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INFORME DE GESTION

Corfkoombiana

Presentamos consideración de los seæores accionistas el

informe de gestión de Ia Corporación Financiera Colombia

na S.A correspondiente segundo semestre del aæo 2008

El informe contiene una reseæa de los principales eventos

económicos que rodearon Ia actividad de entidad asI

como el anÆlisisde los resultados obtenidos

ACTIVI DAD ECONOMICA 2008

En 2008 Ia economia colombiana entró en un periodo de

desaceleración originado por Ia crisis financiera mundial

que inició mediados de 2007 en Estados Unidos se

agudizo en este perIodo Seg6n las cifras reveladas por

el DANE en el tercer trimestre de 2008 el crecimiento

económico fue 3.12% anual frente 6.15% en el mismo

trimestre del aæo anterior Cuadro

Los resultados del tercer trimestre de 2008 2008-3

muestran que las ramas de actividad económica que mÆs

contribuyeron al crecimiento fueron construcción minas

canteras establecimientos financieros con crecimientos

de 16.83% 10.05% 6.45% respectivamente pesar

de que Ia Construcción tue el sector que mÆs creció en el

tercer trimestre Østa ha presentado una desaceleración

lo largo de 2008 Durante los primeros dos trimestres el

crecimiento tue .24% 4.99% en cada uno Adicional

mente una comparación del crecimiento acumulado al

tercer trimestre entre 2007 2008 confirma que Ia Cons

trucción
presenta una desaceleración pues su crecimiento

acumulado 2007-3 tue 9.61% mientras que en 2008-3

fue 7.48%

El crecimiento dinÆmico de Minas Canteras en 2008-3

captura
el efecto del aumento en los precios de los pro

ductos bÆsicos i.e petróleo carbon oro que en julio de

2008 alcanzaron mÆximos históricos Teniendo en cuenta

Ia caIda que se produjo en el precio de las materias primas

durante el segundo semestre de 2008 se espera que el

sector de minas canteras presente una desaceleración

en eI tltimo trimestre del aæo

Los sectores de menor dinamismo con respecto al resulta

do registrado un aæo atrs fueron
transporte comercio

industria Transporte creció 3.42% frente 11% en el tercer

trimestre de 2007 2007-3 mientras Ia actividad real de

Comercio Industria se contrajo 0.03% 2.35% respecti

Cuadro PIB por ramas de actividad económica

VariaciOn real anual

Rama 2007-3 Acumulado 2007-3 2008-3 Acumulado 2008-3

Agropecuarlo 1.80 3.45 1.22 3.13

Minas canteras 0.93 1.94 0.05 7.65

Industria 7.24 10.10 -2.35 0.30

Electricidad 3.08 3.77 1.37 1.28

Construcción -3.54 9.61 16.83 7.48

Comercio 8.28 9.18 -0.03 1.70

Transporte 11.00 10.43 3.42 5.83

Estabtecimientos financieros 7.68 7.19 6.45 6.29

Servicios sociales 5.84 4.63 2.57 3.09

PB 6.18 7.43 3.12 3.80

Fuente DANE calculos cFc
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vamente Estos resultados son reflejo de que el consumo de

los hogares colombianos tambiØn se estÆ desacelerando

Segn los resultados de Ia Muestra de Comercio Minorista

publicados por
el DANE para

octubre de 2008 el corner

cio total minorista sin combustibles decreció 0.14% el

total minorista sin combustibles vehIculos credo 0.81%

frente un crecimiento de 3.94% y3 .41% respectivamente

en el mismo mes de 2007 En octubre del aæo pasado las

ventas reales de vehIculos motocicletas cayeron 4.83%

El cÆlculo de tendencias muestra que las ventas reales

de comercio se han desacelerado desde febrero del aæo

pasado GrÆfico

AsI mismo segiin Ia Muestra Mensual Manufacturera

publicada por el DANE para
noviembre de 2008 Ia pro

ducciOn real cayó 13.32% agravando Ia contracdión de

meses anteriores En septiembre Ia caIda en Ia producción

fue 3.47% mientras en octubre se registró un crecimiento

negativo de 7.44% Entre enero noviembre Ia produc

ción real se redujo en 3% las ventas reales tambiØn El

GrÆfico

Ventas reales del comercio minorista

Crecimiento porcentual anual

Total comercio minorista sin combustible

Total comercio minorista sin combustible ni vehIculos

Fuente DANE MMCM

cÆlculo de tendencias muestra que el ciclo de negocios

mÆs reciente de Ia producción industrial se encuentra en

Ia etapa de contracción GrÆfico

GrÆfico2
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Fuente DANE MMM

Segn los resultados de Ia Muestra Manufacturera 12 de las

47 clases industriales presentaron
variaciones positivas Las

que rnÆscontribuyeron al crecimiento fueron papel carton

sus productos 0.288% producción transformación

conservación de came pescado 0.209% actividades

de edición 0.18% actividades de impresión 0.101%

productos de cerÆmica no refractaria
para uso no estruc

tural 0.065% Ahora dentro de las clases de producción

industrial que menos contribuyeron al crecimiento resaltan

vehIculos automotores sus motores -2.745% productos

de rnolinerIa almidones -1 .589% prendas de vestir

confecciones -1 .287% Cuadro

De otro lado el crecimiento económico de los principa

les componentes de Ia demanda muestra que en 2008-3

Ia forrnación bruta de capital presenta el mayor ritmo de

crecimiento 12.01% En cada uno de los primeros dos

trimestres se habIa registrado un crecimiento de 9.11%

9.2 6% El consumo final creció 2.02% frente 6.92%

0_ .0

0o

23

15

13
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Cuadro Muestra Mensual Manufacturera

Noviembre 2008

Clases industriales Contribución Ia

variación anual

producción real

Papel carton sus productos 0.288%

Producción transformación conservación de

came pescado 0.209%

Actividades de edición 0.180%

Actividades de impresión 0.101%

Productos de cerÆmica no refractaria para uso no estructural 0.065%

VehIculos automotores sus motores -2.745%

Productos de molinerla almidones -1.589%

Prendas de vestir confecciones -1.287%

Sustancias quImicas bÆsicas fibras sintØticas artificiales -1.215%

Bebidas -0.934%

Fuente DANE

en el mismo trimestre del aæo anterior pesar de Ia des

aceleración económica el consumo de los hogares sigue

creciendo
por encima del consumo del gobierno En 2008-3

el consumo de hogares credo 2.04% el del gobierno

.95% mientras en 2007-3 el crecimiento fue 6.99%

6.67% respectivamente

En tØrminos de Ia contribución al crecimiento del PIB en

2008-3 Ia formación bruta de capital presentó Ia mayor con

tribución Desde 2007-4 Ia contribución del consumo final

ha perdido participación mientras las exportaciones netas

exportaciones menos importaciones han venido restando

puntos al crecimiento total de Ia economIa GrÆfico

En el frente comercial segcin las cifras disponibles para

el tercer trimestre de 2008 las importaciones crecieron

6.97% en tØrminos anuales mientras que las exportacio

nes 1.41% Por el lado de los resultados de sector externo

disponibles octubre de 2008 Colombia registra un su

pervit comercial de 1192.4 millones de dólares periodo

enero-octubre Este supervit responde al crecimiento

acumulado periodo enero octubre en el valor de las

exportaciones de petróleo sus derivados de 97% Segtin

los datos del DANE en octubre de 2008 las exportaciones

GrÆfico3

Contribución al crecimiento del PIB

2007-1 2008-3

Exportaciones netas

Consumo final

Eormación bruta de capital
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Fuente DANE

totales crecieron 20.7% anual mientras las importaciones

crecieron 16.9% Sin embargo para
los meses restantes

de 2008 las exportaciones no van registrar tan buen

comportamiento pues Ia caIda en el precio internacional

del petróleo mÆs Ia disminución en Ia demanda mundial

harÆ que el crecimiento en el valor de las exportaciones

disminuya lo largo de 2009 GrÆfico

La inflación cerró el aæo por encima de Ia meta establecida

por el Banco de Ia Rep6blica La presencia de presiones

inflacionarias por exceso de demanda que se dieron

desde el primer semestre de 2006 se agravaron en el pri

mer semestre de 2008 por el aumento en el
precio de las

materias primas nivel internacional pesar del esfuerzo

del Banco de Ia RepiThlica las presiones inflacionarias

originadas en el precio de alimentos combustibles no

pudieron ser contenidas AsI Ia inflación total en 2008 fue

7.67% mientras que Ia inflación sin alimentos se ubicó en

5.11% pesar de Ia caIda en el preclo internacional del

petróleo partir de septiembre del aæo pasado el efecto

no se transmitió en el precio de los bienes de canasta

Estados Financieros Segundo Semestre 2008 Corficolombiana 11



bÆsica Adicionalmente Ia disminución en el precio de

materias primas se compensó con el aumento en Ia tasa de

cambio AsI mismo Ia prolongación del invierno restringió

Ia oferta de tubØrculos legumbres mientras el precio de

transporte
aumentó por causa de los derrumbes en las

principales carreteras del pals GrÆfico

10

Por grupos el preclo de los bienes transables aumentó

2.2 7% anual superior inflación de bienes transables

registrada en 2007 2.28% Por otro lado Ia inflación de los

bienes no transables ascendió 5.2 5% tambiØn superior

Ia observada en 2007 5.19%

No obstante el Banco de Ia Rep6blica cambió su postura

de polItica monetaria contractiva debido Ia reducción

en las expectativas
de inflación recortó Ia tasa de interØs

de intervención en 50 pbs en su iltima reunion despuØs

de haber hecho un incremento acumulado de 400 pbs

desde mayo de 2006 Al 20 de enero Ia tasa de interØs se

ubica en 9.5 0%

En 2009 las presiones inflacionarias por exceso de deman

da se seguirÆn disipando en Ia medida que Ia economIa

contin6e en Ia senda de desaceleración Segn Ia encuesta

de expectativas del Banco de Ia Rep6blica el mercado es

pera que Ia inflación anual en 2009 se ubique en 5.2 8%

por lo tanto tambiØn se espera que el Banco de Ia Repiblica

continue en su postura de politica monetaria expansiva

En lo corrido de 2008 Ia DTF aumentó 132 puntos bÆsicos

ubicÆndose en 10.33% sin embargo este aumento no

responde totalmente al movimiento en Ia tasa de inter

venciOn En eI periodo comprendido entre mayo de 2006

diciembre de 2008 Ia diferencia promedio entre Ia DTF

Ia tasa de interØs de intervención era de -44 pbs frente

un promedio histórico de 70 pbs desde enero de 2000

GrÆfico

La baja reacción de las tasas de interØs p.e Ia DTF los

movimientos de Ia tasa de interØsde intervención parece

estar explicada por una ruptura parcial del canal de trans

misión de Ia polItica monetaria en Colombia Algunos

estudios sostienen que como consecuencia de Ia mayor

proporción de inversiones en tltulos de renta fija que tenian

los establecimientos de crØdito mediados de esta dØcada

los incrementos en Ia tasa de interØs de intervención al

igual que las mayores presiones inflacionarias nose vieron

GrÆfico
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Fuente DANE

GrÆfico

Indice de precios al consumidor
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Corficoornbiana

GrÆfico

Tasas de interØs nominales

Tasa BR

DTF e.a
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Fuente Banco de Ia RepOblica

reflejados sobre las tasas de interØs activas El contexto

negativo detasas de interØs motivó las instituciones finan

cieras liquidar sus inversiones en tItulos de renta fija en

vez de presionar al alza las tasas de interØspara solucionar

sus necesidades de recursos comportamiento en el

balance de las entidades financieras terminó presionando

al alza las tasas de negociación de los tItulos de deuda

piThlica vez que impidió que se generaran fuertes

presiones al alza en las tasas de interØs pasivas

El crecimiento de Ia cartera presentó una desaceleración

durante 2008 debido fundamentalmente al mayor dete

rioro de Ia calidad de Ia cartera en algunos segmentos

Ia incertidumbre en torno Ia crisis internacional

Segn las cifras disponibles noviembre de 2008 el saldo

de Ia cartera total del Sector Financiero credo 8.4% anual

frente 6.5% anual en noviembre de 2007 La cartera que

muestra una mayor desaceleración es Ia de consumo en

noviembre creció 13.4% anual frente 34.9% del aæo ante

rior El microcrØdito en cambio muestra un comportamiento

dinÆmico creció 42.3% anual en noviembre de 2008 mien

tras un aæo atrÆs lo habIa hecho 18.1% cifra afectada por

cambios en los criterios de clasificación Cuadro

En cuanto al mercado labora desde Ia crisis de finales de

los noventa hoy Ia tasa de desempleo nivel nacional

Ilego al mInimo de 94% en noviembre de 2007 Desde

entonces hasta Ia tltima cifra publicada por el DANE el

desempleo en Colombia ha aumentado Esta tasa es Ia

relación entre Ia población desocupada Ia población

económicamente activa PEA es decir las
personas en edad

de trabajar que se encuentran empleados activamente

buscando empleo en caso de estar sin trabajo Por lo tanto

el nivel de desempleo puede aumentar por un incremento

en el n6mero de trabajadores desocupados por Ia dismi

nución de Ia población económicamente activa

Cuadro Saldo de cartera del SF

Mi//ones de pesos

Noviembre 2007 Noviembre 2008

Rama Rubro Porcentaje anual Rubro Porcentaje anual

Total 107111334 26.5 126835576 18.4

comercial 67000439 24.7 82019008 22.4

consumo 33948524 34.9 38502377 13.4

MicrocrØdito 1953688 18.1 2780907 42.3

Vivienda 8889791 15.9 9944110 11.9

Fuente Superfinanciera
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Segn el cItimo resultado en noviembre de 2008 Ia tasa

de desempleo se encuentra en 10.80% Este resultado

140 pbs superior al registrado un aæo atrÆs se debe un

aumento de 12.62% en Ia población desocupada una

disminución de 1.92% en Ia PEA Es decir en un aæo 235

mu personas perdieron su empleo GrÆfico

Mercados locales

En 2008 el comportamiento de los mercados locales pre

sentó una alta sensibilidad al comportamiento de los mer

cados financieros nivel mundial La profundización de Ia

crisis económica internacional Ia recesión de las princi

pales economIas desarrolladas generaron incertidumbre

volatilidad Como consecuencia los mercados accionario

cambiario reflejaron el cambio en el apetito de riesgo

de los inversionistas por activos de economIas emergentes

presentaron variaciones negativas En todo caso este

comportamiento fue menos grave que en mercados mÆs

expuestos los movimientos de capitales en razón las

medidas restrictivas impuestas desde hacIa varios meses por

Ia Junta Directiva del Banco de Ia Reptblica El mercado de

renta fija en cambio presentó una variación positiva
lo

argo
del afo La deuda corporativa se valorizó 6% frente

6.9% en 2007 IDC Corficolombiana Ia deuda p6blica

IDP Corficolombiana se valorizó 14.2% en 2007 lo hizo

11% El mercado de renta variable fue el que mÆs se vio

afectado por Ia crisis financiera internacional En 2008 el

IGBC presentó una desvalorización de 29.3% superior

Ia caIda presentada en 2007 -4.2% GrÆfico
GrÆfico
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El peso colombiano continuó hasta fines del tercer trimestre

de 2008 con el proceso de revaluación que se venIa pre

sentando desde junio de 2006 Posteriormente salida de

capitales de portafolio condujo al peso hacia un proceso de

devaluación La tasa de cambio cerró el aæo en 2243.59

pesos presentando una devaluación de 11.4% Durante el

aæo el comportamiento de Ia tasa de camblo estuvo carac

terizado por una alta volatilidad Se registró una promedio

en Ia volatilidad diana de 30 pesos GrÆfico

GrÆfico

Volatilidad diana de Ia cotización del dólar
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Fuente CÆlculos Corficolombiana con base en datos de Bloomberg

Sector financiero

anual En tØrminos nominales las utilidades de noviembre

2008 fueron 884 mil millones de pesos superiores frente

las de noviembre de 2007 Los indicadores de rentabi idad

de sistema no han presentado cambios significativos en

noviembre el ROA ROE para todo el sistema se ubicó en

2.33% 19.68% respectivamente mientras en el mismo

mes de 2007 cada uno fue 2.36% 20.12%

En 2009 Ia evolución de Ia calidad de Ia cartera repre

sentarÆ un riesgo para eI sistema financiero En el 6ltimo

aæo el indicador de calidad de Ia cartera ha pasado de

3.43% 4.42% AsI mismo el cubrimiento de Ia cartera

tarnbiØn ha disminuido entre noviembre de 2007 2008

paso de 119.69% 107.5% Una reducción en el ingreso

disponible de los hogares debido Ia disminución de Ia

actividad económica harÆ que estos indicadores presenten

un deterioro adicional en 2009 GrÆfico 10

Por el lado de Ia composición del activo durante el segundo

semestre de 2008 Ia participación de Ia cartera se mantuvo

constante La participación de las inversiones cayó Io

largo del aæo en noviembre de 2007 Østas representaban

GrÆfico 10

Calidad cubrimiento de cartera

Calidad eje derecho

Cubrimiento eje izquierdo

Las cifras de crecimiento disponibles 2008-3 muestran

que pesar de Ia crisis financiera internacional el sistema

financiero muestra un comportamiento positivo aunque los

indicadores de cartera muestran seæales de deterioro En el

tercer tnimestre de 2008 los establecimientos financieros

crecieron 6.45% anual frente 7.68% del aæo anterior

Los resultados reportados por Ia Superintendencia Financie

ra con cierre de noviembre 2008 son evidencia de que 2008

fue un buen aæo
para

el sistema financiero las utilidades

de ejercicio crecieron 21.69% real anual mientras el cre

cimiento real reportado en noviembre de 2007 fue 10.94%
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Fuente Superfinanciera total sistema financiero sin tOE sin cooperativas
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el 8.3% del activo mientras en noviembre de 2008 eran

el 6.6% En 2009 esta participación volverÆ aumentar

en Ia medida que las tasas detItulos de deuda p6blica sigan

disminuyendo las entidades financieras incrementen su

posición en estos tItulos AsI mismo se espera una reduc

don en Ia participación
de Ia cartera por

Ia disminución

en colocación de crØditos especialmente de consumo

GrÆfico 11

GrÆfico 11

Participación del activo de los establecimientos

financieros

Perspectiva 2009

El crecimiento económico del pals en 2009 estarÆcaracteri

zado
por una disminución de Ia demanda interna Ia reduc

ción en elflujo de comercio exterior Teniendo en cuenta el

resultado al tercer trimestre de 2008 en Corficolombiana se

estima un crecimiento real anual de 3.9% en 2008 3.4%

en 2009 La desaceleración en el consumo que en 2008

se dio por el aumento en tasas de interØs Ia disminución

del crØdito se va ver agravada en 2009 por el deterioro

en el mercado laboral Para 2009 estimamos un crecimiento

anual en el consumo de los hogares de 2.1%

El crecimiento de las exportaciones se vera afectado por Ia

caIda en el precio de materias primas las exportaciones

hacia Estados Unidos Venezuela Los resultados de co

mercio exterior octubre de 2008 muestran deterioros en

el comercio hacia Venezuela pero no hacia Estado Unidos

El valor de las exportaciones Venezuela aumentó 12.5%

anual frente 80% en octubre de 2007 AsI mismo las ex

portaciones en toneladas crecieron 5.5% anual en octubre

de 2008 frente un crecimiento de 33.6% en octubre de

2007 Por otro ado las exportaciones Estados Unidos

aumentaron 9.5% un aæo atrÆs este crecimiento fue .1%

Las exportaciones por toneladas tambiØn mostraron un me

jor comportamiento en octubre de 2008 crecieron 31.9%

frente 0% del aæo anterior pesar
della disminución en

el crecimiento de las exportaciones en 2009 una reducción

en el nivel de las importaciones por una menor demanda

interna harÆ que las exportaciones netas resten menos

puntos al crecimiento del PB GrÆfico 12

Por el lado de Ia oferta de acuerdo con nuestras estima

ciones se espera que los sectores como establecimientos

financieros agricultura explotaciOn de minas transporte

sean los que presenten
las mayores tasas de crecimiento en

GrÆfico 12

Proyecciones del PIB segün demanda

2007

2008
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2009 Los sectores que tendrÆn los menores crecimientos

serÆn industria electricidad construcción GrÆfico 13

GrÆfico 13

Crecimiento del PIB oferta

2009

2008

Servicios

sociales

financieros

Transporte

Comercio

ConstrucciOn

Electricidad

Indastria

Minas

canteras

Agropecuaria

-2% 0% 2% 4% 6% 8%

Fuente Proyecciones Corficolombiana

PRINCIPALES CIFRAS D12 LA CORPORACION

Balance General

cierre del aitio 2008 Ia Corporación registró un total de

activos de $3430914 millones mayor en 0.91% cierre

del aiio anterior En el activo el rubro mÆs importante es el

total de inversiones que registraron un saldo de $2706713

millones representan el 79% del total del activo

El total de
pasivos

diciembre de 2008 fue de $1477814

millones donde los renglones mÆs destacados son los

depósitos en cdfs cuentas de ahorro que registraron un

valor de $1007758 millones las operaciones de inter

bancarios repos cuyo saldo fue de $350644 millones

El patrimonio de Ia Corporación diciembre de 2008 fue de

$1953101 millones superior en 8.92% al valor registrado

cierre del aæo 2007 Con este nivel patrimonial Corfico

lombiana se ubica en el cuarto lugar dentro del total del

sistema financiero despuØs del patrimonio de los bancos

Bancolombia Banco de Bogota Davivienda

La relación de solvencia cierre del segundo semestre de

2008 fue de 51.89%

PØrdidas Ganancias

La Corporación registró cierre del aæo 2008 una utilidad

neta de $224778 millones de los cuales $127466 millo

nes fueron registrados en el segundo semestre $97312

millones corresponden al primer semestre El rubro mÆs

importante dentro del estado de resultados de Ia Corpo

ración es el de los dividendos recibidos de las empresas

en las cuales se tiene participación tambiØn se destacó Ia

gestión de laTesorerIa que generó ingresos importantes para

Ia Corporación hay que mencionar el hecho de que Ia

participación de los ingresos extraordinarios provenientes

de BRP normalización de activos dentro del es

cada vez menor lo que refleja Ia estabilidad de los ingre

sos operacionales el fortalecimiento de las unidades de

negocio de Ia Corporación

Fecha Utilidad neta

Junio2006 114547

Diciembre 2006 558278

Junio2007 105263

Diciembre 2007 100399

Jun10 2008 97312

Diciembre 2008 127466

Cifras en millones de pesos

3.4%

3.7%

6.2%

6.6%

5.4%

5.8%

2.6%

2.9%

-0.5%

0.0%

1.8%

2.2%

2.0%

2.4%

4.8%

5.1%

3.9%

4.3%
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En el periodo julio-diciembre de 2008 el resultado opera

cional neto registró un valor de $1 8459 millones en

el aæo este valor ascendió $1 80285 millones

Fecha Resultado operacional neto

Jun10 2006 07382

Diciembre 2006 548275

Junio 2007 76397

Diciembre 2007 54429

Junio 2008 61826

Diciembre 2008 11 8459

Cifras en millones de pesos

Estos resultados son reflejo en primer lugai de un por

tafolio de inversiones sano diversificado estable en Ia

generación de rendimientos De hecho por el negocio de

inversiones de capital se recibieron durante el segundo

semestre dividendos por $112725 mi lones que sumados

los $93593 millones recibidos en el primer semestre

representa un total de dividendos al aæo de $206318

millones este valor supera en mÆs del 50% los dividen

dos recibidos en el aæo 2007 Adicionalmente el rubro de

utilidad en yenta de acciones registró un ingreso al aæo

de $23373 millones donde se refleja Ia operación de Ia

yenta de Ia participación en Lloreda S.A

En segundo tØrmino Ia gestión de los negocios de Ia

Corporación como entidad de intermediación seæala una

excelente recuperación generación de valor al resultado

final de Ia entidad En efecto el negocio de tesorerIa que

incluye valoración de portafolio trading mercado de divi

sas generó en el segundo semestre del aæo 2008 un total de

ingresos brutos de $81087 millones superior los $62493

millones registrados en el primer semestre que dan como

resultado un aæo con ingresos brutos de $143580 mi lones

Este valor es mÆsdel 50% mayoral resultado generado por

el negocio deTesorerfa en el aæo 2007

El negocio de banca de inversion participó en el resultado

operacional neto del segundo semestre con ingresos por

$1767 millones mÆs las comisiones del primer semestre

de $2292 millones significa un ingreso total al aæo de

$4059 millones

El negocio de banca privada generó comisiones por $4253

millones en el aæo 2008 de los cuales $2734 millones

se dieron en el primer semestre $1520 millones en el

segundo

En Ia cesión de Activos Pasivos realizada en el aæo 2006

Ia Corporación adquirio los derechos sobre un Patrimo

nio Autónomo compuesto por cartera calificada en

un cliente especIfico en De acuerdo al contrato las

recuperaciones ingresos
recibidos en exceso del valor

nominal del patrimonio descontados del costo de fondeo

Ia administración de dicho patrimonio serIan
para

Corfi

colombiana este rubro representó para
Ia Corporación

en el aæo 2008 un ingreso de $25330 millones de los

cuales $1 5700 millones corresponden Ia yenta de unos

pagarØs los $9630 millones restantes provienen de los

pagos normales de los acuerdos

ACTI VI DAD COMERCIAL

Mercadeo

Canales Electrónicos

Se consolidó Ia utilización por parte de nuestros clientes

del canal de Internet Móvil travØs del Portal Monitor

Móvil el cual hoy tiene registrados mÆs de 900 usuarios

diferentes al mes este canal suministra información en

tiempo real de los mercados financieros cambiarios

accionarios De igual manera el portal de internet 2.0

de Ia Corporación las Filiales Financieras se encuentra

en pruebas finales con este servicio proporcionaremos

nuestros clientes usuarios una mayor facilidad en el

acceso de información como tambiØn una mayor fuente de

recursos para anÆlisisfinancieros travØs de herramientas

grMicas interactivas
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En relación con el canal transaccional se desarrollo el

modulo de servicio
para

claves de acceso control de

pagos con el fin de brindar una mayor seguridad nuestros

clientes igualmente se avanzó en el desarrollo del servicio

PSE el cual agiliza los pagos de las obligaciones de los

clientes de nuestra filial Leasing corficolombiana travØs

del canal ACH

Al finalizar el aæo 2008 se dio inicio al proyecto de ac

tualización tecnologica del canal de transacciones elec

trónicas en conjunto con ATH para estructurar un nuevo

servicio que nos permita brindar mayor seguridad agilidad

nuevas opciones nuestros clientes este proyecto tiene

una primera fase de definición alcance que deberÆ ser

terminada en el mes de Marzo Se estima concluir con su

desarrollo implementación entrada en funcionamiento

al final izar el aæo

Productos

Durante el segundo semestre del aæo 2008 se adelantó con

Ia Fiduciaria Corficolombiana el desarrol lode tres carteras

colectivas para amp liar Ia oferta de valor al mercado en

cada uno de los segmentos optimizar Ia rentabilidad del

negocio Igualmente se realizó el seguimiento los pro

ductos de Manejo de Liquidez Fondo de Hidrocarburos

FICH II APT Para el primer semestre del 2009 se pondrÆ

en funcionamiento un modelo de seguimiento comercial

para enfocar dinamizar Ia labor de Ia fuerza de ventas

de esta filial

Para nuestra filial Leasing Corficolombiana se lanzó el pro

ducto de Leasing inmobiliario se continuó el desarrollo

de los productos de
Leasing de Obra Leasing Operativo

Tecnoleasing conforme Ia estrategia estos dos productos

deben ser implementados durante el primer trimestre de

2009 asI mismo se viene trabajando en un modelo de

oferta de valor para el mercado de acuerdo con el modelo

de negocio

Mercadeo Relacional

Durante el segundo semestre se entregó en producción

se capacitó Ia fuerzas comerciales de Ia corporación de

las filiales financieras en el uso del aplicativo de Gestión

Seguimiento de Visitas el cual permite las unidades

de Banca Privada Casa de Bolsa Leasing Fiduciaria

realizar un seguimiento adecuado eficiente de su labor

comercial Actualmente Øste Aplicativo de Gestión admi

nistra mÆsde 90 usuarios

El primero de Julio de 2008 se colocó en producción el

nuevo servicio de Call Center para Corporación Filiales

con el cual se apoya todas las campanas de mercadeo

relacional de negocio Las principales campaæas desa

rrolladas del 2008 fueron actual ización datos de clientes

confirmación de eventos campana de navidad igualmen

te el Call Center brindo apoyo las fuerzas comerciales

de Banca Privada Casa de Bolsa en cuanto al soporte de

información de saldos pago de dividendos vencimientos

reporte de comisiones extractos entre otros

Publicidad Comunicaciones

Durante el aæo 2008 se trabajó en el posicionamiento de

Ia Corporación Filiales en tres vIas Ia primera travØs

de presencia en 20 foros propios para
clientes principal

mente en los temas de coyuntura económica tributaria de

productos Ia segunda como patrocinadores de 40 foros de

terceros con participación travØs de material promocional

Ia tercera travØs de publicidad en medios especializados

principalmente revistas Igualmente se diseæó elaboró

distribuyó material promocional dentro del programa de

fidelización de clientes de Ia Corporación Filiales

Investigación de Mercados

Se desarrolló Ia investigación Encuesta de Satisfacción

de clientes de Ia Fiduciaria para poder establecer las es
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trategias necesarias
para

un mejor servicio al cliente una

comparación de Ia competencia

Banca Privada

Durante el periodouIio-diciembre de 2008 Ia unidad de

banca privada
administró recursos para

Ia Corporación

para sus Filiales Financieras en un volumen promedlo de

$648000 millones con un crecimiento frente al primer

semestre del aæo de $28000 millones equivalente un

4.3%

Los certificados de depósito captados para
Ia Corporación

presentaron un crecimiento semestral de 6.1% con un saldo

al cierre de diciembre 31 de $277000 millones El trabajo

realizado en desconcentración de depósitos vinculación

de nuevos clientes permitió tener una tasa promedio de

captación inferior en 20 puntos bÆsicos al promedlo de Ia

tasa de referencia DTF 02 puntos bÆsicos al costo de

los recursos de Cdts proven ientes del mercado institucio

nal Dado el comportamiento de las tasas de interØs se

prefirió mantener el monto de los recursos captados el

margen de Ia operación antes que el crecimiento dada Ia

incertidumbre existente por el lado de Ia rentabilidad de

los activos financieros

El segundo semestre del aæo fue especialmente productivo

en las operaciones realizadas para nuestra filial Casa de

Bolsa Corficolombiana las comisiones generadas por un

valor de $604 millones superaron en 32% el valor gene

rado durante el primer semestre el aæo En el acumulado

anual Ia producción Ilego $1 .061 millones superior en

9.3% lo ejecutado en el aæo 2007 resultado sobresal iente

dadas las difIciles condiciones del mercado bursÆtil durante

el aæo donde no se presentaron
emisiones de acciones

de bonos que fueron el gran soporte del crecimiento en

el aæo 2007

Los recursos canalizados las carteras colectivas de Fidu

dana Corficolombiana presentaron un buen dinamismo

con un crecimiento semestral de 8% El Fondo Multiplicar

continuó captando Ia atención de los clientes dadas las

buenas condiciones de rentabilidad seguridad liquidez

que ofreció lo largo del semestre

El volumen de depósitos en CDT conseguido para nuestra

filial Leasing Corf icolombiana se mantuvoen un promedlo

de $230000 millones este resultado va en IInea con Ia

decision de Ia compaæIa de mantener gran prudencia en el

crecimiento de sus operaciones ante Ia fuerte desacelera

ción de Ia actividad económica en el segundo semestre

Con el propósito de obtener un crecimiento acelerado

en los recursos administrados por
Ia unidad

para
el aæo

2009 que contribuyan Ia reducción del costo de fondos

incrementen Ia participación de Ia Banca Privada en

los depósitos totales de Ia Corporación de sus Filiales

Financieras se realizó una revision de los procesos ope

rativos comerciales adicionalmente se incorporaron

herramientas tecnologicas que permiten brindar un servi

do confiable seguro Ægil nuestros clientes su vez

facilitan al equipo de asesores comerciales mantener una

relación mÆs cercana con nuestros clientes que garantice

el entendimiento de sus necesidades de inversion

Los cambios resultantes de las acciones mencionadas ya se

implementaron el Ia ciudad de Bogota se incorporaran

en las demÆsregionales durante el primer semestre del

aæo 2009 Estas acciones sumadas Ia comercializaciOn

de nuevos productos para nuestras filiales serÆn de
gran

importancia para el cumplimiento de los presupuestos

del aæo

TESORERIA

El comportamiento económico del aæo fue de una gran

incertidumbre para
el negocio de tesorerIa despuØs de Ia

quiebra de importantes bancos en los Estados Unidos No

obstante lo anterior Ia Mesa de Dinero de Ia Corporación

presentO un gran resultado aprovechando Ia fuerte volatili
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dad de los mercados manteniendo Ia prudencia en el ma

nejo de los riesgos principalmente en el segundo semestre

se consolidó como uno de los participantes lIderes en

el mercado local Corficolombiana contin6a su presencia

importante dentro del esquema de Creadores de Mercado

del Ministerio de Hacienda CrØdito PbIico ocupando el

70 lugar dentro del ranking general Diciembre de 2008

con una participación del 5.63% del mercado primario

del 10.50% del mercado secundarlo SEN

Diciembre 31 de 2008 el portafolio de inversiones de

renta fija de Ia Corporación ascendió $1057682 millo

nes durante el segundo semestre se adicionaron nuevos

tItulos Øste portafollo principalmente en tasa fija sobre

los cuales se registraron valorizaciones principalmente en

el tiiltimo trimestre del aæo 2008

En el mercado de moneda extranjera Corficolombiana

mantiene una importante presencia tanto con clientes

locales como internacionales que operan en el mercado

Colombiano Al cierre del aæo 2008 el portafolio de

derivados Peso/Dólar ascendIa USD$1839 millones

que significa un aumento del 7.74% manteniendo una

dinÆmica positiva durante los tltimos dos aæos La parti

cipación de Ia Corporación en el mercado de derivados

peso dólar hasta el mes de Noviembre de 2008 fue de

8.59% superior en .97% frente Ia participación de Ia

institución Diciembre de 2007

Es importante anotar que se mantienen las restricciones

normativas impuestas por el Banco de Ia Rep6blica res

pecto de Ia posición Bruta de apalancamiento que retrasa

considerablemente incursion de Ia Corporación en

general de las instituciones financieras colombianas en

derivados estructurados Østos contintan realizÆndose

mayormente fuera del pals

En el mercado Spot PesolDólar Ia
participación de Ia Cor

poración en el aæo 2008 se incrementó 7.97% logrando

un crecimiento de 2.16 puntos porcentuales frente los

resultados Diciembre de 2007 este resultado consolidó

Ia Corporación como Ia segunda institución con mayor

presencia en el mercado spot en Colombia

En el aio 2008 Corficolombiana capitalizó oportunidades

de cobertura sobre portafolios en tItulos denominados en

moneda extranjera generando atractivas tasas de retorno

contribuyendo Ia rentabilidad general del portafolio de

inversiones de Ia TesorerIa Es importante mencionar que

aiin persisten bonos Corporativos Brasileros con primas de

riesgo elevadas que estimamos presentarÆn correcciones

importantes en sus precios en el
presente aæo que contri

buirÆn los resultados del portafolio durante 2009

Respecto de las operaciones en otros mercados interna

cionales las operaciones de trading en monedas G1

monedas latinoamericanas tambiØn han contribuido Ia

generación de ingresos adicionales estaremos haciendo

Ønfasis en profundización de especulación en Gb

aprovechando Ia experiencia adquirida en los ciltimos aæos

generando mayores ingresos con una adecuada relación

riesgo/retorno

En el aæo 2009 se continuarÆ potencializando las opor

tunidades en los mercados de renta fija principalmente

en tasa fija que dada Ia coyuntura en reducción en costo

de fondos tanto en dólares como en pesos parecen tener

expectativas de valorización muy importantes durante el

aæo 2009

INVERSIONES DE CAPITAL

Enfogue EstratØgico

Durante el segundo semestre de 2008 el rea de inversio

nes se benefició de Ia implementación de una revision del

enfoque estratØgico Como parte de Østeplan administrar

un portafolio rentable efectivo el rea absorbió Ia Vice

presidencia de Portafolios de InversiOn asumiendo sus

negocios La Corporación se consolida asi como uno de
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los fondos de capital privado ms importante de mayor

trayectoria en Colombia

en infraestructura constituyen
el 64% del portafollo lo que

representa una inversion de $1 .29 billones

Portafolio de Inversiones Composición del Porta folio

diciembre de 2008 el portafolio de inversiones de Ia

Corporación tiene participaciones en 64 empresas un

Fondo de Capital
Privado portafolio estÆ caracterizado

por una composición sectorial diversificada con capacidad

de generación estable de dividendos oportunidades de

crecimiento realización de valor Su valor en libros as

ciende $2.01 bi lones de pesos desagregado por sectores

como se muestra continuación GrÆfico 14

Situación de Control

diciembre de 2008 Ia Corporación tenIa control sobre

diez companIas del sector real entre las cuales se encuen

tran Hoteles Estelar Pisa Epiandes OrganizaciOn Pajo

nales Unipalma En el sector financiero Ia Corporación

tiene control sobre sus cuatro filiales Fiduciaria Leasing

CFC Casa de Bolsa Banco CFC Panama

GrÆfico 14

Composición del portafolio
de inversiones

CFC por sector

Fuente cFC Inversiones

Industria

9%

Innsobiliario

2%

Financiero

10%

Hoteleria

7%

Empresas Inscritas en Bolsa

diciembre de 2008 seis de las compaæIas del sector real

que conforman el portafolio se encuentran inscritas en Ia

Bolsa deValores de Colombia representan
el 38% del

valor en libros del portafolio Su clasificación de acuerdo

al nivel de bursatilidad se presenta en el Cuadro

Cuadro Clasificación segün bursatilidad

Diciembre 2008

Bursatilidad Nombre de Ia empresa

Alta Tablema BVC

Media Promigas mineros

Baja Gas Natural

Sin EEB Colombina

Fuente CF Inversiones

Valoración Calificación

En el segundo semestre del aæo el valor del portafolio creció

un 2.0% en un perIodo donde Ia mayorIa de las inversiones

nivel mundial sufrieron grandes desvalorizaciones Las

inversiones en el sector real suman $1 .80 billones corres

pondientes al 90% del portafolio su vez las inversiones

La calidad del riesgo crediticio del portafolio es sana

Cuarenta ocho de un total de sesenta cuatro empresas

estÆ calificada en Esto corresponde al 99% del valor

en libros Adicionalmente las inversiones calificadas en

tienen una provision del 100%

Agroindustrial

7%

Combustible

4%

Concesiones

12%
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Ingresos generados por el Porta folio

El
ingreso por dividendos en el segundo semestre de 2008

tue de $112.7 mu millones correspondiente al 55% de los

dividendos totales del aæo Es importante resaltar que los

dividendos recibidos durante el aæo 2008 semestres

II aumentaron un 51% en comparación los dividendos

recibidos el aæo anterior

Como se ilustra en el cuadro cuatro companIas del sector

real las entidades financieras generaron el 87% del los

dividendos recibidos durante el segundo semestre

Cuadro Ingreso por dividendos

II semestre de 2008

Bursatilidad Dividendos Porcentaje ingreso

Cop millones total

EPIANDES 23330 21

PISA 17651 16

PROMIGAS 14744 13

VALORA 10889 10

Financieras 30630 27

Otras 15480 13

Total 112724 100

Fuente cc Inversiones

Gestión en el segundo semestre de 2008

Durante el segundo semestre del aæo Ia Corporación

comenzó implementar una polItica clara de movilidad

de portafolio con el fin de aumentar su rentabilidad El

siguiente resumen de las principales labores de gestión

realizadas entre Junio Diciembre de 2008 son una

evidencia de ello

Lloreda LA

Corficolombiana vendió su participación accionarIa del

56% en Ia empresa La yenta de Lloreda se hace despuØs

de un proceso largo minucioso de reestructuración

empresarial luego del cual Ia empresa empezó dar

utilidades Producto de Ia transacción Corficolombiana

recibió aproximadamente $54000 millones de pesos de

contado en Ia fecha de cierre de Ia transacción una vez

cumplidos los trÆmites legales respectivos Ia yenta se con

cretó despuØs de haber estudiado varias ofertas de compra

considerar que esta era Ia mejor

Concesiones Viales

En el 2008 Coviandes consolidó el desarrollo de los

proyectos en estudio En este orden de ideas los aiios de

actividades para perfeccionar el Proyecto de Doble Cal

zada Bogot -Villavicencio delegado Ia empresa por el

gobierno culminó el pasado 20 de Noviembre de 2008

con Ia presentación oficial al Ministerio deTransporte del

diseæo de propuesta tØcnica económica cuyo valor es

superior los USD$500 millones Se espera una conclusion

del proceso de negociación del proyecto en el curso del

primer trimestre de 2009

Adicionalmente Coviandes en conjunto con Proyectos

de Infraestructura S.A PISA estÆn trabajando como ni

ciativa privada el proyecto Ilamado Autopistas del Caribe

en Costa Rica El consorcio conformado por las filiales de

Corficolombiana realizó los estudios de prefactibilidad

realizó Ia postulación para
el estudio de factibilidad el

de Octubre de 2008 Para el primer trimestre del 2009 se

espera
Ia aceptación de Ia postulación para continuar con

Ia real ización de los estudios de factibilidad

CCFC

Concesiones CCFC Ia companIa que administra opera Ia

ruta vial Bogot-Facatativ-Los Alpes que es controlada

por Proyectos de Infraestructura S.A firmó el pasado 30 de

diciembre con el INCO un otro si al contrato inicial que

tiene por objeto dar
soporte jurIdico tØcnico financiero

Ia Fase II iniciar su ejecución que consta de las obras

complementarias de Ia via El valor aproximado de Ia
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obra es de 60000 ml millones de pesos cuyos recursos

provendrn de recursos administrados por Ia concesión

de los ingresos del mÆximo aportante

Pajonales una utilidad en yenta de activos de $2871

millones con lo cual se espera que Ia empresa produzca

unos resultados financieros nunca antes alcanzados

Casa de Bolsa Pizano

Para reforzar el esfuerzo del area operativa de Casa de Bolsa

que ha venido mejorando sus mÆrgenes operacionales se

decidió capitalizar Ia firma incrementando su Patrimonio

TØcnico Esto le permitirÆ servir el sector institucional

que antes no podia atender por requerimientos de capital

generar asi ingresos adicionales Se estima que para
el

aæo 2009 el ingreso operacional aumentarÆ alrededor de

un 30% el margen neto alcanzarÆ niveles dell 9% Ia ren

tabilidad patrimonial estimada se incrementarÆ 5%

Bolsa de Valores de Colombia

Jun10 de 2008 Ia participación accionaria de Ia filial

Casa de Bolsa en Ia Bolsa deValores de Colombia BVC

era del 3.67% Ufl porcentaje muy superior al minimo

requerido por comisionista Razón por Ia cual estaba bus

cando vender su excedente Como el precio de Ia acción

se habia desvalorizado casi un 50% desde su pico histórico

en diciembre de 2007 Ia adquisición de dichas acciones

resultaba atractiva para
Ia Corporación Los ingresos

adi

cionales por dividendos que generarÆ esta inversion se

estiman en $600 millones al aæo

Organización Pajonales

La empresa durante el 2008 recibió el impacto positivo

de los favorables precios
del arroz Sin embargo en los

cltimos aæos el molino Pajonales ha tenido mÆrgenes de

operación bajos debido cuellos de botella generados

en Ia producción un alto costo del secado del arroz

Adicionalmente Ia maquinaria mostraba obsolescencia

requiriendo continóa necesidad de mantenimiento

operación Por esta razón Ia empresa enajenó los activos

de molinerIa por un valor de $4000 millones que generó

La compaæIa viene mostrando resultados consistentes

con un proceso claro de saneamiento financiero donde

pesar de continuar bajo el acuerdo de reestructuración

sus principales cifras demuestran una capacidad de servi

do de deuda adecuada una recuperación clara de sus

resultados comerciales En todo caso Corficolombiana ha

venido consolidado Ia participación que posee en Pizano

S.A con Ia compra del 2.28% del 1.7% Banco del

Pacifico Panama Leasing Bancoldex respectivamente lo

cual le da Corficolombiana una participación total del

39.9% diciembre del 2008

Conclusiones

El esfuerzo de gestión continuarÆ enfocado principalmente

en el mejoramiento de los resultados de las empresas en

las cuales Ia Corporación tiene control accionario con

elfin de acelerar su consolidación generación de valor

Sin embargo se ha fortalecido Ia capacidad de gestiOn
de

nuestra area de inversiones de manera que estØ en capaci

dad tambiØn de agregar
valor en las restantes inversiones

buscar oportunidades de aumentar Ia rentabilidad en todo

nuestro portafolio En las empresas rentables pero donde

Corficolombiana es minoritaria Ia gestión se enfoca en Ia

btsqueda de oportunidades adecuadas de enajenación

Finalmente en las empresas con altas rentabilidades

que Corficolombiana controla el aumento de valor estara

dado por los nuevos proyectos que estas inversiones tengan

planeado ejecutar

BANCA DE INVERSION

La actividad del area de Banca de Inversion de Ia Corpo

radOn se ha centrado en CrØditos Sindicados Mercado
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de Capitales MAs transacciones
para

el portafolio

de Ia Corporación En este aæo en particular durante el

ltimo tercio del mismo se produjo un punto de inflexión

importante en las condiciones de los mercados financieros

Este cambio continta ain en este momento alterando las

condiciones de los negocios de banca de inversion hacia

el futuro Ia vez consolidando Ia posición de Ia Cor

poración en el mercado local

Durante Ia primera mitad del aæo el mercado de renta fija

corporativa estuvo restringido se concentró en papeles de

corto plazo En este contexto Ia Corporación ha sido uno

de los principales colocadores de instrumentos de renta

fija acompaæando algunos de los principales emisores

del mercado

AsI mismo durante el aæo Ia Corporación se consolidó

como lIder en Ia estructuración distribución de operacio

nes de crØdito sindicado en el mercado bancario

De otro lado el area de banca de inversion ha seguido

apoyando al area de inversiones de Ia Corporación en

Ia identificación evaluación ejecución de diversas

transacciones las cuales se encuentran en proceso de

materialización

Finalmente el area de lnvestigaciones Económicas ha con

tinuado desarrollando nuevas herramientas de anÆlisis

opinion travØs de informes de investigación de mercados

anÆlisis de acciones asI como de sus foros participación

en el debate económico nacional

FILIALES FINANCIERAS

Fiduciaria Corficolombiana

Los resultados obtenidos por Fiduciaria Corficolombiana

en el segundo semestre de 2008 fueron destacables al

canzando un retorno patrimonial para sus accionistas del

6.34% La utilidad neta para el ejercicio fue de $461

millones frente $3897 millones del primer semestre

del 2008 lo cual muestra un importante crecimiento del

18.5% Los ingresos por corn isiones honorarios en el

segundo semestre de 2008 arrojaron un valor de $1 0880

millones con unavariación de3.04%frentealos ingresos

del primer semestre del aæo 2008

El valor de activos administrados de $4.8 billones al cierre

del segundo semestre de 2008 sitta Fiduciaria Corfico

lombiana dentro de las primeras diez fiduciarias en activos

fideicornitidos en el pals En cuanto al Balance se debe

resaltar que el patrimonio de Fiduciaria Corficolombiana al

cierre del segundo semestre del 2008 se situó en $32326

millones mostrando un crecimiento del 4% frente junio

de 2008 cuando el patrirnonio alcanzó un valor de $30979

millones El pasivo total ascendió $5645 millones el

activo $37971 millones cifra que incluye $31117 mi

llones del portafolio propio de Ia Fiduciaria

Durante el 2009 Ia Fiduciaria Corficolombiana continuarÆ

con Ia estrategia de fortalecer los negocios de Fiducia de

Inversion con el lanzamiento de Fondos de Capital Privado

en union con Corficolombiana carteras colectivas para

el sector piThlico divisas acciones Adicionalmente el

enfoque de Ia Corporación estÆ orientado ser el principal

jugador de Banca de Inversion en el pals Ia Fiduciaria

serÆel vehIculo
para los proyectos que requieran esquemas

fiduciarios

Leasing Corficolombiana

La compaæia registró diciembre del aæo 2008 una

disminución del 7.26% en el saldo de los Bienes dados

en Leasing Netos el cual paso de $51 6641 millones en

junio de 2008 $479103 millones al cierre del segundo

semestre de 2008

Las utilidades en el segundo semestre del aæo alcanza

ron un valor de $5118 millones lo que representa una

disminución del 7.22% frente âl resultado obtenido al
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finalizar el segundo semestre del aiio 2007 que fue de

$6183 millones Las utilidades totales en el aæo fueron de

$11301 millones un 8.7% al resultado obtenido en 2007

Los resultados se vieron afectados por el incremento en

provisiones originado en Ia implementación del Modelo

de Referenda Crediticia que fue de $20720 millones

comparada con que se obtuvo diciembre de 2007 por

$12020 millones donde no se aplicaba este modelo lo

que representa un incremento de 72.4% AsImismo se

produjo una disminución en Ia cobertura de provisiones

de cartera improductiva que paso de 138.93% en junio

de 2008 85.75% en diciembre de 2008 registrando una

disminución de 38.28%

En todo caso ante las perspectivas de deterioro de Ia car

tera en los nichos tradicionales de Ia compaæIa durante el

perIodo se buscó mejorar Ia capacidad de evaluación de

nuevos riesgos fortalecer Ia recuperación de Ia cartera

improductiva lo cual condujo una disminución en el

ritmo de crecimiento de las colocaciones Cumplidos esos

objetivos se espera durante los meses siguientes mejorar

el margen financiero el crecimiento de Ia cartera de una

forma dinÆmica

El patrimonio cerró en $62358 millones lo que representa

un incremento del 0.28% con respecto los $62185 millo

nes registrados junio de 2008y el indicador de solvencia

cerró en 12.00% frente al mInimo legal requerido del 9%

Comparado con el cierre de 2007 cuyo valor ascendió

$58030 millones se presenta un crecimiento del 7.5%

En Ia asamblea de
agosto

de 2008 se aprobó Ia capitali

zación de Ia compaæIa por $1555 millones mediante

distribución de dividendos en acciones sobre las utilidades

del primer semestre del aæo 2008

Casa de Bolsa

En el segundo semestre de 2008 Casa de Bolsa presentó

un comportamiento de evoluciór constante respecto del

primer semestre de 2008 Los cambios estratØgicos estruc

turales que se llevaron cabo ms el aceptable resultado

de las operaciones realizadas tanto de posiciOn propia

como por cuenta de terceros permitieron que Ia entidad

terminara en un escenario de equilibrio operativo

Adicionalmente como consecuencia de una decision

avalada por Ia casa matriz -en IInea con el redirecciona

miento estratØgico de Casa de Bolsa- se vendió Ia posición

de acciones que de manera voluntaria se tenia en Ia Bolsa

deValores de Colombia lo cual implicó una utilidad ex

traordinaria de $8380 millones en el mes de Diciembre

Para el segundo semestre de 2008 Ia utilidad neta fue

de $7409 millones recuperando en parte los resultados

negativos del primer semestre registrando una utilidad

total en el aæo de $6070 millones

Al cierre de diciembre de 2008 el patrimonio de los ac

cionistas presentó un incremento del 60% comparado con

eI patrimonio del primer semestre de $10148.6 millones

aumento se presenta bÆsicamente por
Ia utilidad en

yenta de las acciones de Ia Bolsa deValores de Colombia

mencionada anteriormente

Banco Corficolombiana Panama

Al cierre de diciembre de 2008 el Banco Corficolombiana

Panama registró un total de activos de USD$28573353

donde rubro mÆs importante es el de las inversiones que

representan
el 95.91% del total de activos diciembre

de 2008 el saldo de los pasivos fue de USD$245 78092

los depósitos del piblico representan el 98.74% del total

de pasivos Por su parte
el patrimonio alcanzó un valor de

USD$3995261 al cierredediciembre2008 Las utilidades

generadas por Ia entidad diciembre 2008 alcanzaron los

USD$66570 el ingreso mÆs importante corresponde

los intereses generados por las inversiones de renta fija El

portafolio de inversiones del Banco aunque de
gran segu

ridad recibióel impacto deldeteriorode Ia negociabilidad
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de dichos activos en el mercado internacional siendo en

todo caso muy sólida Ia calidad de los emisores

ADMINISTRACION DE RIESGO

Sistema de Administración de Riesgo Crediticio SARC

Dado que actualmente Ia Corporación no tiene cartera en

su balance el SARC de Corficolombiana ha servido como

base en el anÆlisisde negocios de las lIneas negocios de

mesa de dinero inversiones en el sector real banca de

inversion administración de portafolios

Riesgo de Mercado

La estructura decontrol como principio fundamental tiene

Ia adecuada segregación de funciones entre las actividades

del front middle back office

Se cuenta con los recursos tecnologicos apropiados para el

control monitoreo de los riesgos de tesorerIa en particular

Ia medición de riesgos de mercado valoración de porta

folios de inversiones de renta fija divisas derivados

La Corporación tiene un módulo de cupos que permite

controlar las posiciones de riesgo por portafolio asI como

el cumplimiento de las polIticas de plazos mÆximosautori

zados Adicionalmente el Middle Office produce reportes

diarios de cumplimiento de los lImites mensualmente

se presenta un reporte Ia Junta Directiva sobre el cum

plimiento de los mismos

TambiØn estÆprevisto un comitØ con miembros de Ia Junta

Directiva que sesiona cuando hay movimientos impor

tantes del mercado que afectan los resultados para tomar

decisiones sobre el portafolio

Estas herramientas permiten Ia adecuada gestión de los

riesgos inherentes al negocio de tesorerIa De igual forma

se ha invertido en capacitación del personal dedicado Ia

labor de gestión de riesgo se cuenta con una estructura

adecuada suficiente

Por otro lado de acuerdo con Ia circular 049 del mes de

septiembre de 2008 de Ia Superintendencia Financiera

donde establece cambios en los instrumentos financieros

derivados productos estructurados Ia Corporación realizó

las actividades pertinentes en los diferentes aspectos para

dar cumplimiento con lo establecido en Ia normatividad

Finalmente Corficolombiana desarrolló durante el aFio

2008 planes de capacitación con el objetivo de que todos

los funcionarios obligados certificarse de acuerdo con

el reglamento de Ia AMy cumplieran con este requisito

Al cierre del aæo 2008 todos los funcionarios obligados

se encuentran certificados

Riesgo de Liquidez

En el comitØ de activos pasivos ALCO se revisa el

flujo semanal para determinar el perfil de liquidez de Ia

Corporación de Ia semana en curso de las siguientes

De Ia misma forma existen indicadores internos de corto

largo plazo con lImites establecidos monitoreados

mensualmente por Ia Junta Directiva que se detallan en

las notas los estados financieros que permiten brindar

una adecuada gestión este riesgo

Durante el aæo 2008 Ia gestión del riesgo de liquidez se

fundamentó en el cumplimiento de Ia Circular Externa

016 de 2008 Ia cual modifica el capituloVi de Ia Circular

Externa 100 de 1995 establece las Reglas Relativas al

Sistema de Administración de
Riesgo de Liquidez SARL

Corficolombiana diseæó un cronograma de trabajo para

ajustarse Ia nueva normatividad Se realizaron pruebas

satisfactorias en los aplicativos para que partir de enero

de 2009 se reportara el Indicador de Riesgo de Liquidez

IRL Ia Superintendencia Financiera
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Riesgo de CrØdito

riesgo se gestiona en particular en el negocio de teso

rerIa mediante Ia aprobación de cupos que se distribuyen

en distintas categorIas dependiendo el tipo de producto

que pueden ser combinados en ciertos eventos segcin se

explica en las notas los estados financieros

Para garantizar
monitorear el cumplimiento de estos

cupos Ia Corporación cuenta con herramientas como el

módulo de cupos del sistema donde se registran las ope

raciones de tesorerIa adicionalmente se complementa

con los módulos de cupos de contraparte de los sistemas

transaccionales que son tambiØn administrados por el

area de riesgo

Se cuenta con metodologlas tØcnicas aceptadas internacio

nalmente para Ia asignación de cupos tanto para
entidades

del sector financiero como del no financiero

Riesgo Operacional

Corficolombiana ha definido como riesgo operacional

aquellas pØrdidas ocasionadas por fallas debilidades en

los procesos en las personas en los sistemas internos

por eventos externos

Los avances mÆs relevantes en materia de riesgo opera

cional Ilevados cabo en el segundo semestre de 2008

fueron

Se aplicó metodologIa de medición indicadores de

riesgo operacional partir de julio de 2008

Se implementó herramienta de inteligencia de negocios

con Ia cual Ia companIa puede consultar gestionar

sus mapas de riesgo operacional consultar ges

tionar los eventos de riesgo operacional consultar

gestionar Ia evolución de sus principales indicado

res de riesgo operacional Consultar información

estadIstica propia de Ia herramienta que le permiten

realizar un seguimiento mÆs efectivo de Ia gestión de

riesgo operacional

Se implementó herramienta de capacitación virtual la

cual permitió capacitar al 95% de los funcionarios de Ia

entidad en temas relacionados con riesgo operacional

Con relación Ia base de datos de riesgo operacional

Diciembre 31 Ia base de datos contaba con 201 re

gistros con Ia siguiente distribución

Tipo de evento Nümero de registros

Fallas en los procesos 120

Fallos en los sistemas 40

Otros 41

Proceso Nümero de registros

Misional 152

Apoyo 37

EstratØgico 12

Tipo de pØrdida NÆmero de registros

Tipo Sin impacto 168

TipoACon impacto Py 27

Tipo cuasiperdida

Los 27 eventos registrados tipo suman $94.8 millones

Con relación al Plan de Continuidad de Negocio en

el segundo semestre se realizó Ia segunda prueba de

aplicativos internos externos se probaron los proto

cobs de contingencia con el Banco de Ia ReptbIica

Deceval Bolsa deValores de Colombia

Riesgo de Lavado de Activos

El riesgo de lavado de activos de Ia financiación del

terrorismo se enflende como Ia posibiRdad de perdida
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económica de daæo del buen nombre que pudiera su

frir Ia entidad si fuera utilizada directa indirectamente

travØs de sus operaciones como instrumento
para

el

lavado de activos yb Ia canalización de recursos hacia Ia

realización de actividades terroristas

En virtud de to anterior conciente de su compromiso

para luchar contra las organizaciones criminales Ia Cor

poración ha adoptado los mecanismos necesarios para

evitar Ia ocurrencia de estos eventos que puedan afectar

negativamente sus resultados su negocio Por este mo
tivo Ia Corporación Financiera Colombiana cuenta con

un Sistema de Administración del Riesgo del Lavado de

Activos de Ia Financiación del Terrorismo SARLAFT el

cual estÆintegrado principalmente por etapas elementos

que contienen las polIticas procedimientos metodologIas

para
Ia identificación evaluación control monitoreo de

estos riesgos asI como el conocimiento del cliente de

sus operaciones con Ia Corporación el monitoreo de las

transacciones Ia capacitación al personal Ia colabora

ción con las autoridades sistema estÆcontenido en el

Manual de SARLAFT aprobado por Ia Junta Directiva es

administrado por el Oficial de Cumplimiento quien tiene

Ia responsabilidad de evaluar constantemente los meca

nismos de prevención fin de establecer Ia efectividad

de los mismos el cumplimiento por parte de todos los

funcionarios de Ia Corporación

El SARLAFT fue establecido por Ia Superintendencia Finan

ciera de Colombia mediante Ia Circular Externa 22 del 19

de abril de 2007 sus modificaciones en las Circulares

61 de diciembre de 2007 y26 de junio del 2008

En cumplimiento de estas instrucciones Ia Corporación

transformó el Sistema Integral de Prevención de Lavado de

Activos SIPLA en el Sistema de Administración del Riesgo

de Lavado de Activos de Ia Financiación del Terrorismo

SARLAF1 fue asI como Ia Junta Directiva por
recomenda

don de Ia administración del Oficial de Cumplimiento

aprobó las actualizaciones correspondientes al Manual

del SARLAFT

La supervision de los controles para prevenir estos riesgos

es efectuada por el Oficial de Cumplimiento su suplen

te asI mismo ejercen supervision Ia administraciOn Ia

Junta Directiva travØs de los informes presentados por
el

Oficial de Cumplimiento Adicionalmente Ia ContralorIa

RevisorIa Fiscal realizan sus evaluaciones con elfin

de comprobar silos controles internos establecidos son

eficaces para prevenir el riesgo

SITUACION ADMINISTRATIVA

31 de diciembre de 2008 Corficolombiana contaba

con una planta de 299 funcionarios presentÆndose una

disminución del 8.28% frente los 323 funcionarios al

cierre del aæo 2007

Esta disminución en Ia planta resultado del proceso que

viene adelantando Ia Corporación de optimización de Ia

estructura organizacional al igual que Ia implementación de

acciones
para

Ia racionalización del gasto permitieron que

ejecución de estos rubros durante el 2008 fuera inferior en

un 12.02% lo presupuestado para este mismo periodo

Adicionalmente en respuesta Ia nueva estrategia co

mercial de Ia Banca Privada se ha definido Ilevar cabo

importantes modificaciones en Ia estructura de las oficinas

los
procesos

el soporte tecnológico cuya implementación

inició en diciembre con Ia oficina de Bogota continuarÆ

durante el primer trimestre de 2009 en las otras ciudades

Estos cambios al igual que Ia revision de procesos en los

otros negocios areas de Ia Corporación estÆn orientados

lograr una mayor eficiencia productividad requeridos

para el cumplimiento de los objetivos propuestos

AVANCES TECNOLOGICOS

Durante el segundo semestre del 2008 Ia Corporación

continuó el desarrollo de su plataforma tecnologica me

diante importantes proyectos de apoyo Ia operación

diana tales como
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Desarrollo implementación del Modulo de Servicio al

cliente del Call Center para Corficolombiana Filiales

Mejoras los modelos analfticos del Sistema de gestión

de riesgo operacional SARO riesgo
de lavado de

activos SARLAFT

lmplementación de Ia fase II de los requerimientos

establecidos por Ia circular CE 052-07 de Ia Superfinan

ciera sobre Requerimientos mInimos de seguridad

calidad en el manejo de información travØs de medios

canales de distribución de productos servicios para

clientes usuarios

Optimización mediante automatización de los
procesos

de copias de respaldo de Ia información de los servi

dores centrales

Optimización de los procesos operativos de Ia unidad

de Banca Privada en el aplicativo de CDTs

Implementación de Ia nueva normatividad en el aplica

tivo de soporte los negocios de Ia mesa de dinero

lmplementación de Ia nueva normatividad requerida

por Ia UIAF

Desarrollo del nuevo portal web de Corficolombiana

Filiales

En cumplimiento del numeral del artIculo 47 de Ia Ley

222 de 1995 modificado por Ia Ley 603 de 2000 Ia Cor

poración Financiera Colombiana S.A aplicó Integramente

las normas sobre Ia propiedad intelectual derechos de

autor Los productos programas cobijados por derecho

de autor se encuentran debidamente licenciados

INFORME CUMPLIMIENTO CIRCULAR 052

En cumplimiento de lo establecido por Ia Circular Externa

052 de 2007 de Ia Superintendencia Financiera Requeri

mientos mInimos de seguridad calidad en el manejo de

información travØs de medios canales de distribución de

productos servicios para clientes usuarios Ia Corpora

ción Financiera Colombiana S.A ha establecido los procedi

mientos necesarios para su cumplimiento desarrollÆndose

durante el segundo semestre del 2008 Ia implantación de Ia

mayor parte de Ia segunda fase continuación se resumen

las
estrategias

de implantación de esta normativa

Seguridad Calidad

Para dar cumplimiento los numerales reIacionados con

Ia Seguridad Calidad de Ia información se desarrollaron

las siguientes actividades

Implementación de Ia metodologIa de evaluación de

cumplimiento del estÆndar ISO 17799 27001

Implementación de Ia infraestructura
para encripción

de correos los clientes

Actualización de los procedimientos de administración

de usuarios instalación de equipos de cómputo

Implementación en los aplicativos de soporte las

operaciones de clientes de los mecanismos de perso

nalización de productos

Sincronización de los relojes de los servidores estaclo

nes de trabajo acorde al requerimiento de Ia circular

Tercerización Outsourcing

Se circularizó los proveedores crIticos para Ia certifica

ción de Ia existencia de planes de continuidad de negocio

debidamente documentados certificados

Documentación

Se actual izaron los api icativos para permitir el adecuado regis

tro de las operaciones realizadas en cada canal producto
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Divulgación de lnformación

Se adecuaron las aplicaciones para liquidar informar los

clientes los costos de sus transacciones para Ia expedición

de los documentos soporte de sus transacciones

Canal Oficinas

Se imp lementaron los mecanismos para encriptar toda Ia

información que viaja entre las oficinas los centros de

procesamiento de datos segmn los requerimientos de Ia

norma

SISTEMA DE PREVENCION CONTROL DE LAVADO

DEACTIVOS

En cumplimiento de Jo dispuesto en los artIculos 102

107 del Estatuto OrgÆnico del Sistema Financiero en el

capItulo Xl del tItulo de Ia Circular Externa 07 de 1996

Circular BÆsica JurIdica emitida por Ia Superintendencia

Financiera de Colombia Ia Corporación tiene implemen

tados mecanismos de prevención con elfin de evitar que

Ia entidad sea utilizada para Ia canalización de dineros

provenientes con destino actividades delictivas

Mediante Ia expedición de las Circulares Externas 22 61

de 2007 26 de 2008 Ia Superintendencia Financiera de

Colombia impartió instrucciones para que las entidades

vigiladas implementaran un sistema de administración del

riesgo de lavado de activos de Ia financiación del terro

rismo SARLAFT Portal motivo Ia Corporación desarrol ló

durante el segundo semestre del 2007y el primer semestre

del 2008 las actividades
para

Ia implementación de los

cambios en el sistema de prevención fin de cumplir las

disposiciones de Ia Superintendencia

La Corporación cuenta dentro de su estructura organi

zacional con una Unidad de Cumplimiento dirigida por

eI Oficial de Cumplimiento con los recursos humanos

tØcnicos operativos necesarios para cumplir su misión

de prevención control

Durante el segundo semestre del 2008 Ia Junta Directiva

Ia Presidencia evaluaron el funcionamiento del sistema de

prevención Para tal efecto al inicio del aæo se presentó

el Plan Anual de Cumplimiento 2008 cuyo avance ha

sido supervisado permanentemente por Ia Presidencia

presentado Ia Junta Directiva por parte del Oficial de

Cumpl imiento

En cuanto al deber de colaboración con las autorida

des Ia Corporación efectuó oportunamente los reportes

establecidos con destino Ia Unidad de lnformación

AnÆlisis Financiero LJIAF AsI mismo se atendieron los

requerimientos de información presentados Ia entidad

por autoridades competentes

Dentro de sus polIticas Ia entidad no exonera ning6n

cliente ni
contraparte del diligenciamiento del formulario

de transacciones en efectivo del cumplimiento de los

requisitos de vinculación establecidos en las normas ex

ternas internas

SISTEMA DE REVELACION CONTROL DL INFORMA

CION FINANCIERA

En cumplimiento de las disposiciones del artIculo 47 de

Ia ley 964 de 2005 sobre responsabilidad de los repre

sentantes legales de los emisores de valores en el esta

blecimiento mantenimiento de adecuados sistemas de

revelación control de Ia información financiera en el

transcurso del segundo semestre del aæo 2008 no se han

presentado deficiencias de controles internos que hayan

impedido Ia Corporación registrar procesai resumir

presentar adecuadamente Ia información financiera ni se

han presentado fraudes que hayan afectado Ia calidad de

Ia información financiera de Ia Corporación ni cambios

en Ia metodologIa de evaluación de Ia misma
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NUEVAS DISPOSICIONES LEGAIES

Factura como tItulo valor

Congreso de Ia ReptbIica Ley 1231 de 2008 del 17 dejulio

de 2008 Por Ia cual se unifica Ia factura como tItulo valor

como mecanismo de financiación para el micro pequeno

mediano empresario se dictan otras disposiciones

Esta Ley que entró regir partir dell de octubre de 2008

modifica las disposiciones del estatuto mercantil relacio

nadas con Ia factura cambiaria de compraventa dÆndole

el carÆcter de tltulo valor Ia factura Ia que puede ser

librada no solo en el caso de compraventa de bienes sino

tambiØn en el caso de prestación de servicios

Los requisitos que debe reunir Ia factura para no perder su

condición de tItulo valor se relacionan en el artIculo

dentro de ellos se incluyen los seæalados en los artIculos

621 del Codigo de Comercio 617 del EstatutoTributario

Nacional

Expresamente se dispone que el emisor vendedor presta

dor del servicio debe emitir un original dos copias de Ia

factura conservando para
si el original como tItulo valor

una copia para
fines contables Ia otra copia para su clien

te Con esta prevision se busca subsanar las dificultades

surgidas desde el punto de vista de las normas tributarias

pues ahora es admisible Ia entrega
de Ia copia al adquirente

quien se le presta el servicio para cumplir el requisito

de Ia expedición contemplado en tales normas

Otro aspecto importante es que el comprador benefi

ciario del servicio no podrÆ alegar falta de representación

indebida represenación por razón de la persona que

reciba Ia mercancIa el servicio en sus dependencias

para efectos de Ia aceptación del titulo valoi entendlØn

dose en todo caso irrevocablemente aceptado si no se

reclama en contra de su contenido dentro de los diez 10

dIas calendarios siguientes su recibo

Por otra parte en atención Ia condición de tItulo valor

de Ia factura toda estipulación que limite restrinja pro

hIba su libre circulación su aceptación se tendrÆ por

no escrita con lo cual se busca facilitar su negociación

fortalecer de esta manera el factoring como mecanismo

de financiación empresarial

Las personas naturales jurIdicas que presten
servicios de

compra de cartera al descuento estÆn obligadas
verificar

Ia procedencia de los tltulos que adquieran para evitar que

las operaciones en que intervengan puedan ser utilizadas

directa indirectamente como instrumento para el lavado

de activos financiación del terrorismo
para

buscar el ocul

tamiento de activos proveniente
de dichas actividades

Esta ley fue reglamentada mediante el Decreto 4270 de

2008 que permite que las empresas que tengan existencias

de facturas cambiarias de compraventa preimpresas con

autorización vigente
de Ia DIAN las utilicen hasta agotar

existencias hasta cuando se venza Ia autorización hasta

el 28 de febrero de 2009 lo que ocurra primero

Ley de productividad competitividad

Congreso de Ia Repiiiblica Ley 1253 del 27 de noviembre

de 2008 Por Ia cual se regula Ia Productividad Compe

titividad se dictan otras disposiciones

Mediante esta Ley se destaca Ia importancia del fortale

cimiento de Ia competitividad nacional para lograr una

mayor inserción de Colombia en Ia economIa global
el

mejor desempeæoexportador como requisito esencial
para

el desarrollo económico del pals

Para lograr esos objetivos se determina que

El Gobierno Nacional velarÆ por el desarrollo de politi

cas programas que tengan impacto en Ia productividad

competitividad en coordinación con las entidades del

sector privado Ia academia el sector ptThlico
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El Gobiernoyel Congresovigilaran que laformulación

de Ia ley del Plan Nacional de Desarrollo se encuentre

alineada con los objetivos estratØgicos de competiti

vidad internacional de Colombia

El Conpes presentarÆ informes sobre Ia competitividad

nternacional de Colombia en los factores transversales

regionales sectoriales

En Ia parte general del Plan Nacional de Desarrollo se

seæalarÆn los objetivos metas prioridades polfticas

estrategias dirigidas lograr el aumento de Ia produc

tividad mejoramiento de Ia competitividad

Las entidades territoriales deberÆn seæalar los objetivos

metas prioridades polIticas estrategias dirigidas

lograr el aumento de Ia productividad mejoramiento

de Ia competitividad

Sociedad por acciones simplificada

Congreso de Ia Repblica Ley 1258 de 2008 del de di

ciembre de 2008 Por medio de Ia cualse crea Ia sociedad

por acciones simplificada

La Ley crea una nueva forma societaria desprovista de

muchas de las formalidades que rigen para
los tipos de

sociedades regulados en el Codigo de Comercio Entre

los principales aspectos de Ia SAS vale Ia pena mencionar

los siguientes

Puede ser constituida por una varias personas natu

rales jurIdicas

Posee libertad de configuracion de su estructura orgÆni

Ca no siendo obl igatoria por ejemplo Ia junta directiva

Si no existe estipulación estatutaria se entiende que Ia

asamblea el accionista 6nico ejercen las funciones

del artIculo 420 de C.Co que Ia administración estÆ

cargo del representante legal

Los accionistas responden solo hasta por el monto de

sus aportes Por tanto salvo en los casos en que Ia figura

se utilice con fines defraudatorios el los accionistas

no responden tItulo personal por ninguna obligacion

de Ia sociedad incluyendo las laborales tributarias ode

cualquier otra naturaleza

Es una sociedad de capital cuya naturaleza es exclusiva

mente comercial independientemente de las actividades

previstas en su objeto social el cual puede ser ilimitado

Para efectos tributarios se rige por las reglas aplicables

las sociedades anónimas

Las acciones demÆsvalores que emita no pueden

inscribirse en el Registro Nacional deValores Emisores

ni negociarse en bolsa

Es viable suscribir pagar el capital en condiciones

proporciones plazos distintos los previstos para
las

sociedades anónimas

Se permite restringir
Ia negociabilidad de las acciones

someter su transferencia una autorización de Ia asam

blea
prever

causales de exclusion de los accionistas

Implica Ia desaparición de las sociedades unipersonales

de Ia Ley 1014 de 2006

Cualquier sociedad se puede transformar en Sociedad

por Acciones Simplificada SAS

Los conflictos al interior de esta sociedad se dirimen

mediante arbitramento amigable composición falta

de estipulación por Ia Supersociedades mediante el

trÆmite del proceso verbal sumario
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Ley del Habeas Data cumplir ese tØrmino contado partir de Ia cancelación

de las obligaciones

Congreso de Ia Reptiblica Ley 1266 del 31 de diciembre

de 2008 por Ia cual se dictan las disposiciones genera/es

del habeas data se regula el manejo de Ia información

con tenida en bases de datos persona/es en especial /a fi

nanciera crediticia comercial de servicios /a pro veniente

de terceros palses se dictan otras disposiciones

El objeto de Ia desarrollar el derecho constitucional

que tienen todas las personas conocer actualizar recti

ficar las informaciones que se hayan recogido sobre ellas

en Bancos de Datos los demÆsderechos libertades

garantIas constitucionales relacionadas con Ia recolección

tratamiento circulación de datos personales asI como

el derecho Ia información establecido en el artIculo 20

de Ia Constitución PolItica particularmente en relación

con Ia información financiera crediticia comercial de

servicios Ia proven iente de terceros paIses

En Ia norma se dispone que Ia información de carÆcter

positivo permanezca de manera indefinida en los bancos

de datos Ia información negativa se le aplica un tØrmi

no mÆximo de permanencia vencido el cual deberÆ ser

retirada de los bancos de datos por el operadoi de forma

que los usuarios no puedan acceder ella consultarla El

tØrmino del reporte para esta cltima clase de información

es de cuatro aæos contados partir de Ia fecha en que sea

pagada Ia obligacion incumplida aunque si el retraso es

inferior dos aæoS el reporte se mantendrÆ tinicamente

por el doble del tiempo de Ia mora

Los titulares de Ia información que Ia entrada en vigencia

de Ia ley estuvieren al dia en sus obligaciones objeto de

reporte cuya información negativa hubiere permanecido

en los bancos de dabs por lo menos un aæo contado

partir de Ia cancelación de las obligaciones serÆn be

neficiarios de Ia caducidad inmediata de Ia información

negativa Si todavIa no se cumple el aæo de permanencia

el reporte seguirÆ por el tiempo que hiciere falta
para

Los titulares de Ia información que cancelen sus obligacio

nes objeto de reporte dentro de los seis meses siguientes

Ia entrada en vigencia de Ia norma permanecerÆn con

dicha información negativa en los bancos de datos por

el tØrmino de un aæo contado partir de Ia fecha de

cancelación de tales obligaciones Cumplido este plazo

el dato negativo deberÆ ser retirado automÆticamente de

los bancos de datos Este beneficio se perderÆ en caso

que el titular de Ia información incurra nuevamente en

mora evento en el cual su reporte ref lejara nuevamente Ia

totalidad de los incumplimientos pasados en los tØrminos

previstos en el artIculo 13 de Ley 1266 de 2008

Con antelación cualquier reporte
de información nega

tiva las fuentes de información deberan enviar al titular

de Ia información una comunicación en Ia que le avisen

que van proceder en tal sentido con elfin de que pueda

demostrar efectuar el pago de Ia obligación asI como

controvertir aspectos tales como el monto de Ia obligacion

cuota Ia fecha de exigibilidad

La Superintendencia de Industria Comercio Ia Super

intendencia Financiera podrÆn sancionar quienes des

conozcan las obligaciones su cargo previo agotamiento

del respectivo procedimiento

Para el cumplimiento de las disposiciones contenidas en Ia

Ley 1266 de 2008 se concede las personas que Ia fecha

de su entrada en vigencia ejerzan alguna de las actividades

en ella reguladas un plazo de hasta seis meses

Inscripción contra tos de fiducia mercantil de garantIa

Ministerio de Comercio Industria Turismo Decreto

2785 del 31 de julio de 2008 pore cual se reglamenta

elartIculo 123 de Ia Ley 1116 de 2006 en cuanto ala ins

cripción en el registro mercantil de los con tratos de fiducia
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mercantil con fines de garantIa que constan en documento

privado se dictan otras disposiciones

El Decreto dispone que los contratos de fiducia mercantil

con fines de garantIa celebrados por las personas natura

les comerciantes las jurIdicas no excluidas del regimen

de insolvencia que consten en documento privado asI

como su terminación sus mod ificaciones en cuanto Ia

clase de contratos las
partes

los bienes fideicomitidos

deberÆn inscribirse por el fideicomitente en el registro

mercantil de Ia cmara de comercio con jurisdicción en

el domicilio del fiduciante

En el evento que no se cumpla con Ia obligacion antes

mencionada los contratos de fiducia mercantil serÆn mo

ponibles terceros

De igual manera se contempla el deber de inscribir en el

registro mercantil los siguientes documentos generados

dentro del proceso de insolvencia providencia de inicio

del proceso de mnsolvencia providencia de confirma

ción del acuerdo de reorganización de adjudicación

providencia que decreta Ia terminación del proceso

las providencias sujetas registro con ocasión del reco

nocimiento de un proceso extranjero

Compensación interbancaria

Ministerio de Hacienda CrØdito Pblico Decreto 3222 de

2008 del 29 de agosto de 2008 pore cual se modifica el

Decreto 1207 de 1996 Reglamento de Funcionamiento

de Ia CÆmarade Compensación Interbancaria del Banco

de Ia Repi1blica

En el Decreto se prevØ que el Banco de Ia RepiThlica Se

guir prestando el servicio de compensación interbancaria

que comprende cheques otros documentos de pago

presentados para
tal fin Dentro de estos iltimos ademÆs

de los documentos de pago previstos inicialmente en el

Decreto 1207 de 1996 se mncluyen los
siguientes

Los

instrumentos de pago fIsicos realizados por el Banco de Ia

Repiibl ica Las transferencias electrónicas nterbancarias

travØs de ACH Las transferencias electrónicas del

sistema de pagos de alto valor del Banco de Ia Repblica

en las cuales el originador del pago sea un tercero Øste

se identifique al igual que Ia transacción que da lugar al

pago Los dØbitos efectuados las cuentas de depósito

por concepto de ajustes Ia compensación

Regimen general de inversiones de capital del exterior

en Colombia de capital colombiano en el exterior

Ministerio de Hacienda CrØdito Pblico Decreto 3913

del de octubre de 2008 Por el cual se modifica Re

gimen Genera de nversiones de capita del exterior en

Colombia de capita coombiano en el exterior

Este decreto mod ifica nuevamente el literal del artIculo

10 del Decreto 2080 de 2000 en el sentido de permitir

remitir al exterior el producto de las inversiones en el pals

sin condicionamiento alguno

De Ia misma forma elimina Ia exigencia que habIa para

Ia inversion de portafolio de capital del exterior consis

tente en Ia constitución de un depósito en el Banco de Ia

Rep6blica por un monto equivalente al 50% del valor de

Ia inversion

Adicionalmente deroga Ia disposición segn Ia cual en

caso de liquidación de las inversiones de los fondos de inver

sión de capital extranjero constituidos para invertir exclusi

vamente en acciones bonos obligatoriamente convertibles

en acciones los recursos resultantes solamente podian ser

reinvertidos en las mismas condiciones iniciales

Por cItimo establece que quienes Ia fecha de expedición

del Decreto tengan depósitos constituidos en cumplimiento

de Ia exigencia para Ia inversion de portafolio de capital

del exterioi podrÆn retirarlos por su valor nominal segtTh

lo establezca el Banco de Ia ReptThlica
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Estado de emergencia social

Ministerio de Hacienda CrØdito Ptblico Decreto 4333

del de noviembre de 2008 Por el cual se dec/ara el

estado de emergencia social1

Con motivo de Ia crisis social económica que se presentó

en el pals generada por las personas juridicas naturales

que de una manera irregulai procedieron captar
masi

vamente dineros del ptiblico sin tener autorización legal

para ello el Gobierno Nacional consideró indispensable

decretar el Ilamado Estado de Emergencia Social en toda

Ia Repcblica con elfin de contar con procedimientos Ægi

les mecanismos abreviados demÆsherramientas legales

necesarias para poder conjurar dicha crisis

La medida se adoptó mediante el Decreto 4333 del de

noviembre de 2008 en el cual se estableció ese regimen

excepcional en todo el territorio nacional por un tØrmino

de 30 dias quedando facultado el Presidente con Ia sola

firma de todos sus ministros para
dictar decretos con fuerza

de ley exclusivamente para conjurar Ia crisis impedir Ia

extension de sus efectos

Posteriormente se dictó el Decreto 4704 del 15 de di

ciembre de 2008 en el que se volvió declarar el estado

de emergencia social en todo el territorio nacional por

30 dias mÆs

Con base en las facultades extraordinarias derivadas del

estado de emergencia social se expidieron los siguientes

decretos

El Decreto 4334 del de noviembre de 2008 que

determina el procedimiento de intervención del Go

bierno Nacional por conducto de Ia Superintendencia

de Sociedades de oficio solicitud de Ia Superin

tendencia Financiera en los negocios operaciones

patrimonio de las personas naturales juridicas que

desarrollan participan en Ia actividad financiera sin

Ia debida autorización estatal Para tal fin se otorgan

al ente supervisor amplias facultades para ordenar Ia

toma de posesión de los bienes haberes negocios de

dichas personas con el objeto de restituir salvaguardar

el interØs piThlico amenazado

Algunos articulos de esta disposición fueron modi

ficados por el Decreto 4705 de 2008 para dotar

los Agentes Interventores las Superintendencias

Financiera de Colombia de Sociedades de facu Itades

adicionales que les permitan Ia defensa preservaciOn

del orden social amenazado

El Decreto 4335 del de noviembre de 2008 que

obliga al Alcalde Distrital Municipal efectuar el

cierre
preventivo

de establecimientos de comercio

locales oficinas cualqu ier otro lugar donde se infiera

que allIse puedan estar Ilevando cabo actividades de

captación recaudo masivo de dineros del piiblico no

autorizadas

Adicionalmente establece como falta gravisima para
los

funcionarios piThlicos el depositar entregar recursos

las personas naturales jurldicas que desarrollan

participan en actividad financiera sin Ia debida autori

zación estatal

El Decreto 4336 del de noviembre de 2008 que

modifica el artIculo 316 del Codigo Penal que tipifica

el delito de captación masiva habitual de dineros del

pibIico sin autorización con elfin de incrementar las

penas en Øl previstas contemplar como agravante

de Ia conducta el uso de medios de comunicación

divulgación masiva

Asi mismo incorpora un nuevo articulo al ordenamiento

penal el articulo 316 que establece pena de prisión

pecuniaria independientemente de Ia sanción
por

captación ilegal si el
sujeto activo del delito no rein

tegra el dinero obtenido
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El Decreto 4449 del 25 de noviembre de 2008 que

reforma el artIculo 325 del Codigo Penal en el sentido

de incrementar Ia pena prevista para
el delito de omisión

de control TambiØn adiciona el artIculo 325 que se

refiere Ia omisión de
reportes

sobre transacciones

en efectivo movilización almacenamiento de dinero

en efectivo delito en el que incurre Ia persona que

obligada hacerlo deliberadamente omita el cum

plimiento de los
reportes

Ia UIAF Del mencionado

del ito se exceptcian los empleados administradores de

instituciones financieras de cooperativas que ejerzan

actividades de ahorro crØdito quienes se les aplicarÆ

el delito de omisión de control

El Decreto 4450 del 25 de noviembre de 2008 que adi

ciona un inciso al artIculo 305 del Codigo Penal relativo

al delito de usura para sancionar los que incurran en

esa conducta utilizando Ia figura de Ia yenta con pacto

de retroventa el mecanismo de cobros periódicos

decreto fue reglamentado por el Decreto 4865 del

30 de diciembre de 2008 en el que se determina Ia

formula que se debe aplicar para determinar Ia utilidad

ventaja en los cobros periódicos debiendo entender

por tales cobros aquellos que se efectcan con una re

gularidad fija variable

Incremento avalóos catastrales

DepartamentoNacional de Planeación Decreto 4787

de 2008 del 19 de diciembre de 2008 por el cual se

determinan los porcentajes de incremento de los avalÆos

catastrales para Ia vigencia de 2009

En esta norma se decreta que

Los avaliios catastrales de los predios urbanos rurales

formados actualizados durante 2008 regirÆn partir

del 10 de enero de 2009 en los municipios zonas

donde se hubieren realizado

Los avaltos catastrales de los predios urbanos no for

mados formados con vigencia de 2008 anteriores

se reajustarÆn partir del de enero de 2009 en cinco

punto cero por ciento 5.0%

Los avakios catastrales de los predios rurales no forma

dos formados con vigencia de 2008 anteriores se

reajustarÆn partir del 10 de enero de 2009 en cinco

punto cero por ciento 5.0%

10 Negociación de acciones bonos convertibles en

acciones

Ministerio de Hacienda CrØdito Piiiblico Decreto 4808

del 23 de diciembre de 2008 por medio del cual se re

gula Ia negociación de acciones bonos ob/igatoriamente

convertibles en acciones inscritos en bolsas de va/ores de

los instrumentos financieros derivados cuyo activo subya

cente sean acciones inscritas en dichas bo/sas de otros

va/ores de renta variable que se inscriban en estas bo/sas

se dictan otras disposiciones

Mediante este Decreto se mod ifican las disposiciones sobre

negociación de acciones bonos obligatoriamente con

vertibles en acciones inscritos en bolsas de valores de los

nstrumentos fi nancieros derivados cuyo activo subyacente

sean acciones inscritas en dichas bolsas de otros valores

de renta variable que se inscriban en estas bolsas

EspecIficamente establece las modal idades de operaciones

que las bolsas de valores podrÆn habilitar en sus sistemas

con los valores objeto del decreto en mención les prohIbe

asumir el carÆcter de contraparte en las operaciones que se

realicen travØs de los sistemas por ellas administrados

Adems de establecer los deberes que las bolsas de valores

tendrÆnen relación con Ia negociación de valores de renta

variable entre los cuales se encuentra el de monitorear las

ofertas posturas operaciones determina que las bolsas

deberÆn mantener conservar toda Ia información relativa
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las operaciones órdenes posturas los mensajes avisos

que se realicen coloquen travØs de sus sistemas

TambiØn fija el contenido mInimo del reglamento que

adopten las bolsas de valores para
Ia operación funcio

namiento de los sistemas de negociación de los valores ya

mencionados establece las causales bajo las cuales de

manera facultativa pueden suspender Ia negociación de

los mismos asI como el deber de suspension de Ia nego

ciación por disminución del Indice de precios

11 Regimen de garanfIas en Ia contratación de ía admi

nistración pÆblica

Ministerio de Hacienda CrØdito Piblico Decreto 4828

del 24 de diciembre de 2008 por el cual se expide el

regimen de garantIas en Ia Contratación de Ia Administra

don POblica

El Decreto regula los mecanismos de cobertura del riesgo en

los contratos regidos por
Ia Ley 80 de 1993 Ia Ley 1150 de

2007 por medio de los cuales se garantiza el cumplimiento de

las obligaciones surgidas en favor de las entidades póblicas

Se indica que el monto vigencia amparos coberturas

de las garantIas se determinarÆn teniendo en cuenta el

objeto Ia naturaleza las caracterIsticas de cada contrato

los riesgos que se deban cubrir las reglas contenidas en

el Decreto En los procesos de contratación las personas

naturales ojurIdicas extranjeras sin domicilio sucursal en

Colombia podrÆn otorgar como garantIas cartas de crØdito

stand by expedidas en el exterior

12 Controles de Ley

Superintendencia
Financiera de Colombia Circular Externa

041 de agosto 29 de 2008 Modificaciones de los Capftulos

XIII- XIIl-5 Controles de Ley de Ia Circular BÆsica Conta

ble Financiera Circular Externa 100 de 1995

Ten iendo en cuenta entre otros los ajustes realizados para

el cÆlculo del patrimonio tØcnico
para

el control de ley de

Ia relación de solvencia asI como los cambios efectuados

al PUC aplicable Sistema Financiero mediante esta Cir

cular Ia Superintendencia Financiera resolvió modificar Ia

Circular BÆsica Contable Financiera incorporando ajustes

al CapItulo Xlll-1 de Controles de Ley Relación deActivos

Ponderados por su ivel de Riesgo Crediticio de Merca

do los tipos de informe 30 31 al Capitulo XIll-5

sobre Relación Minima de Solvencia PatrimonioTØcnico

ReservasTØcnicas del Fondo Nacional de GarantIas

13 Tratamiento de las opciones financieras

Superintendencia Financiera de Colombia Circular externa

042 de
agosto

29 de 2008 Imparte instrucciones contables

re/a tivas al tratamiento de las opciones financieras

Se establece que Ia expresión apropiada para
describir el

dinero que paga el comprador de una opción financiera

al emisor vendedor de Ia misma se denomna prima

no comisiOn Por consiguiente dicha suma no se deberÆ

registrar contablemente como comisión

Adicionalmente aclara que las primas de las opciones

financieras pagadas recibidas negociadas con anteriori

dad all de septiembre de 2008 se continuarÆn contabili

zando siguiendo las instrucciones vigentes al momento de

su celebración en tanto que las primas pagadas recibidas

negociadas entre el de septiembre de 2008 el 30 de

junio de 2009 deberÆn contabilizarse en las respectivas

subcuentas de Ia cuenta del activo Utilidad PØrdida en

valoración de opciones

Adicionalmente determina que para realizar una adecua

da revelación de los hechos económicos las entidades

vigiladas deberÆn distinguir en Ia cuenta activa Utilidad

PØrdida en valoración de opciones si Ia operación fue

realizada con antelación al l0de septiembre de 2008
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14 Valores disponibles para Ia yenta

Superintendencia Financiera de Colombia Circular Externa

043 de agosto 29 de 2008 ModificaciOn CapItulo de

Ia Circular BÆsica Con table Financiera

Permite las entidades sometidas su vigilancia
utilizar los

valores clasificados como disponibles para Ia yenta en Ia

constitución de garantIas para
Ia negociación de instrumentos

financieros derivados cuya contraparte sea una cÆmarade ries

go central de contraparte autorizada por el ente supervisor

15 Instrumentos financieros derivados productos es

tructurados

Superintendencia Fi nanciera de Colombia Circular Externa

044 de
agosto 29 de 2008 Modificación alregimen de transi

don establecido en Ia Circular Externa 025 de 2008 sobre ins

trumentos financieros derivados productos estructurados

EspecIficamente se establece que las reglas de valoración

aplicables las operaciones con instrumentos financieros

derivados productos estructurados notas estructuradas

que se hayan realizado con antelación all de septiembre

de 2008 seguirÆn rigiendo hasta Ia terminación de las mis

mas bien sea hasta su fecha de vencimiento antes si por

acuerdo expreso entre las partes contratantes se liquidan

cumplen con anterioridad

Adicionalmente determina que las entidades que decidan

cambiar el regimen de valoración de todos algunos de los

tipos categorIas de instrumentos financieros derivados

independientemente del subyacente productos estruc

turados podrÆn hacerlo informando previamente de esa

decision Ia Superintendencia Financiera de Colombia

16 Gestión de cobranza prejudicial

Superintendencia Financiera de Colombia Circular Ex

terna 048 de septiembre 25 de 2008 Instrucciones re/a-

cionadas con las condiciones de Ia gestión de cobranza

prejudicial

Con el propósito de
proteger

al consumidor financiero Ia

Superintendencia Financiera de Colombia travØs de esta

Circular imparte instrucciones las entidades vigiladas en

relación con las reglas mInimas que deben atender en las

gestiones de cobranza prejudicial tendientes obtener Ia

recuperación de su cartera advirtiendo que su incumpli

miento se considera prÆctica no autorizada

Entre las instrucciones que deben acatar las entidades

vigiladas se encuentran las siguientes

Abstenerse de realizar cobro alguno por concepto de

gastos
de cobranza prejudicial sin haber desplegado

una actividad real encaminada efectivamente dicha

gestión

Dejar constancia documental de las gestiones real izadas

para
Ia recuperación de cartera

Efectuar las gestiones de cobro de manera respetuosa

en horarios adecuados
para

los consumidores finan

cieros entendidos Østos conio aquellos que no afecten

Ia intimidad personal familiar del deudor

Garantizar que los funcionarios terceros autorizados

para
adelantar las gestiones de cobranza reporten de

manera inmediata los pagos realizados
por

el deudor

Expedir comprobante de los pagos realizados por el

deudor

17 Revisores fiscales de las entidades vigiladas contro

ladas

Superintendencia Financiera de Colombia Circular Externa

No 054 de octubre 21 de 2008 RacionalizaciOn de las

funciones de los revisores fiscales de las entidades vigiladas

con troladas
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Con esta disposición se busca racionalizar el ejercicio de

las funciones del revisor fiscal procurando que las ac

tuaciones que deba adelantar asI como los informes que

deba presentar ante Ia Superfinanciera se circunscriban

las actividades propias
de su profesión Por tal motivo se

elimina partir deli de enero de 2009 Ia obligacion del

revisor fiscal de certificar Ia información que se especifica

en Ia Circular reconociendo que Ia calidad suficiencia

oportunidad de Ia información que se suministre asI como

laeficaciadel control interno es responsabilidad en primer

lugar de los administradores de Ia respectiva
entidad

Al tratar el tema de Ia elección del revisor fiscal en Ia Cir

cular se le asigna Ia junta directiva travØs del ComitØ de

Auditoria Ia función de someter consideración de Ia asam

blea general de accionistas Ia hoja de vida de los posibles

candidatos para lo cual deber verificar previamente que los

mismos cumplan con los requisitos necesarios para desem

penar adecuadamente sus funciones que no se encuentren

incursos en las incompatibilidades inhabilidades previstas

en los articulos 205 del Código de Comercio 50 51 de Ia

Ley 43 de 1990 demÆsnormas que resulten aplicables

18 Agencia Numeradora Nacional

Superintendencia Financiera de Colombia Circular Externa

064 de diciembre 30 de 2008 Instrucciones relativas al mi

cio de operaciones de Ia Agencia Numeradora Nacional

Se
imparten

instrucciones los emisores de valores inscritos

en el RNVE las entidades vigiladas por Ia Superintenden

JosØ EIas Melo Acosta

Presidente

cia Financiera de Colombia en relación con las actividades

que deben desarrollar para
el inicio de operaciones de Ia

Agencia Numeradora Nacional el de agosto de 2009

entre ellas Ia adaptación de sus sistemas de información

para que puedan utilizar los códigos ISIN CFI el código

de inscripción en el Registro Nacional deValores Emisores

RNVE que les sean asignados bajo Ia nueva nomenclatura

las emisiones de valores que se encuentran en circulación

que se realicen en el futuro

Cabe recordar que de acuerdo con Ia autorización imparti

da por Ia Superintendencia Fi nanciera Ia función de Agen

cia Numeradora Nacional serÆcumplida por el Depósito

Centralizado deValores de Colombia DECEVAL S.A

OPRACIONIES CON LOS ACCIONISTAS ADMINIS

TRADORES

Las operaciones realizadas por Ia Corporación con sus

accionistas administradores se ajustan las polIticas

generales de Ia entidad Dichas operaciones se encuen

tran debidamente detalladas en las notas los estados

financieros

La Corporación manifiesta que en concordancia con lo

dispuesto por el artIculo 57 del Decreto Reglamentario

2649 de 1993 Ia información afirmaciones integrantes

de los estados financieros han sido debidamente verifica

das obtenidas de los
registros

contables de Ia entidad

elaborados de conformidad con las normas principios

de contabilidad establecidos en Colombia

Nota Los miembros de Ia Junta Directiva acogieron el informe presentado por el Presidente Se deja constancia que se presentó Ia informaciOn que

se refiere el numeral del artIculo 446 del Codigo de Comercio que fue acogida por unanimidad
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INFORME DEL REVISOR FISCAL

los accionistas de

CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A

He auditado los balances generales de CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A al 31 de diciembre 30 de

junio
de 2008 los correspondientes estados de resultados de cambios en el patrimonio de los accionistas de flujos

de efectivo por los semestres terminados en esas fechas el resumen de las principales polIticas contables otras notas

expl icativas

La administración es responsable por Ia preparación correcta presentación de estos estados financieros de acuerdo con

las instrucciones prÆcticas contables impartidas por Ia Superintendencia Financiera de Colombia Esta responsabilidad

incluye diseæar implementar mantener un sistema de control interno adecuado para Ia administración de riesgos Ia

preparación presentación de los estados financieros libres de errores sign ificativos bien sea por fraude error selec

cionar aplicar las polIticas contables apropiadas asI como efectuar as estimaciones contables que resulten razonables

en las circunstancias

Entre mis funciones se encuentra Ia de
expresar una opinion sobre estos estados financieros con base en mis auditorIas

Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis funciones Ilevar cabo mi trabajo de acuerdo con normas de

auditorIa generalmente aceptadas en Colombia Tales normas requieren que planifique efectte Ia auditorIa
para

obtener

una seguridad razonable acerca de silo estados financieros estÆn libres de errores significativos Una auditorIa de estados

financieros incluye examinar sobre una base selectiva Ia evidencia que soporta las cifras las revelaciones en los esta

dos financieros Los procedimientos de auditorla seleccionados dependen del juicio profesional del auditor incluyendo

su evaluación de los riesgos de errores significativos en los estados financieros En Ia evaluaciOn del riesgo el auditor

considera el control interno de Ia entidad que es relevante para Ia preparación presentación razonable de los estados

financieros con elfin de diseæar procedimientos de auditorla que sean apropiados en las circunstancias Una auditorIa

tamblØn incluye evaluar los principios de contabilidad utilizados las estimaciones contables significativas hechas por

Ia administración asI como evaluar Ia presentación general de los estados financieros Considero que mis auditorIas me

proporcionan una base razonable
para expresar

mi opinion

En mi opinion los estados financieros antes mencionados fielmente tomados de los libros de contabilidad presentan

razonablemente Ia situación financiera de Ia CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A al 31 de diciembre 30
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dejunio de 2008 los resultados de sus operaciones los cambios en su patrimonio sus flujos de efectivo por los semestres

terminados en esas fechas de conformidad con instrucciones prÆcticas contables establecidas por Ia Superintendencia

Financiera aplicadas sobre bases uniformes

Con base en mis funciones como revisor fiscal el alcance de mis exÆmenesal 31 de diciembre 30 de junio
de 2008

informo que Ia companIa ha Ilevado su contabilidad conforme las normas legales Ia tØcnica contable las ope

raciones registradas en los libros de contabilidad los actos de los administradores se ajustaron los estatutos las

decisiones de Ia Asamblea de Accionistas de Ia Junta Directiva Ia correspondencialos comprobantes de las cuentas

los libros de actas de registro de acciones se Ilevan se conservan debidamente Ia contabilización de provisiones para

bienes recibidos en pago Ia adopción del Sistema de Administración de Riesgos de Mercado SARM se efectuaron

en todos los aspectos materiales de acuerdo con los criterios procedimientos establecidos en Ia Circular Externa 100

de 1995 de Ia Superintendencia Financiera de Colombia el informe de gestión de los administradores guarda Ia debida

concordancia con los estados financieros bÆsicos los
aportes

al Sistema de Seguridad Social integral se efectuaron

en forma correcta oportuna Mi evaluación del control interno efectuada con el propósito de establecer el alcance de

mis pruebas de auditorIa indica que Ia CompaæIa ha seguido medidas adecuadas de control interno de conservación

custodia de sus bienes de los de terceros que estÆn en su poder Mis recomendaciones sobre controles internos las

he comunicado en informes separados dirigidos Ia administración

Nelson German Segura Garzón

Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional 24750-T

Designado por Deloitte Touche Ltda

30 de Enero de 2009
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Estados Financieros Corporación Financiera Colombiana S.A

Balances Generales 31 de diciembre 30 de
junio de 2008 expresado en milones de pesos

ACTIVO

Las notas adjuntas son parte integral de los Estados Financieros

31 de diciembre de 2008

235550.8

68826.9

0.9

459804.4

1587566.3

363856.4

8893.0

16394.3

47451 27.1

4761521.4

220.6

2347.2

0.7

29807.6

1972.1

251 33.4

585.9

20264.6

14144.7

8744.2

9227.2

1179.3

23579.6

98.2

281 6.9

96614.4

22852.8

433702.0

26507.4

6394.3

30404.0

971 5.8

76676.7

460209.4

30 de junio de 2008

240522.2

58571.5

338495.5

1708612.9

445477.0

113269.0

11180.0

57771 36.1

578831 6.1

326.0

2913.7

3.4

45835.6

1947.2

25491.1

585.9

20846.3

14129.6

8823.7

9081.2

1080.7

23181.9

98.2

3439.4

71137.3

21394.3

403948.2

26503.9

11180.0

47131.5

5230.7

9933.3

53280.6

430452.1

JosØ ElIas Melo Acosta

Presidente

Martha Cecilia Castro OrtIz

Contador

T.P 40995-T

Nelson German Segura Garzón

Revisor Fiscal T.P 24750-7

Miembro de Deloitte Touche Ltda

Ver informe adjunto

Los suscritos Representante Legal
Contador certificamos que hemos verificado previanlente las afirmaciones contenidas en estos Estados Financieros que los mismos

han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad

DISPONIBLE Notas 21 $86339.7 $125906.7

FONDOS INTERBANCARIOSVENDIDOSY PACTOS DE REVENTA Nota 85428.8 168026.8

INVERSIONES Notas 24 2706712.7 2678410.1

Negociables tItulos de deuda

Negociables tItulos
participativos

Para mantener hasta el vencimiento

Disponibles para
Ia yenta en titulos de deuda

Disponibles para
Ia yenta en titulos participativos

Derechos de reconipra de inversiones

Menos
provision

ACEPTACIONESY DERIVATIVOS Nota

Derivados

Derechos

Obligaciones

CUENTAS POR COBRAR Notas 21

Intereses

Comisiones honorarios

Pago por cuenta de clientes comercial

Otras

Menos provision

BIENES REALIZABLESY RECIBIDOS EN PAGO Nota 5454.7

Bienes recibidos en pago diferentes vivienda

Bienes no utilizados en el objeto social

Menos provision

PROPIEDADESY EQUIPO NETO Nota

Terrenos edificios construcciones en curso

Equipo muebles enseres de oficina

Equipo de computación

Otras

Menos depreciación acumulada

OTROS ACTIVOS Notas 10

Aportes permanentes

Gastos anticipados cargos diferidos

Otros

Menos provision

VALORIZACIONES Notas 21
Inversiones

disponibles para Ia yenta en tItulos participativos de baja minima

bursatilidad sin cotizacion en bolsa

Propiedades equipo

DESVALORIZACIONES Nota 13633.2 38092.9
Inversiones

disponibles para Ia yenta en tItulos participativos de baja minima

bursatilidad sin cotizacion en bolsa

TOTAL ACTIVO $3430914.3 $3469098.9

CUENTAS CONTINGENTES ACREEDORAS POR CONTRA Nota 19 $345665.8 $192261.5

CUENTAS CONTINGENTES DEUDORAS Nota 19 853078.6 433387.9

CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS Nota 20 5122272.5 7821005.7

CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS POR CONTRA Nota 20 2776802.4 5456212.9

TOTAL CUENTAS CONTINGENTESY DE ORDEN $9097819.3 $13902868.0
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Estados Financieros Corporación Financiera Colombiana S.A

Balances Generates 31 de diciembre 30 de junio de 2008 expresado en millones de pesos

PASIVO PATRIMONIO 31 de diciembre de 2008 30 de junio de 2008

DEPOSITOSY EXIGIBILIDADES Notas 11 21 $1055008.9 $1045851.8

Certificados de depósito tØrmino 801849.0 798403.6

Depósitos de ahorro 205908.7 242320.2

Otros 47251.2 5128.0

FONDOS INTERBANCARIOS COMPRADOSY PACTOS DE RECOMPRA Nota 12 350644.4 435423.7

CUENTAS POR PAGARNotas 13 21 63938.5 76029.1

Intereses 15052.6 18625.8

Comisiones honorarios 3.5

Dividendos excedentes 43291.8 35620.2

Otras 5594.1 21779.6

OTROS PASIVOS Nota 14 4182.8 8195.4

Obligaciones laborales consolidadas 1849.9 1944.0

Ingresos anticipados
abonos diferidos 1053.6 4992.3

Pensiones de jubilación
1279.3 1259.1

PASIVOS ESTIMADOS PROVISIONES Nota 15 4039.1 8958.9

Obligaciones laborales 1256.3 813.1

Impuestos
101.2 4830.6

Otros 2681.6 3315.2

TOTAL PASIVO 1477813.7 1574458.9

PATRIMONIO 1953100.6 1894640.0

CAPITAL SOCIAL Nota 16 1701.6 1683.4

Dividido en 170161992 acciones de valor nominal de $1 000 c/u

RESERVASNota 17 1169814.7 1168009.8

Reserva legal 641627.2 617134.5

Reservas estatutarias ocasionales 5281 87.5 550875.3

SIJPERAVIT DEFICIT 654118.2 627635.3

Ganancias pØrdidas no realizadas en inversiones disponibles para Ia yenta Nota 18 207542.0 235276.1

Valorizaciones 460209.4 430452.1

Desvalorizaciones 13633.2 38092.9

UTILIDAD DEL EJERCICIO 127466.1 97311.5

TOTAL PASIVOY PATRIMONIO $3430914.3 $3469098.9

CUENTAS CONTINGENTES ACREEDORAS Nota 19 $345665.8 $192261.5

Avales garantias 07005.1 7911 8.6

Otras contingencias 238660.7 11 31 42.9

CUENTAS CONTINGENTES DEUDORAS POR CONTRA Nota 19 853078.6 433387.9

CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS POR CONTRA Nota 20 51 22272.5 7821005.7

CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS Nota 20 2776802.4 5456212.9

TOTAL CUENTAS CONTINGENTESY DE ORDEN $9097819.3 $13902868.0

UTILIDAD POR ACCION En pesos $753.12 $583.31

Las notas adjuntas son parte integral de los Estados Financieros

JosØ ElIas Melo Acosta Martha Cecilia Castro OrtIz Nelson German Segura Garzón

Presidente Contador Revisor Fiscal T.P 24750-7

T.P 40995-1 Miembro de Deloitte Touche Ltda

Ver informe adjunto

Los suscritos Representante Legal
Contador certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos Estados Financieros que los mismos

han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad
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Estados Financieros Corporación Financiera Colombiana S.A

Estados de Ganancias PØrdidas 31 de diciembre 30 de junio de 2008 expresado en milones de pesos

CANANCIAS PERDIDAS Del de
julio 31 de diciembre de 2008 Del de enero 30 de junio de 2008

INGRESOS OPERACIONALES DIRECTOS Nota 22 $966559.1 $81 7204.0
lntereses 11848.8 8604.3

Utilidad en valoracion inversiones neg titulos de deuda 18926.4 71 36.6

Utilidad en valoracion inversiones
negtItulos participativos 1576.5 6620.3

Utilidad en valoracion inversiones para mantener hasta el vcto 2522.2 3778.0
Utilidad en valoracion inversiones disponibles para Ia yenta tft deuda 33500.6 37034.8

Ganancia realizada en inversiones
disponibles para Ia yenta 1096.5 26.2

Cornisiones honorarios
3619.4 6222.8

Utilidad en valoracion de derivados 551820.4 610047.5
UtiYdad en valoracion de operaciones de contado 3936.3 4264.8

Cambios 311146.5 129803.6

Utilidad en yenta de inversiones 26565.5 3665.1

GASTOS OPERACIONALES DIRECTOS 923067.8 806686.3

Intereses 79177.1 70983.4
PØrdida realizada en mv Disponibles para yenta 375.3

Comisiones 1912.1 3972.0
PØrdida en valoración de derivados 548114.8 5791 67.3

Cambios 283975.5 144817.4

PØrdida en yenta de inversiones 4575.5 2695.1
Perdida en Ia valoración de operaciones de contado 4937.5 5051.1

RESULTADO OPERACIONAL DIRECTO 43491.3 10517.7

OTROS INGRESOSY GASTOS OPERACIONALES NETO 79885.5 54510.6

INGRESOS OPERACIONALES 121917.8 98990.3
Dividendos

participaciones 112724.8 93593.4
Otros Nota 22 9193.0 5396.9

GASTOS OPERACIONALES 42032.3 44479.7
Gastos de personal 12408.4 13076.0
Otros Nota 23 29623.9 31403.7

RESULTADO OPERACIONAL ANTES DE PROVISIONES DEPRECIACIONES
AMORTIZACIONES

123376.8 65028.3

PROVISIONES 3629.2 1974.4
Inversiones Nota 639.6 1778.7

Cuentas por cobrar 1323.3 89.1

Otras Nota 24 1666.3 106.6

DEPRECIACIONES BIENES DE USO PROPIO Nota 588.1 590.6

AMORTIZACIONES 700.5 637.8

RESULTADO OPERACIONAL NETO 118459.0 61825.5

INGRESOS NO OPERACIONALES Nota 25 12971.6 41816.3

GASTOS NO OPERACIONALES Nota 21 831.6 1880.5

RESULTADO NETO NOOPERACIONAL
12140.0 39935.8

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO LA RENTA 130599.0 101761.3

IMPUESTO LA RENTA COMPLEMENTARIOS Nota 26 3132.9 4449.8

UTILIDAD DEL EJERCICIO $127466.1 $97311.5

Las notas adjuntas son parte integral
de los Estados Financieros

JosØ Ellas Melo Acosta Martha Cecilia Castro OrtIz Nelson German Segura Garzón

Presidente Contador Revisor Fiscal T.P 24750-7

T.P 40995-T Miembro de Deloitte Touche Ltda

Ver informe adjunto

Los suscritos Representante Legal Contador certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos Estados Financieros que los mismos

han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad
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Estados Financieros Corporación Financiera Colombiana S.A

Estados de Flujos de efectivo

PerIodos que terminaron el 31 de diciembre 30 de junio de 2008 expresado en milones de pesos

Diciembre de 2008 Junio de 2008

FLUJOS DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES DE OPERACION

Utilidad neta del
ejercicio

$127466.1 $97311.5

Ajustes para conciliar Ia utilidad neta el efectivo neto provisto en las actividades de operación

Provision inversiones no negociables renta variable 639.6 1778.7

Provision cuentas por cobrar 1323.3 89.1

Provision bienes recibidos en pago
207.8 15.6

Provision otros activos 1458.5 21.1

Reintegroprovisión inversiones 6279.8 8997.1

Reintegro provision cuentas por cobrar 111.1 3.1

Reintegro provision
bienes recibidos en pago 731.2 18.3

Reintegro provision otros activos
0.6

ValoraciOn de inversiones neto 56525.7 54569.7

DisminuciOn ganancia no realizada en inversiones disponibies para yenta 27734.1 24171.0

IJtiIidad en yenta de bienes recibidos en pago neta 256.5 3118.4

Utilidad en yenta de propiedades equipo neta 11.3 357.0

Depreciaciones
588.1 590.6

Amortizaciones 700.5 637.8

Utilidad depurada
40734.2 9.2092

DisminuciOn aumento pasivos
estimados

provisiones
4919.8 5278.8

Disminución otros pasivos
4012.6 2249.7

Disminución cuentas por pagar
12090.6 6958.6

Disminución cuentas por cobrar neto 15515.3 33399.8

Aumento en otros activos 25555.1 12844.3

DisminuciOn bienes recibidos en pago
555.9 4094.4

Efectivo neto provisto en actividades de operación 10227.3 29929.6

Flujo de efectivo de las adividades de inversion

Venta de inversiones 68949.5 51535.6

Utilidad en yenta de inversiones neta 21990.0 970.0

Dismunición aceptaciones derivativos 5214.3 43956.3

Producto de Ia yenta de inversiones 124606.4 114980.2

Aumento disminución propiedades equipo 359.3 746.6

Dividendos recibidos en efectivo 196.4 455.8

Efectivo neto provisto pot actividades de inversion 38.71 8.3 107.6333

Flujo de efectivo de las actividades de financiación

Aumento depdsitos exigibilidades
9157.1 80703.3

Disminución fondos interbancarios comprados pactos de recompra 84779.3 109192.9

Dividendos pagados en efectivo 95488.4 70620.7

Efectivo neto utilizado en actividades de financiación 171.110.6 99jj03_

Disniinución aumento neto en efectivo
equivalentes

de efectivo 122165.0 38452.6

Efectivo al comienzo del perIodo 293933.5 255480.9

Efectivo at final del perlodo
$171768.5 $293933.5

Las notas adjuntas son parte integral
de los Estados Financieros

JosØ ElIas Melo Acosta Martha Cecilia Castro OrtIz Nelson German Segura Garzón

Presidente Contador Revisor Fiscal T.P 24750-7

T.P 40995-1 Miembro de Deloitte Touche Ltda

Ver informe adjunto

Los suscritos Representante Legal
Contador certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos Estados Financieros que los mismos

han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad
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Estados Financieros Corporación Financiera Colombiana S.A

Estados de Cambios en el Patrimonio de los Accionistas

PerIodos que terminaron el 31 de diciembre 30 de junio de 2008 expresado en millones de pesos

Capital

social

Reserva

legal

Reservas eslalutarias ocasionales

Ganancias perdidas

no realizadas on

inversi000s

Valoriza-

ciooos

Desoalori-

zacionos

Resaltado de

ojorcicios

antorioros

Iilllidad

del ejorcicia

Patrimonia

de los

acciooislas

Disposici000s

fiscalos

disposicido Fomenlo

do Ia asamblea economico

CapitalizacirSn

oconfmica

Total

Saldo ol 31 de diciembro do 2007 $L5j5 11200 315852 3.935319 55 44 5O3dj.d 2318571 2155524 1213041 3553505 1793.219.0

Troslado de utilidades del ojorcicio resultadas do ojorcicias antorioros 100 398.9 100398.9

Liheracion resend para faruras reparros 182810.7 182810 1828107

Conslitacioo Rosorsas Sabre Vaoracioo de Inserrianes Docroto 2336/95 8432.0 8432.0 8432

Coeuirucsoo rosorva para blares ropartos 161 777 101777.6 161 776

Divideedo efoctivo do $426 Spar accian sabre 104884915 occlooes

ordinarias 10496 023 accloees con dividenda prefereocialos suscriras

pagadasa diciombro 31 de 2007 Esre dioideedo so cancelara eo sos
161

cuoras monsualos deotro de los cioco primeros
dias de cada mes paoir del

do abril do 2008 70 620 70620.7

Divideeda 00 acconos do $257.27 par cada accion sabre las 154004915

acciooes ordinarias do $257.27 par cada accion sobro las 10496823

accaees preforeociales suscritas pagadas diciembro 31 do 2007 Esto

dioldendo se pagara en acc00es ra000 do acclao par cada 55733706912

acci000s ordinarsas accian can dividondo proforonciat sin dorocho solo

par cada 55733796912 acciooos proforonciales sascriras pagadas 31 do

diciembro do 2007 El pago do las acci000s so hard ol dia do abril do 2008

90100 rooga Ia calidad do accionista tiompo do hacerse osigible el paga do

cooformidad coo regalacion osgento Paro Ia 60 so emitiran on rota do

2967351 noosas accoaos 2779012 accionos ardloarias 188339 acclones

proforoocialos El valor aoitaro do las accianos 900 soran ootrogadas

corrospoodora procio promodio pondorado do las accianos ordinarias

oogacsadas balsa on Ia semana do 21 25 do 000ro do 2008 $14338 51 296 42349 142379.31

Mooimieora do oorcco 241 1.0 99599.7 1698.5 74730.2

tirildad do ojercicio 97311.5 97311.5

Saldoal 30 do junia do 2008 $5893d 812224.5 5995843 1632215 88 44 555925.5 1102261 d35d53J 1300925 523211 1894.640.0

Traslado do otldodos do eorcco rossitados do eercicsas anrerioros 97311 311.5

Lboracion rosorva para
blobs

ropaoos 161 777.8 161777 161777.8

Canstirocion Rosoroas Sabre Valoracidn do Inoorsionos Decreta 2336/95 5640.7 5640 56407

Consrrrocoo r050rva para foturas roparras 133449.3 1334493 133449.3

Dioldondo en ofoorisa do $510.0 par accioo sabre 157656790 accionos

ordinoriaf 10600570 acciooos proforoncalos suscrrras pagodas ooio 30

do 2008 Este disidondo so cancolara on sets 16 cootas monsoales donna do to

cinca primoros
dias do coda moo parrir do acrobro do 2008 05052.1 185852

Disidoado en acci000s do $202.85 par coda accoo sobre las 157656790

occr000s ordinarias do $202.85 par cada accao sobro las 10680570 occionos

proforoncalos soscrrras pogadas diciombro 31 do 2007 Esto dioidondo so

pagoro on occi000s ra000 do acclon par cada 66223163049 accsooes

ordioorios accloo con disidenda preforeocsal sio dorocha 0010 par coda

66223163049 acci000s proferonciales suscriras pagadas aSS do juoio do

2008 61 pago do las accooes so hard ol dia do oclobre do 2008 quioo 10000

Ia colidad do acoioasra at tiompo do hacorso osigible el paga do coobarmidad

coo to rogalacsdo osgoolo Paro Ia fa so omrtroo 00 10101 do 541 971 0000as

acci0005 2300690 occs000s ordoaros 161 201 acc000s proforeocioles El

valor uotorro do os occi000s quo soron ontrogados corrospoodora precia

pramodo pundorado do los acci000s ordioarias oogacodos on balsa en

somona do 21 25 dojalia do2008 $13433.37 102 244927 124 510.9

Dividoodas docrerodas en accooos quo fuoroa pagodas en otecniva salicirud

do las accraoisnas 19 6363 9636.3

Mavimionra do e101csca 1277341 297573 244597 26452.9

Utildod do
olorcscsa

1274661 1274661

Solda 31 do diciombro do 2090 932036 5418222 39d225S 3.31dd93 0.8 44 5252025 2525921 4553554 113.6332 5234555 1953100.6

Las auras odlunras son porte inrogral do las Esrados Enanciorus

JosØ Elias Mob Acosta Martha Cecilia Castro OrtIz Nelson GormØn
$ogura

Garzón

Prosidooto Contador

ER 40995-1

Revisor Fiscal T.P 24750-7

Miombro do Doloitto Toocho Ltda

Vor informo ad junta

Los suscrtos Roprosootonto Logo Contodor cortfcomos quo hemos serificodo prevarstonte los ofrmociooes contenidos en ostos Estodos Pnoocoros
quo

los msmos han sido tomodos olnionto do os ibros do contohrirdod
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NOTAS LOS ESTADOS FINANCIEROS 31 DICIEMBRE

30 DE JUN10 DE 2008

Entidad Reportante

La Corporación Financiera Colombiana S.A en adelante

Ia Corporación es una institución financiera de carcter

privado autorizada por Ia Superintendencia Financiera

mediante Resolución dell de octubre de 1961 sociedad

comercial anónima constituida el 27 de noviembre de

1961 mediante escritura ptblica No 5710 de Ia NotarIa

Primera del cIrculo de Cali cuyo plazo de duración est

previsto hasta el de octubre del aæo 2051 el cual puede

ser extendido por simple decision de Ia Asamblea General

de Accionistas

Mediante Ia escritura p6blica No 12364 de diciembre

30 de 2005 otorgada en Ia NotarIa 18 de Bogota se for

maliza Ia fusion de Ia Corporación Financiera del Valle

S.A.entidad absorbente con Ia Corporación Financiera

Colombiana S.A.entidad absorbida En esa misma escri

tura Ia entidad absorbente modificó su razón social por Ia

de Corporación Financiera Colombiana S.A cambió su

domicilio de Ia ciudad de Cali Ia ciudad de Bogota

aumentó su capital autorizado $1715.0

Con Ia escritura piblica No.10410 de Ia NotarIa 71 de

Bogota el dIa 26 de diciembre de 2007 se formalizó Ia

fusion de Ia Corporación Financiera Colombiana entidad

absorbente con Ia sociedad Proyectos de EnergIa S.A

entidad absorbida Ia cual se disolvió sin liquidarse

capitales promover Ia creación reorganización fusion

transformación expansion de cualqu ier tipo de empresas

en aquellos sectores los cuales se autorice Ia extension

de sus servicios como tambiØn otorgarles financiación

mediano largo plazo ofrecerles servicios financieros

especializados que contribuyan su desarrollo

La Corporación tiene su domicilio principal en Ia ciudad de

Bogota opera travØs de sus regionales agencias en

distintasciudadesdel pals al3l dediciembrede2008 La

Corporación no tiene corresponsales no bancarios Al 31

de diciembre de 2008 cuenta con 299 empleados directos

indirectos 32 temporales ademÆsposee las siguiente

fi iales subsidiarias Leasing Corficolombiana S.A Banco

Corficolombiana Panama S.A sociedad financiera en el

exterior Fiduciaria Corficolombiana S.A Casa de Bolsa

Corficolombiana S.A Organización Pajonales S.A Hote

les Estelar de Colombia S.A Valle BursÆtiles S.A Valora

S.A Proyectos de lnfraestructura S.A Epiandes S.A

Promotora Comercializadora TurIstica Santamar S.A

Colombiana de Licitaciones Concesiones Ltda.Tejidos

SintØticos de Colombia S.A Plantaciones Unipalma de

los Llanos S.A Pizano S.A en restructración Inversora

en Aeropuertos S.A Industrias Lehner S.A Los estados

financieros que se acompanan incluyen los activos pasivos

resultados de Ia Dirección General sus sucursales Los

estados financieros consolidados son preparados inde

pen ientemente

Principales PolIticas Contables

Contabilidad BÆsica

La Corporación tiene como objeto social Ia realización

de todos los actos contratos autorizados esta clase de

establecimientos de crØdito por el Estatuto OrgÆnico del

Sistema Financiero aquellas otras disposiciones especia

les normas que lo sustituyan modifiquen adicionen En

desarrollo del objeto Ia sociedad puede realizar todos los

actos contratos para lograr su finalidad como fomentar

el ahorro Ia inversion privada desarrollar el mercado de

El sistema contable utilizado por Ia Corporación es el de

causación seg6n el cual los ingresos egresos se regis

tran cuando se causan independientemente que se hayan

cobrado pagado en efectivo

Los intereses comisiones cobrados anticipadamente son

registrados como ingreso diferido
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Disponible

Registra
los recursos de alta liquidez con que cuenta Ia

Corporación tales como caja depósitos en el Banco de Ia

Repiblica depósitosen bancostantoen moneda nacional

como en moneda extranjera yen otras entidades financieras

tanto del pals como del exterior

Los descubiertos en cuentas corrientes bancarias se

constituyen en obligaciones favor del respectivo esta

blecimiento bancario se reflejan en Ia cuenta pasiva de

descubiertos en cuenta corriente bancaria

El valor de los cheques girados por Ia Corporación que no

hayan sido cobrados luego de seis meses de girados se re

clasifica en Ia cuenta pasiva cheques girados no cobrados

Por instrucciones contables impartidas por Ia Superinten

dencia Financiera las entidades Financieras para cubrir

eventuales pØrdidas originadas por partidas pendientes de

aclarar en las conciliaciones bancarias deben provisionar

las notas dØbito extractadas no contabilizadas las notas

crØdito contabilizadas no extractadas que poseen mÆs de

30 dias cuando sea en moneda nacional 60 dIas cuan

do sea de moneda extranjera de permanencia en dichas

conci iaciones

Operaciones Repo SimultÆneas de Transferencia

Temporal de Valores

En las operaciones repo simultÆneas de transferencia

temporal de valores se presenta un intercambio de valores

de dinero entre las partes En el caso de Ia operación de

transferencia temporal de valores respaldada por valores

el intercambio se realiza entre valores

En estas operaciones una de las
partes

el enajenante

originador en laTtv entrega valores al adquirente receptor

en Ia Ttv al hacerlo le transfiere Ia propiedad de Østos

cambio el adquirente receptor en Ia Ttv le entrega

dinero al enajenante originador En el caso de Ia trans

ferencia temporal de valores Ttv respaldada por valores

el receptor entrega
valores al originador al hacerlo le

transfiere Ia propiedad de Østos

La transferencia de Ia propiedad es parte integral principal

de Ia estructura legal de estas operaciones con ella se busca

proteger
Ia contraparte en caso de un incumplimiento

de quien entregó los valores

De acuerdo con Ia norma los valores se deben mantener

registrados en el balance de quien inicialmente los entrega

esta entidad esquien debe valorarlos reconocer los riesgos

propios de los mismos AsI mismo los flujos de efectivo

que generen los valores dentro del plazo de Ia operación

le deben ser restituidos quien los entregó inicialmente

en Ia misma

Estas consideraciones se reflejan contablemente de Ia

siguiente manera

El enajenante el originador el receptor segn sea el

caso deben reclasificar dentro de su balance los valores

que han entregado en una operación repo simultÆnea

de transferencia temporal de valores adicionalmente

deberÆn registrarlos dentro de sus cuentas de orden para

revelar Ia entrega
de los mismos

El adquirente el receptor el originador segtn sea al caso

deben
registrar en sus cuentas de orden el recibo de los

valores provenientes de las operaciones mencionadas

Las entidades participes en operaciones repo simultÆneas

de transferencia temporal de valores deben registrar los

recursos dinerarios provenientes de estas operaciones den

tro de sus respectivos balances como una obligacion un

derecho seg6n sea Ia posición en que se encuentre

Los valores transferidos con ocasión de operaciones repo

simultÆnea de transferencia temporal de valores solo se
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registran en el balance del adquirente del
receptor del

originadoi segn sea el caso en el momento en que se pre

sente el incumplimiento de Ia respectiva operación una de

las
partes de Ia operación sea objeto de un procedimiento

concursal de una toma de posesión para liquidacion de

acuerdos globales de reestructuración de deudas

En el mencionado evento el enajenante el originador

el
receptor tamblØn debe retirar de su balance los valores

entregados con ocasión de Ia celebración de las mencio

nadas operaciones

Los valores obtenidos como consecuencia de Ia celebra

don de operaciones de transferencia temporal de valores

repo simultnea que sean entregados nuevamente por Ia

realización de alguna de las mencionadas operaciones se

registran cinicamente travØs de cuentas de orden

Cuando se cumpla Ia operación travØs de Ia cual se obtu

vieron inicialmente los valores se deberÆ revertir el registro

realizado en cuentas de orden en su lugar se aplicarÆ Ia

regla prevista en Ia tercera consideración para los valores

entregados en desarrollo de las operaciones repo simul

tÆneas de transferencia temporal de valores

Cuando el adquirente el originador el receptor incurran

en una posición en corto deberÆn registrar en su balance

una obligación financiera favor del enajenante originador

receptor iniciales por el precio justo de intercambio de

los respectivos valores

Los rendimientos de las operaciones repo de las
opera-

clones simultÆneas se deben causar por las partes expo

nencialmente durante el plazo de Ia
respectiva operación

serÆn un gasto Ufl ingreso para cada una de Østas segin

corresponda

En las operaciones de transferencia temporal de valores

Ia entrega de los valores principales genera el pago de

rendimientos por parte del receptor los cuales se causarÆn

exponencialmente durante el plazo de Ia operación Dichos

rendimientos sern un ingreso un gasto para cada una

de las partes segtn corresponda

En aquellas operaciones de transferencia temporal de valo

res que se entreguen recursos dinerarios como respaldo de

Ia operación se podrÆ reconocer el pago de rendimientos

en dicho evento los mismos se causarÆn exponencialmente

durante el plazo de Ia operación Estos rendimientos se

registrarÆn en los balances de las
partes serÆn un gasto

un ingreso para cada una de Østas segtn corresponda

La posición activa en una operación Repo simultÆnea se

presenta cuando una persona adquiere valores camblo

de Ia entrega de una suma de dinero asumiendo en dicho

mismo acto momento el compromiso de transferir flue

vamente Ia propiedad enajenante el mismo dIa en

una fecha posterior un predio determinado de valores

de Ia misma especie caracterIsticas este partidipante

en Ia operadión se le denominarÆadquiriente

La posición pasiva en una operadión Repo simultÆnea

se presenta cuando una persona transfiere Ia propiedad

de valores cambio del pago de una suma de dinero

asumiendo en este mismo actoy momento el compromiso

de adquirirlos nuevamente de su contraparte de adquirir

de Østa valores de Ia misma especie caracterIsticas el

mismo dIa en una fecha posterior un precio monto

predeterminado este participante en Ia operación se le

denominarÆenajenante

Fondos Interbancarios

Se consideran fondos interbancarios aquellos que coloca re

cibe una entidad financiera en de otra entidad financiera

en forma directa sin mediar para ello pacto de transferencia

de inversiones de cartera de crØditos Son operaciones

conexas al objeto social que se pactan un plazo no mayor

treinta 30 dIas comunes siempre cuando con ella se

busque aprovechar excesos suplir defectos de liquidez
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Las operaciones de fondos interbancarios comprenden

igualmente las transacciones denominadas over-night

realizadas con bancos del exterior utilizando fondos de

Ia entidad financiera nacional

Inversiones

Incluye las inversiones adquiridas por Ia Corporación con Ia

finalidad de mantener una reserva secundaria de Iiquidez

de adquirir el control directo indirecto de cualquier socie

dad del sector financiero servicios tØcnicos de cumplir

con disposiciones legales reglamentarias con el objeto

exclusivo de el iminar reduci significativamente
el riesgo

de mercado que estÆn expuestos los activos pasivos

otros elementos de los estados financieros

En el Cuadro se indica Ia forma en que se clasifican

valoran contabilizan los diferentes tipos de inversion

Criterios para Ia Valoración de Inversiones

La determinación del valor precio justo
de intercambio de

un valor tItu lo debe considerar todos los criterios necesarios

para garantizar
el cumplimiento del objetivo de Ia valoración

de inversiones establecido en el CapItulo de Ia Circular

Externa 100 de 1995 en todos los casos los siguientes

Objetividad La determinación asignación del valor

preciojusto de intercamblo de un valor tItulo se debe

efectuar con base en criterios tØcnicos profesionales

que reconozcan los efectos derivados de los cambios en

el comportamiento de todas las variables que puedan

afectar dicho precio

Transparencia representatividad
El valor oprecio justo

de intercambio de un valor titulo se debe determinar

asignar con el propósito de revelar un resultado econó

mico cierto neutral verificable representativo
de los

derechos incorporados en el respectivo valor tItulo

Evaluación anÆlisis permanentes El valor precio

justo de intercambio que se atribuya un valor tItu

lo se debe fundamentar en Ia evaluación el anÆlisis

permanentes de las condiciones del mercado de los

emisores de Ia respectiva emisión Las variaciones en

dichas condiciones se deben reflejar en cambios del

valor precio previamente asignado con Ia periodici

dad establecida
para

Ia valoración de las inversiones

determinada en Ia presente norma

Profesionalismo La determinación del valor precio

justo de intercambio de un valor tftulo se debe basar

en las conclusiones producto del anÆlisis estudio que

realizarIa un experto prudente diligente encaminados

Ia btisqueda obtención conocimiento evaluación

de toda Ia información relevante disponible de manera

tal que el precio que se determine ref leje los montos

que razonablemente se recibirIan por su yenta

Periodicidad de Ia Valoración del Registro Contable

La valoración de las inversiones se debe efectuar diana

mente menos que en otras disposiciones se indique una

frecuencia diferente

Los registros
contables necesarios para

el reconocimiento

de Ia valoración de las inversiones se deben efectuar con

Ia misma frecuencia prevista para
Ia valoración

Las inversiones de los fondos mutuos de inversion de

los fideicomisos admi istrados por sociedades fiduciarias

distintos de los patrimonios autónomos de los encargos

fiduciarios constituidos
para

administrar recursos pensio

nales de Ia seguridad social de los fondos comunes de

inversion ordinarios de los fondos comunes de inversion

especiales se deben valorar
por

lo menos en forma mensual

sus resultados ser registrados con Ia misma frecuencia

No obstante si los plazos de rendición de cuentas son

menores se deben acoger Østos
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Cuadro Clasificación valorización contabilización de los diferentes
tipos de inversion

Clasificadón Plazo CaracterIsticas Valoración ContabiUzación

Negociables

tItulos de deuda

Corto plazo Titulos adquiridos con el proposito de

obtener utilidades por las fluctuaciones

del preclo

titilizan los precios lustos de intercambio tasas de referenda

yb margenes que calcula publica diariamente Ia Bolsa de

Valores de Colombia

La diferencia que se presente entre el valor actual de mercado el inmediatamente

anterior se registra como mayor menor valor de Ia inversion su contrapartida

afecta los resultados del periodo

partir del 12 de 1unio de 2007 en cumplirnierito con Ia Circular Externa 014 de

2007 de Ia Superintendencia Financiera cle Colombia las inversiones se valoran

pr..i.v mvrcad prtir del ribm dia de su adquinki.n p.r taut ia ..ntbi

lización de los cambios entre el costo de adquisicion el valor de mercado de las

inversiones se realiza partir de Ia fecha de compra

Para mantener

hasta el

vencimiento

Hasta su

vencimiento

TItulos respecto de los cuales Ia Corporacion

tiene el propósito serb Ia capacidad legal

contractual financiera operativa de man

tenerlos hasta el vencimiento de su plazo

de maduracion

En forma exponencial partir de Ia tasa interna de retorno

calculada en el momento de Ia compra

El valor presente se contabiliza como un mayorvalorde Ia inversion ysu contrapartida

se registra en los resultados del periodo

Disponibles

para
Ia

yenta titulos de

deuda

Un ano Cumplido el ano el primer dia hdbil si

guiente pueden reclasificar en las anteriores

categorlas

Utilizan los precios justos de intercambio tasas de referenda

margenes que
calcula publica diariamente Ia Bolsa de

Valores de Colombia

Los cambios que se presenten en estos valores titulos de ba1a minima bur

satilidad sin ninguna
cotizacióri se contabilizan de acuerdo con el sigurente

procedimiento

La diferencia entree1 valor presente del dia de là valoracion el inmediatamente

anterior se registra como un mayor
valor de là inversion con abono cuentas de

resultados

La diferencia entre el valor de mercado el valor presente se registra como una ga

nancia perdida acumulada no realizada dentro de las cuentas del patrimonio

Disponibles

para
Ia

yenta titulos

partidipativos

Sin Con baja minima bursatilidad que no

tienen cotizacion titulos
que

mantiene Ia

Corporacion en su calidad de controlante

matriz

Las inversiones en tItulos
participativos se valoran de acuerdo

con el indice de bursatilidad
qun mantengan en là fecha de

valoracion asi

Baja
minima bursatilidad sin

ninguna
cotizadion se valoran

rnensualmente se aumentan disrninuyen en el
porcentaje

de

participacion de lasvariaciones patrimoniales subsncuentns ala

adquisicion de Ia inversion calculadas con base en los ultimos

estados financieros certificados

Dichos estados no pueden ser anteriores seis 161 meses conta

dos desde Ia fecha de Ia valoracron los mas recientes cuando

sean conocidos dictaminados

Bala
minima bursatilidad sin

ninguna
cotización

La diferencia entre el valor de mercado valor de Ia inversion actualizado el valor

por
el cual se encuentra registrada

Ia inversion se contabiliza asic

Si es superio6 en primera
instancia

disminuye
Ia

provision
desvalorizacion hasta

agotarla el exceso se registra como superavit por valorizacion

Si es Inferior afecta el superavit por valorizacron hasta agotarlo el exceso se

registra como una desvalorización

Cuando lot dividendos utrlidades se reparten en especie inclurdos los pro

venientns de Ia capitalizacion de Ia cuenta revalorizacron del patrimonio se

registra como
ingreso

Ia parte que ha sido contabrlrzada como superavit por

valorizacion con
cargo

Ia inversion se revierte dicho superÆvit Cuando los

dividendos utilidades se reparten en efectivo se registra como ingreso el valor

contabilizado como superdvit por valorización revirtiendo dicho superdvit el

monto de los dividendos
qun

nxcede el rnismo se contabiliza coma un menor

valor de Ia inversion

Aba media bursatilidad

La actualizacion del valor de mercado de los tItulos de alta media bursatilidad

que se coticen en bolsas del exterior internacionalmentn reconocidas se contabiliza

como una ganancia pØrdida acumulada no realizada dentro de las cuentas del

patrimonio con abono
cargo

Ia inversion

Los dividendos utilidades
que se reparten en especie en efectivo incluidos los

provenientes
de là

capitalizacion de là cuenta revalorizacion del
patrimonbo se

registran coma ingrnso hasta el monto que In corresponde
al inversionista

Sobre las utilidades revalorización del
patrimonio

del emisor contabilizadas
por este

desde Ia fecha de
adquisidion

de Ia inversion con cargo cuentas por
cobrar

Negociables

titulos

participativos

Media bursatilidad se valoran diariamente con base en el
precio

promedio determinado publicado por
las bolsas de valores en

las que se negodie Dicho valor corresponde
al

predio promedio

ponderado por là cantidad transada en los dltimos cinco 151 dias

en los que haya habido negociaciones

Alta bursatilidad se valoran diariamente con base en el ultimo

preclo promedro ponderado diario de negociacion publicado

por
Ia bolsa de valores

Se contabiliza como una ganancia perdida dentro de el Estado de Resultados con

abono
cargo là inversion



Reclasificación de las Inversiones

Para que una inversion pueda ser mantenida dentro de una

cualquiera de las categorIas de clasificación de que trata

el capItulo de Ia Circular Externa 100 el respectivo valor

tItulo debe cumplir con las caracterIsticas condiciones

propias de Ia clase de inversiones de Ia que forme parte

En cualquier tiempo Ia Superintendencia puede ordenar

Ia entidad vigilada Ia reclasificación de un valor titulo

cuando quiera que Øste no cumpla con las caracterIsticas

propias de Ia clase en Ia que pretenda ser clasificado

dicha reclasificación sea requerida para lograr una mejor

revelación de Ia situación financiera del inversionista

Las entidades vigiladas pueden reclasificar sus inversiones

de conformidad con las siguientes disposiciones

Reclasificación de las inversiones para mantener hasta el

vencimiento inversiones negociables

Hay lugar reclasificar los valores tItulos de Ia categorIa

de inversiones para mantener hasta el vencimiento Ia

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 de sus vinculadas

Cambios en Ia regulación que impidan el mantenimien

to de Ia inversion

Procesos de fusiOn que con Ileven Ia reclasificación Ia

realización de Ia inversion con el propósito de mante

ner Ia posición previa
de

riesgo
de tasas de interØs de

ajustarse Ia polItica de riesgo crediticio previamente

establecida por Ia entidad resultante

Otros acontecimientos no previstos en los literales

anteriores previa autorización de Ia superintendencia

respectiva

Reclasificación de las inversiones disponibles para Ia yenta

inversiones negociables inversiones para man tener

hasta el vencimiento

Hay lugar
reclasificar los valores tItulos de Ia categorIa

de inversiones disponibles para Ia yenta cualquiera de

las otras dos categorIas cuando

Se cumpla el plazo previsto en el numeral 3.3 del Ca

pitulo de Ia Circular BÆsica Contable Financiera

Circular Externa 100 de 1995

El inversionista pierda su calidad de matriz controlan

te si este evento involucra Ia decision de enajenaciOn

de Ia inversion el propósito principal de obtener uti

lidades por las fluctuaciones corto plazo del precio

partir de esa fecha

Se presente alguna de las circunstancias previstas en

el numeral 4.1 del Capitulo de Ia Circular BÆsica

Contable Financiera Circular Externa 100 de 1995

Cuando las inversiones
para mantener hasta el vencimiento

inversiones disponibles para yenta se reclasifiquen

inversiones negociables se deben observar las normas

sobre valoración contabilización de estas Oltimas En

consecuencia las ganancias pØrdidas no realizadas se

deben reconocer como ingresos egresos
el dIa de Ia

reclasificàciOn

En los eventos en los que se reclasifique una inversion

Ia entidad de que se trate debe comunicar Ia respectiva

superintendencia Ia reclasificación efectuada mÆstardar

dentro de los diez dIas comunes siguientes Ia fecha de

Ia misma indicando las razones que justifican tal decision

precisando sus efectos en el estado de resultados

Los valores tItulos que se reclasifiquen con el propOsito

de formar parte de las inversiones negociables no pueden

volver ser reclasificados
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nominal neto de las amortizaciones efectuadas hasta Ia

fecha de valoración

Calificación Valor mÆximo Calificación Valor mÆximo

largo plazo Corto plazo

BBBBBB- Noventa 90 Noventa 90
BBB- Setenta 70 Cincuenta 50

CCC Cincuenta 50 Cero

DDEE Cero0

Salvo en los casos excepcionales que establezca Ia Superin

tendencia no estarn sujetos las disposiciones de este nu

meral los valores titulos de deuda pcbl ica interna externa

emitidos avalados por Ia Nación los emitidos por el Banco

de Ia Repiblica los emitidos garantizados por
el Fondo

de GarantIas de Instituciones Financieras FOGAFIN

Valores TItulos de Emisiones Emisores gue cuenten

con Calificaciones Ext ernas

Los valores tItulos de deuda que cuenten con una varias

cal ificaciones otorgadas por
cal ificadoras externas recono

cidas por Ia Superintendencia Financiera los valores

tItulos de deuda emitidos por entidades que se encuentren

calificadas por Østas no pueden estar contabilizados por

un monto que exceda los siguientes porcentajes de su valor

Valores TItulos de Emisiones Emisores no Calificados

Para los valores titulos de deuda que no cuenten con una

calificación externa para valores tItulos de deuda emiti

dos por entidades que no se encuentren calif icadas para

valores tItulos participativos el monto de las provisiones

se debe determi nar con fundamento en Ia metodologIa que

para el efecto determine Ia entidad inversionista Dicha

metodologIa debe ser aprobada de manera previa por
Ia

Superintendencia que ejerza vigilancia sobre Ia respectiva

entidad

Las entidades inversionistas que no cuenten con una me

todologIa interna aprobada para
Ia determinación de las

provisiones que hace referencia el presente numeral se

deben
sujetar

lo
siguiente

CategorIa Riesgo
CaracterIsticas Provisiones

Normal Cumplen con los tØrminos pactados en el valor titulo cuentan con una No procede

adecuada capacidad de pago de capital intereses

Aceptable Corresponde emisiones que presentan factores de incertidurnbre que podrian El valor neto no puede ser superior al ochenta por ciento 80%
afectar Ia capacidad de seguir cumpliendo adecuadamente con los servicios de de su valor nominal neto de las amortizaciones efectuadas hasta

Ia deuda AsI mismo sus estados financieros demds información disponible Ia fecha de valoración para los titulos de deuda del costo de

presentan
debilidades que pueden afectar su situación financiera

adquisicion en el caso de titulos
participativos

Apreciable Corresponde emisiones que presentan alta media probabilidad de incumpli- El valor neto no puede ser superior al sesenta por ciento 160%

miento en el pago oportuno de capital intereses De igual forma sus estados de su valor nominal neto de las amortizaciones efectuadas hasta

financieros dems informacidn disponible muestran deficiencias en su situación Ia fecha de valoración para los titulos de deuda del costo de

financiera que comprometen Ia
recuperacldn

de Ia inversion
adquisicion en el caso de titulos

participativos

Significativo Corresponde aquellas emisiones que presentan incumplimiento en los tØrminos El valor neto no puede ser superior al cuarenta por ciento 140%

pactados en el titulo as come sus estados financieros demÆs información dis- de su valor nominal neto de as amortizaciones efectuadas hasta

ponible presentan deficiencias acentuadas en su situación financiera de suerte fecha de valoraciOn para los tItulos de deuda del costo de

que Ia probabilidad de
recuperar

Ia inversion es altamente dudosa
adquisicion en el caso de titulos

participativos

lncobrable Emisores que de acuerdo con sus estados financieros demÆs informaciOn El valor de estas inversiones debe estar totalmente provislo

disponible se estima que Ia inversiOn es incobrable As mismo si nose cuenta nado

con los estados financieros con menos de seis 16 meses contados desde

fecha de Ia valoración

Provisiones pØrdidas por calificación de riesgo crediticio

El precio de los valores tItulos de deuda asI como el

de los valores tItulos participativos con baja minima

bursatilidad sin ninguna cotización debe ser ajustado en

cada fecha de valoración con fundamento en Ia cal ificación

de riesgo crediticio de conformidad con las siguientes

disposiciones
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Aceptaciones Derivativos

Aceptaciones Bancarias

Registra el valor de las aceptaciones bancarias creadas por

Ia Corporación por cuenta de sus clientes las creadas

por cuenta de Østa por sus corresponsales Igualmente

registra los contratos celebrados por Ia Corporación de

operaciones con derivados tales como forwards carrusel

futuros swaps opciones

Las aceptaciones bancarias tienen un plazo de vencimiento

hasta de un aæo solo podrÆn originarse en transaccio

nes de importación exportación de bienes compraventa

de bienes muebles en el interior

En el momento de aceptación de letras su valor es con

tabilizado simultÆneamente en el activo pasivo como

aceptaciones bancarias en plazo si al vencimiento no

son presentadas para su cobro se clasifican bajo el tItulo

aceptaciones bancarias despuØs del plazo Si al reali

zarse el pago no han sido cubiertas por el adquiriente de

las mercaderias se reclasifican Ia cuenta de prØstamos

aceptaciones bancarias cubiertas

DespuØs del vencimiento las aceptaciones bancarias estÆn

sujetas al encaje fijado para exigibi idades Ia vista antes

de treinta 30 dIas

Derivados

La Junta Directiva tiene su cargo el establecimiento

aprobación de las polIticas objetivos procedimientos

para Ia administración de los riesgos inherentes las ope

raciones con derivados fija los criterios bajo los cuales

deben implementarse

De acuerdo con el CapItulo XVIII de Ia Circular Externa

100 de 1995 Ia Corporación efectta Ia valorización

contabilización de los derivados diariamente

Se definen como operaciones con derivados aquellas ope

raciones financieras que pueden ejercerse para comprar

vender activos en un futuro como divisas tltulos valores

futuros financieros sobre tasas de cambio tasas de interØs

Indices bursÆtiles Los derivados mÆs comunes son los

contratos tØrmino forward las opciones los futuros

los swaps permutas financieras

Todos ellos son operaciones con cumplimiento en un

futuro

Dentro de estas operaciones se utiliza el tØrmino subya

cente para hacer referenda al activo tasa Indice de

referencia cuyo movimiento de precio determina el valor

de un derivado

Riesgos Existentes cuando se hacen Operaciones con

Derivados

Las operaciones con derivados son operaciones financieras

como tal estÆn sujetas
Ia evaluación por riesgos

de sol

vencia mercado contraparte operacionales jurIdico

Riesgo de Solvencia

Es Ia contingencia de pØrdida por el deterioro en Ia es

tructura financiera del emisor
garante

de un titulo que

pueda generar
disminución en el valor de Ia inversion en

Ia capacidad de pago total parcial de los rendimientos

del capital de Ia inversion

Riesgo de Mercado

Los
riesgos

de mercado dependen del comportamiento

del activo tasa indice de referencia En este aspecto los

productos derivados son semejantes cualquier otro pro

ducto financiero como los bonos las cuentas por cobrar

denominadas en otras divisas cuyo valor depende de las

tasas de interØs de cambio No obstante las relaciones

que determinan el valor de los derivados son en general
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mÆs complejas menos conocidas que las de productos

financieros mÆs tradicionales

Riesgo de Contraparte

lo largo de Ia vigencia de un derivado su valor económico

de mercado cambia de acuerdo con las fluctuaciones

del producto financiero negociado generando ganancias

una de las
partes

del contrato pØrdidas Ia otra Cuando

por alguna razón Ia parte no favorecida por Ia evolución

del valor del mercado del derivado no cumple sus obli

gaciones contractuales se generarÆuna pØrdida Ia otra

parte el
riesgo de Østa pØrdida se conoce como riesgo de

contraparte

Riesgos Opera cionales

Los riesgos operacionales surgen
de deficiencias en algn

aspecto de Ia ejecución de un programa de derivados Sus

causas son similares las que pueden ocurrir en el manejo

de instrumentos financieros mÆstradicionales pero por Ia

complejidad de los derivados su prevención es mÆsdifIcil

entre ellas se pueden citarfallas en los contratos gerencia

les en los sistemas de información malas liquidaciones

incompetencias error humano

Riesgo JurIdico

El acelerado desarrollo Ia constante evolución de los

derivados obligan operar
dentro de un entorno legal

complejo menudo incierto El riesgojurIdico se define

entre otros como el que nace de Ia posibilidad de que

los contratos representativos de operaciones con derivados

no se les reconozca su exigibilidad no existe una forma

estÆndar para cuantificar este riesgo

Perfil de Riesgo

La Corporación ha establecido un Manual de Productos de

TesorerIa donde se detallan cada una de las operaciones

de tesorerIa autorizadas en las cuales se encuentran los

productos Derivados

La Corporación ha denominado su perfil de riesgo como

Especulativo enmarcado dentro de las politicas lImites

establecidas por Ia Junta Directiva las cuales son monito

readas por el area de Riesgo informando su cumplimiento

mensualmente Ia Junta Directiva

Las operaciones con derivados son operaciones financieras

como tal estÆn sujetas Ia evaluación por riesgos de

mercado solvencia jurIdicos definidos en el CapItulo

XVIII de Ia Circular BÆsica Contable Financiera de Ia

Superintendencia Financiera

La exposición crediticia se calcula de acuerdo con el anexo

de Ia Circular Externa 025 de 2008 Sin embargo Ia vola

tilidad empleada por Ia Corporación para
el calculo de Ia

exposición crediticia de los derivados de las operaciones

Spot con cumplimiento DVP se basa en Ia Circular Externa

076 de 2000 Ia cual se presenta continuación

Intradia 1.23% 1.12%

90 5.2% 10.6%

91 180 7.4% 15.0%

Mayoral8o 10.8% 21.2%

En caso de que Ia volatilidad real supere Ia utilizada en

el cuadro anterior se aplicarÆ Ia volatilidad real mÆs un

10% adicional

Se entiende por volatilidad real aquella que es calculada

con Ia historia de IaTRM
para

divisas del IDP Indice de

Deuda Piblica para renta fija en una ventana móvil de

acuerdo al plazo analizado

Los productos derivados autorizados
por

Ia Superintenden

cia Financiera de Colombia se valoran de acuerdo con lo

estipulado en Ia Circular Externa 025 de 2008

Plazo por dias Renta
Fija

Divisas
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Los productos derivados autorizados para celebrar ope- Riesgo Operacional en función de los mapas de riesgo inhe

raciones en Ia tesorerIa de Ia Corporación son Forwards rente residual establecidos para productos Derivados

sobre TItu los Forwards sobre Divisas Forward peso-dólar

americano Forward divisa X- divisaY Opciones Europeas Contabiización de instrumentos financieros derivados

sobre Divisas Opciones Europeas sobreTitulos Swaps de con fines de especulación

Monedas Swaps de Tasa de InterØs Futuros

Los instrumentos financieros derivados con fines de espe

Las operaciones de Derivados solo se pueden realizar con culación se contabilizan en el Balance de Ia Corporación

clientes que tengan cupo disponible desde Ia fecha de celebración de los mismos por su precio

justo
de intercambio Cuando en Ia fecha inicial el valor de

Los traders autorizados para
realizar operaciones con los contratos sea cero es decir que nose realizan pagos ni

derivados serÆn aquellos que se encuentren certificados entregas fIsicas entre las partes no se afecta el estado de

como operadores de derivados ante AMy resultados En las valoraciones subsiguientes las variaclo

nes en el preclo justo
de intercambio deben registrarse en

Corficolombiana contara con una plataforma tecnologica el estado de resultados de acuerdo con lo establecido en

que permita Ia grabacion registro de operaciones que se el CapItulo XVIII de Ia Cicular Externa 100 de 1995

pacten con los clientes

Independientemente de si Ia variación acumulada del precio

El Back office de tesorerIa es el area encargada de confir- justo
de intercambio de un instrumento financiero derivado

mar el cumplimiento de las operaciones de derivados de con fines de especulación es positiva utilidad negativa

los cI ientes pØrdida dicha variación queda revelada diariamente en el

estado de resultado en Ia respectiva subcuenta de ingresos

No se debe negociar ning6n derivado que no este autori- egresos donde eI instrumento financiero derivado deba

zado por Corficolombiana registarse segtn se trate de una utilidad acumulada de

una pØrdida acumulada De Ia misma manera se procede

Los IImites de concentración de riesgo estÆn establecidos con cada unos de los instrumentos financieros derivados

de Ia siguiente forma en que se haya negociado

Riesgo de Mercado en función del IImite de pØrdida de Las metodologIas para
Ia valoración de los derivados son

100 puntos bÆsicos del portafolio
Forward pesodólar flexibles persiguen desarrollar mecanismos

para
Ia eva

luación control permanente de los riesgos especIficos de

Riesgo de Liquidez en función de Ia concentración de dichas operaciones aplicando lo establecido en el CapItulo

vencimientos de Forward Delivery Non Delivery peso XVIII de Ia Circular Externa 100 de 1995

dólar

ParÆmetrosescogidos para Ia Valoración

Riesgo
de CrØdito en función de los cupos estableci

dos por Ia Junta Directiva los cuales son previamente Los parÆmetros escogidos se deben mantener durante Ia

recomendados
por

el corn itØ de crØdito vigencia fiscal si
para

Ia siguiente vigencia fiscal se desean
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modificar dichos parÆmetros Ia entidad debe informar de

ello Ia Superintendencia Financiera con una antelación

cuando menos de un mes

LImite en Tiempo para realizar Operaciones con Den

vados

Los deudores por concepto de arrendamientos anticipos

de contratos proveedores adelantos al personal en

general cualquier tipo de deudor se provision al ciento por

ciento 00% cuando Ia cuenta por cobrar tenga mÆsde

seis meses de vencida antes si es clasificada mediante

Ia evaluación del riesgo crediticio

Todas las operaciones con derivados se deben realizar con

un plazo mayor tres dias hbiles contados entre Ia

fecha pactada como inicio de Ia operación Ia fecha de

cumplimiento liquidacion con excepción de aquellas

operaciones de compra yenta de divisas reglamentadas

por Ia Junta Directiva del Banco de Ia Repiiblica en Ia

Resolución de 1999 en las cuales Ia fecha de cumpli

miento
para su ejecución serÆ dentro de los dos dIas hbiles

inmediatamente siguientes

Bienes Realizables Recibidos en Dación de Pago

Registra el valor de los bienes recibidos por Ia Corporación

en pago de saldos no cancelados proven ientes de crØditos

su favor

Los bienes recibidos en dación de pago representados en

inmuebles se reciben con base en un avalio comercial

determinado tØcnicamente los bienes muebles acciones

participaciones con base en el valor de mercado

Cuentas por Cobrar

La Corporación contabiliza dentro de las cuentas por cobrar

las originadas por intereses de fondos interbancarios otras

cuentas por cobrai las comisiones por servicios prestados

pagos por cuenta de clientes asi como las sumas resultantes

originadas en yenta de bienes servicios arrendamientos

promesas de compra-venta dividendos participaciones

anticipos de contratos proveedores honorarios

Igualmente registra los adelantos de dinero empleados de

los cuales se espera rend ición legalizacion de cuentas en

breve tØrmino las demÆssumas por cobrar devengadas

por cualquier otro concepto

Constitución de Provisiones

Los deudores por dividendos se provisonan al ciento por

ciento 100% cuando el tItulo de renta variable del cual se

derivan los rendimientos causados sea clasificado mediante

Ia evaluación del riesgo crediticio en las categorIas

de conform idad con los parÆmetros establecidos

en Ia normatividad vigente

Los bienes recibidos en dación de pago representados en

tItulos valores se valoran contabilizan de acuerdo con to

estipulado en el Capitulo de Ia Circular BÆsica Contable

Financiera 100 de 1995 sobre inversiones

Para el registro de los bienes recibidos en dación de pago

se tienen en cuenta las siguientes condiciones

El registro inicial se realiza de acuerdo con el valor

determinado en Ia adjudicación judicial el acordado

con los deudores

Cuando el bien recibido en dación de pago nose encuentra

en condiciones de enajenación su costo se incrementa con

los gastos necesarios en que se incurre para Ia yenta

Si entre el valor por el cual se recibe el bien el valor

del crØdito cancelar resulta un saldo favor del deu

dor esta diferencia se contabiliza como una cuenta

por pagar en caso que el valor del bien no alcance

cubrir Ia totalidad de Ia obligacion se constituye una

provision equivalente al desfase
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Muebles equipos

Equipo de computación

VehIculos

Sucursales Agendas

Provision Bienes Realizables Recibidos en Dación de Las adiciones mejoras reparaciones extraordinarias que au

PagQ menten significativamente
Ia vida 6til de los activos se regis

tran como mayor valor los desembolsos por mantenimiento

Las provisiones
individuales

para
los bienes inmuebles SOIl

reparaciones que se realicen para
Ia conservación de estos

constituidas aplicando el modelo desarrollado por Ia Cor-
activos se cargan gastos

medida que se causan

poración aprobado por Ia Superintendencia Financiera

El modelo estima Ia maxima pØrdida esperada en Ia yenta
La depreciación se registra

utilizando el mØtodo de lInea

delosbienesrecibidosendaciondepagodeacuerdocon recta de acuerdo con el nmero de aæos de vida itiI

su historia de recuperaciones sobre los bienes vendidos Ia
estimado de los activos Las tasas anuales de depreciación

inclusion de gastos
incurridos en el recibo sostenimiento

para
cada rubro de activos son

yenta de los mismos Ia agrupación de Østos en categorIas

comunes para
estimar Ia tasa base de provision Esta tasa

Edificios 5%

se ajustarÆ mensualmente hasta alcanzar el ochenta por 0%
ciento 80% de provisiOn 20%

20%
Para los bienes muebles se constituye dentro del aæo si

guiente de Ia recepción del bien una provision equivalente

al treinta cinco por ciento 35%del costo de adquisición

del bien recibido en pago Ia cual debe incrementarse en

Registra el movimiento de las operaciones que se realizan

el segundo aæo en un treinta cinco por ciento 35% adi-

entre Ia Dirección General las Agendas
cional hasta alcanzar el setenta por ciento 70% del valor

en libros del bien recibido en pago antes de provisiones
Los saldos se concilian mensualmente las partidas que

Una vez vencido el tØrmino legal para
yenta sin que se

resultan pendientes se regularizan en un plazo no mayor

de treinta 30 dIas calendario

haya autorizado prórroga Ia provision debe ser del cien

por ciento 100% del valor restante en libros En caso de
Al cierre contable se reclasifican los saldos netos que

concederse prórroga el treinta por ciento 30% de Ia pro
reflejan las subcuentas de sucursales agendas las

vision podrÆ constituirse en el tØrmino de Ia misma
cuentas activas pasivas se reconocen los ingresos

En relaciOn con las provisiones de los BRDP muebles que
gastos respectivos

correspondan tItulos de inversion Østas se constituyen

bajo los criterios establecidos en el capItulo de Ia Circular
Gastos Pagados por Anticipado

BÆsica Contable Financiera 100 de 995
Los gastos anticipados corresponden erogaciones en

Propiedades Eguipo que incurre Corporación en el desarrollo de su activi

dad cuyo beneficio se recibe en varios perIodos pueden

RegistralosactivostangiblesadquiridoscOnStruidOsoenpro- ser recuperables suponen Ia ejecución sucesiva de los

ceso de importadión construcción montaje que se utilizan servidios recibir

en forma permanente en el desarrollo del giro
del negocio

cuya vida ctil excede de un aæo lncluye los costos La amortización se realiza de Ia siguiente manera

gastos directos indirectos causados hasta el momento en

que el activo se encuentra en condiciones de utilización Los intereses se causan durante el perlodo prepagado
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Los seguros durante Ia vigencia de Ia póliza

El mantenimiento de equipos programas para corn

putador durante vigencia del contrato

El seguro de conexión transferencia de datos durante

el perIodo en que se reciben los servicios

Los otros gastos anticipados durante el perIodo en que se

reciben los servicios se causan los costos gastos

Cargos Diferidos

Los cargos diferidos corresponden costos gastos que

benefician perIodos futuros no son susceptibles de recu

peración La amortización se reconoce partir de Ia fecha

en que contribuyen Ia generación de ingresos

Las remodelaciones en un perIodo no mayor dos

aæos

Programas para computador en un perIodo no mayor

tres aæos sin embargo cuando se trate de programas

de avanzada tecnologIa que constituyan una plataforma

global que permita el crecimiento futuro de entidad

acorde con los avances del mercado cuyos costos de

desarrollo adquisicion superen el 30% del patrimonio

tØcnico de Ia respectiva entidad incluido el hardware

previo concepto de Ia Superintendencia Financiera se

podrÆ diferir cinco aæos partir del momento en

que cada producto inicia su etapa productiva mediante

un programa gradual ascendente con porcentajes

del 10% 5% 20% 25% 30% respectivamente

mediante alIcuotas iguales

Los gastos incurridos en investigación desarrollo de

estudios
proyectos sern diferibles siempre que los

gastos atribuibles se puedan identificar
separadarnente

su factibilidad tØcnica estØdernostrada su arnortización

se harÆ en un perlodo no mayor de dos aæos

Los
cargos

diferidos
por concepto de

mejoras propie

dades tomadas en arrendamiento se amortizarÆn en el

perIodo menor entre Ia vigencia del respectivo contrato sin

tener en cuenta las prórrogas su vida ttil probable

Utiles papelerIa de acuerdo con el consumo real

El impuesto predial durante Ia vigencia fiscal prepagada

Los
cargos

diferidos por concepto de publicidad

propaganda se arnortizarÆn durante un perIodo igual al

establecido para el ejercicio contable vale decir durante

tres meses si el ejercicio es trimestral durante seis

si es semestral durante doce 12 meses si el ejercicio

es anual siempre cuando las erogaciones excedan de

veinte 20 salarios mInimos mensuales Sin embargo

tratÆndose de gastos de publicidad propaganda que

correspondan campaæas de promoción que se reali

cen con ocasión de Ia constitución de Ia Entidad que

tengan su origen en el lanzamiento de productos nuevos

en el cambio de marca de nombre de Ia institución

de sus productos el perIodo de amortización no po

drÆ exceder del tØrmino de tres aæos en todo caso

solarnente podrÆn diferirse durante el perIodo aludido

los gastos que se efectten dentro de los seis meses

siguientes Ia ocurrencia de las situaciones referidas

Los desembolsos correspondientes publicidad

propaganda ocasionales independientemente de su

cuantIa no serÆn susceptibles de diferir

Contribuciones afiliaciones durante el correspon

diente perIodo prepagado

Comisiones pagadas por productos derivados durante

el perIodo del contrato

Los otros conceptos se amortizan durante el perIodo

estimado de recuperación de Ia erogación de obten

ción de los beneficios esperados
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Derechos en Fideicomisos

Contabilizados dentro de otros activos comprende los

derechos generados en virtud de Ia celebración de con

tratos de fiducia mercantil que dan al fideicomitente

beneficiario Ia posibilidad de ejercerlos de acuerdo al acto

constitutivo Ia ley

Los derechos en fideicomisos se ajustaron por inflación

hasta el 31 de diciembre de 2000 de acuerdo con Ia na

turaleza del bien transferido

En el evento de presentarse desvalorización atendiendo

Ia norma de Ia prudencia para cada inmueble individual

mente considerado se constituye provision

La valorización de bienes de arte cultura se registra te

niendo en cuenta el estado de conservación de las obras

su originalidad el tamaæo Ia tØcnica Ia cotización de

obras similares

Las valorizaciones de bienes recibidos en pago se registran

en cuentas de orden

SegOn Ia clase de activo se sujetan las reglas de eva

Iuación constitución de provisiones
asI como para

los

IImites legales

Valorizaciones

Activos objeto de valorización

Ingresos Anticipados

Los ingresos anticipados corresponden comisiones re

cibidas por anticipado las cuales se amortizan con base

su causación igualmente en este rubro se registran
las

utilidades en ventas de bienes crØdito las cuales se cau

san al ingreso medida que se van recaudando

lnversiones disponibles para
Ia yenta en tItulos partici

pativos

Propiedades equipo especIficamente inmuebles

Bienes de arte cultura

Contabilización

Las inversiones disponibles para
Ia yenta en tItulos participa

tivos en el evento en que el valor de Ia inversion actualizado

con Ia participación que le corresponde al inversionista

sea superior al valor por el cual se encuentra registrada Ia

inversion Ia diferencia debe afectar en primera instancia

Ia provision desvalorización hasta agotarla el exceso

se debe registrar como superÆvit por
valorización

Pensiones de Iubilación

Se aplica lo establecido en el Decreto 151 del de
agosto

de 1998 que permite incrementat anualmente el porcen

taje amortizado del cÆlculo actuarial La provision anual

se aumenta en forma racional sistemÆtica de manera

que al 31 de diciembre del aæo 2010 se amortice el den

por ciento 100% del cÆlculo correspondiente partir

de entonces se mantendrÆ Ia amortizaciOn en dicho por

centaje En el caso de Ia Corporación el cÆlculo actuarial

se encuentra totalmente amortizado

Los pagos de pensiones de jubilaciOn se cargan contra Ia

provision
constituida

Impuesto de Renta

Las valorizaciones de bienes raIces se determinan al en

frentar el costo neto de los inmuebles con el valor de los

avaItos comerciales efectuados por personas firmas de

reconocida especialidad independencia

El gasto por impuesto sobre Ia renta se determina con

base en Ia renta gravable
Ia renta presuntiva Ia que fue

re mayor sobre Ia cual se aplican las tarifas impositivas

correspondientes
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Pasivos Estimados Provisiones

La Corporación registra provisiones para
cubrir pasivos

estimados teniendo en cuenta que

TratÆndose de capital ización de intereses su registro se hace

en cuenta de abono diferido los ingresos se reconocen

en Ia medida en que se recauden efectivamente

Cuentas Contingentes

Exista un derecho adquirido en consecuencia una

obligacion contraIda

El pago sea exigible probable

La provision sea justificable cuantificable verificable

Igualmente registra los valores estimados por los conceptos

de impuestos contribuciones afiliaciones

En estas cuentas se registran las operaciones mediante las

cuales Ia Corporación adquiere un derecho asume una obli

gación cuyo surgimiento estÆ condicionado que un hecho se

produzca no dependiendo de factores futuros eventuales

remotos Dentro de las contingencias deudoras se registra

los rendimientos financieros partir del momento en que se

suspenda Ia causación en las cuentas de cartera de crØditos

Conversion de Transacciones en Moneda Extranjera

Cuentas de Orden

Las operaciones en moneda extranjera diferentes al dóla

son convertidas dólares americanos para luego reexpre

sarlas pesos colombianos tipo de cambio de Ia tasa

representativa del mercado calculada el cltimo dIa hÆbil

del mes Al 31 de diciembre 30 jun10 de 2008 las tasas

fueron de $2243.59 $1923.02 respectivamente Cifras

en pesos colombianos

En estas cuentas se registran las operaciones realizadas

con terceros que por su naturaleza no afectan Ia situación

financiera de Ia Corporación AsI mismo se incluyen las

cuentas de orden fiscales donde se registran las cifras
para

Ia elaboración de las declaraciones tributarias igualmente

incluye aquellas cuentas de registro utilizadas para efectos

fiscales de control interno información gerencial

Reconocimiento de Ingresos por Rendimientos Finan

Utilidad Neta por Acción

cieros

Los ingresos por rendimientos financieros otros conceptos

se reconocen en el momento en que se causan excepto

los originados en

CrØditos calificados en riesgo apreciable en categorIas

de mayor riesgo cuando cumplan noventa un 91 dIas

para
comercial sesenta un 61 dIas

para consumo

microcrØdito

Estos rendimientos financieros se controlan en cuentas

contingentes deudoras se registran como ingreso cuando

son efectivamente recaudados

Para determinar Ia utilidad neta por acción Ia Corporación

utiliza el promedio ponderado de las acciones suscritas
por

el tiempo en circulación de las mismas durante el perIodo

contable Al 31 de diciembre 30 de
jun10 de 2008 el

promedio ponderado de las acciones en circulación fue de

169249676 166826708.76 respectivamente

Estado de Flujos de Efectivo

Tal como lo dispone el ArtIculo 120 del Decreto 2649 Ia

Corporación prepara el estado de flujos de efectivo usando

el mØtodo indirecto el cual incluye Ia conciliación de Ia

ganancia neta del aæo el efectivo provisto por
las activi

dades de operación
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Principales diferencias entre las Normas Especiales

las Normas de Contabilidad Generalmente Aceptadas

en Colombia

Las normas contables especiales establecidas por Ia Su

pen ntendencia Financiera presentan algunas diferencias

con las normas de contabilidad generalmente aceptadas

en Colombia como las siguientes

Propiedades Planta Equipo

Las normas de contabilidad generalmente aceptadas

determinan que al cierre del perIodo el valor neto de las

propiedades planta equipo cuyo valor ajustado supene

los veinte 20 salanios mInimos legales mensuales se debe

ajustar su valor de realización su valor presente

registrando las valonizaciones provisiones que sean ne

cesarias mientras que las normas especiales no presentan

condiciones
para

esta clase de activos

La provision registrada correspondIa notas dØbito pen

dientes de contabilizar superiores
30 dIas al 31 de di

ciembre por $2.5 y3O de jun10 por $69.6 Al 31 diciembre

de 2008 se reintegró provision por $67.1

Fondos Interbancarios Vend idos

Diciembre Junio

Saldo Tasa Saldo Tasa

Fondos interbancarios vendidos ordinarios $1250.0 9.66 0.0

Inversiones en operaciones
simultaneas 15188.4 10.00 40866.9 6.82

Operaciones Over Night 68990.4 127159.9 3.75

$85428.8 68026.8

Corresponcle
Ia tasa promedio ponderada de las operaciones vigentes en moneda legal al

corte del periodo

Fra el semestre terminado en diciembre de 2008 estas inversiorres no estÆn generando

rendimiento debido Ia crisis de USA segdn el acuerdo de reconocimiento dv Intereses que

tiene Ia CFC con en Bank of America

Nota los montos anteriores no estân
sujetos

restricciones ci Iimutacones

Prima en Colocación de Acciones

La norma especial establece que Ia prima en colocaciOn

de acciones se registra como parte de Ia reserva legal

mientras que Ia norma generalmente aceptada indica que

se contabilice por separado dentro del patrimonio

Disponible

En caso de presentarse incumplimiento Ia CorporaciOn se

encuentra respaldada con Ia transferencia en propiedad de

los tItulos negociados Durante los ejercicios correspon

dientes los semestres terminados el 31 de diciembre el

30 de jun10 de 2008 no se presentaron incumplimientos

Diciembre Junio

Moneda legal

Banco dv Ia
Repriblica

$56151.9 62222.2

Rancos otras entidades financieras 29982.9 63452.9

86134.8 125675.1

Moneda extranjera

Caja
4.2 6.3

Banco de Ia RepOblica
14.0 12.0

Bancos otras entidades financieras 189.2 282.9

207.4 301.2

86342.2 125976.3

Provision 12J

$86339.7 125906.7

No existlan otras restricciones sobre el disponible
adicionales al

encaie depositado en

Banco dv Ia Repdblica
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Inversiones

Diciembre 2008 Junio 2008

NEGOCIABLES EN TITULOS DE DEUDA
TItulos de deuda püblica interna emitidos garantizados por Ia Nación

TItulos deTesorerIa $50101.6 90772.6

Bonos de Solidaridad para Ia Paz 142
Bono Emcali 15941.0 8666.3

Tftulos de Devolución de ImpuestosTiDiS 9235.6 1658.5

TES Ley 546 38.9

75278.2 111150.5

TItutos de deuda pübtica externa emitidos garantizados por Ia Nación

Bonos Repiblica de Colombia 73973.0 45668.3

Otros tItulos de deuda
piibIica

Bono IPC Acueducto de Bogota 1611.5

TItulos emitidos avalados garantizados por FOGAFIN 223.4

TItulos emitidos por el Banco de Ia Repüblica i2

Bonos hipotecarios

Banco Davivienda

TItulos de contenido crediticio derivados de procesos de titularización de cartera hipotecaria

Titularizadora Colombiana lips 8.2643

TItulos de contenido crediticio derivados de procesos de titularización de subyacentes distintos de cartera hipotecaria

Patrimonio autónomo Fiduciaria DaviviendaTItulos 58.8

Fideicomiso Titularización Cementos Andinos 41.4335 35094.8

41433.5 35153.6

TItulos emitidos avalados aceptados garantizados por institudones vigiladas por Ia Superintendencia Financiera

Certificados de depósito tØrmino 13693.2 22414.4

Bonos Leasing Colombia 11053.5

Bono Corfinsura 280.7 279.5

Bonos Leasing de Occidente 4505.9 139.7

Bonos Leasing Corficolombiana 1916.5 409.1

Bono BBVA 3586.2

23982.5 34.2962

TItulos emitidos por entidades no vigiladas por Ia Superintendencia Financiera

Bono PC 365 EPSA 324.6 160.1

Bono PC Codensa 10974

Bono PC ISA 290.2 1392

Bono PC Alquerla 2646.0 2657.5

Pagare Coviandes S.A 6426.2 49249

10784.4 9.8817

TItulos emitidos avalados garantizados aceptados por gobiernos extranjeros

Bonos Treasury 3770.7

Total Inversiones Negociables TItulos de Deuda $235550.8 240522.2

PARA MANTENER HASTA ELVENCIMIENTO

TItulos de deuda püblica interna emitidos garantizados por Ia Nación

TItulos de Reducción de Deuda 02

Total para Mantener hasta el Vencimiento 0.9

DISPONIBLES PARA LAVENTA ENTITULOS DE DEUDA

TItulos de deuda püblica externa emitidos garantizados por Ia Nación

TItulos de Tesorerfa 279.0930 98.51 2.9

Continua
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Inversiones Continuación

Dictembre 2008 Junio 2008

TItulos de contenido creditido derivados de procesos de titularización de cartera hipotecaria

Tips
Titularizadora Colombiana 9222.0

TItulos emitidos avalados aceptados garantizados por instituciones
vigiladas por Ia Superintendencia Financiera

Certificados de Depósito aTØrmino 33111.6

Bono Bancolombia 26691.5 24862.4

Bono Leasing
Colombia 21386.3 16031.6

Bono
Leasing

de Occidente 5043.7

TItulos emitidos avalados aceptados garantizados por instituciones vigiladas por Ia Superintendencia Financiera

Bono Surenting S.A 3635.6 3506.2

Bono
Leasing

Corficolombiana S.A 1487.7 2273.1

Bono subordinado PC BBVA 15190.2

Bono subordinado PC Leasing de Occidente S.A 6357.8

Bono BancoCentroAmericano lntegración
Económica 4371.7 4312.3

Tips
Titularizadora Colombiana 52.1434 56597.6

109716.2 167286.5

TItulos emitidos por entidades no vigiladas por Ia Superintendencia Financiera

Bonos Obligatoriamente Convertibles en Acciones 1098.7 1122.9

Bono PC AlquerIa 5292.0 5315.0

Bono PC NQS 1332.3

Bono EEB Internacional 35873.3 34888.3

Bono GIL Trade Finance 7961.6

Bono TGI Internacional 20769.6 2081 5.6

70995.2 63474.1

Total Disponibles para laVenta TItulos de Deuda $459804.4 $338495.5

DERECHOS DE RECOMPRA DE INVERSIONES

Negociables en TItulos de Deuda

TItulos de deuda publica interna emitidos garantizados por Ia Nación

TItulos delesorerIa $2001.0 $7855.0

Bonos de Solidaridad para Ia Paz 2687.0

Titulos de Reducción de Deuda 35225.7 35876.3

37226.7 46418.3

TItulos emitidos avalados aceptados garantizados por instituciones vigiladas por Ia Superintendencia Financiera

Certificados de depósito tØrmino 20702.8 51 54.2

Bono Leasing Colombia 9145.8

Bono Leasing de Occidente 7935.6

Bono Leasing Corficolombiana S.A 301.6

Bono subordinado PC BBVA 12567.7

50653.5 5154.2

PARA MANTENER HASTA ELVENCIMIENTO

TItulos de deuda püblica interna emitidos garantizados por Ia Nación

TItulos de Reducción de Deuda 53.8835 52663.8

Otros titulos de deuda pØblica

Titulos de Desarrollo Agropecuario

Clase 14629.4 12988.1

Clase 24986.3 22184.7

39615.7 35.1 72.8

DISPONIBLES PARA LA VENTA ENTITULOS DE DEUDA

TItulos de deuda püblica interna emitidos garantizados por Ia Nación

TItulos deTesoreria 167201.1 268334.7

ContinUa
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Inversiones Continuación

Otros tItulos de deuda püblica

Bono PC Acueducto de Bogota

TItuJos emitidos avalados aceptados garantizados por instituciones
vigiladas por la Superintendencia Financiera

Bono Leasing Colombia

Bono Leasing de Occidente S.A

Bono Leasing Corficolombiana S.A

CDT Banco Red Colpatria

CDT PC Banco Davivienda

CDT Leasing de CrØdfto

Diciembre 2008 Junio 2008

1817.5

TItulos emitidos entidades no vigiladas por Ia Superintendencia Financiera

Bono PC ISA 172.9

TOTAL DERECHOS DE RECOMPRA DE INVERSIONES

Negociables TItulos Participativos

$363856.4 $445477.0

En el Sector Financiero

Banco de Occidente S.A

En Carteras Colectivas

En el Sector Financiero

Banco de Occidente S.A $4110.8

Diciembre 2008

0.26 $6233.7

En Carteras Colectivas 52337.8

$58571.5

15275.9 22090.4

7361.9

1029.2

4051.5

700.2

509.6

15275.9 35742.8

Capital social participación Valor de mercado

$4110.8 0.26 $5575.6

63251.3

$68826.9

Junio 2008

Capital social participación Valor de mercado
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Inversiones disponibles para Ia yenta tItulos participativos con baja minima bursatilidad

Aerocall S.A

Alimentos derivados de Ia Cana

Aquacultivos
del Caribe

AV Villas Acciones Preferenciales

Banco Corficolombiana Panama S.A

Bladex S.A

Cl Yumbo S.A

CSmara de Compensacion de Divisas de Colombia S.A

Camara de
Riesgo

Central de Contraparte de Colombia S.A

Caribu Internacional S.A

Casa de Bolsa CorficolombianaS.A

Colombiana de Extrusion S.A Extrucol

Colombiana de Licitaciones Concesiones Ltda

Colombina S.A

Compania Aguas de Colombia

Concesionaria Tibitoc

Corporacion Andina de Fomento

Coviandes S.A

Deposito Central deValores Deceval

Estudios
Proyectos

Inversiones de los Andes

Eternit Colombiana

Empresa
de

Energia
de Bogota

Fiduciaria Corficolombiana S.A

Fiduciaria Occidente

Futbolred.coni S.A

Gas Natural S.A E.S

Gasoducto del Tolima S.A

Hoteles Estelar de Colombia 5.A

Iriducarbon

Industria Colombo Andina Inca S.A

Industrias Lehner S.A

lnversoras en Aeropuertos

Jardin Plaza S.A

Leasing de Occidente S.A

Leasing
Corficolombiana

Mavalle S.A

Metrex S.A

Organizacion Paionales S.A

Petroleos Colombianos Limited

Petroleos Nacionales S.A

Pizano S.A

Plantaciones Unipalma de los Lianos S.A

Proinversiones

Promision Celular S.A Promicel

Prornotora dx Inversiones
Ruitoque

Promotora Ia Ensenanza S.A

Promotora Ia Alborada S.A

16916.4 126654

32691.2 52000

8092.9 106000

628111.6 20763

USD$3034.9 6019000

2070

253705 11001

1780.5 79687500

312 744041

782278588

9036.6 1564053

19176.6 315420

31651.1 1964422

353503.1 32683321

5998.5 560000

431609 9086933

USD$4361 .3 13

102537.8 68002

65291.8 17709

831663 31665997

55528.1 99850

59536141 3271505

31710.9 18774477

65929.6 606494

120000

664278.1 621866

14478.2 230711

152237.3 25316532

2528

20443.8 1985607

24050.8 24111860

4749

35591.5 888000

203359.9 392237405

6218 .3 142281 131

8066.3 30000

8672 321 782

107069.4 1227259

17107

235383

191632.2 25912113

595384 1454285709

1279.6 437266

621 7.9 4680420

41070.0 43289 334

490042

991383354

33 33 2258 2473.6 5459.0

0.31 26.1 26.1 36.5

5.47 658.8 477 420.1

001 27.5 66.7 43.2

100.00 12126.80 13504.2 6809.2

0.00 40.4 46.3 66.4

0.10 12.7 11.3 196

3.19 797 79 56.8

1.08 312.7 312.7

0.00 782.3 782.3

94.50 4286.5 10557.8 8672.6

20.00 2526.0 17848 3859.5

9999 16836.1 20437.2 31651.2

7.59 10184.1 14823.6 26827.5

20.00 448.4 1096.7 1199.7

33.33 12799.5 98227 13913.1

00 287.2 196.5 344.9

0.25 237.4 92.8 243.9

3.67 822.1 1385.0 2402.6

94.87 52437.5 40980.3 78903.7

026 138.8 69.6 142.5

3.81 211953.5 211953.5 226071.9

94.50 254274 19659.0 29966.8

4.44 1840.9 1762.9 29232

35.67 361 .6 361

68 27796.8 27796.8 31560.6

5.80 305.7 305.7 856.0

84.91 71824.8 457011 129355.0

0.09 1.1 1.1

0.67 443 439 131.2

49.83 12652.8 12652.8 11879.5

94.98 4.7 4.7

17.76 10031.1 10031.1 12073.3

45.24 56009.2 72152.1 92002.8

94.50 34841 529242 58767.0

3.75 257.3 25 .3 298.5

10.11 168.4 168.4 410

9499 247579 363531 101709

0.05 111.4 111.3

19.54 2573

39.99 31503.4 30951 552854

54.53 19174.3 16666.9 32466.0

3.02 96 96 9.6

16.64 5642.5 4803.8 1379.8

3.03 703.7 747.8 7478

245 698

1.83 316.3

2074

11214.0

12003.9

103.0

4090.4

148.4

151.1

10176

37923.4

72.9

14118.4

103077

1160.3

63.8

550.3

83654

2042.1

19850.6

5842.9

41.2

242.2

65356.6

27693

15799.0

477.4

23.3

111.3

25

3.8

184

69

316.3

Diciembre 2008
nil

-Il

Cl

Co

ill

CE

00

tJl

CD

CD

N.

c-i

CE

Valor Nümero de de Costo de Costo Valor de

Patrimonio acciones participación adquisición ajustado mercado Valorización Desvalorización Provision
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Inversiones disponibles para Ia yenta tItulos participativos con baja minima bursatilidad Continuación

Diciembre 2008

Valor Nümero de

Patrimonio acciones

de Costo de Costo Valor de

participacion adquisición ajustado mercado Valorización Desvalorizacion Provision

Promotora Comercializadora Turistica Santamar S.A 16108.4 320989826 84.55 10973.4 9498 9498.6

Proyectos de Infraestructura S.A 106624.2 34389667 88.25 1032047 6R17cQ 104271.4

2914.6

Sociedad de Inversiones en Energia
5.A

991156.1 14485627 7.84 21174.6 18985.4 85810.2 668248
Sociedad Hotelera Cien Internacional S.A

17319.1 133393 0.39 60.9 58.4 68.2 9.8

Sociedad Transportadora de Gas del Oriente S.A 34108.4 25076953 20.00 3705 5577.5 6973.2

Tejidos Sintetrcos de Colombia S.A 21212.9 52786049 9499 13648.7 15688.9 201501
Textiles el

Espinaj S.A 33974.8 7107259 8.56 2399.1 2399.1 2399.1

Valle Bursatiles
751.5 509277 5.05 34.7 31.2 38.9

14396

Valora S.A 31643.9 233001965 94.95 22110.9 295769 30037.5 460.6

Valores de Occidente 2922.9 1162713 48.99 2357.3 2257.4 1424.7 832.8

Ventas Servicios 2170.5 64599 19.90 232.6 219.8 431.9 212.3

Provision General de lnversiories

$817760.2 432500.9 13633.2

419.6

El 26 de noviembre de 2008 Ia
Corporacion vendio là inversion que

tenla en Lloreda S.A operacion que
fun

aprobada por Ia Junta Directiva de acuerdo las actas Nos 1624 1627 1628 de julio de 2008 agosto 27 de 2008 sep
tiembre lOde 2008 respectivamente Esta

operaciOn le genero là Corporacion una utilidad en yenta de inversiones
por $21440.4

No presentan valor patrimonial porque La Corporacion no tenia informacion actualizada diciembre 31 de 2008 estas inversiones estan totalmente
provisionadas

No presenta valor patrimonial por ser una Empresa de recrente creacron

Corresponde las fechas de los certificados utilizados
para

là valoracion de las inversiones con base en las varlaciones patrimoniales

11 Valor ttrimonro al 31 de diciembre 2008

Valor Patrimonio al 30 de noviembre de 2008

Valor Patrrmonio al 31 de octubre de 2008

Valor Patrimonia 30 de septrembre de 2008

Valor Patrimonio al 31 de
agosto

de 2008

Valor Putrimorilo al 30 de junio de 2008

Valor Patrimonlo 31 de mayo de 200ti

Valor Patrimonio 3lde diciembre de 2006

Valor Putrrmonio al 31 de diciembre de 1996



Con alta media bursatilidad

Diciembre 2008

Capital Nümero de de Costo de Valor Valor de

social acciones participación adquisición en bolsa mercado

Con alta bursatilidad

Tablemac S.A $35557.6 301 9057079 11.88 $4226.6 3.74 11291.3

Bolsa de Valores de Colombia 18249.5 613809805 3.36 11471.2 18.20 11171.3

Con media bursatilidad

Promigas S.A 13298.5 19123532 14.37 $480780.9 3677028 $703177.6

EnkadeColombia 117737.2 34448128 0.29 1963.3 4.90 168.8

AvVillas Acciones ordinarias 22473.1 45677 0.00 140.4 2980.07 136.1

Mineros S.A 158.9 18275422 6.98 50257.4 2400.00 43861.0

$769806.1

Total inversiones disponibles para Ia yenta
$1587.566.3

En octubre 31 de 2008 se reclasificó Ia Inversion que se tenla como tItulo mixto producto derivado de procesos de titularización Fibratolima Derechos

en Fideicomiso por Ia liquidación de Fibratolima quedando Ia bodega en un patrimonio autónomo
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Inversiones disponibles para Ia yenta tItulos participativos con baja minima bursatilidad

Jun10 2008

Numero de de Costo de Costo Valor de

acciones participacidn adquisicion ajustado mercado Valorización Desvalorización Provision

Aerocali S.A

Alirrieritus derivadus Can

Aquacultivos del Caribe

AV Villas Acciories Preferenciales

Banco Corficolombiana PSnamS S.A

Bladex S.A

Cl Yumbo S.A

Carnara de Compensacion de Divisas de Colombia S.A

CSrnara de Riesgo
Central de

Contraparte
de Colombia S.A bi

Caribu Internacional

Casa de Bolsa CorficolombianaS.A

Cine Colombia

Colombiana de Extrusion S.A Extrucol

Colombiana de Licitaciones Concesiones Ltda

Colombina S.A

Compania Aguas de Colombia

Concesionaria libitoc S.A

Corporacion
Andina de Fomento

Coviandes S.A

Deposito Central de Valores Deceval

Estudios Proyectos
Inversiones de los Andes

Eternit Colombiana

Empresa de Energia de Bogota

Fiduciaria Corficolombiana S.A

Fiduciaria Occidente

Futbolred corn S.A

Gas Natural S.A E.S.P

Gasoducto del Tolima S.A

Hoteles Estelar de Colombia S.A

Inducarbon

Industria Colombo Andina Inca S.A

Industrias Lehnnr S.A

Jardin Plaza S.A

Leasing de Occidexte S.A

Leasing Corficolombiana S.A

Lloreda S.A

Mavalle 5.A

Metrex S.A

Organizacion Pajonales S.A

Petróleos Colombianos Limited

Petroleos Nacionales S.A

Pizano S.A

Plantaciones Unipalma de los Llanos S.A

Proinversiones S.A

Prornision Celular S.A Promicel

Promotora de Inversiones Ruitoque

Promotora Ia Ensenanza S.A

Promotora Ia Alborada S.A

126654 33.33 2258.5 24736 3535.8 1062.2

52000 031 26.1 26.1 392 13.1

106000 5.47 658.8 477.4 477.4

20763 01 27.5 76.8 46.9

6019000 100.00 12126.80 11574.6 11709.0 134.4

2070 000 40.4 39.5 73.7 34.2

11001 0.10 127 11.3 19.6 83

79687500 319 79.7 79.7 53.2

312744041 312 312.7

782278588 0.00 782.3 782.3 782.3

1564053 94.50 4286.5 10557.8 9992.6

284057 0.45 6.5 7765 828.4 51.9

315420 20.00 2526.0 784.8 3545.8 1761.0

1964422 99.99 16836.1 20437.2 30657.9 10220.7

32683321 7.59 10184.1 148236 25202.9 10379.3

560000 20.00 448.4 1096.7 1171.4 74.7

9086933 33.33 12799.5 9822.7 14571 4749.0

12 0.00 2872 168.3 285.5 11 .2

68002 0.25 237.4 92.8 272.9 129.0

17709 3.67 822.1 1385.0 921.1 536.1

31665997 94.87 52437.5 40980.3 89585.9 48605.6

99850 0.26 138.8 69.6 132.1 62.5

3271505 3.31 211953.5 211953.5 245793.4 33839.9

18774477 94.50 254274 19659.0 28641.2 8982.2

606494 4.44 1840.9 17629 2672.8 909.9

120000 35.67 361.6 361.6 361.6

621866 1.68 27796.8 27796.8 29658.6 1861.8

230711 5.80 305.7 305.7 832.3 526.6

24920837 84.91 71824.8 43697.2 1251567 81459.5

2528 0.09 1.1 1.1

1985607 0.67 44.3 43.9 147.9 104.0

24111860 49.83 12652.8 12652.8 11926.6

888000 17.76 10031.1 1003t .1 119736 1942

369327644 45.24 560092 66843.7 83688.6 t6844.9

116979250 94.50 34841.6 409162 57468.2 16552.0

419990393 56.26 65955.6 131324.0 131324.0

30000 3.75 257.3 2573 2734 16.1

321782 10.11 168.4 168.4 380 212.3

1195880 94.99 24757.9 33758.9 824353 48676.4

17107 0.05 111.4 95.4 95.4

6235383 19.54 257.3 257.3

23327 594 3ri.00 31503.4 259t 2591

1t47.993.125 54.53 19174.3 13604.0 31 931.0 t8327.0

437266 3.02 9.6 9.6

4680420 16.64 5642.5 48038 1386.3 3417.5

43289334 3.03 703 747.8 747.8

490042 2.45 69.8 698

991383354 1.83 316.3 316.3

Valor

Patrimonio

11146.4

33630
8092.9

586757.7

USD$6.088

261 27.1

1668.1

10433.5

6775.6

17608.1

30657.9

332095.4

5857

45136.8

US$4211.2

113925.1

521861

94425.7

51512.5

6471269

30308.1

59782.9

336.4

551370.1

14341.1

147293.5

24308.9

24145.3

35030.3

184982.7

60812.9

144608.7

7395

8376.7

86779.4

193nOl .0

58557.5

1354.7

6244.1

41.8

rn

Si

iJ

on

OS

Si

Si

.0

26.5

565.2

726.2

32572.4

477.4

29.9

782.3

361 .6

1.1

98751.6

95.4

257.3

253.l

3.8

184.8

69.8

316.3

Continua



Inversiones disponibles para Ia yenta tItulos participativos con baja minima bursatilidad Continuación
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Junlo 2008

Valor Nümero de de Costo de Costo Valor de

acciones participación adquisicion ajustado mercado Valorización Desvalorización Provision

Promotra Coraercilizadora Turiti Santamar S.A 16426.4 320989826 84.55 093 9498.6 5498.6 2914.6

Proyectos de lnfraestructura S.A 105564.0 34389667 88.25 105204.7 68375.9 100280.5 31904.6

Sociedad de Inversiories en Energia S.A 1318665.0 14485627 7.84 211 74.6 189854 68002.8 4901 7.4

Sociedad Hotelera Cien Internacional S.A 16669.6 133393 0.39 60.9 58.4 65.7 7.3

Sociedad Transportadora tie Gas del Oriente 34431.4 18534891 20.00 3705.6 4677.5 6891.1 2213

Tejidos Srnteticos de Colombia S.A 21212.3 52786049 94.99 13648.7 15688.9 20149.5 4460.6

Textilesel Espinal S.A 35051.9 7107259 8.56 2399.1 2399.1 2399.1 1439.6

Valle Bursatiles 754.6 509277 5.05 347 31.2 390 7.8

Valora S.A 23635.1 136998310 94.95 22110.9 19247.9 25984.2 6736.3

Valores tie Occidente 4241.6 1162713 48.99 2357.3 2257.4 1472.3 785.1

Ventas Servicios 1657.9 64599 1990 232.6 219.8 330.2 110.4

Provision General de Inversiones

908.31 9.4 402.652.30 $38092.90

419.6

$1 08642.2

No
presentan

valor patrimonial porque
La

Corporacion no tenia inforrriacion actualizada
junio

30 de 2008 estas inversiones estÆn totalmente
provisionadas

bl No presenta valor patrimonial por
ser una Empresa de reciente creacion

Corresponde las fechas de los certificados utiizados
para

Ia valoracion de las inversiones con base en las variaciones patrimoniales

10 Valor Patrimonio 30 de mayo 2008

11 Valor Patrimonio 30 de abri de 2008

12 Valor ltrimonio 30 de abri de 2008

13 Valor ttrimono 31 de diciembre tie 2007

14 Valor Patrimonio 30 de septiembre de 2007

15 Valor ttrimonio 31 de diciembre tie 2006

16 Valor Patrimonio 31 de mayo de 2006

Valor Patrimonio 30 de noviembre de 2005

Vl.r Pat vuax 31 dv dcxiiibv dv 1996



Con alta media bursatilidad

unio 2008

Capital Nümero de de Costo de Valor Valor de

social acciones participación adquisición en bolsa mercado

Con alta bursatilidad

Tablemac S.A 35557.6 3019057079 11.88 4226.6 10.31 19986.2

EnkadeColombia 117737.2 34448128 0.29 1963.3 15.10 327.2

Con media bursatilidad

Promigas S.A 13298.5 19123532 14.37 $480780.9 38257.11 $732780.8

AvViIIas Acciones ordinarias 22473.1 45677 0.00 140.4 3539.79 163.5

Mineros S.A 158.9 18275422 6.98 50257.4 2500 45688.5

$798946.2

Otros TItulos- Fibratolima $1 347.3

Total inversiones disponibles para Ia yenta $1 708.61 2.9

Vatores expresados en pesos por acción

En marzo 31 de 2008 se reclasificó Ia inversion en Mineros S.A de inversion Negociable Inversion Disponible para laVenta una vez aprobada

por Junta Directiva
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No existen restricciones económicas jurIdicas sobre las excepción de las inversiones efectuadas en tItulos clasifica

Inversiones dos como alta media bursatilidad por Superintendencia

Financiera El resultado fue el siguiente

La Corporación evaluó calificó bajo el riesgo crediticio

Ia totalidad de las inversiones en tItulos participativos con

Calificación Provision por riesgo Crediticio

Diciembre 2008 Junio 2008 Diciembre 2008 Junio 2008

Aerocali S.A

Alimentos derivados de Ia Caæa S.A

Aquacultivos del Caribe S.A 477.4 477.4

AVVilIas

Banco Corficolombiana Panama S.A

Bladex S.A

C.l.YumboS.A

Caribó Internacional S.A 782.3 782.3

Camara de Compensación de Divisas de Colombia S.A

CÆmara de Riesgo Central de Contraparte de Colombian S.A

Casa de Bolsa Corficolombiana S.A

Cine Colombia S.A

Colombiana de Extrusion S.A Extrucol

Colombiana de Concesiones Licitaciones Ltda

Colombina S.A

CompaæIa Aguas de Colombia

Concesionarialibitoc S.A

Corporación Andina de Fomento

Coviandes S.A

Depósito Central deValores- Deceval

Estudios Proyectos Inversiones de los Andes S.A

Eternit Colombiana S.A

Empresa de EnergIa de Bogota

Fiduciaria Corficolombiana S.A

Fiduciaria de Occidente S.A

Futbolred.com S.A 361.6 361.6

Gas Natural S.A E.S.P

Gasoducto del Tolima S.A

Hoteles Estelar de Colombia S.A

Huevos Oro Ltda

lnducarbón
1.1 1.1

Industria Colombo Andina-Inca S.A

Industrias Lehner S.A

JardIn Plaza S.A

Leasing de Occidente S.A

Leasing Corficolombiana S.A

LloredaSA.1 98751.6

Mavalle S.A

Metrex S.A

Organizacion Pajonales S.A

Petróleos Colombianos Limited 111.3 95.4

PetrOleos Nacionales S.A 257.3 257.3

Continua
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Calificación Provision por riesgo Crediticio

Diciembre 2008 Junio 2008 Diciembre 2008 Junio 2008

Pizano S.A
2537.1

Plantaciones Unipalma de los Llanos S.A

Proinversiones S.A 3.8 3.8

Promisión Celular S.A Promicel

Promotora de Inversiones Ruitoque S.A 184.8 184.8

Promotora ComercializadoraTurIstica Santamar S.A 2914.6 2914.6

PromotoralaAlboradaS.A 316.3 316.3

Promotora Ia Enseæanza S.A 69.8 69.8

Proyectos de lnfraestructura S.A

Sociedad de Inversiones en EnergIa S.A

Sociedad Hotelera Cien Internacional S.A

Sociedad Transportadora de Gas del Oriente S.A

Tejidos SintØticos de Colombia S.A

Textiles el Espinal S.A
1439.6 1439.6

Valle BursÆtiles

ValoraS.A

Valores de Occidente S.A

Ventas Servicios

6919.9 108192.7

Provision riesgo de mercado tItulos participativos 23.3 29.9

Provision general de inversiones 419.6 419.6

7362.8 108642.2

Provision tItulos mixtos Fibratolima
1347.3

Provision tItulos de deuda 1530.2 3279.5

Total provisiones 8893.0 113269.0

Ver nota de inversiones
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Provision de Inversiones

Diciembre 2008 junio 2008

Saldo inicial $113269.0 $125259.9

Mas

Provision cargada gastos del ejercicio
639.6 1778.7

Ajusteencambio
16.0

113924.6 127038.6

Menos

Reintegros de provisiOn 6279.8 8997.1

Ajuste en cambio
4.5

Por yenta de Lioreda S.A 98751.8

Por yenta Huevos Oro Ltda 4331.6

Por yenta Bono Incelt
436.4

Saldo final $8893.0 $113269.0

Ver nota de Inversiones
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La siguknte es Ia maduración de las inversiones

Maduración portafollo diciembre 31 de 2008

OeOa 30 De 31 a60 De 61 a90 De91 180 De 181 a360 MÆsde 360 Total
general

dIas dIas dIas dIas dIas dIas

Portafolio consolidado

Negociables 1133 50227 78591 193480 323431

Disponibles 58333 583948 642281

Al vencimiento 8498 13298 17819 53884 93500

Total general 8498 1133 63525 154744 831313 1059212

Forward compra divisas

Derechos 1105857.5 285560.5 143823.2 246108.4 89273.7 45569.8 1916193.0

Obligacion -1091506.6 -273615.6 -136068.4 -239814.9 -85265.8 -47062.9 -1873334.2

Total 14350.9 11944.9 7754.8 6293.5 4007.9 -1493.1 42858.8

Forward yenta divisas

Derechos 1117353.4 232466.3 146085.4 345368.9 270129.2 50216.8 2161619.9

Obligacion -1125758.0 -232033.7 -149764.5 -379389.8 -286149.0 -53639.9 -2226734.9

Total -8404.7 432.6 -3679.1 -34020.9 -16019.7 -3423.1 -65115.0

Maduración
portafolio junio 30 de 2008

De 30 De 31 60 De 61 90 De 91 180 De 181 360 MÆs de 360 Total general

dIas dIas dIas dIas dIas dIas

Portafolio consolidado

Negociables 2219 543 310 2701 55581 230741 292095

Disponibles 3564 5530 5044 1543 628884 644564

Al vencimiento 4340 203 536 8319 21775 52664 87837

Total general 6559 4310 6375 16063 78899 912288 1024495

Forward compra titulos consolidado

Derechos 52826 52826

Obligacion -52835 -52835

Total -10 -10

Forward yenta titulos consolidado

Derechos 5827.8 5827.8

Obligacion -5828.3 -5828.3

Total -1 -1

Forward compra divisas

Derechos 2094345.9 149371.5 95301.5 68906.6 138005.6 511.5 2546442.6

Obligacion -1941564.3 -146757.6 -90466.4 -67762.8 -137198.7 -483.5 -2384233.3

Total 152781.7 26140 48350 1143.7 806.9 280 162209.3

Forward yenta divisas

Derechos 1465144.3 434775.7 205379.5 388355.6 185718.5 2610.4 2681984.1

Obligacion -1596213.1 -455772.7 -214406.9 -392022.4 -194217.5 -2461.5 -2855094.2

Total -131068.9 -20997.0 -9027.4 -3666.8 -8499.0 148.9 -173110.1
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Aceptaciones Derivativos

Diciembre 2008 Junio 2008

Derechos operaciones de contado $2244.1 173306.7

Obligaciones operaciones de contado 2242.6 175540.7

Derechos operaciones forward 4075568.8 4993480.3

Obligaciones operadones forward 4097826.5 5003634.5

Derechos de yenta futuros 72140.5 120280.0

Obligaciones de yenta futuros 72140.5 118803.1

Derechos swaps 667119.2 490069.1

Obligaciones swaps 661452.3 490324.8

PØrdida Call sobre divisas 13.0

Utilidad Put sobre titulos 255.6

PØrdida Put sobre divisas

$1 6394.3 11.180.0

La Corporación ha definido que debe cubrir su riesgo por que con Ileva efectuar operaciones mediante Ia realiza

Ia diferencia en cambio generada producto de Ia posición ción de contratos futuro operaciones con derivados

propia activos menos pasivos en moneda extranjera lo cuando Ia situación del mercado lo amerita

Relación de saldos promedios comparativos sobre obligaciones derechos utilidad pØrdida

Diciembre 2008 Junio 2008

Venta Variación Compra Variación Venta Variación Compra Variación

Derechos

Divisas 2575278.7 -9.20 2368050.4 -3.67 2836318.9 30.22 2458247.9 33.45

TItulos 5729.3 -70.50 4744.5 -67.81 19418.7 -89.58 14741.0 -91.21

2.581.008.0 2372795 2855737.6 2.472.988.9

Obligaciones

Divisas 2698786.7 -2.65 2277853.8 -8.84 2772332.9 29.39 2498845.1 35.51

TItulos 5723.9 -70.51 4748.1 -67.79 19410.9 -89.53 14741.2 -91.22

2704510.6 2.282.601.9 2.791.743.8 2.513.586.3

Litilidad PØrdida Utilidad PØrdida

Resultado promedio mensual 92626.1 -9.53 921 75.4 -5.33 102385.4 365.85 97369.7 471.98

Corresponden al promedio de los saldos finales mensuales durante el semestre

Los plazos mInimos mximos oscilaron entre 365 dIas durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre 30 de junio de 2008

No existlan limitaciones ni restricciones de ningiin tipo para Ia ejecución de estos contratos
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Cuentas por Cobrar

Diciembre 2008 Junio 2008

Otros intereses

Fondos Interbancarios vendidos $0.3 0.1

PrØstamos empleados
15.4 15.9

Diversos 3j.QQ

$22Q

Otras

Dividendos participaciones $18793.9 20646.7

Arrendamientos 29.8 306.6

Venta de bienes servicios 960.5 5079.9

Pagos por cuenta de clientes 100.8 163.8

Anticipos contratos proveedores .5 0.8

Adelantos at personal 49.6 9.7

Impuesto as ventas por pagar dØbito 651 8.8 2919.8

Diversos 3.352.7 16708.3

$29807.6 45.835.6

diciembre 31 de 2008 este rubro comprendIa entre otros vatores Epiandes S.A $12029.1 Promigas S.A $4933.8 Hotetes Estetar S.A $872.2

Cotombina S.A $426.5 Mineros S.A $356.4 Fiduciaria de Occidente $166.3 Inca S.A $9.6 Ajunio 30 de 2008 este rubro comprendIa entre

otros vatores Empresa de EnergIa de BogotØ por $9117.0 Promigas por $461 7.0 Cotombina S.A por $1279.6 Hotetes Estetar S.A por $1270.9

Gas Natural por $1620.5 Mineros por $1069.1 Cotombiana de Extrusion por $685.7 Tabtemac SA por $603.8

diciembre 31 de 2008 este rubro comprende entre otros vatores Inversiones Gaviria Restrepo $823.7 FID-Fiducotombina pagos Procampo

$77.4 otros 59.4 junio 30 de 2008 este rubro comprendIa entre otros vatores Ingenio Cabana por $2949.3 Inversiones Gaviria Restrepo

por $823.7 Sam Ingenieros Constructores por $508.3 Skema Promotora S.A por $508.3

diciembre 31 de 2008 este rubro comprenda entre otros vatores Operaciones de Mesa de dinero con et siguiente ctiente Banco Davivienda

$1072.0 junio 30 de 2008 este rubro comprendIa entre otros vatores Operaciones de Mesa de dinero con os siguientes clientes Fondo de

Pensiones Obtigatorias Horizonte por $6580.3 Jp Morgan Chase Ny por $2240.2 Banco de CrØdito por $1967.3 Fondo de CesantIas Horizonte

por $1454.8 BBVA Fiduciaria por $714.5 Fiduprevisora por $435.7 Itko Colombia S.A por $319.6 Fondo de PensionesVotuntarias BBVA por

$238.4 HSBC Fiduciaria por $222.4

Provision para cuentas por cobrar

Diciembre 2008 Junio 2008

Saldo inicial $1947.2 1861.2

MØs

Provision cargada gastos de operación comercial 1323.3 89.1

3270.5 1950.3

Menos

Reintegros de provision comerciat 111.0 3.1

Castigos cuentas por cobrar 11 87.4

$1972.1 1947.2
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Bienes Realizables Bienes recibidos en dación en pago

Bienes Recibidos en Pago

Diciembre 2008 Junio 2008

Bienes inmuebles $23401.7 23030.7

Bienes muebles 1731.7 2460.4

251 33.4 25491.1

Menos provision 20264.6 20846.3

$4868.8 4644.8

Bienes no utilizados en el objeto social

Diciembre 2008 Junio 2008

Terrenos $5859

El detalle de los bienes recibidos en pago de acuerdo con

el tiempo de permanencia es el siguiente

Entre Entre MÆs de Total Provision

aæos aæos aæos

3lde diciembre de 2008

Inmuebles 540.0 345.0 22516.7 23401.7 18533.0

Muebles 1731.7 1731.7 1731.6

540.0 345.0 24247.7 25133.4 20264.6

30 de junio de 2008

Inmuebles 1229 318.1 225897 230307 183859

Muebles 1654.1 77.5 2.4604 2.4604

851.7 1972.2 22667.2 25491.1 20846.3

La administración considera que nmovi ización ma- los bienes es bueno para aquel los que han sufrido deterioro

terialidad de estos activos no producirÆ efectos negativos se han constituido las
provisiones necesarias

importantes sobre los estados financieros Actualmente Ia

Corporación adelanta las gestiones para Ia realización de La Corporación tiene avalcos pólizas de
seguros

de sus

estos bienes dentro de los plazos establecidos por Ia Super- bienes

intendencia Financiera En tØrminos generales el estado de
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Provision para Bienes Recibidos en Pago

Diciembre 2008 Junio 2008

Saldo inicial
$20846.3 $24687.5

Ms
Provision cargada gastos del ejercicio 2QZ

21054.1 24703.1

Menos

Reintegrosdeprovision 731.2 18.3

Utilización yenta bienes recibidos en pago 5.8 38385

$20264.6 $20846.3

Propiedades Eguipo Neto

Diciembre 2008 Junio 2008

Terrenos
$3052.1 3052.1

Edificios
11092.6 11077.5

Equipo muebles enseres 8744.2 8823.7

Equipos de Computo 9227.2 9081.2
VehIculos

818.6 720.0

Equipo de movilización acensores 360.7 360.7

33295.4 33115.2

Depreciaciones

Edificios
7207.1 6948.5

Equipo muebles enseres 7389.0 7360.6

Equipos de
computo 8662.0 8562.0

VehIculos
296.0 2943

Equipo de movilizaciOn maquinaria 25.5 6.5

23579.6 23181.9

Total propiedades equipo $971 5.8 9933.3

Valorizaciones
26507.4 26503.9

$26507.4 26503.9

La depreciación total registrada durante el primer segun- cubrir riesgos de sustracción incendio terremoto asonada

do semestre de 2008 en el gasto fue de $588.1 $590.6 motIn explosion erupción volcÆnica baja tension pre

respectivamente dios pØrdida daæos oficinas vehIculos

La Corporación ha mantenido medidas necesarias para Ia La Corporación cuenta con avaIios de sus Bienes Inmue

conservación protección de sus activos Al 31 de diciem- bles no existen hipotecas reservas de dominio sobre los

bre 30 de jun10 de 2008 existIan pólizas de
seguros para mismos ni han sido cedidos en garantIa prendaria
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10 Otros Activos Gastos Anticipados Cargos Diferidos

Aportes Permanentes El movimiento de los gastos anticipados los cargos
di

feridos durante el semestre terminado al 31 de diciembre

Para los semestres de 2008 existIan aportes permanentes de 2008 es el siguiente

en clubes sociales por $98.2

junio 2008 Amortizadón Cargos
Diciembre 2008

Gastos anticipados

Intereses $0.4 1.4 1.4 0.4

Seguros
105.6 2013.2 1785.8 333.0

Mantenimiento equipos
25.2 7.8 16.2 16.8

Comisiones pagadas por productos derivados 105.2 501.8 607.0

Mantenimiento programas para computador 101.8 129.9 121.1 110.6

Otros 176.6 194.7 351.7 19.6

Cargos diferidos

Organización preoperativos
46.6 12.2 34.4

Remodelación 181.8 96.0 85.8

Estudios proyectos
43.4 43.4

Programas para computador software 1758.0 452.3 495.4 1714.9

Utiles papelerIa
46.0 69.0 81.2 34.7

Mejoras propiedades tomadas en arriendo 256.2 17.0 53.6 219.6

Publicidad propaganda
350.0 131.2 218.8

Impuestos
151.7 13.4 165.1

Contribuciones afiliaciones 84.7 869.1 925.5 28.3

Otros 53A

$3439.4 43239 4.946.3 2.81 6.9
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Otros

Diciembre 2008 Junio 2008

CrØditos empleados $1999.8 241 7.9

Otros crØditos empleados 2.4 2.7

Depósitos en garantIa 41554.6 275.8

Depósitos en contratos defuturos 11211.8 10725.8

Bienes de arte cultura 266.9 266.8

Derechos en fideicomiso 41545.9 44193.5

Diversos 33.0 13254.8

$96614.4 71137.3

Derechos en Fideicomisos

Fideicomiso para desarrollo inmobiliario 23621.9 23556.5

Fideicomiso de administración de cartera 356.7 4442.0

Fideicomiso bienes realizables recibido en pago 15674.4 15674.4

Fideicomiso de propiedad equipo 345.6 345.6

Otros Fideicomisos 1547.3 175.0

$41545.9 44193.5

Corresponde al Patrimonio Autónomo producto de Ia cesión de Activos al Banco de Bogota

diciembre 31 de 2008 este rubro comprende entre otros valores sobrantes de anticipos retenciones $11.6 caja menor $3.1 anticipo industria

Comercio $18.3 30 de junio de 2008 este rubro comprendIa entre otros valores retención en Ia fuente por $4132.3 sobrante de anticipos

retenciones por $9093.4
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Calificación CrØditos Empleados

El siguiente es el detalle de Ia caliuicación de los CrØditos

de Empleados Exempleados

Diciembre 2008

Vivienda Consumo Intereses Total Provision GarantIas

Calificación CrØditos de Empleados

A-Normal $1719.9 13.5 1733.4 2427.4

Calificación CrØditos Exempleados

A-Normal $224.7 2.2 226.9 208.5

B-Aceptable 3.6 0.1 3.7 3.6

C-Apreciable 7.4 0.2 7.6 0.1

E-Irrecuperable 4c 411

$1411 46J 252

Junio 2008

Vivienda Consumo Intereses Total Provision GarantIas

Calificación CrØditos de Empleados

A-Normal $2074.0 13.8 2087.8 3019.3

Calificación CrØditos Exempleados

A-Normal $300.0 2.2 302.2 290.5

E-lrrecuperable 417

$346 $21 $348 $46 $3331
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Provision Otros Activos

Diciembre 2008 Jun10 2008

Saldo inicial $21394.3 $21808.4

MÆs

Provision cargada gastos del ejercicio .458.5 2..L.i

22852.8 21829.5

Menos

Reintegros de provision otros activos 0.6

Reintegro otras provisiones 431.2

Utilización en yenta derechos fideicomisos bienes recibidos en pago 3.4

Saldo final $22852.8 $21394.3

11 Depósitos Exigibilidades

Diciembre 2008 Jun10 2008

Certificados de depósito tØrmino

Emitidos menos de meses $448968.8 $276798.3

Emitidos igual meses menos de 12 meses 232035.4 307731.3

Emitidos igualosuperiora 12 meses 120.8448 213874.0

801849.0 798.4036

Cuentas de ahorro 205908.7 242320.2

DepOsitos especiales 61.6 88.1

Bancos corresponsales 46883.9 4765.3

Exigibilidades servicios bancarios 3.QiZ 224
$47251.2 $5128.0

12 Fondos Interbancarios Comprados Pactos de Recompra

Diciembre 2008 Junio 2008

Fondos Interbancarios comprados $33400.0 $1 1134.0

Compromisos de transferencia en operaciones repo cerrado 264682.5 376957.9

Compromisos de transferencias en operaciones simultÆneas 52561.9 111 97.5

Compromisos originados en posiciones en corto de operaciones simultÆneas 36134.3

$350644.4 $435423.7

Las tasas utilizadas en estas operaciones para
los semestres terminados el 31 de diciembre 30 de junio de 2008 oscilaron entre el 10.15% 3.09%

entre el 10.0% 2.57% respectivamente

Sobre los montos anteriores no existIan restricciones ni limitaciones
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13 Cuentas por Pagar Otras

Diciembre 2008 jun10 2008

Impuestos

Industria comercio $37.0

Timbres 0.7 0.7

Sobretasasyotros 1.0 5074.8

Arrendamientos 525.2 410.5

Contribución sobre transacciones 15.3

Promitentes compradores 1018.8 18.8

Proveedores 463.8 962.8

Retenciones aportes laborales 1563.3 1429.2

Cheques giradosy nocobrados 135.2 139.3

Diversas 1849.1 13728.2

$5594.1 $21779.6

Al 3lde diciembre de 2008 este rubro comprendla entre otros valores cuentas por pagar por operaciones mesa de dinero Deutsche Bank por

$864.1 Banco BVBA $197.5 Al 30 de Junio de 2008 este rubro comprendla entre otros valores cuentas por pagar por operaciones mesa de di-

nero Banco BBVA por $4310.6 Banco de CrØdito por $2563.9 Banco Davivienda
por $2728.5 JP Morgan Chase NY por $1715.8 Fondo de

CesantIas Horizonte por $974.5

14 Otros Pasivos

Obligaciones laborales consolidadas

Diciembre 2008 junio 2008

CesantIas consolidadas $308.8 $232.8

Intereses sobre cesantIas 3.4

Vacaciones consol idadas 1235.4 1375.6

Otras prestaciones sociales

$1849.9 $1944.0
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Pensiones de Jubilación

El cÆlculo actuarial se elabora de acuerdo con lo esta

blecido en el Decreto 2783 de 2001 teniendo en cuenta

una Tasa Dane del 8.832% una Tasa de descuento

14.045%

Hace pane del cÆlculo actuarial una persona hombre el

cual es pensionado directo de Ia Corporación

El cÆlculo actuarial se encuentra totalmente amortizado

Diciembre 2008 Junio 2008

Monto total del cÆlculo actuarial $1279.3 $1259.1

Valor pensiones causadas durante el semestre 77.3 73.2

Porcentaje de amortización 100% 100%

Ingresos Anticipados Abonos Diferidos

El movimiento de los ingresos anticipados cargos dife

ridos por los semestres term inados al 31 de diciembre de

2008 es el siguiente

Ingresos anticipados

Junio 2008 Cargos Abonos Diciembre 2008

Intereses
0.1 0.1

Comisiones $32.2 $32.2 $678.8 $678.8
Comisiones recibidas productos derivados Li2 22

$1

Abonos diferidos

Junio 2008 Cargos Abonos Diciembre 2008

Utilidad en yenta de activos $595.4 $422.0 $12.6 $186.0

Patrimonio autonomo por amortizar 4087.4 6612.7 2683.0 157.7

OtrosAbonosdiferidos 165.0 165.0 31.0 31.0

$4847.8 $71 99.7 $2726.6 $374.7

Ver Nota 11 en Derechos en Fideicomisos
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15 Pasivos Estimados Provisiones

Diciembre 2008 Junio 2008

Obligaciones
laborales $1256.3 $813.1

Impuestos
101.2 4830.6

Multas sanciones litigios
indemnizaciones 643.2 643.2

Multas sanciones Superfinanciera
7.3 7.3

Diversos 2021.1 2654.7

$4039.1 $8958.9

Incluye provisiones para cubrir gastos por servicios piiblicos

16 Capital Social reserva legal apropiando el diez por ciento 10% de las

utilidades lIquidas de cada ejercicio hasta Ilegar como

Para los semestres del 2008 el capital autorizado era de mInimo al cincuenta por ciento 50%del capital suscrito

$1 71 5.0 representado en 71500000 acciones de valor La reserva podrÆ ser reducida menos del cincuenta por

nominal $10 pesos cada una ciento 50% del capital suscrito cuando tenga por objeto

enjugar pØrdidas acumuladas que excedan del monto total

Al 31 de diciciembre de 2008 el N6mero de acciones en de las utilidades obtenidas en el correspondiente ejercicio

circulación fue de las no distribuidas de ejercicios
anteriores cuando el

valor liberado se destine capitalizar Ia entidad mediante

NimeroAcciones Preferenciales 10741134 Ia distribución de dividendos en acciones

Niimero Acciones Ordinarias 159420858

Total acciones suscritas pagadas 170161992 La reserva no podrÆ destinarse al pago de dividendos ni

cubrir gastos pØrdidas durante el tiempo en que Ia Cor

El dividendo mInimo preferencial que devenga cada acción poración tenga uti idades no repartidas

es igual al 2% anual del precio
de suscripción en pesos Go

lombianos dividendo que se ajusta
cada aæo en una suma TambiØn se registra como reserva legal Ia prima en cob

equivalente all 00% de Ia variación del Indice de precios al cación de acciones correspondiente Ia diferencia entre

consumidor IPC certificado anualmente por
Ia autoridad el valor pagado por Ia acción su valor nominal

competente Colombiana para
cada aæo calendario

Al 31 de diciembre 30 de junio de 2008 Ia reserva legal

17 Reservas era de $641627.2 $61 7134.5 respectivamente

Legal
Estatutarias Ocasionales

De acuerdo con disposiciones Iegales vigentes en Colom- El siguiente es el detalle de las reservas estatutarias oca

bia todo establecimiento de crØdito debe constituir una sionales al 31 de diciembre 30 de jun10 de 2008
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Diciembre 2008 Junio 2008

Reserva valoración de inversiones negociables $394738.2 $389097.5

Otras reservas disposición de Ia asamblea para futuros repartos 133449.3 161777.8

$528.1 87.5 $550875.3

De acuerdo con disposiciones legales se debe efectuar una reserva para las utilidades obtenidas por Ia aplicación de sistemas especiales de valo

radon de inversiones precios de mercado que no se haya realizado fiscalmente el ingreso

18 Ganancias PØrdidas no Realizadas en Jnversiones

Disponibles para Ia Venta

Diciembre 2008 Junio 2008

TItulos Participativos

Promigas S.A $222396.7 $251999.9

Mineros S.A 6396.3 4568.9

Tablemac S.A 7064.5 15759.4

Enka de Colombia S.A 2235.5 2076.9

BancoAvVillas S.A 4.3 23.1

Bolsa de Valores de Colombia Z999

$220525.2 $261136.6

TItulos de deuda 12983.2 25860.5

$207542.0 $235276.1

19 Cuentas Contingentes

Diciembre 2008 Junio 2008

Acreedoras

Avales $252.5 $252.5

Valores recibidos en operaciones repos simultÆneas 15137.8 4242.3

GarantIas bancarias 106752.6 78866.1

Obligaciones en opciones 162097.6 51922.4

Por
litigios estipulados en moneda

legal 521 76.4 521 76.3

Otras contingencias 9248.9 4801.9

$345665.8 $192261.5

Deudoras

Valores entregados en operaciones repos simultÆneas $517771.0 $1 58606.9

Derechos en Opciones 2001 80.6 39707.0

Exceso renta presuntiva sobre lIquida ordinaria 133243.2 133243.2

Otras contingencias 1.8838 1830.8

$853078.6 $433387.9

Corresponde contingencias pasivas derivadas de procesos judiciales en contra cuyo fallo adverso es de ocurrencia remota de acuerdo al concepto

del area jurIdica de Ia Corporación
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20 Cuentas de Orden

Diceimbre 2008 Junio 2008

Acreedoras

Bienes valores entregados en garantla $- $453649.7

Valorización de bienes recibidos en pago 6066.6 6081.2

Remesas otros efectos enviados al cobra 51115.6 43812.0

Cheques negociados impagados 5474.0 4697.9

Activos castigados 212761.3 207908.9

Ajustes por inflación activos 61201.0 81617.8

Distribución capital suscrito pagado 1701.6 1683.4

Cuentas par cabrar dividendos decretados 98.2 98.2

Dividendos derechos en especie par revalorización 20201 .9

Propiedades equipo totalmente depreciados 15251.9 15021.7

Valor fiscal de los activos 337601 7.2 337601 7.2

Inversion en tItulos garantizadas par Ia Nación 186477.8 226544.3

Titulos garantizados par el Banco de Ia RepOblica 12.5

TItulas aceptados par as establecimientas de crØdita 44937.3 19076.9

TItulas para mantener hasta el vencimienta 42058.2 39046.5

Ttulas disponibles para
Ia yenta Deuda 571286.3 176307.8

Operacianes recipracas 261691.7 249865.0

Valor nominal Forward de compra en dOlares 2700.908.4

Valor nominal Forward de compra en euras 33727.9

Otras 265931.9 184928.4

$5122272.5 $7821005.7

Acreedoras

Bienes valares recibidas en custodia $411.9 352.1

Bienes vatares recibidos en garantIa para futuras crOditos 97255.0 113038.9

Garantias pendientes de cancelar 39736.5 58823.3

Bienes valares recibidos en garantIa-garantIas idónea 2668.3 2810.3

Cabranzas recibidas 1677.5 1437.8

Ajustes par inflación patrimonlo 316334.8 316334.8

Capitalización par revalorización del patrimania 316334.8 316334.8

Rendimientos inversiones negociables tItulas deuda 89247.0 26344.9

Dividendos decretadas inversiones negaciables 392.7 196.4

Valor fiscal del patrimonia 1773987.5 1773987.5

Calificación Cuentas par cabrar 2002.2 81 60.7

Cal ificación cartera de empleados 3383.1 2420.6

Operaciones recipracas 130893.3 117486.1

Valor nominal Forward de yenta en dólares 2684314.4

Valor nominal Forward de yenta en euras 30702.2

Otras 2477.8 3468.1

$2776802.4 $5.456.212.9

Corresponde al valor del patrimonio bruto fiscal al 31 de diciembre de 2007
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21 Operaciones con Partes Relacionadas tØcnico Igualmente seconsideran
partes

relacionadas los

miembros de Ia Junta Directiva las empresas donde Ia

Se consideran panes relacionadas los principales accionis- Corporación posee inversiones superiores al cincuenta
por

tas que poseen el diez por ciento 10% mÆsdel capital ciento 50% existen intereses económicos administra

social cuando teniendo menos existan operaciones que tivos financieros

representen ms del cinco por ciento 5% del patrimonio

Operaciones con Accionistas

Diciembre 2008 Junio 2008

Disponible

Banco de Bogota S.A $23608.1 $12240.6

Banco de Occidente 11924.3 19562.9

Inversiones

Barico de Occidente 5575.7 6233.7

Cuentas por Cobrar

Banco de Occidente 146.0 118.3

Depósitos Exigibilidades

Banco de Occidente 6702.3

Cuentas por Pagar

Banco de Bogota 15994.4 13124.5

Banco de Occidente 5710.0 4685.5

Ingresos Operacionales

Banco de Bogota 88.3 96.7

Banco de Occidente 788.9 488.5

Gastos Operacionales

Banco de Bogota 9.9 9.9

Banco de Occidente 144.8 211.5

Cuentas de Orden Deudoras

Banco de Bogota 23618.0 12250.5

Banco de Occidente 17790.8 26126.4

Cuentas de Orden Acreedoras

Banco de Bogota 16082.7 13221.2

Banco de Occidente 13201.3 51 74.0
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Operaciones con CompanIas Vinculadas

Diciembre 2008 Junio 2008

Inversiones

Banco Corficolombiana S.A Panama 13504.1 11574.2

Leasing Corficolombiana 56237.2 40916.2

Leasing de Occidente S.A 76414.6 79012.2

Casa de Bolsa Corficolombiana 10557.8 10557.8

Valle BursÆtiles 31.2

Valores de Occidente 2257.4 2257.4

Banco AvVillas 202.9 240.3

Fiduciaria Corficolombiana 19659.0 19659.0

Fiduciaria de Occidente 1762.9 1762.9

Colombiana de Licitaciones Concesiones Ltda 20437.2 20437.2

Estudios Proyectos Inversiones de los Andes 40980.3 40980.3

Concesionaria Vial delosAndesS.A 6518.9 92.8

Industrias Lehner S.A 12652.9 12652.9

Hoteles Estelar 45701.1 43697.2

Lloreda 131324.0

Mavalle S.A 257.3 257.3

Organización Pajonales 36353.2 33758.9

Pizano S.A en reestructuración 30951 .7 27591.9

Plantaciones Unipalma de los Llanos 16666.9 13604.0

Promotora Comercializadora TurIstica Santamar 10150.5 10112.5

Proyectos de Infraestructura 68375.9 68375.9

Tejidos SintØticos de Colombia 15688.9 15688.9

Valora 29576.9 19247.9

Provision Inversiones

Lioreda 98751.6

Promotora ComercializadoraTurIstica Santamar 3275.4 3237.4

Banco AvVillas 23.6 30.0

Pizano S.A en reestructuración 2537.7

Cuentas por Cobrar

Casa de Botsa Corficolombiana 131.2 25.7

Leasing Corficolombiana 179.6 174.4

Fiduciaria Corficolombiana 46.9 124.0

Fiduciaria de Occidente S.A 166.3 185.1

Valora S.A 1.2 798.6

Banco Corficolombiana Panama 0.3

Hoteles Estelar 893.2 1302.7

Colombiana de Licitaciones Concesiones Ltda 2.2

Industrias Lehner S.A 13.1

Lloreda S.A 97.7

Organizacion Pajonales S.A 2.2

Proyectos de Infraestructura S.A 0.4

Estudios Proyectos Inversiones de los Andes 12029.1

Valorizaciones

Banco Corficolombiana Panama 134.4

Fiduciaria Corficolombiana 10307.7 8982.7

Leasing Corficolombiana 5842.8 16552.0

Valle BursÆtiles 7.8

Continua
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Operaciones con CompaæIas Vinculadas Continuación

Diciembre 2008 Junio 2008

Fiduciaria de Occidente S.A 1160.3 909.9

Leasing de Occidente S.A 19850.6 6844.9

Colombiana de Licitaciones Concesiones Ltda 11213.9 10220.7

Proyectos Inversiones de os Andes S.A 37923.4 48605.6

Hoteles Estelar 83653.9 81459.5

Mavalle S.A 41.2 16.1

Organizacion Pajonales 65356.5 48676.4

Plantaciones Unipalma de los Lianos 15799.0 18327.0

Concesionaria Vial delosAndesS.A 151.2 129.0

Proyectos de lnfraestructura 35895.5 31904.6

Pizano S.A en reestructuración 27693.5

Tejidos SintØticos de Colombia 4461.2 4460.6

Valora 460.5 6736.3

Desvalorizaciones

Casa de Bolsa Corficolombiana 1885.2 565.2

Industrias Lehner S.A 773.3 726.2

Banco Corficolombiana Panama 6695.0

Lloreda
32572.4

Valores de Occidente S.A 832.8 785.1

Depósitos Exigibilidades

Colombiana de Licitaciones Concesiones Ltda 17799.5 16266.7

Proyectos Inversiones de los Andes S.A 2801 6.3 15596.1

Leasing Corficolombiana 210.8 3628.9

Leasing de Occidente S.A 24576.8 13057.3

Casa de Bolsa Corficolombiana 1088.8 983.0

Plantaciones Unipalma de los Llanos 564.1 564.1

Valora 2.3 2.3

Proyectos de lnfraestructura S.A .9 .9

Fondos Interbancarios

Leasing Corficolombiana 11138.0

Cuentas por Pagar

Colombiana de Licitaciones Concesiones Ltda 449.1 467.1

Proyectos Inversiones de los Andes s.a 961.4 252.0

Fiduciaria Corficolombiana 43.3

Proyectos de lnfraestructura S.A 0.8

Banco Popular 2351.7 1930.4

Leasing de Occidente S.A 17.0 24.5

Fiduciaria Bogota S.A 45.1

Seguros de Vida Alfa 4.8 4.0

Hoteles Estelar 1.6 13.8

Plantaciones Unipalma de los Llanos 13.2 3.5

Industrias Lehner S.A 0.6 0.6

Ingresos Operacionales

Banco Corficolombiana Panama 299.2

Casa de Bolsa Corficolombiana 246.3 3367.1

Leasing Corficolombiana 17796.6 5954.5

ContinUa
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Operaciones con CompaæIas Vinculadas Continuación

Diciembre 2008 Junio 2008

Leasing de Occidente S.A 11478.2 12453.1

Fiduciaria Corficolombiana 4326.7 3539.9

Fiduciaria de Occidente S.A 332.7 277.7

Proyectos de lnfraestructura S.A 7796.4 15636.5

Colombiana de Licitaciones Concesiones Ltda 1830.7 2251.9

Estudios Proyectos Inversiones de los Andes S.A 23356.8 11300.3

BancoAvVillas 5.2

Hoteles Estelar 3760.7 2542.0

Lloreda 90.0

Leasing Bogota S.A 19.3 56.5

Concesionaria Vial de los Andes S.A 386.3 51.3

Organización Pajonales 2606.8

Plantaciones Unipalma de los Llanos 3072.9 1347.2

Promotora ComercializadoraTurIstica Santamar 14.5

Tejidos SintØticos de Colombia 97.5

Valora 10899.0

Industrias Lehner S.A 87.6

Ingresos No Operacionales

Banco Corficolombiana Panama 20.9 21.4

Casa de Bolsa Corficolombiana 11.2 15.9

Estudios Proyectos Inversiones de los Andes S.A 24.6 24.6

Fiduciaria Corficolombiana 89.0 66.5

Hoteles Estelar S.A 29.6 29.8

Leasing Corficolombiana 149.5 117.6

Lloreda S.A 3.2

Pizano en restructuración 2537.3

Proyectos de Infraestructura 29.3

Plantanciones Unipalma S.A 28.5

Valora 2.8 70.0

Seguros de Vida Alfa S.A 1.5 2.2

Gastos Operacionales

Casa de Bolsa Corficolombiana 30.5 449.4

Fiduciaria Corficolombiana 807.2 372.0

Leasing Corficolombiana 827.6 860.1

Toda Hora 20.3 20.9

Leasing de Occidente S.A 1529.1 842.3

Fiduciaria Bogota S.A 13.8 230.4

Seguros Alfa 37.9 33.0

Colombiana de Licitaciones Concesiones Ltda 857.0 841 .2

Estudios Proyectos Inversiones de los Andes S.A 2248.1 604.8

Proyectos de tnfraestructura S.A 11.2 3.1

Plantaciones Unipalma de los Lianos 26.0

Promotora ComercializadoraTuristica Santamar S.A 38.0 28.2

Valora S.A 6.4 1.0

Hoteles Estelar S.A 75.8 107.3

SegurosdeVidaAlfaS.A
31.0 33.0

Gastos No Operacionales

Valora S.A 47.5

Proyectos de Infraestructura S.A 2.8

ConUna
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Operaciones con CompaæIasVinculadas Continuación

Diciembre 2008 Junio 2008

Cuentas de Orden Deudoras

Colombiana de Licitaciones Concesiones Ltda 4826.0 3021.1

Banco Corfivalle Panama 6688.7 11709.0

Banco Popular S.A

BancoAvVillas 179.3 210.4

Casa de Bolsa Corficolombiana S.A 8834.3 10467.7

Fiduciaria Corficolombiana S.A 30820.8 29115.2

Fiduciaria Bogota S.A 13.8 230.4

Fiduciaria de Occidente S.A 3089.6 2858.0

A.T H.ATodaHoraS.A 20.3 20.9

Estudios Proyectos Inversiones de los Andes S.A 36892.1 13561.2

Hoteles Estelar 17021.3

Leasing Corficolombiana 63381.2 58502.7

Leasing de Occidente S.A 105336.4 96835.4

Lloreda 19049.3

Organización Pajonales S.A 8791.1 6196.8

Plzano S.A en restructuración 1836.0 1836.0

Plantaciones Unipalma de los Llanos 5279.0 2216.1

Promotora Comercializadora TurIstica Santamar 80.8 80.8

Proyectos de Infraestructura 35585.4 17933.6

Seguros Alfa S.A 342.3 33.0

Seguros de Vida alfa S.A 31.0 33.0

Tejidos SintØticos de Colombia 1432.9 1432.9

Concesionaria Vial de los Andes S.A 107.6 51.3

Valte BursÆtiles 1.7

Valora 14712.5

Valores de Occidente S.A 1424.7

Cuentas de Orden Acreedoras

Fiduciaria Coruicolombiana 14723.4 12631.9

Fiduciaria Bogota S.A 45.1

Fiduciaria de Occidente S.A 1493.0 1187.6

Casa de Botsa Corficolombiana S.A 538.8 3800.9

Leasing Corficolombiana 35137.7 37359.6

Leasing Bogota S.A 19.3

Leasing de Occidente S.A 55922.6 42379.8

Promotora ComercializadoraTurIstica Santamar 35.5 158

Seguros de Vida Alfa S.A 4.8 6.2

Valores de Occidente S.A 832.8 785.1

Banco Corficolombiana Panama 6674.2 454.9

Banco Popular S.A 2351.7 1930.4

BancoAvVillas 969.1 23.1

Concesionaria Vial de los Andes S.A 335.1 3000.0

Tejidos SintØticos de Colombia S.A 90.7

SegurosAlfa 1.5
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Operaciones Celebradas con Miembros de Ia Junta Directiva Representantes Legales

Diciembre 2008 Junio 2008

Junta Directiva Representantes Legales Junta Directiva Representantes Legales

Activos $45.5 $84.0

Pasivos 2596 4.0 241.9 24.0

Ingresos 3.3 4.1

Gastos 48.3 2.3 117.2 7.3
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Operaciones Celebradas con Accionistas que poseen menos dell 0% del Capital que tuvieron operaciones mayores al 5% del patrimonio

tØcnico diciembre 31 de 2008 $69278.5

participación Nit Accionista Tipo Operación Derechos Obligación

6.72% 800224827 Fondo de Pensiones Obligatorias Proteccion Forward Compra 252194.6 256726.8

participación Nit Accionista Tipo Operación Derechos Obligación

2.74% ti0U224i27 1-ondo de Fensiones Obligatorias Horizonte Forward

Forward

Compra

Venta

134.611 .4

108281.6

242893.0

23.01 9.9

115.3812

238401.1

2.93% 800224808 Fondo de Pensiones Obligatorias Porvenir Forward Compra 67305.7 602 7.6

0.06% 830038885 Valorem S.A Forward Compra 310671.9 273697.3

0.00% 860007660 Banco de Credito Forward Venta 85208.0 89420.4

Operaciones Celebradas con Accionistas que poseen menos dell 0% del Capital que tuvieron operaciones mayores al 5% del patrimonio

tØcnico junio 30 de 2008 $67253.5

rn



22 Ingresos Operacionales

El siguiente es el detalle de los ingresos operacionales otros

Diciembre 2008 Junio 2008

Dividendos participaciones

Epiandes S.A $23330.9 $11279.4

PromigÆsS.A 14744.2 12392.0

Proyectos de Infraestructura S.A 17651.8 15635.6

Leasing Corficololombiana S.A 16390.1 5068.1

Leasing de Occidente S.A 10616.8 10924.9

Valora S.A 10899.0

Organizacion Pajonales 2594.2

Sociedad de Inversiones en EnergIa 3556.2 3085.4

Concecol Ltda 1804.9 2231.0

Casa de Bolsa Corficolombiana S.A 3237.8

Fiduciaria Corficolombiana S.A 3285.5 2778.6

ConcesionariaTibitoc S.A 645.0 925.3

Banco Corfivalle Panama 299.2

HotelesEstelar 3748.3 2541.9

Unipalma 3062.9 1347.1

Empresa de EnergIa de Bogota
11396.7

Gas Natural 3240.9

ColombinaS.A 1706.0

Mineros S.A 1425.8

Aerocali S.A
883.2

Tablemac 603.8

Colombiana de Extrusion 685.8

Otros .904.9

$112724.8 $93593.4

Otros

Utilidad en posición corto operaciones repo 9064.5 521 6.2

Reintegro Provision cuentas por
cobrar 111.1 3.0

Ingresosdiversos
1ZA iZZZ

$9193.0 $5.396.9
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23 Gastos Operacionales Otros

Diciembre 2008 Junio 2008

PØrdidas posicion corto operaciones repo $14036.7 $4813.4

Honorarios 937.7 1963.8

Impuestos 4753.0 13847.0

Arrendamientos 1443.7 1372.7

Contribuciories afiliaciones 1013.8 737.5

Seguros 1919.2 1914.7

Mantenimiento reparaciones 705.3 947.3

Adecuación instalación de oficinas 149.9 76.8

Diversos

Servicios de aseo vigilancia 364.9 360.6

Servicios temporales 207.6 284.6

Publicidad propaganda 527.4 779.4

Relacionesptblicas 69.5 101.8

Servicios ptblicos 617.5 641.9

Gastosdeviaje 137.8 188.1

Transporte 493.0 590.6

Utiles papelerfa 152.8 147.3

Donaciones 111.3 1.5

Suscripciones avisos 16.9 687.3

Portes de correo 45.0 54.6

Administración edificios 266.6 254.2

CafeterIa 26.6 27.2

Gastos legates 15.9 28.0

Digitalización empaste 58.6 79.7

VA deducible prorrateo 8.6 14.6

Servicio de Conexión 508.8 327.7

MiscelØneos 1035.8 1161.4

$29623.9 $31403.7

Al 31 de diciembre este rubro comprende at GravØmen los Movimientos Financieros por $4100.3 .Al Junio 30 de 2008 este rubro incluye Ia

causación del impuesto del patrimonio por $10149.7

24 Otras Provisiones

Diciembre 2008 Junio 2008

Bienes recibidos en pago $207.8 $15.5

Otros activos 1458.4 21 .2

Disponible 0.1

$1666.3 $106.6
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25 Ingresos no Operacionales

Diciembre 2008 Junio 2008

Utilidad en yenta de

Bienes recibidos en pago $256.5 $3118.4

Propiedades equipo 11.3 357.5

Arrendamientos 298.0 333.9

Recuperaciones

Bienes castigados 690.6 1023.8

Reintegros provision

Inversiones 6279.8 8997.1

Reintegro Bienes realizables recibidos 731.2 18.3

Otras provisiones 67.2 1167.7

Otras recuperaciones 346.5 1626.6

OtrosActivos 0.6

iversos

Ingresos bienes recibidos en pago
121.4 133.9

Otros 4.1 69.1 25038.5

$12971.6 $41816.3

Al 31 de diciembre este rubro comprendIa Fibratolima en Iiquidación $1347.3 Pizano S.A $2537.3 Bono Emcali $2347.3 Al 30 de junio de2008

este rubro comprendia entre otros valores Aerocali por $3356.8 CompaæIa de Aguas de Colombia
por $827.7 Bonos Emcali por $4669.9

Al 30 de diciembre de 2008 este rubro comprendla entre otros valores causación del Patrimonio Fidubogota Patrimonio Autonomos $1987.3

Socimer lnternacional Bank limites in liquitadion $1460.0 Al 30 de junio de 2008 este rubro comprendia entre otros valores causación del pa

trimonio Fidubogota Patrimonio Autonomos $23383.4
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26 Impuesto Sobre Ia Renta

La siguiente es Ia conciliación entre Ia utilidad contable

Ia renta gravable estimada

Diciembre 2008 Junio 2008

Utilidad pØrdida antes de impuesto Ia renta $1 30599.0 101761.3

MÆs menos partidas que aumentan disminuyen Ia utilidad fiscal

Dividendos no causados contablemente 5864.5 6763.3

lngreso valoración de inversiones renta variable 1576.6 6646.5
Provisiones no deducibles 2555.0 21 76.7

lmpuestos no deducibles GMF impuesto patrimonio 3092.2 12555.3

lmpuesto industria comercio 167.1 89.6

Gastos de otras vigencias otros gastos no deducibles 555.2 1459.0

PØrdida en yenta de inmuebles 0.5

Gastos imputables ingresos nogravados 1826.6 2718.9

Ingresos diferidos declarados aæos anteriores 32.3 835.3

Utilidad en yenta de acciones 21862.3

Dividendos participaciones no gravables 95488.8 95788.3
Diferencia

por
valoración de inversiones negociables renta fija 7908.0 21867.3

Reintegro provisiones no deducidas en aæos anteriores 6347.0 10215.5

Otros lngresos no gravados 112.8 6.9
Utilidad PØrdida Renta estimada 15084.6 7835.7

Compensación crØditos fiscales 15084.6

Renta presuntiva aplicable $27002.9 25468.2

Renta Exenta 5249.5 2482.3

Base gravable 21753.4 22985.9

Impuesto de renta 71 78.6 7585.3

Total
Impuesto de Renta estimado aæo 71 78.6 7585.3

Impuesto de Renta Requerido del perIodo 2728.9 3822.7

Exceso de provision 404.0 627.1

Total gasto impuesto de renta $3132.9 4449.8

Porcentaje impuesto de renta para
el aOo gravable 33% 33%

Las declaraciones por impuesto de renta de los aæos 2005 31 de diciembre de 2008 Ia Corporación posee exce

y200 se encuentran en firme Ia del aæo 2007 estÆsujeta sos de renta presuntiva sobre renta ordinaria reajustados

revision por parte de Ia DIAN pendientes de compensar por $1 33243.2
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27 Relación Activos Ponderados por Nivel de Riesgo

Patrimonio TØcnico

los tItulos va/ores sobre los cua/es recayó /a actividad

delictiva que ahIsejuzgó ...

El patrimonio tØcnico no puede ser inferior al nueve por

ciento 9% de los activos en moneda nacional extranjera

ponderados por nivel de riesgo conforme en el Decreto

1720 de 2001 El cumplimiento individual se verifica men

sualmente semestralmente en forma consolidadacon sus

filiales subsidiarias

La clasificación de los activos de riesgo en cada categorIa

se efect6a aplicando los porcentajes determinados por Ia

Superintendencia Financiera cada uno de los rubros del

activo cuentas contingentes negocios encargos fiducia

rios establecidos en el Plan Unico de Cuentas

Al 31 de diciembre 30 jun10 de 2008 Ia relación lograda

por Ia Corporación fue de 51.89% cincuenta uno punto

ochenta nueve por ciento 48.77% cuarenta ocho

punto setenta siete por ciento respectivamente

28 Contingencias

Con relación Ia existencia de tres supuestos CDT de

Ia Corporación Financiera del Valle S.A con n6meros

159743 59744 159745 fechados el de febrero de

1989 por valor de $58S cada uno se informa

Que tales tItulos no aparecen registrados en Ia conta

bilidad de Ia Corporación

Que en relación con hechos relacionados con los mis

mos Ia Sala Penal de Ia Corte Suprema de Justicia no

se pronunció sobre su existencia validez AsI lo reco

noció Ia Sala de Casación Penal en sentencia de tutela

del 26 de febrero de 2008 confirmada posteriormente

por Ia Sala de Casación Civil de Ia Corte Suprema de

Justicia mediante sentencia del de abril del mismo

aæo al man ifestar que ...eI debate judicial no giró

en tomb Ia temÆtica de Ia Validez oponibilidad de

29 Gestión de Activos Pasivos

De acuerdo con Ia Resolución 001 del de enero de 1996

Ia Circular Externa No 024 de marzo de 1996 de Ia

Superintendencia Financiera en las cuales se definen los

criterios procedimientos mediante los cuales los esta

blecimientos de crØdito deben identificar medir evaluar

controlar su exposición los riesgos de liquidez tasa de

interØs tasa de cambio se presenta
el estudio sobre los

niveles de exposición de Ia Corporación

continuación se presentan
las principales cuentas que

afectan el GAP de liquidez de Ia Corporación en una ma

duración correspondiente 12 meses

Disponible $46621 122323

Fondos nterbancarios 85429 68027

Inversiones Negociables 425758 393364

Inversiones no Negociables 651902 653779

Cuentas porcobrar 21274 24041

Derivados 10804 11963

Otros Activos 24
Total Posiciones Activas $1 .222.220 $1365107

cdts $596944 572856

DepósitosdeAhorro 51997 73603

Otros 47251 5128

Fondos Interbancarios 290375 348285

cuentas por Pagar 61071 68656

Otros Pasivos 2410 2661

Pasivos Estimados Provisiones 101

Total Posiciones Pasivas $1050150 $1075993

Durante el aæo 2008 Ia gestión del riesgo de Iiquidez se

fundamentó en el cumplimiento de Ia Circular Externa

01 de 2008 Ia cual modifica el capituloVl de Ia Circular

Externa 100 de 1995 establece las Reglas Relativas al

Sistema de Administración de Riesgo de Liquidez SARL

Diciembre 2008 Junio 2008
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Corficolombiana diseæó un cronograma de trabajo para

ajustarse Ia nueva normatividad Se realizaron pruebas

satisfactorias en los aplicativos para que partir de enero

de 2009 se reportara el Indicador de Riesgo de Liquidez

IRL Ia Superintendencia Financiera

La Corporación de acuerdo con Ia regulacion vigente cat

cula el riesgo de mercado con base en el modelo estÆndar

establecido por Superintendencia Financiera en Ia Cir

cular Externa 009 de 2007 Capitulo XXI Circular BÆsica

Contable Financiera Circular Externa 100 de 1995

Ia Alta Gerencia Junta Directiva sobre las exposiciones

al riesgo que puede presentar Ia Corporación

PolIticas Division de Funciones las polIticas de gestión

de riesgo son aprobadas por Ia Junta Directiva estÆn

acorde con las diferentes lIneas de negocio de Ia Corpo

radon Cuenta con elementos especIficos por cada tipo

de riesgo crØdito mercado lIquidez operacional se

les hace seguimiento riguroso en su cumplimiento por

parte de Ia Gerencia de Riesgo area que depende de Ia

Vicepresidencia Ejecutiva

Reportesa Ia junta Directiva Ia Junta Directiva permanen

temente estÆ informada de las exposiciones de riesgo de

los diferentes negocios realizados por Ia Corporación

Ia Junta Directiva mensualmente se le presenta un informe

que contiene una descripción de las operaciones realizadas

por Ia mesa de dinero los resultados del negocio los nive

les de riesgo
el cumplimiento de los IImites establecidos

si es del caso Las operaciones con vinculados se someten

consideración de Ia Junta Directiva

La Corporación Financiera Colombiana S.A tiene incor

porados principios que rigen el buen gobierno corporativo

de Ia entidad asI como Ia protección de los derechos de

los accionistas inversionistas

Junta Directiva yAlta Gerencia Ia Alta Gerencia Ia Junta

Directiva determinan las estrategias polfticas perfiles de

riesgos de Ia entidad La Junta Directiva estÆ permanente

mente informada de los procesos negocios que realiza Ia

Corporación Esta aprueba los lImites de otorgamiento de

crØditos de exposición al riesgo de mercado liquidez

administración del riesgo crediticio para los diferentes ne

gocios de Ia Corporación LaVicepresidencia Ejecutiva es el

area dedicada Ia identificación administración medición

control de los
riesgos

inherentes las operaciones de teso

rerIa demÆsnegocios de Ia entidad Esta area se encarga de

generar
los mecanismos de control de riesgo de informar

Los lImites de posiciones
mÆximasde portafolio pØrdidas

mÆximas de valor en riesgo son controlados por el De

partamento de Riesgo informados diariamente Ia Alta

Gerencia de Ia Corporación

Infraestructura Tecnológica Ia Corporación ispone de

una adecuada infraestructura tecnologica que le permite

soportar de manera eficiente los requerimientos transac

cionales de su operación diana incluyendo adecuados

mecanismos decontrol auditoria
para

el control del riesgo

para
Ia generación de herramientas de información que

facilitan Ia gestión de Ia información de Ia organización

Metodologla para Ia Medición de Riesgo Ia Corporadión

Financiera Colombiana estÆcatalogada como una entidad

financiera por su rol de negocio en los diferentes frentes en

los que se concentra productos de mesa de dinero banca de

MetodologIa segün circular

externa 009 de 2007 Diciembre 2008 Junio 2008

Riesgo por móduros

1-TasadenterØs $31461 38135

2- Tasa de Cambio 1247 3509

3- Precio de Acciones 8134 6878

4- Carteras Colectivas 2068 1141

VeR Agregado $42iQ

30 Gobierno Corporativo No auditado
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inversion gestión de activos inversiones de renta variable

etc se ye expuesta una variedad de riesgos generados

por Ia evolución del entomb en todas sus dimensiones

Con base en lo anterioi resulta claro que Ia gestión de los

riesgos se ha convertido en el factor determinante
para

lograr uno de los principales objetivos de Corficolombiana

Ia obtención de una rentabilidad satisfactoria
para sus ac

cionistas por ello se encuentra en Ia definición misma

de todas cada una de las estrategias institucionales

el procedimiento de toma de decisiones sobre todos los

negocios actividades de Ia Corporación

La Corporación definió que el proceso de administración

del riesgo debe cumplir con las siguientes etapas

ldentificación de R/esgo se determinan los riesgos asocia

dos cada uno de los productos Se busca identificar con

centraciones indebidas de riesgos implementar nuevas

tecnologIas para el manejo de los mismos

Medicion de los Riesgos se determinan los procesos de

medición manejo de los diferentes riesgos Los sistemas

de monitoreo deben funcionar en forma precisa abarcar

todos los
aspectos definidos de forma que facil ite el manejo

gerencial La medición del riesgo implica Ia disponibilidad

de recurso humano experimentado de herramientas tØcni

cas que faciliten Ia cuantificación de los riesgos inherentes

cada negocio

Asignacion de LImites se determinan IImites para cada uno

de los riesgos por aparte mercado crØdito yb contraparte

operacional liquidez a6n cuando estÆn ligados entre

sí La administración eval6a define los IImites con base

en Ia disposición para asumir riesgos Ia capacidad de Ia

entidad
para absorber pØrdidas

Medicion Control de Limites se debe revisar permanen

temente el valor de las posiciones contra los IImites re

portar oportunamente Ia alta gerencia los excesos que se

presenten para tomar los correctivos del caso Se realizan

evaluaciones med iciones con diferente period icidad de

acuerdo las necesidades de cada IInea de negocio

Ceneración de Informes se deben presentar periódica

mente de acuerdo con lo que defina Ia Junta Directiva

los diferentes estamentos de
riesgo Deben contener infor

macion referente Ia exposición actual de riesgo frente

los IImites establecidos considerÆndose como elementos

indispensables para Ia toma de decisiones

Las metodologIas existentes identifican miden los diferen

tes tipos de riesgo los que estÆexpuesta Ia Corporación en

su actividad es asI como operan los mØtodos que fueron

enunciados explicados detalladamente en estas notas

los estados financieros

Estructura Organizacional Ia Corporación ha definido

travØs de su Junta Directiva una estructura organizacional

Ia cual deberÆ velar por Ia adecuada administración de

riesgos Es asI como Vicepresidencia Ejecutiva
estÆ

cargo de Ia construcciOn de una fuerte cultura de riesgo

dentro de Ia organ izaciOn buscando obtener siempre una

visiOn integrada del riesgo que ademÆscubre las filiales

financieras de Corficolombiana EstaVicepresidencia tiene

cargo Ia Gerencia de Riesgo Ia Gerencia de Riesgo

Crediticio tiene el propósito de promover liderar con

trolar Ia ejecución de las polIticas de riesgo aprobadas

mediante el cumplimiento de Ia estrategia de gestiOn de

riesgo trazada uti izando el proceso de administración del

riesgo previamente definido

En Ia estructura de Ia Corporación existe independencia

entre las areas de negociaciOn control de riesgo conta

bilizaciOn de operaciones Cada una de estas labores estÆ

asignada diferentes areas funcionales las que su vez

reportan diferentes vicepresidencias de Ia Corporación

como sigue
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Responsabilidad Area Reporta

Negociación Vicepresidencia Tesoreria Presidencia

Vicepresidencia Comercial Presidencia

Vicepresidencia Banca de Inversion Presidencia

Vicepresidencia Inversiones Presidencia

Control Gerencia Riesgo Vicepresidencia Ejecutiva

Gerencia Riesgo Crediticio Vicepresidencia Ejecutiva

Contabilización Gerencia Operaciones de TesorerIa Vicepresidencia Operaciones

Gerencia Operaciones de Apoyo Vicepresidencia Operaciones

Realizando seguimiento las posiciones de tesorerIa los

lImites de Riesgo de Mercado Riesgo
de CrØdito Riesgo

de Liquidez Riesgo Operacional

La filosofIa de asunción de riesgos es consistente con las

polIticas generales de Ia gestión de activos pasivos

considera aspectos como anÆlisis económicos anIisis

tØcnico anÆlisis fundamental el efecto de cambios del

entorno en el libro bancario en el libro de tesorerIa

31 Revelación de Riesgos Evaluación

Objetivos

Las actividades de tesorerla de Ia Corporación se realizan

dentro de un marco de lImites polIticas establecidas por

Ia Junta Directiva monitoreadas controladas por Ia Ge

rencia de Riesgo Las decisiones se toman dentro de dicho

marco partir del permanente continuo seguimiento las

variables económicas de carÆcter interno externo Todo

con el objetivo de maximizar relación riesgo/retorno

de los portafolios administrados optimizar el retorno de

Ia relación comercial con los clientes de Ia Corporación

capturar las oportunidades que se detecten en los diferentes

mercados en los que interviene

Deuda Ptblica Interna en calidad de Creador de Mer

cado

Deuda Privada

Divisas

Instrumentos derivados moneda local

Instrumentos derivados en moneda extranjera

Fiosofla en ía Toma de Riesgos

Para asegurarse que las actividades de tesorerIa se acoplen

los objetivos estrategias de Ia Corporación Ia Junta Di

rectiva ejerce un permanente monitoreo del perfil de riesgo

El riesgo de mercado de Ia Corporación se mide travØs de

los diferentes anÆlisisque se realicen basados en tØcnicas

reconocidas para Ia administración del riesgo financiero

con el objetivo de controlar los niveles de pØrdida los

que se puede encontrar expuesta Ia Corporación en sus

inversiones de activos financieros por Ia 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 Ia entidad

RIESGO DE MERCADO

Posición Portafolio Pesos

LImites del portafolio de inversiones negociables se limita

el valor nominal de Ia posición en tItulos de deuda ptblica

considerando sus caracterIsticas de tasa fija variable

de acuerdo al plazo de maduración Igualmente se limita

Ia posición en tItulos negociables diferentes de deuda p6-

blica considerando los mismos aspectos antes seæalados

los respectivos cupos de emisor

LImites del portafolio de inversiones disponible para Ia

yenta se limita el valor nominal de Ia posición en tItulos

de deuda p6blica privada considerando el plazo de ma

duración Ia capacidad contractual financiera operativa

de Ia Corporación
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LImites del portafolio de Inversiones hasta el vencimiento

Se limita el valor nominal de Ia posición en tItulos de deuda

pcblica tomando como criterio el plazo de maduración

Ia capacidad contractual financiera operativa de Ia

Corporación

MAT management action trigger es Ia maxima pØrdida

que Ia Corporación estÆdispuesta asumir teniendo pre

sente ademÆsIa capacidad patrimonial de solvencia de

Ia entidad El MAT limita el total de pØrdidas Ia suma de

pØrdidas causadas potenciales VeR asociadas al porta

folio vigente en condiciones de normalidad

Posición Portafolio Dólares

LImites del portafolio de inversiones negociables se limita

el valor nominal de Ia posición en tItulos de deuda p6blica

TESTRM yYANKEES de acuerdo al plazo de maduración

Igualmente se limitarÆIa posición en tItulos negociables

diferentes de deuda pblica considerando los cupos de

emisor aprobados el plazo de maduración

LImites posición en divisas se limita el valor de Ia posición

en dólares Corto Largo tanto en el intraday como en

el nextday de acuerdo al perfil de riesgo de Ia entidad

Igualmente se limita las posiciones en otras monedas tales

como franco suizo libra esterlina euros considerando

los mismos
aspectos

antes seialados

LImites de PØrdidas

PyG diario es Ia principal herramienta de control con

que cuenta el middle office para monitorear Ia tesorerIa

Adicionalmente es fundamental en Ia definición de las

pØrdidas mÆximasautorizadas por Ia Junta Directiva

VeR valor en riesgo con el objetivo de establecer lImites

con base en metodologIas reconocidas de Risk Metrics
para

Ia administración de riesgo financiero que estØn acorde

al perfil de riesgo
de Ia entidad se definió por parte

de Ia

Junta Directiva un lImite de VeR para las operaciones de

TesorerIa que permita estimar en condiciones normales

el riesgo asumido en los mercados cambiario de renta

fija fixed income en donde Ia Corporación concentra

su actividad de trading

MAT Utilidad 30 dIas VeR

LImite MAT VeR

AnÆlisis de sensibilidad stress test se establecieron los

escenarios mÆs apropiados para calcular las pruebas de

esfuerzo donde ademÆsde un stress con un incremento

de 200 puntos bÆsicos en las tasas se modela Ia crisis de

mercado de agosto de 2002 abril de 2004 las posiciones

vigentes de TES

RIESGO DE LIQUIDEZ

Para el riesgo de liquidez se utiliza como herramientas el

GAP de liquidez de acuerdo con Ia Circular Externa 042

de septiembre 27 de 2001 semanalmente en el comitØ

ALCO se revisa el flujo semanal para
determinar el perfil

de liquidez de Ia Corporación en Ia semana en curso en

las siguientes

Por otra parte se continuó con el monitoreo control de

los lImites internos establecidos por Ia Junta Directiva

tanto para largo plazo como para corto plazo entre los de

corto plazo se encuentran el MCO Maximum Cumulative

Outflow que es el flujo de caja proyectado y.3O dIas

Los indicadores de largo plazo son el MTF Medium Term

Funding CCP Cash Capital Position El primero limita Ia

financiación de activos de largo plazo con pasivos de corto

plazo el segundo limita Ia financiación de activos ilIquidos

entendidos estos como aquellos activos que el mercado

no recibe como garantIa en eventos en que se requiera

recursos en Ia entidad con recursos de corto plazo
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La junta Directiva determinó lImites
para

cada uno de estos

indicadores los cuales se revisan diariamente por Ia Alta

Gerencia son presentados mensualmente este mismo

órgano Los indicadores segcin su estado pueden ubicar

Ia entidad en situación de normalidad evento crisis

En función de estos estados Ia junta Directiva definió los

planes de contingencia que se deben seguir

RIESGO DE CREDITO

El area de tesorerIa es quien identifica las alternativas de

inversion negociación las cuales pueden ser tanto en

sector real como en sector financiero De acuerdo con el

resultado del estudio realizado por el area de riesgo se so-

mete consideración de Ia instancia respectiva Ia solicitud

del area comercial se establece un cupo con una vigencia

de aæo para realizar operaciones con dicho cliente

Todo emisor yb contraparte debe contar con cupo aproba

do
por Ia instancia respectiva Los cupos de las entidades

no financieras se evaltan bajo el proceso de anÆlisisde

contrapartes utilizado por Ia Gerencia de Riesgo Crediticio

los del sector financiero se evakian bajo una metodologIa

Camel en Ia Gerencia de Riesgo

CategorIas de Riesgo de Contraparte

CategorIa

Exposición crediticia en productos derivados renta fija

divisas

Ejemplos Forward de divisas forward de tItulos opciones

swaps

Para los productos derivados el cupo de riesgo ser apro

bado por Ia instancia correspondiente se define de acuerdo

Ia Exposición Potencial Futura Ia cual estipula los facto

res que se aplican sobre el valor nominal del contrato en

función del plazo del activo subyacente

Plazo Remanente Renta Fija

5.2%

7.4%

10.8%

En caso de que Ia volatilidad real supere Ia utilizada en el

cuadro anterior se aplicarÆ Ia volatidad real mas un 10%

adicional Se entiende por volatilidad real aquella que es

calculada con Ia historia de IaTRM para divisas del lOP

fnd ice de Deuda Piblica para
renta fija en una ventana

móvil de acuerdo al plazo analizado

Las categorlas de riesgo de
contraparte

estÆn estandariza

das en cuatro niveles que permiten optimizar
el dIa dIa

de los negocios sin generar desgastes adicionales en las

instancias de atribución de Ia Corporación ni afectar Ia

calidad de Ia toma de decisiones de riesgo

continuación se describen las categorIas de riesgo en su

orden de mayor menor riesgo

CategorIa

PrØstamos de corto plazo interbancarios repos yb inver

sión en tItulos

De igual forma Ia utilización del cupo aprobado se calcula

con base en Ia exposición crediticia del derivado

Exposición Crediticia Costo de Reposición Exposi

ción Potencial Futura

Costo de Reposición es el mayor valor entre el valor de

mercado cero

Se entendera como derivado de renta fija aqUel contrato

donde el sUbyacente sea una tasa de interØs de mercado

un tItulo de renta fija independientemente del emisor

tipo de tItulo

Hasta meses

De meses

Mayor meses

Tipo de Cambio

10.6%

15.0%

21.2%
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Para los derivados de
tipo

de cambio tambiØn se utilizarÆ

Ia tabla anterior independientemente de Ia divisa

CategorIa

Riesgo spot

Ejemplos Compra yenta tItulos divisas free delivery

Riesgo over night

CategorIa

realizar un seguimiento mÆs efectivo de gestión de

riesgo operacional

Se implementó herramienta de capacitación virtual Ia

cual permitió capacitar al 95% de los funcionarios de Ia

entidad en temas relacionados con riesgo operacional

Con relación Ia base de datos de riesgo operacional

Diciembre 31 Ia base de datos contaba con 201 re

gistros con Ia siguiente distribución

Nümero de registros

Tipo de evento

Fallas en los procesos

Fallos en los sistemas

Otros

Proceso

Misional

Apoyo

EstratØgico

Tipo de pØrdida

lipo Sin impacto en PyG

flpo Con impacto en PyG

Tipo cuasipØrdida

Los avances mÆs relevantes en materia de riesgo opera

cional Ilevados cabo en el segundo semestre de 2008

fueron

Se aplicó metodologIa de medición indicadores de

riesgo operacional partir de julio de 2008

Se implementó herramienta de inteligencia de negocios

con Ia cual Ia compaæIa puede consultar gestionar

sus mapas de riesgo operacional consultar ges

tionar los eventos de riesgo operacional consultar

gestionar Ia evolución de sus principales indicado

res de riesgo operacional Consultar información

estadIstica propia de Ia herramienta que le permiten

Con relación al Plan de Continuidad de Negocio en

el segundo semestre se realizó Ia segunda prueba de

aplicativos internos externos se probaron los proto

cobs de contingencia con el Banco de Ia Repiiblica

Deceval Bolsa deValores de Colombia

ADMINISTRACION

Junta Directiva Ia junta Directiva es Ia instancia responsa

ble de Ia aprobación de las polIticas para las operaciones

de tesorerIa Østa garantiza Ia adecuada organización

monitoreo seguimiento de las actividades de tesorerIa

Esta responsabilidad incluye Ia fijación de lImites para
Ia

CategorIa DVP compensada

Riesgo de mercado intraday

Nota los cupos aprobados pueden ser utilizados para pro

ductos de Ia misma categorIa respetando el plazo Riesgo

spot riesgo over night no se pueden combinar

RIESGO OPERACIONAI

Corficolombiana ha definido como riesgo operacional

aquellas pØrdidas ocasionadas por fallas debilidades en

los procesos en las personas en los sistemas internos

por eventos externos

120

40

41

152

37

12

168

27

Los 27 eventos registrados tipo suman $94.8 millones
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toma de riesgos en dichas actividades el adoptar las me
didas organizacionales necesarias

para
limitar los riesgos

inherentes al negoclo de tesorerIa

AsI mismo es Ia junta directiva quien aprueba las polIticas

estrategias reglas de actuación que deberÆ seguir Ia en

tidad en el desarrollo de las actividades de tesoreria tales

como aprobar operaciones de crØdito en moneda legal yio

extranjera el mercado los mercados en los cuales se le

permite actuar los procedimientos para medir analizar

monitorear controlar administrar los riesgos asI como

los lImites de las
posiciones en riesgo de acuerdo con el

tipo de riesgo de negocio de contraparte de producto

de area organizacional

La Junta Directiva tambiØn tiene facultades de aprobar los

procedimientos seguir en caso de sobrepasar los lImites

de enfrentar cambios fuertes inesperados en el mer

cado AsI mismo este organismo tiene Ia responsabilidad

de analizar evaluar los
tipos de reportes gerenciales

contables tanto internos como externos

ComitØ de ALCO Las principales funciones son las de

establecer recomendar Ia Junta Directiva las polIticas

objetivos lImites procedimientos para Ia administración

de riesgo Ejercer seguimiento al plan de gestión de riesgo

que se adopte el que incluirÆ procedimientos de operación

seguimiento control de los niveles de tolerancia al riesgo

establecido Monitorear el informe de cumplimiento de

lImites autorizar excesos con base en las atribuciones otor

gadas por
Ia Junta Directiva lmplementar procedimientos de

acción contingentes en caso de presentarse pØrdidas en los

niveles mÆximospermitidos aprobar valores de variación

mÆximas cotas de variables para realizar sensibilidades

ComitØ de CrØdito Ia principal función es Ia de establecer

recomendar Ia Junta Directiva los cupos de crØdito

contraparte
de los clientes de laTesorerIa

ComitØ Riesgo Operacional las principales funciones son

las de presentar para aprobación de Ia Junta Directiva Ia

alta gerencia las polIticas normas de gestión del
riesgo

operacional realizar el seguimiento control de las mis

mas Diseæar Ia estrategia de gestión de riesgo operacional

de Ia Corporación iderar su ejecución Establecer los pro

cedimientos mecanismos aprobando las metodologIas

los sistemas de una adecuada gestión administración

del riesgo operacional Conocer comprender los riesgos

operacionales que asume Ia Corporación evaluando per

manente Ia exposición al riesgo Participar en Ia evaluación

de Ia participación en nuevos mercados Ia negociación de

nuevos productos Desarrollar estrategias para Ia construc

ción de una cultura organ izacional de gestión de
riesgos

operacional dentro de Ia Corporación Evaluar los planes

de contingencia de continuidad del negocio establecer

los recursos necesarios para su oportuna ejecución

Vicepresidencia Ejecutiva
el Vicepresidente Ejecutivo re

porta Ia Presidencia sus principales funciones entre

otras son las de establecer recomendar Ia junta Direc

tiva las polIticas objetivos IImites procedimientos para

Ia administración de riesgo Controlar el cumplimiento

de los cupos IImites de portafolio emisor contraparte

establecidos por Ia Junta Directiva

Gerente de Riesgo el Gerente de Riesgo reporta
Ia Vice

presidencia Ejecutiva sus principales funciones son de Ia

medición de riesgos de Ia verificación del cumplimiento de

las pollticas IImites establecidos de efectuar los anÆlisis

de riesgos AsI mismo esta area es Ia encargada de elaborar

reportes sobre eI cumplimiento de las polIticas IImites

de los niveles de exposición de los diferentes riesgos

Existe un Director de Riesgo Operacional un auxiliar que

se encargan de desarrol lar el Sistema de Administración de

Riesgo Operacional SARO al interior de Ia Corporación

filiales financieras
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Posición Portafolio Pesos cifras en millonesIgualmente existe un coordinador de riesgo analistas

especializados en los distintos riesgos de Ia tesorerIa como

son riesgo de mercado crØdito liquidez que reportan
al

Gerente Es importante mencionar que el
riesgo jurIdico

es cubierto por Ia Vicepresidencia JurIdica

Cerente de Riesgo Crediticio el Gerente de Riesgo Crediti

cioreporta laVicepresidencia Ejecutiva sus principales

funciones son los de diseæar implementar los modelos

financieros
para

el anÆlisisde crØd Ito cupos de contra

parte para entidades del sector no financiero Igualmente

recomendar el anlisis de crØdito cupo de contraparte

finalmente presentar
los cupos solicitados las instancias

respectivas La labor del Gerente de Riesgo Crediticlo es

apoyada por un Director de CrØdito

MEDICION

Durante el 2008 Ia tesorerIa de Ia Corporación Financiera

Colombiana S.A generó ingresos netos antes de gastos ope

racionales provisiones por valor de $42521 La relación

ingreso riesgo tomando el VeR promedio de 2008 indica

que el riesgo
al cual estÆexpuesta Ia Corporación equivale

menos de un mes de ingresos netos ajustÆndoseal perfil

de riesgo aprobado por Ia Junta Directiva

El VeR por modulo de riesgo se presenta
continuación

Valor en riesgo por modulos VeR

Tasas de interses $31461

Tasas de camblo 1247

Precio de acciones 8134

Cartera colectivas 2068

Valor en riesgo total $42910

La Corporación define Ia posición en cada activo financiero

como el inventario del portafolio mÆs los compromisos de

compra los compromisos de yenta

Portafolio de inversiones negociables La posición al cierre

de 31 de diciembre de 2008 fue de $1 68608

Posición neta portafolio negociable portafolio negocia

ble mas forwards de compra menos forwards de yenta

$1 68608

Portafolio de inversiones disponible para
Ia yenta Al cierre

de diciembre 31 de 2008 esta posición es de $550986

Portafolio de Inversiones hasta el vencimiento diciembre

31 de 2008 Ia posición fue de $93500

Swaps de tasa de interØs Al cierre de diciembre de 2008 Ia

posición en el portafollo de swaps equivale $5667

Opciones sobre tItu los renta fija Al cierre de diciembre de

2008 Ia posición en el portafolio de opciones sobre tItulos

renta fija equivale -$61

Posición Portafolio Dólares

Porta folio de myers/ones negociables Al cierre de diciem

bre 31 de 2008 Ia posición es de $1 54823

Posición neta portafolio negociable portafolio negocia

ble mas forwards de compra menos forwards de yenta

$1 54823

Porta folio de inversiones disponible para Ia yenta al cierre

de diciembre 31 de 2008 esta posición es de $91296

Porta folio de Inversiones hasta el vencimiento diciembre

31 de 2008 Ia posición fue de $0

Posición en divisas al cierre de diciembre 31 de 2008 Ia

posición de riesgo en TRM equivale US$11649872
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Forwards de divisas al cierre de diciembre 31 de 2008

el valor del portafollo de forwards de divisas equivale

$-22256

Contratos de Futuros OPCF al cierre de diciembre 31 de

2008 el valor del portafolio de futuros de divisas equivale

$492

Opciones de Divisas al cierre de diciembre 31 de 2008 Ia

posición en el portafolio de opciones de divisas equivale

$-256

VeR valor en riesgo el VeR total incluyendo las posiciones

de Ia mesa de pesos dólares al cierre de diciembre de

2008 equivale -1815 aproximadamentefrente al lImite

establecido por Junta Directiva de -7101 .0

MAT management action trigger al cierre de diciembre

de 2008 el MAT asciende $3005 aproximadamente frente

al lImite determinado por Junta Directiva que asciende

$-71 01 .0

AnÆlisis de sensibilidad stress test

El de Octubre de 2008 se informo Ia Superintendencia

Financiera de Colombia Ia decision de valorar todo el

portafolio de Forward Peso-Dólar seg6n con lo dispuesto

en Ia CE 025 de 2008 generando una utilidad de $2.058

que se vio reflejada en los estados de resultados del mes

de Octubre de 2008

IJMITES DE PERDIDAS

Riesgo de Mercado

PyC diario el PyG 30 dIas al cierre de diciembre de 2008

presenta una utilidad excluyendo gastos operacionales

aproximadamente de $42521

PØrdida estimada en

Portafollo $MM 50 PBS 100 PBS 200 PBS

Negociables pesos 30.31 60.61 121.23

Negociables USD 190.92 381.84 763.69

Disponibles para Ia yenta de pesos 13365.68 26731.35 53462.70

Disponible para Ia yenta de USD 5349.84 10699.69 21399.38

Al vencimiento N.A N.A N.A
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Valores MÆximos MInimos Promedio

PortafoUo en pesos

Inversiones negociables

Inversiones disponibles para Ia yenta

Inversiones hasta el vencimiento

Forward compra tItulos

Forward yenta tItulos

Porfafolio en USD

Inversiones negociables

Inversiones disponibles para Ia yenta

Inversiones hasta el vencimiento

Forward compra tItulos

Forward yenta tItulos

Derivados

Forward compra de divisas

Forward yenta de divisas

Contratos de futuros OPCF

Swap de tasa de interØs

271144.89

784968.34

124907.45

0.00

65.69

171692.43

95077.99

260.63

-9.90

-40.73

72118.87

3621 78.09

52892.09

0.00

310.44

88512.68

52547.95

0.00

0.00

-5792.12

42858.79

-65116.44

184872.00

0.00

-111.03

109.54

159590.47

582288.89

88673.23

0.00

61.18

115208.18

78967.37

26.06

-3.18

-1460.59

24799.71

-29760.97

88085.97

2226.64

-13.82

14.19

Al cierre de diciembre de 2008 estos indicadores estaban

dentro de los lImites de normalidad establecidos El mdi

cador MCO que define el estado de liquidez de Ia entidad

para
el plazo de dIas cuyo lImite normal mInimo es

$50000 de superÆvit presentaba finalizar diciembre

de 2008 un superÆvit de $496802

RIESGO DE CREDITO

Durante el aæo 2008 los cupos de las contrapartes
de

tesorerIa fueron asignados de acuerdo con Ia metodologIa

descrita anteriormente fueron aprobados por las instan

cias correspondientes

La estructura de control como principlo fundamental tiene

Ia adecuada segregación de funciones entre las activida

des del front middle back office En este sentido las

operaciones de tesorerIa se desarrollarÆn dentro de una

estructura organizacional que contempla las sigu ientes

areas yio funciones

Front Office area encargada directamente de negocia

don de las relaciones con los clientes de los aspectos

comerciales de Ia tesorerIa

Middle Office area encargada entre otras funciones de Ia

medición de riesgos de Ia verificación del cumplimiento de

El portafolio de Ia tesorerIa durante el 2008 tuvo el siguiente

comportamiento

MÆximo MInimo Promedio

Opciones de divisas

Opciones de titulos

29671.55

-89028.40

46156.85

5666.95

-174.72

0.00

RIESGO DE LIQUIDEZ CONTROL
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las polIticas Ilmites establecidos de efectuar los anÆlisis

de
riesgos

AsI mismo esta area es Ia encargada de elaborar

reportes
sobre el cumplimiento de las polIticas IImites

de los niveles de exposición de los diferentes riesgos

inherentes las operaciones de tesorerIa Igualmente es el

area encargada de Ia revision evaluación periódica de las

metodologIas de valoración de instrumentos financieros

de med ición de riesgos

Back Office area encargada de realizar los aspectos

operativos de Ia tesorerIa tales como el cierre registro

autorización final las operaciones

Por otro lado Ia Corporación cuenta con un módulo de

cupos en lInea que permite controlar las exposiciones

de riesgo por contraparte en los distintos negocios de

tesorerIa Adicionalmente el Middle Office cuenta con el

apoyo de los módulos de cupos de los distintos sistemas

transaccionales MEC Set-Fx

Debido Ia consolidación de los controles de riesgo hoy

el negocio de tesorerIa es mÆs estable existe un riesgo

inferior de potenciales pØrdidas por riesgos
de mercado

crØdito liquidez asociados al mismo una mayor opor

tunidad de reacción frente eventos adversos

Por otro lado en cumplimiento de lo establecido por las

normas de Ia Superintendencia Financiera de Colombia

aplicando buenas prÆcticas de Gobierno Corporativo

Corficolombiana cuenta con un sistema decontrol interno

aprobado por Ia Junta Directiva el cual permite que Ia

entidad realice sus operaciones controladamente pueda

alcanzar sus objetivos corporativos

Los principios generales que inspiran estas directrices estÆn

contenidas en el Codigo de Etica Conducta el cual com

prende las pautas de comportamiento que expresamente

seæala Ia Junta Directiva en materia del compromiso que

se espera de todos los funcionarios frente al sistema de

control interno Ia Øtica en los negocios los conflictos

de interØs al manejo de información privilegiada entre

otros

Para fortalecer el sistema de control interno prevenir

conductas indebidas de mercado Ia Corporación realiza

anualmentejornadas de capacitación entrenamiento con

elfin de difundir reforzar las orientaciones institucionales

en esta materia realizando evaluaciones que le permiten

Corficolombiana determinar Ia eficacia de estos principios

informando Ia alta administración un resumen de los re

sultados fin de adoptar las mejoras que sean necesarias

para fortalecer el sistema de prevención control

32 Controles de Iey

Al 31 de diciembre 30 de jun10 de 2008 Ia Corporación

cumplió con cada una de sus obligaciones deberes

legales en lo relacionado entre otros puntos posición

propia inversiones de capital patrimonio tØcnico encaje

en general con todas las instrucciones impartidas por

los entes de vigilancia control asI como los órganos

legislativos

33 Riesgo Lavado de Activos

El riesgo de lavado de activos de Ia financiación del

terrorismo se entiende como Ia posibilidad de pØrdida

económica de daæo del buen nombre que pudiera sufrir

Ia entidad si fuera utilizada directamente travØs de sus

operaciones como instrumento
para

el lavado de activos

yb Ia canalización de recursos hacia Ia realización de ac

tividades terroristas cuando se pretenda el ocultamiento

de activos
provenientes

de dichas actividades travØs de

Ia entidad

En virtud de lo anterior conciente de su compromiso

para luchar contra las organizaciones criminales Ia Cor

poración ha adoptado los mecanismos necesarios para

evitar Ia ocurrencia de estos eventos que puedan afectar

negativamente sus resultados su negocio Por este motivo
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Ia Corporación Financiera Colombiana cuenta con un Sis

tema de Administración del Riesgo del Lavado de Activos

de Ia Financiación del Terrorismo SARLAFT el cual est

integrado por etapas elementos que contienen las polIti

cas procedimientos metodologIas para Ia identificación

evaluación control monitoreodeestos riesgos asIcomo

el conocimiento del cliente de sus operaciones con Ia

Corporación de los segmentos de mercado atendidos el

monitoreo de las transacciones Ia capacitación al per

sonal Ia colaboración con las autoridades sistema

estÆ contenido en el Manual de SARLAFT aprobado por

Ia Junta Directiva es administrado por el Oficial de

Cumplimiento quien tiene Ia responsabilidad de evaluar

constantemente los mecanismos de prevención fin de

establecer Ia efectividad de los mismos el cumplimiento

por parte
de todos los funcionarios de Ia Corporación

El SARLAFT fue establecido
por

Ia Superintendencia Finan

ciera de Colombia mediante Ia Circular Externa 22 del 19

de abril de 2007 sus modificaciones en las Circulares

Externas 61 de diciembre de 2007 y26 de junio
del 2008

En virtud de estas instrucciones Ia Corporación transformó

el Sistema Integral de Prevención de Lavado deActivos SI

PLA en el Sistema deAdministración del Riesgo de Lavado

de Activos de Ia Financiación del Terrorismo SARLAFT

fue asI como Ia Junta Directiva por recomendación de Ia

administración del Oficial de Cumplimiento aprobó en

el segundo semestre del 2007 las actualizaciones corres

pondientes al Manual del SARLAFT

La supervision de los controles para prevenir estos riesgos

es efectuada por el Oficial de Cumplimiento su suplen

te asI mismo ejercen supervision Ia administración Ia

Junta Directiva travØs de los informes presentados por el

Oficial de Cumplimiento Adicionalmente Ia ContralorIa

Ia RevisorIa Fiscal realizan sus evaluaciones con elfin

de comprobar silos controles internos establecidos son

eficaces
para prevenir el riesgo
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Corporación Financiera Corficolombiana S.A

Proyecto de Distribución de Utilidades

Diciembre 31 de 2008

Utilidad antes de impuestos

Menos provision de impuestos

Utilidad del ejercicio despuØs de impuestos

$130598985631.65

$3132912000.00

$127466073631.65

Liberar reserva iutuius uepiu us ravabte
Liberar reserva futuros repartos No Gravable

Utilidad disposición de Ia Asamblea

Reserva sobre valoraciOn de inversiones Decreto 2336/95

Reserva para futuros repartos

Dividendo en efectivo de $528 por acciOn sobre las 159420858 acciones ordinarias las 10741134 acciones

preferenciales suscritas pagadas diciembre 31 de 2008 Este dividendo se cancelarÆ en seis cuotas mensuales

dentro de los cinco primeros dIas de cada mes partir de abril de 2009

Dividendoen accionesde $118.44 porcadaacción sobre las 159.420.858 accionesordinariasy $118.44 porcada

acción sobre las 10741134 acciones preferenciates suscritas pagadas diciembre 31 de 2008 Este dividendo se

pagarÆ en acciones razón de acciOn por cada 110581901199 acciones ordinarias acción con dividendo

$133449311316.54

$260915384948.19

$1 56834559.00

$1 50759032862.35

$89845531776.00

preferencial sin derecho voto por cada 110581 9011 99 acciones preferenciales suscritas pagadas 31 de

diciembre de 2008 El pago de las acciones se harÆ el dia lde abril de 2009 quien tenga Ia calidad de accionista

al tiempo de hacerse exigible el pago de conformidad con Ia regulación vigente Para tat fin se emitirÆ un total de

1538787 nuevas acciones 1441654 acciones ordinarias 97133 acciones preferenciales El valor unitarlo de las

acciones que serÆn entregadas corresponderÆ al precio promedio ponderado de las acciones ordinarias negociadas

en bolsa en Ia semana del 19 at 23 de enero de 2009 $13097.32 de los cuales $10 serÆn contabilizados en

Ia cuenta de capital $13087.32 en Ia cuenta de reserva legal por prima en colocación de acciones

Sumas iguales
$260915384948.19 $260915384948.19

$20153985750.84

El precio promedio diario de Ia acción se tomO del reporte de INFOVAL

Nota Sobre el dividendo
repartir en acciones los accionistas deberÆn aceptar que el pago se haga en acciones Los accionistas que opten por el pago de esta parte del

dividendo en acciones NO GRAVABLE deberÆn informarlo mediante comunicación escrita que deber ser entregada en Ia carrera 13 No 26-45 piso de Ia ciudad de Bo

gotÆ oficinas de Ia SecretarIa General de Ia entidad mÆs tardar el 16 de marzo de 2009 hasta las 500 pm junto con el RUT Ia manifestación de tener no Ia calidad

de declarante de renta Si el accionista guarda silencio se le pagarÆ esta parte del dividendo en efectivo GRAVABLE

Los accionistas que opten por el pago del dividendo en acciones deben tener en cuenta que las fracciones de acciones se pagarÆn en efectivo GRAVABLE con cargo Ia

reserva para futuros repartos Las acciones nuevas entregadas como producto de Ia distribución de utilidades no tendrÆn derecho al pago del dividendo en efectivo sobre las

utilidades del ejercicio julio-diciembre de 2008

Los accionistas que tengan Ia condición de entidades vigiladas por Ia Superintendencia Financiera podrÆn aceptar el pago en acciones en el entendido que el recibo de las

acciones que puedan Ilegar
incrementar su participación actual en el capital suscrito pagado de Ia Corporación estarÆ condicionado Ia autorización de Ia entidad de

vigilancia que serÆ gestionada obtenida por cada accionista cuando de acuerdo con las disposiciones legates vigentes dicha autorización se requiera



Indicadores

Fl nancieros



ANALISIS DE INDICADORES FINANCIEROS

Indicadores de Calidad del Activo

Teniendo en cuenta que Ia Corporación no tiene ope

ración de intermediación los indicadores analizados en

este conjunto estÆn relacionados bÆsicamente con los

bienes recibidos en pago vemos que presentan un buen

comportamiento en Ia medida que siguen disminuyendo

representan un bajo porcentaje del total de activos man

tienen un nivel de cobertura adecuado

Indicador de Solvencia

El nivel exigido por
Ia Superfinanciera establece como mIni-

moe PatrimonioTØcnico de los intermediarios financieros

debe corresponder al 9% del valor de los activos ponderados

por su nivel de riesgo En el caso de Ia Corporación cumple

con los lImites establecidos registrando 31 de diciembre

de 2008 un indicador de solvencia de 51 .89%

Indicadores de Rentabiidad Eficiencia

Para el segundo semestre de 2008 Ia rentabilidad del ac

tivo fue de 6.53% Ia rentabilidad del patrimonio fue de

12.1 2% reflejando los buenos resultados de Ia Entidad

El margen financiero bruto fue 7.43%

En cuanto indicador que relaciona los gastos adminis

trativos frente los activos promedio se ubica en .93%

diciembre de 2008 esto es el reflejo del esfuerzo que Ia

Corporación ha venido haciendo en polItica de
gastos para

disminuir este indicador

Medidas de crecimiento anual

En el aæo 2008 los depósitos presentaron un incremento

de 9.31% demostrando Ia estabilidad de Ia estructura de

fondeo de Ia Entidad

En el mismo periodo el patrimonio se incrementó en 8.92%

donde Ia cuenta de valorizaciones hizo el mayor aporte

El rubro de inversiones presentó diciembre de 2008 un

incremento de .01% durante el aæo Ia Corporación con

tinuó Ia polItica de rotar el portafolio de renta variable en

busca de mayor rentabilidad su activo mÆs importante

Durante el aæo 2008 Ia Corporación Financiera Colombiana

recibió Ia calificación AAA para su deuda largo plazo

calificación otorgada por Ia firma Duff And Phelps en el

mes de junio por Ia firma BRC Investor Services en el mes

de noviembre La calificación Triple es el nivel mÆximo

de calificación para deuda de largo plazo lo que sign ifica

que Ia calidad crediticia de Ia entidad es muy alta que

los factores de riesgo son casi inexistentes Adicionalmente

para deuda corto plazo Corporación recibió las califi

caciones de DPi BRC1
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Corporación Financiera Corficolombiana S.A

Principales Cifras Financieras Indicadores Financieros

En millones de pesos

Diciembre 2006 Jun10 2007 Diciembre 2007 Jun10 2008 Diciembre 2008

Balance

Total Activos 3241965 3112424 3400097 3469099 3430914

Total Cartera Neta 38081 89

Total Inversiones 2391671 2416534 2679552 2678410 2706713

Total Provisiones de Cartera 9307

Total Depósitos 1002003 867503 965148 1045852 1055009

Total Patrimonio 1552251 1511049 1793219 1894640 1953101

Promedios Corrido Aæo

Activos 3996921 2988379 3007241 3426461 3444663

Cartera Bruta 890139 39669 21381

Patrimonio 1509022 1509551 1542187 1820546 1855265

Estado de Resultados

Ingresos Intereses 89043 45032 51486 8604 20453

Gastos Intereses 154005 51729 113194 75797 169010

Margen Neto de Intereses 64962 6697 61711 67192 148557

Ingresos Netos diferentes Intereses 829207 124449 272416 171884 404510

Valoración Inversiones 47042 14127 2946 13757 34260

Utilidad PØrdidaventa Dividendos Inversiones 679171 99103 195033 140619 321142

Servicios Financieros 29559 5258 13800 2428 4153

Utilidad PØrdida yenta Cartera 11334

Divisas neto 9115 25247 11000 15014 12157

Derivados Neto 71217 59462 77529 30094 32798

Otros

Margen Financiero Bruto 764245 117752 210705 104691 255953

Gastos administrativos 83370 35639 69886 38385 66395

Margen operacional antes de provisiones depóditos amortización 680874 82113 140819 66307 189558

Provisiones netas 13618 7091 35033 10954 17010

Margen Operacional antes de depóditos amortización 694492 89204 175852 77261 206567

Depreciaciones Amortizaciones 8415 32091 5389 2601 5333

Otros
lngresos Egresos

No Operacionales 11812 24308 45679 27102 31126

lrnpuesto de Renta 25065 5040 10480 4450 7583

Utilidad PØrdida Neta 672825 105263 205662 97312 224778

Indicadores Calidad de Activos

Cartera Bruta 47388 91

Cartera Improductiva CDEI

CarteraVencida

Total Bienes recibidosen pago Brutos 54126 36479 30892 26077 25719

Total Provisiones de Bienes recibidos en page 42538 29027 24688 20846 20265

Total Activos productivos calificación 2833470 2675234 2722673 2636010 2350462

Total Pasivo con costo 1558593 1512823 1509765 1481275 1405653

Total Activos Improductivos calificación 169930 89968 63404 89282 55366

Cartera Bruta/ Active .46% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Cartera vigente
Cartera Bruta 00.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Cartera vencida Cartera Bruta 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Cartera Calificada CDE Cartera Bruta 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Provisiones Cartera bruta 19.64% 2.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Provisiones Cartera vencida 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Provisiones CDE Cartera calificada CDE 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Activos Productivos por calif/ Pasivo con costo 181.80% 76.84% 180.34% 177.96% 167.21%

Activos Improductivos Cal Activo 5.24% 2.89% 1.86% 2.57% 1.61%

Activos Improductivos Cal Patrimonio 10.95% 5.95% 3.54% 4.71% 2.83%

BRP Neto de provisiØn
/Total Active 0.36% 0.24% 0.18% 0.15% 0.16%

Corrtinóa
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Corporación Financiera Corficolombiana S.A

Principales Cifras Financieras ndicadores Financieros

En millones de pesos

Diciembre 2006 Jun10 2007 Diciembre 2007 Junio 2008 Diciembre 2008

Indicadores de Solvencia

Patrimonio/Activos 47.88% 48.55% 52.74% 54.61 56.93%

Solvencia con VaR 24.32% 48.64% 51.11 48.77% 51.89%

Indicadores de Liquidez

Cartera Neta/Activos 1.17% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Cartera NetalDepósitos 3.80% 0.01% 0.00% 0.00% 0.00%

Rentabilidad Eficiencia

Quebranto Patrimonial Patrimonio/Capital Social Capital GarantIa 1.008 914 1.084 1.126 1.148

ROA anualizado Utilidad/Activo Promedlo corrido aæo 16.83% 7.17% 6.84% 5.76% 6.53%

ROE anualizado Utilidad/Patrimonio Promedio corrido aæo 44.59% 14.43% 13.34% 10.98% 12.12%

Activo Promedio/lngreso Financiero 2.66 6.05 3.83 3.74 1.72

Activo Patrimonio 2.09 2.06 1.90 1.83 1.76

Margen Financiero Bruto Activo Promedlo corrido aæo 19.12% 3.94% 7.01% 3.06% 7.43%

Gastos Administrativos Margen Financiero Bruto 10.91% 30.27% 33.17% 36.66% 25.94%

GastosAdministrativos/Activo Promedlo 2.09% 2.40% 2.32% 2.25% 1.93%

Rendimiento promedio de las colocaciones 8.31% 289.1 3% 289.13% 0.00% 0.00

Gasto Interes/Activos Productivos Anualizadoxcalificación 5.44% 1.93% 4.16% 2.88% 7.19%

Medidas de Crecimiento Anual

Total Activos -34.81% -4.00% 4.88% 11 .46% 0.91%

Total Cartera Neta -97.83% -99.77% -1 00.00% -1 00.00% N.A

Total Inversiones -10.06% 1.04% 12.04% 10.84% 1.01%

Total ProvisionesdeCartera -93.09% -99.98% -100.00% -100.00% N.A

Total Depósitos -51.93% -13.42% -3.68% 20.56% 9.31%

Total Patrimonio 2.1 7% -2.65% 15.52% 25.39% 8.92%

Calificacion de L.P AA AA AA AAA AAA

Calificacion de C.P DPi DPi DPi DPi DPi /BRC1
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