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MANAGEMENT REPORT

We present the shareholders for their consideration the Management Report of Corporacién Financiera
Colombiana S.A corresponding to the second semester of 2007. The report contains a brief description of
the main economic events occurred during the activities of the Corporation, and an analysis of results
obtained.

COLOMBIAN ECONOMY 2007 AND PERSPECTIVES 2008

Macroeconomic Environment

Available figures of DANE indicate that during the first three quarters of the year, Colombian economy
presented a growth rate of 7.3%, the highest of the last 12 years. According with the projections of different
local and international analysts (Latin American Consensus Forecast), the GIP growth in 2007 should be of
6.6%.

Projections GIP (annual variation, %)

Entity 2007

Bear Stearns 6.9
Credit Suisse 6.8
JP Morgan 6.8
Citigroup 6.7
Banco de Bogota 6.7
ANIF 8.7
BBVA 6.7
Bancolombia 6.6
Corficolombiana 6.6
Fedesarrollo 6.4
Analysts Consensus (Dacember 2007) 6.6

Source: Latin American Consensus Forecast (Dec, 2007).

With respect to offer, {he great dynamics of the construction sector continues; after growing 14.6% in
2006, it presented an accumulated growth of 12.2% during the first three quarters of 2007 with respect to
the same period of the former year. Industry and commerce also continue with growth rates higher than
10%. Nevertheless as previously stated, these sectors indicators show a change in tendency in growth rates
from the last quarter of 2007. On one hand, the Industrial Production Index has shown a slight de-
acceleration from the end of 2007 and taking into account the results of the Fedesarrollo Entrepreneurial
Opinion Survey, perspectives of the industrial activity for the first semester of 2008 are not so favourable.
On the other hand, the Retail Trade Index (ICPM)} also presents de-acceleration signs, even more than
industry. After growing an .average of 13.6% per annum during 2006 and the first two quarters of the former
year, from July 2007 its growth rhythm has decreased and in October it was growing at nearly 3.4% per
annum.
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GIP main branches 2006 and 2007*
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With respect to deman, positive news came from gross capital formation that showed an annual growth
of 22.0% in the first thre: quarters of the former year. Although this growth rhythm is lower than that
registered during 2006 (2(..9%), investment contributed with 5.3 points to total GIP growth during the first
three quarters of 2007, whilst during 2006 it had contributed with 5.6 percentage points to growth. With
respect to consumption, ite contribution to growth increased during the first three quarters from 4.6 points in
2006 to 5.1 points in the a“orementioned period. Notwithstanding, the commercial deficit continues to mean
an important filtration of th 2 demand, taking away 3.1 points from the GIP growth. It is important to note that
investment dynamics implies a higher degree of sustainability of the present expansion process. Estimates
of Departamento de Invesiigaciones Econémicas de Corficolombiana (Corficolombiana Economic Research
Department) indicate that i:conomy shall grow 6.6% in 2007, a rate similar to that recorded in 2006.

Contribution to growth of the GIP

12% 11 Commercial balance {exp. minus import.)
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Source: DANE, Corficolombiana estimates.
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Behaviour of the exte nal sector is one of the critical aspects of the economy during 2007 and the
greatest vulnerability in the short term. During 2007, the dynamics of internal consumption and the
strengthening of the Peso generated acceleration in the growth rhythm of importations. According with
figures available as of Oc'ober 2007, total imports have grown 26.6% in annual terms whilst exportations
(accumulated as of September) grew 18.1%. Thus, in the January — September 2007 period, the trade
balance of the country presented a deficit of 1,125 million Dollars (in 2006 a trade balance deficit of 143
million Dollars was registered). This growing commercial deficit has been translated into a current account
deficit that in accordani;e with estimations by Departamento de Investigaciones Economicas de
Corficolombiana (Corficolombiana Economic Research Depariment) could represent 3.5% of the GIP in
2007.

Balance in Current Account (projection 2007, CFC)

% of the GIP
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Source: Banco de la Republica, Corficolombiana projection.

With respect to labour ‘narket, although the economic acceleration process in the country at present, the
unemployment rate showed an increase during the first half of 2007. After reaching a level near to 10% at
the end of 2005, unemployment rate increased to levels of approximately 12.5% during 2006 and the
beginning of 2007. From April last year, the mobile average (three months) of the unemployment rate has
decreased and in Novembi2r 2007 it reached again 10%.
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On the other hand, inflation surprised as of the closing of 2007. Although inflation presented a strong
increase during the first four months of the year, (IPC -Consumer Price Index) presented an annual variation
of 6.26% in April), from May, corrections were present, guided by the behaviour of food prices. Thus, the
IPC annual growth rhythm was below 5.0%. Notwithstanding the correction registered, food prices had a not
very favourable behaviour in December. IPC of this group grew 0.82% monthly and thus closed the year
with an 8.5% growth. To'al IPC grew 0.49% monthly in December and accumulated inflation in 2007

reached a level of 5.7%, 1.2 percentage points over the highest limit of the goal range established by the
Central Bank (Banco de la Republica). -

Consumer Price Index Total and Without Food
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Source: Corficolombiana estimates based on DANE data.

As a response to inflalionary pressures, Banco de la Republica has increased the intervention rate in

350 basic points from April 2006. At present this rate is 9.5%.
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In the same period, as a response to this increase, the DTF (Financing system average term deposit
certificates capture rate 1o 90 days) has showed an increase of more than 300 basic points, mainly
concentrated in the second half of the last year (and supported by the imposition of a marginal cash reserve
on the different types of deposits of the financial system).

As a reflection of a monetary contraction policy, consumption credit interest rate has presented an
increase trend from April of the former year. After having been located around 19%, consumption rate has
increased to levels of neaily 25%, thus limiting the accelerated growth of this type of credit disbursements.
This change in the monetzry position of the Central Bank has had an impact (although a limited one) on the
dynamics of credit, detaining its elevated growing rhythm.

Disbursements and consumption credit interest rate
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Source:; Corficolombiana estimates based on Banco de 1a Repablica data.

Local financial markets:

In the second half of 2007 behaviour of local markets was highly related to the international context. A
greater deterioration of th2 construction sector in the United States and the liberation of the effects of a
crisis of high risk credit markets on the main international financial markets generated high volatility in the
behaviour of emergent economies assets. As a consequence of recession perspectives in the United States
in the first half of 2008 and of greater cuts in the objective rate of federal funds, local markets closed 2007
with a mixed behaviour. VVhilst corporate debt valuated along the year (7% per annum), public debt only
presented a valuation of ¢.9% (Corficolombiana IDP). The variable yield market was the most affected by
the international financial turbulence at the end of the year. IGBC (Colombian Stock Market General Index)
closed the year with a devilorisation of 4.2%.

Finally, the Peso conlinued with its appreciation trend as a consequence of the expectations for a
greater differential in intetest rates. Given the economic perspectives of the United States and the high
probability of an intervention interest rate in the United States for about the middle of 2008 nearly 200 basic
points under the rate in force about the middle of 2007, market agents generated a greater demand of
Dollars resulting in importznt drops in the quotation as of the closing of 2007,
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Behaviour of local markets - 2007
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In general terms, the s 2cond semester of 2007 was not a positive one for local markets. Additional to an
adverse external context the domestic inflation panorama and the anticipation of increases in the
intervention rate of the Central Bank (Banco de la Republica) limited the valorisation of local assets.

Financial Sector

Notwithstanding increz:ses in economy interest rates and turbulence in international financial markets,
the Colombian financial system presented a positive behaviour during the first three quarters of 2007.
According with official figures, in said period the financial institutions GIP grew 7.8% per annum, a higher
rate than the growth regiiitered during 2006 (1.4%). Nevertheless, this acceleration obeys in part to the
statistical effect generated by the contraction recorded in the second quarter of 2006 (generated by the TES
{(Government Bonds) crisis of May 2006), that implied an annual growth rate of near 16% in the second
quarter of 2007,

Results reported by Superintendencia Financiera as of November 2007 confirm the sustainability of the
recovery observed from the second quarter of the previous year. According with the communication issued
by the entity, profits of all the system reached 9.4 billion Pesos between January and November, 1.4 billion
more than during the sarne period of 2006. Finally, thanks to the solid fundamentals of the Colombian
economy, profitability indicators of the system have not presented abrupt drops in the presence of market
crisis. Although profitabilily indicators as of November are under those registered in November 2006, they
continue reflecting the dynamics of the sector. Whilst in November 2006 the ROA (Return on Equity) and
the ROE (Return on Assets) for the whole system were in 2.7% and 16.7%, respectively, in November 2007
they decreased to 2.4% arid 16.0%.

Finally, re-compositior: of the financial system assets has continued in the last months of 2007. As a
consequence of volatility of local markets and an increase of interest rates, financial entities have reduced
participation in investments in the total assets and increased participation in the portfolio. Whilst in January
2006 investments represeinted 33% of the total assets and portfolio 48%, in October 2007 investments
participation decreased to 19% and of portfolio increased to 58%.
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Composition of the asset of financial institutions
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Perspectives 2008

Economic perspectives for 2008 are based on a global economic de-acceleration panorama. The
International Monetary Fund estimates a generalised de-acceleration of the global growth rhythm guided
greatly by the effects of thi: mortgage market crisis in the United States. According with the World Economic
Outiook (October 2007), g'obal production shall pass from a 5.4% growth in 2006 to 5.2% in 2007 and 4.8%
in 2008. This growth prediction for 2008 implies a review of 0.4 percentage points down with respect to the
prediction published in the: July 2007 edition. Nevertheless, the strongest review downwards is present in
the growth prediction for the United States GIP, from 2.8% (July edition) to 1.9% (expected for 2008).

Additionally, the IMF i2xpects a different panorama with respect to primary good prices. Whilst it is
predicted that manufacture: and oil prices grow 2.8% and 9.5% during 2008 respectively, non energy primary
good prices shall present a 6.7% drop after having grown an average of 17.0% during the 2004-2007
pericd.

Although a lower rhy!hm is expected in growth of economic activity, the expansion rate of 6.2%
estimated by Corficolomb ana continues to be higher than the average growth of the two last decades.
Estimated de-acceleration obeys mainly to two factors: first, a higher real interest rate during the first
semester of the year. Internal demand must reduce its growth rhythm as a consequence of a lower growth
of credit. In the second place, it is expected that de-acceleration of the economic activity in the United
States shall be worse durng the first semester of the year due to the continuous deterioration of the real
estate market and a lower growth rhythm of private consumption in that country.
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GIP as per demand (2007-2008)
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MAIN FIGURES OF THI: CORPORATION

General Balance

As of the closing of th: second semester of 2007 the Corporation recorded total assets for $3.400.097
million, the most important item being investments that recorded a balance of $2.679.552 and represent
78.81% of total assets.

Total liabilities as of December 2007 were of $1.606.878 million the most important items being CDT
deposits (term deposit cetificates) and savings accounts that recorded a value of $962.226 million, and
inter-banking operations and repos for an amount of $544.617 million.

The Corporation’s equity as of December 2007 was of $1.793.219 Million, placing the Corporation in the
fourth place of the total finiancial system, after the equity of Bancolombia, Banco de Bogota and Davivienda
banks.

Solvency report at the :losing of 2007 was 51.11%, higher than the indicator recorded as of June 2007,
of 48.64%.

Losses and Profits

The Corporation recorded a net profit of $100.399 Million as of the closing of the second semester of
2007, for a profit of $205.6152 million in the year.
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DA PRO

Jun-06 114,547
Dec-06 558,278
Jun-07 105,263
Dec-07 100,399

Amounts in million pesos

During the second seraester of 2007 investment business was the main income generator through the
dividend item and other income related with special operations; treasury and investment bank businesses
are another important item of the result statement, although in a lower proportion. Sale of goods received in
payment and fix assets continues to generate important revenues for the Corporation.

During the period July-December 2007 the net operational result recorded a value of $54.429 million, for
an accumulated value of $130.826 million in the year.

NET QPERAT.

RESULTS

107,382

548,275
76,397
54,429

Arpounts in million pesos

During the second semester dividends for $64.909 Million were received in the capital investment
business, valuation of negotiable investments generated income for $9.866 million and revenue for fees was
recorded for $2.145 Million. On December 26 the merger with the company Proyectos de Enegia S.A.
(PESA) took place. The Corporation received assets for $176.155 million mainly represented in the
investment in Empresa d2 Energia de Bogota stock for an amount of $134.494 million and accounts
receivable for $38.365 mill.on of ISA, product of the sale of the Betania sub-station on December; liabilities
received in the merger amounted $938 million, and the total balance of the merger operation generated a
net profit of $12.686,6 million.

With respect to treasuly business, including portfolio valuation, trading and foreign currency market, it
generated $51.862 million in net revenues during the second semester of 2007. The business value had a
total contribution of $91.87:3 million on the year.

The investment bank husiness participated in the net operational result with commissions for $6.314
million in the second seme ster, for an income accumulated of $10.577 million in 2007.

Another important item of the Corporation’s income was the sale of goods received in payment and of

fixed assets that in the second semester generated a net income for $12.500 million; in the accumulated
year this item recorded an ncome of more than $30.000 million for the Corporation.

COMMERCIAL ACTIVITY

Marketing
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With the purpose of s'rengthening the development of commercial synergies between the corporation
and its financial subsidiaries, in the second semester of 2007 the structure of the marketing area was re-
designed to direct it as a strategic support in the development of new products and commercial integration
for all the companies. The aforementioned together with a strategic lining up work with the subsidiaries will
strengthen and deepen cc mmercial relationships with our clients, through an integral offer of products and
services with an aggregate: value.

In order to warrant cor tinuity of the work dene to adopt a new image, we worked on the concept design
and publicity items for the 2008 campaign, oriented to consolidate our position as an innovative entity in the
areas of design, creation, :ind administration and in the investment portfolio distribution areas.

With the purpose of gaining better functionality and giving our Internet website new technologic tools,
the design of an updating plan was finished and shall be implemented during the first semester of 2008.

Private Bank

Work done during the first semester in the placement of AVAL and ISAGEN stock served as support for
actively participating in th:2 presentation of new investment alternatives for our clients. Together with our
subsidiary Casa de Bolsia and with the investment bank unit, we undertook the commercialisation of
ECOPETROL and ISA sto :k issuances that were well received.

To be able to offer innovating investment options, adjusted to the risk and profitability profiles of our
clients, we structured, distibuted and placed the first structured note for the private bank segment together
with our subsidiary Fiducizria Corficolombiana and the correspondent bank Societe General. This operation
ended on November with highly satisfactory results for the parts involved. This is the beginning of a new
way in the decision to offer our clients a broad portfolio of investment possibilities for their equities.

Work done with the Ciasa de Bolsa subsidiary was especially productive during the second semester of
2007; commissions for a value of $584 million were generated, 157% higher than the value generated
during the first semester. ""he value of accumulated commissions during the year amounted $957 million, a
93% increase with respect to commissions executed in 2006.

Attainment of deposits for the Corporation and the subsidiaries was surrounded by an increase in
interest rates. In the special case of the Corporation this implied a sirict management of capture costs
control; work done allowec maintaining average deposits for $315.000 million with a lower cost of more than
80 basic points, compared with the generated in the institutional market.

Attainment of deposits for the subsidiaries was highly positive, growing 8% in the second semester of
2007, differentiated in deposits for the Leasing company with a balance as of the closing of the year of
$224.000 million, representing an annual growth of 31.4%. Deposits channelled towards funds administered
by the Fiduciary presented a recovery, obtaining as a result a final balance of $73.000 million, a 40% growth
in the second semester and 31.24% in the year.

Year 2008 shall allow the consolidation of the Private Bank unit that has quickly become a distribution
channel for specialised an new products for the natural high income persons segment,

CURRENCY DESK

Eccnomic behaviour of the year generated a low profitability environment in Treasury. Notwithstanding,
the Currency Desk of the Corporation continued during this period to be one of the main leader participants
in markets. Its important presence continues within the Market Creators of the Ministry of Finance and
Public Credit occupying the 8" place within the general ranking as of December 2007, with a 5.44%
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participation in the primary market and 11.33% of the secondary market (SEN).

In the foreign currency and derivatives market we continue having an important presence both with local
clients and with international clients who operate in the Colombian market. As of the closing of 2007, our
derivatives portfolio Peso / Dollar amounted the sum of USD $ 1.686 million what means an increase of
38.2%, compared with Dezember 2006. The Corporation’s participation in this market during 2007 was of
5.24 %. In 2007, the Co. poration’s participation in the Spot Peso/ Dollar was 15.81%, remaining as the
leader institution in the Colombian market. It is important to note that due to normative restrictions by the
Central Bank (Banco de lz; Republica), with respect to the Gross financial gearing position, the Peso/Dollar
derivatives market is growing significantly abroad; notwithstanding the Corporation was able to slightly
increase its participation.

The Corporation was also successfully present in international markets with trading operations in
American Treasury bonds, and also in other Latin American currencies as the Real/Dolllar and recently
Mexican Peso/Dollar. Exp 2ctations for income generation seem to promise success, sharing the expertise
gained in local markets; ard take advantage of relative value opportunities in Latin American currencies that
are co-related to the domestic currency.

As of December 31, 2007 the fixed income investment portfolio of the Corporation amounted $1.048.481
million, maintaining its levzl compared to the 2006 closing. Positions were taken especially in the second
semester, mostly indexed o the DTF.

The Corporation shall continue to explore other markets mainly in derivatives during 2008, this market
has growing potential, looking for the most efficient way to invest liquidity surplus of the Entity and maximise
its profits.

CAPITAL INVESTMENTS

Variable income portfolio of the Corporation is composed of investments in different sectors of the
economy. The focus of the portfolio in the infrastructure sector (Gas, Energy, Road, Airport, Water
Treatment Concessions and Fuels) stands out, a strategic sector for the Corporation where we intend to
continue investing due to i s dividend stable flow and low return periods.

The second semester of 2007 continued to favour in terms of growth, the sectors where the Corporation
has its main investments. With figures to the third quarter we may observe a total GIP accumulated growth
of 7.35%, and it is necessary to emphasise that the “Transportation and Communication” sector leads
growth rates in the third quarter with an increase of 10.90%. Although de-acceleration signals may be
observed in important economy items as “Construction” and “Financial Services”, the diversified portfolio of
Corficolombiana continues. to yield a balanced growth and a stable flow of dividends.

Composition of the variable revenue portfolio by sectors
At value in books December 2007
100% = $1.9 Billion
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The accounting valuation of the consolidated portfolio of the Corporation as of December 31, 2007
(including provisions and appreciations/devaluations) reached the amount of $1.873 billion Pesos,
compared to the aggregati: of $1.539 billion as of June 30, 2007. The increase in the portfolio value obeys
mainly to the valuation of our investment in Promigas, which price in the Stock Exchange increased 58.6%
in the semester. Within the: other investments quoting in the Stock Exchange, the second semester of 2007
brought increases in the shares of Mineros (22.9%), Gas Natural {(11.7%) and Banco de Occidente (8.0%).
In the same period Tablemac shares depreciated (-1.0%), although they showed a 49.3% growth. Stock of
Adecaria, Eternit, Ingenio |.a Cabafia and Textiles Espinal presented no variation in the comparison period.
We may conclude that along 2007 the portion of Corficolombiana’s portfolio quoting in the Stock Exchange
behaved favourably with ai appreciation of more than 30% compared to a 4.2% drop observed in the IGBC
(General Index of the Colonbian Stock Exchange).

Corficolombiana closed the second semester of 2007 recording income for dividends generated by the
portfolio companies for $64,909 million, 4.2% higher than during the second semester of 2006.

Our road concessions PISA (Proyectos de Infraestructura S.A.) and Coviandes/Epiandes observed
excellent operative results during the company period January-June 2007 boosted by the high growth in
vehicle traffic, that resultzd in higher dividends than those predicted for the second semester. Qur
specialised financing services companies, both leasing and fiduciary services, have also been favoured by
market dynamism during 2307.

Leader companies in income generation are as follows, in their order. PISA, Promigas,
Coviandes/Epiandes, Empresa Energia de Bogota, Leasing Corficolombiana, and Hoteles Estelar,
remembering that an impcrtant portion of the dividends distributed by EEB were indirectly recorded up to
2007 by means of other income generated by Proyectos de Energia S.A.

17 Continqa....



CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A.

Table 1. Operating revenue varlable income investments

Vice Presidency Revenues lgvestments 2006 2007 | semester 2007 |l semester 2007

Dividends (1) 143.172 136.786 71.877 64.909
Valuation (2) (3) 535.224 3.824 (6.042) 9.866
Stock Sale Profits 25.128 10.458 (163) 10.621
Commissions 14.358 4,392 2.247 2.145
Difference in exchange {4) (54) 10.591 10.591

Total investments 717.828  166.051 78.509 87.541
(1) For 2005 Rt includes exiraorditiary dividends of Concecol Tor 328,000 million for sale of Corfivalle Stock in
2005.

(2) For 2006 it includes $504,491 million of valorisation for change In marketability of Promigas shares in

October
(3) Valuation of investments in hi\jh and medium marketability negotiable shares increases in semester Il 2007

due to increases in market prices of some stock participations of the Corporation.
(4) Income generation for Differelice in Exchange and Others (Revenue for interest) are related to the

cancellation of Proyectos de Ene|gia S.A liabilities.

In the second semeste; of 2007 important transactions were made in order to consolidate even more the
Corporation’s portfolio. The merger of Proyectos de Energia S.A. with Corficolombiana concluded in
December 2007 stands out, which granted direct property to Corficolombiana of the Empresa Energia de
Bogota S.A. E.S.P stock. Together with this operation the sale process of the Electric Substation of Betania
concluded that represented an extraordinary income to PESA prior to the merger.

On the other hand, sal: processes for the Corporation participations {(in parenthesis) in Colmotores S.A.
(0,12%) and IBC Solutions (37,50%) ended in the semester . Additionally, a write-off by means of liquidation
of the investments in General de Inversiones S.A. (holding company inactive for many years) took place,
Estudios y Desarrollos de' Infraestructura S.A. (consortium with its one only purpose extinguished) and
Promotora Inmobiliaria la [:speranza S.A. (with its purpose extinguished after the sale of a lot that produced
for the company Figorifico:; Colombianos S.A.).

INVESTMENT PORTFOLIOS

During the second semester of 2007, the Corporation, through the Vice Presidency of Investment
Portfolios has continued the structuring and start-up of Private Capital Funds (PCF), with the main focus on
the initiatives of a PCF in Infrastructure and another in the real estate sector; also in support to Fiduciaria
Corficolombiana in structuiing of initiatives around this type of vehicles.

With respect to the structuring and start up issue of Private Capital Funds, following are important facts
that during the second seniester of 2007 have been taken into account with the purpose of the launching of
the aforementioned funds (uring 2008:

PCF in Infrastructure

With regard to the design of the iegal framework of the Fund, during the second semester of 2007 we
developed, together with Holguin Neira & Pombo, the preparation of the contract of adhesion to the Fund
that is, basically, the mocel contract that shall govern relationships and acts among administrators and
subscribers of the Fund.

Additionally, flow raisirig tasks for possible investments for the Fund also began bearing in mind the

search for investment opt.ons in Colomhia, Chile, Peru and Central America, with the result of the first
participations of the Corpotation with the purpase of an access to investments for the Fund, as follows:
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Privatisation of Enargy Companies: Corficolombiana, together with a competent Operator in the
sector participated in the privatisation process of five Colombian energy companies (Cundinamarca,
Meta, Santander, Norte de Santander y Boyaca).

At present the proc:2ss has been suspended and we await its reopening by the Government.

Bid for West Airporis; Also, Corficolombiana, associated with AENA Internacional, submitted an offer
through Promesa cle Sociedad Futura, within the framework of Bid No. 7000132 - OL of 2007 of
Aeronautica Civil and the Olaya Herrera Airport for the administration, operation, commercial
exploitation, adaptation, modernisation and maintenance of the Medellin, Rionegro, Quibdo,
Monteria, Carepa and Corozal airports.

The adaptation and modernisation required by the grantors included among others, acts on strips,
national and international terminals and airport equipment and of airport security, with an investment
estimated by the stiucturer of 0.3 billion Pesos.

The process for offer submittal was extended from December 17, 2007 to January 17, 2008,
expecting the study and award of them for February 28, 2008.

Real estate PCF

During the second serester of 2007, with respect to the Real Estate Private Capital Fund PCF, work
was done in order to structure the business the Fund shall offer its investors, focusing efforts mainly in the
construction of a large scale and high potential of aggregate value investment opportunities flow in real
estate assets (except for dwelling).

in general, objective real estate assets shall be divided in two: i) Already existing real estate for rent and

sale business, and ii} development of projects on which the Fund shall participate in planning, design,
construction and commerc alisation processes.

INVESTMENT BANKIN(

2007 characterised by the boom of stock issue. In this product, the Corporation’s investment banking
stood out for having succei;sfully made the placement of Grupo Aval and ISA.

During the same year:, the strategy for extending the business market to the regions where the
Corporation is present was also consolidated, so that they were able to contribute with the third part of the
area incomes.

Bonds market was depressed during the year due to the generalised illiquidity of fixed income titles and
regulatory limitations for their settlement. Nevertheless this unfavourable environment, the Corporation was
able to successfully place new issuer bonds as GMAC and Alqueria.

Investment banking mcbilised total resources for $1.614.519 million Pesos during 2007.

Main businesses execited during the second semester of 2007 were as follows:

Structuring and Placement of Titles in the Capital Market. The following were structured: 1SA Stock

Issue for $399.045 million. ordinary bond issue of Algueria for $35.200 million and ordinary bond issue of
GMAC for $79.634 million.
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Syndicated Credits. 4. syndicate for Credivalores for $93.000 million was structured and distributed.

Mergers and Acquisitions. In the second semester of 2007 the valuation and sale of Ruitoque S.A.
E.S.P. were made for a va ue of $6.500 million Pesos.

Finally, the Economic Res :arch area has developed new analysis and opinion tools through market reports
and stock analysis.

It is also emphasised that Corficolombiana occupied the fourth place in the year in the monthly poll
“expectations for inflation £nd rate of exchange in 2007" of Banco de la Republica.
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REAL ESTATE MANACGEMENT

During the second half of 2007 real estate was sold for $20.541 million, represented in Goods received
in payment during former periods, goods free from encumbrance, fixed assets not used in the operation and
real estate in investment trusts.

Sales mainly represenied in lots, offices and business places left a positive impact in the Loss and Profit
Statement of $12.535 million and the balance of dations in payment went from $51.569 million in June 30,
2007 to $45.986 million in December 31, 2007.

In order to obtain thesi: sales, the Corporation continued with the different sales channels among which
are Grupo Aval - Viviendas Planificadas S.A., Valora S.A and Gerencia Nacional de Inmuebles that directly
or through intermediaries ¢btained the greatest volume in sales.

During 2007 (including the first and second semesters} real estate sales amounted the sum of $50.952
million including Goods Rzaceived in Payment, Goods Free from Encumbrance, real estate in Investment
Trusts and Fixed Assets nat used in the operation. These sales left a positive impact on the Profit and Loss
Statement for $ 31.189 milion.

FINANCIAL SUBSIDIARIES

Fiduciaria Corficolomkiana

Results obtained by Fiduciaria Corficolombiana in 2007 were important, net profit for company year
2007 was of $7.001 million showing a patrimony return for its stockholders of 23.3%. Income for
commissions and fees in 2007 amounted $20.450 million with an important growth of 16.2% compared to
income on 2006.

The value of assets administered of $4.6 bilion as of the closing of 2007 places Fiduciaria
Corficolombiana within thiz first ten trust companies in trust assets in the country. With respect to the
Balance Sheet, we would like to emphasise that Fiduciaria Corficolombiana’s equity as of the closing of
2007 amounted $30.114 million, a 13% growth compared with December 2006 when equity amounted
$26.582 million. Total liabilities were of $6.491 million and assets of $36.606 million, which figure includes
the sum of $27.629 million of the Fiduciaria’s own portfolio.

During 2008 Fiduciariai Corficolombiana shall continue with the strategy of strengthening Investment
Trust businesses with the launching of Private Capital Funds together with Corficolombiana. The focus of
the Corporation is additionally oriented to be the first Investment Banking player in the country and the trust
company shall be the vehicle for projects that require trust schemes.

Leasing Corficolombiana

The company recordexl as of the closing of 2007 an increase of 8.4% in the balance of Net Goods in
Leasing, from $489.438 mllion in December 2006 to $530.313 million at the end of 2007.

Entity profits closed in $12.373 million, resulting in a decrease of 6.6% compared with the resuits
obtained at the end of 2003, of $13.251 million. Results for the year were affected by the deferred provision
originated in the implementation of the Credit Reference Model (Modelo de Referencia Crediticia) of $2.925
million.
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Equity closed in $58.0:30 million what represents an increase of 14% with respect to the $50.738 million
recorded as of the closing of 2006 and solvency indicator closed in 11.07%, compared with the legal
minimum required of 9%; capitalisation of the company for $5.246 million was approved at the August 2007
assembly by means of the distribution of dividends in stock over the first semester of year profits.

Casa de Bolsa

During the second semiester of 2007, Casa de Bolsa presented an increase in the number of operations
made through the Stock E'xchange of Colombia (BVC) of 86.9%. The company participated in 3 massive
stock issuing processes of the companies Isagen, Ecopetrol and ISA that took place in the Colombian stock
market during this second "alf of the year.

Second semester 2007 profits grew in 652.2% compared to profits obtained during the first semester of
2007, from $505,97 million to $3.805,74 million; this behaviour is mainly explained by the valorisation of the
CSE (Colombian Stock Exchange) stock. Additionally, the net result of the year was higher in 183,2%
compared to the closing of 2006; as of December 2007 it recorded an operative profit of $3.883,86 million.

As of the closing of 2007, company assets amounted $20.495.42 million, with a 158.9% growth
compared with the closing of the first semester of 2007 and of 146.93% compared with the closing of the
former year. Equity presented a 52.68% growth in the semester and 54.03% in the year, recording as of
December 2007 a balance of $11.480,17 million; this increase is the result of the capitalisation of profits and
results generated in the semester.

Banco Corfivalle (Panama)

As of the closing of 2037, Banco Corfivalle (Panama) recorded total assets of USD $32.727.242, where
the most important item is that of investments that represent 93.72% of total assets. As of December 2007
the liabilities balance was of USD $26.504.274, public deposits representing 94.90% of total assets. Equity
reached a value of USD $6.222.968 as of the closing of 2007. Profits generated by the entity in 2007
reached the sum of USD (5182.154; the most important income corresponds to interest generated by fixed
income investments.

RISK ADMINISTRATION

Credit Risk Administration System (SARC)

Given that at present the Corporation has no portfolio in its balance, the SARC of Corficolombiana had
served as the base in the business analysis of the lines currency desk businesses, investments in the real
sector, investment banking and portfolio administration.

Market Risk

Control structure as a main principle has the adequate function segregation in front, middle and back
office activities.

The company has adcquate technological resources for the control and monitoring of treasury risks,

particularly measurement of market risks and valuation of fixed revenue investment portfolios and foreign
currency;
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The Corporation has {in on-line module that allows control of risk positions per portfolio, as well as
compliance with authorised policies on maximum terms. Additionally, the Middle Office produces daily
reports on compliance witt, the limits, and submits a monthly report to the Board of Directors on the issue.

A committee also exisis with members of the Board of Directors that meets to make decisions on the
portfolio when important market movements that affect results occur.

These tools allow the adequate management of risks inherent to the treasury business. In the same
way, investment has been made for training of personnel dedicated to the risk management task and there
is an adequate and enough structure.

Liquidity Risk

Liquidity risk managerm.ent is supported in the compliance of External Circular Letter 042 of September
27, 2001. In the ALCO Committee (Assets and Liabilities Committee), the weekly flow is reviewed to
determine the Corporation liquidity profile both for the current and the following weeks. In the same way,
there are short term and long term internal indicators with limits established and monitored monthly by the
Board of Directors, a detail of which appears in the notes to the financial statements and that allow an
adequate management of {his risk.

Credit Risk

This risk is managed, p:articularly in the treasury business, through the approval of quotas distributed in
different categories depeniing on the type of product; they may be combined in certain events according
with the explanation in the notes to the financial statements.

In order to guarantee iind monitor the compliance with these quotas, the Corporation has tools as the
system on-line limit module where treasury operations are recorded and additionally, it is complemented
with the counterparty limit inodule of transactional systems that are also managed by the risk area.

There are internationally accepted technical methodologies for the assignment of limits both for the
financial and the non finanisial sector entities.

Operation Risk

CORFICOLOMBIANA has defined as operational risk, losses caused by faults or weaknesses in the
processes, in the persons iind in internal systems, or due to external events.

The most important improvements with respect to operation risk made in the second semester of 2007
are as follows:

+ A methodology continued to be applied for the identification, measurement, control and monitoring of
operation risks in all company processes: of the mission, strategic and of support. As of the closing
of December 31%, iilentification, measurement and risk control steps were complied with.

« Continuing with the institutional training program, Operation Risk Officials in each area were trained,
officials in charge «f the record of operation risk events in the program developed for that purpose.
With respect to the virtual training project, two test periods of the program were undertaken; we hope
to have this tool in pproduction from February 2008.
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» With respect to the operation risk data base, from August capture of operation risk events began. As
of December 31, ihe data base had 56 records.

o With regard to the Business Continuity Plan, DELIMA MARSH accompanied the Corporation for the
development of this project. As of December 31%, the following phases were implemented: Business
Impact Analysis, Clefinition of Strategies and Plan Construction by area. For the first semester of
2008 it has been planned to develop identified preventive tasks and make tests that assure the
feasibility of its implementation should a high impact case be present.

Finaily, the Superintendence of Finance issued Resolution 1865 of October 17, 2007 whereby accounts
are included to record the: Operation Risk in account only plans (PUC). The purpose: that watched over
entities make accounting ecords in these accounts those operation risk events that had an impact on the
L&P The resolution is in force from January 2008 and in order to ensure its implementation with no
problems, the Superintendence designed a test plan that was successfully executed during December.

Assets laundering risk

The assets laundering risk and the financing of terrorism are defined as the possibility of economic loss
or of harm to the good name that the Corporation could suffer should it be used directly or through its
operations as an instrument to and/or to channel resources for terrorism activities or when it hides assets
from such activities through the entity.

By virtue of the aforimentioned, and being conscious of its compromise to fight against criminal
organisations, the Corporjation has adopted the necessary mechanisms to avoid the occurrence of these
events that may negatively affect its results and its business. This is why Corporaciéon Financiera
Colombiana has a Systeni for Preventing Assets Laundering and Terrorism Financing SARLAFT, that has
been integrated by stage:s: and elements that contain the policies, procedures and methodologies for the
identification, evaluation and control and monitoring of these risks, and knowledge of the client and its
operations with the Corporation, market segments attended, monitoring of transactions, training of
personnel and co-operation with the authorities. This system is contained in the SARLAFT manual approved
by the Board of Directors, and is administered by the Compliance Official who is responsible for constantly
evaluating prevention mechanisms in order to establish their effectiveness and compliance by every official
of the Corporation.

The SARLAFT was cr2ated by Superintendencia Financiera de Colombia by means of External Letter
22 of April 19, 2007, and thus modified the Integral System for Preventing Assets Laundering SIPLA. For
this reason the Board of Cirectors, following the recommendation by the administration and the Compliance
Officer, approved the corresponding updates to the SARLAFT Manual in the second half of 2007.

Supervision of controls; for preventing these risks is done by the Compliance Official and his substitute;
Management and the Bozrd of Directors also supervise through the reports submitted by the Compliance
Official. Additionally the Comptrollership and the Statutory Auditor Office make their evaluations with the
purpose of evaluating if intarnal controls established are being efficient to prevent the risk.

ADMINISTRATIVE SITUATION
As of December 31, 2007, the Corporation had 326 employees what represents an increase of 1.88%

with respect to the 320 enployees who began the year. 2007 was very important for the consclidation and
development of the Corpoiation.
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During the year, actions developed within the management of the entity were oriented towards the
strategic strengthening of businesses, processes and management systems enhancement, modernisation
of the technologic and phy sical platform and the consolidation of a risk management culture, among others.

Synergies were also increased among the different areas of the Corporation and its Financial
Subsidiaries, joining efforts, and knowledge in order to multiply commercial opportunities.

TECHNOLOGICAL ADVANCES

During the second half of 2007 the IT area continued developing its technologic platform with important
support projects to the daily operation of the Corporation, as:

- Elaboration of thi: Recovery of |.T. Disasters Plan (DRP).

- Installation and configuration of the computation central equipment update project as
implementation ¢f operational risk requirements.

- Unification of the communications infrastructure at a national level, optimising connection between
regions, offices and the Direction General of the Corporation and its financial subsidiaries.

- Integration of the; Business Intelligence strategic plan with the BPM Corporate strategy and with
operational risk projects (SARQ) and assets laundering risk (SARLAFT)

- Re-design of the only client project for Corficolombiana and financial subsidiaries.

In compliance with numeral 4 of article 47 of Law 222 of 1995, modified by Law 603 of 2000,
Corporacion Financiera Colombiana S.A. applied totally the regulations on intellectual property and
copyrights. Products and programs covered by copyrights are duly licensed.

AUDIT COMMITTEE

The Audit committee, as a support unit to the functions carried out by the Board of Directors of the
Corporation for the implerr entation and supervision of internal control of the Corporation, hold meetings on
July 18 and December 5, 2007 where they analysed among other topics, those hereinafter detailed, with the
purpose of evaluating the (Corporation internal control structure:

a} Financial Statements as of October 2007.
b} Qualification portfolio as of October 2007.

c) The Committee supervised the adequate application of rules related to the Integral System for the
Prevention of Mon2y Laundering, ensuring the existence of the necessary controls to avoid the
Corporation being used as an instrument for carrying out illicit activities.

d) It supervised the fu)ctions and activities of the Auditor Office on aspects such as:
« Audit evaluatior reports to the different areas, products and affiliates of the Corporation.
« Follow-ups carr-ed out by the audit office based on the answers given by the different managers
of the evaluatec' areas.
+ Follow-up and control statistics based on planning.

e) It reviewed the letters received from the Superintendence of Finance of Colombia with the
corresponding ansvrers and improvement follow-up.
f) Reviewed the repoits received from the Statutory Auditor Office with the corresponding answers and

improvement follow-up.
g) The minutes of the ALCO Committee were analysed and evaluated.
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h) In the Committees of July 18 and December 5, 2007, the President of the Corporation submitted a
report to the Audit Committee related to the disclosing and control system of financial information of
the Corporation where it states that there has been no deficiency in internal controls that have
hindered the Corporation from recording, processing, summarising and adequately presenting the
financial information, and that no fraud has occurred that have affected the quality of the financial
information of the Corporation.

As a result, we may obsenve the following:

« Structure, environment and control activities according with the objectives of the Corporation which
provide the adequate security to manage risks to which the Corporation is exposed.

+ Independent Internal Audit Activities with respect to the activities they audit; their scope satisfies
control needs of thé: Corporation.

« Follow-up of reports issued by the different control entities: Superintendence of Finance, Statutory
Auditor Office, Internal Audit Office and |.T. Auditing.

« Reliability of the finarcial information, compliance with taws and applicable regulations.

« Compliance with nec:ssary and enough controls to avoid the Corporation being used as an instrument
to carry out delinquant activities.

« Enough documentation on activities, evaluations and Committee recommendations.
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ASSETS LAUNDERING PREVENTION AND CONTROL SYSTEM

In compliance with the provisions of articles 102 to 105 of the Financial System Organic Statute and in
chapter X| of title | of External Circular Letter 07 of 1996 Basic Legal Circular Letter issued by the
Superintendence of Finarice of Colombia, the Corporation has implemented prevention mechanisms in
order to avoid the entity being used to channel money coming from or with destination to delinquent
activities.

By means of External Circutar Letters 22 and 61 of 2007, the Superintendence of Finance of Colombia
gave instructions so that entities supervised implement an asset laundering risk administration system and
of terrorism financing SARLAFT. The Corporation then developed during the second half of the year the
activities included in the implementation chronogram of the changes necessary in the prevention system to
comply with the provisions of the Superintendence.

In fact, in December 2007 modifications to the Code of Ethics and the asset laundering risk administration
system and of terrorism financing SARLAFT manual were approved.

The Corporation has a Compliance Unit within the structure of the organisation, directed by the
Compliance Officer and with the human, technical and operative resources necessary to fulfil its prevention
and control mission.

During the second seniester of 2007 the Board of Directors and the Presidency evaluated the operation
of the prevention system. "o this effect, the 2007 Annual Compliance Plan was approved at the beginning of
the year. The Presidency has permanently monitored its development and the Compliance Officer has
presented reports to this respect to the Board of Directors as established by in force regulations.

Additional to monitoriag work for knowledge of clients and their operations with the Corporation,
knowledge of market seginents attended, of transactions, of personnel training and cooperation with the
authorities, during the aforementioned period activities related to the Only Client Project were performed by
which the Corporation i plements control mechanisms, follow-up and information management of the
clients by means of the inti2gration of data bases of the different businesses.

With respect to the du'y of cooperation with the authorities, the Corporation timely prepared the reports
established for the Informztion and Financial Analysis Unit of the Ministry of Finance.

Among its policies, the entity does not exonerate any client nor counterparty from filling de cash
transaction form or from ¢omplying with the entailment requirements provided under external and internal
regulations.

DISCLOSURE AND CONTROL SYSTEM FOR FINANCIAL INFORMATION

In compliance with the provisions of article 47 of Law 964 of 2005 on the responsibility of legal
representatives of securities issuers, in the establishment and maintenance of adequate disclosure and
control systems for financ al information, during 2007, there have been no deficiencies in internal controls
which have hindered the (Corporation, to record, process, summarise and adequately present the financial
information nor frauds hzve existed that affect the quality of the corporation financial information, nor
changes in the methodoloty for the evaluation it.

27 Continia....



CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A.

NEW LEGAL PROVISICINS

Measures for the ifficiency and transparency in law 80

Congress of the Republic. Law 1150 of July 16, 2007 “Whereby measures are introduced for the
efficiency and transparency of law 80 of 1993 and other general provisions are issued on contracting with
public resources”.

. Within the most interesting} aspects for the sector, are the following:

Establishes a moilification to paragraph of article 32 of law 80 of 1993, indicating that Credit
Establishments, insurance companies, and other state financial institutions, shali not be subject to
the provisions of tte General Contracting Statute of the Public Administration and shall be governed
by the legal and regulatory provisions applicable to such activities. Notwithstanding, in their
contractual activity they shall be subject to the provisions of article 13 that refers to the general
principles of contre ctual activity for entities that are not subject to the General Contracting Statute of
Public Administration, according with their special legal regime, the administrative function principles
and of fiscal manzgement under articles 209 and 267 of the Political Constitution, respectively as
the case may be znd shall be subject to the inabilities and incompatibilities regime legally provided
for state contractinj.

With respect to investment in ordinary common funds, it adds numeral 5° of article 32 of Law 80 of
1993, with a subparagraph that establishes that selection of trust companies to be contracted,
whether public or private, shall be rigorously done observing the bid proceeding or bid provided
under the law. Notwithstanding, with respect to treasury surplus of state entities, it indicates that
they may be invesied directly in ordinary common funds managed by trust companies, with no need
for using a public bid process.

It indicates that Fondo Financiero de Proyectos de Desarrollo, FONADE (Development Projects
Financial Fund) stall be governed by the norms of the Contracting General Statute of the Public
Administration con'ained under law 80 of 1993 and in the other regulations that modify, derogate or
addition it.

Representation olfices of foreign financial institutions, re-insurers and stock market.

Ministry of Finance and Public Credit. Decree 2558 of July 6, 2007 “Whereby the regime for financial
institutions, re-insurers ani the stock market abroad representation offices is issued and other provisions
are issued”

‘ I Within the aspects regulate:d by the Decree are, among others, the following:

Regimen de apertt re of foreign financial institutions, of foreign re-insurer institutions and of foreign
stock market institutions.

Exceptions to “regimen de aperture” { Requirements foreign financial entities must comply with in
order to operate in (Zclombia)

Requirements for establishing a representation office

Representation of fareign institutions through a parent, affiliate or subsidiary established in Colombia
Services authorisec to the representation offices of foreign financial institutions and stock markets
Prohibitions
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Promotion abroad of businesses of stock exchange commission companies Stockbroking companies
established in Colcmbia
Local correspondets of Stockbroking companies

This decree expressly derogates decree 2951 of 2004 that established norms on the activity of financial
institutions and re-insurers abroad representative offices.

Counterparty cenfiral risk chambers

Ministry of Finance and Public Credit. Decree 2893 of 2007 “Whereby Counterparty Central Risk -
Chambers are regulated and other provisions are issued”.

This decree regulates the constitution and organisation of counterparty central risk chambers. Some of
the most important aspect:; of the requlation are as follows:

Risk chambers shzll be set up as public limited companies with exclusive purpose and comply with
the provisions of article 53 of EOSF.

They may perform their activity with respect to national or foreign securities registered in the RNVE,
derivatives, contracts, products or goods that may be subject to transaction, including those that due
to their nature are negotiated through agriculture and cattle goods and products, agro-industrial
exchange or other commodities. Additionally, they may perform activities permitted by law with
respect to foreign currency, in conformity with the regulations issued by the Central Bank (Banco de
la Republica).

The minimum capital to be accredited is of $19.000.000.000.

At least 40% of the: members that compose the Board of Directors shall be independent according
with the provisions of the decree.

Central risk chambizrs shall have as a minimum one risk committee and one audit committee.
Individual credit qustas of financial institutions provided under decree 2360 of 1993 may reach up to
30% of the technical equity of the grantor when the purpose are active credit operations made with
central risk chambers.

Public Offer.

Ministry of Finance and Public Credit. Decree 2938 of August 3, 2007 “Whereby Resolution 400 of 1995
of the General Room of the: Superintendence of Securities (Superintendencia de Valores) is modified”.

The foltowing provisions of Resolution 400 were modified:

Numeral 2 of article 1.22.5.7. that provides that no acquisition public offer shall be made when the quality
of the real beneficiary is olitained by means of the participation of an offer made in a privatisation process.
Thus, the assumption where the quality of the real beneficiary is obtained through an auction at the stock
exchange is eliminated.

In subparagraph 1 of a;ticle 1.2.5.15 that provides that before the formulation of a public offer, the bidder
shall credit at the Stock Exchange the constitution of a guaranty supporting compliance with the resulting
obligations.

A numeral providing that the guaranty may be a guaranty deposit in foreign currency, with the Stock
Exchange as only beneficiary and transferable at its first requirement is added to this same article.
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Paragraph 1 of article 1.2.5.18 that provides that once the first notification of the competitor offer is
published, acceptances for the first offer shall be automatically understood as made with respect to the
competitor offer.

Instructions to Nitaries for the prevention and control of assets laundering and financing of
terrorism.

Superintendence of Nuotaries and Registry. Administrative Instruction 07 of August 3, 2007 "Mechanisms
for the Prevention and Control of Assets Laundering and Financing of Terrorism”.

The Superintendence of Notaries and Registry through this administrative instruction looks to establish
some guidelines notaries of all the national territory must take into account, in order to identify suspicious
activities and alert signals that they may be entailed to assets laundering or the financing of terrorism.

Thus it establishes that the entity shall pay special attention to any operation that independently from its
amount or due to its natuie has not an economic licit apparent purpose. Also, within alert signals that may
appear in notary operatiuns sensitive to being entailed to assets laundering, some actions or juridical
businesses that demand special attention and supervision by the Notary Public and related to real estate,
company settling up or liquidation and cancellation of mortgage encumbrances are important.

Voluntary liquidation of financial institutions.

Ministry of Finance and Public Credit. Decree 3530 of 2007 “Whereby subparagraph j) of numeral 2° of
article 326 of Estatuto QOrganico del Sistema Financiero (Organic Statute of the Financial System) is
regulated”.

In conformity with the aforementioned decree, it is established that the Superintendence of Finance of
Colombia prior to approving of the voluntary liquidation of the financial institutions under its inspection and
vigilance, shall have verilled that the corresponding institution has no obligations with the public for the
concepts defined under numeral 2° of article 299 of the aforementioned Statute; this is to say that those
balances in favour of creditors that have been excluded from the liquidation lump.

Securities public offers

Ministry of Finance end Public Credit. Decree 3780 of October 1%.2007 "Whereby provisions on
securities public offers by ineans of the construction of the offers book and other provisions are issued”,

With this decree a Second Section is added to the Second Chapter of Title Two of Part | of Resolution
400 of 1995, to regulate sexcurities public offers by means of the construction of an offers book.

This mechanism is defined by establishing that it is a mechanism by which an issuer may determine
price, distribution and asiiignment of securities to be issued and the size of the issuance, through the
preliminary promotion of the securities and the subsequent record of demand orders on an offers book. All
values registered at Registro Nacional de Valores y Emisores (National Registry of Securities and Issuers)
may be thus offered.

The procedure is as follows: Authorisation is requested to make a securities public offer and the
preliminary information prospect is registered at the Superintendence of Finance; promotion of securities to
be offered begins; the book is then opened for recording offer reception, and all offers presented shall be
received, amang other, in :2qual conditions of access and transparency.

Once promotions have been done and demands for values offered have been received, the book closes
for all bid addressees and the price or placement rate of the securities and the size of the issuance may be
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determined. This informalion is included in the final information prospect. Subsequently assignment and
distribution of issued securities are made according with the quantity of securities requested.

Finally, it is stated thal in the offers made as provided hereunder it shall be possible to addition already
issued securities of the same type as part of the offer, recorded at the RNVE and already in the hands of the
public. In all cases such passibility shall be foreseen from the beginning and may not be higher than 25% of
the total issuance.

Instructions on the administration and management of collective portfolios.
Superintendence of Finance of Colombia. External circular letter 054 of October 30, 2007.

Exercising its legal power, the Superintendence of Finance of Colombia issues the new Title VIil of
External Circular Letter 07 of 1996 (Legal Basic Circular Letter), that contains instructions on the
administration and management of collective portfolios administered by stock exchange brokers, by
investment management companies and trust companies.

Some of the issues requlated by Title Vi of External Circular Letter, and on which changes in collective
portfolio management entilies shall apply are the following:

Accreditation o! constitution and functioning requirements of collective portfolios.

Administrative, technologic and human infrastructure.

Minimum content of the regulations and prospects per modality of collective portfolios.

Minimum cont:nt of resource delivery evidences and of the documents representing of
participations ir collective portfolios.

Information disc:losure obligations.

Management report and rendering of the management company.

Calculation of subscription amounts.

Calculation of the maximum weighted term of securities in the case of collective portfolios of the
monetary marki:t,

Application of Article 3 of Decree 1797 of 1999.

Collective portfolios with compartments.

Report or repo .Jperations (repo), simultaneous and of temporary transfer of securities.

Additional rules for the entrustment contained in the paragraph of article 51 of decree 2175.
Regulatory exaininer {auditor).

Special rules for Private Capital Funds.

Account only plans applicable.

Additional cons derations to the merger process of collective portfolios.

Regulatory references.

Modifications to foreign capital portfolio investments in Colombia.

Ministry of Finance and Public Credit. Decree 4814 of December 14, 2007 “Whereby the General
Regime for Foreign Capita' Investment in Colombia and of Colombian capital abroad” is modified.

The following modifications to the foreign capital investment portfolio in Colombia are made:
» |t is permitted that the deposit that shall be constituted at the time of canalisation of the portfolio

investment may be constituted in Dollars or legal currency, settled at the *Market Representative
Rate". Before this decree the deposit could only be constituted in legal currency.
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Lower discount percentages are applied when there is a request for the restitution of the deposit
before the maturity date, at the time or after their constitution. For example, discount percentage for
the deposit with 6 rnonths maturity that was of 9.4%, was lowered to 5.2%.

“Should the restitulion of the deposit be requested on the day of its constitution, the obligation shall

be understood as ;omplied with, with delivery to the Central Bank of the amount corresponding to
the discount anticip ated for such date”.
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OPERATIONS WITH STOCKHOLDERS AND ADMINISTRATORS

Operations made by the Corporation with its stockholders and administrators abide by the general
policies of the entity. Such operations are duly detailed in the notes to the financial statements.

The Corporation states that according with the provisions of article 57 of Regulatory Decree 2649 of
1993, the information angd statements that infegrate the financial statements have been duly verified and
obtained from the accounting records of the entity, prepared in conformity with accounting norms and
principles established in Colombia.

PEDRO NEL OSPINA SANTA MARIA
President

Note: the members of thi Board of Directors welcomed the report presented by the President. It is placed on
records that the information referred to under numeral 3 of article 446 of the Code of Trade was submitted, and
admitted unanimously.
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‘ CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S A,

' »
l STATUTORY AUDITOR'Si REPORT

To the shareholders of
CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S A.

| have audited the general balances of CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A. as of December
31% 2007 and June 30" 2007 and the related statements of resuits, of changes in the equity of the
shareholders and of cash flows for the semesters then ending. Those financial statements are the
responsibility of the Corporation Management and were prepared based upon accounting instructions
issued by the Colombian HSuperintendence of Finance (Superintendencia Financiera de Colombia). Among
the functions assigned to me is to render an opinion on these financial statements based upon my audits
thereof.

| obtained the necessary information to comply with my functions and to carry out my work according with
audit standards generaily accepted in Colombia. Such standards require that | plan and conduct the audit to
obtain a reasonable assuriince on whether the financial statements are free from significant misstatements.
The audit of financial statements includes an examination on a test basis, of the evidence that supports the
amounts and disclosures of the financial statements. It also includes the assessing of the accounting
practices used and the accounting significant estimates made by the Management, and the overall financial
statements presentation. | believe that my audits provide reasonable basis for expressing my opinion.

In my opinion, the aforementioned financial statements, taken from the accounting bocoks, reasonably
present the financial positon of CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A. as of December 31%
2007 and June 30™, 2007 the result of its operations, the changes in its equity, and its cash flows for the
semesters then ended, n conformity with accounting guidelines and practices established by the
Superintendence of Finance (Superintendencia Financiera), applied on a consistent basis.

Based upon my capacity s statutory auditor and the scope of my examinations as of December 31% 2007
and June 30" 2007, | iaform that accounting of the Corporation is carried in conformity with legal
reqgulations and the accounting technique; operations recorded in the accounting books and the acts of
Management were adjusted to the By-laws of the company and the decisions of the Shareholders Assembly
and the Board of Directors; correspondence, account vouchers and minute and share registry books are
duly kept and preserved; ‘ecording of provisions for goods received in payment, and the adoption of the
Sistema de Administracién de Riesgos de Mercado — SARM (Market Risks Management) were made, in all
material aspects, in accorlance with the criteria and proceedings established under Letter 100 of 1995 of
Superintendence of Finance of Colombia; the management report is in good agreement with the basic
financial statements, and ontributions to Sistema de Seguridad Social Integral (Integral Social Security
System) were duly and timely made. My evaluation of internal control, conducted with the purpose of
establishing the scope of my audit tests indicates that the Corporation has followed adequate internal
contro! and conservation znd custody measures for its assets and those of third parties under its custody.
My recommendations on internal controls have been stated in separate reports addressed to the
Management.
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As indicated in Note 3, in compliance with the provisions of 1111 of 2006, Corficclombiana imputed in the
semester ending on June 30", 2007 as equity tax $3.071 million against the Equity Revalorisation account
and $7.078 million against expenses of the period.

NELSON GERMAN SEGURA GARZON
Statutory Auditor

Professional Card N° 24750-T

January 29, 2008
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CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S, A,
Profit and Loss Statements
December 31 and June 30, 2007
{Stated In Million Pesos)

PERIODS BETWEEN |
FR . EFS . =
DD/MMIYYYY DD/MM/YYYY DDIMMYYYY DDIMMIYYYY
DIRECT OPERATIONAL REVENUE ’ (Note 26) H 225,015.7 $ 420,288.2
Interest and Amort.Discount Loz n Portfolio and other interast 6,454.2 45,032.2
Profit in Neg Investments Valuat'on Participative Securities 11,181.5 27,6928
Profit in Invest.Valuation to be h:ld unti) Maturity 1,144.9 2,804.3
Profit in Valuation Invest. Availa)le for Sale Debt Securities 21,529.3 19,793.3
Commissions and Fees 9,460.9 7,005.2
Profit in Vatuation of Derivatives €8,716.8 256,513.1
Profit in Valuation of Cash QOperi tions 5,652.8 7.227.4
Changes 76,119.3 37,7873
Profit in Sale of Investments 24,756.0 16,432.8
DIRECT OPERATING EXPENSES 199,199.6 375,828.1
Interest, Amortised Bonus and Ciscount Amortisation 61,468.7 51,728.8
Loss in Valorisation Negotiable Investments Debt Securities 0.0 9,698.7
Loss in Valorisation Negotiable Ipvestrn.Participative Securities 0.0 32,221.2
Loss in Valordsation Investment |Avallable for Sale 42177 0.0
Realised Loss in Investments Av ailable for Sale 225.9 563.9
Commissions 3,146.6 3,162.3
Loss Derivatives Valorisation 56,023.6 196,330.3
Changes 61,871.9 631,034.4
Loss in Sate of Investments 11,966.6 11,239.7
Loss in Vatuation of Cash Opera lons 278.6 7,348.8
DIRECT OPERATING RESULT 25,8161 44,4601
. OTHER INCOME AND OPERATING [3XPENSES - NET 32,348.2 46,281.8
OPERATING REVENUE 67,411.3 82,766.3
Dividends and Participations 64,909.4 74,876.5
Other {Nota 26} 2,501.9 10,889.8
' OPERATING EXPENSES 35,063.1 36,4845
Personnel Expenses 12,6426 13,062.9
Other {Nota 27} 22,420.5 23,4218
OPERATING RESULT BEFORE PRCVISIONS
l DEPRECIATIONS AND AMORTISAT|ONS 58,164.3 90,7419
PROVISIONS 2,487.2 12,420.8
Investments {Note 7) 2,244.3 11,4131
Accounts Receivable 53.4 185.7
Property and Equipment 0.0 300.0
Other (Note 28) 189.6 552.0
DEPRECIATIONS - OWN USE GOOL S (Note 12) 632.5 6421
AMORTISATIONS 615.8 1,282.0
NET OPERATING RESULT 54,4287 76,397.0
NON OPERATING REVENUE 52,534.4 35,681.7
Non Qperating Revenue {Notes 29) 52,534.4 35,681.7
NON OPERATING EXPENSES 1,124.2 1,775.6
Non Operating Expenses {Note 25) 1,124.2 1,775.6
NON OPERATING NET RESULT 51,410.2 33,906.1
PROFIT BEFORE INCOME TAX 105,838.9 110,303.1
INCOME TAX AND COMPLEMENTAILIES {Note 30} 5,440.0 5,040.0
' PROFIT OF THE PERIOD $ 100,398.9 $ 105,263.1
Ses notes hed to the ¢i ial th
I PEDRQ NEL OSPINA SANTAMARIA MARTHA CECILIA CASTRQ ORTI2 NELSON GERMAN SEGURA GARZON
PRESIDENT (%) ACCOUNTING MANAGER (%) STATUTORY AUDITOR
T. P. 40995-T T.P. No. 24750-T
Member of Deloitte & Touche Ltda.
{See attachad report)
{")The undersigned L.egal Representatiy e and Accountant, certify that we have previously verified the statements
herein contained and that the Fnancial {itatements have been truly taken from accounting books.
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CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A.
Cash Flow Statements
Pariods that ended ¢n Decembear 31 and June 30, 2007
{Stated in Million Peaos)

Decamber June
2007 2007

Cash Flows for Operating Act.vities:

Net Profit of the Period 1 100,398.9 $ 105,263.1

Adjustments to Conclliate Net Profit and Net Cash

Provided in Operating Activit es:
Non Negotiable Investment:, Variabla income Provision 2,244.3 11,4131
Accounts Recoivable Provislon 534 156.7
Goods Recelved Iin Paymeni Provision 73.3 M4
Property and Equipment Pr¢.vision - 300.0
Other Assets Provision 1133 138.6
Reibursement Investment P, ovision (19,155.0) (4,739.8)
Reimbursement Loan Portfc lio Provision (1.8) (9,305.4)
Reimbursement Accounts R aceivable Provision (272.9) {169.1)
Reimbursement Property and Equipent Provision (300.0) .
Accumulated Depreciation Vrithdrawal {2,401.4) (2,210.0}
Reimbursement Goods Reci{iived in Payment Provision {17.3) {72.5)
Reimbursement Other Asseis Provision (217.0) (548.6)
Valuation of Investments, Njt (29,638.0) (8,470.3)
Increase {Decrease) Non Re,1lised Profit in investments Available for Sale 244,726 4 {33,608.1)
Product of Sale of Goods Re ceived in Payment 5,845.7 97,961.7
Profit in Sale of Goods Received in Paymant, Net {4,664.6) (15,942.5)
Profit In Sale of Property anil Equipment, Net (997.2) (4,368.8)
Depreciations 6326 6421
Amortisations 615.8 1,282.0

Checked Profit 297,038.4 1381346
Early Received Revenues ar,d Deferred Charges T12.4 {15,992.8)
Sevarance Payment Provisicn 302.9 182.2
Decreased Estimated Liabili ios and Provisions {8,490.1) (6,906.8)
Increase {Decrease} Other L'abilities 466.4 {103.5)
Increase (Decrease) Accoun’s Payable 15,876.2 (19,637.9)
Increaso Accounts Receivakle, Net {19,481.5) {13,833.9)
Decroase {Increaso) in Oher Assots 37,069.6 {32,1565.6)
{Withdrawals) Additions Go«.ds Received in Payment (0.1) {77,873.2)
Severance Paymant (306.2) {209.6)

Net Cash Provided (Used) in ()peration Activities 323,187.0 {28,296.9)

Cash Flow of Investment Acth ities
Investments Sale (393,313.8) {166,676.7),
Profit in Sale of Investments , Net (12,789.4) {5,193.1)
Decrease Loan Portfolio 81.3 47,296.9
Dacrease Acceptances and Lerivatives 27,850.4 6,610.4
Product of Sale of Investmaei;ts 188,889.1 147,092,1
Product of the Sale of Prope ty and Equipment 3,994.4 9,665.3
Dividends Roceived in Cash T44.0 7128
Purchase of Property and Ec uipment {444.8) {352.4)
Net Cash (Used) Provided by Investmants Activities [184,978.8) 40,045.0

Cash Flow of Financing Activi'ies:
Increase (Decroase) Deposit’ and Current Liabilities 97,645.2 {134, 499.6)
{Decrease) Increase Inter Ba.1k Funds Purchased and Re-Purchase Agreemants (71,293.8) 61,956.1
{Decreasa) Increase Bank Lc ans and Other Financial Obligations (29,409.1) 26,773.8
Dividends Paid {112,029.6) {70,257.3)
Equity Tax Payment - (3,071.7)
Net Cash Usod in Financing (Activities {115,087.3) {119,098.7)]
Increase (Decrease) Net in Cash and Cash Equivalents 23,1209 (107,350.6))
Cash at tho Beginning of the Period 232,360.0 339,710.6
Cash at tho End of the Period $ zzﬁ!ﬂﬁﬁ $ 555!536.5

‘See notes attached the financil stataments

PEDRO NEL OSPINA S\NTAMARIA
PRESIDENT *)

MARTHA CECILIA CASTRO ORTIZ
ACCOUNTING MANAGER {*}

NELSON GERMAN SEGURA GARZON
STATUTORY AUDITOR

T.P. No, 40995-T

T.P. No. 24760-T

Mamber of Deloltte & Touche Ltda.

{See attached report)

(*JThe undersigned Legal Repre: entative and Accountant, certify that we have previously verified the statements
contained hereunder and that the se Financial Statements have been truly taken from the accounting books.
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CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S. A,

Notes to the Financial Statements

December 31 and June 30, 2007
({Amounts stated in millions of Colombian Pesos, except anything to the contrary)

Reporting Entity

Corporacién Financiera Colombiana S.A., (hereinafter the Corporation) is a private financial institution,
authorised by tae Superintendence of Finance by means of Resolution dated October 18, 1961,
commercial incorporated company, established according with Colombian laws on November 27, 1961
through public deed No. 5710 of Notary 1 of the circle of Cali; the term of the Corporation expires on
October 2, 2051, and can be extended through an ordinary resolution of the Stockholders Assembly. It
was modified tkrough public deed No 3143 of September 26, 2001, where specific measures were
adopted for the ¢,cod governance of the Corporation.

With the purpose of capitalizing the Corporation in $20,000 million in July, 2003, the By-laws were
amended and thi2 authorised capital was increased from $800 million to $1,000 million and for this reason,
it issued 20 million shares, With deed No. 12.364 of December 30, 2005, the merger between Cerporacién
Financiera del \alle S.A. (absorbing company) and Corporacién Financiera Colombiana S.A.{(absorbed
company), was ‘ormalised. In that same deed, the absorbing company modified its corporate name to
Corporacion Financiera Colombiana $.A., changed its domicile from the city of Cali to the city of Bogota,
and increased its, authorised capital to $1.600 million.

With Deed No. $0410 of notary’s office 71 of Bogota of December 26, 2007, the merger of Corporacion
Financiera Colorbiana (absorber Entity) and Sociedad Proyectos de Energia S.A. (absorbed entity) was
formalised, that is) dissolved without being liquidated.

The corporate pLrpose of the Corporation is the mobilization of resources and the assignment of capital to
promote the cre:ition, reorganisation, merger, transformation and expansion of any type of companies, to
participate in their capital and promote the participation of third parties in those companies, as well as grant
them medium and long term financing and offer them specialized financial services that contribute to their
development. These companies do not include companies subject to the control and supervision of the
Superintendence of Finance, except financial service companies and credit establishments.

The Corporation h1as its main domicile in the city of Bogota and operates through its 6 agencies and 4 offices
in different cities of the country, as of December 31%, 2007, the Corporation does not have non-banking
correspondents. As of December 31, 2007 it has 326 direct employees,10 indirect employees and 55
temporary emplo jees; it also has the following financial affiliates and subsidiaries: Leasing Corficolombiana
S.A., Banco Corilvalle Panama S.A., financial company abroad, Fiduciaria Corficolombiana S.A., Casa de
Bolsa Corficolombiana S.A., Organizacién Pajonales S.A., Hoteles Estelar de Colombia S.A., Lloreda S.A,,
Valle Bursédtiles S.A., Valora S.A., Proyectos de Infraestructura S.A., Epiandes S.A., Promotora y
Comercializadore Turistica Santamar S.A., Colombiana de Licitaciones y Concesiones Ltda., Huevos Oro
Ltda., Tejidos Sintéticos de Colombia S.A., Plantaciones Unipalma de los Llanos S.A , Pizano S.A and
Industrias Lehney S.A. The attached financial statements combine assets, liabilities and the results of the
General Directior and its branch offices. The consolidated financial statements are prepared independently.

Main Accounting Folicies

{a} Basic Accounting

The accounting tiystem used by the Carporation is causation, according with which revenues and expenses
are recorded whi:n caused, regardless of whether they have been collected or paid in cash.

Revenues, costs and expenses are recorded by the causation system, except as provided under Circular
Letter 011 of 202, issued by the Superintendence of Finance, with respect to the interest revenue that does
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not accrue on the commercial portfolio past due in excess of three months. These interests are credited to
revenues when they are collected.

Interests and conimissions coliected in advance are recorded as deferred income.

Cash on Hand (Available)

It records high liquidity resources of the Corporation such as: cash, deposits, in the Central Bank (Banco de
la Reptblica), de posits in banks both in national and foreign currency and other national or foreign financial
institutions.

Cverdrafts in banking current accounts become liabilities in favour of the respective bank institution
establishment and are reflected in the overdraft passive account in banking current account.

The value of chegues drawn by the Corporation, which have not been collected six months after drawn, are
re-classified in th 2 passive account of uncollected drawn cheques.

According with ascounting instructions given by the Superintendence of Finance, Financial entities, in order
to cover eventua losses generated by items pending to be clarified in banking reconciliations must provision
non recorded ex'racted debit notes and accounted non extracted credit notes with more than 30 days for
national currency and 60 days for foreign currency of permanence in said conciliations.

Inter-bank Fund ; Sold and Sale Agreements

The following are classified under these items; (i) placements the Corporation makes in banking institutions
using its excess | quidity during a maximum term of 30 days, (ii) placements received by the Corporation from
other financial ingtitutions under the same circumstances and (jii) transactions dencminated over night made
with foreign bant s using funds of the Corporation in the hands of foreign financial entities. Yields of inter-
bank funds sold sind purchased are credited or charged as the case may be, as they are caused.

Placements made under the modality of the guarantee resale called “resale commitments of investments
or negotiated portfolio” are recorded in the assets when the Corporation is the creditor; and in the liabilities
under the deno'nination of resale commitments of investments or of negotiated portfolio, when the
Corporation is a debtor. The difference between the amount delivered or initially received and the value
finally received o+ delivered, is recorded as revenue or expense, as the case may be.

The Corporation considers inter-bank funds sold and resale agreements as cash equivalents for cash flow
purpcses.

With Circular Letter 18 of 2007 the Superintendence of Finance of Colombia, regulated monetary operations,
repos operationg, simultaneous and temporary transference of securities, adding them to the norms provided
under decrees 4:132 of 2006 and 343 of 2007, these circular letters are applicable from January 1%, 2008.

Investments

it includes investments acquired by the Corporation with the purpose of maintaining a secondary liquidity
reserve, acquirir g direct or indirect control of any financial sector company or technical services company,
of complying wit1 legal or regulatory regulations or with the exclusive purpose of eliminating or significantly
reducing the ma ket risk to which assets, liabilities or other financial statement elements are exposed.

The way in which the different types of investments are classified, valued and recorded is as follows:
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sale — debt

securities

finished they may be
re-classified in the
above categories.

reference rates and  margins
estimated and published daily by
the Stock Exchange of Colombia.

Classification Term Characteristics Valuation Accounting
MNegotiable Short Term Securities  acquired | They use fair exchange prices, | The difference that shall
with the purpose of | reference rates andfor marging, | appear between current
obtaining profits from | which the Stock Exchange of | market value and the
prica ftuctuations, Colombia astimates and publishes | immediately preceding one,
on a daily basis is recorded as greater or
lower value of the investment
and its balancing entry
affects the period results.
From June 12, 2007, in
compliance with Extemnal
Circular Letter 014 of 2007 of
the  Superintendente  of
Finance of Colombia,
investments are valuated at
Market prices from the same
day of their acquisition, tus,
accounting  of  changes
between acquisition cost and
the market value of the
investments is done from the
purchase date,
To be Held To maturity Securities with | Exponentially from the intemal rate | The present value is recorded
Until Maturity respect to which the | of return calculated at the time of | as a greater value of the
Bank has the sericus | purchase. investment and its balancing
purpose and the entry is recorded in the
lagal, contractual, resLits of the period.
financial and
operating capacity 1o
keap tham to
maturity.
Available for Jne year Once the year is | They usa the fair exchange prices, | Changes that occur in these

low or minimurm marketability
securities or  securities
without any quotation are
recorded according with the
following procedure:

-The difference between the
present value on the
evaluation day and the
immediately prior day is
recorded as a greater value
of the investiments with credit
{o result accounts,

The difference between the
market value and the present
value is recorded as an
accumulated  non-realised
profit or loss, within equity
accounts.

Criteria for evzluating investments

» Objectivity. 1he determination and assignment of the fair exchange value or price of a security or bond
must be carrled out based upon technical and professional criteria that recognise the effects derived
from changey: in the behaviour of all the variables that may affect that price.
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+ Transparency and representativeness. The fair exchange value or price of a security or bond must be
determined and assigned with the purpose of disclosing a true, neutral, verifiable and representative
economic re sult of the rights incorporated in the corresponding bond or security.

« Permanent ¢valuation and analysis. The exchange fair value or price which is assigned to a bond or
security must be based on the permanent evaluation and analysis of market conditions, of issuers and
of the corres ponding issue. Variations in said conditions should be reflected in changes of the value or
price previously assigned, with the periodicity established for investment valuation established in this
norm.

» Professional sm. The determination of the exchange fair value or price of a bond or security must be
based on th2 conclusions product of the analysis and study made by a prudent and diligent expert,
intended for the search, attainment, knowledge and evaluation of all the relevant information available,
so that the price determined reflects the amounts that would be reasonably received for its sale.

Periodicity of fhe Evaluation and accounting record of the same.
Evaluation of the investments must be done daily, except any provision to the contrary.

The necessary accounting records for the recognition of investment valuation must be done with the
same frequenc!/ foreseen for the valuation.

Investment of investment mutual funds and trusts managed by fiduciary companies other than
autonomous ejuities or of fiduciary commissions constituted to manage social security pension
resources and of ordinary mutual investment funds and of especial investment mutual funds, must be
valued at least monthly and the results recorded with the same frequency. However, if terms for
rendering are lower, they must accept them.

Re-classificatian of investments

In order to kee)» an investment within any of the classification categories under chapter | of the External
Circular Letter ‘100, the corresponding bond or security must comply with the characteristics or conditions
of the investment type of which it is a part. At any time, the respective Superintendence may order the
controlled company to re-classify a bond or security when it does not comply with the characteristics of
the class on wtich it pretends to be classified on o that re-classification is required for a better disclosing
of the investor {inancial situation.

Controlled entit es may re-classify their investments in conformity with the following provisions:

Re-classificatio! of investments to be held until maturity to neqgotiable investments.
There is occasiion for re-classifying bonds or securities to be held until maturity to the negotiable

investments calegory, whenever any of the following circumstances occurs:

 Significant d:terioration in the conditions of the issuer, its parent company, its subordinates or its
related offices.

» Changes in the regulation that hinder maintaining the investment.

+ Merger proci:sses which lead to re-classification or to the realisation of the investment, with the
purpose of niaintaining the previous position of interest rates risk or to adjust to the credit risk policy
previously established by the resulting entity.

+ Other events, not foreseen in the preceding paragraphs, prior authorisation by the correspeonding
Superintende'nce.
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Re-classificatio 1 of investments available for sale to negotiable investments or to investments to be held
until maturity.

There is occasian to re-classify bonds or securities of the investment category available for sale, to any of
the other two ciitegories, when:

¢ The term for2seen in numeral 3.3 of Chapter 1 of the Accounting and Financial Basic Circular Letter
100, 1995 fals due.

¢ The investor looses its capacity as parent or controlling company, should this event involve the
decision for investment disposal, or the main purpose to obtain profits due to short term price
fluctuations, from that date.

¢ Should any ¢f the circumstances provided under numeral 4.1 of Chapter 1 of the Basic Accounting and
Financial Circular Letter 100, 1995 be present.

When investmants to be held until maturity or investments available for sale are re-classified to
negotiable inve stments, valuation and recording regulations shall be taken into account of the latter.
Consequently, 1on realised profits or losses must be recognized as revenues or expenses on the day of
re-classificatior .

In the events 01 which an investment is re-classified, the corresponding entity must inform the respective
Superintenden:e on the re-classification made, not later than ten the (10) calendar days following the
date of the re-ulassification, indicating the reasons that justify that decision, and specifying its effects in
the result state;nent.

Bonds or seculities re-classified with the purpose of being part of negotiable investments can not be re-
classified agair.

Provisions or losses for qualification of credit risk

The price of deat securities or securities, as well as the price of participative securities or securities with low
or minimum marketability or with no quotation, must be adjusted in each valuation date based on the
security (credit -isk) rating, in conformity with the following provisions.

Except for the exceplional cases established by the Superintendence, internal or external debt bonds or
securities issued| or guaranteed by the Nation, those issued by the Central Bank - Banco de la Repablica, and
those issued or juaranteed by Fondo de Garantias de Instituciones Financieras —- FOGAFIN, shall not be subject
to the provisions of this numeral.

Issuing bonds. or securities or issuers with external ratings

Debt securities. or bonds with one or several ratings granted by external qualifiers recognised by the
Superintenden e of Finance, or debt securities or bonds issued by entities rated by these qualifiers can
not be recordied for an amount exceeding the following percentages of their net nominal value of
amortisations ryade until the valuation date:

Qualification Maximum Value Qualification Maximum value
LONG TERM % SHORT TERM %
BB+ BB,EB- Ninety (90) 3 Ninety (90)
B+.B,B- Seventy (70) 4 Fifty (50)
CCC Fifty (50) 5andé6 Zero {0)
DD,EE Zero (0)
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Securities or bonds of non qualified issuings or issuers

For debt secur ties or bonds/ securities with no external rating, for debt securities or bonds issued by
entities which have not been rated or for participative securities or bonds/ securities, the provision
amounts shall be determined base on the methodology determined by the investor entity. Said
methodology should be previously approved by the Superintendence which controls the respective entity.

investor entities; with no internal methodology approved to determine provisions to which this numeral refers to,

should be subject to the following aspects:

Category

Risk

Characteristics

Provisions

A

Normal

Meet the terms agreed in the share or title and
count on an adequate payment capacity of capital
and interests.

Does not proceed.

Acceptable

It corresponcds to issues which present uncertainty
factors which could affect the capacity to continue
with the adequate compliance of debt services. In
the same way, its financial statements and other
available information, present weaknesses which
could affect its financial situation.

The net value can not  be superior {0 eighty
(80%) percent of its net nominal value of
amortisations carded out up {o date of
evaluation for debt securties and the
acquisition cost in the case of participative
sacurities.

Valuable

It corresponds to issues which present high or
medium non compliance prebability in the timely
payment of capital and interests. In the same way,
its financial statements and other available
information, show weaknesses in its financial
situation which involve the investment recovery.

The net value can not be higher than sixty
{60%) percent of its net nominal value of
amortisations caried out up to the #valuation
date for debt securities and of the acquisilion
cost in the case of participative securities,

Significant

It corresponds to those Issues which present a
break of terms agreed in the title, as well as its
financial  statements and other available
information, present increased weaknesses in its
financial situation, and the probability to recover
the investment is highly doubtful.

The net valus can not be superior to forty
percent {40%) of its net nominal value of
amorisations carried out up to the evaluation
date for debt securities and the acquisition
cost in the case of participative securities.

Uncollectible

According with the financial statements and other
available information, it is considered that the
investment is uncollectible. In the same way, it is
considered uncollectible if financial statements are
not presented less than six (6) months counted
from the evaluation date.

Investment value should be totally provisioned.

Investments Repurchase Rights

It belongs to rastricted investments which represent a collateral guarantee of investment repurchase

commitments.

In relation to shares or debt securities negotiable investments, they are entered in the books for the
transference value at the moment of funds collection and they are updated at the market value;
variations presi:nted between this and the last recorded value, are recorded in result accounts to profit or

loss, as it corresponds.
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With respect to investments to be held to maturity, they are entered in the books for the transference
value at the time of funds collection and they are updated by earnings causation up to its redemption or
maturity with a sayment to profits and losses.

Loan portfolio

It records credils under the different authorised modes. Resources used in the granting of credits result
from own resources, public resources in the mode of deposits and other external and internal financing
sources.

Loans are ente ed in the books for the disbursement value, except for "factoring” portfolio purchases,
which are recoriled at cost.

With the effect >f the External Circular 011, 2002 of the Superintendence of Finance, principles and
general criteria vihich the conirolled entities should adopt in order to adequately maintain credit risks which
are implicit in crdit assets, are established. |t defines credit modes, determines qualifications according
with the risk perc eption which the same operations have.

In the same way, it is established that an adequate administration of the credit risk should be kept, for
which each entity should develop a credit risk administration system (SARC), in which clear and accurate
policies should be established. Those policies should define the criteria under which the Corporation in
general, should i2valuate, qualify and control credit risks. In the same way it defines corporate or control
government inst:inces which should adopt the policies and mechanisms which are necessary to guarantee
the strict complizance of minimum instructions which are established. With External Circular 020, 2005, the
Superintendence of Finance adopts the MCR commercial portfolio reference model incorporated to
Chaptsr Il of Circ:ular 100, which should be applied for all entities watched over and subject to SARC from
July 17, 2007.

Consumption

It is understood that consumption credits are those granted to natural persons whose purpose is financing
the acquisition of consumption goods or services payment not for commercial nor entrepreneurial
purposes.

Commercial

Are credits granted to natural or legal persons for the development of organized economic activities
different from micro-enterprises.

Portfolio Sanct ons

Loan portfolio is susceptible to sanctions when on the opinion of the Management it is considered as
uncollectible or of remote or uncertain recovery, after the exhaustion of the corresponding collection

actions, in conformity with the opinions rendered by the lawyers and collection entities, previously
approved by the Board of Directors.

Provision for Lian portfolio

Provisions shall 7e made to be charged to the profit and loss statement, as follows:
General Provision

A provision of or.e per cent (1%) of the total gross portfolio.

Individual Provision

Without prejudic2 to the general provision, individual provisions for the protection of credits under risk
categories (“A", 'B", “C", “D" and “E") shall have as a minimum, the following percentages:
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Commercial and Consumer Housing
Category Capital Interest and Other Concepts Capital Interest and Other Concepts
A - Normal 1% 1% 1% 1%
B - Acceptible 32% 3.2% 3.2% 32%
C - Appreciable 20% 100% 10% 100 %
D - Signific ant 50% 100% 20% 100 %
E - Uncolle stible 100% 100% 30% 100 %

From July 1%, 2007 and until June 30, 2008, entities must increase consumer portfolio provision qualified
as “a” and “B" ¢ccording with the percentages hereafter indicated, calculated on the outstanding balance,
without discourting the value of suitable guaranties:

Credit Qualification Provision additional percentage
A 0.6%
B 1.8%

From October 2001, housing loans shall maintain a provision on the guaranteed part, in the
corresponding percentage according with qualification. Provision on the non guaranteed part shall be of
One Hundred pzrcent {100%) from the time on which the obligation is qualified as “B" (acceptable).

If during two {2) consecutive years, the credit remains under category “E", the provision percentage on
the guaranteed part shall be increased to sixty per cent {(60.0%). Should one (1) additional year elapse
under these conditions, the provision percentage on the guaranteed part shall be increased to one
hundred per ce)xt (100.0%).

Alignment Rules

When the Corpcration rates in “B", “C", “D" or “E" any of the credits of a debtor, it carries {o the higher risk
category all other credits or agreements of the same type granted to that debtor, except when the debtor
demonstrates the Superintendence of Finance the existence of valid reasons for rating them in a lower
risk category.

Own ratings shall be aligned with those of other financial institutions when at least two of them establish a
higher risk ratin{; and with balances in favour of creditor represent at least twenty per cent (20%) of the
respective crediis in accordance with the last information available at the risk central office. In such case,
a maximum discrepancy of ane level of difference in the rating shall be accepted.

When the Supetrintendence of Finance rates in “B", “C", “D" or "E" any of the credits of a debtor, its other
credits of the saine type are brought to the same rating.

Effect of Suitable Guarantees on the Constitution of Individual Provisions

Credit collateral support only the credit capital; consequently, balances to be amortised of credits
supported by collateral with a suitable guaranty character, are supplied in the percentage corresponding to
the credit rating, applying such percentage to the difference between the value of the unpaid balance and
seventy point zer per cent (70.0%) of the value of the guaranty.
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Non-Mortgage Security

Time in Default Percentage of Coverage
0 - 12 months 70%
More than 12 months to 24 months 50%
More than 24 months 0%

Mortgage Security or Mercantile Trust

Time in Default Percentage of Coverage
13 - 18 months 70%
More than 18 months to 24 months ' 50%
More than 24 months to 30 months 30%
More than 30 months to 36 months 15%
More than 36 months 0%

Individual provisions of the portfolio rated under risk categories “A" and “B" are constituted without
deducting the value of the suitable guaranties.

Collateral securities on trade or industrial establishments of the debtor, mortgage securities on
properties where the corresponding establishment operates, and guaranties on real estate by
destination 'hat are par of the corresponding establishment are taken at zero per cent (0.0%).

Provisions with respect to Creditors’ Universal Meeting Processes

With respect to credits on the account of persons admitted in creditors’ universal meeting processes, they
are immediately rated in category “E” being subject to the constitution of provisions, suspension of
causation of rev.2nues and other concepts foreseen for this category.

Credit rating and the provisions constituted shall be maintained until the bankruptcy declaration
agreement is aoproved. Should this agreement have the purpose of recovering and conserving the
company, they may be re-rated as category “D" from the date on which the agreement is made.
Provisions may only be gradually reversed during the following year to approval, by means of monthly
aliquot parts, until reaching fifty per cent {50.0%) of the total value of capital.

Should the agre 2ment to recover the company be approved before the following year to the admission to
the concordat, credits may be re-rated to category “D” and the provisions are immediately adjusted to fifty
per cent (50%) of the credit value if their value is lower. Otherwise, they shall be reversed within the
following year.

Acceptances ard Derivatives

Bank Acceptances

It records the value of bank acceptances created by the Corporation on account of its clients and those
created on its acsount by its agents. It also records contracts celebrated by the Corporation, of operations
with derivatives, :is forwards, carrousel or futures, swaps and options.

Bank acceptances have a maturity date of up to one (1) year and they may only be originated in importation
and exportation t!ansactions of goods or purchase-sale of movables in the interior.
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At the time of :icceptance of bills of exchange, their value is recorded simultaneously with assets and
liabilities, as “on term bank acceptances” and if not submitted at their maturity for collection, they are rated
under the headir g “bank acceptances after the term”. If when payment is made they have not been covered
by the purchaser of the merchandise, they are re-rated at the loan account “covered bank acceptances”.

After maturity, hank acceptances are subject to the cash reserve established for exigibiliies (current
liabilities) at sigh"/on presentation and before thirty (30) days.

Derivatives

The Board of Drectors is in charge of fixing and approving policies, objectives and procedures for the
administration ol risks inherent to the operations with derivatives, and establishes the criteria under which
they shall be impllemented.

According with Chapter XVIII of External Letter 100 of 1995, the Corporation appreciates and enters into
books derivative s daily.

Formalisation of Derivative Operations:

«  Derivatives are financial operations exercised in the future, with conditions determined by the parties
that intervixne in them, and that are formalised in an agreement or a commitment letter duly
subscribed that must expressly contain at least the rights and obligations of each of the parties
entailed in the operation, and the conditions of mode, time and place for their compliance, legalised
by officials authorised to do so, except in the case of operations carried through a Stock Exchange or
Futures subject to state vigilance, in which case the Stock Exchange own rules apply.

. In the case' of carrousel operations, the parties that intervene in each of the stages of the operation
subscribe ¢ n agreement or letter of commitment.

o  With Circular Letter 18 de 2007 simultaneous operations of the derivatives group are excluded,
notwithstarding their re-classification operates from January 1%, 2008.

Existing Risks vrhen Operations with Derivatives Take Place

Operations with derivatives are financial operations and as such are subject to evaluation for solvency,
market, counterpan, operating and legal risks.

Solvency Risk

Is the loss contiigency for deterioration in the financial structure of the issuing bank or guarantor of a
security that may generate a decrease in the investment value or in the payment capacity, total or partial,
of the investmen yield or the investment capital.

Market Risk

Market risks dep.znd on the asset, rate or reference index behaviour. In this aspect by-preducts are similar
to any other financial product, as bonds or accounts receivable denominated in other currencies, which
value depends on interest rates and exchange rates. Notwithstanding, relations that determine the value
of the derivative, are in general more complex and less known that those of the most traditional financial
products.

Counterpart Ris's

Along the term of a derivative, its economic value or market value changes in accordance with the

fluctuations of thi: financial product negotiated, generating profits to one of the parties of the contract and
losses to the oth;ar. When for any reason the non favoured party by the evolution of the derivative market
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value does not comply with its contractual obligations, a loss shall be generated to the other party; the risk
for this loss is krown as the counterpart risk

Operating Risks

Operating risks .irise from deficiencies in some aspect of the execution of a derivative program. Causes
for operating risk s are similar to those that may occur when handling more traditional financial instruments,
but due to the camplexity of derivatives, it is more difficult to prevent; among these causes are failure in
management coiitracts, information systems, bad settlements, incompetence or human error.

Juridical Risk

The accelerated development and the constant evolution of derivatives oblige to operate within a complex
and frequently u.xcertain legal environment. The legal risk is defined, among others, as that resulting from
the possibility that to contracts representative of operations with derivatives, enforceability is not
recognised; theri: is no standard way to quantify this risk.

Parameters chosen for the Evaluation

Methodologies for the appraisal of derivatives are flexible and pursue the development of mechanisms for
the evaluation and permanent contrel of specific risks of said operations.

Parameters chosen shall be maintained during the fiscal term; should for the next fiscal term the entity
wishes to modify these parameters, the entity shall so inform the Superintendence of Finance at least one
month in advancs.

Time limit for miking Operations with Derivatives

All operations wilh derivatives must be made with a term of more than three (3) business days from the date
agreed as the keginning of the operation and the date of compliance or settlement, except for those
purchase and salz operations regulated by the Board of Directors of Banco de la Republica under Resolution
4 of 1999, of which compliance date for their execution shall be within the immediately following two
business days.

Current Goods and Received as Dation in Payment

It records the va'ue of goods received by the Corporation in payment for unpaid balances from credits to
its favour.

Goods received as dation in payment represented in real estate are received based on a commercial
valuation technically determined, and personal estate, stock and shares, based on the market value.

Goods received as dation in payment represented in securities are valued and recorded in accordance
with the provisions of Chapter 1 of Circular Basica Contable y Financiera {Basic Accounting and Financial
Letter) 100 of 1915, on investments.

« The initial registration is made in accordance with the value determined in the legal award or that
agreed betwq:en the debtors.

« When the good received as dation in payment is not in alienation conditions, its cost is increased with
the necessary expenses incurred for the sale.

« If between the value for which the good is being received and the value of the credit to be paid, a
balance to the favour of the debtor results, this difference is entered in the books as an account
payable; shculd the value of the good not be sufficient to pay for the full obligation, a provision
equivalent to the difference shall be constituted.
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Current Goods: and Received as Dation in Payment Provision

Individua! provicions for real estate are constituted applying the model developed by the Corporation and
approved by thi: Superintendence of Finance. The model estimates the maximum expected loss in the
sale of the gooils received as dation in payment, in accordance with its recovery history for goods sold,
the inclusion of 2xpenses incurred in the receipt, maintenance and sale of them and the grouping of them
in common categories in order to estimate the provision base rate. This rate shall be adjusted monthly
until reaching eighty per cent (80%) of the provision.

For personal estate, a provision equivalent to thirty five percent (35%) of the acquisition cost of the good
received in payrnent is constituted within the following year to the reception of the good, that shall be
increased in the second year in an additional thirty five per cent (35%} up to seventy per cent (70%) of the
value in books 0" the good received in payment before the provisions.

Once the legal term for the sale has expired without an extension being approved, the provision shall be of
one hundred per cent (100%) of the remaining value in books. Should an extension be granted, thirty per
cent (30%) of the) provision may be constituted in the term of it.

With respect to the provisions of the movable BRDPs that correspond to investment securities, they shall
be constituted uider the criteria established in chapter | of Circular Basica Contable y Financiera 100 of
1995,

Properties and [Zquipment

It records tangible assets acquired, built or in the imporation, building or assembly process, used
permanently in the development of the business and with a useful life exceeding one (1) year. It includes
direct and indirei:t costs and expenses caused as of the date on which the asset is in use conditions.

Additions, improirements and extraordinary repairs that significantly increase the useful life of the assets, are
recorded as a g1eater value; disbursements for maintenance and repair made for the conservation of these
assets shall be charged to expenses, as caused.

Depreciation is (ecorded using the straight line method and according to the number of useful life years
estimated of the assets. Annua! depreciation rates for each asset item are as follows:

Buildings 5%
Fixtures aind equipment 10%
Computers 20%
Vehicles 20%

Branch Offices iind Agencies
It records the mcvement of the operations carried out between the General Direction and the Agencies.

Balances are conciliated monthly and resulting pending entries are regularised in a term not greater than
thirty (30) calendar days.

As of the closin] of accounts, net balances are re-rated that reflect sub-accounts of branch offices and
agencies to active or passive accounts and income and the corresponding income and expenses are
recognised.

Other Assets
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(m) Prepaid Expenses

Advance expenses correspond to disbursements incurred by the Corporation in the development of its
activity. Benefit is received during various periods; they may be recoverable and suppose the successive
execution of the services to be received.

Amortisation is carried out as follows:

- Interests are r:aused during the prepaid period.

- Insurance duiing the term of the policy.

- Maintenance of equipment and computer programs (software) during the contract term.
- Connection insurance during the period on which services are received.

- And other ajticipated expenses during the period on which services are received or costs or expenses
are caused.

Deferred Charces

Deferred charges comespond to costs and expenses that benefit future periods and are not susceptible to
recovery. Amorti sation is recognised from the date on which they contribute to income generation.

- Refurbishes in a period not exceeding two (2) years.
- Software in a period not exceeding three (3) years.

- Notwithstanding), when the programs are of an advanced technology and constitute a global platform that
allows the fu'ure growth of the entity in accordance with the progress of the market, and with
development (ir acquisition costs greater than 30% of the technical equity of the corresponding entity,
including hardware and prior opinion of the Superintendence of Finance, it may be deferred to five (5)
years from thes moment on which each product begins its productive stage, by means of a gradual and
ascending program with percentages of 10%, 15%, 20%, 25% and 30%, respectively, or by means of
equal aliquots

- Expenses incurred in the research and development of studies and prejects shall be deferrable,
provided that fittributable expenses may be identified separately and their technical feasibility has been
demonstrated, their amortisation shall be done in a period of not more than two (2) years

- Deferred chaiges resulting from refurbishing shall be amortised in a period not greater than two (2)
years.

Ceferred Chaiges resulting from improvements to rented properties shall be amortised in the period
which is less ketween the term of the corresponding contract (excluding extensions) and its likely useful
life.

- Office utensils and stationary in accordance with actual consumption.
- Property tax d iring the prepaid fiscal term.

- Deferred chargjes resulting from advertising and propaganda shall be amortised during a period equal
to the period established for the accounting period, this is, during three (3) months should the period be
quarterly, during six (6) months should it be semi-annual or during twelve (12) months should it be
annual, proviiled disbursements exceed the wvalue of twenty (20) monthly minimum wages.
Notwithstandirg, for advertisement and propaganda expenses that correspond to promotion campaigns
carried out as .a result of the constitution of the Entity or originated for the launching of new products or
due to a chanje in the brand name or in the name of the institution or its products, the amortisation
period shall niit exceed a three (3) years term,; at all events they shall only be deferred during the
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aforementioni:d period, expenses incurred within the following six (6) months to the occurrence of the
situations reforred.

Disbursemen s corresponding to occasional advertisement and propaganda shall not be susceptible to
be deferred, i Wdependently from their amount.

- Contributions and affiliations, during the corresponding prepaid period.
- Fees paid for by-products during the contract pericd.

- Profits and Icsses for an adjustment of investment valuation in accordance with resolution 1227 of July
2006 shali be amortised for one year from July 18", 2006.

- The remainiilg concepts are amortised during the disbursement recovery estimated period or of
attainment of {he expected benefits.

Rights in Trusts

Recorded within other assets, it includes rights generated by virtue of the celebration of mercantile trust
contracts that give the trustor or beneficiary the possibility to exercise them in accordance with the formal
act or the law.

Trust rights werz adjusted for inflation to December 31%, 2000 in accordance with the nature of the
conveyed good.

According to the type of asset, they are subject to the evaluation rules and provision constitution and for
statutory ceilings.

Valorisations

Assets object of valorisation:

- Investments available for sale in participative securities.
- Properties and equipment, specifically real estate.

- Artand cultural goods.

Posting:

Investments ava lable for sale in participative securities, in the event that the updated investment value
with the participation corresponding to the investor is higher than the value by which the investment is
recorded, the difference shall first affect the provision or de-valorisation until exhausted and the excess
shall be recordec' as a valorisation surplus.

Valorisations of ‘eal estate are determined confronting real estate net cost with the value of commercial
appraisals made by persons or firms of recognised specialty and independence.

in the event of a de-valorisation, according to caution standards, a provision is constituted for each
property individuiilly considered.

Valorisation of at and cultural goods is recorded taking into account the conservation condition of the
works of ant, its originality, size, technigue and quotation of similar works.

Valorisations of ¢joods received in payment are recorded in memorandum accounts.

Inter-bank Funds Furchased and Re-purchase Agreements
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It records funds obtained by the Corporation from other financial entities directly, secured or not with its
investment porifolio or its loan portfolio, with the purpose of complying with transitory liquidity
requirements. The maximum time to cancel these operations is of thirty (30) calendar days. Operations not
cancelled within the time indicated, shall be recorded in bank credits and other financial obligations except
for those celebr:ited by Banco de la Republica (Central Bank) to regulate the economy liquidity by means
of monetary coitracting operations and those conducted by Fogafin in the development of support
operztions to inscribed entities.

The dJifference between the present value (cash receipt) and the future value (re-purchase price)
const tutes a finz ncial expense.

Anticipated Incone

Anticipated incoine corresponds mainly to interest and fees received in advance on the part of the clients
resulting from lcan portfolio operations; these interests are amortised to results based on its causation,
also income for (jood sales on credit are recorded, that result on income as they are collected.

In cas.es on which as a result of re-structuring agreements or any other type of agreement, capitalisation of
interest recorded| in memaorandum accounts or of sanctioned portfolio balances including capital, interest
and cther concests, as interest generated in the future for these concepts is contemplated, they shall be
recorded as a ceferred payment and its amortisation to capital shall be done proportionally to vatues
actually collectetl.

Retirement Pensions

The provisions of Decree 1517 of August 4, 1998 are applied, that allow an annual increase of the amortised
percentage of th2 actuarial calculation. That annual provision is increased raticnally and systematically, in
order that as of December 31%, 2010 one hundred per cent (100%) of the corresponding calculation is
amortised. From that time, amortisation in said percentage shall be maintained.

Payment of retirement pensions is charged to the constituted provision.

Income Tax

The expense for income tax is determined based on taxable revenue or presumptive revenue whichever is

greater, on which the corresponding tax rates are applied. The Corporation pays taxes for presumptive
reven Je calculatéd on the taxable liquid equity.

Estimated Liabil ities and Provisions

The Corporation -ecords provisions to cover estimated liabilities, taking into account that:

- A1 acquired 'ight exists and consequently, a contracted obligation.
- Payment is enforceable or probable and
- Tive provision is justifiable, assessable and verifiable.

In the seme way, it ‘ecords values estimated resulting from taxes, contributions and affiliations.

Convarsion of Transactions in Foreign Currency

Operations in fojeign currency different to the Dollar, are converted to Dollars of the United States, and
then re-stated to Colombian pesos, at the rate of exchange of the market representative rata calculated on
the last business, day of the month. As of December 31™ and June 30, 2007 the rates were of $2,014.76
and $1,960.61 respectively. (Amounts in Colombian Pesos).
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(w) Acknowledgem 3nt of Revenue for Financial Yield

Revenues for firancial yield and other concepts are acknowledged when occasioned, revenues originated
from:

Credits rated in 'C" appreciable risk or in categories of greater risk, or when they complete ninety one (91)
days for comme <cial and sixty one (61} days for consumer and micro-credit.

Thes: financial yields are controlled in debtor contingent accounts and are recorded as income, when
effeclively collected.

For interest capitalisation, their record is done in the deferred payment account and income is recognised
as eflectively cojlected.

{x) Contingent Acccunts

(y)

(@)

Operstions by rneans of which the Corporation acquires a right or assumes an obligation, that are
condiiioned to the occurrence or non occurrence of a fact, depending of future, eventual or remote factors,
are recorded in these accounts. Financial yield is recorded within debtor contingencies from the time on
which the causation is suspended in loan portfolio accounts.

Memgrandum Accounts
Operations with third parties that due to their nature do not affect the financial standing of the Corporation are
recorded in these accounts. Also included are fiscal memorandum accounts where figures for the

preparation of tax statements are recorded; it also includes registration accounts used for fiscal effects, of
internal control o management information.

Net profit per Skare

In order t¢ determine net profit per share, the Corporation uses the weighted average of subscribed stock by their
circulating time during the accounting period. As of December 31 and June 30, 2007 the weighted average of
circulating stock was 165,381.738 and 157,792.069 respectively

(aa)

(bb)

Cash Flow Status

As provided und::r Article 120 of Decree 2649, the Corporation prepares the cash flow statement using the
indirezt method that includes the conciliation of the year net profit and cash provided by operation
activities.

Main difference:} between Especial Norms and Accounting Norms Generally Accepted in Colombia

Especial accounting norms established by Superintendence of Finance present some differences with
accounting norm s generally accepted in Colombia, as the following:
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Proparties, Plant and Equipment

Generally accepted accounting norms determine that at the closing of the period, the net value of
properties, plant and equipment, with an adjusted value that exceeds twenty {(20) legal minimum monthly
wages, shall bi: adjusted to its realisation value or to its current value, recording the necessary
appreciations and provisions, whilst especial norms do not present conditions for this type of assets.
Bonus on Shari: Placing

The especial ncrm provides that the bonus in share placing is recorded as part of the legal reserve
meanwhile the ganerally accepted norm indicates that it has to be recorded separately within the equity.

Changes in policies and accounting estimates

The Superintendence of Finance by means of Resolutions 1227, 1822 and 1907 of July and October 2006,
established an adjustment and valuation margin updating methadology for only once on July 18™ 2006 for
securities different to TES Class B, particularly securities issued by Fogafin, public debt securities different
to TES of an order different to the national order, securities issued by banks, securities issued by real
secto’ entities, other credit securities and securities issued by financial institutions. Losses or profits
produced as a rasult of the valuation made in accordance with the methodology established under the
resolution may lie deferred and amortised during one year in daily aliquots from July 18", 2006. The
effects of the application of this Resolution appear in notes 7 and 13.

According to article 25 of Law 1111 of 2006, equity tax taxpayers may charge the tax value against the
Equity Re-Valorisation account without affecting the Result Status. The Corporation complied with the
provisions of this norm and affected the Re-Valorisation account in $3,071.7 and the difference of $7,078.7
was recorded a; an expense. As of December 31%, 2006 this tax was included within the results as
experises of the 2eriod.

By means of Ext :rnal Circular Letter 3 of 2007 Banco de la Republica regulated the marginal cash reserve
on the amount ¢f each type of exigibility in legat currency exceeding the level recorded on May 7, 2007.
Percentages to ke applied are 27%, 12.5% and 5% for exigibilities provided under paragraphs a), b) and ¢)
of artizle 2 of Exiernal resolution 19 of 2000, respectively.

Corporacion Fininciera Ceclombiana — Proyectos de Energia S. A. Merger

The Shareholders General Assembly approved on October 1, 2007 the merger, commitment that appears
recorcled in Minute No.086 of the same date. With resolution number 2174 of December 12, 2007, the
Superintendence of Finance of Colombia, with no objection to the merger of Corporacion Financiera
Colombiana S.A. (absorber) and Proyectos de Energla S.A. (absorbed).

On December 24, 2007, with deed No. 10410 of Notary Office 71 of Bogota the merger of Corporacién
Financiera Coloribiana S.A. (absorber) and Proyectos de Energia S.A. (absorbed) was formalised. The
main figures of the absorbed entity are as follows: Assets $176,155.1, Liabilities $ 937.8, Equity
$175,217.3.

Amounts in the b alance as of December 31, 2007 correspond to the merged amounts of the absorbed entity.

Figures as of Jur.e 30, 2007 correspond only to Corporacién Financiera Colombiana, therefore they are not
comparative. The operation generated a total income of $12,686.0.
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{5) Available
December June
Legal currency
Banco de la Republica $ 55,383.7 36.510.8
Banks and cther financial entities 32,5105 49.401.6
87.894.2 85.912.4
Foreign currency:
Cash 6.4 48
Banco de fa Republica 12.6 12.2
Banks and other financial entities 530.9 4516.7
5499 4533.7
88.444.1 90.446.1
Provision (7.0) 51.2
$ 86.437.1 90.3949
No cther restrictions on the available existed different to the cash reserve deposited in Banco de la

Reptblica.

December 31 and June 30, 2007, $7.0 y $51.2 respectively. As of December 31 and June 30, 2007 a

provision for $47.2 and $103.7 respectively was refunded.

(6} Inter-bank Funds Sold and Resale Agreements

The provision recorded corresponded to debit notes pending to be recorded, greater than 30 days as of
\

December June
Balance Rate Balance Rate
Inve:stment Resale Commitments
5 - 8,507.9 975 *
Sold Inter-Bank Funds - 59000 9.20 *
Over Night Opere.tions 167,0438 400 * 1275572 750 *
$ 1670438 1419601

* It ccrresponds to ' he weighted average rate of operations in force in legal currency as of the closing of the period.

* |t coresponds to { e weighted average rate of operations in force in foreign currency as of the closing of the period.

The aforementioni:d amounts are not subject to restrictions or limitations.

Should a non corr pliance occur, the Corporation is supported with the transference in ownership of the negotiated
securities. During ‘he fiscal periods corresponding to 2007 semesters no non-compliances occurred.
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{7) Investments,

Negoctiable In Dabt Titles

Internal public debt securities issued or guaranteed
by the Nation:

Treasury Securilies
Peace Solidarity Bords (Bonos de Sclidaridad para la
Paz)

Emcali Bond
Debt Reduction Securities
Tax Return Securitie ; -TIDIS

TES Law 546

External public det:t securities issued or guaranteed
by the Nation:

Republica de Colombia Bonds

Other public debt ti'les:
District Bonds

Securiiles issued, indorsed or guarantoed by
FOGAFIN

Mortgage Bonds
Banco Davivienda

Securities with cred.t content derived from subjacent
tenure processes diiferent to mortgage portfolio

Autonoinous equity, F'iduciaria Davivienda Securilies
Cemenios Andinos S xcuritisation Trust

Argos Fromissory No'e Securitisation Trust

Securities issued, Injlorsed, accepted or guaranteed
by insthutions controlled by Superintendence of
Flnance:

Term deposit certifical2s
Leasing Colombia Bor ds
Corfinsu-a Bond

Leasing de Occidente Bonds
Leasing Corficolombiana Bonds

BBVA Bond

63

December

84,384.5
3,516.2
19,487.5
13.520.2
47.5

120,954.9

29,505.6

935.7

203.8

60.0
36,4218

36,4816

1,667.7

279.0
139.9
407.0

24 637 .1

[
o
3
3}

54,994 .4
652.0
20,1534
28,755.2
5,561.1
56.9

110,163.0

13,692.0

1,814.1

1,594.1

3831

60.8
35,005.9
11,687.9

46,854.6

34,3327
512.0
2,289.5
1,523.0
4,212.4

12,896.0
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Fundadién WWB Co'ambia Bond
Banco Santander

Securities issued entitles not controlled by the
Superitendence of Finance:

IPC Comcel Bond

IPC Exito Bond

IPC Bavaria Bond

IPC Cementos Argos S.A. Bond

IPC Codensa Bond

IPC IS4 Bond

IPC NCS Concesionzs Urbanas Bond
IPC Algueria Bond

Fiduciaia Corficolomniana Equity Notes

Coviandes S.A. Pron issory Note

Securilies issued, i 1dorsed, guaranteed or accepted
by forelgn governm nts

Brazil Bond

Titles issued, indursed or guaranteed by credit
multilaeral organising::

IPC Bancoldex Bond

Total Hegotiable Livestments Debt Securities

To be held until maturity

Internal public debt securities issued or guaranteed
by the Hation

Debt Reduction Secu ities

Securites Issued, indorsed or guaranteed by
foreign banks

Avantel
Other public debt Sec urities
Total to be Held ujitil Maturity

Available for Sale in Debt Securities
External public debt securities issued or guaranteed

by the Mation
Treasurv Securities

64

27,130.7

1,692.4
493.1
1,745.6

2,658.6

64113
13,001.0

December

40,191.8

2821
994.3

42,8479

954.6
453.8
§7,173.8

6156
1,548.5
1,114.0

438.3
24776
2,793.7

505.9

6,757.7

6.832.2
23,083.5

53115

4,650.6

—
=
3
1]

18,171.6

2731

49,507.0
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Othor public debt st.curlties

IPC Acueducto de Begota Bond

Securities of credit {:ontant derlved from mortgage
portfolio securitisat on processes

Titularizadora Colomlsiana Tips

Securities issued, iiidorsed, accepted or guaranteed
by institutions controlled by the Superintendence of
Financa:

Term Dzposit Certific ites

Bancoiombia Bond

Leasing Colombia Bond

Leasing de Occidents: Bond

Surenting S.A. Bond

Leasing de! Valle S.A Bond

IPC BB'VA Subordina ed Bond

IPC Subordinated Be nd

Banco (entro Americ ano Integracién Econdmica Bond
Titularizadora Colombiana Tips

Securitios Issuad Ly entities not controlled by the
Superintendence of Finance:

Bonds Obligatorily Cc nvertible in Stock
IPC Alqueria Bond

IPC ISA, Bonds

IPC NQS Bond

Fiduciaiia Corficolom’iana Equity Notes
EEB Intemacional Band

TGl Intemacional Bor d

Total Available fo; Sale Debt Securities

Re-purchase Rights

Negotiable in Debt £ ecurities

Internal debt puhlic debt securities issued or
guaranteed by the Nation:

Treasury Securities
Peace olidarity Bonils

Debt Reduction Secu ities

External public deb’ securitles issued or guaranteed
by the Wation:

65

1,708.5

9,944 14

62,399.9
9,609.4
29,700.6
32,655.8
3,568.4
21771
15,158.6
6,348.8
4,490.0
43,263.6
209,372.2

1,766.5
53171
169.4
1,468.3
3,742.8
20,898.4

December

10,756.3
44.118.8

307,992.5

47.199.4
2472
20,522.7

67,969.3

12,688.6
26,974.4
25,1955

3,509.3

4,547.2

72,915.0

2,2442

o
3
D

176,173.9
5,630.2
5,069.9

186,874.0
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Treasu‘y Securities

Securities Issued, endorsed or guaranteed by
FOGAFIN

Securi'ies issued, < ndorsed, accepted or guaranteed
by institutions con’rolled by the Superintendence of
Finance:

Term Ceposit certific 1tes
Bancoliex Bonds

BBVA Bonds

Titulari::adora Colombia TIPS

Securities issued liy entities not controlled by the
Superntendence of Finance:

IPC Comcel Bonds
IPC Bavaria Bonds
IPC IS4 Bonds

IPC NCS Bonds

Securilies issued, indorsed or guaranteed by
multilateral credit o] ganisms:

CDT Bancoldex

To be hald until maturity

Internal public deb! securities issued or guaranteed
by the Nation

Debt Reduction Secuiities

Other g ublic debt s¢ curities:

Secunities for the development of Agriculture and Cattle:
Class “/”
Class “B"

Available for Sate in Debt Securities

Internal public debt securities lssued or guaranteed
by the Nation:

Treasury Securities

Securities issued, indorsed, accepted or guaranteed
by ingtitutions contiolled by the Superintendence of
Finance:

Leasing Colombia Boid
Leasing Subordinated Bond
CDT IPC Banco Daviyienda
COT Leasing de Créd to

66

15,667.7

12,073.3

12,073.3

9,780.5

December

12,592.9

20,517.2
33,1101

318,436.4

19,095.8
202.6
861.9
617.7

1,038.8

7,687.2
22818
2,937.5
14,320.3
27,226.8

4469
2,995.6
3,2551
14836
8,181.2

12,1054

31,481.3

|-
=
=3
L]

8,760.9

16,307.9
25,068.8

286.597.4

19,986.2

12772.3
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20,778.0 32,758.5
477,815.3 £11,332.2

Total Investment Re-purchase Rights

In compliance wth the instructions provided under resolution number 1227 of July 18", resolution 1822 of
Octobier 13™ ani resolution 1906 of October 25" 2006, where the “Methodologies for adjustment and
updating of valuiition margins” are applied, issued by the Superintendence of Finance, the impact on their
application is presented:

Resolution 1227 of July 18", 2006, Corporacién Financiera Colombiana S.A. timely informed the board of
directars and the stockholders on the decision to amortise the total loss $2.413.1, product of the application
of the valuation zdjusted margins in daily aliquots as authorised under said resolution, until reaching 100% of
them in a maxim.im pericd of one year from this date. Thus, amortisation expired on July 18", 2007.

Secuiities object of the application of valuation margins were those comresponding to: “Securities issued by
Banks”, “Securiti s issued by real sector entities”, “Securities issued by Fogafin”, “Securities issued by other
Financial Entities,”, “Other credit Securities” and “Public debt securities different frorn TES, not of national
order’; these securities were classified according to with the reference rate to which they were indexed DTF,
IPC and FIXED [?ATE. The balance pending to be deferred as of June 30, 2007 is of $82.1. As of December
31, 2007 no deferred balance exists.

An instructive fo- the application of resotution 1227 of July 2006 was also prepared by the Department of
Organisation and Methods that was approved and disclosed by the legal representative of the Corporation.

Negotiable — Participative Securities

December 2007
Sodial % Market
Capital Padicip. Value
In the Real Sect r Entities

Mineros S.A. $ 158,953.0 698 $ 44 646.8

In the Financial Sector
Banco de Octidente S.A. $ 4,110.8 0.26 7.509.4
$ 52.156.2
In Ordinary Comimon Funds 35.960.6
: $ 88,116.8

June 2007

Social % Market
Capital Particip. Value

In Rizal Sector Entities
Mineros S.A. $ 158,953.0 6.98 § 36,3822
36,3822

In the Financial Sector
Banco de Qocidente S.A. $ 3.827.0 0.26 6.890.0
$ 432722
In Ordinary Conimon Funds 50,703.4
$ 93,9756

Investments Available for £ ale Participative Securities with
Low or Minimum Marketability
Dacsmber 2007
Equity No. of Participation Acquisition Adjusted Equity
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Agrocas 5 A

Alrnerios dervadoa de la Cata
Aquacutvos dei Canbe S A

AV Viltas (Acciones Preferencaien)
Banco Corfivalle Panama $ A
Bradex S A

Cl.Yunbo S A

Camara de Compensacion de Div sas da Colombia & A
Camara de Riesgo Central de Coiraparies de Colombia

SA (b
Canbu Intemaconal & A (a)
Casa de Bolsa Corficolombianas. &

Colomiana de Extrumon § A Extrucal

Colomirana de Liatacores y Cor tetiones Lids

Colombira 5 A

Compatla Aguas oe Colombia
Concemionaria Tibvioe § A
Corporacidn Andina de Fomenta
Coviandes S A

Deposto Central de Valores-Decivat

Estudios Proyecics o versiones e los Andes 5. A

Etemntt Colomixana § A

Empresa e Energla de Bogota [")
Fidugana Corficolombiana S A
Fiduciaria Oceideme S A,
Futbolied com S A

Gas Natural S A E5 P.
Gasoducta del Tohma S A,
Haotales Estelar de Colombia § A
Huevos Oro Lida

Inducarbbnia)

Industria Colombo Andina-Inca 5 &
Industrias Letrar S A

Jardin Ptaza 5 A.

Leasng de Deoxdente S A
Leasing Corficslombiana 5 AL
Lioreda S A

Mavalle S.A

Metrex 5 A

Organzacitn Paonales § A
Petrolecs Colombianos Limeted {a)
Petrdieos Nacionales S A (a}

Pizano S A.

CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A.

Yalue

14,2473
321915
8,082.9
602,405.6
USDS$6.244.8
25,3488

1.638.1

10,808.4
18,642.4
31,355.8
265,724.5
57453
45,789.7
uspaeg27
103,301.4
54,0883
92,805.1

Equity
Yalue

45,030.1
5,723,877.9
29,850.1
58,205.5
336.4
609,109
10,138.2
130,188 86

10,802.3

22,308.3
21,9357
33,817.7
170,374.5
§3.816.7
145,684.8
7.158.1
81843

73,8229

186,781.3

shamey

126,654
52,000
106,000
20,782
6,018,000
2070
11,001
75,687,500
167,156,208
782.270,588
1,204,583
315,420
1,964,422
32,683,321
580,000
9,088,933
12

88,002
18,781
31,685,997

No, of
shares

69,850
3,271,505
18,774,477
6Lg 494
120,000
621,866
230,711
24,820,837
1,133,583
2.520
1,885,807
24,111,880
880,000
345,425,408
109,204 877
419,960,393
30,000
3,782
1,080,813
17,107
8,235,383

23,327,504

3333%
0%
54T%
0.01%

100.00%
0.00%
0.10%
3.19%

0.00-
0.00%

84.50%

20.00%

#9.59%
7.59%

20.00%

33.33%
0.00%
0.25%
387%

64.87%

Participation
%

0.268%
281%
84.50%
4 4d%
35.6T%
1.88%
5.80%
84.01%
09.00%
0.00%
0.87%
49.83%
17.768%
45 24%
64.50%
58.26%
3.75%
10.11%
94.09%
0.05%
19.54%

38.00%

63

cost
o]

22505
281
6588
275
12,128.80
404
127
797
167.1
782.3
42865
2,526.0
16,8384
10,1841
4484
12,7995
287.2
2374
822.1

52,437.5

Acquisition
cost
]
138.8
2119535
25427 4
18408
3816
27,7968
3057
71,8248
11,2835
44.3
12,8528
10,0311
56,009.2
348416
8508558
573
1688.4
24,7579
111.4

31,5024

cost
3,358.8
281
4774
788
12,126.8
414
113
797
187.1
7823
7.320.4
1,784.8
20,437.2
14,8236
1,006.7
9,622.7
176.2
928
1,273.0
£0,560.3

Decamber 2007

Adjusted

886
211,8535
18659.0
1,762.8
w1e
27.758.8
05.7
43,667.2
11,197.4
1.1

43.9
12652.8
10,0311
§1,381.2
IT NGS5
131,324.0
251.3
168.4
24,757.9
9.9
2573

27,5919

value [}
33588 1
B9 3
4201 [
kYK 1
12,581.8 1
T84 1
189 32
618 2
10,347.0 1
37159 2
31,3557 1
224425 3
10067 4
14,789.4 1
2721 ]
2487 3
1,990.9 1
87,8506 1
Equity
Value [ ]
1154 3
2158105 2
28,0194 1
28028 1
- 3
306312 2
5885 1
110,632 4 1
10,902.4 2
1.4 10
1478 3
108158 3
1M.7785% 3
77,0798 1
53,8185 1
- 1
2844 3
359.2 3
70,1285 3
-9
- 1
275418 3

Valorisation

9.8

4550
37.0

76

30266
19311
109185
76190
4,966.7
85.9
1539
779

46,878.3

Valorisation

45.8
3657.0
B.360.4

839.9

28344
2828
€6.6352

103.7
17474
156985
16,700.0
7
190.8

45,369.6

DPevaiofisation  Provision
- 3,356.8
- AT74
47 347

178

- 782.3
827.9

Devaiorisation  Provision
. 3818
285.1 43317
- 1.1
18369 -
32,5724 96,751.6
- 98.9
- 2573
. 2,537.1
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CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A.

Plantacsnes Urupaima e los Ll s § A 48.488.0 1,054,175877 54,53% 19,1743 12,6658 26,4380 2 13,773.2 - -
Proimversones 5.4, 29048 437,268 3.02% 5.8 08 88 3 33
Prormesidn Cekdar § A Promicel 18,3504 4,680,420 16.84% 56425 4,803.8 30676 8 - 1,735.2 -
Prometora e Inversiones Runoqine 8 A 414 432893 3.00% 7037 747.8 7478 4 . 261.4
Pramoloca la Ensefianza S A(s) 490,042 2.45% 68.8 - 89.8
Promotora la Alborada 5 Afa) 991,383,354 1.83% 318.3 - - 318.3
Pr ¥ Corr 2 Tuteties SA 15,0947  320.980,026 84.55% 10,9734 D,488.8 94886 3 . . 20148
Proyactos e Infraestructura § A 89,8784 34,380,867 88.25% 105,204.7 68,3758 89,3166 1 20,840.7 -
Sociedad de Inveruiones en Eneria § A 366,2988  14,485.627 10.31% 21,1748 18,985.4 40,5588 2 21,5734 . .
Sociedsd Hotelera Cien laternack nal § A 17.291.5 133393 0.39% 808 58.4 881 3 8.7
Sociedad Transportadora de Gaa fal Orente 5§ A 49,257.7 18,534,891 20.00% 3,7058 40233 8,8602 3 58370
Tejidos Sintéticos de Colombia 5. % 16,0045 52,785,049 B4.89% 13,8487 15,688.9 18,0523 1 2,382.4
Texties e Espinal 5 A, 358751 710725 8.56% 23881 2,388.1 23991 1 - - 4788
Vale Buratdes 744.5 508,277 505% 347 3.2 B/5 3 73 .
Valora § A 236351 136898310 54.95% 22,1109 19,247.9 24,0789 2 48310 - -
Valores de Occedente 5. A 2,047.2 1,182,713 40.95% 2,357.3 2,257.4 13262 3 931.2
Ventas y Servicios 5 A 1827.7 64,509 19.80% 2326 2198 |e 3 1441 . -
Provigdn General de Inversionss (2} - - 419.68
$8096,839.40 $309,068.80 $37.3944 $ 1183047
(a) The Corporaticn hail no updated ir formation as of December, 2007, these investments are totally funded.
(b} Equity value is not presented beca ise this is recently created Company.
("} It corresponds to market value for ifvestments acquired before August 31, 2002
{**) It corresponds to the dates of the certificates used for the evaluation of the investments based on equnty variations
{1)  Value Eq.ity as of Noven ber 30, 2007
(2)  Value Equity as of Octobx r 31, 2007
(3)  Value Equity as of Septet 1ber 30, 2007
{4)  Value Equity as of Augus , 2007
(5)  Value Equity as of June 22, 2007
(6)  Value Equity as of Decen ber 31, 2006
{7}  Value Equity as of Septer iber 30, 2006
(8)  Value Equity as of June 32, 2006
(%)  Value Equity as of May 31, 2006
(10}  Value Equity as of Nover ber 30, 2005
{11} Value Equity as of Decer ber 31, 1996
With High and Mediu n Marketability
December 2007
Social No, of Paruap Acquisition Valug in Value in
Capital Shares Cost Stock Ex Market
Wih high
mez rketability
Tablemac S.A. 35,557.6 3,019.057.079 11.88 4,226.6 10.31 31,126.5
En<ade Colorrbia(2) 62,5877 34.448.128 1,963.3 15.10 520.2
With medium rr arketabilit
Promigas S.A. 13,198.5 19,123,532 1437 § 480,780.9 3825711  §731,611.1
Av Villas ({Crdinary
stozk (3) 22.473.1 45677 0.00 140.4 3,539.79 161.7
$.485.007.5 $ 7634195
Other Securities- Fibratolima $ 13473
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CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S A.

TOTAL INVESTMENTS AVAILABLE FOR SALE $1,661.606.2

(1) In December 26, 2007, the merger of the Corporation with Proyectes de Energia S.A. as part of the assets the Corporation received
2.017.721 shz res of Empresa de Energia de Bogota for $134.493.7 {(See note 4)

(2) In October 2( 07 Enka de Colombia investment changed its marketability from no quotation to high marketability, the re-classification
generated an ncome for provision refund of $1,172.3

(3) In Septembe; 2007 the Banco AwVillas investment changed its marketability from low marketability to medium marketability; re-
classification j|enerated no effects in the rasult statement of this semester.

Juna 2007
Equity No. of Participati Acquisltl Adjusted Equity
Value shares % cost cost Yalue ] VYalorisation Ds-valorisation Provislon
gl

Aerocali S A 11,850.0 128,654 33.33% 2,258.5 3,356.8 igeze 2 - - 3,356.8
Alimentos danvados de [ Cafa 333716 52,000 0.25% 26.1 26.1 388 6 12.8 - -
Aquacultvos del Canbe S A 7,660.1 108,000 547% 659.8 4774 42041 6 - 573 -
AY Villas (Acciones Crdinarias] (b 537,5080.0 11 0.00% - . .2 . . .
AV Villas (Acaones Preferenciales } 537,509.0 20,763 0.01% 275 80.5 335 2 . 123 347
Banco Corfivalls Panama 5 A UJSD$6.245.8 6,019,000 100.00% 11,800.8 11,800.9 12,2452 2 4443 - -
Bladex 5 A - 2,070 0.00% 2208 40.4 788 1 382 - -
Cl Yumbo S A 21,5188 11,001 0.10% 12.7 "3 137 86 2.4 - -
Camara de Compensacion ae Divisas de Colombia 5.4 24948 79,687,500 3.19% 79.7 %7 795 8
Caribu Intermnacional $ A {a) - 782,278,588 0.00% 782.3 7823 - - - 782.3
Casa de Boba Corficolonbana 5 4 7,805.8 1.186.510 84.50% 4141.9 7.175.8 7,320 4 2 144 6 - -
Colmotores 5 A B610,265.6 38,496 0.12% 2453 78.9 BB8.6 2 819.7 - -
Calombiana de Extrusitn § A Ext ueol 16,832.2 315,420 20.00% 2526.0 1,784.8 3.300.5 2 1,605.7 - .

Equity No of Participation Acquisiti Adjusted Equity

Value shares % gost Cost Value (£} Yalorisation Devslorisation Eravision

[ul]
Colombiana de Liataciones y Con sesiones Lida 31,041.7 1,964,422 99.69% 21,781.4 20,437.2 310418 2 10,604.4 - -
Colombina § A 281,954.6 32,683,321 7.59% 10,1841 14,823.6 21,2077 3 6,574.1 . -
Comparila Aguas de Colombia 56298 560,000 20.00% 4484 1,086.7 11259 & - 80.0 841.0
Cancesonaria Tibitoe $ A 458739 9,086,933 33.33% 12,7986 9,822.7 148175 3 4,9948 - -
Carporacion Andina de Fomenio usp3.692.7 12 0.00% 1816 171.4 2647 6 93.3 - -
Caviandes S A, 142,504 4 68,002 0.25% 237.4 928 2280 [ 135.2 - .
Depozite Centrat de Valores-Dece sal 45,245.5 16,781 JET% 10809 1,273.0 16123 2 3383 - -
Enka de Colombia 5.4, 4048454 20,734,072 0.35% 17218 2,205.4 14162 4 - 6719 11723
Extudios Proyectos e Inversiones s los Andes S, A 81,291.0 31,665,897 94.87% 56,7410 40,980.3 88612.0 2 45831.7 - -
Estuidos y Desarrollos ca Infraestuctura 8 A [d) 3,608.0 882,512 88.25% 1,398 1,388.6 31848 3 366.0
Eternt Calombiana 5. A 43773.6 90,850 0.268% 138.8 696 1095 1 30.9 . .
Empiesa de Energia de Bogola (¢! 5,305.210.0 1,253,787 1.468% 77,459.7 77.459.7 774587 2 . - -
Fidugiaria Comlicolombiana S A 29,309.1 18,774.476 84.50% 254274 19,858.0 27,7421 2 8,038.1 - -
Fiduciana Ocoidente 5 A, 49,6906 562,189 4.40% 1,561.8 1,483.8 2,180.8 4 687.0 - -
Futbolred com § A. 336.4 120,000 35.67% 361.6 818 1189 8 - - 361.6
GasNatural SA.ESP. 506,262.2 621,866 1.68% 258735 27,796.8 28,8988 3 1,102.0 - -
Gasoducta del Talma § A. 9.074.3 230,711 5.80% 305.7 305.7 5269 4 2.2 - -
Generzl de Inversiones S A_ 1.057.0 1,890 94.50% 19 1.8 10 6 . 08 -
Hoteles Estelar de Colombia S.A. 106,837.7 24,504.768 84.91% £9,052.1 41,883.8 1051091 4 632173 - -
Husvos Ora Lida 10,841.9 1,433,593 99.69% 11,4429 11,197.4 108418 4 - 3555 43317
IBC Solutions USD%$2.036.5 2,499,275 37.50% 4,900.2 4,800.2 14975 3 - 34027 -
inducarbani 1} 2,528 0.09% 03 1.1 - 10 - - 1.1
Indistna Colombo Andina-Inca 5.4 22,567.8 1,985,807 0.867% 443 439 151.2 8 - . 439
Industnas Lenner S A 17,0431 17,854,115 48.15% 95135 9,084.4 809786 4 - 1,886.8 -
Ingenio la Cabafia 359,208.3 535,436 2.85% 7.1448 §,323.9 94112 3 3,087.2 - -
Jardin Plaza 5 A 32,028.3 888,000 17.76% 10,0311 10,031.1 56882 B - - -
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CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A.

Leasing de Occdente 5.4 140,6358  305,310.960 45.24% 47,2212 52,5992 617611 2 11,181.9 - -
Leasing Corficolombiana 5 A 51,453.4 §8,051.575 84.50% 453491 32,1588 4862398 5 16,465.3 - -
Lioreda 5 A 136,668.3 419,990,383 56.28% 68,2559 131,324.0 768886 2 325724 987518
Mavale 5 A 6,866.7 30,000 375% 257.3 257.3 2613 1
Metrex S A 7,840.2 321,782 10.11% 1684 188.4 347 3 156.3 - -
Organizacsdn Pajonales S A 74,722.0 1,060,813 94 9% 247579 247579 70,8807 3 48,2228 . -
Proyectos de Energla 5 A (c) - 145,150,846 84.89% 129,188.2 162,489.5 1314854 3 . 23,1941 7.8300
Petrsieos Colombiancs Limted - 17,107 0.05% 97.3 a3 - % 7.3
Petroleos Nacionales § A. - 6,235,383 19.64% 125.3 257.3 - 1t - - 257.3
Pizana § A. 175,850.8 23,327.554 36.00% 3,503 4 27,5918 16,8025 4 - - 8,689.4
Plantaciones Unipaima ce los Lianos 5.4 48,710.2 1054475677 £4 53% 19,174.3 12,665.8 254707 4 12,8049 - -
Proimversiones S A 38975 437 268 302% 96 96 58 7 - - 3.8
Promiudn Celular 5.A Promicel 16,359.4 4680420 16.64% 582889 4,803.8 27228 4 - 2,081.0 -
Promaotora de Inversones Rutoque § A 41.4 43,289,324 3.03% 883.7 926.9 5688 4 - - 358.1
Promotora ta Enseflarza § A {a) - 490,042 2.45% £9.8 69.8 - - 59.8
Promotora la Alborada S.A (3) - 991383354 1.83% 3163 318.2 - - 3163
Promatora Inmobiliana La Experaiza S.A 69973 11,089,059 55.51% 6,739.8 5,857.0 38842 6 - 19728 2,666.3
Promatora y i Tu istica Sant SA 16,4463 288199638 75.33% 10,277.7 58,8028 66023 4 2,200.5 2,580.7
Proyectos de Infraestructura $ A ¢) 100,311.9 34,389 687 88.25% 87,7571 §6,375.8 92,336.1 2 23.960.2 - -
Sociedad de Inversones en Eneigla 5 A 357,835.1 14,485 627 10.70% 21,1883 16,565.4 38,4124 3 19.427.0 - -
Sociedad Hotelera Cien Intemacit nal S A 17,300.0 133,393 0.39% 60.9 58.4 650 6 56 - -
Sociedad Transportadora de Gas Jel Onlente S A 47,118.8 18,534,891 20.00% 4,779.1 4,0233 92772 5 52539 - -
Tejidos Sintéticos de Colombia S.% 19,282.9 52,786.048 94.99% 13,848.7 15,6889 18,3168 4 28279 - -
Textles el Espinal S A 3,840.6 7,107,259 8.56% 2,398.1 2,399.1 34103 8 1,011.2 . -
Vale Bursaties 713.0 509.277 5.08% 347 31.2 3z 2 50 -
Valora 5.A. 23,6351 136,988,310 94 95% 22,1109 19,247.9 22,4331 3 3,185.2 - -
Vakres de Ocodents 5. A 3,603.6 832271 49.99% 16713 15715 1,760.8 2 1089.3 - -
Ventas y Servicios 5. A 1,915.5 64,589 19.90% 2328 219.8 305.5 6 85.7 - -
Provision General gs Inversiones - - 419.6
§925285.30 $200772.50  $68.49820 51320656

{a) They do not presen: an equity valu 2 because the Corporation had no updated information as of June 30, 2007; these investments are totally provisioned/funded.
{b) Investment value is not presented jecause value in books is lower in figures expressed in million Pesos
{") Carmesponds to market value for in /estments acquired before August 31, 2002

(**) It corresponds to 1he dates of th 2 certificates used for the evaluation of the investmenits based on equity variations.
(1} Equity value &5 of June 30, 2( 07
{2} Equity value ias of May 31, 207
{2) Equity value .25 of April 30, 2007
(4) Equity value .as of March 30, 2007
(5} Equity value :as of February 23, 2007
(6} Equity value .as of December 31, 2006
{7} Equity value .as of Septembe 30, 2006
(8) Equity value as of June 30, 206
(3) Equity value .as of May 31, 2(06
{10} Equity value as of Novembe - 30, 2005
{11} Equity value: as of Decernbe r 31, 1996

(¢) The Board of Directcrs of the Corporation authorised the receipt as dation in payment of 1.263.787 shares of
Empresa de Energia de Bogota, to cancel obligations of Proyectos de Energia S.A.. The amount of the
operation was as follows: Cancellation of Loan Portfolio for $44,419.5, interest caused in contingent accounts
$33,040.2, causatior income for deferred $16,061.3, reversion of loan portfolio provision $8,811.4. The total of
the operation generzted an income of $57,912.9 for the Corporation.

—
o
—

In April 2007 Froyectos de Infraestructura S.A. split creating Empresa Estudios y Desarrollos de
Infraestructura S.A.; the split amount was of $30.000.0, in June 2007, Estudios y Desarrollos de Infraestructura
S.A. made an anticipated distribution of social assets, because it entered a liquidation process; the sum of
$24,710.3 corresporided to the Corporation, what generated an income for $5,125.4. In September 2007 the
Corporation recordeyi the investment liquidation; this operation generated an income for $396.0
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CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA 5.A.

With High and Medium Marketability

Juna 2007
Social No of Particip. Acquisition
Capital Shares % Cost
\Vith high
rrarketability
Tablemac S.\. 20,543.0 3.019.057.079 11.88 4,226.6

With medium marketability

F'romigas S.4.

13,198.5 19,123,532 14.37 § 480,780.8

$ 485.007.5

Other Securit es-Fibratolima

TOTAL INVESTMEN1S AVAILABLE FOR SALE

Investments

There are no economic or legal restrictions on the Investments.

Value in
Stock Exc.

10.44

Value in
Market

31,519.0

25489.08 § 4874412

§ 5189602
$ 13473

$1,446.562.8

The Corporation evaluated and qualified under credit risk all the investments in participative securities, except
for investments mzde in securities classified as high and medium marketability by the Superintendence of
Finance. The follow,ng is the result:

Aerocali S.A,

Rating

December

Alimentos de ivados de la Cafa S.A

D

December

Aquacultives del Caribe S.A.

£V Villas

Elanco Corfiviille (Panamd) S.A.

Eladex S.A.
C.I Yumbo S A.

Caribd Internhicional S.A.

Céamara de Compensacitn de Divisas de Colombia S.A.
C&mara de R esgo Central de Contraparte de Colombian S.A.
C:asa de Bolsa Corficolombiana S A

Colmotores £ A

Colombiana ¢e Extrusion S.A. Extrucol
Colombiana ce Concesiones y Licitaciones LTDA.

Colombina S.A.

Compaiiia Aguas de Colombia
Concesionarii Tibitoc S.A.
Corporacién /\ndina de Fomento

Coviandes S.\.

Cepésito Cenlral de Valores- Deceval

Enka de Colo nbia S.A. (%)

Estudios Proyectos e Inversiones de los Andes S.A.
Estudios y de;arrollo de infraestructura S.A.

Etemit Colomiana S.A.

Empresa de [ nergia de Bogota

F'duciaria Cotficolombiana S.A.

72

PO rmMmrrr>M

P,

June

FPM>2r P>

PProrrOPrrrrO0r>rR>rP,

Provision for credit

Risk

December June

$ 33568 § 33568

December June

477.4 -
7823 7823
827.9 841.0
- 688.7
Continia....



CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S A,

F duciaria de 1Jccidente S.A.

F utbolred.coni S.A.

Gas Natural £.A. ES.P.

Gasoducto de) Tolima S.A.

General de Insersiones S.A.

Hoteles Esteli:r de Colombia S.A.

Huevos Oro L'da.

IEiC Solutions

Inducarbén

Industria Cole nbo Andina-Inca S.A.
Industrias Lehner S.A.

Ingenio la Cat:afa

Jardin Plaza $.A.

Leasing de Occidente S.A.

Lizasing Corfic olombiana S.A.

Lioreda S A.

Mavalle S.A.

Metrex S.A.

Qrganizacién iPajonales S.A.

Proyectos de 'Znergia S.A

Pitréleos Colymbianos Limited

Peatréleos Nac.onales S.A.

Pizano S.A.

Plantaciones | Inipalma de los Llangs S.A.
Pioinversiones S.A.

Promision Cel llar S.A. Promicel
Promotora de Inversiones Ruitoque S.A.
Promotora Innicbiliaria La Esperanza S.A.
Promotora y C omercializadora Turistica Santamar S.A.
Promotora la Alborada S.A.

Promotora la linsefanza S.A.

Proyectos de Infraestructura S.A.
Suciedad de Inversiones en Energia S.A.
Sociedad Hot¢ lera Cien Internacicnal S.A.
Sociedad Trar sportadora de Gas del Oriente S.A.
Tejidos Sintéti ;os de Colombia S.A.
Textiles el Espinal S.A.

Valle Bursétiles

Valora S.A,

Valores de Ocsidente S.A.

Ventas y Serv cios
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Provision mart et risk participative securities
In vestments gineral provision

Fiaratolima mi «ed securities provision
Debt securities, provision
TOTAL PROV SIONS

(*) EnKa de Colombia do :s not present qualification for having high marketability qualification.

Investments Provision

December

Initial balar.ce $ 142,168.2
Plus:

Provision charged to expenses of the 2,244 3
period

Adjustment in change 24

144,414.9
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361.6 361.6
4,331.7 4,331.7
1.1 1.1
- 437
98,7516 98,7516
95.9 97 4
257.3 257.3
25371 8,689.8
38 3.8
281.4 3581
- 2,666.3
29146 2,580.3
316.3 3186.3
69.8 69.8
479.8 -
$115850.4 124.197.6
347 8.348.4
419.6 4196
116,304.7 $132,965.6
1,347.3 1,347.3
7.607.9 7.855.3
1252569 1421682
June
136.240.7
11.413.1
147.653.8
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CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A.

Minus;
Provisitn restitutions 19,185.0 4.739.8
Adjust nent in change - 13.8
For lig iidation of the Agrotimbic investment - 732.0
Final balance $ 125259.9 142.168.2
Maturity of investment: is as follows:
MORE
FROM 91 THAN
FROMOTO30 | FROMMTO | FROMGITO | TO180 | FROM181TOO | 360
PORTAFOLIO DECEMBE R 31, 2007 DAYS 60 DAYS 99 DAYS DAYS DAYS DAYS Ganeral Total
Negotiable 100,236 - - 1,669 3,364 | 218 254 323,523
Available - 50 - 14177 34,348 | 598 632 647,207
At maturity 9,560 - - 11,165 13,380 | 49,972 84 077
Genaral Total 109,796 50 - 27,011 51,093 | 866,858 1,054,808
MORE
FROM #1 THAN
FROMOTO30 | FROMJM TO | FROMEITO TO180 | FROM181TO 360 | 360 General Total
CONSOLIDA TED FORWARD 'SECURITIES PURCHASE DAYS 80 DAYS 30 DAYS DAYS DAYS DAYS general
RIGHTS 84,413 - - - - 84,413
OBLIGATICH| -84 498 - - - 84,495
TOTAL 86 - - - - 85
MORE
FROM 91 THAN
CONSOLIDATED FORWARD SECURITIES FROMECOTO 30 | FROMM TO | FROMSE1 TO TO 180 | FROM 181 TO 380 o
SALE DAYS 60 DAYS 30 DAYS DAYS DIAS DAYS | General Total
RIGHTS -201.811.9 . - - - -201.811.9
OBLIGATICN 202.530.5 - - - - - 202,530.5
TOTAL 719 - - - - T19
MORE
FROM #1 THAN
FROMOTO3 | FROMM TO | FROMSITO | TO 180 FROM TQ 360 £
FORWARD F URCHASE FORE :GN CURRENCY DAYS $0 DAYS 90 DAYS DAYS DAYS DAYS | General Total
RIGHTS 1,063.208.0 97,190.7 124,805.0 | 239,930.9 79,754.0 - 1,605.028.8
QOBLIGATICIN -1,060.613.9 -101,690.4 -125,524.7 | 237,5626.2 -79,505.54 -| -1,604.860.9
TOTAL 2,504.1 -4,499.6 619.7 2,404.7 288.8 - 168.0
MORE
FROM 1 THAN
FROMOTO30 | FROMI1TO | FROM&ITO | TO 180 FROME 181 TQ 1)
FORWARD FOREIGN CURRE!ICY SALE DAYS 80 DAYS 80 DAYS DAYS 360 DAYS DAYS | Ganeral Total
RIGHTS 1,230.388.9 85 163.9 328,636.4 | 153,261.2 121411.0 | 1,7051 1,930.566.4
OBLIGATICN -1,221.287.9 -54,286.5 -312.105.0 | 1563,305.0 -120,314.4 { 17045 | -1.903,017.3
TOTAL 9,101.0 B6T.4 16,531.4 47.8 1,096.6 0.6 27,5491
MORE
FROME 81 | FROM®1 THAN
FROM 3 TO 60 TO %0 TO 180 FROM TO 360 %0
PORTFOLI) JUNE 30, 20)7 FROM 0 TO 30 DAYS DAYS DAYS DAYS DAYS DAYS | Ganeral Total
Negotiable 45 448 11,866 2,861 3,533 23,849 | 408,491 500,147
Available - - . - 10,120 ! 433,803 444,022
At Maturity 1,428 202 535 2,227 20676 | 49,539 74,608
Total general 50,876 12,068 3,396 5,760 54,745 | 91,833 1,018,777
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MORE
FRCM 61 FROM 91 THAN
CONSOLIDATED FORWARD SECURITIES FROM 31 TO €0 TO 90 TO 180 FROM 181 TO 360 | 360
PURCHASE FROM 0 TO 30 DAYS DAYS DAYS DAYS DAYS DAYS | G | Total
RIGHTS 220,485 1,094 804 223,203
OBLIGATIDN 220885 1,695 -B05 - 223,765
TOTAL 470 K i - - 472
MORE
. " | FROM®1 FROM 91 THAN
CONSOLINATED FORW/IRD SECURITIES FROM 31 TO 60 TO %0 TO 180 FROM 181 TO 380 380
SALE FROM 0 TO 30 DAYS DAYS DAYS DAYS DAYS DAYS | Total
RIGHTS 209,453.1 - - - - - 209,453 .1
OBLIGATKON -207,422.1 - - - - - 207 4221
TOTAL 2,031 - - - - - 2,00
MORE
FROM 61 FROM 91 THAN
FROM 31 TO 60 TO 90 TO180 | FROM181TO 360 | 360
FORWARD 3ECURITIES PUF CHASE FROM 0 TO 30 DAYS DAYS DAYS DAYS DAYS DAYS | Geneml Total
RIGHTS 913,360.0 269,601.1 86643 | 2377154 218,617.8 | 9,803.1 1,657,761.7
OBLIGATION -925,048.4 -278,127.3) -8611.8[ 2512185 223,760.1 | 9,825.2 1,696,6124
TOTAL -11,688.4 -8,526.3 32.5 13,504.2 ~5,142.3 -221 38,850.7]
MORE
FROM &1 FROM 91 THAN
FROM 31 TO 60 TO 80 TO 180 FROM 181 TO 360 | 3680
FORWARD YENTA DIVISAS FROM 0 70 30 DAYS DAYS DAYS DAYS DAYS DAYS | Gerwral Total
RIGHTS 1,204,688.5 253,945.2 | 168,705.4 | 192,476.8 169,035.4 132.7 1,988,884.1
OBLIGATI(ON -1,1789,805.3 -222,281.2 | 159,622.2 | 173.675.2 154 5485 | -126.4 1,890,061.8
TOTAL 24,883.1 31,664.0 9,083.3 18,801.8 14,486.9 33 98,922

(8) Loan Portfolio

As December 31, 2097 it does not present a balance for Portfolio. As of June 30, 2007 corresponded to in force
commercial portfolio - other guaranties for a value of $91.3.

The detail of the portolio by geographic zone is as follows:

June
2007
Particip.
City Balance %
Bogota 3 91.3 100
Total () 3 913
The following is the portfolio detail by economic destination:
June
2007
Particip
Balance %
Wholes:ale and reta | trade 91.3 100%
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$ 513
As of June 30, 2007 the Corporation evaluated 100% of the loans portfolio, interest and other concepts. The
qualification result i 5 as follows:

Other Provision Total
Capital Interest  Concepis Jotal Capital Interest & others  Provision

Other Commercial

Guarant es
A - Normial 913 14 11,1468 11,2392 03 5272 5281
B - Accoptable . - 0.2 02 - -
C - Appieciable - 1.5 1.5 1.5 1.5
D — Significant - 25 2.5 25 25
E ~ Non o _- 2125 2125 : 125 2125
recoverable
913 11 11,3635 11,4559 — 7437 7448
General Provision - - - - 0.8 - 0.9
a3 11 11,3635 114559 18 437 7437
Provision for Loan Portfolio
December June
fnitial E:alance $ 1.8 ©,307.2
Plus;
Provision chargzd to expenses -
9,307.2
Minus:

Provision returr s taken to commercial income 1.8 9.305.4
Final balance $ 18
Total Loan Po ffolio $ - 89.5

{9) _Ac:eptances and Derivatives

December June

Cash operation tights $ 101,835.3 190,277.7
Cash operation ubligations (101,917.0) (190,469.9)
Forward operation rights 3,653,180.2 3,711,660.0
Forwird operation obligations (3,625,071.0) (3,651,211.0)
Futur2 sale right s 67,456.2 20,568.0
Futurz sale ablications {67,200.7) (20,568.0)
Swar Rights 475,707.0 1,649.0
Swar obligations (471,249.9) {1,279.0)
Call Profit on for2ign currency 59,1 -
Put Lass on foreign currency (22,9 -
$ 22,1763 £0.626.8

The Corporation has defined that it has to cover its risk due to the difference in change generated by its own
positioy (assets ‘ess liabilities in foreign currency), what leads to make coverage operations by means of
carrying out future s contracts and operations with by-products, when the market situation is worth it.

List of comparative average balances on obligations, rights, profit and loss
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Dec-07 Jun-07
Salt Vaﬂ;ﬁon Purchase Variation % Sale Vari;ﬂon Purchase Vaﬂ;ﬁon
Rights
Foreign 2.478.153.7 17,82%  1.842.087,0 13,74% 1.848,733,5 205%  1619.586.9 1,20%
cumrency
Securities 186.101.6 -24,05% 167.676,4 157% 2452888 .22,40% 161.889,2 .26,55%
2,364,155, Z2009.763 2.094.022,3 17814761
Obligations
Foreign 2.142.383.2 22,23%  1.844.028.1 11,39% 1.752.902,1 059% 16554996 31,01%
currency
Securitias 185.106,7 -24,16% 167.896.5 1.54% 244.456,1 +23,06% 162.162,8 8,88%
7.327.788,8 2011.9248 1.897.358,2 18176624
Prolit Loss Profit Loss
Monthly avesge g 107 5 71,80% 4601,8 100,00% 21.878.4 10,66% 17.023.3 100,00%

Result

Minimum and maimum terms oscillated between 3 and 365 days during the company periods ending on
December 31 and .June 30, 2007.

There were neithes limitations nor restrictions of any type for the execution of these contracts.

{10} Act:ounts Receivable

interest December June
Loan Portfolio $ - 1.1
Other:
Sold Inter-bjink Funds 0.1 75.9
Laans to employees 13.4 741
Siundry 6374 1955
$ €50.9 346.6
Other
December June
Dividends znd participations 3 6,108.9 10.293.0
l.easing 277.0 3131
3ale of goo Is and services (1) 48,103.2 7.462.7
IPayments ¢ n account of clients 179.9 183.9
IPrepayments contracts and suppliers 9,040.7 1,822.9
Advances to personnel 57.8 53.5
Sales tax to be paid 1,980.0 2,993.3
Debit
Sundry (2) 11,176.0 35.086.2

$ 16.929.5 98,208.6

(1) As of December 30, 2007 this item includes: Interconexion Electrica S.A. for $38.000, Ingenio la
Cabafa for $6,343.8. As of June 30, 2007: Valora S.A. $1,659.6, Sain Ingenieros S.A. $1,559.6,
Fiducol S.A. $1,121.9 Cargraphics S.A. $432.9, Concecol Ltda.. $2,013.7, Inversiones Gaviria S.A.
$449.7, Acrecer S.A. $346.3.

(2) As of Dec:mber 30, 2007: Currency Desk operations with the following clients: Union Bank of
Switzerland $5,977.8, Bancolombia $686.6, Montajes Morelco Ltda. $321.3, Subfondo Bear Stearns &
Co. Inc. $163.6. As of June 30, 2007: Accounts receivable for re-purchase operations by the Republic
o Colombia of Bonds 2009 and 2010 issuings with compliance date July 5, 2007 comresponding to the
following clients: Wachavia Securities $29,305.4, Currency Desk operations with the following clients:
Aseguradora Colseguros S.A. $1,581.7, Standard Bank London N.Y $701.1
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Provision for Accounts Receivable

Initial balance
Plus:

Frovision charged to commercial operation expenses
Adjustment {ormer period posting

Minus:

Reimbursemznts of commercial provision
Accounts rec eivable commercial penalised

Realizable Goihds and Goods and received as dation in payment

Goocls Received in Payment

Real Estate
Maovables

Minus Provisicn

Gooils not use:i in social purpose

Land
Buildings

Depreciation

The detail of gouds received in payment according with permanency time is as follows:

2,008.3 1,618.6
534 153.1
- 4957
2,151.7 2,267.4
2729 169.1
17.6 -
1.861.2 2.098.3
27.845.2 33,421.3
24604 2,460.4
30,305.6 35,881.7
(24,687.5) (29,026.6)
5618.1 6,855.1
December June
585.9 596.0
- 60.2
585.9 656.2
- 58.5

Less than Less than Between 1 Between3 More than

1 year and 3 years and 5 years S years Total Provision
December 31%
Real estate §] - 448.7 2,984.0 24,4125 27,8452 22,2271
Movables - 728.8 1,654 1 77.5 2.460.4 2.460.4

= 11775 4,638.1 24,489.9 30,3056 24,6875
June 30™
Real estate 3 - 444 1 56826 27.2946 334213 26.566,2
Movables 728.8 - 17316 - 2.460.4 2.460.4
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§728.8 4441 14142 2128486 30,8817 29,0266

The Administraion considers that immobilisation and materiality of these assets shall not produce
impo-tant negat.ve effects on financial statements. At present the Corporation is taking the necessary
steps. for realis.ng these goods within the terms established by the Superintendence of Finance. in
general terms, coods are in good condition; the necessary provisions have been constituted for those in a
deteriorated condition.

The Corporation has appraisals and insurance policies for its goods.

Provision for Goods Received in Payment

Initiz! balance 3 29,026.6 42,537.5
Plus:
Provision charged to expenses of the 73.3 314.0
period(*}
29,099.9 42,8515
Minus:
Provision r2imbursements 17.2 72.5
Use of gocids received in payment 43952 13,752.4
$ 24,687.5 29.026.6

(“)In the goods rec tived in payment provision during the first semester of 2007 an additional provision of $99.4 was
posted comespondig to the provision Rights in goods received in payment trust.

(11} Froperty ard Equipment

December June
Lancl $ 32813 35257
Builc'ings 11,544.2 13,965.2
Equipment, furriiture and fixtures 9,084.3 8,942.1
Computers 8,929.4 9,278.9
Vehizies 903.8 932.4
Mobilisation egquipment (Lifts) 360.7 -
34,103.7 36.644.3
Depreciations
Builcings {6,855.0) (8,001.3)
Equisment, furniture and fixtures {7,.553.6) (7,826.5)
Computers (8,477.1) (8,878.3)
Vehizles (297.0) (253.0)
Mobilisation equiipment and Machinery (7.5) -
23,190.2 24,9581
Minus:
Prov sion - 300.0
Total property ad equipment $ 109135 11,3852
Valorisations 20,541.8(%) 19.808.8
$ 20,5418 19.908.8
(*) This item inc/udes valorisation of Fixed Assets for $19,774.9 and Art and Cultural Goods for
$766.9

Total depreciaticn recorded to expenses during the second and first semesters of 2007 was of $ 632.5
and $ 642.1 resg ectively.
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The Corporatior. has maintained the necessary measures for the conservation and protection of its assets.
As of December 30, and June 30, 2007, insurance policies existed to cover subtraction, fire, earthquake,
riot, mutiny, exhlosion, volcanic eruption, low tension, land property, loss or damage to offices and
vehicles.

The Corporatior; has appraisals of its Real Estate and there are no mortgages or ownership reserve on the
goods, nor have they been assigned in collateral.
(12} Other Assets
Permanent Conitributions
For the two semasters of 2007 permanent contributions in social ¢clubs for $83.2 existed.
Early Expenses; and Deferred Charges

Movement of early expenses and deferred charges during semesters ending on December 31 of 2007 is as

follows:

December Amortisation Charges June

Early E:xpenses
Interest $ 0.5 1.2 14 $ 0.3
Insurance 320.0 1,824.7 2,061.3 834
Maintznance of ¢ oftware 1.7 9.8 - 11.5
Comnissions pa:d for by-products 100.3 2204 3207 -
Other 187.2 663.9 744.8 106.3
Deferrad Chargeii:

OCrganisation anc pre-operatives 58.8 12.3 711
Refuraishing 277.9 1,471.1 1,386.1 362.9
Studies and projiicts 121.9 62.9 156.9 27.9
Software 771.9 368.8 334.8 805.9
Utensils and statlonary 24.4 95.3 86.0 337
Improvements tc properties in leasing 292.8 854.5 1,130.3 17.0
Publicity and advertising 463.3 1222 585.5
Taxes - 260.8 1.0 259.8
Contr butions ani| affiliations 32.0 874.0 906.0 -
Laoss in investment valuation - 82.1 82.1
Other - 432.3 364.6 67.7

$ 26527 13563 14939 § 25181

Other
December June
Loans to employees 3 2,398.8 2.597.0
Other Icans to employees 27 27
Deposits in guaranty 257 257
Deposits in future igreements 4,960 1 28.369.3
At and cultural goixds 266.8 2529
Rights in Trust (1) 451171 57.141.7
Sundry (2) 7,3959 10.599.2
$ 60,167.1 98.988.5
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(2} This ilem includes 1s of December, 2007 Income Advance $4,682.0, Withholding System $12.3, Advances Surplus and
Withholdings $2,669.5 , Industry and trade Advances $28.5 , Petty Cash $3.4. June 30, 2007: Income Advance $3,707.4,
Withholding System $€,782.6

{1) Rightsin Trust

Trust “or real estite development 3 23,628.5 35,912.8
Portfolio Adminisiration Trust (*) 5,462.1 51959
Trust -ealisable ¢oods and received in payment 15,680.9 15,687.4
Property and Eqilipment Trust 345.6 3456

$ 451471 2417

(")According to note 3 “Transfer of assets, liabilities and contracts” of the Financial Stalements as of June 2006, Equity B
rights vrere transferri:d to Banco de Bogotd; the contract provided that benefits or recoveries received in excess of the
nominal value of the 2quity, discounted from the funding cost and administration, shall be for Corficolombiana. Taking into
account that Banco ¢ e Bogota recovered the nominal value of this equity, it transferred to the Corporation Equity B rights.
The amount of $7,17'0.8 was therefore recorded with counter entry to a deferred income that is being recorded as the
fiduciary receives payments.

Rating of Credits to employees

The following is the ¢etailed rating of Credits to Employees and Ex-employees:

December
Housing
Consumer Interest Total Provision Guaranties
Rating of Credits to Employees
A- Normal $ 2.076.3 11.5 2.085.1 - 3,809.8
3 2.076.3 11.5 2,085.1 - 3.809.6
Rating of Credits to Ex-employees
December
Housing
Consumer Interest Total Provision Guaranties
A- Normal $ 2776 1.9 279.5 - 3671
D- Suz-normal 0.2 0.0 0.2 - 0.2
E- Noqrecoveralle 47.3 0.0 47.3 39. 80.1
$ 3251 19 3270 1665 4474
June
Housing
Consumer Interest Total Provision Guaranlies
Rating of Employee Credits
A- Nomal $ 2.129.0 11.6 2,14086 - 3,494.8
$ 2.129.0 11.6 2.140.6 - 34948
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Rating of Credits to Ex-employees

June
Housing
Consumer Interest Total Provision Guaranties
A- Normal $ 304.8 1.4 306.2 - 652.3
B- Subnormall 3.0 0.1 3.1 - 8.0
E- Non-recoverale 160.2 17.7 177.9 166.5 190.6
$ 468.0 19.2 487.2 166.5 851.9
Provision Other Assets
December June
Initiz! balance $ 22,9105 23,2375
Plus:
Provision charged to expenses of the period 113.3 240.6
230238 23.478.1
Mintts:
Provisiol reimbursements 217.0 548.6
Use in sale rights trusts goods received in
paymert 888.8 19.0
Penalty Ex-employee Loans 109.6 -
Final balance $ 21,8084 229109
{13) [Dieposits and Current Liabilities
Term Depoyiit Certificates:
Issued at less than 6 months $ 157,088.9 140,753.0
Issued equal to 6 months and less than 12 months 248,453.4  233,895.5
Issued equal or greater than 12 months 299,521.2 299.699.3
3 706.063.5 674.447.8
Savings accaunts 256,162.9 188.673.4
Epecial depisits 226.0 117.5
Eanks and ¢orrespondents 2,3101 3,911.2
Current liabi ities bank services 386.0 3534
$ 2500847  867.503.3
(14) Inter-Bank Fuiads Purchased and Re-Purchase Agreements
Investments Re-purchase Commitments $ 451,779.6 553,935.4
Inter-bank Funds re-purchased 92,837.0 61,975.0
$ 5446166 6150104

Rates used i these operations during the period ending on December 31 and June 30, 2007, oscillated

between 9.77 % and 8.17% and 9.66% and 3.09% respectively.

{15) Bank Credits and Other Financial Obligations
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Bank credits and other financial obligations include balances with short term maturities with a detail as

follows:

June 2007
Effective
interest Short Medium
Capital Interest Rate Term Term Total
Foreign Banks
Dollars $ 29.409.1 227 HBrO25% 294091 - 294091
$ 294091 227 UBt025% 294091 294091
{17} Accounts Payabl;
Qther
December June
Taxes:
f3ales tax piyable $ - 705.1
Income and complementary - 5.868.0
Industry an¢l Trade 110.8 441
Stamp taxes 1.4 -
k=xtra charg2s and other 5,156.8 50749
Rentats/ieasings 582.9 658.4
Contribution; on transactions 12.2 55
Promissory purchasers (1) 598.4 1.374.0
Suppliers 1,248.6 088.8
Withholdings and iabour contributions 26338 2.652.0
Cheques diawn and not cashed 154.0 213.9
Sundry (2) 3.602.1 2.670.8

$ 141010 20.256.5

(1) As of December 31, 2007 this item corresponds to Alianza Fidudiciaria S.A. $260.0, Instituto
Nacional de Concesiones $237.8, Inversiones Cygnus y Cia S.C.A $66.9 , Otros $33.7 . As of June
30, 2007 ttis item comesponded to: Alianza Fidudiciaria S.A. $757.7, Instituto Nacional de

(Concesiones $237.8. Other $378.5.

(2) As of Docember 31, 2007, this item corresponds mainly to accounts payable for currency desk
operations: .JP. Morgan Chase NY $353.0, BNP Paribas $273.5, Citibank $594.8, Interconexion
[zlectrica $3€9.1, Isagen $116.4. As of June 30, 2007, this item corresponded mainly to accounts
payable for currency desk operations $1,519.4 for Forward operations, among others.

(18) Other Liabilities

Consolidiited Labour Obligations
Consolidated severance
Interest on severance

Consolidated vacations
Other soc al benefits

Retirement Pensicns

$ - 172.3
- 9.9

- 1,028.0

1.174.3 289.2

3 11743 14994

The actuarial calcu ation study is prepared according to Decree 2783/01, taking into account a DANE Rate of

10.547% and a discount Rate of 16.532%.
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A persoi {(man) dirixct pensioner of the Corporation is part of the actuarial calculation.

Actuarial calculatio)y is completely amortised.

Total amount of the actuarial calculation $ 1,2391 $ 1,192.2
Value pensions caused during the semester 37.8 62.7
Amortis;ation percentage 100% 100%
Early Income
Movement of early ncome for the semester ended on December 31, 2007is as follows:
December Charges Payments June
Commissions 3 4249 4249
Commissions rzceived for by-
proclucts 836 59.9 143.5 -
Other - 96.2 - 86.
$ 5085 156.1 1435 % 2211
Other (deferred piryments)
December Charges Payments June
Profit in Assets s ile $ 1,166.6 29024 2,855.3 1.213.7
Profit for adjus.ment valuation of - 1.7 - 1.7
investments (1)
Autonomous Equity B fo be
amortised (2) 5,107.6 47816 5,047.7 4.841.5
Other deferred piiyments 507.7 89.8 597.5 -
$ 6.781.9 77755 8.500.5 6.056.9

(1)Comesponds {o the adjustment and up-date of valuation margins accerding with resolution 1227 of July, 2006.

(2) Corresponds {o Note 12 in Rights in Trusts.

{19) Estimaled Liabilitles and Provisions

{20

L.abour obliyations $
ICA taxes
Penalties and sanctions, litigations,

indemnifica'ions
Penalties znd sanctions Superintendence of
Finance
Sundry (1)
$

December

1,174.3

05

643.2

June

1.5316
5.475.3
6432

(1) Includes provisions to cover expenses for public services and contingency claiming of

retirement konuses 1.998.

Social Capital

For the semesters. of 2007 the authorised capital was of $1,715, represented in nominal value stock of $10

Pesos 2ach.
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HNo. Prefereatial Shares 10,496.823
No. Ordinary Shares 154,884.915
Total Subscribed and paid Shares 165,381,738

The minimum preferential dividend each share earns is equal to 2% per annum of the subscription price in
Colombian Pesos this dividend is adjusted each year in an amount equivalent to 100% of the variation of the
index of prices t» consumers (IPC) certified annually by the Colombian competent authority, for each
calendar year.

{21) _Reserves

Legal

Accorcing to legal provisions in force in Colombia, all credit institutions must constitute a legal reserve
assign ng ten per cent (10%) of net profits of each fiscal year/accounting period, up to a minimum of fifty per
cent (£0%) of the subscribed capital. The reserve may be reduced to less than fifty per cent (50%) of the
subscribed capital when its purpose is to wipe-off accumulated losses exceeding the total amount of profit
obtained in the ccrresponding fiscal year and of those not distributed profits of former fiscal years when the
freed value is devated to capitalising the entity by means of the distribution of share dividends.

The reserve shall not be used to pay dividends or to cover expenses or losses during the time on which the
Corporation has v ndistributed profits.

The aclditional pa'd-in capital (premium for placement of shares) corresponding to the difference between the
amourt paid per ¢ hare and its nominal value, is also recorded as legal reserve.

As of December 30 and June 30, 2007 the legal reserve was of $574,784.8
Statutory and Ov:casional

The following is a detail of statutory and occasional reserves as of December 30 and June 30, 2007:

December June
Marketable investments valuation Reserve (1) $ 3806656 380,665.5
Other reserves available for the Assembly for future
distribution 182,810.8 189,577.4

$ 5634764 - 3702429

(1) According t legal provisions a reserve must be made for profit obtained by the application of special
ivvestment 'raluation systems at market prices and the revenue of which has not been fiscally realised.

(22) Profit or Losses Not Realised in Investments

December June
Participative Securities
Promigas S.A. $ 250,830.1 27,292.3
Tablemac S.A. 26,889.7 6,660.3
Enka de Colombia S.A. {1,884.0) -
Banco Av Villas S.A. 21.3 -
275,867.1 33,952.6 |
Debt Securities (16.420.0) {19.231.9) |

$ 299.447.1 14,7207 |

{23} Confingents Accounts

85 Continda....



I

CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A.

Creditor

Endorsements

Bank collateral

Letters of Credit

Ob igations in options

For litigations 'stiputated in legal currency (*)
Other contingeincies

(*) Comresponds 1> passive contingencies derived from lawsuils against,
with adverse dec sion that occurs remotely according to the concept of

the legal area of the Corporation.

Debtor

Rights in opticns

Fiscal loss to e amortised

Ex:ess ordinzry net presumptive revenue
Other contingi:ncies

86

252.5 252.5
46,741.9 53,540.1
47,671.2 23,807.9
52,3104 48,7449

4,990.6 5,675.3
191,966.5  130.020.7
47,719.5 23,796.9
49,1476 170,047.7
216,2944  165,899.1
1.790.9 2,051.4

Continta...,
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{24) Memorandum Accounts

E e e A - &S T e e

Debtors
Coods and cecurities given as guarantee 518,802.6 642,986.3
Appraisal of goods received in payment 6,659.5 6,812.8
Remittances and other effects sent for collection 45 902.2 44 668.5
Unpaid negctiated chegues 4,920.0 4788.8
Penalised as sets 210,328.8 212.324.9
Adjustments for assets inflation 82,431.7 90.512.2
Distribution y,ubscribed and paid capital 1,653.8 1,6563.8
Accounts receivable decreed dividends 357.6 1,004.9
Dividends ri¢jhts in species for revaluation 40453 4,045.2
Property and equipment completely depreciated 15,234.8 15,801.8
Fiscal value of assets(*) 3,285.995.1 3,285,995.1
Investment iy Nation guaranteed securities 2450456 123,855.0
Securities accepted by credit establishments 56,242 4 92,039.5
Securities to be held-to-maturity 38,987.8 1,115.3
Securities available for sale - Debt 380,150.6 119,684.6
Reciprocal cperations 252,476.4 245,380.3
Cther 2.491.288.7 1,813778.3
7,640.522.9 6,706,447.4
(*} Corespond; to the value of the fiscal gross equity as of December 31, 2006
Creditor
Goods and securities received in custody 403.0 373.8
Goods and securities received in guaranty for fufure 105,570.2 276,413.5
loans
Collateral  ending to be cancelled 61,501.8 59,485.9
Goods ard securities received in collateral-suitable 15,668.4 27,046.6
collateral
Collections received 1,506.4 1,465.9
Goods and securities received — Other collateral - 57.0
Equity inflation adjustment 316,334.8 316,334.8
Fiscal mon =tary correction - 06
Capitalisation for equity re-valorisation 316,334.8 316,334.8
Yield inves ment negotiable debt securities 69,0749 34,363.4
Anticipated yield of marketable investment debt
securities ¢'ebt securities - 1,681.6
Decreed dividends marketable investments 1,488.0 1,375.9
Equity fiscel value 1,616.373.8 1,616,373.8
Commercial portfolio rating 53,115.7 11,7591
Consumpti»n portfolio rating 2,401.4 2,599.7
Reciprocal transactions 126,398.5 101,331.7
OCther cred tor memorandum accounts 1,240.283.5 1,892 053.7
$ 39264552 4,699.055.8

{25) Transactions conducted with Related Parties

The main stockhblders that hold ten per cent (10%) or more of the capital stock or whenever less,
transactions that ri:present more than five per cent (5%) of the technical equity are considered related parties.
Members of the Bpard of Directors and companies where the Corporation holds investments in excess of fifty
per cert (50%), or where there are economic, administrative or financial interests, are also considered related
parties.
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a. Ciperations with Stockholders

Available
Ban:o de Bogotd S. A
Banco de Occidente S. A.

Inve stments
Bani:o de Occidente S. A,

Accounts receiviible
Banu:o de Bogota S. A

Accounts payab'2
Bani:o de Bogotad S. A.
Bant:o de Occidente S. A.

Operating reven se
Ban :0 de Bogota S. A,
Ban o de Occidente S. A.

Operating exper ses
Ban o de Bogota S. A.
Ban :o de Occidente S. A.

Debtor Memorandum Accounts
Ban :0 de Bogota S. A.
Ban :0 de QOccidente S. A.

Creditor Memor,indum Accounts
Ban:o de Bogota S. A.
Ban:zo de Occidente S. A,

b. Operations with Related Companies

Investments
‘3anco Corfivalle S. A. (Panama)
-easing Corficolombiana 5. A
_easing de Occidente S.A.
Casa de Bolsa Corficolombiana S. A.
Jalle Bursatiles S. A.
Valores de Occidente S. A.
‘3anco Av Villas S. A.
Fiduciara Corficolombiana S. A.
Fiduciana de Occidente S. A,
Colombiana de Licitacicnes y Concesiones Ltda.
Zstudios, Proyectos e Inversiones de los Andes S. A.
Concesionaria Vial de los Andes S.A.
Industrias Lehner S.A.

Hoteles Estelar S. A,
Huevos Oro Lida.

88

December

$ 85277
22,520.1

7.509.4

20,869.8
7.450.6

1,469.5
1,436.0

10.2
180.0

9,154.0
30,495.6

22,339.3
9,180.1

12,126.8
37,116.5
84,828.5
7,3204
31.2
2.257.4
238.5
19,652.0
1,762.9
20,437 .2
40,980.3
92.8

12,652.9
December

43,697.2
11,197.4

June

22,320.5
23,864.9

6,889.9

7424

13,0401
4,655.3

734.0
7282

19.6
121.7

23,698.7
31,196.7

13,7756
55648

$11,800.9
32,158.7
78.597.4
7,175.8
3.2
1.571.4
80.6
15,669.0
1.483.8
20,437.2
40,980.3
92.8

June

41,883.8
11,1974
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Lloreda S. A.

(rganizacién Pajonales S. A,

I'izano S.A. en reestructuracion
Plantaciones Unipalma de los Llanos S. A.
f'romotora Inmobiliaria la Esperanza S. A.

I'romotora y Comercializadora Turistica Santamar S. A.

I'royectos de Energia S. A.
Proyectos de Infraestructura S. A,
““ejidos Sintéticos de Colombia S. A,
‘Vfalora S. A.

Invastments Prvision

Huevos Oro Ltda.
lloreda S. A
|>romotora Inmaobiliaria la Esperanza S. A.

i’romotora y Comercializadera Turistica Santamar 5. A.

"3anco Av Villas S. A.
iYizano S.A. under re-structuring

Accounts Receivable

Zasa de Bolsa Corficolombiana S. A.
—easing Corficolombiana S. A,

Fiduciaria Corficolombiana 5. A.

riduciaria de Occidente S.A.

Colombiana de Licitaciones y Concesiones Lida.
Huevos Orp Ltda..

Hoteles Estelar S. A.

Plantaciones Unipalma de los Llangs S.A.
Tejidos Sintéticos de Colombia S. A,
Industrias Lehner S.A.

Lloreda S.A.

Organizacién Pajonales S.A.

Proyectos de Infraestructura S.A.

Deferred Char jes

Valorisations

Seguros de Alfa S.A.

Banco Corfivalle S. A. (Panama)

Casa de Bolsa Corficolombiana §. A.

Fiduciaria Corficolombiana S. A.

Leasing Corficolombiana S. A.

Valle Bursétiles S. A.

Valores de Occidente S. A.

Fiduciaria de Occidente S.A.

Leasing de Occidente S.A.

Colombiana de Licitaciones y Concesiones Lida.
Estudios, Proyectos e Inversiones de los Andes S A
Hoteles Estelar 5. A.

Organizacién Pajonales S. A.

Plantaciones Unipaima de los Llanos 5. A.
Concesionara Vial de los Andes S.A.
Proyectos de Infraestructura S. A,

Tejidos Sintéticos de Colombia S. A.
Valora S. A.

89

131,324.0
24,757.9
27,691.9
12,665.8

10,084.3

68,375.9
15,688.9
19,2479

4,331.7
98,751.6

3,209.2
34.6
25377

71.3
152.4
83.3

5.4
1,417.4

0.2
14.5
17.5

90125

0.2

455.0
3,026.6
8,360.4

16,699.7
7.3

840.0
15,698.4
10,9185
46,878 4
63,935.2
45,368.6

13,773.2
153.9
20,940.7
2,363.4
4,830.9

131,324.0
24,757.9
27,591.9
12,6658

58570
9,387.6

162.489.5
668,375.9
15,6889
19,247.9

43317
98.751.6
2,666.3
2,874.2
346

13.6
278.7
74.6
95.4
1246

3,187.7
765.1
566.6

21.4

4443
1446
8,038.1
16,465.3
5.1
189.3
697.0
11.161.9
10,604.4
45,631.6
63,217.3
46,2228

12,8049
135.2
23,960.2
26279
3,185.2
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De-valorisation:;

Industrias Lehner S.A. 1,836.9 -
Huevos Oro Lda. 2950 355.8
|loreda S. A. 325724 32,5724
I'romotora Inmobiliaria la Esperanza S. A. - 1,872.8
I'romotora y Comercializadora Turistica Santamar S. A. - 2,200.5
I’royectos de Energia S.A. - 23,1941
3anco Av villas S. A. 456 123
Valores de Occidente S.A. 931.3 -

Deaosits and Current Liabilities

i>olombiana de Licitaciones y Concesiones Ltda. 16,004.9 2,1058
|zstudios, Proyectos e Inversiones de los Andes S.A, 23,068.0 22,2009
[.easing Corficolombiana S. A. 22521.5 1,234.1
i>asa de Bolsa Corficolombiana S. A. 2,566.0 3,381.2
Blantaciones Unipalma de los Llanos S. A. 539.9 511.3
‘falora S. A. 2.2 4,170.0
‘ndustrias Lehner S.A. 10.8 -
Zstudios, Proyectos e Inversiones de los Andes S.A. 1,746.9 1,746.9
‘Jalora S.A. 226.2 226.2
Fejidos Sintéticos de Colombia S.A. 165.0 165.0
2royectos de Infraestructura - 1.9

Intar-Bank Funds

Leasing Corficolombiana S. A. - 15,3151
Accounts payable
Casa de Bolsa Corficolombiana S. A. - 13.6
Colombiana de Licitaciones y Concesiones Ltda. 2859 452
Estudios, Proyectos e Inversiones de los Andes s.a. 437.4 593.2
Fiduciana Corficolombiana S. A, - 4.9
Leasing Corficolombiana S. A. 59 49
A Toda Hora S. A. - 0.8
Banco Popular S. A. 3,068.6 1.917.4
Leasing de Occidente S.A. 576 17.0
Fiduciaria Bogoté S.A. 382 5.0
Seguros de Vida Alfa S. A. - 55
Hoteles Estelar S. A. 231 71
Plantaciones Unipalma de los Llanos S. A. 34 11.8
Industrias Lehner S.A. 0.2 -

QOprerating Rexenues

Banco Corfivalle S. A. (Panama} - 1,139.2
Casa de Bolsa Corficolombiana S. A. 288.5 2,737.0
Leasing Corficolombiana S. A. 7.356.0 6,876.9
December June

Leasing de Occidente S.A. 10,937.9 B.289.7
Fiduciaria Corficolombiana S. A. 3,537.9 3,669.0
Fiduciaria de Occidente S.A. 2791 286.2
Banco Popular S.A. 38.7 -
Valores de Occidente S. A. - 136.0
Almacenes generales de depdsitos Almaviva - 1.0
Colombiana de Licitaciones y Concesiones Otda.. 1,016.8 746.8
30 Continda....
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E studios, Proyectes e Inversiones de los Andes s.a. 9,186.1 10,6221
Foteles Estelar S. A. 2,510.7 5,209.5
t.uevos Oro Lida. 52 -
Lloreda S. A. 15.1 -
Cloncesionaria Vial de los Andes S.A. 519 -
Organizacién Pajonales S. A. 12.5 6,196.8
Flantaciones Unipalma de los Llanos S. A 1,087.1 1,020.2
Fromotora y Comercializadora Turistica Santamar S. A, 0.8 353
F'royectos de Energia S. A. - 38,511.0
Frroyectos de Infraestructura S. A. 15,155.7 10,058.5
T'ejidos Sintéticos de Colombia S. A. B.6 1,216.8
\falora S. A 116 -
I 'dustrias Lehner S.A. 12.5 -

Non Operating ‘Revenues

bianco Corfivalle S. A. (Panama) 215 25.4
(>asa de Bolsa Corficolombiana S. A. 98.7 17.3
Iliduciaria Corficolombiana 3. A. 75.5 89.1
l.easing Corficolombiana S. A. KN -
Ilanco Av Villas S. A 1.1 1.7
t>olombiana de Licitaciones y Concesiones Ltda. 23.3 233
Pizano S. A. En restructuracién 6.152.5 -
I’royectos de Infraestructura S. A. 22 126
{?lantanciones Unipalma S.A. 0.7 -
{>romotora y Comercializadora Turistica Santamar S.A. 3.3 -
‘Tejidos Sintéticos de Colombia S. A. 0.1 -
'falora S. A. 1.3 -

Oterating Exponses

~asa de Bolsa Corficolombiana S. A. 511.1 446.5
‘“iduciaria Corficolombiana S. A 8.0 9.7
-easing Corficolombiana S. A. 692.1 666.9
A Toda Hora S. A. 16.6 11.6
.easing de Occidente S.A. 583.2 162.3
Fiduciaria Bogota S.A. 265.4 43
3anco Popular S.A. 961.8 -
3anco Av Villas S.A. 485.7 -
Seguros Alfa S. A - 40.0
Colombiana de Licitaciones y Concesiones Lida. 5114 26.3
Estudios, Proyectos e Inversiones de los Andes S.A. 969.9 899.3
Industria Lehner S.A. 0.2 -
Pizano S.A. en reestructuracion - 8.2
Plantaciones Unipalma de los Llanos S. A. 235 432
Proyectos de Energia S. A. 0.8 -
Promotora y Comercializadora Turistica Santamar S.A. 338.2 -

December June

Debtor Memorandum Accounts

Colombiana de Licitaciones y Concesiones Ltda. 2,390.5 1.441.1
Banco Corfivalle Panama 461.1
Banco Popular S.A. 961.8 -
Banco AvVillas 685.0 337
Casa de Bolsa Corficolombiana S.A. 10,929.3 4801
Fiduciaria Corficolombiana S.A. 110.8 843
Fiduciaria Bogota S.A. 265.4 4.3
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Fiduciaria de Qccidente S.A,

£. T.H. A Toda Hora S.A.

E studios, Proyectos e Inversiones de los Andes S.A:
tloteles Estelar S. A.

tluevos Cro Ltda.

L easing Corficolombiana S. A.

L easing de Occidente S.A.

lloreda S. A.

Organizacion Pajonales S.A.

I'lzano S.A.

P'lantaciones Unipalma de los Lianos S. A.
I'romotora Inmobiliaria la Esperanza S. A,
I'romotora y Comercializadora Turlstica Santamar S. A.
I'royectos de Energia S. A.

I’royectos de Infraestructura S. A.
{ieguros Alfa S.A.

Seguros de Vida alfa S.A.

“gjidos Sintéticos de Colombia S. A.
{>oncesionaria Vial de los Andes S.A.
Vfalle Bursatiles S. A.

Valora 8. A.

‘falores de Occidente S.A.

Creditor Memoandum Accounts

I*iduciaria Corficolombiana S. A.
Fiduciaria Bogota S.A.

“iduciaria de Occidente S.A.

Casa de Bolsa Corficolombiana S.A.
Auevos Oro Ltda.

Leasing Corficolombiana S. A.
Leasing Bogota S.A.

Leasing de Occidente S.A.
Promotora y Comercializadora Turistica Santamar S. A.
Proyectos de Energla S. A

Seguros de Vida Alfa S.A.

Valores de Occidente S.A.

Valle Bursétiles S.A.

Banco Corfivalle Panama

Banco Popular S.A.

Banco AwVillas

Concesionaria Vial de los Andes S.A.
Industrias Lehner S.A.

Tejidos Sintéticos de Colombia S.A.

2,602.9
16.6
22,049.4
22,1891
523.2
54,660.7
101,108.2
19,049.3
6,196.8
1,836.0
278.7

80.8
27,4997
400.1
31.8
2,649.0
94.1
38.5
3,813.5
1,326.2

11,973.8
38.2
1,118.1
5.979.8
1,212.8
46,615.1
69.7
26,604.0
21.5

5.1
931.3
73
476.6
3,107.3
17.9
3.000.0
2.1

1.0

2,276.2
1.6
12,8841
19,688.9
523.2
13,386.7
19,468.6
19,049.3
6,196.8
1,889.1
1,906.9
80.8
2,678.5
12,355.6
614

3,205.0

3.4
38135
1,760.7

3,763.0
5.0
983.4
3,8513
1,212.8
23,4311

19,468.6
13.2
169,006.1
9.5

3256.3

1,164.6
19174
1.7

{c) Operations |=ntered Into with Members of the Board of Directors and Legal Representatives

Assets
Liabilities
Revenues
Expenses

December 2007
Stockholders Board of
Directors
$ 7,545.5 $ -
28.200.2 249.4
2,798.9 -
4,458.6 104.2
June 2007
92

Legal Representatives

459
40.4

1.1
10.7
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Stockholders Board of Legal Representatives
Directors
Assets $ 7,639.8 $ - 63.7
Liabilities 17,847 4 2226 41.4
Revenue 1,352.4 - 9.7
Expenses 8191 504 492

{d) Operation; carried -out with Stockhotders who own less than 10% of the Capital Stock that had
operations: greater th:an 5% of the technical equity as of December 31, 2007 $64,087.2

%

Part. Nit Stockholder Type Oper. Rights Obligation

FiIIJNDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS
1.97% 800,224,827 SANTANDER Forward Pur. 110,811.8  110,887.5
Forward Sale 70,985.7 70.516.6
181,801.5  181,404.1

F.JNDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS
2.61% 800,227,940 COLFONDOS Forward Pur, 80,590.4 82,230.9
Forward Sale 33,070.5 32,236.2
113,660.9  114,467.1

F INDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS
2.74% B00,224,827 HDRIZONTE Forward Pur. 125663.2 124,428.7

Forward Sale 49,941.5 50,376.2
181,801.5 181,404.1

Operaticns Condu:ted with Stockholders that own less than 10% of the Capital and that had operations
greater than 5% of the technical equity as of June 30, 2007 $57,633.1

%

Part. Nit Stockholder Type Oper. Rights Qbligation
0.02% 80,159,085 FONDQ DE CESANTIAS SANTANDER Forward Sale 52,736.0 52,936.0
Forward Com 58,818.3 58,835.0
111,654.2 111,771.0

FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS
2.93% 800,224,808 FORVENIR Forward Sale 109,005.3 90,968.9

FONDOQ DE PENSIONES OBLIGATORIAS
2.25% 800,224,827 SANTANDER Forward Pur. 115,676.0  123,743.8
Forward Sale 1174354 117,636.6
233,111.4  241,380.4

FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS
3.14% 800,227,940 COLFONDOS Forward Com 1470457 151,968.9
1.54% 800,231,967 FONDO DE PENSIONES HORIZONTE Forward Com 88,227.4 97,401.2
0.00% 8t:0,007,660 EANCO DE CREDITO Forward Com 66,660.7 69,672.5
0.00% 800,192,773 SUBFONDD BEAR STEARNS & CO. OMNIBUS Forward Sale 78,3838 79,9929
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(26) Operaling Revenue

The following is the detail of the operating revenue other:

December June
Dividends and participations
Epiandes S.A. 3 9,165.2 10,602.4
Fromigés S.A. 10,747 .4 10,269.3
Froyectos di: Infraestructura S.A 15,144 .1 10,057.7
Leasing Corficololombiana S.A. 6,612.4 6,141.6
Leasing de ()ccidente S.A. 8,782.1 6,378.3
Sociedad de: Inversiones en Energia 3,035.1 880.4
Concecol Lt ja. 949.3 651.1
Casa de Bolsa Corficolombiana S.A. 144.5 26321
Fiduciaria Corficolombiana S.A. 3,1541 3,318.4
Concesiona ia Tibitoc S.A 1,129.8 1,104.9
Eianco Corfivalle Panama - 1,139.2
tloteles Estelar 2,499.4 5,209.5
Unipalma 1,090.6 1,020.2
Eimpresa de Energia de Bogota 1,713.6 -
Tesicol - 1,216.8
(Gas Natural - 1,576.0
E:studios y Diesarrollos de infraestructura 396.0 51251
Colombina $.A. - 1,372.7
Other 345.8 3.180.8
3 64.909.4 71.876.5
Operating Reciveries
Refund accunts receivable Provision 2729 169.2
Refunds lozn portfolio provision : 1.8 9.3054
various Revenues 22272 1,4152
$ 25019 10.889.8
(27) Operating Expenses — Other

Fees $ 6,857.8 1,843.9
Taxes 3,314.1 10,199.6
Rentals, Leasings 932.1 1,284.6
Contributions and affiliations 1,075.2 822.7
Insurani:e 1,795.2 20226
Maintenance and repairs 776.5 823.9
Office Adapting and installation 91.2 121.9
December June

Various
Cleaning and vigllance services 359.6 3551
Tempurary services 336.3 295.1
Advenriising and propaganda 7342 865.7
Public relations 111.0 87.3
Public utilities 706.3 611.0
Travel expenses 190.7 205.9
Transportation 676.0 625.0
Implerr ents and stationary 182.3 2135
Operat on expenses consortium 123.3 -
Donations 110.2 1.2
Loss in investment Liquidation(1) 2,198.3 -
Subscriptions and notices 7787 537.7
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Mail po:ts 445 442
Building management 2654 308.7
Cafeteria 32.0 47.9
Legal e;ipenses 0.8 141.6
Microfilriing and binding - 94.5
Deductisle VAT pro-rating {123.8) 582.5
Connec'ion service 280.9 128.3
Miscellz neous 571.7 1,157.2

$ 24205 234216

(1} Liguidation ¢f the investment Promotora Inmobiliaria la Esperanza $2,196.4

(28)_Other Provisions

Goods eceived in payment $ 73.3 4134
Other Assets 1133 138.6
Availab'e _30 -

$ 189.6 552,0

29) Non Operating Revenue

December June

Profit i1 sale of.

Goc ds received in payment $ 4,673.9 15,942.5

Property and equipment 1,006.8 44042
Rentaly/leasings 194.2 2410
Recoveries:

Penalised goods 2,712.4 1,293.7
Provision reimbursements:

Inve stments (1) 19,155.0 4739.8

Pronerty and equipment 300.0 -

Resitution realisable and received goods 17.3 725

Oth2r provisions 47.2 103.7

Other recoveries 7.589.6 2,840.2

Othar Assets 217.0 548.6
Sundry

Revenue goods received in payment 77.8 86.1

Other (2) 16,543.2 5,409.5

$ 52,5344 35,6817

{1} /s of Decembar 31, 2007 it comesponds to the restitution of the provision of Proyectos de Energia S.A.$ 7,830.0
product of the mer jer as it is explained in note 4.

{2) £s of Decembd r 31, 2007 it coresponds:: Income generated by the merger of Corficolombiana with Proyectos de
Energia 5.A.$4,826.5, Profit in the sale of rights in trust Melendez 651-1 and Fideicomiso ciudad de Lili B for$5,858.6,
Rev::nue Fidubog ta Patrimonios Autonomos $4,750.3. As of June 30, 2007 the item includes revenues for rights in trust
for $4,529.2

{30) Income Tax

The fol owing is th 2 conciliation between bock profit and estimated taxable income:

Profit-loss before income tax $ 128,930.4 110,303.1
Plus {less) entries that increase {decrease} fiscal profit:

95 Continta....



(31)

CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S A.

Dividends not accrued in books 74,980.9 6,4504
Revenue valuation variable revenue investments {6,963.8) 4,528.6
Nor deductible provisions that constitute temporary difference 22772 11,8517
Nor deductible taxes { GMF ), equity tax 1,991.3 8,967.6
Industry and commerce tax and others {93.7) 465.2
Expenses from other terms and other non deductible expenses 45,772.9 8429
Loss on sale o' real estate and stock 13.0 794.4
Imputable expinses non taxed revenues 20249 120.0
Defzrred inconie declared in previous years - (6,989.9)
Nor taxable disidends and participations (126,323.9) {69,313.0)
Diffarence for valuation of marketable investments fixed yield 44 457 9 16,572.6
Restitution pro visions not deducted in former years (61,445.7) (5,865.1)
Not levied reve nue, stock sale and non levied interest (1,032.8) (1,.331.3)
Orcinary rever ue estimated to be compensated 104,588.6 77,397.2
Compensation fiscal losses {104,588.6) (77.397.2)
Applicable presumptive income $ 31,1338 27,2650
Taxable base $ 31,1338 27,2650
Income tax (34%) 10,585.4 9,270.1
Total ncome tax estimated year 10,585.4 9,270.1
Incorre Tax Required 55455 4,670.7
Provision excess or (defect) 225 369.3
Total ncome tax expense $ 5,568.0 50400

As of December 2007 fiscal values of Proyectos de Energia S.A. (absorbed entity) are included according to
note 4.

Income Tax return:: for years 2005 and 2006 are final.

As of December 31, 2007, the Corporation has recorded a fiscal loss adjusted for inflation, pending to be
paid, for the sum of $49,147.4 and an excess presumptive income over ordinary income of $216,294.4 with
which it shall compensate 2007 Income. Fiscal regulations state that fiscal losses recorded up to 2002 may
be amurtised with the income obtained during the five (5) years following their occurrence; losses generated
from 2203 may b compensated within the following eight (8) years limited annually to 25%; those obtained
from 2007 may 'be amortised at any time with no limitation. Presumptive revenue excesses may be
amortised in 5 years.

Assets Weighteil by Risk Level — Technical Equity

In conformity witt: Decree 1720 of 2001, technical equity ¢an not be less than nine per cent (9%) of assets in
local aind foreign zurrency, weighted by risk level.

Risk asset rating in each category is made applying percentages determined by the Superintendence of
Finance to each asset item, contingent accounts, fiduciary businesses and trust mandates established in
Plan Unico de Cuentas (Mandatory Chart of Accounts).

As of December 31 and June 30, 2007, the ratio achieved by the Corporation was of fifty one point eleven
per cent {51.11%) twenty four point thirty two per cent (48.64%) respectively.

(32) Contirgencies
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The Ccrporation initiated a criminal trial with respect to three assumed securities that have no accounting
suppori. that evidence the corresponding deposit. As of December 31, 2007 the decision of a protection of

rights process was pending related to this issue.

Assets and Liabilities Management

Accordirg to resol'ition 001 of January 2, 1996 and external Circular Letter 024 of March 1996 of the
Superintendence of Finance, whereby the criteria and procedure by which credit institutions must identify,
measure;, evaluate and control their exposition to liquidity risks, interest rate and rate of exchange, a study is

presented on expos ure levels of the Corporation.

Following are thiz main accounts that affect the Corporation’s liquidity GAP in a maturity corresponding to

12 months:

Available $
Inter-Bank Funds
Nagotiable Irivestments

Non negotiable investments

Commercial Loan Portfolio

A:zcounts Receivable

Asset Acceplances

Other Assets

T-otal Asset Positions 3

Cdt's

Savings Defosits

Cther

Irter-Bank Funds

Bank loans

Accounts Pz yable

Cther Liabilities

Estimated Liabilities and Prov.

Total Liabilit es Positions 3

December June
83,766 94,953
167,378 142,313
392,540 668,959
651,873 430,450

- 98

20,202 42 664
31,871 58,867
9,600 6,040
1,357,231 1,444 344
368,050 372,635
120,925 151,879
2,922 8,361
461,419 547 760

- 29,964

66,583 45,847
2,556 2.245

27 573

1,022 484 1,159,364

The Corporation according with in force regulations calculates market risk based on the standard mode!
established by the Superintendence of Finance in external Circular Letter 009 of 2007 (Chapter XXI

Acccunting and Finance Basic Circular Letter ).

Methodotogl; according with _external circular December

letter 009 of 2007

Flisk by Mocules

1- Interest R ate $
Z- Exchangu: Rate

2- Stock Prize

4- Joint Porifolios

fgaregated VeR $

Corpiorate Govamance {Not audited)

31,997
4,385
6,602
1,794

44778

June

41,359
2,223
5,607
1,889

51,078

Corporacién Financiera Colombiana S.A., maintaining its policy of permanently having updated good
corporate gove/nance norms, has incorporated principles that rule the entity’s good corporate governance

and as the prot2ction of the rights of stockholders and investors.
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Boar« of Directors and Top Management: The Top Management and the Board of Directors determine
strategies, policii’s, and risk profiles for the entity. The Board of Directors is permanently informed about
the processes and businesses that the Corporation carries out. The Board of Directors approves limits for
credit granting end of exposition to market risks, liquidity and credit risk administration for the different
Corporation bus nesses. The Executive Vice-Presidency is the area in charge of identifying, managing,
measuring and ontrolling risks inherent to treasury operations and other businesses of the entity. This
area s in charg:: of generating risk control mechanisms and reporting to the Top Management and the
Boarcl of Directo-s risk exposures the Corporation might have.

Policies and Function Division:

Risk management policies are approved by the Board of Directors according to the different business lines
of the Corporaton. It counts on specific elements for each type of risk (credit market, liquidity and
operating) and a strict compliance follow-up is made by the Risk Management Office, are under the
Executive Vice-F'residency.

Reports to the Board of Directors: The Board of Directors is permanently informed on risk exposures of
the d fferent bus:nesses conducted by the Corporation.

A mcnthly report with a detailed description of the transactions carried out by the currency desk, business
resul's, risk levels, and compliance with the limits established, if any, is presented to the Board of
Directors. Transactions with related parties are submitted to the Board of Directors for consideration.

The risk departraent controls the limits of maximum portfolio pesitions, maximum losses, and value at risk,
and teports thera on a daily basis to the Top Management of the Corporation.

Technological Infrastructure: An adequate technological infrastructure is available for the Corporation
that allows it to efficiently support transaction requirements during its day-to-day operations, including
adequate control and auditing mechanisms for risk control and generation of information tools that make
information management in the organisation easier.

Methodology {or Risk Measurement: Corporacién Financiera Colombiana is classified as a financial
entity and due to its business role in the different fronts where it concentrates (currency desk products,
funds placemer.t, asset management, variable income investments, etc.) it is exposed to a variety of risks
generated by the evolution of the environment in all the dimensions.

Based on the ifforementioned, it is clear that risk management has become the determinant factor to
achizve one o' the objectives of Corficolombiana, the obtainment of a satisfactory profitability for its
stockholders and it is therefore within the very definition of each and every institutional strategy and the
procedure for d2cision-making on all businesses and activities of the Corporation.

The Corporatio defined that the risk management process must comply with the following stages:

RISIC IDENTIF,CATION: Risks associated to each of the products are determined. The entity looks for
undue concentiation of risks and implements new technologies for risk management.

RISK MEASUR EMENT: Measurement and management processes for the different risks are determined.
Moritoring systems must operate precisely and cover all defined aspects to make the management
process easy. Risk measurement involves availability of experienced human resources and technical tools
for tne quantific ation of risks inherent to each business.

LIM T ASSIGNMENT: Limits are determined for each risk separately (market, credit and/or counterparty,
ope-ating and iquidity) although they are related among them. The administration evaluates and defines
the iimits base:| on the disposition to assume risks and the capacity of the institution to absorb losses.

LIMIT MEASUREMENT AND CONTROL: Position values must be permanently revised against the limits
and any excess observed must be timely reported to the top management in order to take all corrective
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actions necessaly. Evaluations and measurements on different time basis are conducted in accordance
with the needs o! each business line.

GENERATION OF REPORTS: As defined by the Board of Directors and the different risk departments,
reporls shall be |yresented from time to time. Reports shall include information with respect to the present
risk exposition compared to limits established, and considering them as essential elements for decision
makir g.

Existing methodologies identify and measure the different types of risk the Corporation faces in its activity,
and this is how the methods mentioned and explained in detail in these notes to the financial statements
operate.

Organisational 3tructure: The Corporation has defined an organisational structure through its Board of
Direclors that sk all watch over an adequate risk management. Thus, the Executive Vice-President is in
charge of building a strong risk culture within the organisation, always pursuing the obtaining of an
integrated risk v sion that, in addition, covers Corficolombiana’s financial affiliates. The Executive Vice-
President is in charge of Risk Management and the Credit Risk Management, and has the purpose of
promoting, leadiag, and controlling the execution of risk policies approved, through the compliance with
the risk manageinent strategy outlined, using the risk management process previously defined.

In the structure nf the Corporation there is independence between negotiation, risk control and operation
accounting area’i. Each of these tasks is assigned to different function areas that report to different Vice-
Presiiencies of {he Corporation as follows:

Responsibility Area Reports to:
Negoliation Treasury Vice-Presidency Presidency
Commercial Vice-Presidency Presidency
Investment Bank Vice-Presidency Presidency
Investment Portfolios Vice-Presidency Presidency
investment Vice-Presidency Presidency
Control Risk Management Executive Vice-Presidency
Credit Risk Management Executive Vice-Presidency
Accounting Treasury Operations Management Vice Presidency of Operations
Support Operations Management Vice-Presidency of Operations

Humin Resour:e: The Corporation has highly-qualified, extensively-experienced professional personnel.
Likewise, personnel are trained to develop new skills and extend their knowledge in the different activities
undertaken in th2 Corporation.

Verification of (Jperations: The Corporation has transactional systems that, on a d'ai!y basis, recerd all
asset and liabilily transactions guaranteeing the timeliness and accuracy of the accounting information to
avoid errors thal might alter its results.

fn like: manner, the Corporation has mechanisms in treasury transactions to verify negotiations conducted
such as recordir:g of telephone calls and written communications confirming transactions. For this reason
the Corporation has security mechanisms that allow verifying, when applicable, agreed conditions and
demanstrating that transactions carried out are adequate.

On the other hand, high-security-level systems exist to receive and transfer funds with the purpose of
comglying with tae transactions such as Sebra of Banco de la Republica, Cenit, ACH, Swift, and Deceval.

Auditing: The Zorporation's Fiscal Auditor and Comptroller have been constantly informed about the
transactions carried out by the Corporation during 2007, and in their visits and verifications they have

99 Contintia....



CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A.

made their reccmmendations, that have been discussed with the management and applied when
applicable.

{35) Risk Disclosure
Objectives:

The Corporation's treasury activities take place within a framework of limits and policies established by the Board
of Dirzctors and monitored and controlled by Risk Management. Decisions are taken within such framework from
the permanent and continuous follow-up to economic variables of internal and external character. The
aforementioned n order to maximise the relationship risk/retum of managed portfolios, optimise the commercial
retation return with the Corporation clients and capture the opportunities detected in the different markets where it

intervenes:
+ Internal Public Debt (as Market Creator)
¢ Priviite Debt
* Foreign Exchange
o Deriyative instruments Local currency
« Derivzative instruments in foreign currency

Philoscphy in Rick Taking

In order to assu-e that treasury activities are in accordance with objectives and strategies of the Corporation, the
Board of Directirs exercises a permanent monitoring of the risk profile, with a follow-up of treasury positions,
Market Risk limi{s, Credit Risk, Liquidity Risk and Operating Risk limits..

The philosophy of risk assumption is consistent with the assets and liabilities management general pelicies and
consders aspets as economic analysis, technical analysis, fundamental analysis and the effect of changes in
the environmen! in the bank book and the treasury book.

EVALUATION:

The Corporatio1’s market risk is measured through the different analysis made, based on recognised
techniques for financial risk management, with the purpose of controlling loss levels to which the
Corporation may be exposed in its financial asset investments due to the volatility in the markets on which
it mzy participafe.

Based on the aforementioned, the following limit scheme operates considering the risk profile of the
institution.

I. Market Risk
1. Pesos Porifolio Position

Limits to negotiable investments portfolio: The nominal value of the position in public debt securities is
limit=d taking ir to consideration its rate characteristics: fixed or variable, and according to maturity. In the
same manner {ne position is limited in negotiable securities different to public debt, taking into account the
same aspects iibove mentioned and the corresponding issuer limits.

Limits to available for sale investments portfolio: The nominal value of the position in public debt
securities is lirited taking into consideration maturity and the contractual, financial, and operating capacity
of the Corporat.on.

Limits to investments held to maturity: The nominal value of the position in public debt securities is
limited taking a3 criteria, maturity and the contractual, financial, and operating capacity of the Corporation.
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2. Dollar Partfolio Position

Limits to negotiable investments portfolio: The nominal value of the position in public debt securities
(TES. TRM, ani YANKEES) is limited according to maturity. In the same manner, the position in
negoliable secuities different to public debt will be limited taking into consideration the issuer limits
apprcved and th 2 maturity term.

Limits to foreign-currency position: The value of the Dollars position {Short or Long) is limited both in
the “iatraday” ard in the “next-day”, in accordance with the risk profile of the entity. In the same manner,
positions in othur currencies such as French Franc, Sterling Pound, and EURO, are limited taking into
consideration thi: very aforementicned aspects.

3. Lass Limits

Daily P&L: It is the main control tool that the middle office has to monitor treasury. Additionally, it is
essential in the (lefinition of the maximum losses authorised by the Board of Directors.

VeR (Value at Risk): With the purpose of establishing limits based upon recognized Risk Metrics
methodologies or financial risk management and that are in agreement with the risk profile of the
Corporation, the: Board of Directors defined a VeR limit for Treasury transactions that allows estimating
under “normal onditions” the risk assumed in the exchange and fixed-yield markets (“fixed income”)
where the Corporation concentrates its trading activities.

MAT (manageinent action trigger): Is the maximum loss that the Corporation is willing to assume
bearing also in 'mind the equity capacity and solvency of the institution. The MAT limits total losses to the
amount of accrued and potential losses (VeR) associated to the current portfolio under normal conditions.
MAT = Profit 3C days + VeR

Limit: MAT = ViR

Sensitivity Annlysis (stress test): The most appropriate scenarios were established to calculate stress
tests, where, in addition to a “stress” with an increase of 200 basic points in the rates, the market crisis of
August 2002 and of April 2004 are modelled to the current TES positions.
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il. Liquidity Riik

The tool used fcr the liquidity risk is the liquidity GAP, in accordance with External Circular Letter 042 of
September 27 :1001, and on a weekly basis, the ALCO committee reviews the weekly flow to determine the
liquidity profile of the Corporation in the current and subsequent weeks.

On the other hand, monitoring and control of internal limits established by the Board of Directors for both
long and short 12rm continued. Amongst the short-term ones, there is the MCO (Maximum Cumulative
Outflow) that is {he cash flow projected to 1, 7, and 30 days. Long-term indicators are MTF (Medium Term
Funding) and Ct.P (Cash Capital Position). The first indicator limits the financing of long-term assets with
short-term asse's, and the second one limits the financing of illiquid assets (understood as those assets
that the market does not receive as collateral in those cases where resources are required in the entity)
with short-term 1esources.

The Board of Di-ectors established limits for each of these indicators that are reviewed on a daily basis by
the Top Management and presented to the Board of Directors on a monthly basis. The indicators,
according to thi:ir status, can place the entity under a normal, event, or crisis situation. The Board of
Directors define ; the contingency plans to be followed as a function of these statuses.

lil. Credit Risk

The freasury area identifies negotiation and investment altematives, which can be both in the real sector and
in the financial sector. According with the result of the study conducted by this area, the request from the
cominercial areq is subjected to the consideration of the respective instance, and a credit limit is established
with .3 1 year term to carry out transactions with such client.

Limits are apprcved for 1 year terms and semi-annual reviews. Every issuer and/or counterparty must have
a limit duly approved by the respective instance. Non-financial enlity limits are assessed under the

counterparty analysis process used by the Credit Risk Management and those of the financial sector are
assessed under the Camel methodology in the Risk Management.

1. Counterparty Risk Categories

Counterparty ri¢k categories are standardized into four levels that allow optimising day-to-day businesses
without generaling additional wearing out in the attribution instances of the Corporation, or affecting the
qual ty of risk docision-making.

Following is a d 2scription of risk categories from the highest to the lowest risk.

Category 1

Inter-bank shori term toans, repos and/or investment in securities.

Category 2

Credit exposure; in derivative fixed yield and foreign currency products.
Examples: Foreign currency forwards, securities forwards, options, swaps.

For derivative firoducts, the risk limit to be approved by the corresponding instance is defined in accordance

with the Future Potential Exposure that stipulates the factors applied on the nominal value of the contract as
a fuaction of thi: term and the underlying asset.
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"Remaining Jerm Fixed Yield Type of Exchange
Up to 3 months 5.2% 10.6%
From 3 to 6 months 7.4% 15.0%

"More than 6 inonths 10.8% 21.2%

Use of the limit a)proved is also calculated based on the credit exposure of the derivative:
Credil Exposure = Replacement Cost (*) + Future Potential Exposure
(*) Replacement Cost is the greater value between the market value and zero (0).

it sha | be understood as fixed rate derivative, the contract on which the underlying is a market interest rate or
a fixed rate secui ity independent from the issuer or the type of security.

For the rate of exchange derivatives the above table shall be also used, independent from the foreign
currency.

Cateyory 3

Spot risk
Examples: Purchiase — sale securities, foreign currency free delivery.

Over night risk.

Category 4

Category DVP ¢r compensated
“Intreday” market risk

Note: approved limits may be used for products of the same category, observing time limit. Spot risk and over
night risk may n.t be combined.

IV. Qperating [Risk
The ain improvements with respect to operating risk obtained in the second semester of 2007 are as follows:

- \Ve continued applying the methodelogy for measuring, controlling and monitoring operating risks in all the
Comnany’ procet;ses: of mission, strategic and of support. As of December 31, risk identification and measure sleps
were complied with.

- Continuing vith the institutional training program Operating Risk Officials of each area, officials in charge of
recording operatng risk events in the process developed for this purpose were trained. With respect to the virtual
training project, tvo test cycles for the product were made. We hope to count on this tool from February 2008.

- With respec™ to the operating risk data base, from August we began capturing operating risk events. As of
December 31 the data base had 56 registries.

- With regard to the Continuity of the Business Plan, the Corporation hired the services of DELIMA MARSH to develop
this project. As cf December 31 the Business Impact Analysis, Strategy Definition and Plan Construction by Areas phases
were complied with. For the first half of 2008 we hope to develop identified preventive tasks and execute tests that allow to
ensire the feasihility of its implementation should a high impact event occur.

Finally, the Superintendence of Finance issued resolution 1865 of October 17, 2007 whereby accounts to record Operating

Risk in mandatcry plans of accounts are included (PUC). The purpose: that controlled entities record in these accounts
thosz operating isk events that had an impact cn L&P. The resolution enters into force from January 2008 and in order to
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ensure its implem entation without trauma, the Superintendence designed a test plan that was successfully executed during

December.

MANAGEMENT":

Board of Direclors: The board of directors is the sphere responsible for the approval of policies for treasury
operations. It guaranties an adequate organisation, monitoring or follow-up of treasury activities.  This
responsibility includes setting limits for risk taking in those activities and adopting the necessary organisational
measures to lim t risks inherent to the treasury business.

The board of cirectors also approves policies, strategies and acting rules the entity shall follow in the
development of freasury activities, as approving credit operations in legal currency and/or foreign cumrency, the
market or markets where it may act, the procedures to measure, analyse, moniter, control and manage risks,
and the limits ¢f positions under risk in accordance with the type of risk, of business, of counterparty, of
product, or of orjanisational area.

The board of diractors has also faculties for approving the procedures to be followed when limits are exceeded
or to face strong and unexpected changes in the market. This organism has also the responsibility of
analvsing and e'saluating the type of management and accounting reports both intemal and external.

ALCD Commi{tee: The main functions are to establish and recommend the Board of Directors risk
maniagement pelicies, objectives, limits and procedures. To follow-up the risk management plan adopted, that
shall include oparation, follow-up and contral procedures of tolerance levels to established risk. To monitor the
limit compliance report and authorise excesses based on the attributions granted by the Board of Directors. To
implement contiigent action procedures in case of losses in maximum levels permitted and approve maximum
variation values and variable limits for realizing sensitivities.

Vice Presidency of Risk: The Vice President of Risk reports to the Presidency and its main functions are to
establish and recommend the board of directors risk management policies, objectives, limits and procedures
for the administi ation of risks; to control compliance with portfolio, issuer and counterparty limits established by
the bioard of dir:ctors and follow-up of financial institutions; to submit semi-annually to the Board of Directors
the limits of the linancial sector for review and approval of assigned limits.

Risk Manager: The Risk Manager reports to the Vice Presidency of Risk and its main functions are to
measure risks, verify compliance with established policies and limits, and make risk analysis. This area is also
in charge of preparing reports on the compliance with policies and limits and exposure levels for the different
risks.

There is an Opizrating Risk Director and one analyst who are in charge of developing the SARC within the
Corporation antl financial subsidiaries.

Thete is also a risk co-ordinator and 3 analysts specialised in the different treasury risks as market, Credit
and liquidity rislcs who report to the Manager. It is important to mention that the legal risk is covered by the
Legal Vice-Presidency.

Finally, there is a risk technical analyst who gives support in the preparation of measuring models for any
type of risk,

MEASUREMENMT:

During 2007 trzasury office of Corporacién Financiera Colombiana S.A. generated net income before
operating expetises and provisions for the sum of $15.098. The ratio incomef/risk taking the average VeR of
2007 indicates | hat the risk to which the Corporation is exposed to, is equivalent to less than one month of
net income adjusted to the risk profile approved by the Board of Directors.

The regulatory VeR closed in $44.778 and the VeR for risk factors is as follows:
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VAILUE IN RISK BY MODULES VeR

INTEREST RATE 31,997
EXCHANGE RATE 4,385
STOCK PRICES _ 6,602
COLLECTIVE: PORTFOLIOS 1,794
TOTAL VALLJE IN RISK 44,778

The Corporation defines the position in each financial asset as the portfolic inventory purchase
comriitments — sales commitments.

1. Pesos Port{olio Position

Negciiable Inve:tments Portfolio: The position as of December 31, 2007 was of $241.928

Value of Securites to be received in purchase forwards: $83.296

Value of Securit.es to be delivered in sale forwards: $201.812

Negctiable Porifolio Net position: negotiable portfolio plus purchase forwards minus sale forwards
$123.413

Investment Portiolic available for sale: As of December 31, 2007 this position is of $605.943

Investment Portfolio until maturity: As of December 31, 2007 the position was of $84.077

Interi:st rate Sw.aps: As of December 2007 the position in the swaps portfolio is equivalent to $4.457

2. Dollar Portf)lio Position

Negotiable invelitments portfolio: As of December 31, 2007 the position is of $81.595

Value of Securitles to be received in purchase forwards: $1.116

Value of Securilies to be delivered in sale forwards: $ 0

Negctiable portiolio net position: negotiable portfolio plus purchase forwards minus sale forwards $82.711
Investments portfolio available for sale: As of December 31, 2007 this position is of $41.246

Investments portfolio up to maturity: As of December 31, 2007 the position was of $282

Position in foreign currency: As of December 2007 the risk position in TRM (Market Representative Rate)
is equivalent to US$ 3.663.830,28.

Fore'gn currency forwards: As of December 2007 the foreign currency forwards position is equivalent to
$27.:140

OPCF Future Cantracts: As of December 2007 closing the position in the foreign currency futures portfolio
is equivalent to 5256
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Foreign currenc; Options: As of the closing of December 2007 the position in the foreign currency options
portfulio is equivalent to $36

3. Loss Limits

1. Market Risk

Daily P&L: P&L 30 days at the closing of December 2007 presents a profit excluding operating expenses
of approximately $15.098 .0

VeR (value at risk): Total VeR including the Pesos and Dollars desk positions at the closing of December
2007 is equivale nt to approximately $ -1,174 confronted with the limit established by the Board of Directors
of $-7,101 .0.

MAT (managerrent action trigger): At the closing of December 2007, the MAT amounts $96, approximately
confronted with the limit determined by the Board of Directors of $-7,101 .0.

Sensitivity Analysis (stress test):

Loss Estimated in

Portfolio ($MM) 50 PBS 100 PBS 200 PBS

Negotiables 891.04] 176565  3.467.32
Avallable for sale 10,225.28 20,224 .99 39.312.71
At maturity N.A N.A N.A {

Maximum, Minitnum and Average Values.
The tr2zasury portfolio during 2007 behaved as follows;

MAXIMUM MINIMUM AVERAGE
Negctiable Inve:stments 794,329 232,267 396,25&
Investments Available for Sale 144,629 13,732 79,135
[nvestments uritil Maturity 774,985 226,326 458,807
Forwards purchase securities -482 -5 -247
Forwards sale 'securities 1,293 1,335 864
Forwards purchase foreign currency -46,790 -42,097 -18,834
Forwards sale foreign currency 91,445 84,653 65,641
Future Contracts OPCF -608 0 31
Interest rate Swaps 4,457 0 1,461
Foreign curreni;y Options 2 0 3

I, Liquidity Risk

At the closing of December 2007, these indicators were within normality limits established. The MCOQ
indicator (Maxirnum Cumulative Outflow) that defines the liquidity status of the entity for the 7 days term
with normal minimum limit of $50,000 surplus presented by the end of the first semester the sum of
$434,434.
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lil. Credit Risk

During 2007, tr:asury counterparty limits were assigned according to the aforementioned methodology
and approved b s the corresponding instancies.

CONTROL:

The Control structure as a fundamental principle has the adequate function segregation between the
activities of tha front, middle and back office. Thus, treasury operations will develop within an
organisational siructure that contemplates the following areas and/or functions:

Fron: Office: Area directly in charge of the negotiation, relationship with clients and commercial aspects of
treasury.

Middle Office: Area in charge, among other functions, of measuring risks, verifying comptiance with
established policies and limits, and conducting risk analyses. This area is also in charge of preparing
repoits on comypliance with the policies and limits, and of exposition levels of the different risks inherent to
treasury operatlons. 1t is also in charge of pericdically reviewing and evaluating the financial instrument
valuation and risk measurement methodologies.

Back Office: Is the area in charge of conducting the operating aspects of the treasury, such as closing,
recording, and f.nal authorisation of operaticons.

On the other hand, the Corporation has an on-line limits module that allows controlling risk exposures by
counterparty in the different treasury businesses. Additionally, the Middle Office has the support of the limit
modules of the ‘lifferent transactional systems: MEC and Set-Fx.

Due to the coni;olidation of risk controls, the freasury business is at present more stable, and there is a
lower risk of po'ential losses due to the market, credit, and liquidity risks associated thereto, and a greater
oppcrtunity of ri:acting before adverse events.

On the other hend, in compliance with the provisions of the Superintendence of Finance of Colombia and
applying good Corporate Government practices, Corficolombiana has an internal control system approved
by the Board oi Directors that allows the entity to carry its operations in a controlled manner and to reach
its corporate goals,

General principles that inspire these guidelines are contained in the Code of Ethics and Conduct that
includes behayiour guidelines expressly indicated by the Board of Directors with respect to the
commitment expected from all employees with the intermal control system, ethics in business, interest
conficts and hzndling of privileged information, among others.

In order to reinforce the internal centrol system and avoid market undue behaviours, the Corporation
carries out annyial training sessions with the purpose of divulging and reinforcing institutional guidelines on
this issue, and making evaluations that allow Corficolombiana to determine the effectiveness of these
principles, presenting the top management a summary of the results, in order to adopt the necessary
improvements {o reinforce the prevention and control system.

In o-der to reinforce the internal control system and avoid market undue behaviours, the Corporation
carries out annal training sessions with the purpose of divulging and reinforcing institutional guidelines on
this issue, and making evaluations that allow Corficolombiana to determine the effectiveness of these
principles, presenting the top management a summary of the results, in order to adopt the necessary
improvements 1o reinforce the prevention and control system.

Legal Controls
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As of Decembet 31 and June, 2007 the Corporation complied with each of its legal obligations and duties
with 1espect to, aimong other things, own position, capital investments, technical equity, ¢cash reserve, and in
general, with all cnstructions given by vigilance and control entities as well as the legislative bodies.

Asset Laundering Risk

Asset launderiny} risk and financing of terrorism are understood as the possibility of economic loss or harm
to thz good narne the Corporation could suffer should it be used directly or through its operations as an
instrument for &sset laundering or for canalising resources for terrorist actions or when the intention is to
hide assets coming from said activities through the entity.

In view of the fcregoing and being conscious of its compromise to fight against criminal organisations, the
Corporation hay adopted the necessary mechanisms to avoid the occurrence of these events that may
negatively affect its results and its business. This is why Corporacion Financiera Colombiana has an Asset
Laundering and Financing of Terrorism Risk SARLAFT, integrated by stages and elements that contain
polic es, procecdures and methodologies for the identification, evaluation, control and monitoring of these
risks Administrztion System and also knowledge of clients and its operations with the Corporation, market
segments serviid, transaction monitoring, personnel fraining and co-operation with the authorities. This
system is contzined in the SARLAFT Manual approved by the Board of Directors and is administered by
the Compliance Official who is responsible for constantly prevention mechanisms in order to establish their
effectiveness and compliance by all the employees of the Corporation,

The SARLAFT was established by the Superintendence of Finance of Colombia by means of External
Circular Letter 2'2 of April 19, 2007, thus modifying the Integral System for Prevention of Asset Laundering
SIPLA. Therefcre, the Board of Directors by recommendation of the management and the Compliance
Official, approvid in the second half of 2007 the corresponding up-dates to the SARLAFT Manual.

The supervisior: of controls to prevent these risks is done by the Compliance Official and his/her substitute.
The administration and the Board of Directors also supervise through the reports presented by the
Compliance Cfiicial. Additionally the Comptroller and Fiscal Auditor Offices make evaluations to verify is
internal controls; established are efficient to prevent the risk.
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Profit Distribution Project
July - December
2007
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FINANCIAL INDICATORS
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CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A.
ANALYSIS OF FINANCIAL INDICATORS

1. Asset Quality Indicatars
Bearing in mind that the Ciorporation transferred its portfolio from June 2008, indicators analysed hereunder
are basically re:lated to joods received in payment and we see they present good behaviour as they
continue to decrease considerably and with the adequate coverage.
2. Solvency Indicator
The level required by the Superintendence of Finance establishes as a minimum that the Technical
Patrimony of financial intzrmediaries shall correspond to 9% of the value of the weighted assets by their
level risk. The Corporation complies with the limits established recording as of the closing of 2007a solvency
indicator of 51.11%.
3. Profitability and Efficiency Indicators

For the year 2007 asset profitability was 6.84% and patrimony profitability 13.34%, thus reflecting Entity’s
good results.

The gross financial margin was 7.01%.

With respect tc the indicator that relates administrative expenses with average assets it is 2.32% as of
December 2007

4. Annual growth measures

In 2007 deposits presented a decrease of 3.68%, the Corporation maintained a liquidity level that enabled it
to implement funding strategies looking for maximising resources and reducing financial costs.

Patrimony increased in 14.52%, mainly due to the valorisations and the non realised profits account.

The investment item pres 2nted as of December 2007 an increase of 12.04%, impacted mainly by the growth
of variable income investiments and fixed income investments.

The Corporation maintainad its AA+ rating for long term debt and DP1+ for short term debt.
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| Dic-05 Jun-06 Dic-06 Jun-07 Dic-07
|Balance Sheet
Total Assets 4,973,066 | 3,263,539 3,241965 | 3,112,424 | 3,400,097
Total Net Portfolio 1,755,892 47,436 38,081 89 -
Total Investmerts 2,659,113 | 2,469,255 2301671 | 2416534 | 2,679,552
Total Portfolio Frovisions 134,644 9,352 9,307 2 -
Total Deposits 2,084 476 938,558 | 1,002,003 867,503 965,148
Total Equity 1,519,318 | 1481822 | 1,552,257 | 1,511,049 1,793,219
Averages Year Elapsed
Assets 4494218 | 4,677,262 3,996,921 | 2,988,379 | 3,007,241
Gross Portfolio 1,921,287 | 1,606,781 890,139 39,669 21,381
Equity 1,088,192 | 1,518,670, 1,509,022 | 1,509,551 | 1,542,187
Status of Results
Interests Re venues 216,304 80,238 89,043 45,032 51,486
Interest Expenses 251,644 100,346 154,005 51,729 113,198
Interest Net Margin {35,340} {20,108} (64,962} (6,697) (61,711)
Net Revenues differant froin Interest 321,225 164,096 829,207 124,449 272,416
Investments. Valuation 147,664 (9,224) 47,042 (14,127) (2,946)
Sale Profit or Loss, Invesiment Dividends 144,122 69,706 679,171 99,103 195,033
Financial Sexrvices 22,386 8,801 29,559 5,258 13,800
Sale Profit or Loss, Portfulio (13,797} 11,334 11,334 - .
Net Forelgn Currencies (4,501) 12,370 (9,115) {25,247) (11,000)|
Net Derivatives 25,350 71,109 71,217 59,462 77,529
Other - - - - -
Gross Financial Margin 285,885 143,988 764,245 117,752 210,705
Administrative Expenses (83,861) {51,646) (83,370} {35,639) (69,886)
Opeorating margin before p 'ovisions and dep.and amortis. 202,024 92,342 680,874 82,113 140,819
Net Provisicns 22 686 32,433 13,618 7,091 35,033
Operating Margin before di»p and amort. 224710 124,775 694,492 89,204 175,852
Depretiations and Amorti sations (4,572) (2.561) (B.415) (3.209) (5.389)
Other Nen-tOperating Ret/enues and Expenses 12,379 4,851 11,812 24 308 45679
Income Tax (9,435) {12,519) (25,065) (5,040) (10,480}
Net Profit or Loss 223,083 114,547 672,825 105,263 205,662
Continda....



f ' CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A.
Dic-05 Jun-06 Dic-06 Jun-07 Dic-07
Assat Quality Indicators
Gross Porifolio 1,890,536 56,788 47,388 9N -
Non Productive Portfolic {CDE) 184,733 - - - -
Due Portfclio 26,265 - - - -
Total gross goods received in payment 102,072 82,204 54,126 36,479 30,892
Total Goouls received in payment provisions (76,815) (63,229) (42,538) (29,027) (24,688)
Total Prod active Assets by rating 4,491,468 | 2,943,042 | 2,833470 | 2675234 | 2,722673
Total Liabi ities with cos™ 3,359,256 | 1,647,979 | 1,558,593 | 1,512,823 | 1,509,765
Total Non aroductive As sets by rating 331,378 98,385 169,930 89,968 63,404
I Gross Portfolio/ Ass 2t 38.02% 1.74% 1.46% 0.00% 0.00%!
In force: Portfolio / Gross Portfolio 98.61% 100.00% 100.00% 100.00% 0.00%
Bue Portfolie / Gros ; Portfolio 1.38% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
| Rated Portfolio CDE / Gross Portfolio 9.77% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
l Provisions / Gross F'ortfolio 7.12% 16.47% 19.64% 2.00% 0.00%
| Provisions / Due Po tfolio 512.63% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
CDE Frovisions / CD)E Rated Portfolio 55.51% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Productive Assets by rating./ Liabilities with cost 133.70% 178.58% 181.80% 176.84% 180.34%
' Non productive Assi:ts by rating / Asset 6.66% 3.01% 5.24% 2.89% 1.86%
Non productive Ass':s by rating / Equity 21.81% 65.64% 10.95% 5.95% 3.54%
BRP het of provisio 1/ Total Asset 0.51% 0.58% 0.36% 0.24% 0.18%
l Solvency Indicators
Equity / Assels 30.55% 45.41% 47.88% 48.55% 52.74%
Solvency with VaR 17.36% 28.40% 24.32% 48.64% 51.11%
. Liquidity Indicators
Net Portfolio/Assets 35.31% 1.45% 1.17% 0.00% 0.00%
Net Portfolio/Deposits 84.24% 5.05% 3.80% 0.01% 0.00%
' [Profitability and Efficiency
Equity Loss (Equity/Social Capital + Guaranty Capital} 1,038 1,013 1,008 914 1,084
Annualise 1 ROA (Profit'Average Asset year elapsed) 4.96% 4.96% 16.83% 7.17% 6.84%
Annualise 1 ROE {Profil'Average Equity year elapsed) 20.50% 15.65% 44.59% 14.43% 13.34%
I Average Asset/Financiz | Revenue 5.34 9.28 2,66 6.05 383
‘ Asset / Equity 3.27 2.20 2.09 2.06 1.90
Gross Finincial Margin / Average Asset year elapsed 6.36% 3.08% 19.12% 3.94% 7.01%
‘ Administrative Expense s/ Gross Financial Margin 29.33% 35.87% 10.91% 30.27% 33.17%
l Administrative Expense s/ Average Asset 1.87% 2.22% 2.09% 2.40% 2.32%
‘ Average Yield of Placetnents 10.60% 9.38% 8.31% 289.13% 181.33%
Interest E:qpense/Produ ctive Assets Annualised by rating 5.60% 3.41% 5.44% 1.93% 4.16%
l Annual Growth Measures
Total Assits 113.26% -34.38% -34.81% -4.00% 4.88%
Total Net Portfolio 125.71% -97.30% -97.83% -99.77%| -100.00%
Total Investments 128.81% -71.14% -10.06% 1.04% 12.04%
Total Portfolio Provisions 45.72% -93.05% -93.09% -99.98%| -100.00%
I Total Deposits 118.66% -54.97% -51.93% -13.42% -3.68%
Total Equty 212.58% -2.47% 2.17% -2.65% 15.52%
Rating of L.P. AA+ AA+ AA+ AA+ AA+
Rating of C.P. DP1+ DP1+ DP1+ DP1+ DP1+
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INFORME DE GESTION

Presentamas a consideracién de los seficres accionistas el
informe de gestion de la Corporacién Financiera Colom-
biana S.A., correspondiente al segundo semestre del afio
2007. El irforme contiene una resefia de los principales
eventos econémicos que rodearon la actividad de la enti-
dad, asi como el analisis de los resultados obtenidos.

ECONOMIA COLOMIIANA 2007 Y PERSPECTIVAS 2008
Entorno Macroecondinico

Las cifras disponibles del DANE sefialan que en los tres
primeros trimestres del afio la economia colombiana pre-
sentd una tasa de crecimiento de 7.3%, la mas alta de los
altimos 12 afios, De wcuerdo a las proyecciones de di-
versos analistas locale; e internacionales {Latin American
Consensus Forecast), ¢ | crecimiento del PIB en 2007 seria
de 6.6% (Cuadro 1).

Cuadro 1. Proyeccionas PIB
(Variacién anual, %)

Entidad 2007
Bear Stearns 6.9
Credit Suisse 6.8
JP Morgan 6.8
Citigroup 6.7
Banco de Bojlotd 67
ANIF 6.7
BBVA 6.7
Bancolombia 6.6
Corficolombiana 6.6
Fedesarrollo 6.4
Consenso analistas (diciemre 2007) 6.6

Fuente: Latin American Couisensus Forecast (December 2007).

Por el lado de la oferta. continda la gran dindmica del sec-
tor de la construcciér, que después de crecer 14.6% en
2006, presentd un crecimiento acumulado de 12.2% du-
rante los tres primeros trimestres de 2007 con respecto al
mismo per‘odo del afo anterior. La industria y el comercio
también contindan con tasas de crecimiento superiores al

10%. Sin embargo, como se sefiala previamente, los indi-
cadores adelantados de estos sectores muestran un cam-
hio de tendencia en las tasas de crecimiento a partir del
dltimo trimestre de 2007. Por un lado, el Indice de Pro-
duccién Industrial ha presentado una leve desaceleracidn
desde finales de 2007 v, teniendo en cuenta los resultados
de la Encuesta de Opinidn Empresarial de Fedesarrollo,
las perspectivas de la actividad industrial para el primer
semestre de 2008 no son tan favorables. En segundo lu-
gar, el Indice de Comercio al por Menor (ICPM) también
presenta sefiales de desaceleracidn, mas pronunciada que
la de la industria. Después de crecer 13.6% anual en pro-
medio durante 2006 y los dos primeros trimestres del afio
pasado, a partir de julio de 2007 su ritmo de crecimiento a
caido y a octubre crecia cerca de 3.4% anual (Créfico 1).

Grafico 1
PIB grandes ramas 2006 y 2007
(Variacién anual %)

. 2007
71 2006

1]
Establecimientos
Fitancieros
Comercio

Construccidn JE—
Industria
Electricidad
Explotacién

e mis
Agropecuario
% 15%

* Cifras al tercer trimestre de 2007,
Fuente: DANE, célculos Corficclombiana.

Por el lado de la demanda la noticia positiva la dio fa
formacién bruta de capital que presentd un crecimiento
anual de 22.0% en los tres primeros trimestres del afio
pasado. Si bien este ritmo de crecimiento es menor al
registrado durante 2006 (26.9%), la inversién aportd 5.3
puntos al crecimiento del PIB total durante los primeros
tres trimestres de 2007, mientras que en 2006 habia apor-
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tade 5.6 putnos porcentuiiles al crecimiento. En cuanto al
consumo, su contribucion al crecimiento aumentd en los
tres primeros trimestres de 2007 al pasar de 4.6 puntos en
2006 a 5.1 puntos en el periodo mencionado. No obstan-
te, el déficit ccmercial continda significando una filtracion
importante de la demanca, al restar 3.1 puntos al creci-
miento del PIB. Es importante sefialar que la dindmica de
la inversion implica un mayor grado de sostenibilidad del
proceso actual de expans 6n. Las estimaciones del Depar-
tamento de Investigacior es Econdmicas de Corficolom-
biana sefialan que la ecnnomia deberd crecer 6.6% en
2007, tasa similar a la reg istrada en 2006 (Gréfico 2).

Grifico 2
Contribucion al crecimicnto del PIB
W Balance ccmercial (expo taciones menos importaciones)

=) Consumo rinal interno
Formacidn bruta de capi al

o
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El comportamiento del siictor externo se ubica como uno
de los aspectos criticos de la economia durante 2007 y la
mayor vulnerabilidad en el corto plazo. Durante 2007,
la dindmica del consurio interno y el fortalecimiento
del peso generaron una iceleracién en el ritmo de creci-
miento de las importacicnes. Segin las cifras disponibles
a octubre de 2007, las irportaciones totales han crecido
26.6% en términos anuales, mientras que las exportacio-
nes (acumuladas a septitmbre) crecieron 18.1%. Asi, en
el periodo enero a septiembre de 2007 la balanza co-
mercial del pais presento un déficit de 1,125 millones de
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délares (en 2006 se registré un déficit comercial de 143
millones de délares). Este creciente déficit comercial se
ha traducido en un déficit de la cuenta corriente que, se-
gin estimaciones del Departamento de Investigaciones
Econdmicas de Corficolombiana, podria llegar a repre-
sentar el 3.5% del PIB en 2007 (Grifico 3).

Grifico 3
Balance cuenta corriente
{Proyeccién 2007, CFC)
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Fuente: Banco de la Repiblica, proyeccién Corficolombiana.

En cuanto al mercado laboral, a pesar del proceso de ace-
leracién econdémica por el que atraviesa el pais, la tasa de
desempleo presenté un repunte durante la primera mitad
de 2007. Después de alcanzar un nivel cercano al 10%
al finalizar 2005, la tasa de desempleo ascendid a niveles
alrededor del 12.5% durante 2006 y principios de 2007.
Desde abril del ano pasado, el promedio mévil (tres me-
ses) de la tasa de desempleo ha caido y en noviembre de
2007 se ubicd nuevamente en el 10% {Gréifico 4).

De otra parte, la inflacidn sorprendié al cierre de 2007.
Si bien en los cuatro primeros meses del afio [a inflacién
presentd un fuerte repunte (el IPC presentd una variacion
anual de 6.26% en abril}, a partir de mayo se presenta-
ron correcciones, guiadas por el comportamiento de los
precios de los alimentos. De esta forma, el ritmo de cre-
cimiento anual del IPC alcanzé a ubicarse por debajo del
5.0%. A pesar de la correccidn registrada, en diciembre



Grifico 4
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los precio: de los alimentos presentaron un comporta-
miento poco favorable. El IPC de este grupo creci6 0.82%
mensual y por lo tan"o cerré el afio con un crecimien-
to de 8.5%. Asi, el 1I'C total crecié 0.49% mensual en
diciembre por lo que la inflacidn acumulada en 2007
alcanzé un nivel de .i.7%, 1.2 puntos porcentuales por
encima de: limite supcrior del rango meta establecido por
el Banco de la Repdbiica (Gréfico 5).

Como respuesta a las presiones inflacionarias, el Banco
de la Reptblica ha in:rementado la tasa de intervencidn
en 350 puntos basiccs desde abril de 2006, por lo que
actualmente ésta se uhica en 9.5%.

En el mismo periodo, como consecuencia de este incre-
mento, la DTF ha pretentado un aumento de mds de 300
puntos basicos, concentrado principalmente en la segun-
do mitad dlel afio pasido (apoyado por la imposicién del
encaje marginal sobrz2 los diferentes tipos de depdsitos
del sistema financiera).

Como reflejo de la pelitica monetaria contraccionista, la
tasa de int=rés de crédito de consumo ha presentado una
tendencia al alza descle abril del afio pasado. Después de
ubicarse en nivelesp :ercanos al 19%, la tasa de consu-
mo ha ascendido a niveles cercanos al 25%, limitando asi

Grifico 5
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el crecimiento acelerado de los desembolsos de este tipo
de crédito. En este sentido, el cambio en la postura mo-
netaria del Banco de la Repiblica si ha tenido un impacto
{aungue limitado) sobre Ia dindmica del crédito, al frenar
el elevado ritmo de crecimiento de éste (Grifico 6).

Grafico 6
Desembolsos y tasa de interés de crédito de consumo
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Fuente: Cilculos Corficolombiana con base en datos del Banco de la
Replblica.
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Mercados financieros lociles

En la segunda mitad de : 007 el comportamiento de los
mercados loczles estuvo strechamente relacionado con
el contexto int2rnacional. El mayor deterioro del sector de
la construccién en Estado: Unidos y el desencadenamien-
to de los efeclos de la cr sis de los mercados crediticios
de alto riesgo sobre los principales mercados financie-
ros internacionales generaron una alta volatilidad en el
comportamiento de los activos de economias emergentes,
Como consecuencia de las perspectivas de recesion en
Estados Unidos en la primera mitad de 2008 y de mayores
recortes en la tasa objetivo de los fondos federales, los
mercados loczles cerraron 2007 con un comportamiento
mixto. Mientras que la deuda corporativa se valorizé a lo
largo del afio (7% anual), la deuda pliblica sélo presentd
una valorizacién de 0.99 (IDP de Corficolombiana). El
mercado de renta variabli: fue el que mds se vio afectado
por la turbulencia financiera internacional de fin de afio:
el 1IGBC cerrd el aflo con una desvalorizacion de 4.2%.

Finalmente, el peso contir ud con la tendencia de aprecia-
cion, como consecuencia de las expectativas de un mayor
diferencial de tasas de intetés. Dadas las perspectivas econd-
micas de Estados Unidos y la alta probabilidad de una tasa
de interés de ir tervencién i:n Estados Unidos para mediados
de 2008 cerca de 200 purtos bdsicos por debajo de la tasa
vigente a mediados de 20( 7, los agentes del mercado gene-
raron una mayor oferta de ddlares que se tradujo en caidas
importantes en la cotizacion al cierre de 2007 (Grifico 7).

En términos generales, el segundo semestre de 2007 no fue
positivo para 1as mercados locales. Ademds de un contex-
to externo adverso, el par orama de inflacién doméstica y
las expectativas de incrementos en la tasa de intervencidn
del Banco de la Repibli:a limité la valorizacion de los
activos locales.

Sector Financiero
A pesar de lo; incremen‘os en las tasas de interés de |a

economia y de la turbulencia en los mercados financieros
internacionales, el sistemy1 financiero colombiano presen-
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Gréiico 7
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t6 un comportamiento positivo durante los tres primeros
trimestres de 2007. Segun las cifras oficiales, en dicho
periodo el PIB de los establecimientos financieros crecié
7.8% anual, tasa muy superior al crecimiento registrado
durante 2006 (1.4%). No obstante, esta aceleracién obe-
dece en alguna medida al efecto estadistico generado por
la contraccidn registrada en el segundo trimestre de 2006
(generada por la crisis de los TES de mayo de 2006), que
implicé una tasa de crecimiento anual del sector cercana
al 16% en el segundo trimestre de 2007.

Los resultados reportados por la Superintendencia Finan-
ciera a noviembre de 2007 confirman la sostenibilidad
de la recuperacion observada desde el segundo trimestre
del afio pasado. Seguin el comunicado emitido por la en-
tidad, entre enero y noviembre las utilidades de todo el
sistemna llegaron a 9.4 billones de pesos, 1.4 billones mas
que en el mismo periodo de 2006. Finalmente, gracias a
los sélidos fundamentos de la economia colombiana, los
indicadores de rentabilidad del sistema no han presenta-
do caidas abruptas ante la crisis de los mercados. 5i bien
los indicadores de rentabilidad a noviembre se ubican
por debajo de los registrados en noviembre de 2006, és-
tos contindan reflejando |a dindmica del sector. Mientras



gue en noviembre de 006 el ROA y el ROE para todo el
sistemna se ubicaron e 2.7% y 16.7%, respectivamente,
en noviembre de 200" descendieron a 2.4% y 16.0%.

Finalmente, la recom)osicién del activo del sistema fi-
nanciere ha continuaio en los dltimos meses de 2007.
Como consecuencia de la volatilidad de los mercados lo-
cales y el zlza de las tisas de interés, las entidades finan-
cieras han reducido la participacién de las inversiones en
el activo total y han incrementado la participacién de la
cartera. Mientras que cn enero de 2006 las inversiones re-
presentaban el 33% dc| activo total y la cartera el 48%, en
octubre de 2007 la paiticipacién de las inversiones bajé a
19% y la de la cartera ascendi6 a 59% (Gréfico 8).
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Perspectivas 2008

Las perspectivas ecordmicas para 2008 se fundamentan
en un panorama de d :saceleracién econénrica global. El
Fondo Monetario Internacional estima una desaceleracidn
generalizada del ritm > de crecimiento global, guiada en
gran medida por los efectos de la crisis hipotecaria en Es-
tados Uniclos. Segun €l informe World Economic Qutlook

foctubre 2007), la produccién global debera pasar de un
crecimiento de 5.4% en 2006 a uno de 5.2% en 2007 y
4.8% en 2008. Este prondstico de crecimiento para 2008
implica una revisién a la baja de 0.4 puntos porcentuales
con respecto a la proyeccién publicada en la edicién de
julio de 2007. Sin embargo, la revisidn a fa baja mas fuer-
te se presenta en la proyeccién de crecimiento del PIB
de Estados Unidos, que pasé de 2.8% (edicién de julio) a
1.9% (esperado para 2008}.

Adicionalmente, el FMI espera un panorama diferente en
cuanto a precios de los bienes primarios. Mientras que se
proyecta que los precios de las manufacturas y el petrdleo
crezcan 2.8% y 9.5% durante 2008, respectivamente, los
precios de los bienes primarios no energéticos presenta-
rdn una caida de 6.7%, después de haber crecido 17.0%
en promedio durante el periodo 2004-2007.

Si bien se espera un menor ritmo de crecimiento de la
actividad econdmica, la tasa de expansin estimada por
Corficolombiana de 6.2% continda superior al creci-
miento promedio de las iltimas dos décadas. La desace-
leracion estimada obedece principalmente a dos factores:
en primer |ugar, una tasa de interés real mds alta durante
el primer semestre del afio. La demanda interna deberd
reducir su ritmo de crecimiento, como consecuencia del
menor crecimiento del crédito. En segundo lugar, se es-
pera que la desaceleracién de la actividad econdmica en
Estados Unidos se profundice en el primer semestre del
ano, guiada por el continuo deterioro del mercado in-
mobiliario y el menor ritmo de crecimiento del consumo
privado en dicho pais (Grafico 9).

PRINCIPALES CIFRAS DE LA CORPORACION
Balance General

A cierre del segundo semestre de 2007 la Corporacidn regis-
tré un total de activos de $3,400,097 millones, donde el rubro
mds importante son las inversicnes que registraron un saldo
de $2,679,552 y representan el 78.81% del total del activo.

Eltotal de pasivos a diciembre de 2007 fue de $1,606,878
millenes donde los renglones mas destacados son los de-
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Grifico 9
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pésitos en cdt’s y cuentas de ahorro que registraron un
valor de $962,226 millones, y las operaciones de inter
bancarios y repos cuyo s: Ido fue de $544,617 millones.

El patrimonic cle la Corporicién a diciembre de 2007 fue de
$1,793,219 m llones, ubic dndose en el cuarto lugar dentro
del total del sistema financiero, después del patrimonio de
los bancos Bancolombia, 3anco de Bogotd y Davivienda.

La relacién de solvencia a cierre del afio 2007 fue de
51.11%, supeiior al indicador registrado a junio de 2007
que fue de 48 64%.

Pérdidas y Ganancias

La Corporacidn registré a cierre del segundo semestre de
2007 una utilidad neta de $100,399 millones, para una
utilidad de $205,662 mil ones en el afio.

Fecha Utilidad neta
Junio de 2006 114,547
Diciembre de 2006 558,278
Junio de 2007 105,263
Diciembre de 2007 100,399

Cifras en millones de pesos.
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Durante el segundo semestre de 2007 el negocio de in-
versiones fue el principal generador de ingresos a través
del rubro de dividendos y otros ingresos provenientes
de operaciones relacionadas; los negocios de tesoreria y
banca de inversion son otro rubro importante del estado
de resultados, aunque en menor proporcién. La venta de
bienes recibidos en pago y actives fijos continda gene-
rando ingresos importantes para Ja Corporacién.

En el periodo julio-diciembre de 2007 el resultado ope-
racional neto registré un valor de $54,429 millones, para
un acumulado de $130,826 millones en el afio.

Fecha Resultado operacional neto
Junio de 2006 107,382
Diciembre de 2006 548,275
Junio de 2007 76,397
Diciembre de 2007 54,429

Cifras en millones de pesos.

En el negocio de inversiones de capital se recibieron en
el segundo semestre dividendos por $64,209 millones,
la valoracién de inversiones negociables generd ingresos
por $9,866 millones y se registraron ingresos de comi-
siones por $2,145 millones. El 26 de diciembre se llevé
a cabo la fusién con |a empresa de Proyectos de Energia
S.A. (PESA), con la cual ingresaron a la Corporacidn acti-
vos por valor $176,155 millones representados principal-
mente en la inversién en acciones de la Empresa de Ener-
gia de Bogotd por valor de $134,494 millones y cuentas
por cobrar por $38,365 millones a cargo ISA, producto
de la venta de la subestacion de Betania que se efectud
en el mes de diciembre; los pasivos recibidos en la fusién
ascendieron a $938 millones, el balance total de la ope-
racion de fusién gener6 una vtilidad neta de $12,686.6
millones.

Por su parte el negocio de tesoreria, incluyendo valora-
cion de portafolio, trading y mercado de divisas, generé
$51,862 mitlones de ingresos netos durante el segundo
semestre de 2007, al afo el valor el negocio tuvo un
aporte total de $91,878 millones.



¢

El negocio de banca de inversién participé en el resultado
operacional neto con comisiones por $6,314 en el segun-
do semestr: para un azumulado de ingresos de $10,577
millones er. el afio 2007.

Otro rubro importante en los ingresos de la Corporacién
fue [a ventit de bienes recibidos en pago y de activos fi-
jos que en el segundo semestre generd ingresos netos de
$12,500 millones, en el afio acumulado este rubro registrd
mas $30,000 millones de ingresos para la Corporacion.

ACTIVIDAD COMERCIAL
Mercadeo

Con el prasésito de furtalecer el desarrollo de sinergias
comerciales entre la corporacion y sus filiales financieras,
en el segundo semestr: de 2007 se redisefid la estructura
del drea de mercadeo para direccionarla como soporte
estratégico en el desairollo de nuevos productos e inte-
gracién comercial par) todas las compaiiias. Lo anterior
sumado al irabajo de alineacion estratégica realizado con
las filiales, permitird fortalecer y profundizar las relaciones
comerciales con nuestros clientes, a través de una oferta
de productns y servicios integral con valor agregado.

Para dar continuidad 7l trabajo desarrollado en la adop-
cidn de la nueva imagi:n, se trabajé en el disefio del con-
cepto y de las piezas publicitarias para la campafia de
2008, el cual se orien:d a consolidar nuestro posiciona-
miento corto entidad innovadora en el drea de disefio,
creacién, administraci3n y distribucién de portafolios de
inversion.

Con el objetivo de dar inayor funcionalidad y dotar a nues-
tro portal diz Internet di: nuevas herramientas tecnolégicas
se concluyd el disefio tle su plan de actualizacién, el cual
debe ejecuarse en el primer semestre del afio 2008.

Banca Privada

La labor desarrollada ¢n el primer semestre en la coloca-
cién de acciones de AVAL e ISAGEN, sirvié como soporte

para participar activamente en la presentacion de nuevas
alternativas de inversién para nuestros clientes. Conjun-
tamente con nuestra filial Casa de Bolsa y con la unidad
de banca de inversion, se realizd, con una excelente aco-
gida, la comercializacién de las emisiones de acciones de
ECOPETROL e [SA.

En el empefio de brindar opciones de inversién novedo-
sas, ajustadas a los perfiles de riesgo y rentabilidad de
nuestros clientes, de manera conjunta con nuestra filial
Fiduciaria Corficolombiana y con el banco corresponsal
Societe General, se realizd la estructuracién, distribu-
cidn y colocacién de la primera nota estructurada para el
segmento de banca privada, esta gestion concluyd en el
mes de noviembre con resultados altamente satisfactorios
para las partes involucradas. Este es el inicio de un nue-
vo camino en la decisién de ofrecer a nuestros clientes
un amplio portafolio de posibilidades inversién para sus
patrimonios.

El trabajo realizado con la filial de Casa de Bolsa, fue
especialmente productivo, durante el segundo semestre
de 2007 se generaron comisiones por valor de $584 mi-
llones, superior en 157% al valor generado en el primer
semestre; el valor de comisiones acurnuladas en el aiio
ascendid a $957 millones, lo que representa un incre-
mento de 93% frente a las comisiones ejecutadas en el
ano 2006.

La consecucién de depdsitos para la Corporacién vy las
filiales estuvo enmarcada en un entorno de alza en las
tasas de interés. En el caso especial de la Corporacién
implicé un estricto trabajo en el control de los costas de
captacién, la labor realizada permitié mantener depdsi-
tos en promedio por $315,000 millones, con un costo
inferior en mds de 80 puntos basicos, comparado con el
generado en el mercado institucional.

La consecucidn de depdsitos para las filiales fue altamente
positiva, con un crecimiento de 8 % en el segundo semes-
tre de 2007, discriminados en depésitos para la compaiiia
de Leasing, con un saido a cierre del afio de $224.000
millones, que representa un crecimiento anual de 31.4%.
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Los depésitos izanalizados hacia los fondos administrados
por la Fiduciaria presentaton una recuperacion, obtenien-
do como resuliado un saldo final de $73.000 millones que
representa un crecimiento de 40% en el segundo semestre
y 31.24% en el afo.

E! afio 2008 permitird la consolidacién de la unidad de
Banca Privadz que se ha convertido rapidamente en el
canal de distribucién de productos especializados y no-
vedosos para 2| segmentc de personas naturales de altos
ingresos.

MESA DE DINERO

El comportamiento econémico del afio generd un entorno
de baja rentabilidad en la tesoreria. No obstante en este
periodo la Mesa de Dinero de la Corporacidn, continud
siendo uno de los partici >antes lideres en los mercados.
Continda su presencia importante dentro del esquema
de Creadores de Mercadn del Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico, ocupanco el 8° lugar dentro del ranking
general a diciambre de 2007, con una participacién del
5.44% del mercado primario y del 11.33% del mercado
secundario (SEN).

En el mercadc de moneda extranjera y derivados, segui-
mos con una presencia importante, tanto con clientes
locales como con los cliantes internacionales que estdn
operando en ¢l mercado Colombiano. Al cierre del afio
2007, nuestro portafolio cle derivados Peso / Délar ascen-
dia a un valor de USD$1,686 millones, que significa un
aumento del 28.2%, comparado con diciembre de 2006.
La participacidn de la Corporaci6n en este mercado du-
rante el afio ce 2007 fué del 6.62%. En el afo 2007, la
participacidn Je la Corparacién en el mercado Spot Peso/
Dalar fue del 15.81%, rianteniéndose como la institu-
cién lider en el mercado :olombiano. Es importante ano-
tar que debid> a las restricciones normativas impuestas
por el Banco de la Repiiblica, respecto de la posicion
Bruta de apalancamiento, el mercado de derivados de
Peso / Ddlar sz estd desairollando significativamente fue-
ra del pais, sin embargo 1o Corporacién logré incrementar
ligeramente su participacién.
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Asimismo la Corporacidn incursioné con éxito en mer-
cados internacionales haciendo operaciones de trading
en bonos del tesore americano y también en otras mone-
das latinoamericanas como Real / Délar y recientemente
Peso Mexicano / Délar; las expectativas de generacion
de ingresos lucen promisorias, compartiendo la experti-
cia desarrollada en los mercados locales; asi como apro-
vechar oportunidades de valor relativo, en las monedas
latinoamericanas que tienen correlacién con la moneda
doméstica.

A diciembre 31 de 2007, el portafolio de inversiones de
renta fija de la Corporacidn ascendié a $1,048,481 mi-
liones, manteniendo su nivel frente al cierre de diciembre
de 2006, Especialmente en el segundo semestre se toma-
ron posiciones, en su mayaria, indexadas a la DTF.

Para el afio 2008, la Corporacion continuard la explora-
cion de otros mercados, fundamentalmente en derivados,
mercado que tiene potencial de crecimiento buscando la
manera més eficiente de invertir los excedentes de liqui-
dez de la Entidad y maximizar sus utilidades.

INVERSIONES DE CAPITAL

El portafolio de renta variable de la Corporacion estd com-
puesto por inversiones en diversos sectores de la econo-
mia. Se destaca el enfoque del portafolio en el sector de
Infraestructura {(Gas, Energia, Concesiones Carreteras, Ae-
roportuarias y de Tratamiento de Agua, y Combustibles),
el cual es un sector estratégico para la Corporacién y en
el que se pretende seguir invirtiendo dado su flujo estable
de dividendos y bajos periodos de retorno.

El segundo semestre del afio 2007 continué favoreciendo
en térmings de crecimiento a los sectores en los cuales la
Corporacion tiene sus principales inversiones. Con cifras
hasta el tercer trimestre se observa un crecimiento acumu-
lado del PIB total de 7.35%, y es preciso resaltar que el
sector de “Transporte y Comunicacién” encabeza las tasas
de crecimiento en el tercer trimestre con 10.90% de in-
cremento. Si bien se observan sefiales de desaceleracion
en importantes rubros de la economia tales como “Cons-
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truccion” y “Servicios Financieros”, el portafolio diversi-
ficado de Corficolomkiana sigue redituando crecimiento
balanceado y flujo de dividendos estable {Grafico 10).
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La valoracién contabl.: del portafolio consolidado de la
Corporacién al 31 de diciembre de 2007 (incluyendo
provisiones y valorizac jones / desvalorizaciones) alcanzé
la suma de $1,873 billones de pesos, comparado al agre-
gado de $1.539 billons:s al 30 de junio del 2007. El incre-
mento en el valor del portafolio obedece en gran medida
a la valorazién de nuzstra inversidn en Promigas, cuyo
precio en Bolsa aumeatd 58.6% en el semestre. Dentro
de las otras inversione; que cotizan en bolsa, el segundo
semestre de 2007 enm,irco alzas en las acciones de Mine-
ros (22.9%), Gas Naturat (11.7%) y Banco de Occidente
{8.0%). En 2l mismo p rriodo se depreciaron las acciones
de Tablemzc (-1.0%), i bien en el afio mostraron un cre-
cimiento de 49.3%. Las acciones de Adecaiia, Eternit, In-
genio La Cabafa y Tex!iles Espinal no presentan variacién
en el periodo de com)aracién. En suma, se puede con-
cluir que a lo largo de 2007 la porcidn del portafolio de
Corficolombiana que +:otiza en Bolsa se comporté favo-
rablemente. mostrand una valorizacion superior at 30%
comparado a una caidi de 4.2% observada en el IGBC.

Corficolombiana cerré el segundo semestre de 2007 re-
gistrando ingresos por dividendos generados por las com-

pafifas del portafolio por $64,909 millones, 4.2% por en-
cima a los del segundo semestre del 2006.

Nuestras concesiones viales PISA (Proyectos de Infraestruc-
tura S.A.) y Coviandes/Epiandes observaron excelentes re-
sultados operativos durante el ejercicio enero-junio 2007
impulsados por alto crecimiento en el trafico vehicular, lo
cual se tradujo en dividendos superiores a los pronostica-
dos para el segundo semestre. De igual forma, nuestras
compafifas de servicios financieros especializados, tanto
de leasing como de servicios fiduciarios, se han visto favo-
recidas por el dinamismo del mercado durante el 2007.

Las compariias lideres en generacidn de ingresos son, por
orden, PISA, Promigds, Coviandes/Epiandes, la Empresa
Energia de Bogotd, Leasing Corficolombiana, y Hoteles
Estelar, recordandc que una importante porcion de las
dividendos distribuidos por la EEB se registraron indirec-
tamente hasta el 2007 mediante otros ingresos generados
por Proyectos de Energia S.A. (Cuadro 2).

En el segundo semestre de 2007 se efectuaron importantes
transacciones encaminadas a consolidar mds el portafolio
de la Corporacién. Se destaca la fusién de Proyectos de
Energia S.A. con Corficolombiana concluida en Diciem-
bre 2007, la cual otorgé propiedad directa a Corficolom-
biana de las acciones de la Empresa Energia de Bogotd
S.A. E.S.P. En conjuncién a esta operacién se concluyé el
proceso de venta de la Subestacién Eléctrica de Betania,
que represento un ingreso extraordinario para PESA previo
a la fusién,

Por otro lado, en el semestre concluyeron los procesos
de venta de las participaciones (entre paréntesis) de la
Corporacién en Colmotores S.A. {0.12%) e I1BC Solutions
(37.50%}). Adicionalmente, se dieron de baja mediante
liquidacién las inversiones en General de Inversiones
S.A. (empresa holding que llevaba varios afios inactiva),
Estudios y Desarrollos de Infraestructura S.A. (consorcio
cuyo cbjeto linico quedd extinguido) y Promotora Inmo-
biliaria la Esperanza S.A. (cuyo objeto quedé extinguido
tras la venta del lote que rentaba a la empresa Figorificos
Colombianos 5.A.).

| Estados Financieros Segundo Semestre 2007 | Corficolombiana| 17



my G N N ay s

T I R eW aE ..

Cuadro 2. Ingresos opera:ionales inversiones de renta variable

[ngresos Vicepresidencia Inversiones 2006 2007 Primer semestre 2007 Segundo semestre 2007
Dividendos' 143,172 136,786 71,877 64,909
Valoracidn? 2 535,224 3,824 (6,042) 9,866
Ulilidad en venta de acciones 25,128 10,458 (163) 10,621
Comisiones 14,358 4,392 2,247 2,145
Diferencia en carr bio* (54) 10,591 10,591 -
Tolal inversiones 717,828 166,051 78,509 87,541

! Para 2006 se incluye dividenilos extraordinaries de Concecol por $28,000 millones por venta de acciones de Corfivalle en 2005.

! Para 2006 icluye $540,491 mrillones de valorizacion por el cambio de bursatilidad de la accién de Promigas, en el mes de octubre.

? La valoracidn de inversiones 1 n acciones negociables de alta y media bursatilidad aumenta en el segundo semestre de 2007 por incrementos en los
precios de mercado de algun:.s participaciones accionarias de la Corporacidn.

* La generacién de ingresos po. Diferencia en cambio y Otros (ingreso por intereses) estdn relacionados a la cancelacién de pasivos de Proyectos de

Energia 5.A.

PORTAFOLIOS DE INVEISION

Durante el segundo sem:stre del afic 2007, la Corpo-
racién, a través de la Vicepresidencia de Portafolios de
Inversién ha continuado la estructuracién y puesta en
marcha de For dos de Capital Privado (FCP), enfocdndose
principalmente en las inic ativas de un FCP en Infraestruc-
tura y otro en el sector inmobiliario, asi como también en
apoya a Fiduciaria Corficolombiana en las estructuracion
de iniciativas alrededor di: este tipo de vehiculos.

Respecto al tema de la estructuracion y puesta en marcha
de Fondos de Capital Privado, a continuacién se detallan
hechos relevaites que dirante el segundo semestre de
2007 se han tenido con riras al lanzamiento durante el
2008 de los fondos detalldos anteriormente:

FCP en Infraestructura

En lo referente a disefio (el marco legal del Fondo, du-
rante el segiin semestre ¢le 2007 se desarrollo, en con-
junto con Holguin Neira & Pombo, la elaboracién del
contrato de adhesién al Fondo, el cual, es basicamente el
documento marco que rey ird las relaciones y actuaciones
entre administ-adores y suscriptores del Fondo.

Adicionalmente, se iniciaron también las labores de le-
vantamiento dal flujo de posibles inversiones para el Fon-
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do pensando en la busqueda de opciones de inversion en
Colombia, Chile, Perii y Centroamérica, dando como re-
sultado las primeras participaciones de la Corporacién con
miras a acceso a inversiones para el Fondo, como son:

® Privatizacién Electrificadoras: Corficolombiana, en con-
junto con un Operador idéneo en el sector entrd a par-
ticipar en el proceso de privatizacion de cinco electrifi-
cadoras colombianas (Cundinamarca, Meta, Santander,
Norte de Santander y Boyaca).

Actualmente, el proceso se encuentra suspendido y
se estd en espera de su reanudacidn por parte del Go-
bierno.

® Licitacién Aeropuertos de Occidente: Asu vez, Corfico-
lombiana, en asocio con AENA Internacional, presentd
oferta a través Promesa de Sociedad Futura, dentro del
marco de la Licitaciéon No. 7000132 - OL de 2007 de
la Aerondutica Civil y el Aeropuerto Olaya Herrera,
para la administracion, operacidn, explotacién comer-
cial, adecuacién, modernizacion y mantenimiento de
los aeropuertos de Medellin, Rionegro, Quibdo, Mon-
teria, Carepa y Corozal.

La adecuacién y modernizacién requerida por los con-
cedentes inclufa entre otras, actuaciones sobre pistas,
terminales nacionales e internacicnales y equipamien-



to aeroportuario y ¢ e seguridad aeroportuaria, con una
inversidn estimada por el estructurador de 0.3 billones
de pesos.

El proceso para presentar ofertas fue aplazado del
pasado 17 de dici:mbre de 2007 al 17 de enero de
2008, esperado estudio de las mismas y adjudicacién
para el 28 de febrero de 2008.

FCP inmobhiliario

Durante el segundo semestre de 2007, respecto al FCP In-
mobiliario, se adelant: ron labores tendientes a estructurar
el esquema de negocii» que ofrecerd el Fondo a sus inver-
sionistas, principalme e enfocando dichos esfuerzos en
la construccidn de un flujo de oportunidades de inversion
en activos inmaobiliar os (exceptuando vivienda) de im-
portante envergadura ¢ alto potencial de valor agregado.

En general los activos inmobiliarios objetivo se dividiran
en dos: i} Inmuebles ya existentes para negocio de arren-
damiento v venta y ii) desarrollo de proyectos en los cua-
les el Fondo participara en los procesos de planeacién,
disefo, construccién v comercializacién,

BANCA DE INVERSION

2007 se caracterizo por el auge de la emisidn de accio-
nes. En este producto, la banca de Inversidn de la Corpo-
racién se destacod por haber realizado de manera exitosa
las colocaziones de C rupo Aval e ISA.

Asi mismc, durante el afio, se consolidé la estrategia de
ampliar el mercado cel negocio a las regiones donde la
Corporaciiin tiene presencia, de tal modo que éstas llega-
ron a aportar la tercera parte de los ingresos del drea.

El mercado de bono! estuvo deprimido durante el aio,
debido a la iliquidez generalizada de los titulos de renta
fija y a las limitaciones regulatorias para su transabilidad.
Sin embargo, en este ambiente desfavorable la Corpora-
cién logré: colocar d» manera exitosa bonos de nuevos
emisores como GMAL y Alquerfa.

En total, durante el 2007 la banca de inversion movilizé
recursos por $1.614.519 millones de pesos.

Los principales negocios ejecutados durante el segundo
semestre de 2007 fuercn los siguientes:

® Estructuracion y Colocacion de Titulos en el Mercado
de Capitales. Se estructuraron las siguientes emisio-
nes: Emision de Acciones de ISA por $399.045 mi-
llones, emisién de bonos ordinarios de Alqueria por
$35.200 millones y emisién de bonos ordinarios de
GMAC por $79.634 millones.

® (Créditos Sindicados. Se estructurd y distribuyd un sin-
dicado para Credivalores por $93 mil millones.

® Fusiones y Adquisiciones. En el segundo semestre del
afo 2007 se realizé la valoracion y enajenacidn de
Ruitoque S.A. E.S.P. por un valor de $ 6.500 millones
de pesos.

Finalmente, el drea de Investigaciones Econdmicas ha
desarrollado nuevas herramientas de anélisis y opinién a
través de informes de mercados y anilisis de acciones,

Se destaca a su vez, que Corficolombiana quedé en el
cuarto puesto en el afio en la encuesta mensual de “ex-
pectativas de inflacién y tasa de cambio 2007” del Banco
de la Repulblica.

GERENCIA DE INMUEBLES

Durante el segundo semestre del afio 2007 se lograron
ventas de inmuebles por valor de $20,541 millones, re-
presentados en Bienes recibidos en pago durante periodos
anteriores, bienes saneados, activos fijos no utilizados en
la operacién e inmuebles en fideicomisos de inversidn.

Las ventas, representadas principalmente en lotes, oficinas
y lacales, dejaron un impacto positivo en el Estado de Pér-
didas y Ganancias de $12,535 millones y el saldo de las
daciones en pago disminuyd de $51,569 millones en Junio
30 de 2007 a $45,986 millones en Diciembre 31 de 2007.
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Para el logro de estas ventas, fa Corporacién continud
con los diferentes canaley de ventas entre los que se en-
cuentran el Grupo Aval - viviendas Planificadas S.A., Va-
lora S.A y la Gerencia Nocional de Inmuebles quien di-
rectamente y/o a través de intermediarios externos logro
el mayor volumen de ventas.

Durante el afio 2007 {in:luyendo primer y segundo se-
mestres) las ventas de inrebles ascendieron a $50,952
millones incluyendo los Bienes Recibidos en Pago, In-
muebles Saneados, inmui:bles en Fideicomisos de inver-
si6n y Activos Fijos no utilizados en la operacidn. Estas
ventas dejaron un impact > positivo en el Estado de Pérdi-
das y Ganancias por valor de $31,189 millones.

FILIALES FINANCIERAS
Fiduciaria Corficolombiana

Los resultados obtenidos por Fiduciaria Corficolombiana
en el 2007 fueron destacables, la utilidad neta para el ejer-
cicio 2007 fuz de $7,001 miliones, lo cual muestra un
retorno patrimonial para sus accionistas del 23.3%. Los
ingresos por comisiones y honorarios en el aflo 2007 arro-
jaron un valo- de $20,440 millones, con un importante
crecimiento diz 16.2% frente a los ingresos del afio 2006.

El valor de activos administrados de $4.6 billones al cierre
del 2007 sitda a Fiduciaria Corficolombiana dentro de las
primeras diez fiduciarias en activos fideicomitidos en el
pais. En cuanto al Balance se debe resaltar que el patrimo-
nio de Fiducizria Corfico'ombiana al cierre del afio 2007
se situd en $30,114 millones mostrando un crecimiento
del 13% frente a diciembie de 2006 cuando el patrimonio
alcanzé un valor de $26,382 millones. El pasivo total as-
cendi6 a $6,491 millone: y el activa a $36,606 millones,
cifra que incluye $27,62') millones del portafolio propio
de la Fiduciaria.

Durante el 2008 Ja Fiduc aria Corficolombiana continua-
ra con la estrategia de fo talecer los negocios de Fiducia
de Inversién on el lan:amiento de Fondos de Capital
Privado en unidn con Corficolombiana. Adicionalmente
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el enfoque de la Corporacidn esta orientado a ser el prin-
cipal jugador de Banca de Inversién en el pais y la fidu-
ciaria sera el vehiculo para los proyectos que requieran
esquemas fiduciarios.

Leasing Corficolombiana

La compaiiia, registré al cierre del afio 2007 un incremen-
to del 8,4% en el saldo de los Bienes dados en Leasing
Netos, el cual pasé de $489,438 millones en diciemhre
de 2006 a $530,313 millones al terminar el 2007.

Las utilidades de la entidad cerraren en $12,373 millones,
arrojando una disminucién del 6.6% frente al resultado
obtenido al finalizar el afio 2006, que fue de $13,251 mi-
llones, los resultados del afie se vieron afectados por la
provisién diferida originada en la implementacién del Mo-
delo de Referencia Crediticia que fue de $2,925 millones.

El patrimonio cerré en $58,030 millones lo que repre-
senta un incremento del 14% con respecto a los $50,738
millones registrados al cierre de 2006 y el indicador de
solvencia cerré en 11.07%, frente al minimo legal reque-
rido del 9%, en la asamblea de agosto de 2007 se apro-
bé la capitalizacién de la compaiiia por $5,246 millones
mediante la distribucién de dividendos en acciones sobre
las utilidades del primer semestre del afio.

Casa de Bolsa

Durante el segundo semestre de 2007, Casa de Bolsa pre-
sentd un incremento en el ndrmero de operaciones reali-
zadas a través de la BVC del 86.9%. La firma participé en
3 procesos de emisién masiva de acciones de las empre-
sas, lsagen, Ecopetrol e Isa que se dieron en el mercado
bursétil colombiano durante este segundo semestre.

Las utilidades del segundo semestre 2007 crecieron en un
652.2% frente a las obtenidas en el primer semestre de
2007 al pasar de $505.97 millones a $3,805.74 millones,
este comportamiento es explicada principalmente por la
valorizacion de las acciones de la BVC. Adicicnalmente
el resultado neto del afio fue superior en 183.2% frente al



cierre de 21)06, a diciembre de 2007 registré una utilidad
operativa ce $3,883.80 millones.

A cierre de 2007 lo: activos de la empresa sumaron
$20,495.42 millones, presentando un crecimiento de
158.9% frente al cierre del primer semestre de 2007 y de
146.93% f-ente al cierre del afo anterior. El patrimonio
presentd un crecimier to de 52.68% en el semestre y de
54.03% en el afo repistrando a diciembre de 2007 un
saldo de $11,480.17 niillones, este incremento es el resul-
tado de la zapitalizaci 3n de utilidades y de los resultados
generados en el semestre.

Banco Corfivalle (Panimd)

Al cierre del afio 2007 el Banco Corfivalle (Panamd) regis-
tré un total de activos de USD$32,.727,242, donde rubro
mas impor:ante es el de las inversiones que representan el
93.72% del total de activos. A diciembre de 2007 el saldo
de los pasivos fue de 1JSD$26,504,274, los depdsitos del
publico representan el 94.90% del total de pasivos. Por su
parte el patrimonio al :anzé un valor de USD$6,222,968
cierre de 2007. Las utilidades generadas por la entidad
en el afio 2007 alcarzaron los USD$182,154, el ingre-
s0s mas importante corresponde a los intereses generados
por las inversiones de renta fija.

ADMINISTRACION DE RIESGO
Sistema de Administracion de Riesgo Crediticio (SARC)

Dado que actualmenti: la Corporacién no tiene cartera en
su balance, el SARC d : Corficolombiana ha servido como
base en el analisis de negocios de las lineas negocios de
mesa de dinero, inve siones en el sector real, banca de
inversidn y administrzcién de portafolios.

Riesgo de Mercado
La estruct ra de control como principio fundamental tie-

ne fa adec.tada segreg acion de funciones entre las activi-
dades del “ront, midd.e y back office.

Se cuenta con los recursos tecnoldgicos apropiados para
el control y monitoreo de los riesgos de tesoreria en parti-
cular la medicién de riesgos de mercado y valoracién de
portafolios de inversiones de renta fija y divisas;.

La Corporacion tiene un médulo de cupos en linea, que
permite controlar las posiciones de riesgo por portafo-
lio, asi como el cumplimiento de las politicas de plazos
maximos autorizados. Adicionalmente el Middle Office
produce reportes diarios de cumplimiento de los limites,
y mensualmente se presenta un reporte a la Junta Directi-
va sobre el cumplimiento de los mismos.

También estd previsto un comité con miembros de la Jun-
ta Directiva, que sesiona cuando hay movimientos im-
portantes del mercado que afectan los resultados, para
tomar decisiones sobre el portafolio.

Estas herramientas permiten la adecuada gestion de los
riesgos inherentes al negocio de tesoreria. De igual forma
se ha invertido en capacitacién del personal dedicado a
la labor de gestién de riesgo y se cuenta con una estruc-
tura adecuada y suficiente.

Riesgo de Liquidez

La gestién del riesgo de liquidez se fundamenta en el cum-
plimiento de la Circular Externa 042 de septiembre 27 de
2001. En el comité de activos y pasivos (ALCO) se revisa
el flujo semanal para determinar el perfil de liquidez de
la Corporacién de la semana en curso y de las siguientes.
De la misma farma existen indicadores internos de cor-
to y largo plazo con limites establecidos y monitoreados
mensualmente por la Junta Directiva que se detallan en
las notas a los estados financieros y que permiten brindar
una adecuada gestion a este riesgo.

Riesgo de Crédifo
Este riesgo se gestiona, en particular en el negocio de te-

soreria, mediante la aprobacidn de cupos que se distribu-
yen en distintas categorias dependiendo el tipo de pro-
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duclo y que pueden ser combinados en ciertos eventos
segun se explica en las nitas a los estados financieros.

Para garantizar y monitorear el cumplimiento de estos
cupos, la Corporacién cuenta con herramientas como el
médulo de cupos en linea del sistema donde se registran
las operaciones de tesoreria y adicionalmente se comple-
menta con los madulos de cupos de contraparte de los
sistemas transaccionales que son también administrados
por el drea de riesgo.

Se cuenta con metodolozias técnicas aceptadas interna-
cionalmente para la asighacién de cupos tanto para enti-
dades del sector financiero como del no financiero.

Riesgo Operacional

CORFICOLOMBIANA hii definido como riesgo operacio-
nal aquellas pérdidas ocasionadas por fallas o debilida-
des en los procesos, en las personas y en los sistemas
internos o po* eventos e ternos.

Los avances mds relevantes en materia de riesgo opera-
cional llevados a cabo ¢n el segundo semestre de 2007
son:

® Se continué con la aplicacién de la metodologia para
la identificacidn, medicidn, control y monitoreo de
riesgos operacionales en todos los procesos de la com-
pafifa: mivionales, esiratégicos y de apoyo. A corte di-
ciembre 31 se cumpl eron los pasos de identificacion,
medicién y control di: riesgos.

® Dando continuidad 1l proceso de capacitacion ins-
titucional fueron capacitados los Oficiales de Riesgo
Operacional de cad drea, funcionarios encargados
del registro de los evi:ntos de riesgo operacional en el
aplicativo desarrollatlo para este propdsito. Con rela-
cion al proyecto de « apacitacion virtual se realizaron
dos ciclos de prueb: del producto, se espera contar
con esta herramientz en produccidn a partir del mes
de Febrer> de 2008.
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¢ Con relacion a la base de datos de riesgo operacional,
a partir del mes de agosto se inicio ia captura de los
eventos de riesgo operacional. A Diciembre 31 la base
de datos contaba con 56 registros.

® Con relacién al Plan de Continuidad de Negocio se
contd con el acompafiamiento de DELIMA MARSH
para el desarrollo de este proyecto. A Diciembre 31, se
cumplieron las fases de: Andlisis de Impacto al Nego-
cio, Definicién de Estrategias y Construccién de Planes
por drea, Para el primer semestre de 2008, se espera
desarrollar las tareas preventivas identificadas y ejecutar
las pruebas que permitan asegurar la viabilidad de su
implementacion en caso de un evento de alto impacto.

Finalmente, la Superintendencia Financiera expidi6 la re-
solucién 1865 de Octubre 17 de 2007 por medio de la
cual se incluyen cuentas para registrar el Riesgo Opera-
tivo en los planes tinicos de cuentas (PUC). El propdsito:
que las entidades vigiladas registren contablemente en
estas cuentas aquellos eventos de riesgo operacional que
tuvieron impacto en PYG. La resolucidn tiene vigencia
a partir de enero de 2008 y para asegurar su implemen-
tacién sin mayores traumas, la Superintendencia disefio
plan de pruebas el cual fue ejecutado con éxito durante
el mes de diciembre.

Riesgo de Lavado de Activos

El riesgo de lavado de activos y de la financiacién del te-
rrorismo se entiende como la posibilidad de pérdida eco-
némica o de daiio del buen nombre que pudiera sufrir la
entidad si fuera utilizada directamente o a través de sus
operaciones como instrumento para el lavado de activos
y/o la canalizacidén de recursos hacia la realizacién de
actividades terroristas, o cuando se pretenda el oculta-
miento de activos provenientes de dichas actividades a
través de la entidad.

En virtud de lo anterior, y conciente de su compromiso
para luchar contra las organizaciones criminales, la Cor-
poracién ha adoptado los mecanismos necesarios para




evitar la ocurrencia d: estos eventos que puedan afectar
negativamante sus resultados y su negocio. Por este moti-
vo la Corporacién Financiera Colombiana cuenta con un
Sistema de Administracién del Riesgo del Lavado de Acti-
vos y de la Financiacisn del Terrorismo SARLAFT, el cual
esta integrado por etapas y elementos que contienen las
politicas, procedimientos y metodologias para la identifi-
cacidn, evaluacién, cntrol y monitoreo de estos riesgos,
asi como ¢l conocimiento del cliente y de sus operacio-
nes con la Corporacitn, de los segmentos de mercado
atendidos, el monitoreo de las transacciones, la capaci-
tacion al personat y ki colaboracién con las autoridades.
Este sisterna estd cortenido en el Manual de SARLAFT
aprobado oor la Junta Directiva, y es administrado por el
Oficial de Cumplimiento, quien tiene la responsabilidad
de evaluar constante nente los mecanismos de preven-
cidn, a fin de establecer la efectividad de los mismos y el
cumplimiento por parte de todos los funcionarios de la
Corporaciin.

El SARLAFT fue establecido por la Superintendencia Fi-
nanciera de Colombiz mediante la circular Externa 22 del
19 de abri de 2007, y modificd de esta manera el Sistema
Integral de: Prevencidn de Lavado de Activos SIPLA. Por
tal motivo, la Junta Directiva, por recomendacién de la
administracién y del ()ficial de Cumplimiento, aprobd en
el segundo semestre clel 2007 las actualizaciones corres-
pondientes al Manual del SARLAFT.

La supervisidn de |os controles para prevenir estos riesgos
es efectua:da por el Oficial de Cumplimiento y su suplen-
te; asi mismo ejercer. supervisién la administracion y la
Junta Directiva, a trayés de los informes presentados por
el Oficial de Cumpliniento. Adicionalmente la Contra-
loria y la Revisoria Fscal realizan sus evaluaciones con
el fin de comprobar si los controles internos establecidos
son eficaces para pre'renir el riesgo.

SITUACICIN ADMIN|STRATIVA

A 31 de diciembre de 2007, Corficolombiana contaba
con una p anta de 321, personas, que representa un incre-

mento del 1.88% con respecto a los 320 empleados que
iniciaron el afo. El afio 2007 fue muy importante para la
consolidacidn y desarrolfo de la Corporacion.

Durante el afio las acciones desarrolladas dentro de la
gestién de la entidad, estuvieran orientadas al fortaleci-
miento estratégico de los negocios, a la mejora en los
procesos y sistemas de gestidn, la modernizacién de la
plataforma tecnoldgica y fisica y la consolidacién de una
cultura de administracién del riesgo entre otros.

lgualmente, se incrementaron las sinergias entre las dis-
tintas areas de la Corporacidn y las Filiales Financieras,
uniendo esfuerzos y conocimientos para multiplicar las
oportunidades comerciales.

AVANCES TECNOLOGICOS

Durante en el segundo semestre del 2007 el rea de siste-
mas continué el desarrollo de su plataforma tecnolégica
mediante importantes proyectos de apoyo a la operacién
diaria de la Corporacidn tales como:

® Flaboracidon del plan de Recuperacion de Desastres de
Tecnologia informdtica (DRP).

® Instalacién y configuracién del proyecto de actualiza-
cidn de equipos centrales de cémputo como implemen-
tacién de los requerimientos de riesgo operacional.

® Unificacidn de la infraestructura de comunicaciones
a nivel nacional, optimizande la conexidn entre las
regionales, las oficinas y la Direccién General de la
Carporacién y sus filiales financieras.

® Integracién del plan estratégico de Inteligencia de ne-
gocios con la estrategia Corporativa de BPM y con los
proyectos de riesgo operacional (SARO) y riesgo de
lavado de activos (SARLAFT)

* Redisefio del proyecto de cliente (nico para Corfico-
lombiana y filiales financieras.
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En cumpiimiento del nurieral 4 del articulo 47 de la Ley
222 de 1995, modificade por la Ley 603 de 2000, la Cor-
poraci6n Financiera Colcmbiana 5.A, aplicé integramen-
te las normas sobre la p.opiedad intelectua! y derechos
de autor. Los productos y programas cobijados por dere-
cho de autor e encuentrin debidamente licenciados.

COMITE DE AUDITORIA

El Comité de Auditoria como érgano de apoyo a la ges-
tidén que realiza la Junta Directiva para la implementa-
cion y supervisién del control interno de la Corporacién
efectud reuniones el dia 18 de julio y 5 de diciembre de
2007, donde se analizaron, entre otros temas los que a
continuacién detallamos con el objeto de evaluar la es-
tructura del control interr o de la Corporacidn:

® Fstados financieros a actubre de 2007.
® La cartera por calificacion a octubre de 2007.

® El Comité supervisd a adecuada aplicacidn de las
normas relacionadas 1:on el Sistema Integral para la
Prevenciér de Lavadc de Activos, velando asi por la
existencia de los cont oles necesarios para evitar que
la Corporacion no sea utilizada como instrumento
para la realizacién de actividades ilicitas.

® SupervisG las funciones y actividades de Contraloria
en aspectos tales com:

* Informes de evaluacidn de Auditoria a las diferen-
tes dreas, producto: y filiales de la corporacién.

¢ Seguimientos efectiiados por auditoria con base en
fas resp sestas dadas por los diferentes administra-
dores de las areas ¢ valuadas.

® FEstadisticas de seguimiento y control con base en
la planeacidn.

® Reviso los oficios recit idos de la Superintendencia Fi-

nanciera de Colombia. con sus correspondientes res-
puestas y seguimiento a su mejoramiento.
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® Revisé los informes recibidos de la Revisoria Fiscal
con sus correspondientes respuestas y seguimiento a
su mejoramiento.

® Se analizaron y evaluaron las actas del Comité de
ALCO.

® En el Comité de 18 de julio y 5 de diciembre de 2007,
el Presidente de la Corporacién presentd informe al
Comité de Auditoria con relacién al sistema de revela-
cién y control de la informacién financiera de la Cor-
poracidn, donde manifiesta que no se han presentado
deficiencia de controles internos que hayan impedido
a la Corporacidn registrar, procesar, resumir y presentar
adecuadamente la informacién financiera, y que no se
han presentado fraudes que hayan afectado la calidad
de la informacién financiera de la Corporacién.

Como resultado se observa:

® Estructura, entorno y actividades de control acordes
con los objetivos de la Corporacién que proporcionan
seguridad adecuada para administrar los riesgos a que
estd expuesta la Corporacidn.

® Actividades de Auditoria Interna independientes en
relacién con las actividades que auditan, su alcance
satisface las necesidades de control de la Corpora-
cién.

¢ Seguimiento a los informes emitidos por los diferentes
entes de control: Superintendencia Financiera, Reviso-
ria Fiscal, Auditoria Interna y Auditoria de Sistemas.

® Confiabilidad de la informacién financiera, cumpli-
miento de leyes y regulaciones aplicables.

® Cumplimiento de controles necesarios y suficientes
para evitar que la Corporacién sea utilizada como ins-
trumento para la realizacion de operaciones delictivas.

®* Suficiente documentacion sobre las actividades, eva-
lvacicnes y recomendaciones del Comité



SISTEMA 1DE PREVENCION Y CONTROL DE LAVADO
DE ACTIVOS

En cumplimiento de o dispuesto en los articulos 102 a
107 del Es:atuto Orgdaico del Sistema Financiero y en el
capitulo X, del titulo | de la Circular Externa 07 de 19%6
Circular Biisica Juridica emitida por la Superintendencia
Financiera de Colomkia, la Corporacidn tiene implemen-
tados mecanismos de prevencion con el fin de evitar que
la entidad sea utilizada para la canalizacién de dineros
provenientes o con destino a actividades delictivas.

Mediante a expediciin de las Circulares Externas 22 y
61 de 2007, la Superintendencia Financiera de Colombia
mpartié instruccione: para que las entidades vigiladas
implementaran un sistema de administracién del riesgo
de lavado de activos ¢ de la financiacién del terrorismo
SARLAFT. Por tal motivo, la Corporacién desarrollé du-
rante el sepundo semustre del afio las actividades inclui-
das en el cronograma de implementacion de los cambios
necesarios en el sisterna de prevencién para cumplir las
disposiciones de la Superintendencia.

En efecto, en diciembre de 2007 se aprobaron modifi-
caciones al Cédigo dv: Etica y al Manual del Sistema de
Administracién del Rizsgo de Lavado de Activos y de la
Financiacion del Terrcrismo SARLAFT.

La Corporzcion cuent) dentro de su estructura organiza-
cional con una Unidad de Cumplimiento dirigida por el
Oficial de Cumplimiento, con los recursos humanos, téc-
nicos y oparativos necesarios para cumplir su misién de
prevenciér y control.

Durante el segundo se mestre del 2007 la junta Directiva
y la Presidencia evaluaron el funcionamiento del sistema
de prevencion, Para tal efecto, al inicio del aiio se aprobd
el Plan Anual de Curiplimiento 2007, cuyo avance ha
sido supervisado pernranentemente por la Presidencia y
presentado a través di: los informes a la Junta Directiva

por parte del Oficial de Cumplimiento que establece |a
normatividad vigente.

Adicional a las labores de monitoreo del conocimiento
de los clientes y de sus operaciones con la Corporacién,
conocimiento de los segmentos de mercado atendidos,
de las transacciones, de la capacitacién al personal y de
la colaboracidn con las autoridades, durante el periodo
mencionado se adelantaron actividades del Proyecto
Cliente Unico mediante el cual ia Corporacién ests im-
plementando mecanismos de control, seguimiento y ges-
tién de la informacién de los clientes mediante la integra-
cion de las bases de datos de los diferentes negocios.

En cuanto al deber de colaboracion con las autoridades,
la Corporacién efectud oportunamente los reportes esta-
blecidos con destino a la Unidad de Informacidn y Andli-
sis Financiero del Ministerio de Hacienda.

Dentro de sus politicas, la entidad no exonera a ningdn
cliente ni contraparte del diligenciamiento del formulario
de transacciones en efectivo o del cumplimiento de los
requisitos de vinculacién establecidos en las normas ex-
ternas e internas.

SISTEMA DE REVELACION Y CONTROL DE INFORMA-
CION FINANCIERA

En cumplimiento de las disposiciones del articulo 47 de
la ley 964 de 2005 sobre responsabilidad de los repre-
sentantes legales de los emisores de valores, en el esta-
blecimiento y mantenimiento de adecuados sistemas de
revelacion y contral de la informacidn financiera, en el
transcurso del afio 2007 no se han presentado deficien-
cias de controles internos que hayan impedido a la Cor-
poracién registrar, procesar, resumir y presentar adecua-
damente la informacién financiera ni se han presentado
fraudes que hayan afectado la calidad de la informacién
financiera de la corporacién, ni cambios en la metodolo-
gia de evaluacidn de la misma.
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NUEVAS DISIPOSICIONIS LEGALES
Medidas para la eficienci. y la transparencia en la ley 80

Congreso de la Repiiblica. Ley 1150 def 16 de julio de
2007 “Por media de la cual se introducen medidas para
fa eficiencia y la transparencia en la ey 80 de 1993 y se
dictan otras disposiciones generales sobre la contratacién
con recursos piblicos”.

Dentro de los aspectos le mayor interés para el sector
senalamos los siguientes:

® Establece una modificacién al pardgrafo del articulo
32 de la ley 80 de 14193, indicando que los Estable-
cimientos de Crédito, las compafiias de seguros, v las
demas entidades financieras de caricter estatal, no
estardn sujetas a las disposiciones del Estatuto Gene-
rai de Concratacién de la Administracién Publica y, se
regirdn por las dispos ciones legales y reglamentarias
aplicables a dichas actividades. No obstante, en su ac-
tividad contractual se someterdn a lo dispuesto en el
articulo 13 que se refi >re a los principios generales de
la actividad contractual para entidades no sometidas
al Estatuto General de Contratacién de la Administra-
ci6én Publica, acorde con su régimen legal especial,
los principios de la funcién administrativa y de la ges-
tion fiscal de que tratan los articulos 209 y 267 de
la Constitucién Politica, respectivamente seglin sea el
caso y estzran sometilas al régimen de inhabilidades
e incompatibilidades previsto legalmente para la con-
tratacion estatal.

® En cuanto se refiere &1 la inversion en fondos comu-
nes ordina-igs, adicioya el numeral 5° del articulo 32
de la Ley 80 de 199, con un inciso que establece
que la seleccién de lis sociedades fiduciarias a con-
tratar, sea publica o p-ivada, se hard con rigurosa ob-
servancia del procediiniento de licitacién o concurso
previsto er la ley. No obstante, en cuanto se refiere a
los excedentes de tesoreria de las entidades estatales,
indica que se podran invertir directamente en fondos
comunes ordinarios administradoes por sociedades fi-

26 | Coriicotomtiana | Estados Financieras Segundo Semestre 2007 |

duciarias, sin necesidad de acudir a un proceso de
licitacién pablica.

* Senala que el Fondo Financiero de Proyectos de Desa-
rrollo, FONADE se regird por las normas del Estatuto
Genera] de Contratacién de la administracién Pablica
contenido en la ley 80 de 1993 y en las demds normas
que lo modifiquen, deroguen o adicionen.

Oficinas de representacidn de instituciones financieras,
reaseguradoras y del mercado de valores def exterior

Ministerio de Hacienda y Crédito Piblico. Decreto 2558
del 6 de julio de 2007 “Por el cual se expide el régimen
de oficinas de representacién de instituciones financieras,
reaseguradoras y del mercado de valores def exterior y se
dictan otras disposiciones”.

Dentro de los aspectos que regula el Decreto, se encuen-
tran, entre otros, los siguientes:

® Régimen de apertura de instituciones financieras del
exterior, de instituciones reaseguradotas del exterior y
de instituciones del mercado de valores del exterior.

® Excepciones al régimen de apertura .

® Requisitos para el establecimiento de una oficina de
representacion.

® Representacion de las instituciones del exterior a tra-
vés de matriz, filial o subsidiaria establecida en Co-
lombia.

® Servicios autorizadas a las oficinas de representacidn
de instituciones financieras y del mercado de valores
del exterior

® Prohibiciones.
® Promocion en el exterior de negocios de las socieda-

des comisionistas de bolsa de valores establecidas en
Colombia.




® Corresponsalia local de las sociedades comisionistas
de bolsa.

Este decreto deroga ixpresamente el 2951 de 2004 el
cual dictaba normas sobre la actividad de las oficinas de
representacion de insiituciones financieras y de reasegu-
ros del exterior.

Céamaras de riesgo central de contraparte

Ministerio de Haciendla y Crédito Pdblico. Decreto 2893
de 2007 “Por el cual se regulan las Cdmaras de Riesgo
Central de Contrapart: y se dictan otras disposiciones”.

Este decreto regula la constitucién y organizacién de las
camaras de riesgo cent-al de contraparte. Algunos de los as-
pectos mds importante; de la regulacidn son los siguientes:

® Las camaras de riesgo deberdn constituirse como so-
ciedades andnima: de objeto exclusivo y cumplir con
lo establecido en ¢l articulo 53 del EOSF.

® Su actividad podré realizarse respecto de valores na-
cionales o extranjeros inscritos en el RNVE, derivados,
contratos, products o bienes transables, incluyendo
aquellos que por su naturaleza se negocien a través de
bolsas de bienes y ‘productos agropecuarios, agroin-
dustriales o de ot'os commodities. Adicionalmente,
podra rzalizar actividades permitidas por la ley en re-
lacion con divisas, de conformidad con la regulacién
que expida el Banto de la Repiblica.

® [| capital minimy que deberd acreditarse es de
$19.001.000.000.

® Al menos el 40% d= los miembros que integren la Jun-
ta Directiva deberén tener la calidad de independien-
tes, de acuerdo col lo establecido en el decreto.

® |as cdmaras de rie: go central deberan tener como mi-
nimo un comité de riesgos v otro de auditoria.

® | os cupos individuales de crédito de las instituciones
financieras previstos en el decreto 2360 de 1993 po-
drén alcanzar hasta el 30% del patrimonio técnico del
otorgante cuando se trate de operaciones activas de
crédito realizadas con cdmaras centrales de riesgo.

Oferta piiblica

Ministerio de Hacienda y Crédito Pdblico. Decreto 2938
del 3 de agosto de 2007 “Por el cual se modifica la Reso-
lucion 400 de 1995 de la Sala General de la Superinten-
dencia de Valores”.

Se modificaron las siguientes disposiciones de la Resolu-
cidn 400:

El numerai 2 del articulo 1.2.5.7. que establece que no
se debe realizar oferta plblica de adquisicién cuando la
calidad de beneficiario real se obtenga mediante la par-
ticipacidn en una oferta que se haga con ocasion de un
proceso de privatizacion. De esta manera, se elimina el
supuesto en que la calidad de beneficiario real se obtiene
a través de un martillo en bolsa de valores.

El inciso 1 del articulo 1.2.5.15 que establece que antes
de la formulacién de una oferta pdblica, el oferente debe
acreditar ante la Bolsa de Valores, la constitucin de una
garantia que respalde el cumplimiento de las obligacio-
nes que resulten de la misma.

A este mismo articulo se adiciona un numeral que dispo-
ne que la garantia puede ser un depésito en garantia en
moneda extranjera, cuyo Gnico beneficiario sea la Bolsa
y que sea transferible al primer requerimiento de ésta.

El pardgrafo 1 del articulo 1.2.5.18 que dispone que una
vez sea publicado el primer aviso de la oferta competi-
dora, las aceptaciones a la primera oferta, se entenderdn
automdticamente realizadas respecto de la oferta com-
petidora.
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Instrucciones a los Notar fos para la prevencién y control
de lavado de activos y financiacion del terrorismo

Superintendencia de Nctariado y Registro. Instruccién
Administrativa 07 del 3 c'e agosto de 2007 “Mecanismos
para fa Prevencién y Control de Lavado de Activos y Fi-
nanciacién del Terrorismuy”,

l.a Superintendencia de Motariado y Registro busca a tra-
vés de esta instruccion administrativa, establecer algunas
pautas que deben tener i:n cuenta los notarios de todos
los circulos del territorio 1acional, para efectos de identi-
ficar aquellas actividades sospechosas y sefiales de alerta
que puedan estar vinculz das al lavado de activos o a la
financiacion ('el terrorisr o,

En ese sentido, se establi:ce que la entidad deberd exa-
minar con especial aten :ién, cualquier operacién que,
con independencia de s1 cuantia y por su naturaleza,
no tenga un propdsito econémico o licito aparente. Asi
mismo, dentrc de las seiiilles de alerta que pueden repre-
sentar operaciones notari iles susceptibles de estar vincu-
ladas con el lzvado de activos, se destacan algunos actos
o negocios juridicos que demandan especial atencién y
supervisién por parte dei Notaric y que se encuentran
relacionados ¢:on temas del sector inmaobiliario, constitu-
cidn o liquidacién de soc. edades y cancelacidn de grava-
menes hipotecarios.

Liquidacidn voluntaria do las instituciones financieras

Ministerio de Hacienda y Crédito Piblico. Decreto 3530
de 2007 “Por medio del cual se reglamenta el literal j)
del numeral 2° del articul > 326 del Estatuto Orgdnico del
Sistema Financiero”.

De conformidad con el citado decreto se establece que
la Superintendencia Financiera de Colombia de forma
previa a realizar |a aprokacitn de la liquidacién volun-
taria de las instituciones {inancieras sometidas a su ins-
peccién y vig lancia, deterd haber comprobado que la
correspondiente institucién no posee abligaciones con el
publico por los concepto:. definidos en el numeral 2° del
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articulo 299 del mencionado Estatuto, esto es, aguellas
acreencias que se encuentran excluidas de la masa de la
liquidacion.

Ofertas ptiblicas de valores

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. Decreto 3780
del 1 de octubre de 2007 “Por ef cual se dictan disposicio-
nes sobre ofertas piiblicas de valores mediante la construc-
cién del libro de ofertas y se dictan otras disposiciones”.

Mediante este decreto se adiciona una segunda Seccidn
al Segundo Capitulo, del Titulo Segundo de la Parte Pri-
mera de la Resolucidn 400 de 1995, para reglamentar
la realizacién de ofertas pdblicas de valores mediante la
construccién de un libro de ofertas.

Se define este mecanismo estableciendo que es aquel por
el cual un emisor puede determinar el precio, la distri-
bucién y asignacion de los valores a emitir y el tamafo
de la emision, a través de la promocién preliminar de los
valores y el posterior registro de las érdenes de demanda
en un libro de ofertas. Todos los valores inscritos en el
Registro Nacional de Valores y Emisores pueden ser ofre-
cidos de esta manera.

El procedimiento se lleva a cabo de la siguiente manera:
Se solicita autorizacién para realizar una oferta pablica
de valores y se registra el prospecto de informacién preli-
minar en la Superintendencia Financiera; se inicia la pro-
mocién de los valores a ofrecer; posteriormente se abre
el libro para la recepcién de ofertas, y se debe entre otras,
recibir todas las posturas de demanda que se presenten en
condiciones de igualdad en el acceso y transparencia.

Una vez realizada la promocidn y recibidas las demandas
por los valores ofrecidos, se cierra el libro para todos los
destinatarios de la oferta y se puede determinar el precio
o la tasa de colocacidn de los valores y el tamaiio de la
emisién; esta informacion se incluye en el prospecto de
informacién definitivo. Posterior a lo anterior, se realiza
la asignacién y distribucién de los valores emitidos, se-
gun la cantidad de valores demandada.




Finalmente, se disponz que en las ofertas realizadas bajo
este procedimiento, serd posible adicionar como parte de
la oferta, valores ya einitidos de la misma especie inscri-
tos en el RNVE que si encuentren en poder del piblice;
en todo caso, tal posidilidad debe preverse desde el ini-
cio y no puede superar el 25% del total de la emisidn.

Instrucciones sobre fa administracién y gestion de carte-
ras colectivas

Superintendencia Financiera de Colombia. Circular ex-
terna 054 del 30 de oc:tubre de 2007,

En ejercicio de sus aribuciones legales, la Superinten-
dencia Financiera de Colombia expide el nuevo Titulo
VIl de la Circular Ex'erna 07 de 1996 (Circular Basica
Juridica), e cual conti:ne las instrucciones sobre la admi-
nistracién v gestién de las carteras colectivas administra-
das por las sociedades comisionistas de bolsa de valores,
por las sociedades adrninistradoras de inversién y por las
sociedades fiduciarias

Algunas de las materiis reguladas por el titulo VIl de la
Circular Externa y sokre {as que tendrdn que recaer los
cambios en |as entidadles administradoras de carteras co-
lectivas son las siguier tes:

* Acrediticion de lo; requisitos de constitucion y fun-
cionam ento de las carteras colectivas.

® Infraestiuctura administrativa, tecnoldgica y humana.

® Contenido minimo de los reglamentos y de los pros-
pectos por modalicad de carteras colectivas.

* Contenido minimo de las constancias de entrega de
recursos. y de los dlocumentos representativos de las
participaciones en -:arteras colectivas.

® Obligaciones de re selacién de informacion.

* Informe de gestion / rendicién de cuentas de la socie-
dad administradora.

® Cilculo de los montos de suscripciones.

® Cilculo del plazo mdximo promedio ponderado de
los valores para el caso de carteras. caolectivas del
mercado monetario.

* Aplicacion del Articulo 3 del Decreta 1797 de 1999,

® (Carteras colectivas con compartimentos.

® Operaciones de reporto o repo (repo), simultdneas y
de transferencia temporal de valores.

® Reglas adicionales para la encomienda contenida en
el paragrafo del articulo 51 del decreto 2175.

® Contralor normativo.
* Reglas especiales para los Fondos de Capital Privado.

® Planes lnicos de cuenta aplicables.

* Consideraciones adicionales al proceso de fusién de
las carteras colectivas.

® Referencias normativas.

Modificaciones a las inversiones de portafolio de capital
del exterior en Colombia

Ministerio de Hacienda y Crédito Piblico. Decreto 4814
del 14 de diciembre de 2007 “Por el cual se modifica el
Régimen General de Inversiones de Capital del exterior
en Colombia y de capital colombiano en el exterior”.

Se realizan las siguientes modificaciones a las inversiones
de portafolio de capital del exterior en Colombia:

® Se permite que el depdsito, que debe constituirse al
momento de la canalizacién de la inversién de porta-
folio, pueda constituirse en ddlares o en moneda le-
gal liquidada a la “Tasa Representativa del Mercado”.
Antes del presente decreto solo podia constituirse el
depdsito en moneda legal.
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® Se disminuyeron los porcentajes de descuento que se
aplican cuando se op'a por la restitucion del depésito
antes de su vencimiento, al momento o con posterio-
ridad a su constitucié . Por ejemplo, el porcentaje de
descuento para el dedsito que vence en seis meses
gue estabz en 9.4% si: disminuyé a 5.2%.

®* “En caso que se solicite la restitucién del depésito el
dia de su constitucior, se entenderd cumplida la obli-
gacién con la entreg al Banco de la Republica del
monto correspondien‘e al descuento previsto para di-
cha fecha”.

OPERACIONES CON LOS ACCIONISTAS Y ADMINIS-
TRADORES

Las operaciones realizadzs por la Corporacién con sus ac-
cionistas y ad ministradores se ajustan a las politicas gene-

Pedro Nel Ospina Santa Maria
Presidente

rales de la entidad. Dichas operaciones se encuentran debi-
damente detalladas en las notas a los estados financieros.

La Corporacién manifiesta que en concordancia con lo
dispuesto por el articulo 57 del Decreto Reglamentario
2649 de 1993, la informacidn y afirmaciones integrantes
de los estados financieros han sido debidamente verifica-
das y obtenidas de los registros contables de la entidad,
elaborados de conformidad con las normas vy principios
de contabilidad establecidos en Colombia.

Nota: Los miembros de fa junt: Directiva acogieron el informe presentado por el Presidente. Se deja constancia que se presentd la informacidn a que
se refiere el numeral 3 del artic ulo 446 del Cddigo de Comercio, que fue acogida por unanimidad,
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INFORME DEL REVISOR FISCAL

A los accicnistas de
CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A.

He auditac’o los balances generales de CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A. al 31 de diciembre de 2007
y 30 de junio de 200 y los correspondientes estados de resultados, de cambios en el patrimonio de los accionistas y
de flujos de efectivos por los semestres terminados en esas fechas. Tales estados financieros son responsabilidad de la
administracién de la Corporacion y fueron preparados con base en las instrucciones contables impartidas por la Super-
intendencia Financiery de Colombia. Entre mis funciones se encuentra la de expresar una opinidn sobre estos estados
financieros con base €n mis auditorfas.

Obtuve las informacic nes necesarias para cumplir mis funciones y llevar a cabo mi trabajo de acuerdo con normas de
auditoria generalmente aceptadas en Colombia. Tales normas requieren que planifique y efectie la auditoria para ob-
tener una seguridad razonable acerca de si lo estados financieros estén libres de errores significativos. Una auditoria de
estados financieros in:luye examinar, sobre una base selectiva, |a evidencia que soporta las cifras y {as revelaciones en
los estados financieros. Una auditoria también incluye, evaluar las practicas contables utilizadas y [as estimaciones con-
tables sign ficativas he chas por la administracién, asi como evaluar la presentacion general de los estados financieros.
Considero que mis aullitorias me proporcionan una base razonable para expresar mi opinién.

En mi opinién, los estados financieros antes mencionados, tomados de los libros de contabilidad, presentan razonable-
mente la situacién fin inciera de la CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A. al 31 de diciembre de 2007 y
30 de junio de 2007, los resultados de sus operaciones, los cambios en su patrimonio, y sus flujos de efectivo por los
semestres terminados 12n esas fechas, de conformidad con instrucciones y practicas contables establecidas por la Super-
intendencia Financiern, aplicadas sobre bases uniformes.

Con base en mis funciones como revisor fiscal y el alcance de mis exdmenes al 31 de diciembre de 2007 y 30 de junio
de 2007, informo que la contabilidad de la Corporacién se lleva conforme a las normas legales y a la técnica contable;
las operaciones registiadas en |os libros de contabilidad y los actos de los administradores se ajustaron a los estatutos
y a las decisiones de la Asamblea de Accionistas y de la Junta Directiva; la correspondencia, los comprobantes de las
cuentas y los libros de actas y de registro de acciones se llevan y se conservan debidamente; la contabilizacién de pro-
visiones para bienes re cibidos en pago, y la adopcién del Sistema de Administracion de Riesgos de Mercado - SARM se
efectuaron, en todos liys aspectos materiales, de acuerdo con los criterios y procedimientos establecidos en la Circular
100 de 1995 de la Superintendencia Financiera de Colombia; el informe de gestidn de los administradores guarda la
debida corcordancia :on los estados financieros bdsicos, y los aportes al Sistema de Seguridad Social Integral se efec-
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tuaron en forma correcta y oportuna. Mi evaluacién del control interno, efectuada con el propésito de establecer el
alcance de m's pruebas c'e auditoria, indica que la Corporacién ha seguido medidas adecuadas de control interno y de
conservacién y custodia de sus bienes y de los terceros que estdn en su poder. Mis recomendaciones sobre controles
internos las he comunicado en informes separados dirigidos a la administracién.

Segun lo indicado en la Itota 3, en cumplimiento de lo establecido en la ley 1111 de 2006, Corficolombiana imputd en
el semestre terminado er junio 30 de 2007 por concepto de impuesto al patrimonio $3.071 millones contra la cuenta
Revalorizacién del Patrinionio y $7.078 millones contra gastos del periodo.

Nelsén Germdn Segura Garzon
Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional N° 24750-T
29 de Enero de 2008
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Estados Financieros - Corporacién Financiera Colombiana S.A.
Balances Generales a 31 de diciembre y 30 de junio de 2007 (expresado en millones de pesos)

ACTIVO A 31 de diciembre de 2007 A 30 de junio de 2007
DISPONIBLE (otas 5 v 25) $88,437.1 $90,394.9
FONDOS INTERBANCARIOS Y ENDIDOS ¥ PACTOS DE REVENTA {Nota &) 167,043.8 141,965.1
INVERSIONES [Notas 7 y 25} 2,679,552.4 2,416,533.6
Negociables titulos de deuda 227,813.3 264,720.3
Negociables 1itulos participat vos B8,116.8 93,975.6
Para mantener hasta el vencirsiento 41,4682 18,444.7
Disponibles para la venta en itulos de deuda 307,992.5 124,666.2
Disponibles p ara la venta en itulos participativos 1,661,606.2 1,445,562.8
Derechos de -ecompra de i ersiones 477,815.3 611,332.2
Menos: provisién (125,259.9) (142,168.2)
CARTERA DE CREDITOS (Nota, By 25} 0.0 89.5
Créditos comzrciales, otras g rantias 0.0 90.4
Categoria a normal 0.0 9.3
Menos: provisidn 0.0 0.9)
Menos: piovisién general 0.0 (©.9)
ACEPTACIONES Y DERIVATIVOS (Nota 9) 32,776.3 60,626.7
Derivados 32,7763 60,626.7 '
Derechos 4,298,214.5 4,081,660.6
Obligacions (4,265,438.2) (4,021,033.9}
CUENTAS POR COBRAR {Notas 10y 25} 80,617.3 60,9163
Intereses 650.9 346.6
Comisiones y honorarios 4,900.7 4,455.5
Pago por cuea de clientes ¢ imercial 3.4 39
Otras 76,9235 58,208.6
Menos: provividn (1,861.21 (2,098.3)
BIENES REALIZABLES Y RECIBIDOS EN PAGO (Nota 11) 6,204.0 7,452.8
Bienes recibidos en pago dife entes a vivienda 30,305.6 35,881.7
Bienes no ulilizados en el obj :to social 585.9 656.2
Depreciacién 0.0 (58.5)
Menos: provision (24,687.5) (29,026.6)
PROPLEDADES ¥ EQUIPO (Not 12) 10,913.5 11,385.2
Terrenos, edif cios y construce iones en curso 14,8255 17,4909
Equipo, muetk les y enseres de oficina 9,084.3 8,942.1
Equipo de computacién 8,929.4 9,278.9
Otras 1,264.5 932.4
Menos: depreciacién y amort, zacién acumulada ) (23,190.2) (24,959.1)
Menos: provisidn 0.0 (300.0)
OTROS ACTIVOS (Notas 13} 41,094.6 78,676.3
Aportes perm inentes 83.2 83.2
Gastos anlicipados y cargos d feridos 2,652.7 2,515
Onros 60,1671 98,988.5
Menos: provitién {21,808.4) 22,910.5)
VALORIZACIONES (Notas 7 y !5) 330,852.4 312,881.8
Inversiones disponibles para 11 venta en titulos participativos de baja ¢ minima
bursatilidad o sin cotizacion ¢ bolsa 310,310.6 292,973.0
Propiedades y equipo 20,541.8 19,508.8
DESVALORIZAUZIONES {Nota 7 (37.394.4) (68,498.2)
Inversiones disponibles para | 1 venta en titulos participativos de baja o minima
bursatilidad o sin cotizacion €2 baolsa (37,394.4) {68,498.2)
TOTAL ACTIVO $3,400,097.0 $3,112,424.0
CUENTAS CONTINGENTES ACREEDORAS POR CONTRA (Nota 23) $151,966.6 130,020.7
CUENTAS CONTINGENTES DEUDORAS {Nota 23) 314,9523 361,795.1
CUENTAS DE C'RDEN DEUDO 2AS {Nota 24) 7.640,522.9 6,706,447 4
CUENTAS DE C'RDEN ACREED JRAS POR CONTRA (Nota 24) 3,926,455.2 4,659,055.8
TOTAL CUENTAS CONTINGEN TES Y DE ORDEN $12,033,897.0 $11,857,319.0

Véanse las notas que acompaia 1 los Estades Financieros.

Pedro Nel Cspina Santa Maria Martha Cecilia Castro Ortiz Nelsén Germdn Segura Garzén
Pre, idente {*) Gerente de Contabiliad () Revisor Fiscal T.P. 24750-T
T.P, 40995-T Miembro de Deloitte & Touche Ltda.

(Ver informe adjunto)

{*) Los suscritos Representante | egal y Contador certificamos que hemos verificado previamente las afiemaciones contenidas en estos Estados Financieros y que los mismaos
han sido toniados fielmente  le los libros de contabilidad.

[ Estados Financieros Segundo Semestre 2007 | Corficolombianal 35



Corporacidn Iinanciera {.olombiana $.A,

Balances Generales a 31 de diciembre y 30 de junio de 2007 (expresado en millones de pesos)

PASIVO Y PATRIMONIO A 31 de diciembre de 2007 A 30 de junio de 2007
DEPOSITOS Y EXIC IBILIDADES {(Nioas 14 y 15} $965,148.5 $867,503.3
Cenificados de depédsito a térming 706,063.5 674,447.8
Depésitos de ahoro 256,162.9 188,673.4
Otros 2,922 4,382.1
FONDOS INTERBANCARIOS COMPRADOS Y PACTOS DE RECOMPRA (Nota 15) 544,616.6 615,910.4
CREDITOS DE BANCOS Y OTRAS OBLIGACIONES FINANCIERAS (Nota 16) 0.0 29,409.1
Entidades del exterior 0.0 29,4091
CUENTAS POR PACAR (Notas 17 y 25) 82,987.7 67,1125
Intereses 12,2041 11,068.9
Comisiones y honorarios 35 35
Dividendos y excedentes 56,679.1 35,784.6
Otras 14,101.0 20,255.5
OTROS PASIVOS (Mota 18) 10,4451 9,269.6
Obligaciones labcrales consolidar'as 1,9155 1,499.4
Ingresos anticipados y abonos difi ridos 7.290.4 6,578.0
Pensiones de jubi acién 1,239.2 1,192.2
PASIVOS ESTIMAD DS Y PROVISIO NES (Nota 19) 3,680.1 12,170.2
Obligaciones labc rales 1,174.3 1,531.6
Impuestos 0.5 54753
Oas 2,505.3 51633
TOTAL PASIVO 1,606,878.0 1,601,375.1
PATRIMONIO 1,793,219.0 1,511,048.9
CAPITAL SOCIAL (Mota 20) 1,653.8 1,653.8
Dividido en 165,281,738 accione; de valor nominal de $10,00 c/u
RESERVAS (Nota 211 1,138,261.2 1,145,027.7
Reserva legal 574,784.8 574,784 .8
Reservas estatutar as y ocasionale: 563,476,4 570,242.9
SUPERAVIT O DEFICIT 552,905.1 259,104.3
Ganancias o pérd das no realizad: s en inversion 259,447.1 14,720.7
Dispanibles para la venta {Nota 2.}
Valorizaciones 330,852.4 312,881.8
Desvalorizacioner {37,394.4) (68,498.2)
UTILIDAD DEL EJERCICIO 100,398.9 105,263.1
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO $3,400,097.0 3,112,424.0
CUENTAS CONTINGENTES ACREE| YORAS (MNota 23) §151,966.6 $130,020.7
Avales y garantias 46,994.5 53,792.6
Otras contingencias 104,972.1 76,2281
CUENTAS CONTINGENTES DEUD!JRAS POR CONTRA (Nota 23) 314,952.3 361,795.1
CUENTAS DE ORDIEN DEUDORAS POR CONTRA (Nota 24) 7,640,522.9 6,706,447.4
CLUIENTAS DE ORDI:N ACREEDORA § (Nota 24) 3,926,455.2 4,659,055.8
TOTAL CUENTAS CONTINGENTES Y DE ORDEN $12,033,897.0 $11,857,319.0
UTILIDAD POR ACCION (En pesos, $607.07 $667.10

Véanse las notas quit acompanan lo  Estados Financieros,

Jedro Nel Ospir a Santa Maria Martha Cecilia Castro Ortiz Nelsén Germain Segura Garzdn
Presides te {*) Gerente de Contabiliad (%} Revisor Fiscal T.P. 24750-T
T.P. 40995-T Miembro de Deloitte & Touche Lida,

{*} Los suscritos Ref resentante Lega) y Contador certificamos que hemos verificade previamente las afirmaciones contenidas en estos Estados Financieros y que los mismos

han sido tomadcs fielmente de It s libros de contabilidad.

(Ver informe adjunta)
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Corporaciin Financiera Colombiana S.A.
Estados de Ganancias y Pérdidas a 31 de diciembre y 30 de junio de 2007 (expresado en millones de pesos)

GANANCIAS Y PERDIDAS Del 1 de julio al Del 1 de enero al
31 de diciembre de 2007 30 de junio de 2007

INGRESOS OP ERACIONALES DIRECTOS (Nota 26) $225,015.7 $420,288.2

Intereses y descuento amortiz acién cartera de crédite y otros intereses 6,454.2 45,032.2

Utilidad en valoracion invers ones neg titulos participativos 1,181.5 27,692.6

Utilidad en waloracion invers ones para mantener hasta el vcta. 1,144.9 2,804.3

Utilidad en v.rforacion invers ones disponibles para la venta titulos de deuda 21,5293 19,793.3

Comisiones y honorarios 9,460.9 7.005.2

Utilidad en v.ttoracion de der vados 68,716.8 256,513.1

Uilidad en vatoracion de opecraciones de contado 5,652.8 7.227.4

Cambios 76,1193 37,7873

Utilidad en v:nta de inversiot es 24,756.0 16,432.8
GASTOS OPERACIONALES DIIECTOS 199,199.6 375,828.1

Intereses, priria amortizada y amortizacién de descuento 61,468.7 51,728.8

Pérdida en valorizacion inver jiones negociables titulos de deuda Q.0 9,598.7

Pérdida en valorizacion inver iones negociables titulos participativos 0.0 a2z

Pérdida en valorizacion inver .iones disponibles para la vta 4,217.7 0.0

Pérdida realizada en inversidt disponibles para la venta 225.9 563.9

Comisiones 3,146.6 3,162.3

Pérdida en valoracion de deri rados 56,023.6 196,930.3

Cambios 61,871.9 63,034.4

Pérdida en venta de inversion s 11,966.6 11,239.7

Perdida en la valoracidn de o eraciones de contado 278.6 7,348.8
RESULTADO OPERACIONAL CIRECTO 25,816.1 44,460.1
OTROS INGRESOS ¥ GASTOS ' JPERACIONALES - NETO 32,348.2 46,281.8
INGRESOS OPURACIONALES 67,4113 82,766.3

Dividendos y participaciones 64,909.4 71,876.5

Otros {Nota 25) 2,501.9 10,889.8
GASTOS OPERACIONALES 35,063.1 36,4845

Gastos de Personal 12,642.6 13,062.9

Otros {Nota 27) 22,420.5 23,4216
RESULTADO O ERACIONAL A NTES DE PROVISIONES DEPRECIACIONES Y
AMORTIZACIONES 58,164.3 90,741.9
PROVISIONES 2,487.3 12,420.8

Inversiones (hota 7) 2,2443 1,413.1

Cuentas por cobrar 534 155.7

Propiedades y equipo 0.0 300.0

Otras (Nota 233) 189.6 552.0
DEPRECIACIONMES - BIENES DE USO PROPIO (Nota 12) 632.5 6421
AMORTIZACIONES 615.8 1,282.0
RESULTADO OIERACIONAL NETO 54,428.7 76,397.0
INGRESOS NO OPERACIONAL ES 52,534.4 35,681.7

Ingresos no op-eracionales (Nctas 29) 52,534 .4 35,681.7
GASTOS NO O ERACIONALES 1,124.2 1,775.6

Gastos no operacionales (Not: 25) 1,124.2 1,775.6
RESULTADC NETO NO OPERA TIONAL 51,410.2 33,906.1
UTILIDAD ANTES DE IMPUEST D A LA RENTA 105,838.9 110,303
IMPUESTO A LA RENTA Y COMPLEMENTARIOS (Nota 30) 5.440.0 5,040.0
UTILIDAD DEL EJERCICIO $100,398.9 $105,263.1

Véanse fas notas que acompana 1 los Estados Financieros.

Pedro Nel G ipina Santa Marfa Martha Cecilia Castro Ortiz Nels6n Germdn Segura Garzén
Pre:!dente (*) Gerente de Contabiliad (*) Revisor Fiscal T.P. 24750-T
T.P. 40995-T Miembro de Deloitte & Touche Ltda,

{Ver informe adjunto)

{*) Los suscritos Representanie L :gal y Contador certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos Estados Financieros y que los mismaos
han sido torrados fielmente e los libros de contabilidad.
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Corporacitn Financiera (.olombiana S.A.
Estados de Flujos de Efeclivo
Periodos que ierminaron &l 31 de diciembre y 30 de junio de 2007 (expresado en millones de pesos)

Diciembre de 2007 Junio de 2007
FLUJO EFECTIVO P OR LAS ACTIVIIJADES DE OPERACION
Utilidad neta del vjercicio $100,398.9 $105,263.1
Ajustes para condiliar la atilidad ¢ eta y el efectivo neto provisto en las
Actividades de op:racién
Provisidn inversiones no negoci: bles renta variable 2,244.3 11,413.1
Provisién cuent: s por cobrar 53.4 155.7
Pravisidn bienes recibidos en pazo 73.3 413.4
Provisién propiedades y equipo - 3000
Provisidn otros i ctivos 133 1386
Reintegro provis én inversiones (19,155.0) 4,739.8)
Reintegro provis 6n cartera de c1ditos (1.8) {9,305.4)
Reintegro provis 6n cuentas par :obrar 272.9) (169.1}
Reintegro provis én propiedades y equipos {300.0) -
Retiro depreciacidn acumulada (2,401.4} {2,210.0
Reintegro provis n bienes recib dos en pago (17.3} (72.5)
Reintegro provis 6n otros activos (217.0} (548.6)
Valoracidn de inversiones, neto {29,638.0} (8,470.3)
Aumento (disminucidn) ganancii no realizadas en inversiones disponibles para la venta 244,726.4 {33,608.1}
Producto de la v2nta de bienes ricibidos en pago 5,845.7 97,961.7
Utilidad en ventii de bienes recil idos en pago, neta (4,664.6) {15,942.5}
Wtilidad en venti de propiedade y equipo, neta 997.2 {4,368.8}
Depreciaciones B32.5 642.1
Amortizaciones 6158 1,282.0
Ultilidad depurada 297.038.4 136.134.6
Ingeesos recibides por anticipade y cargos diferidos 7124 {15,992.8)
Provisién cesantias 3029 182.2
Disminucidn pasivos estimados y provisiones (8,490.1} {6,906.8)
Aumento (dismir ucién) otros pativas 466.4 (103.9)
Aumento (dismir ucién} cuentas [ror pagar 15,875.2 (19,537.9)
Aumenio cuentas por cobrar, net) {19,481.5) (13,833.9)
Disminucién {au nento) en ofros ictivos 37,069.6 {32,155.6)
{Retiros) adiciones bienes recibid ds en pago 0.1 (77,873.2)
Pagos de cesantias (306.2) {209.6)
Efectivo neto provisto (utilizado} :n actividades de operacién 323,187.0 (28.296.9)
Flujo de efectivo d: las actividade: de inversién
Venla de inversic nes (393,313.8) (165,676.7)
Utilidad en ventz de inversipnes, neta {12,789.4) {5,193.1)
Disminucién cariera de créditos 91.3 47,296.9
Dismunicién aceptaciones y deri /ativos 27,850.4 6,610.4
Producto de la venta de inversior es 188,889.1 147,092.1
Producto de la venta de propiedades y equipo 3,994.4 9,555.3
Dividendos recibidos en efective 7440 7125
Compra de propizdades y equipc (444.8) (352.4)
Efectivo neto (utili;:ado) provisto p i actividades de inversién {184.978.8) 40.045.0
Flujo de efectivo d las actividades de financiacidn
Aumento {disminucidn) depdsito: y exigibilidades 97,645.2 (134,499.6)
{Disminucidn) aumenta fondos irterbancarios comprados y pactos de recompra (71,293.8) 61,956.1
{Disminucidn) aumento créditos «'e bancos y otras obligaciones financieras (29,409.1) 26,773.8
Dividendos pagados {112,029.6) (70,257.3)
Pago impuesto al patrimonio - {3.071.7)
Efective neto utilizado en activid: des de financiacion (115.087.3) (119,098.7)
Aumento (dismin icién) neto en & ‘ectivo y equivalentes de efectivo 23,1209 (107,350,6)
Efectivo al comie 1zo del periodo 232,360.0 339,710.6
Efectivo a! Final Jel Periodo $255.480.9 $232.360.0
Véanse las notas que acompafian los “stados Financieros.
Pudro Nel Ospiné Santa Maria Martha Cecilia Castro Ortiz Nelsén Germdn Segura Garzon
Presideniz (*) Gerente de Contabiliad (*) Revisor Fiscal T.P. 24750-T
T.F. 40995-T Miembro de Deloitte & Touche Ltda.

{Ver informe adjunta)

{*) Los suscritos Reprasentante Legal v Contador certificamas que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos Estados Financieros y que los mismos
han sido tomados fielmente de los libros de comabilidad.
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Notas a los Estados Financieros
31 de Diciembre de 2007 y 30 de Junio de 2007




NOTAS A LOS ESTADIDS FINANCIEROS 31 DE DICIEM-
BREY 30 L:E JUNIO DE 2007

(1) Entidad_Reportant::

La Corporacién Financiera Colombiana S.A., (en adelante
la Corporacion) es unii institucion financiera de caracter
privado, autorizada puor la Superintendencia Financiera,
mediante Eesolucidn i1lel 18 de octubre de 1961, socie-
dad comercial anénin a, establecida de acuerdo con las
leyes colombianas el ;'7 de noviembre de 1961 median-
te escritura pudblica N>, 5710 de la notaria primera del
circulo de Cali; el plazo de duracién de la Corporacién
expira el 2 de octubre Jef afio 2051, el cual puede ser ex-
tendido po- simple resolucién de la Asamblea de Accio-
nistas. Modlificada mediante escritura pablica No. 3143
de septiemore 26 de 2001 donde se adoptaron medidas
especificas para el buen gobierno de la sociedad.

Con el objetivo de capitalizar la Corporacidn en $20,000
millones en julio de 2003, se reformaron los estatutos y
se incrementd el capiial autorizado de $800 millones a
$1,000 millones emitiende por esta razén 20 millones de
acciones. Con la escritura No. 12.364 de diciembre 30
de 2005, se formaliza la fusion de la Corporacién Finan-
ciera del Valle 5.A (entidad absorbente) y 1a Corporacién
Financiera Colombiana S.A.(absorbida) en esa misma es-
critura la entidad absotbente modificé su razén social por
el de Corporacién Financiera Colombiana S.A., cambid
su domicilis de la ciudad de Cali a la ciudad de Bogota,
y aumentd su capital autorizado a $1,600 millones.

Con la Escritura No. 10410 de la notaria 71 de Bogota el
dia 26 de diciembre de 2007, se formalizd 1a fusion de
la Corporacién Financiera Colombiana (Entidad absor-
bente) y la Sociedad Froyectos de Energia $.A. {entidad
absorbida) la cuat se disuelve sin liquidarse.

La Corporacién tiene como objeto social la movilizacién
de recursos y asignacidn de capitales para promover la
creacién, rzorganizacién, fusidén, transformacién y ex-
pansion de cualquier lipo de empresas, para participar
en su capital y promover la participacién de terceros en

tales empresas, como también otorgarles financiacidn a
mediano y largo plazo y ofrecerles servicios financieros
especializados que contribuyan a su desarrollo. De es-
tas empresas se exceptdan las instituciones sometidas al
control y vigilancia de la Superintendencia Financiera,
salvo las sociedades de servicios financieros y los estable-
cimientos de crédito.

La Corporacidn tiene su domicilio principal en la ciudad
de Bogotd y opera a través de sus 6 agencias y 4 oficinas
en distintas ciudades del pais, al 31 de diciembre de 2007,
la Corporacién no tiene corresponsales no bancarios. Al
31 de diciembre de 2007 cuenta con 326 empleados di-
rectos, 10 indirectos y 55 temporales, ademds posee las
siguiente filiales y subsidiarias Leasing Corficolombiana
S.A., Banco Corfivalle Panamd S.A., sociedad financie-
ra en el exterior, Fiduciaria Corficolombiana S.A., Casa
de Bolsa Corficolombiana 5.A., Organizacién Pajonales
S.A., Hoteles Estelar de Colombia S.A., Lloreda S.A., Valle
Bursdtiles S.A., Valora 5.A., Proyectos de Infraestructura
S.A., Epiandes S.A., Promotora y Comercializadora Turis-
tica Santamar S.A., Colombiana de Licitaciones y Con-
cesiones Ltda., Huevos Oro Ltda., Tejidos Sintéticos de
Colombia S.A., Plantaciones Unipalma de los Llanos S.A,
Pizano S.A e Industrias Lehner S.A. Los estados financie-
ros que se acompaiian combinan los activos, pasivos y
resultados de la Direccién General y sus sucursales. Los
estados financieros consolidados son preparados inde-
pendientemente.

(2) Principales Politicas Contables

(a) Contabilidad Bdsica

El sistema contable utilizade por la Corporacidn es el de
causacion, segin el cual los ingresos y egresos se regis-
tran cuando se causan independientemente que se hayan
cobrado o pagado en efectivo.

Los ingresos, costos y gastos se registran por el sistema
de causacion, salvo lo contemplado en la Circular 011
de 2002 emitida por la Superintendencia Financiera, re-
lacionado con el ingreso de intereses que no causan so-
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bre cartera comercial, que tengan mds de tres meses de
vencida. Estos intereses ncreditan al ingreso cuando se
recaudan.

Los intereses y comisione:, cobrados anticipadamente son
registrados commo ingreso diferido.

(b} Disponible

Registra los recursos de zlta liquidez con que cuenta la
Corporacion tales como: zaja, depésitos, en el Banco de
la Republica, depdsitos en bancos tanto en moneda na-
cional como en moneda extranjera y en otras entidades
financieras tanto del pais como de! exterior.

Los descubiertos en cuentas corrientes bancarias se cons-
tituyen en obligaciones a favor del respectivo estableci-
miento bancario vy se reflejan en la cuenta pasiva de des-
cubiertos en cuenta corri¢ nte bancaria.

El valor de los cheques g rados por la Corporacidn, que
no hayan sido cobrados iuego de seis meses de girados
se reclasifica en la cuenta pasiva cheques girados no co-
brados.

Por instrucciones contablus impartidas por la Superinten-
dencia Financ era, las en‘idades Financieras para cubrir
eventuales pérdidas originadas por partidas pendientes
de aclarar en las conciliaciones bancarias, deben provi-
sionar las notas débito ext'actadas no contabilizadas y las
notas crédito contabilizadas no extractadas que poseen
mds de 30 dias cuando sei en moneda nacional y 60 dias
cuando sea de moneda cxtranjera, de permanencia en
dichas concilizciones.

(c) Fondos Interbancarios Vendidos y Pactos de Venta

Bajo estos rubros se clasifican: i) Las colocaciones que
hace la Corpo-acién en instituciones bancarias utilizan-
do sus excesos de liquide  durante un plazo maximo de
30 dias, ii) las zolocacioni:s recibidas por la Corporacién
de otras instituciones financieras en las mismas circuns-
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tancias y iii) las transacciones denominadas over nigth
realizadas con bancos del exterior utilizando fondoes de la
Corporacién en poder de entidades financieras del exte-
rior. Los rendimientos de fondos interbancarios vendidos
y comprados son abonados o cargados segin el caso a
medida que se causan.

Las colocaciones hechas bajo la modalidad de pacto de
retroventa de la garantia denominadas “compromisos de
retroventa de inversiones o de cartera negociada” se con-
tabiliza en el activo cuando la Corporacidn es la acreedo-
ra; y en el pasivo bajo la denominacién compromisos de
retroventa de inversiones o de cartera negociada” cuando
la Corporacién es deudora. La diferencia entre el valor
entregado o recibido inicialmente y el valor recibide o
entregado finalmente, se contabiliza como ingreso o gas-
to segun el caso.

La Corporacién considera como equivalentes de efectivo,
para efectos del estado de flujo de efectivo, los fondos
interbancarios vendidos y pactos de reventa.

Con la circular 18 de 2007 la Superintendencia Financie-
ra de Colombia, reglamenté las operacicnes monetarias
operaciones repos, simultineas y transferencia temporal
de valores adiciondndolas a las normas establecidas en
los decreto 4432 de 2006 y 343 de 2007, estas circulares
son aplicables a partir del 1 de enero de 2008.

{d) Inversiones

Incluye las inversiones adquiridas por la Corporacién con
la finalidad de mantener una reserva secundaria de liqui-
dez, de adquirir el control directo o indirecto de cualquier
sociedad del sector financiero o servicios técnicos, de
cumplir con disposiciones legales o reglamentarias, o con
el objeto exclusivo de eliminar o reducir significativamen-
te el riesgo de mercado a que estdn expuestos los activos,
pasivos u otros elementos de los estados financieros.

A continuacidn se indica la forma en que se clasifican,
valeran y contabilizan los diferentes tipos de inversion:



Cuadro 3. Clasificacidn, valorizacion y contabilizacién de los diferentes tipos de inversidn

Clasificacion Plazo Caracteristicas

Valoracién

Contabilizacion

Titutos adquiridos con el propésito de
abtener utilidades por las fluctuaciones
del precio,

Negociables Cone p azo

Utilizan los precios justos de intercambio,
tasas de referencia y/o mérgenes, que calcu-
13 y publica diaramente |2 Bolsa de Walores
de Colombia.

La diferencia que se presente entre el valor ac-
tual de mercado y el inmediatamente anterior
se registia COMO Mayor o menor valos de la
inversién y su contrapartida afecta los resulta-
dos del periodo.

A partir del 12 de jurio de 2007, en cumpli-
miento con fa Circular Externa 014 de 2007 de
la Superintendencia Financiera de Colomdbia,
las inversiones se valoran a precios de Merca-
do, a partir del mismo dia de su adquisicidn,
por 1anto, la contabilizacién de los cambios
enire el costo de adquisicidn y el valor de mer-
cado de las inversiones se realiza a partir de la
fecha de compra,

Titulos respecto de los cuales el Banco
tiene el propdsito serio y la capacidad
legal, convractwal, financiera y operativa
de mantenerlos hasta el vencimiento de

Para mantener Hasta st vencimienio

hasta el vencimier to

su plazo de maduracién.

En forma exponencial a partir de la tasa in-
tema de retorno calculada en el momento
de la compra.

El valor presente se contabiliza como un ma-
yor valor de la inversidn y su contrapartida se
registra en los resultados del perfodo.

Cumplido el afto, el primer dia hibil si-
guiente pueden reclasificar en Las antetio-
res categorfas.

Disponibles para L1 Un afio
venta-titulos de de ida

Liilizan los precios justos de intercambio,
tasas de referencia y mirgenes, que calcula
y publica diariamente la Bolsa de Valores de
Colombia.

Los cambios que se presenten en estos valores
o tiwlos de baja 0 minima bursatilidad o sin
ninguna cotizacitn se contabilizan de acuerdo
con &l siguiente procedimiento:

+ La diferencia entre el valor presente del dia
de la valoracion y el inmediatzmente ante-
rior s& registra como un mayor valor de la
inversién con abono a cuentas de resulta-
dos.

* La diferencia entre el valor de mercado y
el valor presente se registra como una ga-
nancia o pérdida acumulada no realizada,
dentro de las cuentas del patrimonio,

Criterios para la valoriicion de inversiones

La determinacidn del v alor o precio justo de intercambio
de un valo- o titulo, cebe considerar todos los criterios
necesarios para garantizar el cumplimiento del objetivo
de la valoracidn de inversiones establecido en el capitulo
I de la Circular 100 y en todos los casos los siguientes:

® Objetividad. La determinacion y asignacion del valor
o precic justo de intercambio de un valor o titulo se
debe efectuar con 'yase en criterios técnicos y profe-
sionales. que reconazcan los efectos derivados de los
cambios en el comortamiento de todas las variables
que puedan afectar dicho precio.

® Transparencia y representatividad. £l valor o precio

justo de intercambio de un valor o titulo se debe deter-
minar y.asignar con el propdsita de revelar un resulta-
do econdmico cierto, neutral, verificable y represen-
tativo de los derechos incorporados en el respectivo
valor o titulo.

Evaluacién y anilisis permanentes. El valor o precio
justo de intercambio que se atribuya a un valor o titu-
lo se debe fundamentar en la evaluacién y el andlisis
permanentes de las candiciones del mercado, de los
emisores y de la respectiva emisién. Las variaciones
en dichas condiciones se deben reflejar en cambios
del valor o precio previamente asignado, con la perio-
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dicidad establecida para la valoracion de las inversio-
nes determinada en la presente norma.

® Profesionalismo. La determinacidn del valor o precio
justo de intercambio d 2 un valor o titulo se debe basar
en las conclusiones producto del analisis y estudio que
realizaria u1 experto prudente y diligente, encaminados
a la bisqueda, obtenc én, conocimiento y evaluacién
de toda la informacién relevante disponible, de manera
tal que el precio que e determine refleje los montos
que razonablemente sc recibirian por su venta.

Periodicidad de fa Valoracion y del registro contable de
la misma

La valoracidon de las inve siones se debe efectuar diaria-
mente, a menos que en otras disposiciones se indique
una frecuencia diferente.

Los registros contables nevesarios para el reconocimiento
de la valoraci¢n de las inversiones se deben efectuar con
la misma frecuencia prevista para la valoracion.

Las inversiones de los fondos mutuos de inversién y de
los fideicomisos administrados por sociedades fiduciarias
distintos de los. patrimonios auténomos o de los encargos
fiduciarios cor stituidos pzra administrar recursos pensic-
nales de la seguridad soc:al y de los fondos comunes de
inversion ordinarios y de los fondos comunes de inver-
sidn especiales, se deben valorar por lo menos en forma
mensual y sus resultados <er registrados con la misma fre-
cuencia. No obstante, si los plazos de rendicidn de cuen-
tas son menores, se deber acoger a éstos,

Reclasificacion de las Inversiones

Para que una inversién pucda ser mantenida dentro de una
cualquiera de las categoriis de clasificacién de que trata
el capitulo | de la Circular Zxterna 100, el respectivo valor
o titulo debe cumplir con las caracteristicas o condiciones
propias de la clase de invrsiones de la que forme parte.
En cualquier tiempo, la Superintendencia puede ardenar
a la entidad vigilada la reclasificacién de un valor o titulo,
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cuando quiera que éste no cumpla con las caracteristicas
propias de la clase en la que pretenda ser clasificado o
dicha reclasificacion sea requerida para lograr una mejor
revelacion de la situacidn financiera del inversionista.

Las entidades vigiladas pueden reclasificar sus inversio-
nes de conformidad con las siguientes disposiciones:

Reclasificacion de fas inversiones para mantener hasta el
vencimiento a inversiones negociables

May lugar a reclasificar los valores o titulos de la cate-
goria de inversiones para mantener hasta el vencimiento
a la categoria de inversiones negociables cuando ocurra
una cualquiera de las siguientes circunstancias:

® Deterioro significativo en las condiciones del emisor,
de su matriz, de sus subordinadas 6 de sus vinculadas.

® Cambios en la regulacién que impidan el manteni-
miento de la inversién.

® Procesos de fusion que conlleven la reclasificacidn
o la realizacién de la inversién, con el propésito de
mantener la posicién previa de riesgo de tasas de in-
terés o de ajustarse a la politica de riesgo crediticio
previamente establecida por la entidad resultante.

® Otros acontecimientos no previstos en los literales
anteriores, previa autorizacién de la superintendencia
respectiva.

Reclasificacion de las inversiones disponibles para la ven-
ta a inversiones negociables o a inversiones para mante-
ner hasta el vencimiento

Hay lugar a reclasificar los valores o titulos de la catego-
ria de inversiones disponibles para la venta a cualquiera
de las otras dos categorias cuando:

® Se cumpla el plazo previsto en el numeral 3.3 del Ca-
pitulo 1 de la Circular Basica Contable y Financiera
100 de 1995.




® E| inversionista pierda su calidad de matriz o contro-
lante, si este evento involucra la decisidn de enajena-
ci6n de la inversié 1 o el propdsito principal de obte-
ner utilidades por as fluctuaciones a corto plazo del
precio, a partir de ¢sa fecha,

® Se presente alguna de las circunstancias previstas en
el numeral 4.1 de' Capitulo 1 de la Circular Basica
Contable y Financi >ra 100 de 1995.

Cuando las inversione: para mantener hasta el vencimien-
to o inversiones disponibles para |a venta se reclasifiquen
a inversiones negociables, se deben ohservar las normas
sobre valoracién y cantabilizacién de estas dltimas. En
consecuencia, las gan.incias o pérdidas no realizadas se
deben reccnocer como ingresos o egresos el dia de la
reclasificacion.

En los eventos en los que se reclasifique una inversién,
la entidad de que se trate debe comunicar a la respectiva
superintenclencia la reclasificacién efectuada, a mds tar-
dar dentro de los diez (10) dias comunes siguientes a la
fecha de la misma, inllicando las razones que justifican
tal decisi6r y precisardo sus efectos en el estado de re-
sultados,

Los valores o titulos que se reclasifiquen con el propésito
de formar parte de las inversiones negcciables, no pue-
den volver a ser reclas ficados.

Provisiones o pérdidas nor calificacion de riesgo crediticio

El precio dz los valores o titulos de deuda, asi como el
de los valores o titulos participativos con baja o minima
bursatilidac o sin ninguna cotizacién, debe ser ajustado
en cada fecha de valo acién con fundamente en la cali-
ficacién de riesgo crec'iticio, de conformidad con las si-
guientes disposiciones.

Salvo en los casos extepcionales que establezca la Su-
perintendericia, no estardn sujetos a las disposiciones de

este numeral los valores o titulos de deuda pablica in-
terna o externa emitidos o avalados por la Nacidn, los
emitidos por el Banco de la Republica y tos emitidos o
garantizados por el Fondo de Garantias de Instituciones
Financieras - FOGAFIN.

Valores o titulos de emisiones o emisores que cuenten
con calificaciones externas

Los valores o titulos de deuda que cuenten con una o
varias calificaciones otorgadas por calificadoras externas
reconocidas por la Superintendencia Financiera, o los va-
lores o titulos de deuda emitidos por entidades que se
encuentren calificadas por éstas, no pueden estar con-
tabilizados por un monto que exceda los siguientes por-
centajes de su valor nominal neto de las amortizaciones
efectuadas hasta la fecha de valoracién:

Calificacidén Valor maximo Calificacidn Valor méximo
Largo plazo (%) Corto plazo (%)
BB+, BB, BB- Moventa (20) 3 Noventa (90}
B+, B, B- Setenta {70) 4 Cincuenta (50}
CCC Cincuenta (50} 5yé Cero (0}
DD, EE Cero {0} -

Valores o titulos de emisiones o emisores no calificados

Para los valores o titulos de deuda que no cuenten con
una calificacidn externa, para valores o titulos de deu-
da emitidos por entidades que no se encuentren califi-
cadas o para valores o titulos participativos, el monto de
las provisiones se debe determinar con fundamento en
la metodologia que para el efecto determine la entidad
inversionista. Dicha metodologia debe ser aprobada de
manera previa por la Superintendencia que ejerza vigi-
lancia sobre la respectiva entidad.

Las entidades inversionistas que no cuenten con una me-
todologia interna aprobada para la determinacién de las
provisiones a que hace referencia el presente numeral, se
deben sujetar a lo siguiente:
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Caracteristicas

Provisiones

Cumplen con los términos pactados en el valor o
titulo y cuentan con una adecuada capacidad de
pago de capital e intereses.

No procede.

Corresponde a emisiones que presentan factores
de incertidumbre que podrian afectar la capaci-
dad de seguir cumpliendo adecuadamente con
los servicios de la deuda. Asi mismo, sus estados
financieros y demds informacién disponible, pre-
sentan debilidades que pueden afectar su situacién
financiera.

El valor neto no puede ser superior al ochenta por
ciento (80%) de su valor nominal neto de las amor-
tizaciones efectuadas hasta la fecha de valoracién
para fos titulos de deuda, y del costo de adquisi-
cién en el caso de titulos participativos,

Corresponde a emisiones que presentan alta o me-
dia probabilidad de incumplimiento en el pago
oportuno de capital e intereses, De igual forma,
sus estados financieros y demds informacion dis-
ponible, muestran deficiencias en su situacién fi-
nanciera que comprometen la recuperacion de la
inversion.

Ef valor neto no puede ser superior al sesenta por
ciento (60%) de su valor nominal neto de las amor-
tizaciones efectuadas hasta [a fecha de valoracién
para fos titulos de deuda y del costo de adquisi-
cién en el caso de titulos participativos,

Corresponde a aquellas emisiones que presentan
incumplimiento en los términos pactados en el ti-
tlo, asi como sus estados financieros y demds in-
formacidn disponible presentan deficiencias acen-
tuadas en su situacion financiera, de suerte que la
probabilidad de recuperar la inversién es altamente
dudosa.

El valor neto no puede ser superior al cuarenta por
ciento (40%) de su valor nominal neto de las amor-
tizaciones efectuadas hasta la fecha de valoracién
para los titulos de deuda y del costo de adquisi-
cidn en el caso de titulos participativos.

Categoria Riesgo
A Norma;
B Aceptab’'e
C Apreciable
D Significativo
E Incobrab'e

Emisores que de acuerdo con sus estados finan-
cieros y demds informacién disponible se estima
que la inversién es incobrable, Asi mismo, si no
se cuenta con los estados financieros con menos
de seis (6) meses contados desde 1a fecha de la va-
loracion.

El valor de estas inversiones debe estar totalmente
provisionado.
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Derechos cle Recompra de Inversiones

Corresponcle a inversiones restringidas que representan
la garantia colateral de- compromisos de recompra de in-
versiones.

Si se trata de inversiones negociables en valores o titulos de
deuda, se contabilizan por el valor de la transferencia en el
momento del recaudo e fondos y se actualizan al valor de
mercado; las variaciones que se presenten entre éste y el
ultimo valor contabilizado se registran en las cuentas de re-
sultados a titulo de util dad o pérdida segtin corresponda.

Si se trata de inversioes para mantener hasta el venci-
miento, se contabilizan por el valor de |a transferencia en
el momento del recaulo de fondos v se actualizan por la
causacién Jde los rendimientos hasta su redencién o ven-
cimiento con abono al estado de ganancias y pérdidas.

(e) Cartera de Crédito;

Registra los créditos b.jo las distintas modalidades auto-
rizadas. Los recursos utilizados en el otorgamiento de los
créditos provienen de recursos propios, del pablico en la
modalidad de depésitos y de otras fuentes de financia-
miento externas e inte nas.

Los préstamos se contiibilizan por el valor del desembol-
50, exceptc las compriis de cartera “factoring”, las cuales
se registran al costo.

Con la entrada en vigencia de la Circular Externa 011 de
2002 de la Superintendencia Financiera se establecieron
los princip os y criterios generales que las entidades vi-
giladas deben adoptar para mantener adecuadamente
evaluados los riesgos « rediticios implicitos en los activos
de crédito. Define las inodalidades de crédito, determina
calificaciories seglin la percepcion de riesgo que las mis-
mas operaciones teng: n.

Se establece igualmen:e que se debe mantener una ade-
cuada administracién del riesgo crediticio, para lo cual
cada entidad debe de:arrollar un sistema de administra-

cién de riesgo crediticio (SARC), en el cual se deben esta-
blecer politicas claras y precisas que definan los criterios
bajo los cuales la Corporacién en general debe evaluar,
calificar y controlar los riesgas crediticios. lgualmente de-
fine fas instancias de gobierno corporative o de controf
que deben adoptar, las politicas y mecanismos necesarios
para asegurar el cumplimiento estricto de las instruccio-
nes minimas establecidas. Con la Circular Externa 020 de
2005 la Superintendencia Financiera adopta el modelo
de referencia de cartera comercial MRC incorporado el
Capitulo 11 de la Circular 100, e! cual debe ser aplicado
por todas las entidades vigiladas sujetas al SARC a partir
del 1° de julio de 2007.

La estructura de la cartera de créditos de la Corporacidn
contempla dos (2) modalidades de crédito:

Consumo

Se entiende como créditos de consumo los créditos otor-
gados a personas naturales cuyo objeto sea financiar la
adquisicién de bienes de consumo o el pago de servicios
para fines no comerciales ni empresariales.

Comerciales

Son los otorgados a personas naturales o juridicas para el
desarrollo de actividades econdémicas organizadas distin-
tas a la microempresas.

(f) Castigos de Cartera

Es susceptible de castigo la cartera de créditos que a jui-
cio de la Administracién se considere irrecuperable o de
remota ¢ incierta recuperacién, luego de haber agotado
las acciones de cobro correspondientes, de conformidad
con tos conceptos emitidos por los abogados vy firmas de
cobranza, previamente aprobados por la Junta Directiva.

(g) Provision para Cartera de Créditos

Se deben constituir provisiones con cargo al estado de
ganancias y pérdidas, asi:
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Provision General

Una provision del uno por ciento (1%) del total de la car-
tera bruta.

Provision Individual

Sin perjuicio de la provisidn general, las provisiones in-
dividuales para la protec:ién de los créditos calificados
en categorias de riesgo (“\", “B”, “C”, “D" y “E”) tendrdn
como minimo los siguien es porcentajes:

Comercial y >onsumo Vivienda

Categoria Capital  litereses Capital Intereses
¥ otros y oiros

cunceptos conceplos
A - Normal 1% 1% 1% 1%
B - Aceptable 3.2% 3.2% 3.2% 3.2%
C - Apreciable 20% 100% 10% 100%
O - Significativo 50% 100% 0% 100%
E - incobrable 100% 100% 30% 100%

A partir del 1 de julio de 2007 y hasta el 30 de junio de
2008, las enticlades deber incrementar las provision de la
cartera de consumo califizada en “A” Y “B” de acuerdo a
los porcentajes que mds adelante se indican, calculada-
sobre el saido pendiente dle pago sin descontar el valor de
las garantias idéneas:

Calificacién de Crédito  Porcentaje adicional de Provisién

A 0.6%
B 1.8%

Desde octubre de 2001, los créditos de vivienda deben
mantener una provision cobre la parte garantizada, en el
porcentaje que corresponda de acuerdo con la califica-
cién. Sobre la parte no garantizada la provisién debe ser
el cien por ciento (100.0'%) a partir de que la obligacidn
sea calificada como “B” (aceptable).
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Si durante dos (2) afios consecutivos, el crédito perma-
nece en la categoria “E”, el porcentaje de provision, so-
bre la parte garantizada, se elevard al sesenta por ciento
(60.0%). Si transcurre un (1} afio adicional en estas con-
diciones, el porcentaje de provision sobre la parte garan-
tizada se elevard al cien por ¢iento (100.0%).

Reglas de Alineamiento

Cuando la Entidad califica en “B”, “C”, “D" o “E” cual-
quiera de los créditos de un deudor ileva a la categoria de
mayor riesgo los demds créditos o contratos de la misma
clase otorgados a dicho deudor, salvo que demuestre a
la Superintendencia Financiera la existencia de razones
valederas para su calificacién en una categoria de menor
riesgo.

Las calificaciones propias deberdn alinearse con las de
otras entidades financieras cuando al menos dos de ellas
establezcan una calificacién de mayor riesgo y cuyas
acreencias representen por lo menos el veinte por ciento
(20%} del valor de los créditos respectivos segtin la Glti-
ma informacidn disponible en la central de riesgos. En
este caso, se admitird una discrepancia mdxima de un
nivel de diferencia en la calificacién.

Cuando la Superintendencia Financiera califique en “B”,
“C”, “D” o “E” cualquiera de los créditos de un deudor,
sus otros créditos de la misma clase son llevados a la mis-
ma calificacidn.

Efecto de las Garantias Idéneas sobre la Constitucion de
Provisiones Individuales

Las garantias para los créditos sélo respaldan el capital
de los créditos, en consecuencia, los saldos por amaorti-
zar de los créditos amparados con seguridades que ten-
gan el cardcter de garantias idéneas, se provisionan en
el porcentaje que corresponda segiin la calificacién del
crédito, aplicando dicho porcentaje a la diferencia entre
el valor del saldo insoluto y el setenta punto cero por
ciento (70.0%) del valor de la garantia.



Garz ntia no Hipotecaria

Tiempo de mora Porcentaje de cobertura
0- 12 meses 70%
Mas de 12 meses a 24 meses 50%
Mds de 24 meses 0%

Garantia Hipotecaria o Fiducia Mercantil

Tiempo de mora Porcentaje de cobertura

0 - 18 meses 70%
Mads de 18 meses a 24 mese; 50%
Mas de 24 meses a 30 meses 30%
Mis de 30 meses a 36 mese; 15%
Mas de 36 meses 0%

Las provisianes indivijuales de la cartera calificada en
categaria de riesgo “A’ y “B”, se constituyen sin descon-
tar el valor de las garaptfas idoneas.

Garantias prendarias (ue versen sobre establecimientos
de comercio o industriales del deudor, hipotecarias sobre
inmuebles en donde o))ere o funcione el correspondiente
establecimiento y garantias sobre inmuebles por destina-
cién que formen parte del respectivo establecimiento son
tomadas al cero por ¢ ento (0.0%).

Provisiones Respecto c'e Procesos de Concurso Universal
de Acreedares

En lo relativo a los créiditos a cargo de personas que sean
admitidas en proceso: de concurso universal de acree-
dores, se califican inrediatamente en la categoria “E”
sujetdndose a la constitucién de provisiones, suspension
de causaciéin de rendir tientos y otros conceptos previstos
para esta categoria.

La calificacidn de los créditos y las provisiones constitui-
das deberdn mantener:e hasta que se apruebe el acuerdo
concursal. 5i este acucrdo tiene por objeto la recupera-
cion y conservacion di: la empresa, podran a partir de la
fecha en la cual se praduzca, reclasificarse en categoria
“D" las provisiones salo podran reversarse gradualmente
durante el afio siguiente a la aprobacién, mediante ali-

cuotas mensuales, hasta alcanzar el cincuenta por ciento
(50.0%) del valor total del capital.

Si el acuerdo para recuperar la empresa se aprueba antes
del afio siguiente a Ja admisién al concordato, se pueden
reclasificar los créditos a categoria “D” y las provisiones
se ajustan de inmediato al cincuenta por ciento (50%} del
valor del crédito si son inferiores a dicho valor; en caso
contrario, se reversaran dentro del afio siguiente.

(h) Aceptaciones y Derivativos

Aceptaciones Bancarias

Registra el valor de las aceptaciones bancarias creadas
por la Corporaci6n por cuenta de sus clientes y las crea-
das por cuenta de ésta por sus correspansales. Igualmente
registra los contratos celebrados por la Corporacién, de
operaciones con derivados, tales como forwards, carrusel
o futuros, swaps y opciones.

Las aceptaciones bancarias tienen un plazo de venci-
miento hasta de un (1) afio y solo podrén originarse en
transacciones de importacitn y exportacién de bienes o
compraventa de bienes muebles en el interior,

En el momento de aceptacidn de letras, su valor es con-
tabilizado simultineamente en e! activo y pasivo, como
“aceptaciones bancarias en plazo” y si al vencimiento no
son presentadas para su cobro, se clasifican bajo el titulo
“aceptaciones bancarias después del plazo”. Si al reali-
zarse el pago no han sido cubiertas por el adquiriente de
las mercaderfas, se reclasifican a la cuenta de préstamos,
“aceptaciones bancarias cubiertas”.

Después del vencimiento las aceptaciones bancarias es-
tdn sujetas al encaje fijado para exigibilidades a la vista y
antes de treinta (30) dias.

Derivados

La Junta Directiva tiene a su cargo el establecimiento y
aprobacién de las politicas, objetivos y procedimientos
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para fa administracion de los riesgos inherentes a las ope-
raciones con clerivados y fija los criterios bajo los cuales
deben implementarse.

De acuerdo con el Capitulo XVIII de la Circular Exter-
na 100 de 1995 la Corpoiacién efectda la valorizacién y
contabilizacién de tos detivados diariamente.

Formalizacién de las Operaciones de Derivados:

® | o5 derivados son operaciones financieras que se ejer-
cen en un futuro, cuyay condiciones son determinadas
por las part2s que intervienen en ellas, y que se forma-
lizan en un contrato o en una carta de compromiso
debidamente suscrito v que debe contener en forma
expresa, cuando menos, los derechos y obligaciones
que le atafen a cada una de las partes involucradas
en la operzcidn, asi como las condiciones de modo,
tiempo v lugar para su cumplimiento, refrendados
por los funcionarios autorizados para el efecto, salvo
cuando se irata de operaciones realizadas a través de
una Bolsa de Valores o de Futuros sometida a vigilan-
cia estatal, en cuyo cayo se atiende la reglamentacién
propia de fa Bolsa.

® En el caso de las operaciones carrusel, las partes que
intervienen en cada uno de los tramos de dicha ope-
racidn suscriben un contrato o carta de compromiso,

® Con la circular 18 de ,!007 se excluyen las operacio-
nes simultdneas del grupo de derivados sin embargo
su reclasificacién operi a partir de enero 1 de 2008.

Riesgos Existentes cuando se hacen Operaciones con De-
rivados

Las operaciones con deriy ados son operaciones financie-
ras y como tal estdn suje’as a la evaluacioén por riesgos
de solvencia, mercado, cintraparte, operacionales y ju-
ridico.
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Riesgo de Solvencia

Es la contingencia de pérdida por el deterioro en la es-
tructura financiera del emisor o garante de un titulo, que
pueda generar disminucién en el valor de la inversidn
o en la capacidad de pago, total o parcial, de los rendi-
mientos o del capital de la inversién.

Riesgo de Mercado

Los riesgos de mercado dependen del comportamiento
del activo, tasa o indice de referencia. En este aspecto
los productos derivados son semejantes a cualquier otro
producto financiero, como los bonos o las cuentas por
cobrar denominadas en otras divisas, cuyo valor depen-
de de las tasas de interés y de cambio. No obstante, las
relaciones que determinan el valor de los derivados son
en general mas complejas y menos conocidas que las de
productos financieros mas tradicionales.

Riesgo de Contraparte

A lo largo de la vigencia de un derivado su valor eco-
némico o de mercado cambia de acuerdo con las fluc-
tuaciones del producto financiero negociado, generando
ganancias a una de las partes del contrato y pérdidas a
la otra. Cuando por alguna razén la parte no favorecida
por la evolucién de! valor del mercado del derivado no
cumple sus obligaciones contractuales, se generard una
pérdida a la vtra parte; el riesgo de ésta pérdida se cono-
ce como riesgo de contraparte.

Riesgos Operacionales

Los riesgos operacionales surgen de deficiencias en algin
aspecto de la ejecucién de un programa de derivados.
Sus causas son similares a las que pueden ocurrir en el
manejo de instrumentos financieros mas tradicionales,
pero por la complejidad de los derivados su prevencion
es mds dificil; entre ellas se pueden citar fallas en los con-



tratos gerenciales, en |os sistemas de informacidn, malas
liquidacior es, incompetencias o error humano.

Riesgo Juridico

El acelerado desarrolly y la constante evolucion de los
derivados obligan a cperar dentro de un entorno legal
complejo y a menude incierto. El riesgo juridico se de-
fine, entre otras, comu el que nace de la posibilidad de
que a los contratos representativos de operaciones con
derivados 10 se les rezonozca su exigibilidad; no existe
una forma =standar para cuantificar este riesgo.

Parametros escogidos para la Valoracion

Las metodclogias para la valoracién de los derivados son
flexibles y persiguen d 2sarrollar mecanismos para la eva-
luacién y control perrianente de los riesgos especificos
de dichas cperaciones

Los pardmetros escogidos se deben mantener durante
la vigencia fiscal; si para la siguiente vigencia fiscal se
desean modificar dichas pardmetros, la entidad debe in-
formar de ello a la Superintendencia Financiera con una
antelacién cuando meos de un mes.

Limite en Tiempo para ealizar Operaciones con Derivados

Todas las operaciones con derivados se deben realizar
con un plazo mayor a res (3) dias hdbiles, contados entre
la fecha pactada como inicio de la operacién y la fecha
de cumplimiento o liquidacion, con excepcion de aque-
llas operaciones de conpra y venta de divisas reglamen-
tadas por la Junta Dir:ctiva del Banco de la Repiiblica
en la Resolucion 4 d¢ 1999, en las cuales la fecha de
cumplimiento para su ejecucidn setd dentro de los dos
dias habiles inmediatainente siguientes.

(i) Bienes Realizables y Recibidos en Dacidn de Pago

Registra el valor de low bienes recibidos por la Corpora-
cién en pajo de saldcs no cancelados provenientes de
créditos a su favor,

Los bienes recibidos en dacién de pago representados en
inmuebles se reciben con base en un avalio comercial
determinado técnicamente y los bienes muebles, accio-
nes y participaciones, con base en el valor de mercado.

Los bienes recibidos en dacién de pago representados en
titulos valores se valoran y contabilizan de acuerdo con
lo estipulado en e! Capitulo 1 de la Circular Basica Con-
table y Financiera 100 de 1995, sobre inversiones.

Para el registro de los bienes recibidos en dacién de pago
se tienen en cuenta las siguientes condiciones:

® El registro inicial se realiza de acuerdo con el valor
determinado en la adjudicacién judicial o el acordado
con los deudores.

® Cuando el bien recibido en dacién de pago no se en-
cuentra en condiciones de enajenacion, su costo se
incrementa con los gastos necesarios en que se incu-
rre para la venta.

* Si entre el valor por el cual se recibe el bien y el valor
del crédito a cancelar resulta un saldo a favor del deu-
dor, esta diferencia se contabiliza como una cuenta
por pagar; en caso que el valor del bien no alcance a
cubrir la totalidad de la obligacion, se constituye una
provision equivalente al desfase.

(j) Provision Bienes Realizables y Recibidos en Dacién

de Pago

Las provisiones individuales para los bienes inmuebles
son constituidas aplicando el modelo desarrollado por la
Corporacidn y aprobado por la Superintendencia Finan-
ciera. El modelo estima la mdxima pérdida esperada en
la venta de los bienes recibidos en dacién de pago, de
acuerdo con su historia de recuperaciones sobre los bie-
nes vendidos, la inclusién de gastos incurridos en el reci-
bo, sostenimiento y venta de los mismos y la agrupacién
de éstos en categorias comunes para estimar la tasa base
de provisién. Esta tasa se ajustard mensualmente hasta
alcanzar el ochenta por ciento (80%} de provisidn.
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Para los bienes muebles 1e constituye dentro del afio si-
guiente de la recepcion lel bien una provisién equi-
valente al treinta y cinco por ciento (35%) del costo de
adquisicién del bien recibido en pago, la cual debe in-
crementarse en el segundo afio en un treinta y cinco por
ciento (35%) adicional hasta alcanzar el setenta por cien-
to (70%) del valor en litros del bien recibido en pago
antes de provisiones.

Una vez vencido el término legal para la venta sin que se
haya autorizado prdrroga la provisién debe ser del cien
por ciento {1000%) del valor restante en libros. En caso de
concederse prorroga el treinta por ciento (30%) de la pro-
vision podrd constituirse cn el término de la misma.

En relacion con las provis ones de los BRDP muebles que
correspondan a titulos de inversién estas se constituyen
bajo los criterios establecidos en el capitute | de la Circu-
lar Basica Contable y Finznciera 100 de 1995.

(k) Propiedades y Equipo

Registra los aclivos tangib es adquiridos, construidos o en
proceso de importacion, :onstruccién o montaje que se
utilizan en forrna permane nte en el desarrollo del giro del
negocio y cuya vida dtil excede de un (1) afio. Incluye
los costos y gastos directo; e indirectos causados hasta el
momento en cue el aclivd se encuentra en condiciones
de utilizacién.

Las adiciones, mejoras v reparaciones extraordinarias
que aumenten significativamente la vida util de los ac-
tivos, se registran como rnayor valor y los desembolsos
por mantenimiento y repa -aciones que se realicen para la
conservacidn cle estos act vos se cargan a gastos, a medi-
da que se causan.

La depreciacidn se registry utilizando el método de linea
recta y de acuerdo con el wimero de afios de vida util es-
timado de los activos. Las tasas anuales de depreciacién
para cada rubrd de activo: son:
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Edificios 5%
Muebles y equipos 10%
Equipo de computacion 20%
Vehiculos 20%
() Sucursales y Agencias

Registra el movimiento de las operaciones que se reali-
zan entre la Direccién General y las Agencias.

Los saldos se concilian mensualmente y las partidas que
resultan pendientes se regularizan en un plazo no mayor
de treinta (30) dias calendario.

Al cierre contable se reclasifican los saldos netos, que
reflejan las subcuentas de sucursales y agencias, a las
cuentas activas o pasivas y se reconocen los ingresos y
gastos respectivos.

Otros Activos

{m) Gastos pagados por anticipado

Los gastos anticipados corresponden a erogaciones en
que incurre la Corporacion en el desarrollo de su activi-
dad, cuyo beneficio se recibe en varios periodos, pueden

ser recuperables y suponen la ejecucidn sucesiva de los
servicios a recibir.

La amortizacidn se realiza de la siguiente manera:

® Los intereses se causan durante el periodo prepaga-
do.

® Los seguros durante la vigencia de la péliza.

® El mantenimiento de equipos y programas para com-
putador durante la vigencia del contrato.

® El seguro de conexion durante el periodo en que se
reciben los servicios.




® Y los olros gastos .nticipados durante el periodo en
que se reciben los servicios o se causan los costos o
gastos.

(n) Cargos Diferidos

Los cargos diferidos corresponden a costos y gastos, que
benefician periodos futuros y no son susceptibles de re-
cuperacién, La amortizacién se reconoce a partir de la
fecha en que contribuyen a la generacién de ingresos

® |as remoadelacioney en un periodo no mayor a dos (2)
anos,

® Programas para coinputador en un periodo no mayor
a tres (3) afios.

® Sin embargo, cuan-io se lrate de programas de avan-
zada tecnologia que constituyan una plataforma glo-
bal que permita el crecimiento futuro de la entidad
acorde con los avznces del mercado y cuyos costos
de desarrollo o adjuisicién superen el 30% del pa-
trimonic técnico de la respectiva entidad, incluido el
hardware, previo i:oncepto de la Superintendencia
Financiera, se podid diferir a cinco (5) afios a partir
del momento en que cada producto inicia su etapa
product.va, mediarite un programa gradual y ascen-
dente con porcentijes del 10%, 15%, 20%, 25% vy
30%, respectivame tte, o mediante alicuotas iguales.

® |os gastas incurridos en investigacion y desarrolle de
estudios y proyectcs seran diferibles, siempre que los
gastos atribuibles s: puedan identificar separadamen-
te y su factibilidad técnica esté demostrada, su amor-
tizacidn se hard er; un periodo no mayor de dos (2)
afos.

® Los cargos diferidos por concepto de remadelacion se
amartizardn en un periodo no mavyor a dos (2) afios.

Los cargos diferido: por concepto de mejaras a pro-
piedades tomadas i2n arrendamiento, se amortizardn
en e} periodo menor entre la vigencia del respectivo

contrato (sin tener en cuenta las prérrogas) y su vida
atil probable.

Utiles y papeleria de acuerdo con el consumo real.
El impuesto predial durante [a vigencia fiscal prepagada.

Los cargos diferidos por concepto de publicidad y pro-
paganda se amortizardn durante un periodo igual al
establecido para el ejercicio contable, vale decir, du-
rante tres (3) meses si el ejercicio es trimestral, durante
seis (6) si es semestral, o durante doce (12) meses si el
ejercicio es anual, siempre y cuando las erogaciones
excedan de veinte (20) salarios minimos mensuales,
Sin embargo, tratindose de gastos de publicidad y
propaganda que correspondan a campafias de promo-
cién que se realicen con ocasion de la constitucian de
la Entidad o que tengan su origen en el lanzamiento
de productos nuevos o en el cambio de marca o de
nombre de la institucion o de sus productos, el perio-
do de amortizacidn no podra exceder del término de
tres {3} afios; en todo caso solamente podrdn diferirse
durante el periode aludido los gastos que se efectien
dentro de los seis (6) meses siguientes a la ocurrencia
de las situaciones referidas.

Los desembolsos correspondientes a publicidad y
propaganda ocasionales, independientemente de su
cuantia, no serdn susceptibles de diferir.

Contribuciones y afiliaciones, durante el correspon-
diente periodo prepagado.

Comisiones pagadas por productos derivados durante
el periodo del contrato.

Las utilidades y pérdidas por ajuste de valoracién de
inversiones seglin resolucién 1227 de julio de 2006,5e
amortizardn por un afio a partir del 18 de julio de 2006.

Los otros conceptos se amortizan durante el periodo

estimado de recuperacién de la erogacién o de ob-
tencion de los beneficios esperados.
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(0) Derechos ¢n Fideiconisos

Contabilizados dentro de otros activos, comprende los
derechos generados en virtud de la celebracidn de con-
tratos de fiducia mercantil que dan al fideicomitente o be-
neficiario la posibilidad de ejercerlos de acuerdo al acto
constitutivo o la ley.

Los derechos en fideicomisos se ajustaron por inflacién
hasta el 31 de diciembre de 2000 de acuerdo con la na-
turaleza del bizn transferiiio,

Segin la clase de activo, se sujetan a las reglas de eva-
luacién y constitucién de provisiones asi como para los
limites legales.

{p) valorizacianes
Activos objeto de valoriziciém

® Inversiones disponible: para la venta en titulos partici-
pativos.

® Propiedades y equipo, especificamente inmuebles.
® Bienes de arte y cultur..
Contabilizacién:

Las inversiones disponibli:s para la venta en titulos par-
ticipativos, en el evento ¢n que el valor de la inversion
actualizado con la participacién que le corresponde al
inversionista sea superior al valor por el cual se encuen-
tra registrada la inversidn, la diferencia debe afectar en
primera instancia la provisién o desvalorizacién hasta
agotarla, y el exceso se debe registrar como superdvit por
valorizacién.

Las valorizaciones de biefes raices se determinan al en-
frentar el costc neto de los inmuebles con el valor de los
avallos comerciales efect iados por personas o firmas de
reconocida especialidad e independencia.
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En el evento de presentarse desvalorizacion, atendiendo
la norma de la prudencia, para cada inmueble individual-
mente considerado, se constituye provision.

La valorizacion de bienes de arte y cultura se registra te-
niendo en cuenta el estado de conservacion de las obras,
su originalidad, el tamafio, la técnica y la cotizacién de
obras similares.

Las valorizaciones de bienes recibidos en pago se regis-
tran en cuentas de orden.

(q) Fondos_Interbancarios_Comprados vy Pactos de Re-
compra

Registra los fondos obtenidos por la Corporacién de otras
entidades financieras en forma directa, garantizada o no
con su portafolio de inversiones o su cartera de créditos,
con la finalidad de atender necesidades transitorias de
liquidez. El plazo maximo para cancelar estas operacio-
nes es de treinta (30) dias calendario, las operaciones que
no se hayan cancelado dentro del plaza indicado, deben
contabilizarse en créditos de bancos y otras obligacio-
nes financieras, con excepcidn de aquellas celebradas
por el Banco de la Repablica para regular la liquidez de
la economia por medic de operaciones de contraccién
monetaria y las realizadas por Fogafin en desarrollo de
operaciones de apoyo a las entidades inscritas.

La diferencia entre el valor presente (recibo de efectivo)
y el valor futuro (precio de recompra} constituye un gasto
financiero.

{r) Ingresos Anticipados

Los ingresos anticipados corresponden principalmente a
intereses y comisiones recibidos por anticipado por parte
de los clientes por concepto de operaciones de cartera
de créditos; estos intereses se amortizan a resultados con
base en su causacién, también se registran ingresos por
ventas de bienes a crédito, los cuales se causan al ingreso
a medida que se van recaudando.




En aquellos casos en que como producto de acuerdos de
reestructuracion o cualquier otra clase de acuerdo se con-
temple la capitalizacion de intereses que se encuentren
registrados en cuentas de orden o de los saldos de cartera
castigada incluidos capital, intereses y otros conceptos,
al igual que los intereses que se generen en el futuro por
estos conceptos, se contabilizardn como abono diferido y
su amortizacion a capizal se hard en forma proporcional a
los valores efectivame)ite recaudados.

(s) Pensionis de Jubilacién

Se aplica lo establecide en el Decreto 1517 del 4 de agosto
de 1998, que permite \ncrementar anualmente el porcen-
taje amortizado del cdliulo actuarial. La provisién anual se
aumenta en forma racional y sistemdtica, de manera que al
31 de diciembre del afi » 2010 se amortice el cien por cien-
to (100.0%) del cdlculc correspondiente. A partir de enton-
ces, se mantendra la araortizacién en dicho porcentaje.

Los pagos cle pensiones de jubilacidn se cargan contra la
provision ¢onstituida.

(t) Impuestp de Renta

El gasto por impuesto sobre la renta se determina con
base en la renta gravatle o la renta presuntiva la que fue-
re mayor, scbre la cual se aplican las tarifas impositivas
correspondientes. La Corporacidn esta tributando por
renta presuntiva calct lada sobre el patrimonio liquido
gravable.

(u) Pasivos Estimados v Provisiones

La Corporaci6n registia provisiones para cubrir pasivos
estimados, teniendo er cuenta que:

® Exista un derecho :idquirido ¥ en consecuencia, una
obligacién contraida,

® E| pago sea exigible o probable y

® | a provisin sea jus:ificable, cuantificable y verificable

Igualmente, registra los valores estimados por los concep-
tos de impuestos y contribuciones y afiliaciones.

{v) Conversién de Transacciones en Moneda Extranjera

Las operaciones en moneda extranjera diferentes al dolar,
son convertidas a ddlares americanos, para luego reex-
presarlas a pesos colombianos, al tipo de cambio de la
tasa representativa del mercado calculada el dltimo dia
habil del mes. Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007
las tasas fueron de $2,014.76 y $1,960.61 respectiva-
mente. {Cifras en pesos Colombianos).

{w) Reconocimiento_de Ingresos por Rendimientos Fi-
nanciergs

Los ingresos por rendimientos financieros y otros con-
ceptos se reconocen en el momento en que se causan,
excepto los originados en:

Créditos calificados en “C” riesgo apreciable o en cate-
gorias de mayor riesgo, o cuando cumplan noventa y un
{91) dias para comercial y sesenta y un (61) dias para con-
sumo y microcrédito.

Estos rendimientos financieros se controlan en cuentas
contingentes deudoras y se registran como ingreso, cuan-
do son efectivamente recaudados.

Tratdndose de capitalizacién de inlereses su registro se
hace en la cuenta de abono diferido y los ingresos se reco-
nocen en la medida en que se recauden efectivamente.

(x) Cuentas Contingentes

En estas cuentas se registran las operaciones mediante las
cuales la Corporacién adquiere un derecho o asume una
obligacién cuyo surgimiento estd condicionado a que un
hecho se produzca o no, dependiendo de factores futu-
ros, eventuales o remotos. Dentro de las contingencias
deudoras se registra los rendimientos financieros a par
tir del momento en que se suspenda la causacion en las
cuentas de cartera de créditos.
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(y) Cuentas de Orden

En estas cuenlas se regisiran las operaciones realizadas
con terceras cue por su 1aturaleza no afectan la situa-
cién financiera de la Corporacion, Asi mismo, se inclu-
ven las cuentas de orden fiscales donde se registran las
cifras para la elaboracién e las declaraciones tributarias;
igualmente, incluye aquellas cuentas de registro utiliza-
das para efectcs fiscales, de control interno o informacion
gerencial,

(z} Utilidad Neta por Acc én

Para determinar la utilidad neta por accién, la Corpora-
cién utiliza el promedio jionderado de las acciones sus-
critas por el tiempo en cin:ulacidn de las mismas durante
el periodoe contable. Al 31 de diciembre y 30 de junio
de 2007, el promedio ponderado de las acciones en cir-
culacién fue d= 165,381.7738 y 157,792.069, respectiva-
mente.

(aa) Estado de Flujos de Eiectivo

Tal como lo dispone el Articulo 120 del Decreto 2649, Ja
Corporacidn pepara el estado de flujos de efectivo usan-
do el método indirecto, ¢l cual incluye la conciliacién
de la ganancia neta del aflo y el efectivo provisto por las
actividades de operacidn.

{bb) Principales diferenciz's entre las Normas Especiales

y las Normas de Con"abilidad Generalmente Acep-
tadas en Colombia

Las normas contables especiales establecidas por la Su-
perintendencia Financierz presentan algunas diferencias
con las normas de contabilidad generalmente aceptadas
en Colombia, como las sijuientes:

Propiedades, Planta y Fquipo
Las normas de contabilid: d generalmente aceptadas de-

terminan que al cierre del periodo el valor neto de las
propiedades, planta y equipo, cuyo valor ajustado supe-
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re los veinte (20) salarios minimos legales mensuales, se
debe ajustar a su valor de realizacién o a su valor pre-
sente, registrando las valorizaciones y provisiones que
sean necesarias, mientras que las normas especiales no
presentan condiciones para esta clase de activos.

Prima en Colocacidn de Acciones

La norma especial establece que la prima en colocacién
de acciones se registra como parte de la reserva legal,
mientras que la norma generalmente aceptada indica que
se contabilice por separado dentro del patrimonio.

(3) Cambios en politicas y estimaciones contables

® La Superintendencia Financiera mediante las Resolu-
ciones 1227, 1822 y 1907 de julio y octubre de 2006,
establecié una metodologia de ajustes y actualizacién
de mérgenes de valoracién por una sola vez el dia 18
de julio de 2006 para titulos diferentes de TES clase
B, en particular titulos emitidos por Fogafin, titulos de
deuda publica distintos de TES de orden diferente al
nacional, titulos emitidos por bancos, titulos emitidos
por entidades del sector real, otras titularizaciones
crediticias y titulos emitidos por entidades financieras.
Las pérdidas o utilidades que se produjeron como re-
sultado de la valoracién realizada de acuerdo con la
metodologia establecida por la resolucién podrin ser
diferidas y amortizadas durante un afio en alicuotas
diarias a partir del 18 de julio de 2006. Los efectos
de la aplicacicn de esta Resolucidn se presentan en la
notas 7 y 13.

® De acuerdo con el articulo 25 de la Ley 1111 de 2006,
los contribuyentes del impuesto de patrimonio pue-
den imputar el valor del impuesto contra la cuenta de
Revalorizacion del Patrimonio sin afectar el Estado de
Resultados. La Corporacién se acogié a lo dispuesto
en esta norma y afectd la cuenta de Revalorizacién
en $3,071.7 y la diferencia por $7,078.7 se registré
como gasto. A diciembre 31 de 2006 este impuesto
se reflejaba dentro de los resultados como gastos del
periodo.



® Mediante la Circulir Externa 3 de 2007 el Banco de
la Republica reglainentd el encaje marginal sobre el
monto cle cada tipu de exigibilidad en moneda legal
que exceda el nive registrado el 7 de mayo de 2007.
Los porcentajes qu:: aplicaran son del 27%, 12.5% vy
5% para las exigibilidades previstas en los literales a),
b) y ¢) del articulo 2 de la Resoluci6n Externa 19 de
2000, respectivame nte.

(4) Fusion Corporacion Financiera Colombiana - Proyec-
tos de Energia S. A,

La Asamblea Generai Je Accionistas aprobd la fusion el
1 de octubre de 2007, cuyo compromiso se encuentra
registrado en el Acta Mo.066 de la misma fecha. Con la
resolucién nimero 2174 de diciembre 12 de 2007, la
Superintendencia Financiera de Colombia, no objeté la
fusion de la Corporacidn Financiera Colombiana S.A.
{absorbente) y Proyects de Energia S.A. (absorbida).

El 26 de diciembre de 2007, con la escritura No. 10410
de la notaria 71 de Bogotd se formalizé la fusién de la
Corporacidn Financie'a Colombiana S$.A. {absorbente)
y Proyecto: de Energia S.A. {absorbida). Las principales
cifras de la entidad absoribida son: Activos $176,155.1,
Pasivos $ 937.8, Patrinionio $175,217.3.

Las cifras del balance z1 31 de diciembre de 2007 corres-
ponden a las cifras fusionadas de la entidad absorbida.
Las cifras al 30 de junio de 2007 corresponden Gnica-
mente a la Corporaciéin Financiera Celombiana, por lo
tanto no son comparativas. La operacién generd un ingre-
so total de 512,686.0.

(5) Disponible

Diciembre Junio

Moneda legal
Banco de la Repiblica $55,383.7 36,5108
Bancos y otras entidades financieras 32,5105 49,401.6
87.894.2 859124

Moneda extranjera

Caja 6.4 4.8
Banco de la Repiblica 12.6 12.2
Bancos y otras entidades financieras 5309 4.516.7

8499 45337
f8.444.1 204460

Provisi6n (7.0 ($1.2}
$88.437.1 203949

No existian otras restricciones sobre el disponible diferentes al encaje
depositado en el Banco de la Republica.

La provisién registrada correspondia a notas débito pen-
dientes de contabilizar superiores a 30 dias al 31 de di-
ciembre y 30 de junio de 2007 $7.0 y $51.2 respecti-
vamente. Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007 se
reintegrd provision por $47.2 y $103.7 respetivamente.

(6) Fondos Interbancarios Vendidos y Pactos de Reventa

Diciembre Junio
Saldo Tasa Saldo Tasa
Compromisos de Reventa de
Inversiones - 8,507.9 975+
Fondos Interbancarios Vendidos - 5900.0 9.20°*
Operaciones Over Night 167.043.8 4.00°** 1275572 250 °**
$167.043.8 141,965.1

* Corresponde a la tasa promedio ponderada de las operaciones vigentes en
moneda legal al corte del periodo.

** Comesponde a la tasa promedio ponderada de las operaciones vigentes en
moneda extranjera al corte del periodo.

Nota: Los montos anteriores no eslin sujetos a restricciones ni limilaciones.

En caso de presentarse incumplimiento la Corporacién se
encuentra respaldada con la transferencia en propiedad
de los titulos negociados. Durante los ejercicios corres-
pondientes a los semestres del 2007 no se presentaron
incumplimientos.
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{7) Inversiones.

Diciembre Junio
NEGOCIABLES ENTITULOS DE DEL/DA
Titulos de deuda piblica interna e nitidos o garantizados por [a Nacidn:

Titulos de Tesoreia $84,384.5 54,994.4

Bonos de Solidaridad para la Paz 3,515.2 652.0

Bono Emcali 19,487.5 20,153.4

Titulos de Reduc:idn de Deuda 13,520.2 28,755.2

Titulos de Devolucién de lmpues:os TIDIS - 55511

TES Ley 546 47,5 569

120,954.9 110,163.0
Titulos de deuda p iblica externa e nitidos o garantizados por la Nacién:

Bonos Republica de Colombia 29,505.6 13,692.0
Otras titulos de deuda piblica:

Bonos Distrito - 1,814.1
Titulos emitidos, avalados o garantizados por FOGAFIN 535.7 1,594.1
Bonos hipotecarios

Banco Davivienca 203.8 1831
Titulos de contenidlo crediticio derivados de procesos de titularizacidn de subyacentes distintos de cartera hipotecaria

Patrimonio autdr oma Fiduciaria Javivienda Tiiulos 60.0 60.8

Fideicomiso Titularizacién Ceme 1tos Andinas 36,4216 35,0959

Fideicomiso Titularizacion Pagar Asgos - 11,697

36,4816 46,854.6
Titulos emitidos, avaladaes, aceptai os o garantizados por instituciones vigiladas por [a Superintendencia Financiera:

Centificados de depdsito a 1érmina 1,667.7 34,332.7

Bonos Leasing Colombia - 512.0

Bano Corfinsura 179.0 2,189.5

Bonos Leasing de: Cccidente 139.9 1,523.0

Bonos Leasing Corficolombiana 407.0 4,212.4

Bono BBVA 24,6371 12,896.0

Bono Fundacién WWB Colombi.: - 954.6

Banco Santander B 453.6

27130.7 57,173.8
Titulos emitidos por entidades no  igiladas por fa Superintendencia Financiera;

Bano IPC Comcel - 615.6

Bono IPC Exito - 1,548.5

Bona IPC Bavaria 1,692.4 1,114.0

Boro IPC Cementos Argos 5.A. - 438.3

Borwo IPC Codensia 493.1 2,477.6

Bono IPC 1SA 1,745.6 2,793.7

Bano IPC NQS Concesiones Urlt anas - 505.9

Bono IPC Alquer a 2,658.6 -

Notas Patrimanio Fiduciaria Corl colombiana - 6,757.7

Pagare Coviandes $.A. 64113 £.832.2

13,001.0 23,083.5
Titulos emitidos, avalados, garantii ados o aceptados por gobiernos extranjeros

Bono 8rasil - 53115
Titulos emitidos, avaladas o garant.zados por organismos multilaterales de crédito:

Bono IPC Bancoldex - 4,650.6
Total inversiones negociables titulc s de deuda 227,813.3 264,720.3
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(7) Inversiones (Continuacion)

Diciembre Junio
PARA MANTENER HASTA EL VI NCIMIENTO
Titulos de deuda piblica inter 1a emitidos o garantizados por la Nacidn

Titulos de Reduccidn de De 1da 40,191.8 18,171.6
Titulos emitidas, avalados o g :rantizados por Bancos del exterior

Avantel 282.1 2731

Otros titulos de deuda pibli :a 9943 -

Total para & antener hasta el Vencimiento 41,468.2 18,444.7

DISPONIBLES PARA LA VENTA EN TITULOS DE DEUDA
Titulos de deuda piblica exte(na emitidos o garantizadas por la Nacién

Titulos de Tesoreria 42,847.9 49,507.0
Otros titulos ¢'e deuda piblic:

Bono IPC Acueducto de Bogotd 1,709.5 -
Titulas de contenide crediticii) derivadas de procesos de titularizacién de cartera hipotecaria

Tips Titularizadora Coloembii na 9,944.1
Titulos emitidos, avalados, ac ptados o garantizados por instituciones vigiladas por {a Superintendencia Financiera:

Certificados de Depdsito a T 3rmino 62,399.9 12,688.6

Bono Bancolombia 9,609.4 -

Beno Leasing Colombia 29,700.6 26,974.4

Bono Leasing de Occidente 32,655.8 25,195.5

Bono Surenting 5.A. 3,568.4 3,509.3

Bonoe Leasing del Valle 5.A. 2,177.1 -

Bono subordinado IPC BBV/, 15,158.6 -

Bong subordinado IPC 6,348.8 -

Bono Banca Centro Americz no Integracién Econémica 4,490.0 4,547.2

Tips Titularizadora Colombi: na 43,2636 -

209,372.2 72,9150
Titulos emitidos por entidade: no vigiladas por la Superintendencia Financiera:

Bonos Obligatoriamente Cotvertibles en Acciones 1,766.5 2,244.2

Bono IPC Algueria 5317 -

Bonos IPC ISA 169.4 -

Bono IPC NIJ5 1,468.3 -

Natas Patrimonio Fiduciaria Corficolombiana 3,742.8 -

Bono EEB Internacional 20,898.4 -

Bono TG Internacional 10.756.3 -

44,118.8 2,244.2
Total disponibles para la vent: titulos de deuda 3079925 124,666.2
DERECHOS DE RECOMPRA
Negociables en titulos de deuila
Titulos de deuda piiblica inter 1a emitidos o garantizados por la Nacion:

Tiwlos de Tesareria 47,1994 176,173.9

Bonos de Solidaridad para | Paz 247.2 5,630.2

Titulos de Reduccién de Denda 20,5227 50699

67,969.3 186,874.0
Titulos de deuda piblica extetna emitidos o garantizados por la Nacién:

Titulos de Tesoreria 15,667.7 -
Titulos emitidos, Avalados o Garantizados por FOGAFIN - 1,038.8
Titulos emitidos, avalados, aci ptados o garantizados por instituciones vigiladas por {a Superintendencia Financiera:

Certificados de depdsito a té mino - 7,687.2

Bonas Bancaldex 12,073.3 2,281.8

Bonos BBVA - 2,937.5

THPS Titularizadora Celombiy - 14,320.3

12,073.3 27,226.8
Continia —»
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(7) Inversigne; (Continuicion)}

Diciembre Junio
Titulos emitidos por entidades no sigiladas por la Superintendencia Financiera:
Bonos IPC Comeel - 446.9
Bonos IPC Bavaria - 2,995.6
Bonos IPC ISA - 3,255
Bonos IPC NQS H 1.483.6
- 8,181.2
Titulos emitidos, avalados o garan'izados por organismos multilaterales de crédito:
CDT Bancoldex - 12,105.4
PARA MANTENER K ASTA EL VENCIMIENTO
Titulos de deuda pdblica interna einitidos o garantizados por la Nacidn
Titulos de Reduccidn de Deuda 9.780.5 31,4813
Otros titulos de deuda pablica:
Titulos de desarrollo agropecuaria:
Clase “A" 12,592.9 8,760.9
Clase “B" 20517.2 16.307.9
EXRIIA) 25,068.8
DISPONIBLES PARA LA VENTA EN 1{TULOS DE DEUDA
Titulos de deuda piblica interna e nitidos o garantizados por la Nacién:
Titulos de Tesoreria 318,436.4 286,597 .4
Titules emitidos, aalados, aceptac’os o garantizados por instituciones vigiladas por la Superintendencia Financiera:
Bono Leasing Colombia 19,095.8 19,986.2
Bono Subordinado Leasing 202.6 -
CDT IPC Banco Davivienda 861.9 -
CDT Leasing de Crédito 617.7 12,772.3
20,778.0 32,758.5
TOTAL DERECHOS [2E RECOMPRA DE INVERSIONES 477,8153 611,332.2

En cumplimiento con las instrucciones impartidas en la
resoluciéon ndrerc 1227 (e julio 18, resolucién 1822 de
octubre 13 y la resolucién 1906 de octubre 25 de 2006,
en las cuales se realizé li: aplicacidn de las “Metodolo-
gias de ajuste y actualizacién de margenes de valoracién”
emitidas por la Superintendecia Financiera, se presenta el
impacto de la aplicacién dle las mismas:

a. Resolucién 1227 de julio 18 de 2006, la Corporacién
Financiera Colombiana $.A. informé oportunamente a la
junta directiva y sus accicnistas 1a decisién de amortizar
en alicuotas diarias segtin lo autorizado en dicha reso-
lucién la pérdida total de $2.413.1, producto de la apli-
cacién de los mdrgenes njustados de valoracién, hasta
alcanzar el 100% de las tismas en un pericdo maximo
de un afio a partir de esta fecha, es decir la amortizacidn
vencié el 18 de julio de 2)07.
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Los titulos objeto de la aplicacidn de los mdrgenes de va-
loraciéon fueron los correspondientes a: “Titulos emitidos
por Bancos”, “Titulos emitidos por entidades del sector
real”, “Titulos emitidos por Fogafin” , “Titulos emitidos
por otras entidades Financieras”, “Otras Titularizaciones
crediticias” y “Titulos deuda ptiblica distintos de TES de
orden diferente al nacional”; estos titulos fueron clasifi-
cados de acuerdo con la tasa de referencia a la cual se
encontraban indexados DTF, IPC y TASA FlJA. El saldo
pendiente de diferir al 30 de junio de 2007 es de $82.1.
A diciembre 31 de 2007 no existe saldo diferido.

Asi mismo, se elaboré en el instructivo a la aplicacién de
la resolucion 1227 de julio/2006 por el departamento de
organizacion y métodos, el cual fue aprobado y divulga-
do por el representante legal de la Corporacién.,




Negociables - Titules Parficipativos

En Entidades del Sector Rea
Mineros $.A.

En ¢l Sector Financiero

Banco de QOccidente S.A.

En Fondas Comunes Ordinarios

En Entidades clel Sector Rea’
Mineros 5.A,

En el Sector Financiero
Banco de Occidente S.A.

En Fondos Comunes Ordinaios

Diciembre 2007

Capital social % participacién Valor de mercado
$158,953.0 6.98 $44,646.8
4,110.8 0.26 7.509.4
$52,156.2
- - 35.960.6
$88.116.8

Junio 2007

Capital social % participacion Valor de mercado
158,953.0 6.98 36,382.2
36,3822
$3,827.0 0.26 £.890.0
$43.272.2
) - 50,703.4
$93.975.6
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Con Alta y Media Bursatilidad

Diciembre 2007
Capital Nimero de % de Costo de Valor Valor de
social acciones participacién adquisicién en bolsa mercado
Con alta bursatiliclad
Tablemac $.A. 35,557.6  3,019,057,079 11.88 4,226.6 10.31 31,1265
Enka de Colombia (2) 62,597.7 34,448,128 1,963.3 15,10 520.2
Con media bursat lidad
Promigas $.A. 13,198.5 19,123,532 14.37 $480,780.9 38,257.11 $731,611.
AV Villas (Accioes ordinarias (3)) 22,4731 45,677 0.00 140.4 3,539.79 161.7
$485,007.5 $763,419.5
Otros Titulos- Fibratolima $1.347.3
Total inversiones clisponibles pa a la venta $1,661.606.2

(1) En diciembre 26 de 2007, so realizd la fusién de la Corporacién con Proyectos de Energfa S.A. come parte de los activos la Corporacién recibié

2,017,721 acciones de la Enspresa de Energfa de Bogotd por $134,493,7 (Ver nota 4)

(2) En octubre de 2007, la invertién en Enka de Colombia cambid su bursatilidad pasandao de ninguna cotizacion a alta bursartilidad, la reclastficacién

generd un ingreso por reintri-gro de provisién de $1,172.3

(3) Enseptiembre de 2007, la insersidn en Banco AvVillas cambid su bursatilidad pasando de baja bursatilidad a media hursatilidad, la reclasificacian

no generd efectos en estado de resultados de este semestre.,

66 | Corficolambinal Estados Financieros Segundo Semestre 2007 |
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Con Alta y Media Bursatilid «d

Junio 2007
Capital NiGmero de % de Costo de Vvalor (*} Valor de
social acciones paticipacién adquisicién en bolsa mercado
Con alta bursatilidad
Telemac S.A. 20,543.0 3,019,057,079 11.88 4,226.6 10.44 31,519.0
Con media bursatilidad
Promigas S.A. 13,198.5 19,123,532 14.37 $480,780.9 25,489.08 $487,441.2
$485,007.5 $518,960.2
$1347.3
Total inversiones disponible; para la venta $1,445.,562.8
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No existen restricciones e ;ondmicas y juridicas sobre las con excepcién de las inversiones efectuadas en titulos

Inversiones. clasificados como alta y media bursatilidad por la Super-
intendencia Financiera. El resultado fue el siguiente:

La Corporacidn evalud y alificd bajo el riesgo crediticio

la totalidad de las inversiones en titulos participativos,

Calificacion Provisidn por riesgo Credificio

Diciembre Junio Diciembre Junio

$3,356.8 $3,356.8

477 .4 -

Aerocali 5.A.

Alimentos derivados de la Cafia 5.A
Aguacultivos del Caribe S.A.

AV Villas

Banco Corfivalle (*Panamad) 5.A.

Bladex 5.A.

C.I. Yumbo S.A.

Caribui Internacional S.A.

Camara de Compensacién de D visas de Colombia S.A,
Camara de Riesgo Central de Cantraparte de Colombian 5.A.
Casa de Bolsa Corficolombiana ».A.
Colmotores S.A.

Colombiana de Extrusion S.A. Es trucol
Colombiana de Concesiones y L.citaciones LTDA.
Colombina §.A.

Compafifa Aguas de Colombia
Concesionaria Tibitoc S.A.

Carporacidn Andina de Fomenta
Coviandes S.A.

Deposito Central de Valores- Deceval

Enka de Colombia S.A. (%)

Estudios Proyectos e Inversiones de los Andes 5.A.
Estudios y desarro lo de infraestructura S.A.
Eternit Celombiana S.A.

Empresa de Energia de Bogotd

Fiduciaria Corfico ombiana S.A.

Fiduciaria de Qcc dente S.A.
Futbolred.com 5.A.

Gas Natural S.A. E.S.P.

Casoducto del Tolima 5.A.

General de Inversiones S.A.

Hoteles Estelar de Colombia 5.A

Huevos Oro Ltda.

IBC Solutions

Inducarbdn

Industria Colombe Andina-Inca ».A,
industrias Lehner $ A,

tngenio la Cabaia

Jardin Plaza S.A.

Leasing de Occidente 5.A.

Leasing Corficolornbiana 5.A.

Lloreda S.A.

W,
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Calificacidn Provisién por riesgo Crediticio
Diciembre Junio Diciembre Junio

Mavalle S.A. A A - -
Metrex S.A, A A - -
Organizacion Pajonales 5.A A A - -
Proyectos de Energia S.A - A - -
Petréleos Colombianos Limi ed E E 99.9 97.4
Petréleos Nac onales S.A, E E 257.3 2573
Pizano S.A. B C 2,537.1 8,689.8
Plantaciones Unipalma de less Llanos S.A. A A - -
Proinversiones S.A. C C 3.8 3.8
Promisién Celular S.A. Promricel A A - -
Promotora de Inversiones Ri itoque S.A. C C 281.4 358.1
Promotora Inmobiliaria La E .peranza 5.A. - C - 2,666.3
Promotora y Comercializadk ra Turistica Santamar S.A. C C 2,914.6 2,580.3
Promotora ta Alborada S.A. E E 3163 316.3
Promotora la Ensefianza S.A E E 69.8 69.8
Proyectos de |fraestructura 3.A. A A - -
Sociedad de Inversiones en \nergia S.A. A A - -
Sociedad Hotelera Cien Inte nacional S.A, A A - -
Sociedad Traniportadora de Gas del Oriente 5.A. A A - -
Tejidos Sintétizos de Colombiia 5.A. A A - -
Textiles el Espinal S.A, B8 A 479.8 -
Valle Bursitiles A A - -
Valora §.A. A A - -
Valores de Occidente 5.A, A A - -
Ventas y Servicios A A - -
$115.850.4 124.197.6

Provisién riesgo de mercado titulos participativos 34.7 8,348.4
ProvisiGn general de inversicnes 419.6 419.6
116,304.7 $132,965.6

Provisidn titulos mixtos Fibri tolima 1,347.3 1,347.3
Provisién titulos de deuda 2.607.9 7.855.3
Total provisionies 125,259,9 $142.168.2

(*) EnKa de Cclombia no presenta calificacién por tener alta bursatildiad.

| Estados Financieros Segundo Semestre 2007 | Corficolombiana] 71



Provisién de Inversiones

Diciembre Junio
Saldo inicial $142,168.2 $136,240.7
Mas:
Provision cargada a gastos del sjercicio 2,244.3 11,4131
Ajuste en cambio 24 -
1444149 147.653.8
Menos:
Reintegros de provision 19,155.0 4,739.8
Ajuste en cambio - 13.8
Por liquidacidn dle la inversion Agrotimbio - 7320
Saldo final $125.259.9 $142,168,2
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La siguiente e:; la maduracicn de la inversiones:

Portafolio diciembre 31 de 2007

De0a30 De 31 a 60 De61a90 De91ai180 Del18tals0 Misde3s0 Total general
dias dias dias dias dias dias
Portafolio consclidado
Negociables 100,236 - . 1,669 3,364 218,254 323,523
Disponibles - 50 - 14,177 34,348 598,632 647,207
Al Vencimiento 9,560 - 11,165 13,380 49,972 84,077
Total gencral 109,796 50 - 27,01 51,093 866,853 1,054,808
Forward compri titules consoli'ado
Derechos 84,413 - - - - - 84,413
Obligacion -84,498 - - - - . -84,498
Total -85 - - - - -85
Farward venta t tulos consolidaifo
Derechos -201,811.9 - - - - - -201,811.9
Obligacion 202,530.5 . . . . - 202,530.5
Total 719 - - - - - 719
Forward compr:, divisas
Derechos 1,063,208.0 97,190.7 124,505.0 239,530.9 79,794.0 - 1,605,028.8
Obligacion -1,060,613.9 -101,690.4 -125,524.7 -237,526.2 -79,505.54 - -1,604,860.9
Totat 2,594 -4,499 6 619,7 2,404,7 288.6 - 168.0
Forward venta divisas
Derechos 1,230,388.9 95,163.9 328,636.4 153,261.2 121,411.0 1,705 1,930,566.4
Obligacion -1,221,287.9 -94,296.5 3121050 -153,309.0 -120,314.4 -1,7045  -1,903,017.3
Total 9,101.0 867.4 16,531.4 -47.8 1,096.6 0.6 27,5491
Portafolio junio 30 de 2007
Deo0a30 De 312 60 De61a90 De91a180 De181a360 Misde360 Total general
dias dias dias dias dias dias
Portafolio consclidado
Negociables 49,448 11,866 2,861 3,533 23,949 408,491 500,147
Disponibles - - - - 19,120 433,903 444,022
Al Vencimiento 1,428 202 535 2,227 20,676 49,539 74,608
Total general 50,876 12,068 3,396 5,760 54,745 891,933 1,018,777
Forward compr:. titulos consolicado
Derechos 220,495 1,994 804 - - - 223,293
Obligacion -220,965 -1,995 -805 . - - 223,765
Total -470 -1 1 - - -472
Forward venta t tulos consolidailo
Derechos 209,453.1 - - - - - 209,453.1
Obligacion -207,422 .1 - - - - - -207,422.1
Total 2,031 - - - - - 2,01
Forward compr:. divisas
Derechos 913,360.0 269,601.1 8,664.3 237,715.4 218,617.8 9,803.1 1,657,761.7
Obligacidn -925,0468.4 -278,127.3 -8,631.8 -251,219.5 -223,760.1 -9,825.2  -1,696,612.4
Total -11,688.4 -8,526.2 325 -13,504.2 -5,142.3 -22.1 -38,850.7
Farward venta divisas
Derechos 1,204,688.5 253,945.2 168,705.4 192,476.8 169,035.4 132.7 1,988,984.1
Obligacion -1,179,805.3 -222,281.2 -159,622.2 -173,675.2 -154,548.5 -129.4  -1,890,061.8
Total 24,8831 31,664.0 9,083.3 18,801.6 14,4869 33 98,922
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(8) Cartera de Créditos

A diciembre 31 de 2007 no presenta saldo por Cartera.
Al 30 de junio de 2007 correspondia a cartera comercial
vigente - otras garantias por valor de $91.3.

El siguiente es el detalle de la cartera por zona geogrdfica:

Junio 2007

Ciudad Saldo % participacion

Bogotd $91.3 100
Total (*) $21.3 -

(*} La disminucidn de |a cartera pbedece a la cancelacién del crédito de proyectos de energia como se comenta en la Nota 6,

El siguiente es el detalle de la cartera por destino econé-

mico:
Junio 2007
Ciudad Saldo % participacion
Comercio al por mayor y al por nenor $91.3 100
$1.3 -
Al 30 de junia de 2007 It Corporacidn evalué el 100%
de la cartera de créditos, intereses y otros conceptos. El
resultado de la calificacidn fue el siguiente:
Junio 2007
Capital Intereses Otros Total Garantia Capital  Provision inte-  Total
conceptos reses y otros  provision
Otras Garantias
Comercial
A - Normal $91.3 1.1 $11,146.8  $11,239.2 - 0.9 527.2 5281
B - Aceptable - - 0.2 0.2 - -
C - Apreciable - - 1.5 1.5 - 15 1.5
D - Signilicativo - - 2.5 25 - 2.5 2.5
E - Irrecuperable - - 4122 2125 z 212,35 225
9L.3 Ll 11.363.5 114559 z 743.7 Z44.6
Provisién General - - - - - 0.9 : Q.9
$91.3 11 11.363.5 11,4559 - L8 743.7 243.7
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Provisién par2 Cartera de C éditos

Diciembre Junio
Saldo inicial $1.8 $9,307.2
Mas:
Provisidn cargada a gastos H
9,307.2
Menaos;
Reintegros de provisién llevadas a ingreso comercial 1.8 9.305.4
Saldo final 1.8
Totat Cartera cle Creditos - $89.5
(9) Aceptaciones y Dejivativos
Diciembre Junio
Derechos ope-aciones de c¢ ntado $101,835.3 190,277.7
Obligaciones aperaciones d : contado (101,917.0) {190,469.9)
Derechas ope-acianes {orw: rd 3,653,180.2 3,711,660.0
Obligaciones operaciones fc rward (3,625,071.0} (3,651,211.0)
Derechos de venta futuros 67,456.2 20,568.0
Obligaciones Je venta futuros {67,200.7) (20,568.0}
Derechos swaps 475,707.0 1,649.0
Obligaciones iwaps (471,249.9) (1,279.0)
Utilidad Call sobre divisas 59.1 -
Pérdida Put scbre divisas (22.9 -
$32.776.3 00.626.8
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La Corporacién ha definido que debe cubrir su riesgo por
la diferencia en cambio generada producto de la posicién
propia {activos menos pasivos en moneda extranjera), lo

Relacién de saldos p omedios compi rativos sobre obligaciones, derechos, utilidad y pérdida

que con lleva a efectuar operaciones de cobertura median-
te la realizacién de contratos a futuro y operaciones con
derivados, cuando la situacién del mercado lo amerita.

Junio 2007 Diciembre 2006
Venta Variacibn % Compra Variacién % Venta Variacién % Compra Variacién %
Derechos
Divisas 2,178,153.7 17.82 1,842,087.0 13.74 1,848,733.5 2,95 1,619,586.9 1.29
Titulos 186,301.6 -24.05 167,676.4 3.57 245,288.8 -22.40 161,889.2 -26.55
2.364.455.3 2.009.763.4 2,094,022.3 LZ81.476.1
Obligaciones
Divisas 2,142,583.2 2223 1,844,028.1 1.39 1,752,902 0.59 1,655,499.6 o
Titulos 185,406.7 -24.16 167,896.5 3.54 244,456.1 -23.06 162,162.8 -8.88
2,327.983.9 2.011.924.6 1.997.338.2 L817,662.4
Utilidad Pérdida Utilidad Pérdida
Resultado Promedio
Mensual 6,197.5 -71.80 4,691.8 100.00 21,978.4 10.66 17,023.3 100,00

Los plazos minimos v maximos oscil: ron entre 3 y 365 dias durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre y 30 de junio de 2007,
No existian limitacio ses, ni restriccices de ningdn tipo para la ejecucién de estos contratos.
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(10) Cuentiis por Cobtar

Provisidn para Cartera de C: éditos

Diciembre Junio
Intereses
Cartera de créditos $- 1.1
Otros:
Fondos Intarbancarios ve ndidos 0.1 759
Préstamos a empleados 13.4 741
Diversos €374 1955
$650.9 346.6
Otras
Dividendos '+ participacior es $6,108.9 10.293.0
Arrendamientos 277.0 313.1
Venta de bienes y servicio: (1} 48,103.2 7.462.7
Pagos por cLenta de client 2s 179.9 183.9
Anticipos contratos y prov.:edores 9,040.7 1,822.9
Adelantos al personal 57.8 53.5
Impuesto a l1s ventas por pagar Débito 1,980.0 2,993.3
Diversos (2} 11760 350862
$26923.5 58.208.6
Provisién para Cuentas por {Zobrar
Saldo inicial $2,098.3 1,618.6
Mis:
Provisidn cargada a gast« s de operaci6n comercial 53.4 153.1
Ajuste canabilizacion pe riodo anterior : 495.7
2,151.7 2,267.4
Menos:
Reintegros de provisin « omercial 2729 169.1
Castigos cuentas por cobrar 17.6 z
$1.861.2 2.098.3

(1) Adiciembre 31 de 2007 este rubro comprende : Interconexion Electrica 5.A. por $38,000, Ingenio la Cabaha par $6,343.8. A Junio 30 de 2007:
Valora 5.A. $1,559.6, Sa n Ingenieros 5.A. $1,559.6, Fiducol S.A. $1,121,9 Cargraphics 5.A. $432.9, Concecol Ltda.. $2,013.7, Inversiones Gaviria
S.A. $449.7, Acrecer 5.4, §346.3.

(2) Adiciemhre 31 de 2007 COperaciones de Mesa de dinero con los siguientes clientes: Union Bank of Switzerland $5,977.8, Bancolombia $686.6,
Montajes iviorelco Ltda. $321.3, Subfondo Bear Stearns & Co. Inc, $169.6. A junio 30 de 2007: Cuentas por cobrar por operaciones de recompra
por parte cle la Republic: de Colombia de Bonos emisién 2009 y 2010 con fecha de cumplimiento julio 5 de 2007 correspondiente a los siguiente
clientes: Vachovia Seci rities $29,305.4, operaciones de la Mesa de dinero con los siguientes clientes: Aseguradora Colseguros S.A. $1,581.7,
Standard Bank London 1LY $701.1.
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(11) Bienes Realizables y Bienes recibidos en dacién en pago

Bienes recibidos en pago

Diciembre Junio
Bienes inmuebles $27,8452 33,4213
Bienes muebles 2.460.4 2.460.4
303056 358817
Menos provision (24,687.5) (29.026.61
$2.6018.1 68551
Bienes no utilizad\s en el objett; social
Diciembre Junio
Terrenos $585.9 596.0
Edificios - 602
585.9 6362
Depreciacion z (58.5)

El detalle de los bienes recibidos en pago, de acuerdo con el tiempo de permanencia, es el sigufente:

Menor de Menor de Entre 1 Entre 3 Mis de Total Provision
1 afio y 3 afios y 5 afios 5 aiios

31 de diciemhre

Inmuebles $- 448.7 2,984.0 24,4125 27,8452 22,2271
Muebles : 728.8 1.654.1 77.5 2.460.4 2.460.4
: L1775 4.638.1 24.482.9 303056 24.687.5
30 de junio
Inmuebles $- 44a.1 5,682.6 27,294.6 33,4213 26,566.2
Muebles 728.8 - L7316 : 2.460.4 2.460.4
$728.8 444,1 L4142 27.294.6 32.881.7 29.026.6
La Administracién conside ra que la inmovilizacidn y ma- do de los bienes es bueno, para aquellos que han sufrido
terialidad de estos activos no producira efectos negativos deterioro se han constituido las provisiones necesarias.
importantes sobre los estadlos financieros. Actualmente la
Corporacion adelanta las jiestiones para la realizacién de La Corporacion tiene avalidos y pdlizas de seguros de sus
estos bienes dentro de los plazos establecidos por la Su- bienes.

perintendencia Financiera En términos generales el esta-
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Provisidn para Bienes recibi:los en Pago

Diciembre Junio
Saldo inicial $29,026.6 $42,537.5
Mds:
Provision cargada a gastos del ejercicio (*) 233 3140
29,099.9 42,851.5
Menas:
Reintegros d2 provision 17.2 72.5
Utilizacidn v enta bienes recibidos en pago 43952 13.252.4
$24,687.5 $29.026.0

(*) En la prov sign de biene, recibidos en pago se contabilizé durante el primer semestre de 2007 una provisién adicional de $99,4 correspondiente

a la provision de derech s en fideicomiso de bienes recibidos en pago.

(12} Propiedades y Eqitipo

Diciembre Junio
Terrenos $3,281.3 3,525.7
Edificios 11,544.2 13,965.2
Equipo, muebles y enseres 9,084.3 8,942.1
Equipos de Computo 8,929.4 9,278.9
Vehiculos 903.8 932.4
Equipo de Movilizacién (Aci nsores) 360.7 -

34,103.7 36.644.3
Depreciaciones

Edificios (6,855.0) {8,001,3)

Equipo, muebles y enseres (7,553.6) (7,826.5)

Equipos de computo (8,477.1) (8,878.3)

Vehiculos (297.0) (253.0)

Equipo de Movilizacién y Maquinaria (7.5 -

(23,190.2) (24,959.1)
Menos:

Provision - 300.0
Total propiedades y equipo $10,913.5 11.385.2
Valorizaciones 20,541.8(%) 19,908.8

$20,541.8 19,908.8

{*) Este rubro comprende la valorizacidnde Activos Fijos por $19,774.9 y Bienes de Arte y cultura por $766.9.
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La depreciacién total registrada al gasto durante el segun-
do y primer semestre de 2007 fue de $632.5 y $642.1
respectivamente.

La Corporacién ha mantenido medidas necesarias para
la conservacidn y proteccidn de sus activos. Al 30 de di-
ciembre y 30 e junio 2007 existian pélizas de seguros
para cubrir riesgos de suitraccidn, incendio, terremoto,
asonada, motin, explosicr , erupcién volcdnica, baja ten-
sidn, predios, pérdida o d ifios a oficinas y vehiculos.

La Corporacién cuenta con avalios de sus Bienes Inmue-
bles y no existen hipotecis o reservas de dominio sobre
los bienes, ni han sido cetlidos en garantia prendaria.

{13} Otros Actives
Aportes Permanentes

Para los semestres de 2007 existian aportes permanentes
en clubes sociales por $83.2.

Gastos Anticipados y Cargos Diferidos
El movimiento de los gastos anticipados y los cargos dife-

ridos durante los semestres terminados al 31 de diciem-
bre de 2007 es el siguiente:

Diciembre Amortizacion Cargos Junio
Gastos anticipados
Intereses $0.5 1.2 1.4 $0.3
Seguros 320.0 1,824.7 2,061.3 83.4
Mantenimiento programas par. computador 1.7 9.8 - 1.5
Comisiones pagadas por prodi ctos derivados 100.3 220.4 320.7 -
Otros 187.2 663.9 744.8 106.3
Cargos diferidos

Crganizacidn y preoperativos 58.8 12.3 71.1
Remodelacién 277.9 1,471.1 1,386.1 362.9
Estudios y proye:tos 121.9 62.9 156.9 27.9
Programas para zomputador s« fiware 771.9 368.8 3348 805.9
LChiles y papeleria 24.4 95.3 86.0 33.7
Mejoras a propiedades tomada s en arriendo 292.8 854.5 1,130.3 17.0
Publicidad v propaganda 463.3 1222 585.5
Impuestos - 260.8 1.0 259.8
Contribuciones y afiliaciones 32.0 874.0 906.0 -
Pérdida en valoracion de inversiones - 82.1 B2.1
Ctros : 4323 3646 677

$2.602.7 23203 1491.9 $2.513.1
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Diciembre Junio
Otros

Créditos a empleados $2,398.8 2,597.0
Otros créditos empleados 27 2.7
Depositos en garantia 257 257
Depdsitos eri contratos de ‘uturos 4,960.1 28,369.3
Bienes de ar e y cultura 266.8 2529
Derechos en fideicomiso { ) 45171 57.141.7
Diversos (2) 7,3959 10,599.2

$60,167.1 98,988.5
(1) Derecho; en fideicami;os
Fideicomiso para desarroll » inmobiliario $23,628.5 359128
Fideicomiso de administra :ién de cartera (*} 5.462.1 5,195.9
Fideicomiso bienes realizables y recibido en pago 15,680.9 15,687 .4
Fideicomiso de propiedad y equipo 345.6 345.6

$45,117.1 57,141.7

(2) Este rubro comprende a Diciembre de 2007: Anticipo de Renta $4,682.0, Retencitn en la Fuente $12.3, Sobrantes de anticipos y Retencicnes
52,669.5, Anticipo de Idustria y Comercio $28.5, Caja Menor $3.4. Junio 30 de 2007: Anticipo de Renta $3,707.4, Retencion en la Fuente
$6,782.6

{*) De acuerco con la nota 3 “Cesién de activos, pasivos y contratos” de los Estados Financieros al corte de junio de 2006, se cedieron los derechos
del Patrimonio B al Banzo de Bogotd, en el contrata se establecid que los beneficios o recuperaciones recibidos en exceso del valor nominal
del patrimonia, descont idos del costo de fondeo y la administracion serdn para Corficolombiana. Tenienda en cuenta que el Banco de Bogota
recuperé ¢l valor nomiral de este patrimonio, le cedid a la Corporacion los derechos del Patrimonio B, por lo anterior se registré $7,170.8 con
contra partida a un ingreso diferido, los cuales se estan registrando en la medida que la fiduciaria reciba los pagos.
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Calificacion Ciéditos a Empleados

Ef siguiente es el detalle di: la calificacién de los Créditos
de Empleados v Exempleados:

Diciembre
Vivienda - Consumo Intereses Total Provisién Garantias
Calificacién Créditos de Emplea los
A-Normal $2.076.3 115 2.085.1 3,809.6
$2.076.3 1.5 2.085,1 3.8006
Calificacién Créditos a Exemple 1dos
A-Normal §277.6 1.9 279.5 367.1
D-Subnormal 0.2 0.0 0.2 - 0.2
E-Irrecuperable 473 00 473 398 801
$325,1 13 3270 208 447.4
Junio
Vivienda - Consumo Intereses Total Provisién Garantias
Calificacion Crédilos de Emplea los
A-Normal $2.129.0 1.6 2.140.6 - 3494.8
$2,129.0 1.6 2.140.6 - 34948
Calificacién Créditos a Exemple idos
A-Normal $304.8 1.4 306.2 - 652.3
B-Subnormal 3.0 0.1 31 - 9.0
E-trrecuperable 160.2 12.7 177.9 166.5 190.6
$466.0 192 4872 1665 851.9
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Provision de A ctivos

Diciembre Junio
Saldo inicial $22,910.5 23,2375
Mis:
Provisién ca-gada a gastos del ejercicio 113.3 240.6
23,023.8 23,4781
Menos:
Reintegros dz provisin 217.0 548.6
Ulilizacidn en venta derecos fideicomisos bienes recibidos en pago, 888.8 19.0
Castigo Préstamo de Ex e pleados 109.6 -
Saldo final $21,808.4 22.90.5
(14) Depasitos vy Exigihilidades
Diciembre Junio
Certificados de depdsito a termino:
Emitidos a irenos de 6 me es $157,088.9 140,753.0
Emitidos igual a 6 meses y menos de 12 meses 249,453.4 233,995.5
Emitidos igual o superior a 12 meses 299,521.2 299,699,3
$706,063.5 ©74,447.8
Cuentas de zhorro 256,162.9 188,673.4
Depésitos especiales 226.0 117.5
Bancos y co vesponsales 2,310.1 3911.2
Exigibilidades servicios ba iwcarios 3860 353.4
$259.084.7 867.503.3
(15) Fondos Interbancirios Comprados y Pactos de Recompra
Diciembre Junio
Compromisos de Recompra Je Inversiones $451,779.6 $553,935.4
Fondos interbz ncarios comp -ados 92.837.0 61,975.0
$544.616.6 $615.910.4

Las tasas utilizadas en estas 1 peraciones durante el periodo terminado el 31 de diciembre y 30 de junio de 2007 oscilaron entre el 9.77% y 8.17%; y

entre 9.66% y 3.09% respec ivamente.
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(16) Créditos de Bancos y [Dtras Obligaciones Financieras

Los créditos diz bancos y otras obligaciones financieras
incluyen saldo; con venci:nientos a corto plazo, cuyo de-
talle se presenta a continuacion:

Junio 2007
Capital Intereses Tasa de interés Corto Mediano Total
efectica plaze plazo
Bancos del Extericr
Délares $29,409.1 22.7 LIB+0.25% 29.409.1 - 29,4091
$29,409.1 227 LIB+0.23% 29,409.1 H 22,4091
(17) Cuentas por Pagar
Diciembre Junio
impuestos
Impuesto a las ventas por pagar 3- 705.1
Renta y complerientarios - 5,868.0
tndustria y comercio 110.8 441
Timbres 1.4 -
Sobretasas y otrcs 5,156.8 5,0749
Arrendamientos 5829 658.4
Contribucidn sohre transacciolies 12.2 5.5
Promitentes com pradores (1) 598.4 1,374.0
Proveedores 1,248.6 388.8
Retenciones y aportes laborale: 2,633.8 2,652.0
Cheques girados y no cobrado: 154.0 2139
Diversas (2} 3,602 2,670.8
$14,101.0 20,255.5

(1) A diciembre 31 de 2007 est« rubro corresponde a: Alianza Fiduciaria $.A. $260.0, Instituto Nacional de Concesiones $237.8, Inversiones Cygnus
y Cia S.C.A $66.9, Otros $33.7. A Junio 30 de 2007 este rubro correspondia a: Alianza Fidudiciaria 5.A. $757.7, Instituto Nacional de Concesiones
$237.8. Otros $378.5

(2) Adiciembre 3| de 2007 este rubro corresponde principalmente a cuentas por pagar por operaciones mesa de dinero: JP. Morgan Chase NY $353.0,
BNP Paribas $273.5, Citibark $594.8, Interconexion Eléctrica $369.1, Isagen $116.4. A Junio 30 de 2007 este rubro correspondia principalmente
a cuentas por pagar por ope aciones mesa de dinero $1,519.4 por operaciones Foward, entre otros.
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(18} Otros Pasivos

Obligaciones Laborales Cor,solidadas

Diciembre Junio
Cesantias consolidadas $- $172.3
Intereses sobri: cesantias - 99
Vacaciones consolidadas - 1,028.0
Oras prestaciones sociales L174.3 289.0
$1.174.3 $1.499.4
Pensiones de Jubilacién
El estudio del cdlculo actuarial se elabora de acuerdo al
Decreto 2783/01, tenii:ndo en cuenta una Tasa Dane del
10,547% y una Tasa d 2 descuento 16,532%.
Hace parte del célculo actuarial una persona (hombre), el
cual es pensionado directo de la Corporacién,
El calculo zctuarial se 2ncuentra totalmente amortizado
Diciembre Junio
Monto total del calculo actuarial $1,239.1 $1,192.2
Valor pensiones causadas durante el semestre 37.8 62.7
100% 100%

Porcentaje de amortizacién
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Ingresos Anticipados

El movimiento de los ingr¢ sos anticipados por el semestre
terminado al 31 de dicien.bre de 2007, es el siguiente:

Diciembre Cargos Abonos junio
Comisiones $424.9 $424.9
Comisiones recibirlas por produs tos derivados 83.6 59.9 1435 -
Otros - 96.2 - 96.2
$508.5 156.1 143.5 $521.1
Otros (abonos diferidos)
Diciembre Cargos Abonos Junio
Utilidad en venta e activos $1,166.6 2,902.4 2,855.3 $1,213.7
Utilidad por ajuste valoracidn de inversiones (1) - 1.7 - 1.7
Patrimonio autoncme B por ame rtizar (2) 5107.6 4,781.6 50477 4,841.5
Otros Abonos dife-idos 507.7 89.8 597.5 -
$6,781.9 7,775.5 8,500.5 $6,056.9

(1) Corresponde 21 ajuste y actualizacién de mirgenes de valoracion de acuerdo a la resolucién 1227 de julio de 2006.

(2) Corresponde a Nota 12 en [terechos en Fideicomisos.

(19) Pasivos Estimados y F'rovisiones

Diciembre Junio
Obligaciones laborales $1,1743 $1,5316
Impuestos de ICA 0.5 5,475.3
Multas y sanciones litigios, indetnnizaciones 643.2 643.2
Multas y sancione: Superfinancii ra 67.3 82.7
Diversos (1) 1,794.8 4,437.4

$3,680.1 $12,170.2

{1) Incluye provisiones para cubtir gastos por servicios pdblicos y contingencia reclamacién bonos pensionales 1998.
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(20} Capital Social

Para los semestres del 2007 el capital autorizado era de
$1,715, representado «:n acciones de valor nominal $10
pesos cada una.

Diciembre 2007

Nimero Acciones Preferenc ales 10,496,823
Ndmero Acciones Ordinarias 154,884,915
Total acciones suscritas y pa jadas 165,381,738

El dividendo minimo preferencial que devenga cada ac-
cién es igual al 2% a;iual del precio de suscripcién en
pesos Colombianos, dividendo que se ajusta cada afo en
una suma equivalente al 100% de la variacidn del indice
de precios al consumidor (IPC), certificado anualmente,
por la autotidad comp :tente Colombiana, para cada afio
calendario.

(21) Reservas
Legal

De acuerdc con disposiciones legales vigentes en Colom-
bia, todo establecimie ito de crédito debe constituir una

reserva legal, apropiando el diez por ciento (10%) de las
utilidades liquidas de cada ejercicio, hasta llegar como
minimo al cincuenta por ciento (50%) del capital suscrito.
La reserva podra ser reducida a menos del cincuenta por
ciento {(50%) del capital suscrito, cuando tenga por obje-
to enjugar pérdidas acumuladas que excedan del monto
total de las utilidades obtenidas en el correspondiente
ejercicio y de las no distribuidas de ejercicios anteriores
cuando el valor liberado se destine a capitalizar la enti-
dad mediante |a distribucién de dividendos en acciones.

La reserva no podrd destinarse al pago de dividendos ni
cubrir gastos o pérdidas durante el tiempo en que la Cor-
poracién tenga utilidades no repartidas.

También se registra como reserva legal !a prima en colo-
caci6n de acciones, correspondiente a la diferencia entre

el valor pagado por la accién y su valor nominal.

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007 la reserva legal
era de $574,784.8

Estatutarias y Ocasionales

El siguiente es el detalle de las reservas estatutarias y oca-
sionales al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007.

Diciembre Junio
Reserva valor: cién de inversiones negociables (1) $380,665.6 $380,665.5
Otras reservas a disposicién de la asamblea para futuros repartos 182,810.8 189.577.4

$263.4760.4 $370.2428

(1} De acuerco con disposit iones legales se debe efectuar una reserva para las utilidades obtenidas por la aplicacién de sistemas especiales de valo-
racidn de inversiones a precios de mercado y gue no se haya realizado fiscalmente el ingreso.
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{22) Ganancias o Pérdiday, no Realizadas en_Inversiones

Diciembre Junio
Titulos Participativos
Promigas S.A. $250,830.1 $27,292.3
Tablemac S.A, 26,899.7 6,660.3
Enka de Colomb a 5.A, (1,884.0) -
Banco Av Villas 5.A. 213 -
275,867.1 33,9526
Titulos de deuda {16,420.0) (19.231.9)
$259.447.1 $14,720.7
{(23) Cuentas Contingente;
Diciembre Junio
Acreedoras
Avales $252.5 $252.5
CGarantia bancaria. 46,741.9 53,540.1
Cartas de crédito - -
Obligaciones en opciones 47,671.2 23,8079
Por litigios estipulados en monetla legal (*} 52,3104 46,7449
Otras contingencias 4.990.6 3.6753
$151.966.5 $130.020.7
Deudoras
Derechos en Opciones $47,719.5 $23,796.9
Pérdida fiscal por amortizar 49,1475 170,047.7
Exceso renta presumtiva liquida « rdinaria 216,294 .4 165,899.1
Otras contingencias 1.790.9 2.051.4
$314.952.3 $361,795.1

(*) Corresponde a contingencia  pasivas derivadas de procesos judiciales en contra, cuyo fallo adverso es de ocurrencia remota de acuerdo al con-

cepto del drea juridica de la Corporacién.
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(24) Cuent:is de Ordern

Diciembre Junio
Deudoras

Bienes y valores entregadas en garantia $518,802.6 $642,986.3
Valorizacidn de bienes recibidos en pago 6,659.5 6,812.9
Remesas y otros efectos enviados al cobro 45,902.2 44,668.5
Cheques neg ociados impa jados 4,920.0 4,788.8
Activos castigados 210,328.8 212,3249
Ajustes por inflacién activos 82,4317 90,512.2
Distribucidn capital suscrilo y pagado 1,653.8 1,653.8
Cuentas por cobrar dividendas decretados 357.6 1,004.9
Dividendos derechos en ejpecie por revalorizacién 4,045.3 4,045.2
Propiedades y equipo totalmente depreciados 15,234.8 15,801.8
Valor fiscal de los activos (%) 3,285,995.1 3,285,995.1
Inversién en titulos garanti tados por la nacién 245,045.6 123,855.0
Titulos aceptados por los e stablecimientos de crédito 56,242.4 92,039.5
Titulos para mantener hast el vencimiento 38,987.8 1,115.3
Titulos dispcnibles para la venta - Deuda 380,150.6 119,684.6
Operaciones reciprocas 252,476.4 245,380.3
Otras 2.491.288.7 18137783

$72.640.522.9 $6,706,447 .4

Acreedoras

Bienes y valores recibidos en custodia $403.0 $373.8
Bienes y valores recibidos 2n garantia para futuros créditos 105,570.2 276,413.5
Garantfas pendientes de c: ncelar 61,501.8 59,489.9
Bienes y valores recibidos 2n garantia-garantias idénea 15,668.4 27,046.6
Cohranzas recibidas 1,506.4 1,465.9
Bienes y valures recibidos - Otras garantfas - 57.0
Ajustes por inflacion patrir ionio 316,334.8 316,334.8
Correccién rnonetaria fisce | - 0.6
Capitalizacicn por revalorizacion del patrimenio 316,334.8 316,334.8
Rendimientcs inversiones negociables titulos deuda 69,074.9 34,363.4
Rendimientes por anticipa lo de inversiones negociables titulos de deuda - 1,681.6
Dividendos decretados invarsiones negociables 1,488.0 1,375.9
Valor fiscal 'el patrimonio 1,616,373.8 1,616,373.8
Calificacidn cartera comer ‘ial 53,115.7 11,759.1
Calificacién cartera consutno 2,401.4 2,599.7
Operaciones reciprocas 126,398.5 101,331.7
Otras cuentas de orden acieedoras 1.240.283.5 1.892.,053.7

$3,926,455.2 $4.659,050.8

(*} Cormresponde al valor de’ patrimonio bruto fiscal al 31 de diciembre de 2006.
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(25) Qperaciones con Partes Relacionadas

Se consideran partes relacianadas los principales accio-
nistas, que poseen el diez por ciento {10%) o mds del
capital social o cuando ti:niendo menos, existan opera-
ciones que representen mds del cinco por ciento (5%)

a. Operaciones con Accionistas

del patrimonio técnico. Igualmente, se consideran par-
tes relacionadas los miembros de la Junta Directiva y las
empresas donde la Corporacién posee inversiones supe-
riores al cincuenta por ciento (50%) o existen intereses
econGmicos, administrativos o financieros.

Diciembre Junio

Disponible

Banco de Bogoté 5. A, $8,527.7 $22,320.5

Banco de Occidente 5. A. 22,5201 23,864.9
Inversiones

Bance de Qccidente S, A, 7,509.4 6,889.9
Cuentas por Cobrar

Banco de Bogoté S. A. - 742.4
Cuentas por Pagar

Banco de Bogotd S. A. 20,869.8 13,040.1

Banco de Occidente 5. A. 7,450.6 4,655.3
Ingresos Operacionales

Banco de Bogotd 5. A. 1,469.5 734.0

Banco de Occidente S. A. 1,436.0 7282
Gastos Operacionales

Banco de Bogotd 5. A. 10.2 19.6

Banco de Occidente 8. A, 190.0 121.7
Cuentas de Orden Deudoras

Banco de Bogotd 5. A. 9,154.0 23,698.7

Banco de Cccidente §. A, 30,495.6 31,196.7
Cuentas de Orden Acreedoras

Banco de Bogotd S. A. 22,3393 13,7756

Banco de Occidente 5. A. 9,180.1 5,564.8
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b, Operaciones con Compailias Vinculadas

Diciembre Junio
Inversiones
Banco Corfivalle S. A. {Par amd) $12,126.8 $11,800.9
Leasing Corficolombiana &, A, 37,116.5 32,158.7
Leasing de Ciccidente 5.A, 84,826.5 78,597 .4
Casa de Bolsa Corficoloml.iana 5. A. 7,320.4 7,175.8
Valle Bursdtiles 5. A .2 31.2
Valores de Ciccidente S. A, 2,257.4 1,571.4
Banco Av Vi las 5. A. 2385 80.6
Fiduciaria Corficolombian1 S. A. 19,659.0 19,659.0
Fiduciaria de QOccidente . A. 1,762.9 1.483.8
Colombiana de Licitacione s y Concesiones Ltda. 20,437.2 20,437.2
Estudios, Prcyectos e Inveriiones de los Andes S. A. 40,980.3 40,980.3
Concesionatia Vial de los /Andes S.A. 92.8 92.8
Industrias Lehner S.A. 12,652.9 -
Hoteles Estelar 5. A. 43,6972 41,883.8
Huevos Oro Ltda. 11,197.4 11,197.4
Lloreda S. A. 131,324.0 131,324.0
Organizacidn Pajonales 5. A, 24,757.9 24,757.9
Pizano 5.A. izn reestructur: cion 27,5919 27,591.9
Plantaciones Unipalma de los Llanos S. A. 12,665.8 12,665.8
Promotora Inmobiliaria 1a ‘speranza S. A. - 5,857.0
Promotora y Comercializatlora Turistica Santamar S, A. 10,084.3 9,387.6
Proyectos de Energia S. A, - 162,489.5
Proyectos de [nfraestructur1 5. A, 68,3759 68,375.9
Tejidos Sintéticos de Colorbia 5. A. 15,688.9 15,688.9
Valora S. A. 19,247.9 19,247.9
Provision Inversiones
Huevos Oro Ltda. 4,331.7 4,331.7
Lloreda S. A, 98,751.6 98,751.6
Promotora tnmobiliaria la "‘speranza §. A. - 2,666.3
Promotora y Comercializailora Turistica Santarnar S. A. 3,209.2 2,874.2
Banco Av Vi'las §. A. 34.6 34.6
Pizano 5.A. en reestructurz cidn 2,5637.7 -
Cuentas por Cobrar
Casa de Bolsa Corficoloml iana §. A. 71.3 13.6
Leasing Corficalombiana § A. 152.4 278.7
Fiduciaria Corficolombiang S, A. 833 74.6
Fiduciaria de: Gccidente S.A. - 95.4
Colombiana de Licitacione s y Concesiones Ltda. - 124.6
Huevos Oro Ltda.. 5.4 -
Hoteles Estelar S. A. 1,417 .4 3,187.7
Plantaciones Unipalma de los Llanos S.A. - 765.1
Tejidos Sintéticos de Colonibia §. A. 0.2 566.6
Industrias Lehner S_A. 14.5 -
Llcreda S.A. 17.5 -
Organizacid 1 Pajonales 5.\ 9,012.5 -
Proyectos de Infraestructur 1 S.A. 0.2 -
Cargos Difericlos
Seguros de Alfa S.A. - 21.4

Continga —3»
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b. Operactones can Compaiiias Vinculadas (Continuacion)

Diciembre Junio
Valorizaciones
Banco Corfivalle 5. A. (Panam: ) 455.0 4443
Casa de Bolsa Corficalombian ) 5. A. 3,026.6 144.6
Fiduciaria Corficolombiana S. \. 8,360.4 8,038.1
Leasing Corficolombiana 5. A. 16,699.7 16,465.3
Valle Bursatiles &. A, 7.3 5.1
Valores de Occidente S. A. - 189.3
Fiduciaria de Occidente S.A. 840.0 697.0
Leasing de Occidente S.A. 15,698.4 11.161.9
Colombiana de l.icitaciones y “oncesiones Lida. 10,9185 10,604.4
Estudios, Proyec os e Inversionss de los Andes 5.A. 46,878.4 45,631.6
Hoteles Estelar S, A. 63,935.2 63,2173
Organizacion Pajonales §. A. 45,368.6 46,222.8
Plantaciones Un:palma de los _lanos §. A. 13,773.2 12,804.9
Concesionaria Veal de los Andes S.A. 153.9 135.2
Proyectos de Infiaestructura S. A, 20,940.7 23,960.2
Tejidos Sintético: de Colombia S. A. 2,363.4 2,627.9
Valora §. A. 4,8309 3,185.2
Desvalarizaciones
Industrias Lehne: S.A. 1,836.9 -
Huevos Oro Lda. 295.0 355.8
Lloreda S. A, 32,5724 32,5724
Promotora Inmobiliaria la Esperanza S. A, - 1,972.8
Promotora y Cornercializadora Turfstica Santamar S. A, - 2,200.5
Proyectos de Energia 5.A. - 23,1941
Banco Av villas §. A, 4.6 12.3
Valores de Occidente S.A. 9313 -
Depdsitos y Exigibilidades
Colombiana de Licitaciones y  “oncesiones Ltda. 16,004.9 2,105.8
Estudios, Proyecios e Inversiones de los Andes S.A, 23,068.0 22,200.9
Leasing Corficolombtana 5. A, 22,5215 1,2341
Casa de Bolsa Corficolombiana S. A. 2,566.0 3,391.2
Piantaciones Unipalma de los _lanos 5. A. 539.9 511.3
Valora 5. A, 22 4,170.0
Industrias Lehner S.A. 10.8 -
Estudios, Proyecios e [nversionzs de los Andes S.A. 1,746.9 1,746.9
Valora S.A. 226.2 226.2
Tejidos Sintéticos de Colombia S.A. 165.0 165.0
Proyectos de Infraestructura - 19
Fondos Interbancirios
Leasing Corficolombiana S. A. - 15,3151
Cuentas por Pagar
Casa de Bolsa Corficolombian,i 5. A, - 13.6
Colombiana de Licitaciones y 'Zoncesiones Ltda. 295.9 45.2
Estudios, Proyectos e [nversionzs de los Andes s.a. 437.4 593.2
Fiduciaria Corficolombiana §. \, - 4.9
Leasing Corficolombiana S, A, 59 49
A Toda Hora §. 4. - 09
Banco Popular . A 3,068.6 1,917.4
Leasing de Occidente S.A. 57.6 17.0
Fiduciaria Bogoti S5.A. 38.2 5.0
Seguros de Vida Alfa 5. A, - 5.5
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b. Operaciones con Compai.ias Vinculadas (Continuacidn)

Diciernbre Junio
Hoteles Estelar 5. A. 231 71
Plantaciones Unipalma de los Llanos $. A, 34 1.8
Industrias Lehner S.A. 0.2 -
Ingresos Operacionales
Banco Corfivalle 5. A. (Paramd) . 1,139.2
Casa de Bol:a Coriicolomt iana §, A, 2885 2,737.0
Leasing Corficolombiana £ A. 7.356.0 6,876.9
Leasing de Clccidente S.A. 10,937.9 8,289.7
Fiduciaria Carficolombian) §, A, 3,5379 3,669.0
Fiduciaria de Occidente 5. A. 279.1 286.2
Banco Popular 5.A. 38.7 -
Valores de Crecidente S. A - 136.0
Almacenes generales de dypositos Almaviva - 1.0
Colombiana de Licitacione s y Concesiones tda.. 1,016.8 746.8
Estudios, Prcyectos e Invetsiones de los Andes s.a. 9,186.1 10,6221
Hoteles Estelar 5. A. 2,510.7 5,209.5
Huevos Oro Lida. 5.2 -
Lloreda 5. A 15.1 -
Concesionaria Vial de los /Andes S.A. 51.9 -
Organizacién Pajonales 5. A, 125 6,196.8
Plantaciones Unipalma de los Llanos S. A. 1,097.1 1,020.2
Promotora y Comercializarlora Turistica Santamar S, A, 0.8 353
Proyectos de Energia 5. A. - 38,511.0
Proyectos de Infraestructura 5. A, 15,155.7 10,058.5
Tejidos Sintéticos de Colorbia §. A. 8.6 1,216.8
Valora S, A. 11.6 -
tndustrias Lehner S.A. 12.5 -
Ingresos No Crperacionales
Banco Corfivalle §. A. {(Par amd) 21.5 25.4
Casa de Bol:a Corficoloml iana §. A, 98.7 17.3
Fiduciaria Corficolombian 5. A, 75.5 89.1
teasing Corficolombiana &. A 31.7 -
Banco Av Vi las S. A. 1.1 1.7
Colombiana de Licitacion s y Concesiones Ltda. 233 233
Pizano S. A. En restructura tién 6,152.5 -
Proyectos de Infraestructury S. A, 22 12.6
Plantanciones Unipalma 5 A. 0.7 -
Promotora y Comercializa lora Turistica Santamar S.A, 33 -
Tejidos Sintéticos de Color wbia 5. A 0.1 -
Valara 8. A. 1.3 -
Gastos Operacionales
Casa de Bol:a Corficolom! jana 5. A. 511.1 446.5
Fiduciaria Corficolombiana S. A, 8.0 9.7
Leasing Corficolombiana £. A, 692.1 666.9
A Toda Hora 5. A. 16.6 11.6
Leasing de Qccidente 5.A. 583.2 162.3
Fiduciaria Bogotd S.A. 2654 43
Banco Popu ar 5.A. 961.8 -
Banco Av Vi las S.A, 485.7 -
Seguros Alfa §. A. - 40.0
Colombiana de Licitaciont s y Concesiones Ltda, 511.4 26.3
Estudios, Prcyectos e Inversiones de los Andes 5.A. 969.9 899.3
Industria Let.ner S.A, 0.2 -

Continia —»
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b. Operaciones con Compaiifas 'Vinculadas (Continuacion)

Diciembre Jurnio
Pizano S.A. en reestructuracion - 8.2
Plantaciones Un palma de los lanos 5. A. 235 43.2
Proyectos de Energla S. A 0.8 -
Promotora y Corercializadora Turistica Santamar S.A. 338.2 -
Cuentas de Orden Deudoras

Colombiana de Licitaciones yr Zoncesiones Ltda. 2,390.5 1,441.1
Banco Corfivalle Panami 461.1

Banco Popular S.A. 961.8 -
Banco AvVillas 685.0 337
Casa de Balsa Corficolombiany S.A. 10,929.3 460.1
Fiduciaria Corficolombiana 5.4. 1M0.8 843
Fiduciaria Bogoti S.A. 265.4 4.3
Fiduciaria de Occidente 8.A. 2,602.9 2,276.2
A. T. H. A Toda Hora S.A. 16.6 1.6
Estudios, Proyecios e Inversionzs de dos Andes S.A: 22,049.4 12,884.1
Hoteles Estelar S. A. 22,189.1 19,688.9
Huevos Oro Ltdi. 523.2 523.2
Leasing Corficolombiana S. A. 54,660.7 13,386.7
Leasing de Occidente S.A, 101,108.2 19,468.6
Lloreda S. A. 19,049.3 19,049.3
Organizacion Pajonales 5.A. 6,196.8 6,196.8
Plzano S.A. 1,836.0 -
Plantaciones Un palma de los _lanos S. A, 279.7 1,889.1
Promotora Inmohiliaria la Esperanza S, A, - 1,906.9
Promotora y Cornercializadora Turistica Santamar 5. A, 80.8 80.8
Proyectos de Energia 5. A. - 2,678.5
Proyectos de Infiaestructura §. A. 27,499.7 12,355.6
Seguros Alfa S.A 400.1 61.4
Seguros de Vida alfa 5.A. 3.8 -
Tejidos Sintéticos de Colambia §. A. 2,649.0 3,205.0
Concesionaria Vial de los Andis S.A. 94.1 -
Valle Bursitiles 4. A, 38.5 34
Valora 5. A. 3,8135 3,813.5
Valores de Occitdente 5.A. 1,326.2 1,760.7

Cuentas de Orden Acreedoras

Fiduciaria Corficolombiana S. \. 11,9738 3,763.0
Fiduciaria Bogoti S.A. 382 5.0
Fiduciaria de Occidente S.A. 1,119.1 983.4
Casa de Bolsa Corficolombian 1 S.A. 5.979.8 3,851.3
Huevos Oro Ltdi. 1,212.8 1,212.8
Leasing Corficolombiana S, A, 46,615.1 23,4311
Leasing Bogotd LA 69.7 -
Leasing de Occirlente 5.A. 26,694.0 19,468.6
Promotora y Cornercializadora Turistica Santamar 5. A. 21.5 13.2
Proyectos de Energia S. A 169,006.1
Seguros de Vida Alfa $.A. 5.1 5.5
Valores de Occidente S.A. 931.3 3253
Valle Bursdtiles S.A. 7.3

Banco Corfivalle Panama 476.6 1,164.6
Banco Popular S.A, 3,107.3 1,917.4
Banco AvVillas 17.9 1.7
Concesionaria Vial de los Ande's S.A, 3,000.0 -
Industrias Lehne- S.A, 21 -
Tejidos Sintéticos de Colombia 5.A. 1.0 -

94 | Corficolombiana | Estados |inancieros Segundo Semestre 2007}



c. Operacione; Celebradas ¢ on Miembros de la Junta Directiva y Representantes Legales

Dciembre 2007

Accionistas Junta Directiva Representantes Legales
Activos $7,545.5 $- $45.9
Pasivos 28,200.2 249.4 40.4
Ingresos 2,798.9 - 1.1
Gastos 4,458.6 104.2 10.7

Junio 2007

Accionistas Junta Directiva Representantes Legales
Activos $7.639.5 - $63.7
Pasivos 17,847.4 222.6 41.4
Ingresos 1,352.4 - 9.7
Gastos 819.1 504 49.2
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{26) Ingresos Operaci(males

El siguiente es el detalle de los ingresos operacionales otros:

Diciembre Junio
Dividendos y jparticipacione
Epiandes S.A. $9,165.2 10,602 .4
Promigas 5.A. 10,747 .4 10,269.3
Proyectos de Infraestructur 1 S.A 15,144.1 10,057.7
Leasing Corficololombianz S.A. 6,612.4 6,141.6
Leasing de Qccidente S.A., 8,782.1 6,378.3
Sociedad de Inversiones en Energia 3,035 880.4
Concecol Ltda. 949.3 651.1
Casa de Bol:a Corficoloml.iana 5.A. 144.5 2,632.1
Fiduciana Corficolombian 1 S.A. 3,154.1 3,318.4
Concesionaria Tibitoc 5.A 1,129.8 1,104.9
Banco Coriivalle Panama - 1,139.2
Hoteles Estelar 2,499.4 5,209.5
Unipalma 1,090.6 1,020.2
Empresa de Energia de Boyotd 1,713.6 -
Tesicol - 1,216.8
Gas Natural - 1,576.0
Estudios y Desarrollos de i ifraestructura 396.0 5,125.1
Colombina $.A. - 1,372.7
Otros 343.8 31808
$04.909.4 $71.876.5
Recuperacionis Operacionz les

Reintegro Provisién cuentz s por cobrar 2729 169.2
Reintegros provision cartera de créditos 1.8 9,305.4
Ingresos diversos 2,227.2 L4152
$2,501.9 $10,869.8
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(27) Gastos Operacignale; - Otros

Diciembre Junio
Hanorarios $6,857.8 $1,843.9
Impuestos 3,314.1 10,199.6
Arrendamientos 932.1 1,284.6
Contribuciones y :filiaciones 1,075.2 822.7
Seguros 1,795.2 2,022.6
Mantenimiento y reparaciones 776.5 823.9
Adecuacién e instalacién de oficinas 91.2 121.9
Diversos:
Servicios de asec y vigilancia 359.6 355.1
Servicios temporales 3363 295.1
Publicidad y prosaganda 7342 8635.7
Relaciones pablicas 111.0 87.3
Servicios piblicos 706.3 611.0
Gastos de viaje 190.7 205.9
Transporte 676.0 625.0
Utiles y papeleria 182.3 213.5
Gastos Operaciones consorcio 123.3 -
Donaciones 110.2 1.2
Pérdida en Ligui Jacion de [nvi rsiones (1) 2,198.3 -
Suscripciones y avisos 778.7 537.7
Portes de correo 44.5 442
Administracidn edificios 265.4 308.7
Calfeteria 320 47.9
Castos legales 0.8 141.6
Microfilmacidn y empaste - 94.5
IVA deducible prorrateo (123.8) 582.5
Servicio de Conexidn 2809 1283
Miscelaneos 8717 1.1572.2
$22.420.5 $23.421.6
(1} Liquidacién de la inversién P'romotora Inmobiliaria la Esperanza $2,196.4
(28) Otras Provisiones
Diciembre Junio
Derechos en fideicomisos-Biene: recibidos en pago $73.3 $413.4
Bienes recibidos en pago 133 138.6
Otros activos 3.0 -
$189.6 $352.0
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(29) Ingresos no Operiicionales

Diciembre Junio
Utilidad en venta de:
Bienes recibidos en pago $4,673.9 $15,9425
Propiedades y equipo 1,006.8 4,404.2
Arrendamientos 194.2 241.0
Recuperaciones:
Bienes castigados 27124 1,293.7
Reintegros provision:
Inversiones {1) 19,155.0 4,739.8
Propiedad y Equipo 300.0 -
Reintegro Bienes realizabl :s y recibidos 17.3 725
Otras provisiones 47.2 103.7
Otras recuperaciones 7,58%.6 2,840.2
Otros Activos 217.0 548.6
Diversos
Ingresos bieres recibidos en pago 77.8 86.1
Otros (2) 16,543.2 5,409.5
$52,534.4 35,681.7

(1) Al 31 de diciembre de 2007 carresponde al reintegro de la provision de Proyectos de Energia 5.A.$ 7,830.0 producto de la fusién como se explica
en la nota 4.

{2} Al 31 diciembre de 200" corresponde: Ingreso generado por la fusién de Corficolombiana con Proyectos de Energia S.A.$4,856.5, Utilidad en la
venta de lus derechos et fideicomiso Melendez 651-1 y Fideicomiso ciudad de Lili B por$5,858.6, Ingresos Fidubogota Patrimonios Autonomos
$4,750.3. A junio 30 de 2007 rubro comprende ingresos de derechos en fideicomiso por $4,529.2
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(30) impuesto sobre la Repta

La siguiente es la conciliacidn entre la utilidad contable y
la renta gravable estimada

Diciembre Junio
Utilidad- pérdida antes de impu sto a la renta $128,930.4 110,303.1
Mis (menos) particlas que aumer tan {disminuyen) la utilidad fiscal:
Dividendos no ciusados conta )lemente 74,980.9 6,450.4
Ingreso valoracién de inversiot es renta variable (6,963.8) 4,528.6
Provisiones no dducibles que constituyen diferencia temporal 2,277.2 11,851.7
Impuestos no deducibles ( GM * ), impuesto patrimonio 1,991.3 8,967.6
Impuesto industria y comercio y otros (93.7} 465.2
Gastos de otras vigencias y otios gastos no deducibles 45,772.9 842.9
Pérdida en venta de inmuebles y acciones 13.0 794.4
Gastos imputables ingresos no gravados 2,0249 120.0
Ingresos diferido; declarados a ios anteriores - {6,989.9)
Dividendos y participaciones ro gravables (126,323.9) (69,313.0)
Diferencia por valoracion de nversiones negociables renta fija 44,4579 16,572.6
Reintegro provisiones no dedu :idas en anos anteriores (61,445.7) (5,865.1)
Ingresos no graviidos venta acc iones e intereses no gravados (1.032.8) {1.331.3)
Renta ordinaria estimada a corspensar 104,588.6 77,397.2
Compensacién créditos fiscale (104,588.6) (77.397.2)
Renta presuntiva aplicable $31.133.6 $27.265.0
Base gravable $311336 $27.265.0
Impuesto de renta  {34%) 10,585.4 9,270.1
Total Impuesto de Renta estimad > afio 0.585.4 9,270.1
Impuesto de Renta Requerido 353435 4.670.7
Exceso o (defecto) de provision 22.5 369.3
Total gasto impuesto de renta $5.568.0 $5.040.0

A diciembre di 2007, se ‘ncluyen los valores fiscales de
Proyectos de Energia S.A (entidad absorbida) segin la
nota 4,

Las declaraciones por imp Jesto de renta de los afios 2005
y 2006 se encuentran en firme.

Al 31 de diciembre de 2007, la Corporacidn tiene regis-

trada una pérdida fiscal ajustada por inflacién, pendiente
de amortizar pior valor de 549,147.4 y un exceso de renta
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presuntiva sobre ordinaria de $216,294.4 con las cua-
les se compensara la Renta del 2007. Las normas fiscales
establecen que las pérdidas fiscales registradas hasta el
2002, se podran amortizar con las rentas obtenidas du-
rante los cinco (5) afios siguientes a su ocurrencia, las
pérdidas generadas a partir de 2003 se podrdn compen-
sar dentro de los 8 afos siguientes limitadas anualmente
a un 25%; las obtenidas a partir del afio 2007 se pueden
amortizar sin limite en cualquier tiempo. Los excesos de
renta presuntiva se podran amortizar en 5 afios.
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(31) Relacion Activos [‘onderados por Nivel de Riesgo -
Patrimonio Técnico

El patrimonio técnico no puede ser inferior al nueve por
ciento (9%} de los activos en moneda nacional y extranje-
ra ponderadlos por nivel de riesgo, conforme en el Decre-
to 1720 de 2001. El cumplimiento individual se verifica
mensualmente y semestralmente en forma consolidada
con sus filiales y subsidiarias.

La clasificacion de los activos de riesgo en cada categoria
se efectda aplicando lcs porcentajes determinados por la
Superintendencia Financiera a cada uno de los rubros del
activo, cuetas contin Jentes, negocios y encargos fidu-
ciarios establecidos en el Plan Unico de Cuentas.

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007 la relacién
lograda por la Corporaién fue de cincuenta y uno punto
once por ciento (51.11%) cuarenta y ocho punto sesenta
y cuatro por ciento (48.64%), respectivamente,

(32) Contingencias

La Corporacién inicié roceso penal en relacién con tres
supuestos titulos, que 110 tienen sustento contable alguno
que de muastra del depdsito correspondiente. Al 31 de
diciembre de 2007 estaba pendiente la decisién de una
accién de tutela relacionada con el asunto

{(33) Gestidn de Activo; y Pasivos

De acuerdc con la resclucién 001 del 2 de enero de 1996
y la circulzr Externa (24 de marzo de 1996, de la Su-
perintendencia Financiera, en las cuales se definen los
criterios y procedimientos mediante los cuales los esta-
blecimientos de crédity deben identificar, medir, evaluar
y controlar su exposicion a los riesgos de liguidez, tasa de
interés y tasa de camb o, se presenta el estudio sobre los
niveles de exposicion e la Corporacion.

A continuarién se pretentan las principales cuentas que
afectan el GAP de liqu:dez de la Corporacidn en una ma-
duracién correspondiente a 12 meses

Diciembre Junio
Disponible $83,766 $94,953
Fondos Interbancarios 167,378 142,313
Inversiones Negociables 392,540 668,959
Inversiones No Negociables 651,873 430,450
Cartera de Crédito Comercial - a8
Cuentas Por Cabrar 20,202 42,664
Aceplaciones Activas 31,871 58,867
Otros Activos 9,600 6,040
Total Posiciones Activas $1.357.231 $1.444,.344
Cdt's 368,050 372,635
Depdsitos de Ahorro 120,925 151,979
Ctros 2,922 8,361
Fondos Interbancarios 461,419 547,760
Créditos de Bancos - 29,964
Cuentas por Pagar 66,583 45,847
Otros Pasivos 2,556 2,245
Pasivos Estimados y Prov. 27 373
Total Posiciones Pasivas $1.022.484 $1.159.364

La Carporacion de acuerdo a la regulacion vigente calcu-
la el riesgo de mercado con base en el modelo.

estindar establecido por la Superintendencia Financiera
en la circular externa 009 de 2007 (Capitulo XXI Circular

Basica Contable y Financiera).

Metodologia segin circular

externa 009 de 2007 Diciembre Junio
Riesgo por Médulos

1- Tasa de Interés $31,997 $41,359
2- Tasa de Cambio 4,385 2,223
3- Precio de Acciones 6,602 5,607
4- Carteras Colectivas 1,794 1,889
VeR Agregado $44,778 $51.078

{34) Gobierno Corporativo (No auditado)

La Corporacion Financiera Colombiana 5.A., conservan-
do su politica de tener permanentemente actualizada la
normatividad de buen gobierno corporativo, tiene incor-
porados principios que rigen el buen gobierno corporati-
vo de la entidad, asi como la proteccion de los derechos
de los accionistas e inversionistas.
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Junta Directiva y Alta Gerencia: La Alta Gerencia y la
Junta Directiva determinan las estrategias, politicas y per-
files de riesgos de la entidad. La Junta Directiva esta per-
manentemente informada de los procesos y negocios que
realiza la Corporacién. Esty aprueba los limites de otorga-
miento de créditos y de exposicidn al riesgo de mercado,
liquidez y administracion del riesgo crediticio para los
diferentes negocios de la Corporacién. La Vicepresiden-
cia Ejecutiva es el drea dedicada a la identificacién, ad-
ministracién, medicién y control de Jos riesgos inherentes
a las operaciones de tescreria y demdas negocios de la
entidad. Esta drea se enca-ga de generar los mecanismos
de control de riesgo y de informar a la Alta Gerencia y
Junta Directiva sobre las exposiciones al riesgo que pue-
de presentar la Corporacién.

Politicas y Divisién de Funciones: Las politicas de gestion
de riesgo son aprobadas por la Junta Directiva y estin
acorde con las diferentes 'ineas de negocio de la Corpo-
racion. Cuenta con elementos especificos por cada tipo
de riesgoicrédito,mercado liquidez y operacional) y se les
hace seguimiento rigurasc en su cumplimiento por parte
de la Gerencia de Riesgo, drea que encuentra bajo la Vi-
ciepresidentencia Ejecutiva.

Reportes a la junta Direciva: La Junta Directiva perma-
nentemente estd informad de las exposiciones de riesgo
de los diferentes negocios realizados por la Corporacién.

A la Junta Directiva mensualmente se le presenta un infor-
me que contiene una descripcién detallada de las opera-
ciones realizadas por la misa de dinero los resultados del
negocio, los niveles de rietgo y el cumplimiento de los Ii-
mites establecidos si es del caso. Las operaciones con vin-
culados se someten a cons deracién de la Junta Directiva.

Los limites de posiciones nidximas de portafolio, pérdidas
maximas y de 'valor en rie;go son controlados por el de-
partamento de riesgo e informados diariamente a la Alta
Gerencia de la Corporacién.

Infraestructura Tecnoldgicy. La Corporacién dispone de
una adecuada infraestructura tecnaldgica que le permite
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soportar de manera eficiente los requerimientos transaccio-
nales de su operacién diaria, incluyendo adecuados me-
canismos de control y auditoria para el contro! del riesgo
y para la generacién de herramientas de informacién que
facilitan la gestién de la informacién de la organizacion.

Metodologia para la Medicién de Riesgo: La Corporacién
Financiera Colombiana estd catalogada como una enti-
dad financiera y por su rol de negocio en los diferentes
frentes en los que se concentra (productos de mesa de di-
nero, banca de inversion, gestion de activos, inversiones
de renta variable, etc.), se ve expuesta a una variedad de
riesgos generados por la evolucién del entorno en todas
sus dimensiones,

Con base en lo anterior, resulta claro que la gestin de los
riesgos se ha convertido en el factor determinante para
tograr uno de los principales objetivas de Corficolombia-
na, la obtencién de una rentabilidad satisfactoria para sus
accionistas, y por ello se encuentra en la definicién mis-
ma de todas y cada una de las estrategias institucionales
y el procedimiento de toma de decisiones sobre todos los
negocios y actividades de la Corporacidn.

La Corporacién definié que el proceso de administracién
del riesgo debe cumplir con las siguientes etapas:

Identificacion de riesgo: Se determinan los riesgos aso-
ciados a cada uno de los productos. Se busca identificar
concentraciones indebidas de riesgos e implementar nue-
vas tecnologias para el manejo de los mismos.

Medicién de los riesgos: Se determinan los procesos de
medicién y manejo de los diferentes riesgos. Los siste-
mas de monitoreo deben funcionar en forma precisa y
abarcar todos los aspectos definidos, de forma que facilite
el manejo gerencial. La medicién de! riesgo implica la
disponibilidad de recurso humano experimentado y de
herramientas técnicas que faciliten la cuantificacién de
los riesgos inherentes a cada negocio.

Asignacion de limites. Se determinan limites para cada
uno de los riesgos por aparte (mercado, crédito y/o con-




traparte, operacional y liquidez), atin cuando estan liga-
dos entre si. La adminiitracién evalda y define los limites
con base en la disposicién para asumir riesgos y la capa-
cidad de la entidad paia absorber pérdidas.

Medicion y control de fimites: Se debe revisar permanen-
temente el valor de las posiciones contra los timites y re-
portar oporiunamente ¢ la alta gerencia los excesos que se
presenten, para tomar |3s correctivos del caso. Se realizan
evaluaciones y medicicines con diferente periodicidad de
acuerdo a las necesida Jes de cada linea de negocio.

Ceneracidr de informes: Se deben presentar periddica-
mente, de zcuerdo cor: lo que defina la Junta Directiva y
los diferentes estament )s de riesgo. Deben contener infor-
macién referente a la exposicidn actual de riesgo frente a
los limites establecidoi considerdndose como elementos
indispensabiles para la toma de decisiones.

Las metodologias existentes identifican y miden los dife-
rentes tipos de riesgo z los que estd expuesta la Corpora-
ci6én en su actividad y es asi como operan los métodos
que fueron enunciados y explicados detalladamente en
estas notas a los estadcs financieros.

Estructura Organizacional: La Corporacién ha definido
a través de su Junta Di: ectiva una estructura organizacio-
nal, la cual debera velyr por la adecuada administracion
de riesgos. Es asi comu la Vicepresidencia Ejecutiva estd
a cargo de la construccién de una fuerte cultura de riesgo
dentro de |z organizacién, buscando obtener siempre una
visién integrada del riizsgo que ademds cubre las filiales
financieras de Corficolombiana. Esta Vicepresidencia tie-
ne a cargo la Gerenciit de Riesgo y la Gerencia de Ries-
go Creditic o, y tiene ¢ propdsito de promover, liderar y
controlar la ejecucién de las politicas de riesgo aprobadas
mediante e! cumplimiinto de la estrategia de gestion de
riesgo trazada, utilizando el proceso de administracién
del riesgo previamente definido.

En la estructura de la Corporacidn, existe independencia
entre las dreas de neggciacién, control de riesgo y conta-
bilizacién de operaciones. Cada una de estas labores esta

asignada a diferentes dreas funcionales las que a su vez
reportan a diferentes vicepresidencias de la Corporacién
como sigue:

Responsabiidad Area Reporta a:

Negociacidn Vicepresidencia Tesorerfa Presidencia
Vicepresidencia Comercial Presidencia
Vicepresidencia Banca de Inversién Presidencia
Vicepresidencia Portaiolios de Inversién Presidencia
Vicepresidencia Inversiones Presidencia

Control Gerencia Riesgo Vicepresidencia Ejecutiva

Gerencia Riesgo Crediticio Vicepresidencla Ejecutiva

Contabilizacién ~ Gerencia Operaciones de Tesorerfa
Gerencia Operaciones de Apoyoe

Vicepresidencia Operaciones
Vicepresidencia Operaciones

Recurso Humano: La Corporacién cuenta con personal
altamente calificado con amplia experiencia profesional.
De la misma manera, se capacita al personal para que los
funcionarios desarrollen nuevas habilidades y amplien
sus conocimientos en las diferentes actividades que se
desarrollen en la Corporacidn.

Verificacion de Operaciones: La Corporacién cuenta con
sisternas transaccionales que registran las operaciones ac-
tivas y pasivas diariamente garantizando la oportunidad
y precision de la informacién contable para evitar errores
gue puedan alterar los resultados de la entidad.

Asi mismo, en las operaciones de tesoreria, la Corpora-
cién cuenta con mecanismos de verificacion de las nego-
ciaciones realizadas como la grabacién de las [lamadas
telefénicas y comunicaciones escritas de confirmacion
de las operaciones. Asi la Corporacidn cuenta con me-
canismos de seguridad que le permiten constatar, cuando
sea del caso, las condiciones pactadas y comprobar que
las operaciones realizadas son adecuadas.

De otra parte, se cuenta con sistemas de alto grado de
seguridad, para recibir y trasladar los fondos con el fin de
dar cumplimiento a las operaciones como son el Sebra
del Banco de la Republica, Cenit, ACH, Swift y Deceval.

Auditorfa: La Revisoria Fiscal y la Contraloria de la Cor-

poracién, se han mantenido informados de las operacio-
nes que la Corporacion realizé durante el afio 2007 y en
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sus visitas y verificaciones han efectuade recomendacio-
nes las cuales han sido discutidas con la administracién y
aplicadas en los casos que corresponde.

(35) Revelacién de Riesgos
Objetivos

Las actividades de tesoreria de la Corporacién se realizan
dentro de un marco de lirr ites y politicas establecidas por
la Junta Direciiva y monjtoreadas y controladas por la
Gerencia de Riesgo. Las +lecisiones se toman dentro de
dicho marco ¢ partir del permanente y continuo segui-
miento a las variables econémicas de caracter interno y
externo. Todo con el objutivo de maximizar la relacién
riesgo/retorno de los portzfolios administrados, optimizar
el retorno de la relacién comercial con los clientes de la
Corporacién y capturar l: s oportunidades que se detec-
ten en los diferentes mercidos en los que interviene:

® Deuda Pdblica Interna (en calidad de Creador de Mer-
cado)

® Deuda Privada

® Divisas

® Instrumentos derivados moneda local

® |nstrumentos derivado, en moneda extranjera
Filosofia en la Toma de Riesgos

Para asegurarse que las actividades de tesoreria se aco-
plen a los objetivos y es rategias de la Corporacién, la
Junta Directiva ejerce un osermanente monitoreo del per-
fil de riesgo. Realizando seguimiento a las posiciones de
tesoreria, a los limites de Riesgo de Mercado, Riesgo de
Crédito, Riesgo de Liquidi:z y Riesgo Operacional.

La filosoffa de asuncidn de riesgos es consistente con las

politicas generales de la gestion de activos y pasivos y
considera aspactos como andlisis economices, andlisis
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técnica, andlisis fundamental y el efecto de cambios del
entorno en el libro bancario y en el libro de tesoreria.

Evaluacitn

El riesgo de mercado de la Corporacidn se mide a través
de los diferentes analisis que se realicen basados en téc-
nicas reconocidas para la administracién del riesgo finan-
ciero, con el objetivo de controlar los niveles de pérdida
a los que se puede encontrar expuesta la Corporacién en
sus inversiones de activos financieros por la volatilidad
en los mercados en los que puede participar.

Con base en lo anterior se opera el siguiente esquema de
limites considerando el perfil de riesgo de la entidad.

RIESGO DE MERCADO
1. Posicién Portafolio Pesos

Limites de! portafolio de inversiones negociables: Se li-
mita el valor nominal de la posicién en titulos de deuda
publica, considerando sus caracteristicas de tasa: fija o
variable y de acuerdo al plazo de maduracién. Igualmen-
te se limita la posicién en titulos negociables diferentes
de deuda publica, considerando los mismos aspectos an-
tes sefialados y los respectivos cupos de emisor.

Limites del portafolio de inversiones disponible para la ven-
ta: Se limita el valor nominal de la posicion en titulos de deu-
da publica, considerando el plazo de maduracién y la capa-
cidad contractual, financiera y operativa de la Corporacién.

Limites del portafolio de Inversiones hasta el vencimien-
to: Se limita el valor nominal de la posicién en titulos de
deuda publica, tomando come criterio el plaza de madu-
racién y la capacidad contractual, financiera y operativa
de la Corporacion.

2. Posicion Portafolio Délares

Limites del portafolio de inversiones negociables: Se li-
mita el valor nominal de la posicién en titulos de deuda



publica (TES TRM y YANKEES), de acuerdo al plazo de
maduraciérn. lgualmen'e se limitara la posicion en titulos
negociables diferentes le deuda publica, considerando los
cupos de ernisor aprob zdos y el plazo de maduracidn.

Limites posicién en divisas: Se limita el valor de la po-
sicién en défares {Corio o Largo), tanto en el “intraday”
como en el “nextday”, de acuerdo al perfil de riesgo de
la entidad. 1gualmente se limita las posicicnes en otras
monedas, tales como flanco suizo, libra estetlina y euros,
considerando los misrr os aspectos antes sefialados.

3. Limites de Pérdidas

PyG diario: es la principal herramienta de control con
que cuenta el middle office para monitorear la tesoreria.
Adicionalmente es fundamental en la definicién de las
pérdidas m.iximas autcrizadas por la Junta Directiva.

VeR (valor =n riesgo): Zon el objetivo de establecer limi-
tes con baze en metodologias reconocidas de Risk Me-
trics para la administrcidn de riesgo financiero, y que
estén acorc'e al perfil Je riesgo de la entidad se definié
por parte dz la Junta Directiva un limite de VeR para las
operaciones de Tesoreria, que permita estimar en “con-
diciones normales” el riesgo asumido en los mercados
cambiario v de renta fija (“fixed income”) en donde la
Corporacién concentr: su actividad de trading.

MAT (management acfion trigger): Es |la mdxima pérdida
que la Corporacién estd dispuesta a asumir teniendo pre-
sente ademds la capac dad patrimonial y de solvencia de
la entidad. | MAT limita el total de pérdidas a la suma de
pérdidas causadas y pctenciales (VeR) asociadas al porta-
folio vigente en condiciones de normalidad.

MAT = Utilidad 30 dia; + VeR
Limite: MAT = VeR

Andlisis de sensibilidas! (stress test): se establecieron los
escenarios mds apropiados para calcular las pruebas de
esfuerzo, donde ademiis de un “stress” con un incremen-
to de 200 puntos basicos en las tasas, se modela la crisis

de mercado de agosto de 2002 y abril de 2004 a las posi-
ciones vigentes de TES.

RIESGO DE LIQUIDEZ

Para el riesgo de liquidez se utiliza como herramientas el
GAP de liquidez de acuerdo con la Circular Externa 042
de septiembre 27 de 2001 y semanalmente en el comité
ALCO se revisa el flujo semanal para determinar el perfil
de liguidez de la Corporacidn en la semana en curso y en
las siguientes.

Por otra parte se continud con el monitoreo y control de
los limites internos establecidos por la Junta Directiva
tanto para largo plazo como para corto plazo, entre los de
corto plazo se encuentran el MCO (Maximum Cumulati-
ve Qutflow) que es el flujo de caja proyectadoa 1, 7 y 30
dias. Los indicadores de largo plazo son el MTF (Medium
Term Funding) y CCP (Cash Capital Positian). El primero
limita la financiacién de activos de largo plazo con pasi-
vos de corto plazo y el segundo limita la financiacidn de
activos iliquidas {(entendidos estos como aquellas activos
que el mercado no recibe como garantia en eventos en
que se requiera recursos en la entidad) con recursos de
corto plazo.

La Junta Directiva determiné limites para cada uno de
estos indicadores, tos cuales se revisan diariamente por
la Alta Gerencia y son presentados mensualmente a este
mismo 6rgano. Los indicadores segin su estado pueden
ubicar a la entidad en situacion de normalidad, evento o
crisis, En funcidn de estos estados, la Junta Directiva defi-
nid los planes de contingencia que se deben seguir.

RIESGO DE CREDITO

El drea de tesoreria es quien identifica las alternativas de
inversién y negociacién las cuales pueden ser tanto en
sector real como en sector financiero. De acuerdo con el
resultado del estudio realizado por el drea de riesgo se so-
mete a consideracion de la instancia respectiva la solicitud
del drea comercial y se establece un cupo con una vigen-
cia de 1 afio para realizar operaciones con dicho cliente.
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Los cupos se aprueban con vigencias de un afio y revisio-
nes semestrales. Todo emior y/o contraparte debe contar
con cupo aprobado por |a instancia respectiva. Los cupos
de las entidades no financleras se evaltan bajo el preceso
de andlisis de contrapartes utilizads por la Gerencia de
Riesgo Crediticio y los dol sector financiero se evalian
bajo una metodeologia Carnel en la Gerencia de Riesgo.

1. Categorias cle Riesgo di: Contraparte

Las categorias de riesgo de contraparte estan estandariza-
das en cuatro riveles, que permiten optimizar el dia a dia
de los negocics sin generir desgastes adicionales en fas
instancias de atribucidn de la Corporacién, ni afectar la
calidad de la toma de dec siones de riesgo.

A continuaciér se describen las categorias de riesgo en su
orden de maycr a menor tiesgo.

Categoria 1

Préstamos de corto plazo nterbancarios, repos y/o inver-
sién en titulos.

Categoria 2

Exposicién crediticia en productos derivados renta fija y
divisas.

Ejemplos: Forward de divisas, forward de titulos, opcio-
nes, swaps.

Para los productos deriviidos, el cupo de riesgo a ser
aprobadao por la instanciz correspondiente se define de
acuerdo a la Exposicién Potencial Futura, la cual estipu-
la los factores que se apli:an sobre el valor nominal del
contrato en funcién del plazo y del activo subyacente.

Plazo Remanente Renta Fija Tipo de Cambio
Hasta 3 meses 5.2% 10.6%
De 3 a 6 mese; 7.4% 15.0%
Mayor a 6 meses 10.8% 21.2%
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De igual forma la utilizacién del cupo aprobado se calcu-
la con base en la exposicion crediticia del derivado:

Exposicién Crediticia = Costo de Reposicion (*} + Exposi-
cion Potencial Futura

(*) Costo de Reposicién es el mayor valor entre el valor de
mercado y cero (0).

Se entenderd como derivado de renta fija, aquel contrato
donde el subyacente sea una tasa de interés de mercado,
o un titulo de renta fija independientemente del emisor o
tipo de titulo.

Para los derivados de tipo de cambio también se utilizara
la tabla anterior, independientemente de la divisa.

Categoria 3

Riesgo spot
Ejemplos: Compra - venta titulos, y divisas free delivery.
Riesgo over night.

Categoria 4

Categoria DVP o compensada
Riesgo de mercado “intraday”

Nota: los cupos aprobados pueden ser utilizados para
productos de fa misma categoria, respetando el plazo.
Riesgo spot y riesgo over night no se pueden combinar.

RIESGO OPERACIONAL

Los avances mds relevantes en materia de riesgo operacio-
nal llevados a cabo en el segundo semestre de 2007 son:

® Se continué con la aplicacion de la metodologia para
la identificacion, medici6n, control y monitoreo de
riesgos operacionales en todos los procesos de la com-
paiifa: misionales, estratégicos y de apoyo. A corte di-
ciembre 31 se cumplieron los pasos de identificacidn,
medicién y control de riesgos.



¢ Dando continuidac al proceso de capacitacién ins-
titucionzl fueron czpacitados los Oficiales de Riesgo
Operacional de cada érea, funcionarios encargados
del registro de los eventos de riesgo operacional en el
aplicativo desarrollado para este propdsito. Con rela-
ci6n al proyecto de capacitacién virtual se realizaron
dos ciclas de pruelia del producto, se espera contar
con esta herramien’a en produccion a partir del mes
de Febrero de 2008,

® Con relacidn a la bi se de datos de riesgo operacional,
a partir Jel mes de agosto se inicio la captura de los
eventos de riesgo operacional. A Diciembre 31 la base
de datos contaba con 56 registros.

® Con relacién al Plzn de Continuidad de Negocio se
contéd con ¢l acom pafiamiento de DELIMA MARSH
para el desarrollo ce este proyecto. A Diciembre 31,
se cumplieron las fz ses de: Andlisis de Impacto al Ne-
gocio, Definicién e Estrategias y Construccidn de
Planes por drea. Para el primer semestre de 2008, se
espera c'esarrollar |1s tareas preventivas identificadas
y ejecutar las pruekas que permitan asegurar la viabi-
lidad de su implementacién en caso de un evento de
alto impacto.

Finalmente, la Superiniendencia Financiera expidid la re-
solucién 1865 de Octibre 17 de 2007 por medio de la
cual se incluyen cuenias para registrar el Riesgo Opera-
tivo en los planes dnicos de cuentas (PUC). El propdésito:
que las entidades vigiladas registren contablemente en
estas cuentas aquellos eventos de riesgo operacional que
tuvieron impacto en FYG. La resolucién tiene vigencia
a partir de 2nero de 2008 y para asegurar su implemen-
tacidn sin mayores tra:mas, la Superintendencia disefio
plan de pruebas el cual fue ejecutado con éxito durante
el mes de diciembre.

ADMINISTRACION
Junta Directiva: La juna directiva es la instancia respon-

sable de la aprobacién de las politicas para las operacio-
nes de tesoreria; ésta girantiza la adecuada organizacién,

monitoreo o seguimiento de las actividades de tesoreria.
Esta responsabilidad incluye 1a fijacién de limites para la
toma de riesgos en dichas actividades y el adoptar las me-
didas organizacionales necesarias para limitar los riesgos
inherentes al negocio de tesoreria.

Asi mismo es la junta directiva quien aprueba las politi-
cas, estrategias y reglas de actuacién que deberd seguir
la entidad en el desarrollo de las actividades de tesoreria,
tales como aprobar operaciones de crédito en moneda
legal y/o extranjera, el mercado o los mercados en los
cuales se le permite actuar, los procedimientos para me-
dir, analizar, monitorear, controlar y administrar los ries-
gos, asi como los limites de las posiciones en riesgo de
acuerdo con el tipo de riesgo, de negocio, de contraparte,
de producto, o de drea organizacional.

La junta directiva también tiene facultades de aprobar los
procedimientos a seguir en caso de sobrepasar los limites
o de enfrentar cambios fuertes e inesperados en el mer-
cado. Asi mismo este organismo tiene la responsabilidad
de analizar y evaluar los tipos de reportes gerenciales y
contables tanto internos como externos.

Comité de ALCO: Las principales funciones son las de
establecer y recomendar a la Junta Directiva las politi-
cas, objetivos, limites y procedimientos para |la adminis-
tracién de riesgo. Ejercer seguimiento al plan de gestidn
de riesgo que se adopte, el que incluird procedimientos
de operacién, seguimiento y control de los niveles de to-
lerancia al riesgo establecido. Monitorear el informe de
cumplimiento de limites y autorizar excesos con base en
las atribuciones otorgadas por la Junta Directiva. Imple-
mentar procedimientos de accién contingentes en caso
de presentarse pérdidas en los niveles maximos permi-
tidos y aprobar valores de variacion maximas y cotas de
variables para realizar sensibilidades.

Vicepresidencia de Riesgo: El Vicepresidente de Riesgo,
reporta a la Presidencia y sus principales funciones son
las de establecer y recomendar a la junta directiva las po-
liticas, objetivos, limites y procedimientos para la admi-
nistracién de riesgo. Controlar el cumplimiento de los cu-
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pos de portafoiio, emisor y contraparte establecidos por
la junta directiva y realiz.r seguimiento a las entidades
financieras. Presentar semastralmente a la junta directiva
los cupos de l:s entidade: del sector financiero, para re-
visién y aprobacién de los cupos asignados.

Gerente de Riesgo: El Getente de Riesgo reporta a la Vi-
cepresidencia Je Riesgo y sus principales funciones son
de la medicién de riesgos, de la verificacion del cum-
plimiento de las politica: y limites establecidos, y de
efectuar los andilisis de rie gos. Asi mismo, esta drea es la
encargada de elaborar reportes sobre el cumplimiento de
las politicas y I'mites y de os niveles de exposicion de los
diferentes riesgos.

Existe un Director de Rietgo Operacional y un analista,
que se encargan de desar-olfar el SARO al interior de |a
Corporacion y iiliales fina 1cieras.

l[gualmente, existe un courdinador de riesgo y 3 analis-
tas especializados en los distintos riesgos de la tesoreria,
como son riesgo de mercado, crédito y liquidez, que re-
portan al Gere 1te. Es importante mencionar que el riesgo
juridico es cubierto por la Vicepresidencia Juridica

Finalmente, existe un analista técnico de riesgo que da
soporte en la elaboracién de modelos de medicién de
cualquier tipo de riesgo.

MEDICION

Durante el afic de 2007 |z tesoreria de la Corporacidn Fi-
nanciera Colombiana S.A generé ingresos netos antes de
gastos aperacionales y provisiones por valor de $15.098.
La relacién ingreso / riesg ) tomando el VeR promedio de
2007 indica que el riesgo al cual estd expuesta la Cor-
poracién equivale a menos de un mes de ingresos netos
ajustindase al perfil de rizsgo aprobado por la junta Di-
rectiva.

El VeR regulatorio cerrd e $44,778 y el VeR por modulo
de riesgo se presenta a continuacion:
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Valor en riego por médulos VeR

Tasa de interés 31,997
Tasa de cambio 4,385
Precio de acciones 6,602
Carteras colectivas 1,794
Valor riesgo total 44,778

La Corporacion define la posicién en cada activo finan-
ciero como el inventario del portafolio los compromisos
de compra - los compromisos de venta.

1. Posicién Portafolio Pesos

Portafolio de inversiones negociables: La posicién al cie-
rre de diciembre 31 de 2007 fue de $241,928

Valor Titulos a recibir en forwards de compra: $83,296
Valor Titulos a entregar en forwards de venta: $201,812
Posicién neta portafolio negociable: portafolio negocia-
ble mas forwards de compra menos forwards de venta

$123,413

Portafolio de inversiones disponible para la venta: Al cierre
de diciembre 31de 2007 esta posicidn es de $605,943

Portafolio de Inversiones hasta el vencimiento: A diciem-
bre 31de 2007 la posicion fue de $84,077

Swaps de tasa de interés: Al cierre de diciembre de 2007
la posicién en el portafolio de swaps equivale a $4,457

2. Posicidn Portafolio Délares

Portafolio de inversiones negociables: Al cierre de di-
ciembre 31 de 2007 la posicion es de $81,595

Valor de Titulos a recibir en forwards de compra: $1.116



Valor de Titulos a entregar en forwards de venta: $ 0.

Posicidn neta portafelio negociable: portafolio negocia-
ble mas forwards de c:ompra menos forwards de venta
$82,711.

Portafolio cle inversiones disponible para la venta: Al cie-
rre de diciembre 31de 2007 esta posicion es de $41,246.

Portafolio de Inversiones hasta el vencimiento: A diciem-
bre 31de 2007 la posicion fue de $282.

Posicion en divisas: Al cierre de diciembre de 2007 la
posicidn de riesgo en 1RM equivale a U5$3,663,830,28.

Forwards de divisas: Al cierre de diciembre de 2007 la
posicién en el portafolio de forwards de divisas equivale
a $27,440.

Contratos de Futuros OPCF: Al cierre de diciembre de
2007 ta pcsicidn en ¢l partafolio de futuros de divisas
equivale a $256.

Opciones de Divisas: Al cierre de diciembre de 2007 la
posicion en el portafol:o de opciones de divisas equivale
a $36.

LIMITES DI PERDIDA'

1. Riespo d2 Mercado

PyG diario: El PyG 30 ias al cierre de diciembre de 2007
presenta una utilidad excluyendo gastos operacionales
aproximadamente de $15.098 .0

«

VeR (valor en riesgo): El VeR total incluyendo las posicio-
nes de la mesa de pesos y délares al cierre de diciembre
de 2007 equivale a $ -1,174 aproximadamente frente al
limite establecido por Junta Directiva de $ -7,101 .0.

MAT {management action trigger): Al cierre de diciem-
bre de 2007 el MAT asciende a $96, aproximadamente
frente al limite determinado por Junta Directiva que as-
ciende a $-7,101 .0.

Analisis de sensibilidad (stress test):

Pérdida estimada en

Portafolio ($MM) 50 PBS 100 PBS 200PBS

Negociables 891.04 1,765.65 3,467.32
Dispenible para la venta 10,225.28  20,224.99  139,312.71
Al vencimiento N.A N.A, N.A

Valores maximos, minimos y promedio.
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El portafolio de la tesoreria durante el afio de 2007 tuvo
el siguiente comportamierito:

Maximo Minimo Promedio
Inversion Negociahle 794,329 232,267 396,250
Inversiones disponibles para la vanta 144,629 13,732 79,135
Inversién hasta el vencimiento 774,985 226,326 458,807
Forwards compra de titulos -482 -5 -247
Forwards venta de titulos 1,293 -1,335 864
Forwards compra divisas -46,790 -42,097 -18,836
Farwards venta divisas 91,445 84,653 65,641
Contratos de futurey OPFC -608 0 3
Swap de tasa de irterés 4,457 0 1,461
Opciones de divisas 2 0 3

RIESGO DE LIQUIDEZ

Al cierre de diciembre d¢ 2007, estos indicadores esta-
ban dentro de los limites de normalidad establecidos. El
indicador MCO gue define el estado de liquidez de la
entidad para e plazo de? dias cuyo limite normal mini-
mo es $50,00C de superavit presentaba al finalizar el afio
2007 un valor de $434,434,

RIESGO DE CREDITO

Durante el afio de 2007, los cupos de las contrapartes
de tesoreria fueron asigna os de acuerdo con la metodo-
logia descrita anteriormente y fueran aprobados por las
instancias corrzspondientis.

CONTROL

La estructura de control como principio fundamental tie-
ne la adecuada segregacidin de funciones entre las activi-
dades del fronl, middle y ack office. En este sentido, las
operaciones de tesoreria ;e desarrollardn dentro de una
estructura organizacional que contempla las siguientes
dreas y/o funciones:
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Front Office: Area encargada directamente de la negocia-
cidn, de las relaciones con los clientes y de los aspectos
comerciales de la tesoreria.

Middle Office: Area encargada, entre otras funciones,
de la medicion de riesgos, de la verificacién del cum-
plimiento de las politicas y limites establecidos, y de
efectuar los andlisis de riesgos. Asi mismo, esta drea es
la encargada de elaborar reportes sobre el cumplimiento
de las politicas y limites y de los niveles de exposicidn
de los diferentes riesgos inherentes a las operaciones de
tesoreria. lgualmente es el drea encargada de la revisién y
evaluacién periédica de las metodologias de valoracidn
de instrumentos financieros y de medicidn de riesgos.

Back Office: Area encargada de realizar los aspectos ape-
rativos de la tesoreria tales como el cierre, registro y auto-
rizacion final a las operaciones.

Por otro lado, la Carporacicn cuenta ¢con un médulo de cupos
en linea que permite controlar las exposiciones de riesgo por
contraparte en los distintos negocios de tesoreria. Adicional-
mente el Middle Office cuenta con el apoyo de los médulos de
cupos de los distintos sisternas transaccionales: MEC y Set-Fx.



Debido a la consolidacién de los controles de riesgo, hoy
el negocio de tesoreri: es mas estable y existe un riesgo
inferior de notenciales pérdidas por riesgos de mercado,
crédito y liquidez asoc ados al mismo, y una mayor opar-
tunidad de reaccién frente a eventos adversos,

Por otro lado, en cumplimiento de lo establecido por las
normas de la Superint:ndencia Financiera de Colombia
y aplicando buenas piacticas de Gobierno Corporativo,
Corficolomoiana cuen'a con un sistema de control inter-
no aprobado por la Junta Directiva, el cual permite que la
entidad rea ice sus operaciones controladamente y pueda
alcanzar sus objetivos zorporativos.

Los princip 0s generale s que inspiran estas directrices es-
tin contenidas en el C 3digo de Etica y Conducta, el cual
comprende las pautas de comportamiento que expresa-
mente sefiala la Junta Directiva en materia del compro-
miso que se espera d: todos los funcionarios frente al
sistema de control interno, a la ética en los negocios, a
los conilictos de interés, y al manejo de informacién pri-
vilegiada, entre otros.

Para fortalecer el sistema de control interno y prevenir
conductas indebidas dz mercado, la Corporacidn realiza
anualmente: jornadas ile capacitacion y entrenamiento,
con el fin de difundir y reforzar las orientaciones insti-
tucionales 2n esta materia, realizando evaluaciones que
le permiten a Corficoliymbiana determinar la eficacia de
estos principios, inforriando a la alta administracién un
resumen de los result: dos, a fin de adoptar las mejoras
que sean nicesarias pra fortalecer el sistema de preven-
cién y control.

{36) Controles de Ley

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007 la Corpora-
cion cumplid con cada una de sus obligaciones y deberes
legales, en lo relacionado entre otros puntos a posicién
propia, inversiones de :apital, patrimonio técnico, encaje
y en general con todas las instrucciones impartidas por
los entes de vigilanciz y control, asi como los drganos
legislativos.

{37) Riesgo Lavado de Activos

El riesgo de lavado de activos y de la financiacion del te-
rrorismo se entiende como la posibilidad de pérdida eco-
némica o de dafio del buen nombre gque pudiera sufrir la
entidad si fuera utilizada directamente o a través de sus
operaciones como instrumento para el lavado de activos
y/o la canalizacién de recursos hacia la realizacién de
actividades terroristas, o cuando se pretenda el oculta-
miento de activos provenientes de dichas actividades a
través de |a entidad.

En virtud de lo anterior, y conciente de su compromiso
para luchar contra las organizaciones criminales, la Cor-
poracién ha adoptado los mecanismos necesarios para
evitar la ocurrencia de estos eventos que puedan afectar
negativamente sus resultados y su negocio. Por este moti-
vo la Corporacién Financiera Colombiana cuenta con un
Sistema de Administracion del Riesgo del Lavado de Acti-
vos y de la Financiacidn del Terrorismo SARLAFT, el cual
estd integrado por etapas y elementos que contienen las
politicas, procedimientos y metodologias para la identifi-
cacion, evaluacién, control y manitoreo de estos riesgos,
asi como el conocimiento del cliente y de sus operacio-
nes con fa Corporacién, de los segmentos de mercado
atendidos, el monitareo de las transacciones, la capaci-
tacién al personal y la colaboracidn con las autoridades.
Este sistema estd contenido en el Manual de SARLAFT
aprobado por la Junta Directiva, y es administrado por el
Oficial de Cumplimiento, quien tiene la responsabilidad
de evaluar constantemente los mecanismos de preven-
cidn, a fin de establecer la efectividad de los mismos y el
cumplimiento por parte de todos los funcionarios de la
Corporacién.

El SARLAFT fue establecido por la Superintendencia Fi-
nanciera de Colombia mediante la circular Externa 22 del
19 de abril de 2007, y modificé de esta manera el Sistema
Integral de Prevencién de Lavado de Activos SIPLA. Por
tal motivo, la Junta Directiva, por recomendacién de la
administracidn y del Oficial de Cumplimiento, aprobé en
el segundo semestre del 2007 las actualizaciones corres-
pondientes al Manual del SARLAFT.
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La supervisidn de los conticles para prevenir estos riesgos
es efectuada por el Oficial de Cumplimiento y su suplen-
te; asi mismo ejercen supervision la administracion y la
Junta Directiva, a través de los informes presentados por
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el Oficial de Cumplimiento. Adicionalmente la Contra-
loria y la Revisoria Fiscal realizan sus evaluaciones con
el fin de comprobar si los controles internos establecidos
son eficaces para prevenir el riesgo.



Proyecto
Distribucion Utilidades
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ANALISIS DE INDICADORES FINANCIEROS
1. Indicadores de Calitlad del Activo

Teniendo en cuenta qe la Corporacién cedid su carte-
ra a partir de junio d¢ 2006 los indicadores analizados
en este conjunto estdn relacionados basicamente con los
bienes recibidos en pa jo y vermos que presentan un buen
comportamiento en la medida que siguen disminuyendo
considerab emente y con la cobertura adecuada.

2. Indicador de Solvencia

El nivel exigido por |1 Superfinanciera establece como
minimo el Patrimonic Técnico de los intermediarios fi-
nancieros debe corresponder al 9% del valor de los ac-
tivos ponderados por wu nivel de riesgo. En el caso de la
Corporacién cumple :on los limites establecidos regis-
trando a cierre del afio 2007 un indicador de solvencia
de 51.11%.

3. Indicadcres de Rentabilidad y Eficiencia
Para el afic 2007 la rentabilidad del activo fue de 6.84%
y la rentab lidad del patrimonio fue de 13.34%, reflejan-

do los buenos resultados de la Entidad.

El margen “inanciero k ruto fue 7.01%.

En cuanto al indicador que relaciona los gastos adminis-
trativos frente a los activos promedio se ubica en 2.32%
a diciembre de 2007.

4. Medidas de crecimiento anual

Durante el afio 2007 los depdsitos presentaron una dis-
minucién del 3.68%, la Corporacién mantuvo un nivel
de liquidez que le permitié implementar estrategias de
fondeo en busca de maximizar recursos y disminuir cos-
tos financieros.

El patrimonio se incrementé en 15.52%, donde la cuenta
de ganancias no realizadas y las utilidades de la Entidad
hicieron el mayor aporte.

Ei rubro de inversiones presentd a diciembre de 2007 un
incremento de 12.04%, impactado por el crecimiento,
tanto de las inversiones de renta variable como las de
renta fija, éstas dltimas presentaron un comportamiento
positivo en el segundo semestre del afo.

La Corporacién mantuve su calificacion AA+ para deuda
a largo plazo y DP1+ para deuda a corto plazo.

| Estados Financieros Segundo Semestre 2007 | Corficolombiana| 119



Corporacion Financiera Colombiana S.A.
Principales Cifras Financieras e Indicadores Financieros
En millones de pesos

Diciembre 2005 Junio 2006 Diciembre 2006 lunio 2007 Diciembre 2007
Balance
Total Activos 4,973,066 3,263,539 3,241,965 3,112,424 3,400,097
Total Cartera Neta 1,755,892 47,436 38,081 89 -
Total Inversiones 2,659,113 2,469,255 2,391,671 2,416,534 2,679,552
Tatal Provisiones de Cantera 134,644 9,352 9,307 2 -
Total Depdsitos 2,084,476 938,558 1,002,003 867,503 965,148
Total Patrimonio 1,519,318 1,481,822 1,552,251 1,511,049 1,793,219
Promedios Corrido Adio
Aclivos 4,494,218 4,677,262 3,996,921 2,988,379 3,007,241
Cartera Bruta 1,921,287 1,606,781 890,139 39,669 21,383
Patrimonio 1,088,192 1,518,670 1,509,022 1,509,551 1,542,187
Estado de Resultados
Ingresos [ntereses 216,304 80,238 89,043 45,032 51,486
Gastos Intereses 251,644 100,346 154,005 51,729 113,198
Margen Neto de litereses {35,340) (20,108) {64,962} (6,697) {61,711)
tngresos Netos dif :rentes a Intereies 321,225 164,096 829,207 124,449 272,416
valoracién Inveriiones 147,664 {9,224) 47,042 {14,127) (2,946)
Utilidad o Pérditla venta, Divide ydos Inversiones 144,122 69,706 679,171 99,103 195,033
Servicios Financ eros 22,386 8,801 29,559 5,258 13,800
Liilidad o Pérdicla venta, Cartery (13,797) 11,334 11,334 - -
Divisas neto (4,501) 12,370 {9,115) {25,247) {11,000
Derivados Neto 25,350 21,109 1.7 59,462 772,529
Otros . - . - -
Margen Financiero Bruto 285,885 143,988 764,245 117,752 210,705
Gastos administrativos (83,861) {51,646) {83,370 {35,639) (69,886)
Margen operacioral antes de pros Isiones y depdsitos y amortizacidén 202,024 92,342 680,874 82,113 140,819
Provisiones netas 22,686 32,433 13,618 7,091 35,033
Margen Operacionzl antes de dejidsito y amortizacién 224,710 124,775 694,492 89,204 175,852
Depreciaciones y Amortizacione s {4,572) {2,561) (8,415) (3,209) {5.389)
Otros ingresos y Egresos No Op racionales 12,379 4,851 11,812 24,308 45,679
Impuesto de Rer ta {9,435) {12,519} [25,065) 15,040) {10,480}
Wtilidad o Pérdidz Neta 223,083 114,547 671,825 105,263 205,662
Indicadares Calidad de Activos
Cartera Bruta 1,890,536 56,788 47,388 N -
Cartera Improductiva (CDE) 184,733 - - - -
Cartera Vencida 26,265 - - . -
Totz| Bienes recibidos en pago Br tos 102,072 82,204 54,126 36,479 30,892
Total Pravisiones e Bienes recibic os en pago (76,815} (63,229) 142,538) 29,027} (24,688)
Total Activas productivos x calific: cidn 4,491,468 2,943,042 2,833,470 2,675,234 2,722,673
Total Pasivo con costo 3,359,256 1,647,979 1,558,593 1,512,823 1,509,765
Total Activas Improductivos x cali.icacién 331,378 98,385 169,930 89,9638 63,404
Cartera Bruta f Ac ivo 38.02% 1.74% 1.46% 0.00% 0.00%
Cartera vigente . Cartera Bruta 98.61% 100.00% 100.00% 100.00% 0.00%
Cartera vencida / Cartera Bruta 1.39% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Cartera Calificacdla CDF / Cartera Bruta 9.77% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Provisiones f Catera bruta 7.92% 16.47% 19.64% 2.00% 0.00%
Provisiones / Ca-tera vencida 512.63% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Provisiones CDI / Canera calific ada COE 55.51% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Activos Product vos por calif/ Pisivo con costo 133.70% 178.58% 181.80% 176.84% 180.34%
Activos Improductivos x Cal / As tivo 6.66% 3.01% 5.24% 2.89% 1.86%
Activos Improductivos x Cal / Pi trimonio 21L.B1% 56.64% 10.95% 5.95% 3.54%
BRP Neto de provisidn / Total As tivo 0.51% 0.58% 0.36% 0.24% 0.18%
Continda —»
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Corporacion Financiera Colombiana S.A.
Principales Cifras Financieras e Indicadores Financieros
En millones de pesos

Diciembre 2005 Junio 2006 Diciembre 2006 Junio 2007 Diciembre 2007

Indicadores de $olvencia
Patrimonio/Acivos 30,55% 45,41% 47,88% 48,55% 52,74%
Solvencia con VaR 17,36% 28,40% 24,32% 48,64% 51,11%

Indicadores de | iquidez
Cartera Neta/A clivos 35,31% 1,45% 1,17% 0,00% 0,00%
Cartera Neta/T lepdsitos 84,24% 5,05% 3,80% 0,01% 0,00%

Rentahilidad y Eficiencia

Quebranto Pairimonial (Patrirr onio/Capital Social + Capital Garantia) 1.038 1.013 1.008 914 1.084
ROA anualizado {Utilidad/Act: vo Promedio corride afie) 4,96% 4,96% 16,83% 717% 6,84%
ROE anualizarlo (Utilidad/Patr monio Promedio cerrido afio) 20,50% 15,65% 44,59% 14,43% 13,34%
Activa Prometlio/ingreso Finar ciero 5,34 9,28 2,66 6,05 3,83
Activo / Patrmonio 3,27 2,20 2,09 2,06 1,90
Margen Financiero Bruto / Act vo Promedio corrido afio 6,36% 3,08% 19,12% 3,94% 7.01%
Gastos Admin strativos/ Marge y Financiero Bruto 29,33% 35,867% 10,91% 30,27% 33,17%
Gastos Admin strativos/ Activa Promedio 1,87% 2,22% 2,09% 2,40% 2,32%
Rendimiento f romedio de las :olocaciones 10,60% 9,38% 8,31% 289,13% 181,33%
Gasto Interes/\ctivos Producti -os Anualizado x calificacidn 5,60% 341% 5,44% 1,93% 4,16%

Medidas de Cre:imiento Anual

Tatal Activos 113,26% «34,38% -34,81% -4,00% 4,88%
Total Cartera Meta 125,71% -57,30% -97,83% -99,77% -100,00%
Total Inversiores 128,81% 714% -10,06% 1,04% 12,04%
Total Provisior es de Cartera 45,72% -93,05% -93,09% -99,98% -100,00%
Total Deposites 118,66% -54,97% -51,93% -13,42% -3,68%
Total Patrimonio 212,58% -2,47% 217% -2,65% 15,51%
Calificacion d L.P. AA+ AA+ AA+ AA+ Al
Calificacion d2: C.P. DP1+ DPi+ DP1+ DP1+ DP1+

END
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