utilidad 
 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

+ Utilidad Acumulada ($15.354,0) 

+ Utilidad Neta $2.372,5 

 Utilidades Susceptibles de Distribución ($12.981,5) 

 Utilidad Neta a Distribuir ($12.981,5) 

 

De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto, la utilidad 
susceptible de distribución luego de constituir la reserva legal es de $0. Por lo tanto, la utilidad se va 
a enjugar perdidas de ejercicios anteriores. 
 

2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estado de Resultados 
 
La utilidad neta del ejercicio para la vigencia 2018 ascendió al monto de $2.372 millones, logrando 
conseguir una variación positiva de 225 % en comparación con la vigencia de 2017. 
 
Estructura 
 
El activo corriente tuvo una variación de 304% al pasar de $713.076 millones en 2017 a $2.886.809 
millones en 2018. 
 
Los activos totales crecieron un 1.36 %, al pasar de $187.070 millones en 2017 a $189.618 millones 
en 2018. 
 
El pasivo de la empresa presenta una variación negativa del (-89.9 %) al pasar de $49.594 millones 
en 2017 a $49.769 millones en 2018. 
 
Indicadores Financieros 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 264,92 26,25 -90,09% 

Indicadores de Liquidez    

Capital de Trabajo Neto Operativo 614,48 1.229,96 100,16% 

Indicadores de Rentabilidad    
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El nivel de endeudamiento de la Empresa Granabastos disminuyó su nivel de endeudamiento en un -
90.09%, aumento el capital de trabajo neto operativo en una variación del 100% respecto los años 
2017 a 2018.  
 
El capital de trabajo neto operativo aumento en un 100% respecto los años 2017 a 2018. 
 
3. RECOMENDACIONES 
 
Se recomienda al Conpes impartir instrucciones a los representantes de la Nación y sus entidades en 
la asamblea de accionistas para proponer y votar que las utilidades obtenidas se destinen a enjugar 
perdidas de ejercicios anteriores. 
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ORGANIZACIÓN REGIONAL DE TELEVISIÓN DE CALDAS, QUINDÍO Y 

RISARALDA – TELECAFE LTDA 

 
Naturaleza 
 
La Organización Regional de Televisión de Caldas, Quindío y Risaralda, TELECAFE Ltda., como 
Canal Regional de Televisión es una sociedad entre entidades públicas, organizada como Empresa 
Industrial y Comercial del Estado, del orden nacional, que presta el servicio de televisión pública en la 
región colombiana del Eje Cafetero y de la cual son socios los departamentos de Caldas, Quindío y 
Risaralda, Infi Manizales, Infider, la Universidad del Quindío y el Ministerio de las Tecnologías de la 
Información y las Comunicaciones. 
 
Es una empresa industrial y comercial del Estado del orden nacional, vinculada a la Comisión Nacional 
de Televisión, según la Ley 182 de 1995, por la cual se dictan normas sobre el servicio de televisión y 
radiodifusión oficial. 
 
Objetivo  
 
El objetivo de Telecafé Ltda. es prestar el servicio público de televisión en el área de cubrimiento 
legalmente autorizada (Caldas, Quindío y Risaralda) con programas de carácter educativo, cultural, 
informativo y recreativo, en las frecuencias asignadas mediante la operación de control de la emisión, 
transmisión y programación. 
 
Funciones 
 
Telecafé Ltda. tiene a su cargo la prestación del servicio público de televisión mediante la 
programación, administración y operación del canal regional de los departamentos de Caldas, 
Risaralda y Quindío, en las frecuencias adjudicadas por la autoridad competente, sobre el área de 
cubrimiento autorizada; está domiciliada en Manizales, Caldas, y podrá establecer sucursales, 
agencias, unidades o dependencias en otros municipios de los departamentos de Caldas, Quindío y 
Risaralda. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Organización Regional de Televisión de Caldas, 
Quindío y Risaralda – TELECAFE LTDA es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Gobernación de Caldas 32,410000000000000000000000 % 920 0,00 

Gobernación de Risaralda 0,030000000000000000000000 % 1 0,00 

Gobernación del Quindío 32,830000000000000000000000 % 932 0,00 

INFIDER 33,290000000000000000000000 % 945 0,00 

INFI Manizales 0,920000000000000000000000 % 26 0,00 
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Ministerio de Tecnologías de la 
Información y las Comunicaciones 

0,030000000000000000000000 % 1 0,00 

Universidad del Quindío 0,490000000000000000000000 % 14 0,00 

Total 100,0 % 2.839 0,0 

 
1. UTILIDAD 
 
A. Patrimonio 

 
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio disminuyó -17,2 % con relación al año anterior, así.  
 
Cuadro 2. Patrimonio 
 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

4. Reservas $8.484,9 $9.349,0 10,18% 

17. Capital Fiscal $1.419,5 $1.419,5 0,00% 

22. Utilidad Neta $864,1 -$2.895,9 -435,14% 

32. Impacto por la transición al nuevo 
marco de regulación 

$6.050,1 $6.050,1 0,00% 

 Total $16.818,6 $13.922,6 -17,22% 

 

Se evidencia para la vigencia del 2018 una disminución en el patrimonio de 17,2% al pasar de $16.818 
millones en 2017 a $13.922 millones en 2018, explicada por un deterioro en los costos por prestación 
de servicios, en particular los costos asociados a los planes de inversión en programación de acuerdo 
con los lineamientos de la ANTV. De manera que el resultado del ejercicio contable para Telecafé al 
cierre de la vigencia 2018 arrojó pérdidas netas, las cuales ascienden a -$2.896 millones.  
 
De otro lado, se evidenció un incremento en las Reservas estatutarias de 10,2% al pasar de $8.484 
millones en 2017 a $9.349 millones en 2018. Dentro del capital fiscal se incluye el monto inicialmente 
invertido por el Departamento de Caldas, el Departamento del Quindío, el Departamento de Risaralda, 
INFIDER, INFIMANIZALES, Universidad del Quindío y MINTIC, para la creación de la empresa. 
 
B. Cálculo de la Utilidad 
 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 
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 Concepto Total 

+ Utilidad Neta ($2.895,9) 

 Utilidades Susceptibles de Distribución ($2.895,9) 

 Utilidad Neta a Distribuir ($2.895,9) 

 
 

El resultado del ejercicio contable de la empresa arroja pérdidas. 
 
2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estado de Resultados 
 
Para la vigencia del 2018 Telecafé arroja una pérdida por valor de $2.895 millones, las cuales 
obedecen principalmente a un incremento en el costo por prestación de servicios de $5.508 millones 
(24,3%) en razón a las menores subvenciones para proyectos de inversión recibidas por transferencias 
del Fondo para el Desarrollo de la Televisión. De igual manera, se presenta un deterioro en los 
ingresos financieros de -11,3% al pasar de $160 millones en 2017 a $146 millones en 2018. 
 
Los ingresos por prestación de servicios incrementaron en 9,4% ascendiendo a $13.651 millones al 
cierre de 2018. 
 
Estructura 
 
Los Activos de la empresa presentaron una disminución de 6,4% al pasar de $34.410 millones en 
2017 a $32.204 millones en 2018, completando tres años consecutivos de deterioro del valor de los 
activos de la empresa, como consecuencia de la disminución en el valor de las propiedades, planta y 
equipos en razón a un incremento de la depreciación acumulada (- $4.510 millones respecto a la 
vigencia anterior) en particular de los equipos de comunicación y computación de la empresa.  
 
En el pasivo se presenta un aumento de 3,9% debido al incremento en el pasivo corriente de $1.303 
millones explicada principalmente por la partida de Cuentas por Pagar, las cuales pasaron de $3.395 
millones en 2017 a $6.625 millones en 2018 (incremento de 95,1% respecto a la vigencia anterior). 
 
Indicadores Financieros 
 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 
 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 51,12 56,77 11,04% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

91,02 94,71 4,05% 
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Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 1,35 1,23 -8,92% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 464,00 -5.024,32 -1.182,83% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 5,14 -20,80 -504,85% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 2,33 -8,96 -485,48% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 5,14 -20,80 -504,85% 

Margen Operacional 6,41 -21,15 -429,88% 

 
- Telecafé registra una Razón corriente positiva, dado que por cada peso del Pasivo Corriente existen 
1,23 pesos del Activo Corriente que lo ampara, no obstante, se redujo 8,9% con respecto al año 
anterior. 
 
- Por otro lado, la Concentración de Endeudamiento de Corto Plazo indica que el 94,7% del Pasivo 
Total con terceros corresponde a obligaciones de vencimiento de corto plazo, este indicador mejora 
en 4% con respecto a la vigencia anterior. 
 
- El nivel de endeudamiento incrementó en 11% al pasar de 51,1% en 2017 a 56,7% en 2018, debido 
a un incremento en la partida de Cuentas por Pagar Proveedores de 95,1% 
 
- El capital de trabajo neto operativo disminuyó notoriamente al pasar de $464 millones en 2017 a -
$5.024 millones en 2018, reflejando un cambio en los niveles de eficiencia de la actividad operativa de 
la empresa. 
 
- El indicador de rentabilidad sobre el patrimonio presenta un deterioro al pasar de 5,1% en 2017 a -
20,8% en 2018 debido el resultado de una utilidad neta negativa para la vigencia 2018. 
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RADIO TELEVISIÓN NACIONAL DE COLOMBIA - RTVC 

 
Naturaleza 
 
Radio Televisión Nacional de Colombia — RTVC es una empresa descentralizada indirecta, con 
carácter de sociedad entre empresas públicas del orden nacional, vinculada al Ministerio de 
Tecnologías de la Información 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 pública No. 3138 del 28 de octubre del mismo año. 
 
Objetivo 
 
El objeto social de la empresa es la producción y programación de la radio y la televisión pública a 
través de los canales públicos de Televisión Nacional - Señal Colombia, Canal Institucional y Canal 1 
(emisión únicamente) y las emisoras de la Radio Pública Nacional - Radio Nacional de Colombia y 
Radiónica. 
 
Sus objetivos institucionales son: 

• Beneficiar a más colombianos con la educación, la información y el conocimiento. 
• Fortalecer la participación ciudadana. 
• Promover y resaltar nuestra identidad plural. 
• Abrir espacios a la nueva industria de contenidos 

 

Funciones 
 
El Sistema de Medios Públicos gestiona y difunde contenidos de calidad de carácter educativo y 
multicultural en diferentes plataformas y tecnologías, con el propósito de formar, informar, entretener 
y fortalecer las ciudadanías y la construcción de tejidos sociales. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Radio Televisión Nacional de Colombia - RTVC 
es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Teveandina Ltda. 70,000000000000000000000000 % 35.000.000 0,00 

PAR Adpostal 30,000000000000000000000000 % 15.000.000 0,00 

Total 100,0 % 50.000.000 0,0 

 
1. UTILIDAD 
 
A. Patrimonio 
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De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio disminuyó -6,4 % con relación al año anterior, así: 
 
Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

2. Utilidad Acumulada -$16.341,3 $0,0 -100,00% 

3. Utilidad del Ejercicio -$14.923,5 -$2.418,1 -83,80% 

4. Reservas $14.428,8 $14.428,8 0,00% 

7. Patrimonio Institucional Incorporado $4.002,4 $0,0 -100,00% 

12. Superávit por Valorización $253.315,9 $0,0 -100,00% 

17. Capital Fiscal $86.131,1 $59.041,4 -31,45% 

21. Aportes Sociales $5.557,0 $5.557,0 0,00% 

29. Otros $105,6 $0,0 -100,00% 

32. Impacto por la transición al nuevo 
marco de regulación 

$0,0 $234.431,7 -1,00% 

 Total $332.276,0 $311.040,9 -6,39% 

 
Se evidencia para la vigencia del 2018 una disminución en el patrimonio de 6,4% explicada por una 
caída en el Capital Fiscal (31,4%), el cual pasa de $86.131 millones en 2017 a $59.041 millones en 
2018.  Así mismo, se evidenció una disminución en la cuenta de Impactos por la Transición al Nuevo 
Marco de Regulación (rubro más representativo de la cuenta de Patrimonio) debido a que se retiró del 
balance el concepto de Impuestos Diferidos por un valor de $5.229 millones. 
 
Para la vigencia 2018 la entidad arroja una pérdida de $2.418 millones, evidenciando una reducción 
de las pérdidas en 83,8% con respecto al año 2017. Lo anterior, se explica principalmente por un 
incremento en el Total de Ingresos de 23,6% al pasar de $148.272 millones en 2017 a $183.319 
millones en 2018. Así mismo, se evidenció un incremento proporcionalmente menor a los Ingresos en 
la cuenta de Gastos de Operación al pasar de $101.591 millones en 2017, a $111.057 millones en 
2018 (incremento de 9,3%), de manera que el aumento de los gastos de la empresa crece con menor 
rapidez que los Ingresos de la empresa. La Utilidad Bruta presenta un mejoramiento sustancial al 
incrementar en un 71,5% con respecto a la vigencia 2017. 
 
B. Cálculo de la Utilidad 
 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
 
Cifras en millones de pesos 



 

 

Anexo – Destinación de utilidades de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado Societarias y las 
Sociedades de Economía Mixta del Orden Nacional 2018 

 

 Concepto Total 

+ Utilidad Neta ($2.418,1) 

 Utilidades Susceptibles de Distribución ($2.418,1) 

 Utilidad Neta a Distribuir ($2.418,1) 

 

El resultado del ejercicio contable de la empresa arroja pérdidas. 
 
2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estado de Resultados 
 
Para la vigencia del 2018 RTVC arroja unas PÉRDIDAS por valor de $2.418,1 millones, las cuales 
obedecen principalmente a que persiste una relación contable no sostenible entre los Ingresos y 
Costos Operativos en los últimos tres años, evidencia de un crecimiento mayor en Costos Operativos 
y Gastos de Producción frente a los Ingresos que genera la empresa. No obstante, para la vigencia 
2018 las pérdidas netas caen en un 83,8% con respecto a la vigencia anterior motivo, entre otros a 
que los Ingresos de la empresa crecen más que proporcionalmente – 23,6% - frente a los Costos y 
Gastos de Producción. Adicionalmente se explica debido al incremento en la cuenta Otros Ingresos 
(48) en 100,8% con respecto al año anterior la cual pasó de $2.241 millones en 2017 a $4.500 millones 
en 2018. Por otro lado, RTVC recibió por concepto de ingresos por transferencias $146.234 millones 
los cuales corresponden a ingresos de transacciones sin contraprestación que recibe RTVC de otras 
entidades públicas como ANTV, FONTIC y aportes de acuerdo con el artículo 21 de la Ley 14/1991. 
 
Las ventas de servicios de comunicaciones se incrementaron $2.113 millones, un 6% superior a las 
ventas generadas en el ejercicio de la vigencia anterior debido a los mayores incrementos las cuentas 
de Programación y Producción de Televisión, la cual ascendió a $31.862 millones para la vigencia 
2018.  
 
De otra parte, los Gastos de Administración presentan un incremento de $4.605 millones, 35,9% por 
encima de los registrados en la vigencia 2017. De igual manera, los Costos de Producción y los Gastos 
de Operación se incrementaron en $8.584 y $9.467 millones respectivamente. 
 
Estructura 

 
En la vigencia 2018 se presentó una reducción en el Activo corriente de 0,32% efecto de una reducción 
de la cuenta de Prestación de Servicios de 48,7%, pues este rubro pasa de $7.362 millones en 2017 
a $3.778 millones en 2018 presentando una disminución de $3.585 millones la cual supera el 
incremento de $1.100 millones (2,7%) de la cuenta de Depósitos en Instituciones Financieras. No 
obstante, el total de los Activos se reduce en 16,1%, efecto de una caída de $68.016 millones en el 
Activo No Corriente (-18,9%), en particular la cuenta de las Depreciación Acumulada de Propiedades, 
Planta y Equipo (1685).  
 
En el Activo Total, se evidencia una disminución de 16,1% al pasar de $424.024 millones en 2017 a 
$355.805 millones en 2018. 
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El Pasivo Total se redujo 51,2% al pasar de $91.748 millones en 2017 a $44.764 millones en 2018 
explicado principalmente por el ajuste en el Pasivo Corriente, se estimó en $39.338 millones para la 
vigencia del 2017 y se reduce en su totalidad para la actual vigencia. La empresa reporta dos años 
seguidos reduciendo el total de su Pasivo en más del 50%.  
 
Adicionalmente cae la cuenta de Otros Pasivos Diferidos (2990) en 6,8% al pasar de $40.702 
millones en 2017 a $37.921 millones en 2018 como consecuencia de la reducción de la cuenta de 
Créditos Diferidos (Transferencias Condicionadas), dado que se van ejecutando los recursos de las 
transferencias provenientes del FONTIC y la ANTV. 
La partida de Cuentas por Pagar Totales disminuyó en 48,7% al pasar de $10.781 millones en 2017 
a $5.529 millones en 2018, efecto del comportamiento en la partida de 2490 Otras Cuentas por Pagar 
la cual se reduce en $4.522 millones. 
 
El Pasivo Corriente y el Pasivo Total se reducen 14,6%, y 51,2% respectivamente. 
 
Indicadores Financieros 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 21,64 12,58 -41,86% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

57,12 100,00 75,06% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 1,23 1,43 16,71% 

Capital de Trabajo Neto Operativo -332,19 -477,82 43,84% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión -4,49 -0,78 -82,69% 

Rentabilidad sobre los activos RSA -3,31 -1,27 -61,74% 

Rentabilidad sobre el patrimonio -4,49 -0,78 -82,69% 

Margen Operacional -40,17 -12,16 -69,73% 

 
- RTVC registra una Razón corriente positiva, dado que por cada peso del Pasivo Corriente existen 
1,43 pesos del Activo Corriente que lo ampara.  
 
- Por otro lado, la concentración de endeudamiento de corto plazo se incrementó en 75,1%, al pasar 
de 57,1% a 100,0% correspondiente a la proporción del pasivo total con terceros sobre las 
obligaciones de vencimiento de corto plazo.  
 
- El nivel de endeudamiento se redujo en 41,8% al pasar de 21,6% en 2017 a 12,6% en 2018, debido 
a una disminución en el pasivo total. 
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SERVICIO AÉREO A TERRITORIOS NACIONALES - SATENA 

 
Naturaleza 
 
El Servicio Aéreo a Territorios Nacionales, SATENA fue creada como Empresa Industrial y Comercial 
del Estado, adscrita al Ministerio de Defensa Nacional, mediante la Ley 80 de 1968 y reglamentada 
mediante los decretos 105 y 3130 de 1968, 2344 de 1971 y 2180 de 1984. Mediante La ley 1427 de 
diciembre 29 de 2010 se autoriza a la empresa para que adelante proceso de capitalización y cambio 
de naturaleza jurídica como una Sociedad de Economía Mixta por acciones del orden Nacional, de 
carácter anónimo y se denomina SATENA S.A. Su objeto social es la prestación del servicio aéreo de 
carga y pasajeros a las regiones de menor desarrollo relativo del país. 
 
Objetivo 
 
La prestación del servicio de transporte aéreo de pasajeros, correo y carga en el territorio nacional y 

en el exterior y por ende la celebración de contratos de transporte aéreo de pasajeros, correo y carga 

de cualquier naturaleza y desarrollar la política y planes generales que, en materia de transporte aéreo 

para las regiones menos desarrolladas del país, adopte el Gobierno Nacional. 

SATENA seguirá cumpliendo con su aporte social, con el fin de integrar las regiones más apartadas 
con los centros económicos del país, para coadyuvar al desarrollo económico, social y cultural de 
estas regiones y contribuir al ejercicio de la soberanía nacional de las zonas apartadas del país. 
 
Funciones 
 

Desde el punto de vista de la normatividad aplicable a SATENA, desarrolla actividades de naturaleza 
comercial y de gestión económica, que son tradicionalmente propias de los particulares. 

SATENA es la única aerolínea nacional que cubre destinos de carácter social y generalmente 
corresponden a las regiones más apartadas del país, donde la situación de orden público es bastante 
delicada o de difícil acceso, convirtiéndose en el único medio de transporte para la comunidad. 

En desarrollo de su objeto social, cumple una labor de vital importancia en la generación de desarrollo 
económico y social de las regiones atendidas, integrándolas con los principales centros económicos 
del país. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Servicio Aéreo a Territorios Nacionales - 
SATENA es: 
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Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Nación - Mindefensa  1,010100000000000000000000 % 100.000 0,00 

Nación - Ministerio de 
Hacienda y Crédito Público 

98,989860000000000000000000 % 1.182.440.493 0,00 

Corporación de la Industria 
Aeronáutica Colombiana S.A 

0,000010000000000000000000 % 1 0,00 

Agencia Logística de las 
Fuerzas Militares 

0,000010000000000000000000 % 1 0,00 

Sociedad Hotelera 
Tequendama S.A 

0,000010000000000000000000 % 1 0,00 

Fondo Rotatorio de la Policía 
Nacional 

0,000010000000000000000000 % 1 0,00 

Total 100,0 % 1.182.540.497 0,0 

 
1. UTILIDAD 
 
A. Patrimonio 
 
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio disminuyó -25,9 % con relación al año anterior, así: 
 
Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $47.302,0 $47.302,0 0,00% 

2. Utilidad Acumulada -$84.873,0 -$80.948,0 -4,62% 

3. Utilidad del Ejercicio $1.254,9 $12.667,0 909,42% 

4. Reservas $0,0 $125,0 -1,00% 

32. Impacto por la transición al nuevo 
marco de regulación 

-$9.784,0 -$9.784,0 0,00% 

35. Ganancias o pérdidas actuariales por 
planes de beneficios posempleo 

-$10.541,0 -$11.349,0 7,67% 

 Total ($56.641,1) ($41.987,0) -25,87% 

 

B. Cálculo de la Utilidad 
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La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

- Reserva Legal $1.266,7 

+ Utilidad Neta $12.667,0 

+ Pérdida Acumulada ($80.948,0) 

 Utilidades Susceptibles de Distribución ($69.547,7) 

 Utilidad Neta a Distribuir ($69.547,7) 

 
De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del estatuto Orgánico de Presupuesto, la utilidad 
susceptible de distribución es $12.666,9 millones y la propuesta de la empresa es constituir una 
reserva Legal por $ 1.266,6 millones que corresponde al 10% de las utilidades hasta alcanzar el 50% 
del capital suscrito. Y el resto destinarlo a cubrir las pérdidas acumuladas. 
 
ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 

Estado de Resultados 
 
El estado de resultados presenta una disminución en el Resultado Bruto del 22% frente al 2017 se 
debe al incremento en los costos de operación (Combustibles incremento del 23% en el precio del 
galón de combustible 2017 vs 2018 y de la TRM) a pesar del incremento en las ventas, el resultado 
operacional se viene afectando negativamente en un 33%. En cuanto a otros ingresos, SATENA 
recibió por subvención de rutas únicas $26.170 millones y adicionalmente se recibió el beneficio por 
la indemnización del incidente del avión Y12E, finalmente se cierra el ejercicio con utilidad neta de 
$12.666 millones. 
 
Estructura 
 
El activo corriente se presenta un incremento de $22.445 millones (64%), encontrándose 
principalmente las cuentas por cobrar con un aumento de $21.854 millones (172%) pasando de 
$12.710 millones en el 2017, a $34.564 millones en el 2018, generado en el aumento de las cuentas 
por cobrar comerciales, cartera clientes por valor de $3.957 (63%), debido a la implementación de la 
factura electrónica en cumplimiento a la normativa establecida por la DIAN a partir del 1 de septiembre 
de 2018, lo cual género inconvenientes de tipo logístico en el seguimiento de la cartera de 
SATENATOURS, por otra parte se encuentra facturación constituida en cuentas por pagar 
presupuestales en el mes de diciembre a cargo de los contratos interadministrativos por valor 
aproximado de $6.000 millones incluyendo la factura de pago anticipado por valor de $1.700 millones 
del IDRD, así mismo el reconocimiento en otras cuentas por cobrar a la compañía de seguros por valor 
de US 5.300.000 equivalentes a $15.359 millones, por el evento Y12E / Matrícula: HK 5036 FAC-1106 
/ DOL: 26 agosto de 2018 / Florencia, Colombia; como también el incremento en la cuenta por cobrar 
reservas de mantenimiento $1.552 millones (386%) y en la cuenta de inventarios por valor de $2.047 
millones (19%). 
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Respecto al activo no corriente, presentó un incremento de $13.025 millones (9%); aumento 
representado depósitos entregados en garantía y reservas de mantenimiento por $12.147 (31%). 
 
El pasivo no corriente, se tiene un incremento de $21.283 (18%), representado especialmente por el 
aumento en los préstamos por pagaren$7.737 (142%), y de litigios y demandas $40 millones (21%), 
en provisiones por desmantelamientos $1.467 millones (13%) y por mantenimientos $11.783 millones 
(30%). Los pasivos por beneficios a empleados, a 31 de diciembre de 2018 fueron de $8.829 millones 
a corto plazo y de $61.332 millones a largo plazo $66.586 millones, incrementándose en $3.575 
millones (8%) debido al aumento en el cálculo actuarial de SATENA S.A. según información del 
actuario.  
 
Respecto al patrimonio, se encuentra negativo en $41.988 millones, reflejándose una recuperación 
producto de las utilidades del periodo que ascendieron a la suma de $12.666 millones, continuando la 
aerolínea incursa en causal de disolución. 
 
Indicadores Financieros 
 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 130,48 118,97 -8,82% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

51,55 47,30 -8,25% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 0,28 0,46 64,38% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 23.525,00 47.423,00 101,59% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión -2,22 -30,17 1.261,48% 

Rentabilidad sobre los activos RSA -7,18 -8,00 11,46% 

Rentabilidad sobre el patrimonio -2,22 -30,17 1.261,48% 

Margen Operacional -6,11 -7,69 25,87% 

 
Al comparar el valor del Activo Corriente ($57.6 millones) con el Pasivo Corriente ($124.5 millones) se 
puede establecer que la Entidad dispone de $ 0.46 por cada $1 que adeuda a corto plazo, es decir, 
que no puede cubrir las obligaciones a corto plazo. 
 
Igualmente, el nivel de endeudamiento (Pasivo Total/Activo Total) de la entidad es inadecuado. Las 
actividades de SATENA S.A están expuestas a una serie de riesgos financieros entre los que se 
encuentran:  riesgo de liquidez (medir los niveles de endeudamiento, la estructura del activo y del 
pasivo, el grado de liquidez de los activos, la disponibilidad de líneas de financiamiento y la efectividad 
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general de la gestión de activos y pasivos), Riesgo de mercado (incluido riesgo de tasa de cambio, 
riesgo de precios de productos básicos y riesgo de tasa de interés). 
 
La estabilidad y solidez económica de la Entidad es delicada y por lo tanto es importante que la Nación 
continúe con la subvención de las rutas únicas. 
 
2. RECOMENDACIONES 
 
Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nación en la Asamblea 
de Accionistas para proponer y votar la constitución de una reserva Legal por $1.266,6 millones y los 
$11.400, 2 millones se destinen para absorción de pérdidas acumuladas. 
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SERVICIOS POSTALES NACIONALES S.A. – SPN 

 
Naturaleza 
 
SERVICIOS POSTALES NACIONALES S.A., es una sociedad pública, vinculada al Ministerio de 
Tecnologías de la Información y las Comunicaciones, creada bajo la forma de sociedad anónima. La 
sociedad tiene autonomía administrativa, patrimonial y presupuestal. Su organización, funcionamiento 
y en general el régimen jurídico de los actos, contratos, servidores y las relaciones con terceros es el 
previsto para las Empresas Industriales y Comerciales del Estado conforme a lo establecido en el 
parágrafo 1º del artículo 38 de la Ley 489 de 1998, las cuales de acuerdo con los artículos 85, 86, y 
93 de la Ley 489 de 1998, desarrollan sus actividades conforme a las reglas de derecho privado con 
las excepciones que consagre específicamente la ley. 
 
Objetivo 
 
El objeto social de la sociedad es la prestación, venta o comercialización de servicios de: i) soluciones 
logísticas de gestión y mercadeo de redes de comunicación  a ser utilizadas en la prestación y 
complemento  de servicios postales, ii) consultoría relacionada con él envió, tránsito, recepción, 
clasificación o entrega de mercancía, información y mensajes con motivo de la prestación del servicio 
postal, de correo y de mensajería especializada, iii) Gestión y coordinación de redes de 
encaminamiento postal, iv) Diseño y optimización de procesos de encaminamiento de servicios o 
mercancía, v) gestión de intermediación de redes físicas o virtuales de comunicación relacionadas con 
la prestación de los servicios postales, vi) Generación de embalaje y empaquetamiento de servicios 
postales, vii) Diseño de servicio del correo digital, entre otros. 
 
Funciones  
 
Mediante Decreto No. 2853 del 25 de agosto de 2006, el presidente de la República de Colombia, en 
uso de sus facultades constitucionales y legales y en especial, de las previstas en el numeral 15 del 
artículo 189 de la Constitución Política, el artículo 52 de la Ley 489 de 1998 y el Decreto Ley 254 de 
2000, decretó la supresión y liquidación de la Administración Postal Nacional, Adpostal y sus 
operaciones fueron asumidas por Servicios Postales Nacionales S.A. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Servicios Postales Nacionales S.A. - SPN es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

SOCIEDAD FIDUCIARIA DE 
DESARROLLO AGROPECUARIO 
S.A. - FIDUAGRARIA S.A., EN SU 
CALIDAD DE VOCERA Y 
ADMINISTRADORA DEL 
PATRIMONIO AUTÓNOMO DE 
REMANENTES DE ADPOSTAL EN 

95,880000000000000000000000 % 93 0,00 



 

 

Anexo – Destinación de utilidades de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado Societarias y las 
Sociedades de Economía Mixta del Orden Nacional 2018 

 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

LIQUIDACIÓN-PAR ADPOSTAL EN 
LIQUIDACIÓN. 

CAJA PROMOTORA DE VIVIENDA 
MILITAR Y DE POLICIA 

1,03000 % 1 0,00 

Ministerio de Hacienda y Crédito 
Público -Nación 

1,03000 % 1 0,00 

SOCIEDAD FIDUCIARIA DE 
DESARROLLO AGROPECUARIO 
S.A. - FIDUAGRARIA S.A., EN SU 
CALIDAD DE VOCERA Y 
ADMINISTRADORA DEL 
PATRIMONIO AUTÓNOMO DE 
REMANENTES DE TELECOM 
TELEASOCIADAS EN 
LIQUIDACIÓN - PAR TELECOM 

1,03000 % 1 0,00 

Radio Televisión Nacional de 
Colombia - RTVC 

1,03000 % 1 0,00 

Total 100,0 % 97 0,0 

 
1. UTILIDAD 
 
A. Patrimonio 
 
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio aumentó 1,9 % con relación al año anterior, así: 
 
Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $92.070,0 $92.070,0 0,00% 

2. Utilidad Acumulada -$12.360,2 -$9.917,6 -19,76% 

3. Utilidad del Ejercicio $3.969,3 $4.926,7 24,12% 

4. Reservas $18.552,9 $18.552,9 0,00% 

32. Impacto por la transición al 
nuevo marco de regulación 

$76.765,3 $76.765,3 0,00% 

 Total $178.997,3 $182.397,4 1,90% 
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Se evidencia para la vigencia del 2018 un incremento en el patrimonio de 1,9% explicada por un 
mejoramiento del comportamiento en la cartera de la empresa y un incremento en la Utilidad del 
Ejercicio de 24,1% al pasar de $3.969 millones en 2017 a $4.927 millones en 2018.  Así mismo, se 
evidenció una disminución en la cuenta de Resultados de Ejercicios Anteriores (que corresponde 
principalmente a la pérdida causada en 2016 por valor de $12.360 millones) debido a que se han 
presentados resultados positivos durante los dos últimos años, los cuales se han destinado a enjugar 
pérdidas de ejercicios anteriores.  
 
Para la vigencia 2018 la entidad arroja una utilidad de $4.926 millones, evidenciando un incremento 
de 24,1% con respecto al año 2017. Lo anterior, se explica principalmente por un incremento en los 
Ingresos Operacionales de 5% al pasar de $273.442 millones en 2017 a $288.187 millones en 2018. 
Así mismo, se evidenció una reducción en la cuenta de Gastos de Administración de 4% al pasar de 
$13.478 millones en 2017 a $12.920 millones en 2018, de manera que el aumento de los gastos de la 
empresa crece con menor rapidez que los Ingresos de la empresa. La Utilidad antes de Impuestos 
presenta un mejoramiento al incrementar en un 11% con respecto a la vigencia 2017. 
 
B. Cálculo de la Utilidad 
 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 
 

 Concepto Total 

+ Utilidad Acumulada ($9.917,6) 

+ Utilidad Neta $4.926,7 

 Utilidades Susceptibles de Distribución ($4.990,9) 

 Utilidad Neta a Distribuir ($4.990,9) 

 
La utilidad acumulada la vigencia 2018 asciende a $4.926 millones, resultado del plan de austeridad 
de la compañía, mediante el cual se lograron reducir en un 4% los Gastos de Administración de la 
compañía. Esta utilidad de acuerdo a los mandatos de la Empresa entra a subsanar las pérdidas del 
ejercicio anterior, las cuales ascendieron a $9.917 (vigencia 2017), por lo cual no se pueden establecer 
utilidades susceptibles de distribución. 

 
2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estado de Resultados 
 
Para la vigencia del 2018 SPN arroja una utilidad por valor de $4.926 millones, las cuales obedecen 
principalmente a un incremento en los Ingresos Operacionales del 5% con respecto a la vigencia 
anterior, así como el Plan de Austeridad del Gasto llevado a cabo por la Entidad el cual redujo en 4% 
los Gastos de Administración. 
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La Venta de Bienes se incrementó en 32,7% al pasar de $1.856 millones en 2017 a $2.463 millones 
en 2018; así mismo se destaca el incremento del rubro Servicios de Transporte de más del 100% al 
pasar de $10.160 millones en 2017 a $23.107 millones en 2018 en razón a las distintas iniciativas 
llevadas a cabo por la empresa para fortalecer los diferentes canales de distribución y entrega de 
mercancías a nivel nacional e internacional. Por otro lado, el Servicio de Comunicaciones incrementó 
$3.405 millones de 2017 a 2018 (1,4%).  
 
De otra parte, los Gastos de Administración presentan una disminución de $557 millones, 4,1% por 
debajo de los registrados en la vigencia 2017. Por otro lado, los Costos de Producción y los Costos 
Operacionales se incrementaron en $10.388 millones (4,4%) y $15.916 (6,4%) millones 
respectivamente. 
 
Estructura 
 
En la vigencia 2018 se presentó una reducción en el Activo Corriente de 8,3% efecto de una reducción 
de la cuenta de Depósitos en Instituciones Financieras de $11.196 millones (-98,6%) respecto a la 
vigencia anterior, en ocasión a que este valor corresponde al saldo de fondos de destinación específica 
recibidos por parte de Colpensiones para atender el pago a sus pensionados. De igual manera, el 
Total de los Activos se reduce en $33.149 millones (-16,1%), efecto de una caída (además del Activo 
Corriente) de $20.084 millones en el Activo No Corriente (-13,4%), en particular la cuenta de 
Depreciación Acumulada de Intangibles que asciende a -$29.332 millones al cierre de la vigencia 2018.  
 
El Pasivo Total se redujo en $36.549 millones (-51,2%) al pasar de $128.826 millones en 2017 a 
$92.277 millones en 2018 explicado principalmente por la finalización del contrato con Colpensiones 
cuyo objeto era el pago de pensionados recibiendo los fondos los últimos 5 días de cada mes con el 
compromiso de pagar durante los primeros diez días del mes siguiente. En la vigencia 2018 se dio por 
terminado el contrato con Colpensiones, de manera que el salgo de esta cuenta pasó de $19.443 
millones en 2017 a $0 pesos en 2018.  
 
La partida de Cuentas por Pagar Totales disminuyó en 48,7% al pasar de $10.781 millones en 2017 a 
$5.529 millones en 2018, efecto del comportamiento en la partida de 2490 Otras Cuentas por Pagar 
la cual se reduce en $4.522 millones. 
 
Indicadores Financieros 
 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente 
 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 41,85 33,60 -19,73% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

69,08 63,54 -8,02% 

Indicadores de Liquidez    
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Indicador 2017 2018 Variación % 

Razón Corriente 1,77 2,47 39,20% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 101.965,76 97.548,09 -4,33% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 2,22 2,70 21,81% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 3,29 3,46 5,27% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 2,22 2,70 21,81% 

 
- El Servicio Nacional Postal SPN registra una Razón corriente positiva, dado que por cada peso del 
Pasivo Corriente existen 2,46 pesos del Activo Corriente que lo ampara.  
 
- Por otro lado, la Concentración de Endeudamiento de Corto Plazo indica que el 63,5% del Pasivo 
Total con terceros corresponde a obligaciones de vencimiento de corto plazo, este indicador mejora 
en 8% con respecto a la vigencia anterior. 
 
- El nivel de endeudamiento se redujo en 19,7% al pasar de 41,8% en 2017 a 33,6% en 2018, debido 
a una disminución en la cuenta por cobrar de Adquisición de Bienes y Servicios Nacionales de 52%. 
 
- El capital de trabajo neto operativo disminuyó en 4,3%, al pasar de $101.965 millones en 2017 a 
$97.548 millones en 2018, reflejando un cambio en los niveles de eficiencia de la actividad operativa 
de la empresa. 
 
- La rentabilidad sobre el patrimonio mejora su indicador al pasar de 2,2% en 2017 a 2,7% en 2018 
debido el resultado de una utilidad neta positiva para la vigencia 2018. 
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SOCIEDAD CANAL REGIONAL DE TELEVISIÓN - TEVEANDINA LTDA 

 
Naturaleza 
 
El Canal Regional de Televisión TEVEANDINA Ltda. Es una Sociedad conformada con aporte de 
entidades públicas, organizada como Empresa Industrial y Comercial del Estado, que tiene el carácter 
de entidad Descentralizada, indirecta, perteneciente al orden Nacional. Constituida mediante escritura 
pública número 2889 del 6 de junio de 1995, de la Notaria 21 de Bogotá, con duración hasta el 06 de 
junio del año 2095, y tiene como domicilio principal la ciudad de Bogotá. A partir del 23 de diciembre 
de 2009, mediante resolución No 014047 la empresa pasa a ser Gran Contribuyente. 
 
Objetivo 
 
Su objeto principal es la prestación y explotación del servicio de televisión regional, de conformidad 
con los fines y principios del servicio de televisión establecidos en la ley 182 de 1995. Así mismo, 
podrá manejar, explotar y comercializar el servicio de televisión dentro del territorio nacional mediante 
la programación, administración y operación del Canal en la ciudad de Bogotá y los Departamentos 
de Cundinamarca, Tolima, Huila, Caquetá, Casanare, Boyacá, Guaviare, Meta, Putumayo y Guaviare. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Sociedad Canal Regional de Televisión - 
TEVEANDINA Ltda es: 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Ministerio de las Tecnologías de la 
Información y las Comunicaciones 

82,9000 % 31 0,00 

Departamento de Cundinamarca 15,9880 % 6 0,00 

Departamento del Huila 0,21200 % 80 0,00 

Departamento del Tolima 0,10600 % 40 0,00 

Departamento de Boyacá 0,10600 % 40 0,00 

Departamento del Meta 0,10600 % 40 0,00 

Departamento del Caquetá 0,10600 % 40 0,00 

Gobernación del Putumayo 0,10600 % 40 0,00 

Departamento del Casanare 0,10600% 40 0,00 

Departamento del Guaviare 0,10600 % 40 0,00 

TELETOLIMA LTDA 0,07900% 30 0,00 

TELEHUILA LTDA 0,07900% 30 0,00 

Total 100,0 % 457 0,0 

 
1. UTILIDAD 
A. Patrimonio 



 

 

Anexo – Destinación de utilidades de las Empresas Industriales y Comerciales del Estado Societarias y las 
Sociedades de Economía Mixta del Orden Nacional 2018 

 

De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio aumentó 46,0 % con relación al año anterior, así: 
 
Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

3. Utilidad del Ejercicio $3.539,8 $4.632,7 30,88% 

4. Reservas $2.817,3 $6.357,1 125,64% 

21. Aportes Sociales $9.444,4 $9.444,4 0,00% 

32. Impacto por la transición al nuevo 
marco de regulación 

$11.525,9 $11.525,9 0,00% 

34. Otros resultados integrales $39.481,6 $65.595,1 66,14% 

 Total $66.809,0 $97.555,2 46,02% 

 

El patrimonio a 31 de diciembre de 2018 creció 46 % con relación a 2017 y se explica principalmente 
por el aumento de las reservas ocasionales. 
 
B. Cálculo de la Utilidad 
 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

- Reserva Legal $463,3 

+ Utilidad Neta $4.632,7 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $4.169,5 

- Reserva Ocasional $4.169,5 

 Utilidad Neta a Distribuir $0,0 

 

De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto, la utilidad 
susceptible de distribución luego de constituir la reserva legal es $4.169 millones.  
 
La empresa propone que la utilidad del ejercicio por valor de $4.632 millones se distribuya de la 
siguiente manera: constituir una reserva legal del 10% de las utilidades liquidas, conforme a los 
mandatos legales por valor de $463 millones, con el propósito de proteger el patrimonio social y 
constituir una reserva ocasional para proyectos de inversión. 
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2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 

Estructura 

 

El activo presentó un aumento del 16.2% pasando de $110.8650 millones en 2017 a $128.609,3 

millones en 2018, debido principalmente a Inversiones asociadas. 

 

Por su parte, el pasivo de la empresa, disminuyo -29.2% al pasar de $43.841 millones en 2017 a 

$31.054 millones en 2018, como disminución en las cuentas por pagar que pasaron de $14.445 

millones en 2017 a $7.852 millones en 2018, con una variación del -45.6%. En cuanto a la utilidad del 

ejercicio, a pesar de que la Entidad registró utilidad positiva por un valor de $4.632 millones, esta fue 

mayor en comparación a la utilidad del ejercicio en 2017. 

 

Indicadores Financieros 

 

El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 

Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 39,62 24,15 -39,06% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

38,47 26,99 -29,84% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 0,88 0,40 -54,47% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 8.438,04 396,95 -95,30% 

Indicadores de Rentabilidad    

 

• La empresa registra un bajo nivel de endeudamiento y su concentración también disminuyo frente a 

2017 en -39%. 

 

• La empresa presenta un capital de trabajo neto operativo de $396 millones, el cual disminuyó para 

el 2018 en -95% debido a la reducción presentada por las cuentas por cobrar. 

 

3. RECOMENDACIONES 
Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nación en la Asamblea 

de Accionistas, para proponer y votar la destinación de utilidades, luego de la constitución de la reserva 

ocasional para desarrollo de proyectos en los próximos años. 
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SOCIEDAD DE TELEVISIÓN DE LAS ISLAS TELEISLAS LTDA 

 
Naturaleza 
 
La sociedad de televisión de las islas Ltda. “TELEISLAS LTDA”, es una sociedad entre entidades 
públicas de orden departamental, organizada como empresa industrial y comercial del orden 
departamental, vinculada a la comisión nacional de televisión. Constituida por escritura pública No. 
1846 de la notaria primera de san Andrés, del 31 de diciembre de 1997, inscrita el 18 de febrero de 
1999 bajo el número 3973 del libro IX, aclarada con la escritura pública número 1318 del 31 de agosto 
de 1998 y número 1087 del 30 de junio de 1998, inscritas el 18 de febrero bajo número 3974 y 3975 
respectivamente del libro IX de la misma notaria, con reforma estatutaria inscrita el  10 de mayo de 
2006 con el número 543, identificada con NIT 827000481-1, a partir de noviembre del 2003 empezó a 
funcionar como canal de televisión “TEVEISLAS LTDA”. 
 
Objetivo 
 
TELEISLAS tiene por objeto social la operación del servicio público de televisión cultural y educativa 
en el departamento archipiélago de san Andrés, providencia y santa catalina y en consecuencia es la 
programadora, administradora y operadora de un canal regional de televisión, en la frecuencia a la del 
canal 7, en pro de la comunicación del conocimiento científico, filosófico, académico, artístico, popular 
y también de aquellos programas cuyo contenido tenga como propósito elevar el desarrollo humano y 
social de los habitantes de la región, fortalece su identidad  cultural y propender por la conservación 
de la democracia y la convivencia nacional. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Sociedad de Televisión de Las Islas Teleislas 
Ltda es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Municipio de providencia 3,461040000000000000000000 % 166.000 0,00 

Gobernación de San Andrés 11,467290000000000000000000 % 550.000 0,00 

Ministerio de Hacienda y Crédito 
Público -Nación 

85,071670000000000000000000 % 4.080.250 0,00 

Total 100,0 % 4.796.250 0,0 

 
1. UTILIDAD 
 
A. Patrimonio 
 
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio aumentó 23,5 % con relación al año anterior, así. 
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Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $4.646,3 $4.796,3 3,23% 

2. Utilidad Acumulada $2.495,0 $3.035,6 21,67% 

3. Utilidad del Ejercicio $297,0 $1.386,1 366,66% 

4. Reservas $127,0 $156,8 23,45% 

11. Prima en colocación de acciones $44,8 $44,8 0,00% 

18. Superávit por Donación $20,3 $20,3 0,00% 

19. Saneamiento Contable $80,4 $0,0 -100,00% 

27. Provisión Depreciaciones  -$4,8 $0,0 -100,00% 

32. Impacto por la transición al nuevo 
marco de regulación 

$0,0 $75,6 -1,00% 

 Total $7.705,9 $9.515,4 23,48% 

 
 

El patrimonio creció 23.4% debido al incremento generado principalmente en la utilidad del ejercicio 
como consecuencia de la reducción de los gastos de administración y operación especialmente los 
gastos generales. 
 
B. Cálculo de la Utilidad 
 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

- Reserva Legal $92,9 

+ Utilidad Neta $928,7 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $835,8 

- Reserva Ocasional $835,8 

 Utilidad Neta a Distribuir $0,0 

 

De acuerdo con lo establecido en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto, la utilidad 
susceptible de distribución luego de constituir la reserva legal es $835,8 millones.  
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La empresa propone que las utilidades generadas se destinen a constituir una reserva ocasional para 
el desarrollo de proyectos televisivos y la adecuación del edificio para el parqueadero de vehículos. 
 
2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estado de Resultados 
 
La utilidad neta del ejercicio creció 367% frente a lo registrado en 2017 producto de los menores gastos 
de operación y administración registrados principalmente en la cuenta de gastos generales que paso 
de $5.728 millones a $1.276 millones en 2018. Es importante resaltar que los ingresos recibidos por 
venta de servicios de comunicación, comercialización, publicidad transferencias y subvenciones 
durante la vigencia 2018 se redujeron 23% frente a la vigencia anterior. 
 
Estructura 
 
La empresa presenta un crecimiento en los activos de 10% al pasar de $11.187 millones a $12.267 
millones en 2018, y se debe incremento de 14% en los activos corrientes principalmente en la cuenta 
depósitos en las instituciones bancarias (16%), y en los activos no corrientes que pasaron de $4.347 
millones a $4.997 millones en 2018 por el aumento en las cuentas equipos de comunicaciones y 
cómputo y equipos de transporte y tracción. 
 
Los pasivos de la empresa se disminuyeron 21% al pasar de $3.481 millones en 2017 a $2.752 
millones en 2018, debido a la reducción presentada en las cuentas de adquisición de bienes y 
servicios, recaudo a favor de terceros, impuestos, contribuciones y tasas principalmente. 
 
Indicadores Financieros 
 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 

Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Liquidez    

Capital de Trabajo Neto Operativo -1.171,18 -581,03 -50,39% 

Indicadores de Rentabilidad    

Rentabilidad sobre la inversión 3,85 14,57 277,92% 

Rentabilidad sobre los activos RSA 57,65 16,31 -71,71% 

Rentabilidad sobre el patrimonio 3,85 14,57 277,92% 

Margen Operacional 49,28 19,88 -59,66% 

 
• Teleislas registra una “Rentabilidad sobre la inversión” superior a la registrada el periodo anterior, de 
la misma manera que el indicador “Rentabilidad sobre el Patrimonio” como consecuencia de la 
disminución presentada en la utilidad operacional de la empresa. El “Margen Operacional” es positivo 
lo que indica que la empresa es viable y el negocio presenta utilidad producto de su operación, aunque 
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disminuyo considerablemente, con respecto al año anterior como producto de la reducción en las ventas 
de servicios.  
 
• El Capital de trabajo neto operativo se reduce al pasar de -$1.171 millones en 2017 a -$5.81 millones 
en 2018, debido al incremento en las cuentas por pagar de acreedores. 
 
3. RECOMENDACIONES   

 
 

  

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nación en la Asamblea 
de Accionistas, para proponer y votar la destinación de utilidades, luego de la constitución de la 
reserva ocasional para desarrollo de proyectos de inversión. 
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SOCIEDAD HOTELERA TEQUENDAMA S.A. 
 
Naturaleza 
 
Sociedad Hotelera Tequendama S.A., es una Sociedad de Economía Mixta del orden nacional; 
vinculada al Ministerio de Defensa Nacional; sometida al régimen legal de las empresas industriales y 
comerciales del Estado; dotadas de personería jurídica, autonomía administrativa y capital 
independiente. Su objeto principal es la explotación de la industria hotelera, la administración 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 jurídico se encuentra en el documento CONPES 3520 de junio de 2008.  Su 
actividad económica es la explotación de la industria hotelera y la administración directa o indirecta de 
hoteles de su propiedad conforme a las normas del derecho privado. 
 
Objeto 
 
La SHT administra y gestiona activos líquidos, muebles e inmuebles para la prestación de servicios 
turísticos, logísticos e inmobiliarios, consolidando resultados que aportan al desarrollo de sus grupos 
de interés y su entorno socio - económico y cultural. 
 
Funciones 
 
En el año 2028, la SHT se consolidará como una organización eficiente y sostenible, que genere alta 
rentabilidad para sus accionistas a través de la gestión y diversificación de sus Unidades Estratégicas 
de Negocio. 
 
A diciembre 31 de 2018, la composición accionaria de Sociedad Hotelera Tequendama S.A. es: 
 
Cuadro 1. Composición Accionaria 

Accionista Porcentaje No. 
Acciones 

Dividendos 

Caja de Retiro de las FFMM 94,926101885800000000000000 % 9.469.602 525,72 

Agencia Logística 5,045549402600000000000000 % 503.332 27,94 

Acciones Particulares 0,028348711600000000000000 % 2.828 0,16 

Total 100,0 % 9.975.762 553,8 

 
1. UTILIDAD 
A. Patrimonio 
 
De acuerdo con los estados financieros a 31 de diciembre de 2018 remitidos por la empresa, el 
patrimonio aumentó 1,1 % con relación al año anterior, así: 
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Cuadro 2. Patrimonio 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto 2017 2018 Variación 
Porcentual 

 

 Nombre (1) (2) 3=(2/1)-1 

1. Capital $97,4 $99,8 2,43% 

3. Utilidad del Ejercicio $6.077,9 $1.846,1 -69,63% 

4. Reservas $1.325,5 $1.325,5 0,00% 

11. Prima en colocación de acciones $34.391,1 $37.427,6 8,83% 

31. Resultados acumulados $200,8 $200,8 0,00% 

34. Otros resultados integrales -$2.758,0 $0,0 -100,00% 

35. Ganancias o pérdidas actuariales 
por planes de beneficios 
posempleo 

$127,2 $461,9 263,14% 

36. Resultados de Ejercicios 
Anteriores Impactados por 
Resultados NIFF 

$85.500,4 $84.949,5 -0,64% 

 Total $124.962,3 $126.311,2 1,08% 

 
Las variaciones presentadas en el capital social de la compañía se generaron en razón de la 
capitalización del 50% de las utilidades de la vigencia 2017 de la Sociedad Hotelera Tequendama S.A, 
que para el particular hubo un incremento en el Capital Autorizado e incremento en la prima en 
colocación de acciones, así mismo para el caso de las disminuciones se presentó a causa de la 
variación en el resultado del ejercicio, dicha capitalización fue representada en títulos a los accionistas. 
 
B. Cálculo de la Utilidad 
 
La utilidad de la empresa debe ser ajustada de la siguiente manera: 
 
Cuadro 3. Ajuste Utilidad 
Cifras en millones de pesos 

 Concepto Total 

+ Utilidad Neta $1.846,1 

 Utilidades Susceptibles de Distribución $1.846,1 

- Reserva Ocasional $1.292,2 

 Utilidad Neta a Distribuir $553,8 

 
De acuerdo con lo establecida en el artículo 97 del Estatuto Orgánico de Presupuesto La Utilidad Neta 
es de $1.846,0 millones. la propuesta de la empresa es constituir una reserva ocasional por $1.292,2 
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millones para adelantar el proyecto de reconversión franquicia Marriott y la distribución de utilidades 
por $553,8 millones. 
 
2. ASPECTOS FINANCIEROS RELEVANTES DEL EJERCICIO 
 
Estructura 
 
Las principales variaciones del Activo corresponden a:  
 
El Efectivo aumentó $4.163 millones con relación al ejercicio contable de la vigencia anterior, 
principalmente por pagos y abonos realizados por las entidades Estatales con las cuales se tienen 
suscritos contratos interadministrativos para prestación de servicios e igualmente se realizó el pago 
de impuestos, nóminas de activos y pensionados, pago de dividendos. 
 
La cuenta Deudores disminuye en $2.228 millones, que representan el 9%, originados por los 
contratos de prestación de servicios hoteleros que se ejecutaron con distintas entidades estatales, 
entre otras. No obstante, la Sociedad Hotelera Tequendama S.A. continúa fortaleciendo la gestión en 
los procesos de cobro regular de cartera, mediante la reglamentación de los procesos de venta de 
servicios y operación logística exigiendo anticipos, acordando los pagos contra entrega de bienes y 
servicios y el control permanente de Pm`s y Pb’s para el cierre y facturación de forma 
 
Las principales variaciones del Pasivo corresponden a: 
 
Las Cuentas por Pagar alcanzaron un valor de $25.567 millones a diciembre de 2018, aumentando en 
$2.768 millones, el 12%, como consecuencia de la causación de las obligaciones contraídas por la 
Sociedad con proveedores de suministros, operación logística, servicios públicos, impuestos, entre 
otros. De conformidad con el Artículo 87 de la Ley 1676 de 2013, la Sociedad Hotelera Tequendama 
S.A. no ha entorpecido la libre circulación de las Facturas emitidas por sus proveedores o vendedores 
y no presenta reclamaciones en contra del contenido de las Facturas por pagar”. 
 
Cifras en millones de pesos 

Propuesta de Distribución Total 

UTILIDAD NETA A DISTRIBUIR 553,8 

Nación Directa 0,0 

Nación Indirecta 553,7 

UTILIDAD DE LA NACIÓN 553,7 

Particulares 0,2 

UTILIDAD OTROS 0,2 

EMPRESAS CAPITALIZACIONES 553,8 

 
Indicadores Financieros 
 
El detalle de los indicadores financieros a 31 de diciembre de 2018 es el siguiente 
Cuadro 4. Indicadores Financieros 
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Indicador 2017 2018 Variación % 

Indicadores de Endeudamiento    

Nivel de Endeudamiento 28,17 28,04 -0,45% 

Concentración del Endeudamiento de Corto 
Plazo 

49,26 55,47 12,61% 

Indicadores de Liquidez    

Razón Corriente 1,78 1,65 -7,12% 

Capital de Trabajo Neto Operativo 26.386,87 21.117,55 -19,97% 

Indicadores de Rentabilidad    

 
3. RECOMENDACIONES 
 

Se recomienda al CONPES impartir instrucciones a los representantes de la Nación en la Asamblea 
de Accionistas para proponer y votar la Constitución de una reserva ocasional para el desarrollo del 
proyecto reconversión franquicia Marriott por $1.292,24 millones y la  distribución  para los accionistas 
por $553,81  millones. 


