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INFORME DE GESTION

Presentamos a consideracion de los sefiores accionistas
el informe de gestion de la Corporacién Financiera
Colombiana S.A., correspondiente al primer semestre del
afno 2011. El informe contiene una resefia de los principales
eventos econdémicos que rodearon la actividad de la

entidad, asi como el andlisis de los resultados obtenidos.

La Corporacion Financiera Colombiana S.A., que puede
utilizar las siglas Corficolombiana S.A. o Corficol S.A., es
un establecimiento de crédito, constituido como sociedad
comercial anénima de caracter privado mediante escritura
piblica No.5710 del 27 de noviembre de 1961 de la
Notarfa Primera de Cali (Valle), con domicilio principal
en Bogota, D.C., y sometido a la vigilancia y control de
la Superintendencia Financiera de Colombia.

La Corporacion puede desarrollar los actos y contratos
autorizados a las corporaciones financieras en el Estatuto
Organico del Sistema Financiero o en aquellas otras
disposiciones especiales o normas que lo sustituyan,

modifiquen o adicionen.
ACTIVIDAD ECONOMICA

Durante el primer semestre de 2011 la economia continu6
mostrando una buena dindmica de crecimiento luego
del proceso de recuperacion que se observé durante el
ano anterior. Durante el primer trimestre de 2011 (1T11),
el PIB creci6 5.1% con respecto al mismo trimestre del
afo anterior, ligeramente superior a la expectativa de
Corficolombiana que esperaba un crecimiento de 4.8%.
Este dato equivale a un crecimiento de 1.9% frente a4T10.
De esta manera, Corficolombiana mantiene su prondstico
de crecimiento del PIB en 5% para 2011 y de 5.3% para
2012.

Por ramas de actividad econémica, el sector mas dinamico

en 1T11 sigui6 siendo el minero (crecimiento de 9.4% a/a)

(Grafico 1). La produccion de petréleo en 1T11 ascendio6
a un promedio de 863 mil barriles por dia (bpd), lo que se
compara positivamente con los 756 mil bpd producidos en
1T10y los 785 mil bpd en todo 2010. Los datos recientes
siguen mostrando un incremento en la produccién que
llegd a 927 mil bpd en mayo. Corficolombiana espera
que el sector minero contine impulsando la economiaen
2011 y en los préximos anos, dados los grandes flujos de
inversion extranjera que continian entrando a Colombia
para proyectos de inversion minero-energética, el aumento
observado y esperado en la produccion petrolera, y los

altos niveles en los precios de los commodities.

Grafico 1
Variacion del PIB por ramas de actividad econémica
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El crecimiento del sector comercio (6.7% a/a en 1T11)
continu6 acelerandose a ritmos saludables, en Iinea con
los altos niveles de confianza comercial registrados en
1T11. Corficolombiana espera que esta buena dinamica
haya persistido en 2T11, segtin lo revelan los Gltimos datos
de ventas al por menor (crecimiento de 23.1% a/a en abril
y de 20.4% a/a, excluyendo vehiculos). Por su parte, el

sector industrial continu6 en terreno positivo al registrar un
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crecimiento de 5.1% a/a, superior al registrado en 3T10 y
4T10(3.3% a/ay 3.8% a/a, respectivamente). No obstante,
como consecuencia de la reciente desaceleraciéon que
han vuelto a mostrar los datos de produccién industrial
y el mayor ritmo de apreciacion del peso en el altimo
trimestre, Corficolombiana espera que el crecimiento del

sector industrial se haya debilitado en 2T11.

El crecimiento del sector agricola sorprendi6 al registrar
un incremento de 7.8% a/a, en medio de la ola invernal,
aunque favorecido por una baja base estadistica en
1T10 (-3.1% a/a). La dindmica positiva se explico
principalmente por el incremento de 5.8% a/a en “otros
productos agricolas”’, lo que se compara positivamente
con la contraccion de 3.1% a/a en 4T10. Igualmente,
la producciéon de café contribuy6 a la buena cifra de
crecimiento anual al registrar un aumento de 36.6% a/a,
que refleja principalmente la correccion del resultado de
1T10 cuando se present6 una caida de 25% a/a. Lo anterior
estd en Iinea con el comportamiento de las exportaciones
de café durante 1T11, las cuales registraron un incremento
de 103.3% a/a.

Por su parte, el sector de la construccion rest6 dinamica
al comportamiento del PIB en 1T11. Este sector volvio
a registrar una contraccion anual al caer 4.5% a/a,
comparado con un incremento de 7% a/a en 4T10. El
subsector de obras civiles explico esta caida, al sufrir una
contracciéon de 11.5% en 1T11, luego de crecer 4.1%
en 4T10. La desaceleracion era de esperarse (aunque no
necesariamente en esa magnitud), pues fue el resultado de
una muy elevada base estadistica que comenzé en 2T09
y se extendi6 hasta 1T10, a lo que se sumé la dificultad
de ejecucion de obras de infraestructura debido a la ola
invernal por la que atravesaba el pafs. Corficolombiana
espera que la dindmica del subsector de obras civiles

1

2 Ajustada por titularizaciones
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mejore a partir de 3T11, en linea con la ejecucion de
proyectos y esfuerzos de reconstruccién que atn no han
podido dar inicio.

En contraste, el subsector de edificaciones contrarrestd
parte de la caida en obras civiles, al crecer 4.1% a/a.
Este subsector continGa con una buena dinamica de
crecimiento en medio de un buen comportamiento de
las licencias de construccién (con crecimientos positivos
desde finales de 2009 y acelerandose hasta llegar a 45.4%
a/aen abril de 2011(Gréfico 2); de un crecimiento de 5.9%
a/a en el area censada de edificaciones en 1T11; de un
aumento de 19.3% a/a en la produccién de cemento gris
y de 13.2% a/a en los despachos de este material en abril;
y de un incremento de 20% a/a en la cartera hipotecaria?
del sistema financiero a mayo de 2011. Por lo anterior,
Corficolombiana espera que el subsector de edificaciones

muestre una buena dinamica en lo que resta del ano.

Gréfico 2
Comportamiento actividad edificadora segtn licencias
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Fuente: DANE, célculos Corficolombiana.

La participacion de otros productos agricolas en el PIB del sector agropecuario se encuentra histéricamente alrededor de 45%.



Desde el punto de vista de la demanda, los datos continian
mostrando una aceleracion en lademanda del sector privado
y una pérdida de participacion del sector pablico (Gréfico
3). Por un lado, el crecimiento del consumo total (5.4% a/a)
se explica por un mayor ritmo en el consumo privado (6.3%
a/aen 1T11, comparado con 6.2% a/aen 4T10y 5.5% a/a
en 1T10) y por una desaceleracién del gasto pablico (1.4%
a/a, comparado con 3.8% a/aen 4T10y 4.1% a/aen 3T10),
en linea con lo que Corficolombiana venia anticipando. En
particular, se destaca la positiva tendencia que ha registrado
el consumo de bienes durables desde el comienzo de 2010
y que continu6 acelerandose en 1T11. El consumo por este
tipo de bienes se contrajo 5.9% en 2009, para luego crecer
29% en 2010, y ahora registrar un incremento de 34.6% a/a
en 1T11. Este resultado estuvo en linea con el firme ritmo de
recuperacion del crédito de consumo del sistema financiero
en lo corrido del afio. De esta forma, Corficolombiana estima
que el consumo privado seguira ganando terreno en 2T11 y
serd el principal jalonador del PIB en todo el afo.

En cuanto a la inversion fija, su tasa de crecimiento registro

una leve desaceleracion al crecer 8.7% a/a, comparado

Grafico 3
Variacion del PIB por componentes de demanda
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con 13.8% a/a en 4T10, lo que se explica principalmente
por la caida de 12.5% a/a en la inversion en obras civiles
(proxy de inversion publica). En contraste, la inversion fija
sin obras civiles (proxy de inversion privada) continué con
una buena dindmica al crecer 18.7% a/a, frente a 18.3%
a/a en 4T10 y 10% en 3T10 (Gréfico 4). La dindmica de
crecimiento en este rubro se explica principalmente por
un incremento de la inversiéon en equipo de transporte
la cual creci6 53.1% a/a, superior al 15.9% a/a en 4T10;
seguido por el incremento de 19% a/a de la inversion
fija en maquinaria y equipo, continuando con la buena
dindmica de crecimiento que presenta desde 2T10. La
inversion privada mostré una buena dinamica en 1T11,
tendencia que Corficolombiana espera continGe en 2T11,
segin lo sugiere la dindmica de las importaciones de
bienes de capital, que registraron un incremento de 38.6%
a/a en abril. Sin embargo, Corficolombiana espera que la
inversion puablica haya seguido moderandose en 2T11,
similar a lo que ha ocurrido con el gasto ptblico dentro del
consumo total, aunque seguramente mostrard algtin repunte
durante el segundo semestre del ano, por los esfuerzos para

reconstruccion por la emergencia invernal.

Grafico 4
Inversion fija (FBKF) en obras civiles y resto
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Finalmente, las exportaciones netas (exportaciones menos
importaciones) continuaron restando dinamica al PIB total:
las exportaciones crecieron 11.5% a/a, mientras que las
importaciones lo hicieron a un altisimo ritmo de 21.4%
a/a. La menor dinamica de las exportaciones frente a
las importaciones continué como consecuencia de: i) la
apreciacion del peso (que desestimula las exportaciones
y favorece las importaciones); ii) una demanda externa
débil en medio de la crisis de deuda en Europa y la
desaceleracion de EEUU en 1T11; vy iii) la continua
aceleracion en la demanda interna que impulsa la compra
de bienes del exterior. Dado que durante 2T11 estas
condiciones se han mantenido, Corficolombiana estima
que las exportaciones netas continuaran restando dinamica

al PIB en ese periodo, pero en menor proporcion.
Inflacién

En lo corrido de 2011, la inflacion se ha ubicado dentro
del rango meta del Banco de la Republica (BanRep) de
2%-4%, llegando a 3.23% en junio (Gréfico 5), pero por
encima de los niveles registrados en 2010. Este aumento
ha estado impulsado principalmente por un choque de
oferta de alimentos, ante el fuerte invierno que azoté al
pafs, y por el aumento en los precios internacionales del
petroleo, que afect6 al alza el precio de los combustibles.
Sin embargo, los datos de inflacién niicleo continuaron
mostrando pocas presiones derivadas de la demanda, en
Ifnea con una economfa que sigui6 creciendo por debajo

de su capacidad (brecha del producto negativa).

El aumento en la inflacion total, especialmente a
comienzos del afio, gener6 un aumento importante en
las expectativas de inflacién de corto y largo plazo, lo
que condujo a que BanRep comenzara su ciclo alcista de
tasas de interés de manera anticipada en febrero de 2011.
Sin embargo, en medio del buen comportamiento de la
actividad econémica, y de una brecha del producto cada
vez menor (Corficolombiana y BanRep estiman que la
brecha se cierre en el segundo semestre de 2011), los mas
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recientes datos de inflacion muestran indicios de que en
los proximos meses se comenzara a tener leves presiones
inflacionarias por el lado de la demanda. Lo anterior
explica que BanRep haya continuado con incrementos
mensuales de 25 pbs en la tasa de intervencion, la cual
pasd de 3.0% a finales de 2010, a 4.25% al finalizar el
primer semestre de 2011.

Gréfico 5
Inflacion total y sin alimentos ni regulados
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Similar a lo que ocurrié en todo el mundo, el reciente
incremento en los precios internacionales de los alimentos
en medio de fenémenos climaticos, y el incremento
acelerado en el precio del petréleo por tensiones en el
Norte de Africa y el Medio Oriente, trajeron consigo
un aumento en la inflacion local de alimentos y de los
bienes y servicios regulados (cuyos precios son altamente
dependientes de materias primas energéticas, como el
petroleo). La inflacion pasd de un promedio de 2.3% en
2010 a 3.1% en el primer semestre de 2011. Durante el
primer semestre de 2011 la inflacién total se ha mantenido
alrededor del punto medio del rango de inflacién objetivo
para 2011 (2%-4%), siendo el de enero, el mayor valor



registrado en este periodo (3.4%). La inflacion de alimentos
se ubicé en niveles inferiores a 2% durante el primer
semestre de 2010, pero a partir del segundo semestre
comenzb a incrementarse gradualmente hasta ubicarse
en 4.09% en diciembre. Al finalizar el primer semestre
de 2011, la inflacion de alimentos se ubico en 4.08%. La
inflacion de bienes y servicios regulados también gener6
presiones al alza sobre la inflacion total al finalizar 2010
en 6.6%, comparado con 5.1% en junio de 2010y 2.6%
en diciembre de 2009. A junio de 2011 la inflacién de
bienes y servicios regulados se ubic6 en 6%.

Adicionalmente, el menor ritmo de revaluacion del peso
estuvo en linea con una menor caida anual del precio de
los bienes transables (-0.1% en junio de 2011, frente a
-0.3% en diciembre de 2010 y -0.5% en junio de 2010),
mientras que la inflacién de bienes no transables (que sirve
como indicador de presiones derivadas de la demanda
interna) comenzo a incrementarse al ubicarse en 3.8% en
junio de 2011, frente a 3.5% en diciembre de 2010, en
medio de una brecha del producto negativa, pero que se
esta cerrando rapidamente (Gréfico 6). La inflacion anual
sin alimentos ni regulados (una de las mejores medidas
de inflacion nacleo) continué por debajo del punto
medio del rango meta de BanRep y se ubicé en 2.05%
en junio, frente al 1.8% registrado en diciembre de 2010
(Gréfico 5). Estos datos evidencian la poca presencia de
presiones inflacionarias por el lado de la demanda en la
economia colombiana durante el primer semestre de 2011;
Corficolombiana espera que durante el segundo semestre
de 2011, se comiencen a evidenciar leves presiones
inflacionarias impulsadas por la demanda, en medio del
cierre de la brecha del producto, como se explicé con
anterioridad.

En sus més recientes comunicaciones, BanRep ha senalado
que el incremento en los precios ha estado explicado
principalmente por el incremento en el precio de los
alimentos, pero que la inflacion total continta dentro del
rango objetivo de inflacion. Sin embargo, BanRep resalta

que ha aumentado la probabilidad de que la brecha del
producto se cierre en el segundo semestre de 2011, razén
por la cual reviso al alza sus proyecciones de crecimiento
de 2011 del rango 3.5%-5.5% al rango 4%-6%.

Gréfico 6
Inflacion por tipo de gasto
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Bajo estos escenarios de inflacion estable alrededor del
punto medio del rango meta de BanRep, de controladas
expectativas de inflacion, de pocas presiones inflacionarias
por el lado de la demanda, de un pronto cierre de la
brecha del producto, de un crecimiento econémico
superior al estimado por BanRep, y de una tasa de
interés de intervencion que continGa siendo expansiva,
Corficolombiana estima que BanRep llevaré su tasa de
intervencion a 5% al finalizar el afio y que la inflacion se
ubicaré en 3.5%.

Balanza de pagos
En 1T11, la cuenta corriente registr6 un déficit de 1,980
millones de dolares (2.5% del PIB), inferior al registrado en

4T10 (2,825 millones de pesos, 3.7% del PIB) y en 3T10
(3,449 millones de dolares, 4.7% del PIB). Lo anterior

| Estados Financieros Primer Semestre 2011 | Corficolombiana | 13



se debi6 principalmente a la ampliacion en el superavit
de la balanza comercial de bienes, el cual fue de 1,150
millones de délares, superior al superavit de 222 millones
de dolares en 4T10 y al déficit de 394 millones de dolares
registrado en 3T10. En contraste, la cuenta de renta de los
factores continu6 siendo deficitaria, al ubicarse en -3,344
millones de do6lares en 1T11, aunque relativamente similar
al déficit registrado en 4T10 (-3,235 millones de dolares)
y en 3T10 (-3,219 millones de dolares).

La ampliacién en el superavit comercial se explico por
una aceleracion en la dindmica de crecimiento de las
exportaciones (37.8% a/a en 1T11, frente a 26.1% a/a
en 4T10 y 16.7% a/a en 3T10), las cuales se ubicaron
en 12,514 millones de délares (16,1% del PIB), y que
finalmente se han puesto al dia con el elevado crecimiento
que evidencian las importaciones desde el afio pasado
(39.1% a/aen 1T11, 28.3% a/aen 4T10 y 27.9% a/a en
3T10), y que se ubicaron en 11,332 millones de dolares
(14.5% del PIB). Por su parte, las transferencias corrientes
en 1T11 se ubicaron en 1,123 millones de dolares, un
incremento de 18.8% a/a, pero inferior a los 1,297 millones
de dolares en 4T10. La menor dindmica frente al trimestre
anterior esta asociada a una reduccion en las remesas de
los trabajadores por el debilitamiento de las economfas
de EEUU y de Espaiia durante 1T11, principales paises
de origen de estos flujos (32.1% y 33.8% del total de
remesas, respectivamente). Asi mismo, los altos niveles de
desempleo en EEUU (8.9% en 1T11) y Espafia (21.3% en
1T11) han impedido una mejor dindmica de las remesas.

La cuenta de capital y financiera tuvo un superavit de
3,096 millones de dolares en 1T11, 99.2% mayor que el
registrado en 1710 (Grafico 7). En 1T11 entraron al pafs
3,697 millones de doélares por concepto de inversion
extranjera directa (IED), el mayor monto trimestral
registrado desde 4T05, y muy superior al del trimestre
anterior (1,180 millones de dolares) y casi la mitad de
la IED en todo 2010 (6,765 millones de doélares). Es
importante destacar que el monto de IED en 1T11 cubre
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Grafico 7
Cuenta corriente y cuenta de capital y financiera
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totalmente el déficit en cuenta corriente, hecho que no
ocurria desde 2T10 (Gréfico 1). Como proporcion del
PIB, la IED fue 4.7% en 1T11, la mayor participaciéon
desde 2T09. Los crecientes flujos de IED hacia Colombia
han contribuido de manera significativa a la apreciacion
de la tasa de cambio. Igualmente, vale la pena resaltar la
positiva dinamica de la inversion directa de colombianos
en el exterior por un monto de 1,504 millones de dolares
en 1T11, luego de que el afo pasado registrara el mas
alto valor en la historia, equivalente a 6,562 millones de
dolares. Lo anterior refleja la creciente solidez y capacidad
de compaiiias colombianas para expandir sus operaciones

a nivel regional.

Por su parte, la inversion neta de portafolio aumento6
al ubicarse en 891 millones de délares en 1T11, frente
a 453 millones de dolares en 4T10 (Grafico 8), como
consecuencia de la dindmica de la inversion neta de
portafolio hacia el sector pablico, la cual pas6 de 343
millones de doélares en 4T10 a 898 millones de délares
en 1T11.



Grafico 8
Inversion de portafolio neta y préstamo neto
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Finalmente, llama la atencioén la importante disminucién en
los flujos de endeudamiento bruto en 1T11, que ascendieron
a 1,023 millones de délares, frente a los 3,481 millones
de dolares en 4T10 y a los 4,589 millones de dolares en
3T10. Sin embargo, los flujos de endeudamiento bruto de
corto plazo siguen siendo elevados por segundo trimestre
consecutivo al ubicarse en 1,467 millones de doélares en
1T11, mientras que en los tres primeros trimestres de 2010
alcanzaron un promedio de 622 millones de délares por
trimestre. Corficolombiana cree que lo anterior podria ser
tema de discusion dentro de las préximas reuniones de
BanRep con respecto a la posible adopcién de controles
de capital. En todo caso, el préstamo externo netoen 1711
fue de 385 millones de doélares, inferior al valor registrado
en 4T10 (3,856 millones de dolares) y en 3T10 (4,432
millones de délares). Esta caida se explica por un menor
préstamo neto del sector pablico (-922 millones de d6lares)
y del sector privado (1,307 millones de dolares).

3

Sistema financiero

La reactivacion de la actividad econémica y los bajos
niveles de tasas de interés influenciaron la recuperacion
del sistema financiero que se ha observado con especial
fuerza desde agosto de 2010. La demanda por crédito
se ha incrementado significativamente en comparacién
con el ano pasado y la percepcion de riesgo por parte de
los intermediarios financieros se ha venido reduciendo.
Los créditos comercial y de consumo presentan el mayor
dinamismo, mientras que el crecimiento de la cartera
hipotecaria se ha moderado como consecuencia del
vencimiento de titularizaciones. El incremento en la
confianza de los consumidores y los empresarios se ha
reflejado en una sélida recuperacion del crecimiento de
la cartera comercial y la de consumo. Las captaciones a
través de CDTs comenzaron a recuperarse este afio, frente
a las caidas que experimentaron desde diciembre de 2009,
ante el incremento en las tasas de interés. Por su lado, el
crecimiento de los depbsitos liquidos como cuentas de
ahorro y cuentas corrientes continda siendo dinamico.
Finalmente, la recuperacion de la cartera de créditos se ha
traducido en una disminucion en la dinamica del portafolio

de inversiones de los intermediarios de crédito.

A mayo (altimo mes de informacion disponible), la cartera
bruta del sistema financiero® creci6 a una tasa anual de
24.4% al ubicarse en 195.9 billones de pesos (Gréfico
9). En medio de este comportamiento, y de la mejora
en la dindmica de las provisiones (las provisiones se
desaceleraron durante todo 2010 hasta llegar a 3.4% anual
en diciembre, mientras que en mayo de 2011 crecfan a
una tasa anual de 7.6%), el ritmo de crecimiento de las
utilidades del sistema se ha mantenido relativamente
estable. El ciclo alcista de tasas de interés ha estimulado el
interés de los intermediarios financieros por la colocacién

de crédito, y las provisiones han empezado a recuperar

Incluyendo titularizaciones hipotecarias, cuyo saldo en mayo ascendia a 6.4 billones de pesos.
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su ritmo de crecimiento, sin embargo, éste atin es bajo en
comparacion con lo observado en 2008 (alrededor del
35% anual).

Adicionalmente, gracias al fortalecimiento patrimonial del
sistema financiero durante los Gltimos afios, los niveles
de solvencia permanecen significativamente por encima
del nivel minimo requerido de 9%. Las Gltimas cifras
disponibles muestran que el nivel de solvencia promedio

ascendia en mayo a 15.2%.

Al observar el comportamiento de la cartera por tipo
(Grafico 10), se observa que la dinamica de la cartera
comercial (61% del total) continGa siendo alta, aunque
con una aceleracion mas moderada que la registrada en el
segundo semestre de 2010. La cartera de consumo (26.3%
del total) es la que ha mantenido una aceleracion mas
sostenida en comparacién con lo observado a finales de
2010, mientras que la cartera hipotecaria (10% del total)
ha presentado una desaceleracion como consecuencia del
vencimientos de titularizaciones hipotecarias. Igualmente,
el mejor ritmo de crecimiento de la actividad econémica
y los bajos niveles de tasas de interés han estimulado la
demanda por microcrédito (2.6% del total).

Pese al alto rubro de emisiones corporativas y al incremento
en el endeudamiento corporativo en moneda extranjera
experimentado desde el segundo semestre del afio pasado,
la cartera comercial mantuvo una buena dinamicay crecié
24.2% anual en mayo (por encima del 19% anual al cierre
de 2010). Lo anterior estuvo asociado a la reactivacion de
la formacion bruta de capital fijo desde el segundo semestre
de 2010, al incremento en la utilizacién de capacidad
instalada de la economfa, y el lento ajuste de las tasas de
colocacion al ciclo alcista de tasa de interés de BanRep
iniciado en febrero de 2011.

La cartera de consumo creci6 26.1% anual en mayo

(comparado con una crecimiento de 16.5% anual en
diciembre de 2010), asociada a la disminucion en la
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percepcion de riesgo de los hogares ante el proceso de
recuperacion de la actividad econémica. La importante
recuperacion del consumo de los hogares (particularmente
el consumo de bienes durables, que se habia contraido hasta
finales de 2009) y de la confianza de los consumidores,
se ha reflejado en un mejor desempefio de la cartera de

créditos de consumo.

Por su parte, la cartera hipotecaria creci6 20% anual
en mayo, después de haber limitado su crecimiento
desde diciembre de 2010. Pese a que las tasas de interés
aln permanecen relativamente bajas y el favorable
comportamiento de las licencias, el crecimiento de esta
cartera ha estado limitado por el vencimiento de algunas

titularizaciones hipotecarias.

Grafico 9
Evolucion de la cartera del sistema financiero
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Tabla 1. Comportamiento de la cartera del Sistema Financiero

(Billones de pesos)

Mayo 2010 Diciembre 2010 Mayo 2011
Tipo Monto Cto anual Monto Cto anual Monto Cto anual
Cartera Total* 157.5 3.7% 180.0 17.9% 196.0 24.4%
Cartera Vencida 6.5 -7.5% 4.9 -19.9% 5.4 -16.5%
Provisiones 8.3 9.4% 8.5 3.4% 9.0 7.6%
Castigos 9.0 29.2% 9.5 21.3% 9.7 7.9%

Fuente: Superfinanciera
*Incluye titularizaciones hipotecarias

Grafico 10
Evolucion de la cartera por tipos
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Fuente: Superfinanciera, calculos CFC

La reduccion en los niveles de aversion al riesgo de los
agentes ha favorecido no s6lo la demanda por crédito sino
también la oferta. Sin embargo, la reactivacion de la cartera
de créditos (por encima del crecimiento de los agregados
monetarios) ha generado una restriccion en la liquidez
disponible de los intermediarios financieros, por lo que
los recursos destinados a los portafolios de inversion se
han reducido; la participacion de las inversiones sobre el

activo del sistema financiero pasé de un maximo de 23%

en abril de 2010 a 20.9% en mayo de 2011, mientras que
la participacion de la cartera se ha incrementado en 3.6
puntos porcentuales (p.p.) desde su punto méas bajo en
enero de 2010, a 62.8% en mayo pasado (Gréfico 11).

Gréfico 11
Participacion en el activo del sistema financiero
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Fuente: Superfinanciera, calculos CFC

Desde comienzos de 2010 se ha observado una mejoraen
la calidad de la cartera, y a mayo de 2011 la participacion
de la cartera vencida en la cartera total fue de 2.9%, 1.4
p-p. por debajo de la registrada para el mismo mes de 2010.
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Asi mismo, la participacion de la cartera riesgosa pasé de
9.5% en mayo de 2010 a 7.4% en mayo de 2011. Esta
menor proporcion de cartera no idénea en la cartera total
ha estado acompafiada de un aumento en los indicadores
de cubrimiento®. A mayo, el 67.2% de la cartera riesgosa
se encontraba cubierto, superior al cubrimiento registrado
un afio atras de 60%. Por su parte, la cartera vencida se
encontraba cubierta en 173% en mayo, superior al 133.4%
registrado en mayo de 2010.

En cuanto a los pasivos® del sistema financiero, mostraron
una recuperacion frente a lo que se observé durante
2010, cuando la dindmica fue relativamente lenta como
consecuencia de la desaceleracion econémica de 2009, las
bajas tasas de interés y una mayor preferencia por liquidez
por parte de los agentes. En mayo, los depésitos crecieron
a una tasa anual de 15.1% frente a 5% en 2010 y a un
promedio de 8.9% a lo largo del Gltimo ano. Esta mayor
dindmica se explica principalmente por la recuperacion en
el ritmo de crecimiento de los CDTs, los cuales pasaron de
registrar su mayor caida en marzo de 2010 (13.6% anual),
a presentar un crecimiento de 1.9% en mayo pasado. Dado
que las tasas de interés permanecen relativamente bajas
en términos histéricos, el apetito por recursos liquidos en
comparacién con los depdsitos a término se ha mantenido.
En mayo las cuentas de ahorro tuvieron un crecimiento
de 25.8% anual, mostrando un repunte con respecto al
18.7% observado en el mismo periodo de 2010 y 20.4%
del cierre de 2010. Por su parte, las cuentas corrientes se
han desacelerado y crecieron 16.4% anual en mayo, por
debajo del 16.7% de mayo 2010 y del 19.2% de diciembre
pasado (Grafico 12).

4

> Depositos y exigibilidades.
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Grafico 12
Evolucion de los depdsitos del sistema financiero
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PRINCIPALES CIFRAS DE LA CORPORACION
Balance General

Al finalizar el primer semestre de 2011 los activos totales
de la Corporacion alcanzaron un saldo de $7.346.018
millones, lo que representa un incremento de 22.42%
frente a diciembre de 2010 y 11.36% frente al cierre del

primer semestre del afio anterior.

El rubro mas representativo es el de inversiones que se
situd en $5.790.343 millones, equivalente al 78.82% del
activo total. Dentro de las inversiones $3.600.410 millones
corresponde a inversiones de renta variable, incluyendo
valorizaciones, y $2.189.932 millones a inversiones de
renta fija. Las inversiones de renta variable en el primer
semestre de 2011 presentaron un crecimiento de 35.54%,

originado por la adquisicion realizada en el mes de febrero

Medidos como provisiones de cartera y leasing/cartera vencida y provisiones de cartera y leasing/cartera riesgosa.



del 20.3% de tres vehiculos de inversion AEl Promigas
Holdings Ltd, AEI Promigas Ltd y AEl Promigas Investments
Ltd por un valor de USD 160,6 millones. Adicionalmente,
en este mismo mes, se adquiri6 una participacion del
60% en el Fondo de Capital Privado Corredores Capital
1, participacion equivalente a USD 227 millones.

De acuerdo con la estrategia de crecimiento del portafolio
de inversiones de la Corporacién, soportado en el
desarrollo de nuevos proyectos y expansion en los sectores
en los que actualmente tiene presencia, durante el primer
semestre del afio dos de sus filiales realizaron importantes
adquisiciones: en el mes de abril la filial Hoteles Estelar
compr6 dos hoteles ubicados en la municipalidad de
Miraflores de la ciudad de Lima, una de las zonas mas
exclusivas de la ciudad, operacion que ascendié a USD
18 millones. Posteriormente, en el mes de junio, la filial
Episol, adquiri6 el vehiculo que controla el 100% de la
sociedad colombiana Concesionaria Panamericana S.A.
(Tramos Los Alpes- Villeta y Chuguacal-Cambao), esta
inversion tuvo un valor de $158.000 millones.

Al 30 de junio de 2011 el pasivo de la Corporacion registro
unsaldo $4.326.062 millones, aumentando 32.42% frente
adiciembre de 2010 y 8.41% frente al mismo periodo del
afo anterior. El saldo de depositos, que incluye CDT’s
y cuentas de ahorro, alcanzé un valor de $1.471.319
millones, lo que representa una disminucién de 7.30%
frente al cierre del afio 2010 y de 3.00% comparado con
el primer semestre del afio anterior. Por su parte el rubro
de fondos interbancarios comprados y repos y operaciones
simultaneas al 30 de junio de 2011 presentaron un saldo
de $2.526.487 millones, lo que representa un crecimiento
de 75% frente a diciembre de 2010 y de 10.47% frente al
cierre del primer semestre del afio anterior. Se mantiene
la estrategia de captar recursos a plazos superiores a 18
meses, logrando asf, el aumento del plazo promedio y la
maduracién de dicho producto, sin incrementar tanto el

costo del mismo.

El patrimonio de la Corporacién al cierre del primer se-
mestre de 2011 fue de $3.019.956 millones, superior en
un 10.47% al cierre del ano 2010, y un 15.86% mayor
al saldo registrado al 30 de junio de 2010. El incremento
del patrimonio se explica principalmente por las varia-
ciones en la cuenta de reservas y mayores utilidades. El
nivel patrimonial de la Corporacién la ubica en el cuarto
lugar dentro del total del sistema financiero, después del
patrimonio de los bancos Bancolombia, Banco de Bogota

y Davivienda.

Al cierre del primer semestre de 2011 la relacion de
solvencia es de 35.91%, resultado de un patrimonio
técnico de $2.233.218 millones y activos ponderados por
nivel de riesgo de $6.219.698 millones.

Pérdidas y Ganancias

Lautilidad de la Corporacién para el cierre de junio de 2011
presenta un aumento de 35.58% y 38.66%, comparado con
diciembre y junio de 2010 respectivamente. Alcanzé un
valorde $367.377 millones, que la ubica en el tercer lugar
del sistema financiero. El rubro mas importante dentro del
estado de resultados de la Corporacion es el de dividendos,
adicionalmente se destaca el ingreso generado por el
negocio de tesoreria, asi como la valoracion de inversiones
de renta variable y la utilidad en venta de inversiones. La
mayorfa de los ingresos que componen el resultado de la
Corporacién provienen de la operacion de sus negocios,
de inversiones y financiero, reflejando el fortalecimiento
de sus activos productivos. Vale la pena resaltar que los
ingresos por valoracion al no ser ingresos fiscales no son

susceptibles de distribuir como dividendos en efectivo.
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Fecha Utilidad neta
Junio 2008 97,312
Diciembre 2008 127,466
Junio 2009 138,266
Diciembre 2009 520,096
Junio 2010 264,941
Diciembre 2010 270,972
Junio 2011 367,337

Cifras en millones de pesos.

En el primer semestre de 2011 se gener6 un resultado
operacional neto de $224.677 millones, originado por
el ingreso de dividendos, la valoracion de inversiones,
utilidad en venta de acciones, valoracion de derivados,

trading y comisiones.

Fecha Resultado Operacional Neto
Junio 2008 61,826
Diciembre 2008 118,459
Junio 2009 131,959
Diciembre 2009 520,268
Junio 2010 264,696
Diciembre 2010 251,407
Junio 2011 224,677

Cifras en millones de pesos.

El negocio de inversiones en titulos participativos generé
ingresos por $345.404, de los cuales $152.633 millones
corresponden a los dividendos recibidos de las empresas
donde se tiene participacion, $193.042 millones se
originaron por valoracién de inversiones (Fondo de Capital
Privado, Banco de Occidente y SIE) y $12.228 millones
son producto de utilidad en venta de acciones.

El 4rea de banca de inversion particip6 en el resultado

operacional neto con ingresos por $6.556 millones.

Por su parte el negocio financiero, alcanzé un resultado
de $86.578 millones de margen financiero, superando
sustancialmente lo obtenido tanto en el segundo como
en el primer semestre de 2010. El buen comportamiento

de los ingresos de la tesoreria refleja la consolidacion
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de la estrategia de coberturas implementada en el
segundo semestre del afo anterior, asi como el excelente

aprovechamiento de las condiciones de mercado.

El area de banca privada generé comisiones en el primer

semestre del afo por valor de $1.428 millones.

En el primer semestre del afio 2011 los gastos de personal
y generales fueron de $24.754 millones, y estan cubiertos
mas de 3 veces por los ingresos diferentes a dividendos,
valoracion de inversiones de renta variable y utilidad en
venta de acciones, manteniendo la politica de que los
ingresos generados por las inversiones queden libres para

el accionista.
NEGOCIO DE INVERSIONES

Inversiones de Capital

Durante el primer semestre de 2011, se realizaron
importantes adquisiciones en sectores estratégicos de la
Corporacion: gas, concesiones viales y hoteles. De igual
forma, se continu6 con la estrategia de seguimiento y
gestion a las empresas que conforman nuestro portafolio
para asi lograr seguir distribuyendo el valor generado
por las inversiones de capital a los accionistas de la

Corporacion.

Composicion del Portafolio y sus Principales

Inversiones

El portafolio de inversiones de capital se enfoca en
seis sectores de la economfa, centrandose en negocios
con un perfil de bajo riesgo y flujos de caja crecientes
y predecibles. Al 30 de Junio de 2011, la composicion
del portafolio, medida por su valor en libros, mostraba
que el 57% de las inversiones se encontraba en el sector
de energia y gas, 10% en el sector financiero, 7% en
distribucion de combustibles, 7% en agroindustria, 8%

en infraestructura y 5% en hoteles. Las inversiones que



se presentan a continuacion, representan el 100% del
portafolio de inversion, cuyo valor en libros a Junio de 2011
asciende a COP $3,55 billones y esta constituido por 59
empresas y un Fondo de Capital Privado (ver Gréafico 13).

Grafico 13.
Composicion Inversiones CFC por Valor en Libros*
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La composicion del portafolio en comparacion al cierre
de semestre anterior (Diciembre 30 de 2010) presenta un
incremento en la participacion del sector de energfa y gas,
debido a la adquisiciéon de una mayor participacion en
Promigas.

Adquisicién de Promigas S.A. E.S.P.

En Febrero de 2011, Corficolombiana junto a la Empresa
de Energfa de Bogota (EEB) y dos Fondos de Capital Privado
gestionados por Corredores Asociados S.A. y Correval S.A.,
cerraron la adquisicion de tres empresas extranjeras que
eran propietarias del 52.13% de Promigas S.A. El vendedor
fue AEI (Ashmore Energy International) y el monto total de la
transaccion fue de de USD 789.76 millones.

La adquisicion de una mayor participacion en Promigas S.A.

es un paso logico en la estrategia de la Corporacién, dado
que ésta es una compaiia lider en el sector de distribucion
y transporte de gas natural, con participaciones importantes
en mas de ocho companias en Colombia y la region.
Corficolombiana busca con esta adquisiciéon aprovechar la
oportunidad de aumentar su participacién en una empresa
conocida, de gran solidez y potencial futuro en el sector
de Energia.

Adquisicién de Concesionaria Panamericana

En el mes de Abril de 2011, Corficolombiana a través de su
filial Episol S.A.S., particip6 en el proceso de seleccion que le
dio el derecho a adquirir el vehiculo que controla el 100%
la sociedad colombiana Concesionaria Panamericana S.A.,
concesionaria de una via del departamento de Cundinamarca
que tiene una longitud de 111 kilémetros, constituida por dos
tramos: Los Alpes- Villeta y Chuguacal-Cambao.

El 23 de Junio de 2011, se llevo a cabo el cierre de esta
transaccion, donde Episol S.A.S., adquiri6 el 100% de
la compaiia holding denominada Intrex Investment Inc.
Compania domiciliada en la Reptblica de Panam4, la cual a
su vez es propietaria del 100% de la participacion accionaria
de la sociedad colombiana Concesionaria Panamericana S.A.
El valor de la inversion realizada por parte de Episol S.A.S es
de $158 mil millones de pesos. Ademas, esta es una inversion
estratégica para la Corporacion ya que le da continuidad a la
concesion CCFC (Bogota — los Alpes).

Esta es la quinta concesion vial en la que Corficolombiana
participa ademas de: Coviandes (Bogota-Villavicencio), Pisa
(Buga-La Victoria), CCFC (Bogota-los Alpes) y Ruta del Sol
Sector 2 (Puerto Salgar-San Roque).Las cinco concesiones
suman un total de 850 kilémetros.

Adquisicién de Hoteles en Pert
En el mes de Abril de 2011, Hoteles Estelar filial de

Corficolombiana, realizdé una inversion por USD $ 18
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millones para adquirir el 100% de dos Hoteles ubicados
en la ciudad de Lima, Per. Los hoteles adquiridos fueron
El Hotel Estelar Miraflores con 103 habitaciones y Estelar
Apartamentos Bellavista con 45 apartamentos, estos dos
nuevos hoteles seran operados por la cadena a partir del

el segundo semestre del afio 2011.
Ingresos Generados por Inversiones de Capital

Durante el primer semestre de 2011, gracias a la gestion
continua de oportunas practicas empresariales, las
companias del portafolio cerraron el semestre con muy
buenos resultados, cumpliendo con el presupuesto

establecido y generando utilidades para sus accionistas.

En la siguiente tabla, se presentan los ingresos generados
por las inversiones de capital, desagregado en sus rubros
principales. Las diferentes fuentes de ingresos para
la Corporacion son el reflejo de nuestra estrategia de
inversion que busca mantener un balance entre dos tipos de
compaiiias: (i) las que tienen alta capacidad de generacion
de caja (distribucion de dividendos) y (ii) las que tienen
alta capacidad de creacién de valor (altas valoraciones
en el tiempo).

Ingreso por Dividendos

El ingreso por dividendos en el primer semestre de 2011 fue
de $152.633 millones que corresponde al 44% del total de
ingresos del mismo periodo. Los dividendos recibidos al
cierre del primer semestre de 2011 reflejan un aumento en
$44 mil millones (39%) con respecto al primer semestre de
2010. Esimportante resaltar que los dividendos sobre el valor
en libros del portafolio aumentaron de 3,54% en el primer
semestre de 2010 a 4,30% en el primer semestre de 2011.

Como seilustraen la siguiente tabla, seis comparifas del sector
real y dos compaiifas del sector financiero representaron el
90% de los dividendos causados en el primer semestre de
2011. Ademas es importante resaltar los ingresos causados
por parte de Promigas que en el primer semestre de 2011
represento el 24% de los dividendos causados.

Tabla Continia — >

Ingreso por Valoracion

En el rubro valorizacion se registran los ingresos por
cambios en la bursatilidad de las acciones o variaciones en
el precio. Al cierre del primer semestre de 2011 este ingreso
ascendid a $ 193 mil millones, lo cual representa el 56% de
los ingresos recibidos. Esto fue resultado de la valoracion

Tabla 2. Ingresos de Corficolombiana por el portafolio de inversiones de renta variable

(Cifras en millones de pesos)

Primer Semestre

Primer Semestre Primer Semestre

Rubro 2009 2010 2011

Dividendos 120.270 93.121 152.633
Valoracion 24.127 156.757 193.042
Utilidad en Venta de Acciones 7 10.175 12.228
Comisiones y Otros 953 973 1.004
Diferencia en cambio - - (13.503)
Total Ingresos 145.357 261.026 345.404

Fuente: Area de Inversiones CFC.
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Tabla 3. Ingreso por dividendos (I Semestre 2011)

Empresa Dividendos Causados Porcentaje del ingreso total
(millones de pesos) (%)
Promigas 36,010 24%
Epiandes 31,626 21%
EEB 26,834 17%
PISA 23,542 15%
Leasing Corficolombiana 7,018 5%
Hoteles Estelar 5,811 4%
Fiduciaria Corficolombiana 5,800 4%
Otras (20 Inversiones) 15,992 10%
Total 152.633 100%

Fuente: Area de Inversiones CFC.

de Proenergia Internacional, el Fondo de Hidrocarburos, el
Fondo de Capital Privado Corredores Capital y el reintegro
de provisiones prudenciales realizadas en el segundo
semestre de 2010.

Con el fin de cubrir los riesgos derivados de posibles
variaciones en las cotizaciones de los precios en bolsa de
las inversiones en renta variable, la corporacién constituy6
en el segundo semestre de 2010 una provision global, de

caracter prudencial. Durante el primer semestre de 2011

Tabla 4. Ingresos por Valoracion

se realiz6 un reintegro de esta provision por un valor total
de COP $142 mil millones de pesos.

AJunio de 2011 se tienen inversiones directas e indirectas
que se encuentran inscritas en la Bolsa de Valores de
Colombia, y representan el 70% del valor en libros del
portafolio. De estas inversiones, el 64% corresponde al
sector real y 6% al sector financiero, medido segtn el

valor en libros.

Empresa

Valoracion | Semestre 2011

Comentario

(millones de pesos)

Proenergia Internacional S. A. 67.174 Cambio de Bursatilidad

Sociedad De Inversiones En Energia S.A. -16.940 Variacion en Precio de la Accion
Fondo De Hidrocarburos De Colombia 395 Variacion en Precio de la Unidad
Banco De Occidente -22.214 Variacion en Precio de la Accién
Promigas S.A. -122.133 Cambio de Bursatilidad

Fondo De Capital Privado Corredores Capital | 144.770 Variacion en Precio de la Unidad
Reintegro Provisiones 141.990 Reintegro de provisiones realizadas

en 2010-2
Total 193.042

Fuente: Area de Inversiones CFC.

Debido al comportamiento de la bolsa colombiana en el
primer semestre de 2011 cuando el IGBC disminuyé el 8%,
seis de las empresas del portafolio que cotizan en bolsa

tuvieron una desvalorizacién y s6lo dos presentaron una
valoracioén en lo corrido del aio. Es importante resaltar el

buen comportamiento que presentaron Proenergia y Gas
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Natural, que contrario al comportamiento general de la
bolsa colombiana mostraron una valorizacion del 5% y

18% respectivamente.

Tabla 5. Clasificacion segtn bursatilidad (Junio 2011)

El fondo de capital privado Corredores Capital |, presento
en una valorizacion de $144.770 millones de pesos debido
alavariacion del precio de sus activos a Junio 30 de 2011.

Clasificacion por Accion Precio cierre Precio cierre Valorizacion

bursatilidad Diciembre 30 de 2010 Junio 30 de 2011 | semestre de 2010
BVC 42,7 41,2 -4%
SIE 14.200 12.960 -9%
Media EEB* 170.000 155.000 -9%
Banco de Occidente 37.280 33.500 -10%
Mineros 7.850 6.200 -21%
Baja Gas natural 101.240 119.000 18%
Promigas 34.500 28.520 -17%
Proenergia 8.600 9.000 5%

Fuente: Area de inversiones CFC.

*Para efectos de comparacion con el periodo anterior, el precio de la accion se ajustd debido a que la empresa realizé un Split de 1:100 el 20 de Junio.

Utilidad en Venta de Acciones — Colombina y

Transoriente

Aunque la venta de las acciones que tenia Corficolombiana
en Colombina S.A se realiz6 en Diciembre 2009, dada
su forma de pago durante el primer semestre de 2011 se
registraron ingresos correspondientes a alicuotas mensuales
porvalorde $1.757 millones. Ademas en el mes de Marzo
se registro la utilidad en venta del 5,50% de la participacion
en Transoriente. Estas dos operaciones generaron una
utilidad en venta de $12.228 millones.

Tabla 6. Utilidad en venta de acciones

Compaiiia Utilidad en Venta de Acciones
(millones de pesos)

Colombina S.A. 10.544

Transoriente 1.667

Banco de Occidente 17

Total utilidad en venta de acciones 12.228

24 | Estados Financieros Primer Semestre 2011 | Corficolombiana |

Gestion Primer Semestre 2011

El portafolio de inversion de capital de Corficolombiana
tiene un historial de crecimiento sélido y se espera que
su crecimiento futuro dependa del desarrollo de nuevos
proyectos, asi como de la expansion en los sectores en
los que actualmente tiene presencia. A continuacion se
presenta una breve descripcion de cada sector estratégico
en los que Corficolombiana participa y un resumen de la
gestion realizada durante el primer semestre de 2011 en
las compariias donde se tiene control.

CONCESIONES DE INFRAESTRUCTURA

El sector de infraestructura se ha constituido como un
sector lider de la economia, al encontrarse directamente
ligado con el desarrollo del pars. Se caracteriza por tener
ingresos regulados y un perfil de riesgo relativamente bajo.
Corficolombiana es el mayor inversionista en concesiones
viales de Colombia y ha participado activamente en este
sector desde la década del 90. Las inversiones principales

en el sector son las siguientes:



Tabla 7. Composicion del Sector de Infraestructura

Compaiifa Participacion CFC  En bolsa/Bursatilidad Control
PISA 88.25% No listada X
Coviandes' 60.00% No listada X

Ruta Del Sol? 33.33% No listada

Tibitoc 33.33% No listada

Aerocali 33.33% No listada

Panamericana’ 100% No listada X

! Corficolombianatiene el 60% de la concesion Bogota- Villavicencio (COVIANDES)
a través de EPIANDES.

2 Corficolombiana tiene el 33% del tramo 2 de la Ruta del Sol a través de EPISOL
(contrato que fue suscrito el 14 de Enero del afio 2010).

3 Corficolombiana tiene indirectamente el 100% de la Concesion Panamericana.

Estudios y Proyectos del Sol S.A.S. — Episol

El 16 de Mayo de 2011 se inici6 la construccion del sector
dos de Ruta del Sol, después de realizar los estudios fase IlI
de los primeros 150 kilémetros en doble calzada, gestionar
la licencia ambiental y lograr la adquisicion de predios para

60 kilbmetros de carretera.

Episol, ademas, participd en el proceso de seleccion que le
dio el derecho a adquirir el vehiculo que controla el 100%
la sociedad colombiana Concesionaria Panamericana S.A.,
concesionaria de una via del departamento de Cundinamarca
que tiene una longitud de 111 kilémetros, constituida por dos
tramos: Los Alpes- Villeta y Chuguacal-Cambao.

ENERGIA Y GAS

Este sector es clave para el desarrollo econémico del pafs,
se caracteriza por ser un sector con regulacion estable,
desarrolla monopolios naturales con ingresos predecibles.
Las compaiiias enfocadas en este sector poseen un alto flujo
operacional, cuentan con la capacidad para el desarrollo
de nuevos proyectos y la expansién a nuevos mercados y
productos. Las inversiones claves en el sector se muestran

en la siguiente tabla.

Tabla 8. Composicion del Sector de Electricidad,
Combustible y Gas

Compaiiia Participacion CFC  En bolsa/Bursatilidad Control
Concecol 99.99% No listada X
Gascop 80.00% No listada X
Promigas’ 14.39% Baja

EEB 3.80% Media

Gas Natural 1.68% Baja

'Indirectamente la participacion de CFC es de 24,9%
Fuente: Area de Inversiones CFC.

Promigas

El 23 de marzo de 2011, la Superintendencia de Industria
y Comercio (SIC), dio via libre a la integracion entre las
firmas Promigas y Transoriente. Dicha operacion consistio
en la compra de las acciones que la Organizacion Terpel
y Corficolombiana tenfan en la firma Transoriente,
sociedad transportadora. La participacion de Promigas en
Transoriente eradel 49% y con la autorizacion pudo adquirir
un 11% adicional a Organizacion Terpel S.A. (5.5%) y a
Corficolombiana S.A. (5.5%). Con la transaccion, se espera
culminar un proceso de capitalizacién de Transoriente,
dadas las necesidades surgidas de la construccién del
gasoducto Gibraltar — Bucaramanga de 175 km de longitud,
a través del cual se lograra incorporar la produccion de
gas desde los campos de Gibraltar al sistema nacional
de transporte con una capacidad maxima de transporte
de 45 MPCD. Al terminar la capitalizacién, Promigas
espera alcanzar una participacion total del 73.27% en

esta compafia.

DISTRIBUCION DE COMBUSTIBLES
Corficolombianatiene una participacion de 11.62% en La
Organizacion Terpel S.A. a través de las participaciones

que tiene en la Sociedad de Inversiones en Energia (SIE)

de 7,8% y Proenergia Internacional S.A. (9,9%).
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Tabla 9. Composicion del Sector de Distribucion de
Combustibles (Cifras en millones de pesos)

Compaiiia Participacion CFC  En bolsa/Bursatilidad Control

Terpel (a través de

SIE* y Proenergia) 11,62% No listada*

Fuente: Area de Inversiones CFC
* SIE si esta listada y es de media bursatilidad a Junio de 2011.
* Proenergia si esté listada y es de baja bursatilidad a Junio de 2011.

HOTELERIA

La exposicion de Corficolombiana a éste sector, se tiene
a través de la empresa mas importante en el segmento

corporativo, la cadena de Hoteles Estelar.

Tabla 10. Composicion del Sector Hotelero

Compaiia Participacion CFC  En bolsa/Bursatilidad Control
H. Estelar 84.92% No listada X
Santamar 84.59% No listada X

Fuente: Area de Inversiones CFC.

Hoteles Estelar S.A.

Corficolombiana tiene presencia en el sector Hotelero a
través de su participacion directa del 84,91% en Hoteles
ESTELAR, compaiifa especializada en la promocion,
administracion y operacion de hoteles, y desarrollo de
actividades inmobiliarias. ESTELAR es la cadena hotelera
nacional lider en el segmento corporativo y convencio-
nes. Hoy en dia, cuenta con mas de 3.006 habitaciones
distribuidas en veinticuatro (24) hoteles en las 10 ciudades
principales de Colombia y Perii, donde cuenta con dos
hoteles propios en la ciudad de Lima y una operacién en
la ciudad de Arequipa.

Hoteles Estelar S.A. actualmente se encuentra implemen-
tando su estrategia de crecimiento donde el principal foco
de expansion es aumentar su presencia en las principa-
les ciudades atendiendo el segmento corporativo y de
convenciones mediante hoteles de diferentes categorfas.
Dicha estrategia va acompanada de la ampliacion de la

26 | Estados Financieros Primer Semestre 2011 | Corficolombiana |

base de contratos de operacién hotelera e inversion en
hoteles ya establecidos. Adicionalmente Estelar participa
en nuevos proyectos a través de aportes de capital, las
cuales le generan contratos de operacién e incrementan su
disponibilidad en mas de 369 habitaciones para el primer

semestre del ano 2011.
AGROINDUSTRIA

Corficolombiana ha encontrado que el negocio agroindus-
trial ofrece retornos en el largo plazo y es un sector con
oportunidades de crecimiento; por ello participa activamen-
te en la produccién de madera, aceite de palma, caucho,
arroz y algodon, en un area total de 22.500 hectareas

aproximadamente.

Tabla 11. Composicion del Sector Agroindustrial
(Cifras en millones de pesos)

Compaiiia Participacion CFC  En bolsa/Bursatilidad Control
Pajonales 94.99% No listada X
Unipalma 54.53% No listada X
Pizano 39.99% No listada X

Fuente: Area de Inversiones CFC.

Organizacién Pajonales S.A.

En el primer semestre del 2011 se aumento el area destinada
para el cultivo de algod6n de 477 hectéreas en el 2010
a casi 800 hectareas en el 2011 y ademas se sembraron
152 hectareas de maiz. Adicionalmente es importante
resaltar la alta demanda de variedades de semillas de arroz
producidas por Pajonales cuya demostrada tolerancia a
bacterias, hongos y altas temperaturas han convertido a
la division de semillas en un polo de crecimiento de la

organizacion.

La compaiia también cuenta con una plantacién de 4.157
hectareas de caucho natural en el Meta, donde a través de
su filial Mavalle S.A., se establecieron planes de mejoras
practicas que han permitido que en el primer semestre del



2011 los indicadores de crecimiento, densidad y estado
fitosanitario se encuentren en niveles 6ptimos para una

plantaciéon de caucho natural.
Unipalma S.A.

Durante el primer semestre de 2011, se continto con
el proceso de resiembra de la plantacion completando
hasta hoy un nimero total de 2.419 hectareas renovadas
equivalente a 55% del 4rea neta. De igual forma, la
compaiiia esta llevando a cabo importantes inversiones
en proyectos medioambientales, en particular se esta
adelantando el proyecto de mecanismo de desarrollo
limpio avalado por la ONU para las reducciones de

emisiones de gases contaminantes a la atmosfera.
Pizano S.A.

Pizano ha venido realizando inversiones industriales con el
fin de optimizar el uso de la materia prima que se extraera
de las plantaciones propias y del bosque natural. Durante
el primer semestre de 2011 se llevé a cabo la instalacion de
nueva maquinaria en la planta de Barranquilla, se abrieron
cuatro puntos de venta y se continu6 con la investigacion
y desarrollo en las plantaciones de Bolivar y Magdalena.
Adicionalmente, Pizano recibié bonos de carbén por la
captura de un total de 455.080 toneladas de di6xido de
carbén entre 2003 y 2012.

SERVICIOS FINANCIEROS

Corficolombiana a través de sus filiales financieras ofrece
servicios de fiducia, leasing, corretaje de valores y banca
offshore a sus clientes. La gestion activa y pasiva, las
recomendaciones de inversion y el analisis de las sinergias
entre las filiales y de éstas con su matriz, se canaliza a
través de los comités de tesoreria, comités de inversiones
y en la Juntas Directivas de cada una de las filiales

financieras.

Tabla 12. Composicion del sector financiero

Compaiiia Participacion En bolsa/  Control
CFC Bursatilidad

Banco Corficolombiana Panama'’ 100.00% No listada X

Fiduciaria Corficolombiana 94.50% No listada X

Leasing Corficolombiana 94.50% No listada X

Casa de Bolsa 38.95% No listada

Banco de Occidente 3.94% Media

BVC 3.36% Media

Fuente: Area de Inversiones CFC.
*Utilidades con corte a primer trimestre de 2010 y primer trimestre 2011.
! Cifras en USD

Fiduciaria Corficolombiana

Los resultados obtenidos por Fiduciaria Corficolombiana
en el primer semestre de 2011 alcanzaron un retorno
patrimonial para sus accionistas del 13,7%. La utilidad neta
para el ejercicio fue de $3.420 millones frente a $6.684
millones obtenidos en el segundo semestre de 2010, lo
cual muestra una caida del 48,8%.

El valor de activos administrados de $ 7.0 billones al
cierre del primer semestre de 2010 sitGa a Fiduciaria
Corficolombiana dentro de las primeras diez fiduciarias
en administracion de activos fideicomitidos en el pafs.
Los ingresos por comisiones y honorarios en el segundo
semestre de 2010 arrojaron un valor de $16.318 millones,
presentando una leve caida del 1,9% frente a los ingresos
del segundo semestre del afo 2010.

En cuanto al balance, el patrimonio de Fiduciaria
Corficolombiana al cierre del primer semestre de 2011 se
situd en $49.985 millones mostrando un decrecimiento
del 5,9% frente al segundo semestre de 2010 cuando el
patrimonio alcanzé un valor de $53.101 millones. El pasivo
total ascendi6 a $40.580 millones y el activo a $90.565
millones, cifra que incluye $70.029 millones del portafolio
propio de la Fiduciaria.
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Durante 2011 la Fiduciaria Corficolombiana continta con
la estrategia de estructuracion de Fondos de Capital Privado
en union con Corficolombiana y Carteras Colectivas
en Pensiones y Moneda Extranjera. Adicionalmente el
enfoque de la Corporacion esta orientado a ser el principal
jugador de Banca de Inversion en el pais y la fiduciaria
seguira siendo su vehiculo para los proyectos que requieran

esquemas fiduciarios.
Leasing Corficolombiana

Al terminar el primer semestre de 2011, la compafifa
registr6 un incremento del 9,20% en el saldo de los
Activos en Leasing y Cartera de Crédito Netos, el cual pas6
de $523.627 millones en diciembre de 2010 a $571.817
millones al cierre de junio de 2011. Respecto al cierre
del primer semestre de 2010, se registr6 un incremento
del 9.69%.

Asi mismo, al cierre del mencionado perfodo, las utilidades
ascendieron a $6.507 millones, lo que representa una
disminucion del 12.14% frente al resultado obtenido al
finalizar el segundo semestre del afio 2010, que fue de
$7.406 millones y un incremento del 14.44% comparado

con el cierre de junio del afo anterior.

Al 30 de junio de 2011 el indicador de cartera vencida
se ubicd en 1.69% presentando una disminucion del
33.73% frente al indicador de cartera vencida de 2.55%
obtenido al cierre de diciembre de 2010. La adecuada
seleccion del riesgo y el énfasis en los procesos de gestion
de cobranza como estrategia de normalizacion de la cartera
han contribuido de manera decisiva en la obtencion de

este resultado.

Es importante resaltar que las Importaciones en Curso
presentaron un incremento del 12.87% al pasar de $9.223
millones en diciembre de 2010 a $10.410 millones en
junio de 2011. Respecto a junio de 2010, se registr6é un
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incremento significativo del 505.58%. De igual forma los
Bienes por Colocar registraron un incremento del 8.29%
al cerrar en junio de 2011 en $24.390 millones frente a
$22.523 millones a diciembre de 2010 y un incremento
del 103.44% frente a junio de 2010.

El gasto total por provisiones de cartera y contratos leasing

fue de $5.358 millones a junio de 2011, disminuyendo
un 17.66% frente al gasto de provisiones registrado en
el segundo semestre de 2010, para lo cual contribuy6
de manera importante la disminucion en el saldo de la
cartera vencida.

Ajuniode 2011 el patrimonio registré un valor de $70.706
millones, lo que representa una leve disminucion 1.07%
con respecto a la cifra obtenida en diciembre de 2010. La
rentabilidad patrimonial en el primer semestre del afio fue
de 18,84% y el indicador de solvencia cerr6 en 11,69%.

Banco Corficolombiana (Panama)

La operacion financiera registr6 una utilidad al 30 de
junio de US$ 403 M. Las condiciones del mercado para
la actividad de trading variaron con respecto al ano 2.010
y en consecuencia la gestion de tesorerfa se baso en el
desarrollo de un modelo estructural. Las operaciones
de compra y venta de papeles participaron en un menor
grado en la generacién de ingresos. Se reactivo la linea
de cartera a partir del mes de abril, con un saldo al corte

por US$ 3.370 M.

El activo creci6 un 108% respecto al primer semestre del
afo anterior, registrando un saldo al cierre de US$ 81.136
M. Estuvo compuesto en un 93.9 % por el portafolio de
Inversiones y en un 4% por los préstamos. El activo se
financié con depositos del pablico a través de plazo fijo
los cuales apalancaron el portafolio de inversiones. Se
crearon las operaciones repo, activas y pasivas, y continud
siendo muy importante el aporte del patrimonio en la

financiacion del activo.



Los depositos del pablico experimentaron un crecimiento
del 42% con un valor al cierre del primer semestre de
US$ 44.3 My las operaciones repo arrojaron en su parte
pasiva un saldo de US$ 28.1 M. Assu vez el patrimonio de
los accionistas ascendié a US$ 8.2 M con una variacion
positiva del 12.3%. El pasivo cerr6 en US$ 72.8 M.

Se mantuvo el modelo de negocio del Banco como
vehiculo de inversion, se logré una mayor eficiencia en
la gestion de tesoreria a través de nuevas alternativas de
inversion y se reactivé la cartera. La gestion comercial
ademéas de haber adelantado negocios propios de
intermediacion, logré que el Banco generara valor en la
operacion de Casa Matriz, principalmente en el area de

Tesoreria.

Banca de Inversion

El entorno econémico de alto crecimiento interno en
Colombia vy, por otro lado, recesion continuada en los
mercados desarrollados ha dominado el panorama de
negocios en el pafs. En este sentido, el incremento de
los excedentes de liquidez de los locales, aunado al
interés que ha despertado Colombia en los inversionistas
internacionales han impulsado la actividad de mercado
de valores y la emision de acciones durante el primer
semestre del ano. Este marco le ha permitido a la unidad
de Banca de Inversion de la Corporacién mantener un alto
nivel de ejecucion en el afio. En la primera mitad de 2011
la actividad del negocio se ha concentrado en la actividad
de mercado de capitales. Durante todo el periodo las
condiciones de liquidez del mercado se han mantenido
amplias, incrementando el apetito por activos en el
mercado de capitales (en especial los de renta variable)
y el crédito bancario. En este contexto, en abril, Banca
de Inversion lider6 la emision y colocacion de acciones
preferenciales de Grupo Aval. Por su importancia, esta
transaccion representa la colocacion de acciones, de una
compania privada, mas grande se ha hecho en la historia
del mercado colombiano.

De otro lado, el area de Banca de Inversion ha seguido
apoyando al area de Investigaciones Econémicas como
herramienta base en la identificacion, evaluacion vy
ejecucion de diversas transacciones, las cuales se
encuentran en proceso de materializacion. Finalmente, esta
area ha continuado desarrollando nuevas herramientas de
analisis y opinion a través de informes de investigacion de
mercados y andlisis de acciones; asi como de sus foros y

participacion en el debate econémico nacional.
NEGOCIO FINANCIERO
Tesoreria

El Banco de la Republica durante el primer semestre
de 2011 viene teniendo una politica monetaria menos
expansionista, incrementando la tasa en 125 puntos
bésicos dado que se empezaron a presentar expectativas
de incremento en las tasas de inflacién y en los niveles de

cartera, entre otros.

La lectura adecuada de esta politica y del comportamiento
de los mercados (contra-ciclicos en la renta fija) permitié
a la Tesoreria de la Corporacion generar utilidades en
el primer semestre de 2011 del orden de los $ 86.000
millones, dado que se realizé una serie de coberturas al
portafolio disponible para la venta garantizando la utilidad
esperada en dicho portafolio.

Para el segundo semestre de 2011, se tiene un espectro
muy amplio de expectativas tanto en el tema inflacionario
como en crecimiento de cartera y de demanda interna,
al igual, que en los mercados externos por la situacion
de las economias de Europa y de Estados Unidos. Lo
anterior, ha llevado a que la tesoreria de la Corporacion
mantenga niveles de portafolio moderados para evitar
fuertes desvalorizaciones por incrementos en las tasas de
interés con el fin de aprovechar mejores oportunidades en

los meses posteriores.
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Corficolombiana continGa como uno de los participantes
lideres en el mercado local de deuda publica con su
presencia dentro del esquema de Creadores de Mercado
del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, ocupando
el 92 lugar dentro del ranking general a junio de 2011, con
una participacion del 5.52% del mercado primario y del
7.1% del mercado secundario (SEN).

Al cierre del primer semestre de 2011, el portafolio de
inversiones de renta fija de la Corporacion ascendié a
$2.189.932 millones con un decrecimiento del 11.1%
frente al cierre de diciembre de 2010. El portafolio se ha
reducido como estrategia para disminuir el efecto en el
estado de resultados del incremento en las tasas de interés
por el cambio de politica monetaria por parte del Banco
Republica.

A corte de mayo de 2011 la mesa de divisas se consolidd
como la primera contraparte por volumen negociado
segln cifras de la BVC. Esta posicion realza e impulsa el

liderazgo de la Corporacién en el mercado de Peso-Délar.

Dichos volimenes han crecido con importante dinamica
gracias a la estrategia disenada con la mesa corporativa,
de generar precios muy competitivos en los diferentes
productos que se ofrecen y de la consecucion de nuevos

clientes para incrementar los volimenes de operacion.

En el mercado spot se mantuvo, a mayo de 2011, una
participacion del 17.98% y en el mercado de forwards
la participacion fue del 4.79%, con un portafolio de
derivados al cierre del semestre de peso-dolar por valor de
US$ 2.519 millones. De otra parte, la Corporacién inici6
una dindmica importante en swaps, fundamentalmente
en IBR- Tasa Fija alcanzando a junio de 2011 un total de

portafolio de US$ 400 millones.
En cuanto al tema de fondeo, en el primer semestre de

2011 la Corporacion cerrd con una tasa costo efectiva en
Cdt’s del 4.91% con una aumento de 71 basicos frente
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a diciembre de 2010 que fue de 4.20%, acorde con los
incrementos realizados por el Banco de la RepuUblica

durante dichos meses.

El total de cdt’s con el que se cerr6 a junio de 2011 fue
de $ 1.371.268 millones con un plazo promedio de
513 dfas, manteniendo la estrategia de captar recursos a
plazos superiores a 18 meses, logrando asf, el aumento
del plazo promedio y la maduracién de dicho producto,

sin incrementar tanto el costo del mismo.
Banca Privada

Durante el primer semestre de 2011 la unidad de Banca
Privada administr6 recursos por $704.480 millones,
provenientes de clientes con alta capacidad de ahorro
e inversion, a los cuales se les brind6 asesoria integral
con servicio personalizado de acuerdo con las practicas
de mercado para la atenciéon del segmento alto de la
poblacion. Para cumplir con este propoésito de enfoque
se continud con el trabajo de seleccion y depuracion de
clientes conforme a los objetivos establecidos, orientando
la estrategia ala fidelizacion y servicio a los clientes en
el marco de una operacion rentable y eficiente

En las operaciones bursatiles direccionadas a través de
Casa de Bolsa S.A., se logro en el primer semestre una
gran dinamica en el mercado de renta fija, generada
principalmente por las estrategias disefiadas por nuestra
comisionista para la compra , venta y rotaciéon de

posiciones en papeles del gobierno (TES) .

El primer semestre del afio se caracterizé por la salida al
mercado de importantes emisiones de acciones realizadas
por empresas como Grupo Aval, Avianca, y Nutresa. La
gran dindmica presentada en la comercializacion de estos
emisores aunada a la ya mencionada actividad en papeles
de renta fija, permitié la canalizacién de recursos hacia la
comisionista por valor de $330.000 millones, los cuales
le generaron comisiones por $1.304 millones, un 14%



superiores respecto a las generadas en el primer semestre

del afo anterior.

Enlaconsecucionderecursos para Leasing Corficolombiana
s.a., a través de depositos a término, se desplegd una
intensa actividad durante el primer semestre, alcanzando
un saldo a corte de junio de $160.351 millones, lo que
representa un crecimiento del 9% frente al mismo corte del
afio 2010, y 21% mas que al cierre de Diciembre del afio
anterior, buena parte de este aumento fue generada por
el segmento de personas naturales de perfil conservador,
que vieron en el ofrecimiento de la filial una rentabilidad
atractiva, con las condiciones de estabilidad y seguridad

demandadas por este perfil de clientes.

Los recursos canalizados hacia las carteras colectivas de
la Fiduciaria Corficolombiana mediante la vinculacion
de nuevos clientes del segmento empresarial, que buscan
una estabilidad en la remuneracion de los recursos y una
adecuada capacidad transaccional, alcanzaron $58.206
millones durante el primer semestre del ano.

Los recursos dirigidos hacia certificados de deposito a
término emitidos por la Corporacion, se estabilizaron
en un saldo superior a $100.000 millones, provenientes
de clientes de los segmentos empresarial e institucional,
definidos como perfil objetivo para la entidad, de su

estrategia de eficienciay reduccion de costos operativos.

Banca Empresarial

Esta unidad de negocio, que inici6 actividades a partir
del segundo semestre del afio anterior, ha mostrado un
desarrollo acelerado en la comercializacion de operaciones
de compray venta de divisas, asi como en las operaciones
de cobertura. Durante el primer semestre el volumen de
operaciones supero los USD$ 631 millones, reflejando
un crecimiento del 379% con respecto al segundo semestre
del afio anterior. El buen desempefio estuvo soportado por
una estrategia enfocada en la vinculacién de clientes del

sector real con gran presencia en la actividad de comercio
exterior, que encontraron valor agregado, en la calidad,
el servicio, la asesoria y los precios ofrecidos para sus
operaciones de pagos y cobertura.

ACTIVIDAD COMERCIAL MERCADEO

Durante el primer semestre del afio se implement6 el
Sistema de Atencién al Consumidor Financiero SAC,
adecuando los elementos y etapas conforme los parametros
establecidos por la Superintendencia Financiera,
igualmente se ajustaron los procedimientos, el canal
del Call Center, la tipologia de casos, la generacion
de estadisticas y en general todo lo relacionado con el
programa de capacitacion a funcionarios y la educaciéon
financiera para clientes.

Se continu6 con la estrategia de posicionamiento, enfocada
en resaltar a la Corporacién como un sélido inversionista
estratégico, a través del auspicio y la participacion de
conferencistas de talla internacional en los eventos claves
para la Corporacién. Durante estos primeros meses se
particip6 en los congresos de Asofondos con Robert C.
Merton, Mercado de Capitales con Ricardo Caballero y
en la Convencién Bancaria con Nouriel Roubini y Paul
Rommer. Aprovechando la presencia de estos invitados
especiales se desarrollaron ruedas de prensa y reuniones
con clientes, asi como también el desarrollo de un modelo
interactivo de preguntas y respuestas con los asistentes al

evento.

En los portales publicos de la Corporacion, Leasing y
Fiduciaria, se trabaj6 en los redisefos, asi como también
en los nuevos esquemas de navegacion; estos cambios
permitiran a los usuarios una nueva manera de relacionarse
con el portal a través de herramientas de internet 2.0
y de esquemas de navegacion basado en un modelo
iconografico. Actualmente este proyecto se encuentra
en etapa de desarrollo y se espera poder contar con esta

plataforma en los préximos meses.
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A través de las herramientas de Mercadeo Relacional
CRM, se contintio apoyando a las &reas comerciales
de la Corporacion vy Filiales Financieras, en los temas
relacionados con los moédulos de ventas. Igualmente
se desarroll6 un trabajo enfocado en la definicion de
mercados objetivos, generacion de prospectos y otras
actividades de mercadeo con las unidades de banca
privada y tesoreria.

ADMINISTRACION DE RIESGO

Sistema de Administracién de Riesgo Crediticio (SARC)

Dado que actualmente la Corporacion no tiene cartera en
su balance, el SARC de Corficolombiana ha servido como
base en el analisis de negocios de las lineas negocios de
mesa de dinero, inversiones en el sector real y banca de

inversion.

Riesgo de Mercado

La estructura de control como principio fundamental tiene
la adecuada segregacion de funciones entre las actividades
del front, middle y back office.

Se cuenta con los recursos tecnologicos apropiados para el
control y monitoreo de los riesgos de tesorerfa en particular
la medicion de riesgos de mercado y valoraciéon de

portafolios de inversiones de renta fija, divisas y derivados.

La Corporacion tiene un moédulo de cupos, que permite
controlar las posiciones de riesgo por portafolio, asf como
el cumplimiento de las politicas de plazos maximos
autorizados. Adicionalmente el Middle Office produce
reportes diarios de cumplimiento de los Iimites, y
mensualmente se presenta un reporte a la Junta Directiva

sobre el cumplimiento de los mismos.

También esta previsto un comité con miembros de la

Junta Directiva, que sesiona cuando hay movimientos
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importantes del mercado que afectan los resultados, para

tomar decisiones sobre el portafolio.

Estas herramientas permiten la adecuada gestion de los
riesgos inherentes al negocio de tesorerfa. De igual forma
se hainvertido en capacitacion del personal dedicado a la
labor de gestion de riesgo y se cuenta con una estructura
adecuada y suficiente.

Riesgo de Liquidez

En el Comité de Riesgo (ALCO) se revisa el flujo semanal
para determinar el perfil de liquidez de la Corporacién
de la semana en curso y de las siguientes. De la misma
forma existen indicadores internos de corto y largo plazo
con |fmites establecidos y monitoreados mensualmente
por la Junta Directiva que se detallan en las notas a los
estados financieros y que permiten brindar una adecuada

gestion a este riesgo.

Durante el afno 2011, la gestion del riesgo de liquidez se
fundamenté en el cumplimiento de la Circular Externa
042 de 2009. Durante el afio 2011 se ha reportado el
Indicador de Riesgo de Liquidez (IRL) a la Superintendencia
Financiera, mostrando que la Corporacion tiene activos
liquidos ajustados por liquidez de mercado, riesgo
cambiario y encaje requerido (ALM) para respaldar
ampliamente sus requerimientos de liquidez.

Riesgo de Crédito

Este riesgo se gestiona, en particular en el negocio de
tesorerfa, mediante la aprobacion de cupos que se
distribuyen en distintas categorias dependiendo el tipo de
producto y que pueden ser combinados en ciertos eventos

segln se explica en las notas a los estados financieros.

Para garantizar y monitorear el cumplimiento de estos
cupos, la Corporacion cuenta con herramientas como

el médulo de cupos del sistema donde se registran las



operaciones de tesorerfa y adicionalmente se complementa
con los médulos de cupos de contraparte de los sistemas
transaccionales que son también administrados por el

area de riesgo.

Se cuenta con metodologias técnicas aceptadas
internacionalmente para la asignacion de cupos tanto para

entidades del sector financiero como del no financiero.

Riesgo Operacional

La Corporacién cuenta con un Sistema de Administracion
de Riesgo Operacional el cual se compone de los siguientes

elementos:

» Mapas de riesgo: Permite este elemento identificar los
riesgos asociados a cada uno de los procesos, asi como

los controles que los mitigan.

> Registro de eventos: Base de datos de eventos de
riesgo operacional sucedidos en la Corporacién. A
continuacion un resumen de como esta conformada
esta base:

Primer

Tipo de evento Desde Implementacion

SARO Semestre 2011
Fallas en los procesos 417 75
Fallos en los sistemas 177 24
Otros 73 16
Total 667 115
Proceso Desde Implementacion Primer
SARO Semestre 2011
Misional 424 55
Apoyo 223 59
Estratégico 20 1
Total 667 115

Tipo de Pérdida Desde Implementacion Primer

SARO Semestre 2011
Tipo B - Sin impacto en PYG 525 79
Tipo A - Pérdida Directa 58 10
Tipo C - Cuasipérdidas 84 26
Total 667 115

Los 58 eventos registrados tipo A desde la implementacion
de SARO, suman $221 millones, y de esos eventos, 10
fueron registrados en el primer semestre del 2011 sumando
$6.134.618.

> Indicadores. El proceso de monitoreo de riesgo
operacional se realiza a través de indicadores los cuales

tienen medicion mensual.

Riesgo de Lavado de Activos

El riesgo de lavado de activos y de la financiacion del
terrorismo se entiende como la posibilidad de pérdida
econdmica o de dafio del buen nombre que pudiera sufrir la
entidad si fuera utilizada como instrumento para el lavado

de activos y/o la financiacion del terrorismo.

En virtud de lo anterior, conciente de su compromiso
para luchar contra las organizaciones criminales y en
cumplimiento de las normas emitidas en tal sentido por la
Superintendencia Financiera de Colombia, la Corporacién
cuenta con un Sistema de Administracion del Riesgo del
Lavado de Activos y de la Financiacion del Terrorismo
SARLAFT, el cual esta integrado principalmente por etapas
y elementos que contienen las politicas, procedimientos y
metodologias para la identificacion, evaluacion, control y
monitoreo de estos riesgos, asi como el conocimiento del
cliente y de sus operaciones con la entidad, el monitoreo
de las transacciones, la capacitacion al personal y la
colaboracion con las autoridades. Este sistema estd
contenido en el Manual de SARLAFT aprobado por la
Junta Directiva.

Durante el primer semestre de 2011, se evaluaron los
riesgos identificados y los controles, y se monitorearon los
resultados, observando que la entidad mantiene niveles
de riesgo bajos; no obstante éstos son monitoreados
trimestralmente. Asi mismo, se adelantaron gestiones para
la promocién de mecanismos de control en entidades del

sector real que forman parte del portafolio de inversiones
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de capital de la Corporaciéon. Durante el periodo también
se mejoraron las herramientas tecnologicas con que cuenta
la organizacion para la deteccion de operaciones inusuales
a partir de senales de alerta de las transacciones de los
clientes. Adicionalmente se llevaron a cabo capacitaciones

para fortalecer el conocimiento en controles antilavado.

La supervision directa de los controles para prevenir estos
riesgos es efectuada por el Oficial de Cumplimiento y su
suplente; asi mismo ejercen supervision la Contraloria
y la Revisorfa Fiscal, como también la administracion y
la Junta Directiva a través de los informes presentados

periddicamente por el Oficial de Cumplimiento.

Riesgo juridico

En relacion con las contingencias de tipo juridico
que registra la Corporacion, las pretensiones de los
respectivos procesos han sido valoradas de conformidad
a las instrucciones impartidas por la Superintendencia
Financiera de Colombia, con base en analisis efectuados
por la entidad y conceptos emitidos por los abogados
encargados de los respectivos procesos.

Con fundamento en los analisis y conceptos mencionados,
en la actualidad las contingencias registradas de mayor
valor estan calificadas como remotas y no representan un
riesgo inminente que pueda afectar los estados financieros
de la entidad.

SITUACION ADMINISTRATIVA

A 30 de junio de 2011, Corficolombiana contaba con
una planta de 251 funcionarios, presentindose una
disminucién del 7,38% frente a los 271 funcionarios al
cierre del afio 2010.

En estos primeros meses del afo, se disminuy6 el naimero

de cargos y funcionarios en la n6mina, resultantes de la

reestructuracion efectuada en el drea de operaciones de
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Banca Privada, al modificarse la estrategia comercial de
este negocio, y reducirse sustancialmente su operacion;
estrategia que permiti6 eliminar esa area y que las labores
que se requieran en adelante, pudieran ser asumidas en

otras areas.

Adicionalmente, se reestructur6 el negocio de Tesoreria,
centralizando en Bogota los negocios realizados por las
mesas de distribucion de Cali y Medellin, asi como la parte
operativa correspondiente. Esta reestructuracion permite

una importante reduccion en los gastos de la Corporacion.

La entidad, continu6 con el fortalecimiento de las demas
areas de negocio y de soporte, con la estrategia de
racionalizacion del gasto, el mejoramiento del ambiente
laboral y la implementacion del modelo y desarrollo
de competencias; orientados hacia los nuevos retos y

estrategias de la Corporacion.
AVANCES TECNOLOGICOS

En el transcurso del primer semestre del ano 2011 se
llevaron a cabo proyectos tendientes a la automatizacion
de los procesos y a garantizar el soporte de la operacion

de la Corporacién de forma eficiente y segura.

A continuacion se presenta un resumen de los proyectos

mas relevantes:

> Se finalizé el proyecto de adquisicion de la nueva
infraestructura tecnolégica con el fin de actualizar y
modernizar los equipos que soportan la operacién de la
Corporacion y sus Filiales Financieras, permitiendo mejorar
procesos y tiempos de respuesta de los aplicativos, asi como
facilitar la gestion administrativa de los servidores al tener el
80% de estos dentro de una tnica plataforma virtualizada.

Se finalizo el montaje del Centro de Operaciones de
Contingencia COC y se realizé con éxito la primera prueba
» de Continuidad de Negocio de la Corporacion y sus Filiales.



> Seimplement el nuevo producto Cross Currency Swaps y se
avanz6 en los desarrollos de Futuros por Camara de Riesgo
Central de Contraparte para la Mesa de Dinero con miras a
incrementar el Portafolio de Productos.

> Se termino el desarrollo y prueba técnica de la fase uno
del Modulo de Tesoreria Online que permite el control y
valoracion en linea de las diferentes posiciones de la Tesorerfa
entre estos Renta Fija.

> Se implement6 en produccion el nuevo portal transaccional

corporativo.

> Se implementd el software de sefiales de alertas que le
permite a los Oficiales de Cumplimiento monitorear todas las
transacciones y determinar aquellas operaciones inusuales
de los clientes.

> Serealizaron desarrollos en el aplicativo PORFIN, con miras a
optimizar los procesos en cuanto a la conciliacion automética
de titulos, mejoras contables, entre otros.

> Se implement6 el modulo centralizado de administracion de
parametros que permite de forma centralizada administrar los
parametros de todas las aplicaciones.

> Se instalaron nuevas herramientas y alertas de monitoreo de
aplicativos, servidores y bases de datos las cuales permiten
de manera proactiva responder ante eventuales fallas de los
sistemas.

En cumplimiento del numeral 4 del articulo 47 de la
Ley 222 de 1995, modificado por la Ley 603 de 2000,
la Corporacion Financiera Colombiana S.A. aplico
integramente las normas sobre la propiedad intelectual y
derechos de autor. Los productos y programas cobijados por

derecho de autor se encuentran debidamente licenciados.

INFORME CUMPLIMIENTO CIRCULAR 022 de
2010 (antes circular externa 052 de 2007 de la
Superfinanciera)

En cumplimiento de lo establecido por la Circular
Externa 022 de 2010 de la Superintendencia Financiera,
“Requerimientos minimos de seguridad y calidad en el
manejo de informacién a través de medios y canales
de distribucion de productos y servicios para clientes
y usuarios”, la Corporacion Financiera Colombiana
S.A. ha establecido los procedimientos necesarios para
su cumplimiento, y finalizé la implementacion de los
requerimientos de las tres fases definidas por esta circular.
Los procedimientos establecidos se han venido ajustando
de acuerdo con los requerimientos propios del negocio;
su actualizacién es coordinada por el drea de Seguridad
de la Informacién y su publicacién canalizada a través del
area de Organizacion y Métodos de la Entidad.

SISTEMA DE CONTROL INTERNO

La Corporacion, durante el primer semestre del afo
2011, continu6é con su proceso de maduracion del
Sistema de Control Interno, como parte de la estrategia
de sostenibilidad, para asf fortalecer la implementacion
de los principios basicos, de autorregulacion, autocontrol
y autogestion.

Este proceso de maduracién gradual busca una gestion
integral del sistema de control interno asi:

GOBIERNO

ALTA ADMINISTRACION

Monitoreo

PROCESO m CONTROL GESTION
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A junio 30 de 2011, el nivel de avance sobre el proceso de
maduracion del Sistema de Control Interno que adelanta la

Corporacion se establece en:

» Continta con un ambiente de control firme, generando

metodologfas para la medicion de sus objetivos 'y
fortaleciendo los ciclos de capacitacion orientados a la

cultura del control.

> La Corporaciéon cumple a cabalidad con la medicion y
presentacion de sus procesos de gestiéon de riesgos bajo
metodologias robustas en SARM. SARL, SARLAFT, SARO,
SAC, presentando los informes respectivos ante la alta
direccion en forma periddica. Sobre el Riesgo Estratégico,
se tiene planeado formalizar el proceso de actualizacion
durante el segundo semestre del presente afio.

> En Informacién y comunicacion se ha trabajado en
acciones complementarias dindmicas como la actualizacion
y socializacion del mapa de procesos, el mejoramiento
de procesos de la gestion contable, gestion de tecnologfa
y gestion de riesgos de la seguridad de la informacion.
Igualmente, se han fortalecido las actividades de control en la
gestion tecnoldgica y se viene trabajando en el desarrollo y
aseguramiento de los procesos para la generacion de reportes

de consolidacion.

> Sobre el Monitoreo y Evaluaciones independientes Para

el desarrollo sistematico de este proceso, la Corporacion

considera importante contar con herramientas tecnolégicas
que permitan hacer cada vez més eficiente la medicion de
la efectividad del SCI, bajo la formulacién de tableros de
control para el monitoreo permanente, con el fin de apoyar
y garantizar el cumplimiento de losroles de la alta gerencia
y de los directores y generar metodologias autométicas
que faciliten la funcion de la auditoria en sus funciones de

monitoreo y evaluacion independiente.

En ese orden de ideas, con el fin de garantizar la sostenibilidad del
SCI en el tiempo e incrementar el nivel de madurez, actualmente
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la administracion se encuentra evaluando herramientas

tecnoldgicas que le permitan alcanzar los objetivos propuestos.

SISTEMA DE PREVENCION Y CONTROL DE LAVADO
DE ACTIVOS

En cumplimiento de lo dispuesto en los articulos 102
a 107 del Estatuto Orgéanico del Sistema Financiero
y en el capitulo XI del titulo | de la Circular Externa
07 de 1996 Circular Basica Juridica emitida por la
Superintendencia Financiera de Colombia, la Corporacion
tiene implementado el Sistema de Administracion del
Riesgo de Lavado de Activos y de la Financiacion del
Terrorismo SARLAFT con el fin de prevenir que la entidad
sea utilizada para la canalizacién de dineros provenientes
o con destino a actividades delictivas.

La Corporacién cuenta dentro de su estructura
organizacional con una Unidad dirigida por el Oficial
de Cumplimiento, con los recursos humanos, técnicos
y operativos necesarios para cumplir su misién de

prevencién y control.

Durante el primer semestre del 2011 la Junta Directiva y
la Presidencia evaluaron el funcionamiento del sistema
de prevencion a través de los informes presentados por el

Oficial de Cumplimiento y la Revisoria Fiscal.

En cuanto al deber de colaboracién con las autoridades,
la Corporaciéon efectudé oportunamente los reportes
establecidos con destino a la Unidad de Informacién y
Andlisis Financiero UIAF. Asi mismo se atendieron los
requerimientos de informacion presentados a la entidad
por autoridades competentes.

Dentro de sus politicas, la entidad no exonera a ningln
cliente ni contraparte del diligenciamiento del formulario
de transacciones en efectivo o del cumplimiento de los
requisitos de vinculacion establecidos en las normas

externas e internas.



SISTEMA DE REVELACION Y CONTROL DE
INFORMACION FINANCIERA

En cumplimiento de las disposiciones del articulo 47 de la
ley 964 de 2005 sobre responsabilidad de los representantes
legales de los emisores de valores, en el establecimiento
y mantenimiento de adecuados sistemas de revelacion y
control de la informacién financiera, en el transcurso del
afio 2011 no se han presentado deficiencias de controles
internos que hayan impedido a la Corporacién registrar,
procesar, resumir y presentar adecuadamente la informacion
financiera ni se han presentado fraudes que hayan afectado
la calidad de la informacién financiera de la Corporacion,

ni cambios en la metodologia de evaluacion de la misma.
NUEVAS DISPOSICIONES LEGALES
1. Principio de la Sostenibilidad fiscal

Congreso de la Repuablica. Acto Legislativo No.03 de 2011,
“por el cual se establece el principio de la sostenibilidad

fiscal".

La norma modifica los articulos 334, 339 y 346 de la
Constitucion Politica de Colombia. En ella se establece la
sostenibilidad fiscal como un mandato constitucional que
debe orientar las decisiones de las ramas y 6rganos del
Poder Publico, dentro de sus competencias, en un marco
de colaboracién armoénica, con el propésito de alcanzar
los objetivos del Estado social de derecho, sin que pueda
ser invocado por autoridad alguna para menoscabar los
derechos fundamentales, restringir su alcance o negar su

proteccion efectiva.

De igual manera, se crea el incidente de impacto fiscal,
como un recurso que el Procurador General de la Nacién o
cualquier ministro podra promover para evaluar las efectos
econoémicos en las finanzas pablicas de las sentencias

proferidas por las altas cortes y el plan concreto para su

cumplimiento, con el fin de decidir si procede modular,

modificar o diferir tales efectos.

En relaciéon con el presupuesto general de la Nacion,
dispone que el Gobierno lo debe elaborar y presentar y
el Congreso aprobar, dentro de un marco de sostenibilidad
fiscal, en concordancia con el Plan Nacional de Desarrollo.

2. Nuevo Cédigo Contencioso Administrativo

Congreso de la Republica. Ley 1437 de 2011, “por la cual
se expide el Cédigo de Procedimiento Administrativo y de

lo Contencioso Administrativo”

La Ley, que entra en vigencia a partir de julio de 2012,
reforma los procedimientos administrativos y judiciales y
crea nuevas competencias y recursos, con el objeto, segin
se indica en ella, de proteger y garantizar los derechos
y libertades de las personas, la primacia del interés
general, la sujecion de las autoridades a la Constitucion
y a los preceptos legales, el cumplimiento de los fines
estatales, el funcionamiento eficiente y democratico
de la Administracion, y la observancia de los deberes
del Estado y de los particulares. Asi mismo, tiene como
proposito, a través de los procesos que se adelanten ante
esa jurisdiccion, la proteccion efectiva de los derechos
reconocidos en las disposiciones constitucionales y legales
y la defensa del orden juridico.

Dentro de las novedades contempladas en el nuevo
Codigo, se destaca la extension de los efectos de las
sentencias de unificacion jurisprudencial dictadas por el
Consejo de Estado, a quienes lo soliciten y acrediten los
mismos supuestos facticos y juridicos y la reglamentacion
del derecho de peticion ante organizaciones e instituciones
privadas y ante personas naturales cuando éstas ejerzan
una funcién o posicién dominante frente al peticionario
o éste se encuentre en situaciones de indefension o

subordinacion.
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3. Reestructuracion de la Administracion Pablica

Nacional

Congreso de la Repiblica. Ley 1444 de 2011, “por medio
de la cual se escinden unos ministerios, se otorgan precisas
facultades extraordinarias al Presidente de la Repablica
para modificar la estructura de la administracion pablica
y la planta de personal de la Fiscalia General de la Nacion

y se dictan otras dlisposiciones”

Ordena la creacion de los ministerios de Justicia y del
Derecho, del Trabajo, y de Vivienda, Ciudad y Territorio,

con lo cual quedan un total de dieciséis ministerios.

Igualmente, otorga precisas facultades extraordinarias al
Presidente de la RepuUblica para renovar y modificar la
estructura de la administracion pablica nacional, con el
fin de hacer coherente la organizacién y funcionamiento
de la misma y garantizar la eficiencia en la prestacion
del servicio, de tal manera que se obtenga la mayor

rentabilidad social en el uso de los recursos publicos.
4. Plan Nacional de Desarrollo 2010 - 2014

Congreso de la Repiblica. Ley 1450 de 2011, “por la cual
se expide el Plan Nacional de Desarrollo 2010-2014"

El Plan Nacional de Desarrollo, conocido como
‘Prosperidad para Todos’, busca consolidar la seguridad
con la meta de alcanzar la paz, avanzar en el progreso
social, dinamizar la economfa a nivel regional para lograr
desarrollo sostenible y crecimiento sostenido, aumentar

el empleo formal y reducir la pobreza.

> Para facilitar su ejecucion, el Plan incorpora reformas
laborales, tributarias, comerciales y de contratacion estatal,
dentro de las cuales se encuentran:

> Elincremento gradual del impuesto predial, iniciando en el

2012 entre el tres por mil y el dieciséis por mil y terminando
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en el 2014 entre el cinco por mil y el dieciséis por mil del
respectivo avalGo catastral, el cual no podra ser inferior al

60% del valor comercial del inmueble.

> La exigencia del pago de una prima en los contratos de
estabilidad juridica, a favor de la Nacion y a cargo del
inversionista, que se definira sobre las normas tributarias

que el Gobierno determine como sujetas a estabilizacion.

> Laobligacion de las entidades publicas y de los particulares
que ejerzan funciones pablicas de poner a disposicion de las
demés entidades pablicas, para efectos del ejercicio de las
funciones pablicas, bases de datos de acceso permanente y

gratuito, con la informacion que administren y produzcan.

> Laorden a los organismos y entidades de la Rama Ejecutiva
nacional vy territorial para que identifiquen y simplifiquen
los procedimientos, tramites y servicios internos, utilizando

tecnologias de informacién y comunicaciones.

> La modificacion de la Ley 23 de 1982, en lo relacionado
con la propiedad intelectual de obras en cumplimiento de
un contrato de prestacion de servicios o de un contrato de
trabajo y la transferencia de propiedad industrial.

5. Ordenamiento Territorial

Congreso de la Reptblica. Ley 1454 de 2011, “Por la cual
se dictan normas organicas sobre ordenamiento territorial

y se modifican otras disposiciones”

Define los conceptos generales marco del ordenamiento
territorial, que deben ser desarrollados por el legislador
al momento de expedir normas que afecten, reformen o
modifiquen la organizacion politico administrativa del
Estado.

Dentro de los principales aspectos contenidos en la Ley,
se encuentran los criterios de aplicacion de recursos de

los fondos de compensacion territorial y de desarrollo



regional, la definicion de los principios minimos que
orientan la ejecucion de proyectos de inversion de impacto
regional y la creacion de formas flexibles y novedosas de

integracion territorial.
6. Gravamen a los movimientos financieros

Ministerio de Hacienda y Crédito Pablico. Decreto 660 de
2011, “por medio del cual se reglamentan parcialmente los
articulos 871, 872 y 879 del Estatuto Tributario”

Reglamenta el hecho generador y el alcance de las
exenciones sobre el Gravamen a los Movimientos
Financieros — GMF, teniendo en cuenta las modificaciones
realizadas en la reforma tributaria contenidaen la Ley 1430
de 2010, con el objeto de hacerlo mas efectivo, mientras
se produce su eliminacion definitiva en el 2018.

Para tal fin, precisa los medios de pago, las operaciones
de compensacion y liquidacion de valores, inversiones,
derivados, divisas, inversiones, desembolsos de crédito
y otros productos que no estan sometidos al gravamen,
evitando asi que haya lugar a interpretaciones que
contribuyan a evadir el pago. De igual manera, determina

los controles sobre las operaciones.

7. Régimen de inversiones de los fondos de pensiones
obligatorias y fondos de cesantia.

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. Decreto 857 de
2011, “por el cual se modifican los regimenes de inversién
de los recursos de los fondos de cesantia y los de los fondos
de pensiones obligatorias, bajo el Titulo 12 del Libro 6
de la Parte 2 del Decreto 2555 de 2010 y se modiifican el
articulo 2.6.11.1.17 del Titulo 11 del Libro 6, de la Parte
2 del Decreto 2555 de 2010”.

Unifica en un mismo titulo el régimen de inversion de
los recursos de los fondos de pensiones obligatorias
y el de los fondos de cesantfa, asi como las reglas de

gobierno corporativo comunes al proceso de inversion
que les son aplicables, buscando su mejor organizacion

y armonizacion.
8. Impuesto al patrimonio

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. Decreto 859
de 2011, “por el cual se reglamentan los articulos 292-1,
293-1,294-1, 296-1, 298-3 Y 298-4 del Estatuto Tributario
y los articulos 1,2, 3, 6, 9 Y 10 del Decreto Legislativo
4825 de 2010”

Dispone que el impuesto al patrimonio y la sobretasa a
que se refieren los articulos objeto de la reglamentacion,
podran ser amortizados contra la cuenta de revalorizacion
del patrimonio o contra resultados del ejercicio durante
los afios 2011, 2012, 2013 y 2014, pero en ningln caso
el valor cancelado sera deducible o descontable en el

impuesto sobre la renta.

9. Régimen procedimental y sancionatorio de

infracciones cambiarias

Ministerio de Hacienda y Crédiito Publico. Decreto 2245 de
2011, “por el cual se establece el Régimen Sancionatorio
y el Procedimiento Administrativo Cambiario a seguir por
la Direccion de Impuestos y Aduanas Nacionales”

Reforma el régimen para adelantar las investigaciones
e imponer las sanciones por la comision de infracciones
cambiarias de competencia de la DIAN, con el fin de
adecuarlo a las condiciones econémicas del pafs y a las
nuevas regulaciones cambiarias expedidas por el Banco

de la Republica.

Dentro de los cambios mas notorios se encuentra el calculo
de las sanciones en UVT, lafijacion de sanciones minimas,
un nuevo procedimiento sancionatorio y modificaciones al
régimen probatorio. Asi mismo, la ampliacion del término

de prescripcion de la accién sancionatoria cambiaria de 3
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afios a5 anos y del término para expedir la resolucion sancionatoria

de 1 a 2 afios y un sistema de reduccion de la sancion.

Por otra parte, se conserva el régimen de responsabilidad
objetiva en materia sancionatoria cambiaria y se establece la
responsabilidad solidaria, la cual se extiende respecto del pago
de las sanciones que se impusieren a las personas juridicas, entre
otros, a los representantes legales, socios, administradores, revisores
fiscales, funcionarios y empleados que autoricen o ejecuten actos
violatorios de las normas cambiarias u omitan el cumplimiento

de las mismas.
10. Encuesta Codigo Pais

Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa
007 de 2011, “Modlifica la Circular Externa 028 de 2007, sobre
la adopcion del Codigo de Mejores Practicas Corporativas de
Colombia”.

Se adopta el modelo “cumpla o explique” para la revelacion
de las précticas de gobierno corporativo de los emisores de
valores, las cuales se deben divulgar al mercado mediante
el diligenciamiento de la encuesta de mejores practicas
corporativas, que se transmite anualmente al ente de control y

se publica en la pagina web de cada entidad.
11. Suministro informacién de corte de ejercicio

Superintendencia Financiera de Colombia. Circular 020 de
2011, “Remision de informacion financiera por parte de los
emisores de valores inscritos en el Registro Nacional de Valores
y Emisores — RNVE”

José Elias Melo Acosta
Presidente

En virtud de esta Circular, los emisores de valores deben, dentro
de los 15 dfas habiles siguientes a la fecha de la celebracion de la
Asamblea General de Accionistas en que se aprueben los estados
financieros de fin de ejercicio, publicar en el RNVE los mismos,
junto con las notas a los estados financieros, el dictamen del
revisor fiscal y las certificaciones previstas en los articulos 37 de
la Ley 222 de 1995 y 46 de la Ley 964 de 2005.

12. Sistema de informacién de colocaciones ofertas
publicas - SICOP

Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa
022 de 2011. “Sistema de Informacién de Colocaciones Ofertas
Pablicas - (SICOP)”.

Imparte instrucciones relacionadas con el SICOP, que es el sistema
de informacioén instituido con el fin de mantener informado al
mercado de valores sobre la colocacion de titulos en el mercado
primario, en acatamiento de lo dispuesto en los articulos
6.16.1.1.1y 6.16.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010.

OPERACIONES CON LOS ACCIONISTAS Y
ADMINISTRADORES

Las operaciones realizadas por la Corporacion con sus accionistas
y administradores se ajustan a las politicas generales de la Entidad.
Dichas operaciones se encuentran debidamente detalladas en

las notas a los estados financieros.

La Corporacion manifiesta que en concordancia con lo dispuesto
por el articulo 57 del Decreto Reglamentario 2649 de 1993, la
informacion y afirmaciones integrantes de los estados financieros
han sido debidamente verificadas y obtenidas de los registros
contables de la entidad, elaborados de conformidad con las
normas y principios de contabilidad establecidos en Colombia.

Nota: Los miembros de la Junta Directiva acogieron el informe presentado por el Presidente. Se deja constancia que se presento la informacién a que
se refiere el numeral 3 del articulo 446 del Codigo de Comercio, que fue acogida por unanimidad.
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KPMG Ltda Tel : +57(1) 6188000 — 6188100
Calle 90 No. 19C - 74 Fax: +57(1) 6233380
Bogota D.C. www.kpmg.com.co

INFORME DEL REVISOR FISCAL

Sefores Accionistas
CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S. A.:

He auditado el balance general de la Corporaciéon Financiera Colombiana S. A. al 30 de junio de 2011 y los correspondientes
estados de resultados, cambios en el patrimonio de los accionistas y flujos de efectivo, el resumen de las politicas
contables significativas y demas notas explicativas, por el semestre que termin6 en esa fecha. Los estados financieros
correspondientes al 31 de diciembre de 2010 fueron auditados por otro contador publico, quien, en su informe de fecha

18 de enero de 2011, expresé una opinién sin salvedades sobre los mismos.

La administracion es responsable por la adecuada preparacion y presentacion de estos estados financieros de acuerdo con
los principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia e instrucciones de la Superintendencia Financiera de
Colombia. Esta responsabilidad incluye: disefar, implementar y mantener el control interno relevante para la preparacion
y presentacion de estados financieros libres de errores de importancia material, bien sea por fraude o error; seleccionar y
aplicar las politicas contables apropiadas, asi como establecer los estimados contables razonables en las circunstancias.
Mi responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los estados financieros con base en mi auditoria. Obtuve
las informaciones necesarias para cumplir mis funciones y efectué mi examen de acuerdo con normas de auditorfa
generalmente aceptadas en Colombia. Tales normas requieren que cumpla con requisitos éticos, planifique y efectte la
auditorfa para obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros estan libres de errores de importancia

material.

Una auditoria incluye realizar procedimientos, para obtener evidencia sobre los montos y revelaciones en los estados
financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del criterio del revisor fiscal, incluyendo la evaluacion del
riesgo de errores de importancia material en los estados financieros. En dicha evaluacion del riesgo, el revisor fiscal
tiene en cuenta el control interno relevante para la preparacion y presentacion de los estados financieros, con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias. Una auditoria también incluye evaluar
el uso de politicas contables apropiadas y la razonabilidad de los saldos y de los estimados contables realizados por la
administracion, asi como evaluar la presentacion de los estados financieros en general. Considero que la evidencia de

auditoria que obtuve proporciona una base razonable para fundamentar la opinién que expreso a continuacion.

En mi opinion, los estados financieros mencionados, tomados fielmente de los libros y adjuntos a este informe, presentan

razonablemente en todos los aspectos de importancia material, la situacion financiera de la Corporacion Financiera

| Estados Financieros Primer Semestre 2011 | Corficolombiana | 41



Colombiana S. A. al 30 de junio de 2011, los resultados de sus operaciones y el flujo de efectivo por el semestre que
termind en esa fecha, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia e instrucciones

de la Superintendencia Financiera de Colombia, aplicados de manera uniforme.
Con base en el resultado de mis pruebas, en mi concepto:
a. La contabilidad de la Corporacién, ha sido llevada conforme a las normas legales y la técnica contable.

b. Las operaciones registradas en los libros y los actos de los Administradores se ajustan a los estatutos y a las decisiones

de la Asamblea de Accionistas.

c. La correspondencia, los comprobantes de las cuentas y los libros de actas y de registro de acciones se llevan y se

conservan debidamente.

d. Existen medidas adecuadas de: control interno, que incluye los sistemas de administracion de riesgos implementados;

conservacion y custodia de los bienes de la Corporacién y los de terceros que estan en su poder.

e. Se ha dado cumplimiento a las normas e instrucciones de la Superintendencia Financiera de Colombia relacionadas
con la adecuada administracion y contabilizacion de los bienes recibidos en pago y con la implementacion e impacto
en el balance general y en el estado de resultados de los Sistemas de Administracion de Riesgos aplicables.

f. La informacion contenida en las declaraciones de autoliquidacion de aportes al Sistema de Seguridad Social Integral;
en particular la relativa a los afiliados y a sus ingresos base de cotizacion, ha sido tomada de los registros y soportes
contables. La Corporacién no se encuentra en mora por concepto de aportes al Sistema de Seguridad Social Integral.

g. Existe concordancia entre los estados financieros que se acompanan y el informe de gestion preparado por los

Administradores.

En mis cartas de recomendaciones, que seran dirigidas a la Administracién de la Corporacién, no hay asuntos de

importancia material que puedan afectar mi opinion.

Juan Miguel Vera Diaz

Revisor Fiscal de la Corporacion Financiera Colombiana S. A.
Tarjeta Profesional No. 75082-T

Miembro de KPMG Ltda.

27 de Julio de 2011.
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Estados Financieros
30 de Junio de 2011 y 31 de Diciembre 2010
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Corporacioén Financiera Colombiana S.A.
Balance General Comparativo - Establecimientos de Crédito

Al 30 de junio de 2011 y 31 diciembre 2010 (expresado en millones de pesos colombianos)
“Sin autorizacion de la Superintendencia Financiera de Colombia por aplicacion del decreto 2555 de 2010"

ACTIVO A 30 de Junio de 2011 A 31 de Diciembre de 2010
DISPONIBLE - NETO (Notas 3 y 23) $309,362.8 $610,478.7
POSICIONES ACTIVAS EN OPERACIONES DE MERCADO MONETARIO Y RELACIONADAS (Nota 4) 828,250.6 56,203.4
INVERSIONES. NETO (Notas 5y 23) 5,190.005.3 4,676,817.9
Negociables Titulos de Deuda 607.920,3 419.179,1
Negociables Titulos Participativos 1.005.472,5 512.928,7
Para Mantener Hasta el Vencimiento 34,1 100.862,8
Disponibles Para la Venta en Titulos de Deuda 44,947 1 486.373,6
Disponibles Para la Venta en Titulos Participativos 2.184.183,3 2.037.351,1
Derechos de Tranferencia de inversiones Negociables en Titulos o Valores de Deuda 664.378,5 11.739,5
Derechos de transferencia de inversiones para mantener hasta el vencimiento 98.165,7 0,0
Derechos de transferencia de inversiones disponibles para la venta en titulos o valores de deuda 775.704,0 1.445.526,1
Invers disp para la venta entreg en gtia en oper con instrum financ deriv y otros, en tit o valores de deuda 0,0 1.061,8
Menos: Provision (190.800,2) (338.204,8)
OPERACIONES DE CONTADO Y CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS (Notas 6 y 23) 60,631.2 47,848.0
Operaciones de contado (4,8) 754,4
Operaciones con intrumentos financieros derivados - de especulacion 60.636,0 47.093,6
CUENTAS POR COBRAR - NETO (Notas 7 y 23) 203.840,8 45.888,2
Intereses 305,9 417,0
Comisiones y honorarios 1.155,4 2.334,0
Pago por cuenta de clientes 72,5 72,6
Otras 204.902,7 45.381,4
Menos: provision (2.595,7) (2.316,8)
BIENES REALIZABLES Y RECIBIDOS EN PAGO - NETO (Nota 8) 2.077,9 2.505,3
Bienes recibidos en pago 13.547,4 14.976,0
Bienes no utilizados en el objeto social 0,0 585,9
Menos: provision (11.469,5) (13.056,6)
PROPIEDADES Y EQUIPO - NETO (Nota 9) 9.339,0 10.020,5
Terrenos. edificios y construcciones en curso 13.478,2 13.478,2
Equipo. muebles y enseres de oficina 8.205,0 8.728,4
Equipo de computacion 11.344,6 11.204,0
Otras 1.043,6 1.123,9
Menos: depreciacion acumulada y amortizacion acumulada (24.455,3) (24.236,9)
Menos: provision (277,1) (277,1)
OTROS ACTIVOS - NETO (Nota 10) 115.257,2 56.038,5
Aportes permanentes 98.2 98.2
Gastos anticipados y cargos diferidos 80.987,2 816,4
Otros 61.207,5 82.432,1
Menos: provision (27.035,7) (27.308,2)
VALORIZACIONES 635.305,3 494.920,8
Inversiones disponibles para la venta en titulos participativos de baja o minima bursatilidad o sin
cotizacion en bolsa (Notas 5y 23) 608.389,5 469.925,0
Propiedades y equipo (Nota 10) 26.915,8 24.995,8
DESVALORIZACIONES (Nota 5) (8.052,3) (138,3)
Inversiones disponibles para la venta en titulos participativos de baja o minima bursatilidad o sin
cotizacion en bolsa (8.052,3) (138,3)
TOTAL ACTIVO $7.346.017.8 $6.000.583.,0
CUENTAS CONTINGENTES ACREEDORAS POR CONTRA (Notas 21y 23) $238.198,3 $344.142,3
CUENTAS CONTINGENTES DEUDORAS (Nota 21) 1.579.355,8 1.347.790,0
Valores entreg, operac, repo-simultaneas-transf, temporal valores-relacionadas 1.368.156,8 1.113.258,2
Derechos en opciones de especulacion y cobertura 5.815,2 5.340,9
Otras 205.383,8 229.190,9
CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS (Nota 22) 9.881.492,2 9.866.016,5
CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS POR CONTRA (Nota 22) 4.154.833,2 3.607.498,1
TOTAL CUENTAS CONTINGENTES Y DE ORDEN $15.853.879 $15.165.446,9

Véanse las notas que acompaiian los Estados Financieros

José Elias Melo Acosta Martha Cecilia Castro Ortiz Juan Miguel Vera Diaz
Presidente (*) Contador (*) Revisor Fiscal T.P. 75082 - T
T.P. 40995-T Miembro de KPMG Ltda.

(Vease mi informe del 27 de Julio de 2011)

(*) Los suscritos Representante Legal y Contador certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos Estados Financieros y que los mismos
han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad.
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Corporacion Financiera Colombiana S.A.

Balance General Comparativo - Establecimientos de Crédito

Al 30 de junio de 2011 y 31 diciembre 2010 (expresado en millones de pesos colombianos)
“Sin autorizacion de la Superintendencia Financiera de Colombia por aplicacion del decreto 2555 de 2010"

PASIVO A 30 de junio de 2011 A 31 de diciembre de 2010
DEPOSITOS Y EXIGIBILIDADES EN MONEDA LEGAL (Notas 11 y 23) $1.472.200,6 $1.587.512,9
Certificados de deposito a término 1.371.267,9 1.511.630,9
Depésito de ahorro 100.050,6 75.553,3
Otros 882,1 328,7
POSICIONES PASIVAS EN OPERAC, DE MERCADO MONETARIO Y RELACIONADAS (Notas 12 y 23) 2.526.486,7 1.446.218,6
ACEPTACIONES (BANCARIAS) EN CIRCULACION E INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS (Nota 13) 49.221,9 43.870,5
Operaciones con intrumentos financieros derivados - de especulacion 49.221,9 43.870,5
CREDITOS DE BANCOS Y OTRAS OBLIGACIONES FINANCIERAS (Nota 14) 97.477,6 76.559,2
Otras Entidades del Pafs 44.308,0 0,0
Entidades del exterior 53.169,6 76.559,2
CUENTAS POR PAGAR (Nota 23) 135.559,4 71.552,2
Intereses 11.597,7 13.349,2
Comisiones y honorarios 95,1 95,1
Dividendos y excedentes 29.312,5 50.448,2
Otras (Nota 15) 94.554,1 7.659,7
OTROS PASIVOS (Notas 16 y 23) 22.355,8 25.728,3
Obligaciones laborales consolidadas 2.121,7 2.123,9
Ingresos anticipados 18.708,4 22.114,2
Pensiones de jubilacion 1.525,7 1.490,2
PASIVOS ESTIMADOS Y PROVISIONES (Nota 17) 22.760,1 15.379,3
Obligaciones laborales 720,8 1.702,9
Impuestos 8.665,5 1,0
Otros 13.373,8 13.675,4
TOTAL PASIVO 4.326.062,1 3.266.821,0
PATRIMONIO
CAPITAL SOCIAL (Nota 18) 1.863,1 1.808,2
Namero de acciones 186.308.834 180.823.485
Valor Nominal de cada accion 10,0 10,0
RESERVAS (Nota 19) 2.010.895,7 1.797.538,8
Reserva Legal 1.088.751,9 896.464,8
Reservas Estatutarias y Ocasionales 922.143,8 901.074,0
SUPERAVIT O DEFICIT 639.761,0 663.442,8
Gananc o Perd acum. no realizada en invers. disponibles para la venta (Nota 20) 12.508,0 168.660,3
Valorizaciones 635.305,3 494.920,8
Desvalorizaciones (8.052,3) (138,3)
RESULTADOS DEL EJERCICIO 367.377,3 270.972,2
DIVIDENDOS DECRETADOS EN ACCIONES 58,6 0,0
TOTAL PATRIMONIO 3.019.955,7 2.733.762,0
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO $7.346.017.8 $6.000.583,0
CUENTAS CONTINGENTES ACREEDORAS (Notas 21y 23) $238.198,3 $344.142,3
Avales y garantias 81.409,3 145.389,9
Obligaciones en opciones 7.631,0 5.583,1
Otras contingencias 149.158,0 193.169,3
CUENTAS CONTINGENTES DEUDORAS POR CONTRA (Nota 21) 1.579.355,8 1.347.790,0
CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS POR CONTRA (Nota 22) 9.881.492,2 9.866.016,5
CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS (Nota 22) 4.154.833,2 3.607.498,1
TOTAL CUENTAS CONTINGENTES Y DE ORDEN $15.853.879.5 $15.165.446,9
UTILIDAD (PERDIDA) POR ACCION $2.001,33 $1.514,32

Véanse las notas que acompanan a los Estados Financieros

José Elias Melo Acosta Martha Cecilia Castro Ortiz Juan Miguel Vera Diaz
Presidente (*) Contador (*) Revisor Fiscal T.P. 75082 - T
T.P. 40995-T Miembro de KPMG Ltda.
(Vease mi informe del 27 de Julio de 2011)

(*) Los suscritos Representante Legal y Contador certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos Estados Financieros y que los mismos
han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad.
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Corporacioén Financiera Colombiana S.A.

Estado de Resultados Comparativo - Establecimientos de Crédito
Por los semestres terminados en 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre de 2010 (expresado en millones de

pesos colombianos)

“Sin autorizacion de la Superintendencia Financiera de Colombia por aplicacion del decreto 2555 de 2010"

INGRESOS OPERACIONALES DIRECTOS (Nota 23)
Rendimientos en operac. Repo, simultaneas transf.Temporal de valores y otros intereses
Utilidad en valoracion de inversiones negociables en titulos de deuda
Utilidad en valoracion de inversiones negociables en titulos participativos
Utilidad en valoracion de inversiones disponibles para la venta en titulos de deuda
Utilidad en valoracion de inversiones para mantener hasta el vencimiento
Utilidad en posiciones en corto de operac repo abierto. simult y transf temporal de valores
Ganancia realizada en inversiones disponibles para la venta
Comisiones y honorarios
Utilidad en la valoracion de operaciones de contado
Utilidad en la valoracion de derivados - de especulacion
Cambios
Utilidad en venta de inversiones

GASTOS OPERACIONALES DIRECTOS (Nota 23)
Intereses depositos y exigibilidades
Intereses créditos de bancos y otras obligaciones financieras
Rendimientos en operac. Repo, simultaneas transf.Temporal de valores y otros intereses
Pérdida en posiciones en corto de operac repo abierto. simult y transf temporal de valores
Pérdida realizada en inversiones disponibles para la venta
Comisiones
Pérdida en la valoracion de operaciones de contado
Pérdida en valoracion de derivados - de especulacion
Cambios
Pérdida en venta de inversiones

RESULTADO OPERACIONAL DIRECTO

OTROS INGRESOS Y GASTOS OPERACIONALES - NETO

INGRESOS OPERACIONALES (Notas 23 y 24)
Dividendos y participaciones
Recuperaciones
Otros

GASTOS OPERACIONALES

Gastos de personal

Otros (Nota 25)
RESULTADO OPERACIONAL ANTES DE PROVISIONES
DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES

PROVISIONES
Inversiones (Notas 5 y 23)
Cuentas por Cobrar (Notas 7 y 23)
Otras (Nota 26)

DEPRECIACIONES - BIENES DE USO PROPIO (Nota 9)
AMORTIZACIONES (Nota 10)

RESULTADO OPERACIONAL NETO

INGRESOS NO OPERACIONALES (Notas 23 y 27)
Utilidad en venta de bienes recibidos en pago vy restituidos
Utilidad en venta de propiedades - equipo y de otros activos
Recuperaciones
Otros ingresos no operacionales

GASTOS NO OPERACIONALES (Notas 23 y 28)
Pérdida en venta de bienes recibidos en pago y restituidos
Otros gastos no operacionales

RESULTADO NETO NO OPERACIONAL

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA
IMPUESTO A LA RENTA Y COMPLEMENTARIOS (Nota 29)

UTILIDAD DEL EJERCICIO

Véanse las notas que acompaiian a los Estados Financieros

A 30 de junio de 2011

A 31 de diciembre de 2010

23.709,0
21.572,5
173.792,3
58.313,7
1.804,7
61.693,5
29.954,5
9.108,5
8.184,0
294.650,7
41.465,0
32.674,3

34.139,0
1.060,4
27.066,3
73.650,4
122.363,7
2.271,6
3.424,2
274.103,2
65.430,1
23.712,1

152.632,8
2,4
16,3

15.116,7
40.451,0

441,2
281,2
344,7

2.152,2
8,7
149.385,7
643,4

0,0
1.028,9

$756.922,7

627.221,0

129.701,7

97.083,8
152.651,5

55.567,7

226.785,5
1.067,1

834,2
207,5

224.676,7
152.190,0

1.028,9

151.161,1

375.837,8
8.460,5

$367.377.3

23.574,7
32.746,4
366.033,5
50.699,7
271,6
138.979,1
12.856,1
11.096,0
3.075,7
287.418,4
69.132,2
116.659,5

34.884,5
170,7
29.627,0
192.685,1
0,0
3.112,4
3.817,2
285.244,5
73.502,7
12.177,5

76.746,2
97,4
209,3

12.948,8
21.913,8

256.699,7
6.667,8
2.703,6

417,6
2,9
26.076,8
1.354,3

9,1
427,2

$1.112.542,9

635.221,6

477.321.3

42.190,3
77.052,9

34.862,6

519.511,6
266.071,1

827,2
1.206,4

251.406,9
27.851,6

436,3

27.415,3

278.822,2
7.850,0

$270.972,2

José Elias Melo Acosta
Presidente (*)

Martha Cecilia Castro Ortiz

Contador (*)
T.P. 40995-T

Juan Miguel Vera Diaz

Revisor Fiscal T.P. 75082 - T
Miembro de KPMG Ltda.
(Vease mi informe del 27 de Julio de 2011)

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

han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad.

| Estados Financieros Primer Semestre 2011 | Corficolombiana |

47



Corporacion Financiera Colombiana S.A.
Estado de Flujos de efectivo Comparativo - Establecimiento de Crédito

Por los semestres terminados el 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre 2010 (expresado en millones de pesos colombianos)
“Sin autorizacion de la Superintendencia Financiera de Colombia por aplicacion del decreto 2555 de 2010"

A 30 de junio de 2011 A 31 de diciembre de 2010

FLUJOS DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES DE OPERACION:

Utilidad neta del ejercicio $367.377,3 $270.972,2

Ajustes para Conciliar la utilidad del ejercicio y el efectivo neto usado en las actividades de operacion:
Provision de inversiones disponibles para la venta en titulos participativos 12,4 256.699,7
Provision Inversiones Negociables en Titulo de Deuda 428,8 -
Provision Cuentas por Cobrar 281,2 6.667,8
Provision Bienes Recibidos en Pago 342,6 1.309,0
Provision Otros Activos 2,1 394,6
Provision Otros Pasivos - 1.000,0
Provision Cesantias e Intereses de Cesantias 257,7 290,3
Depreciaciones 834,2 827,2
Amortizaciones 207,5 1.206,4
Reintegro provision inversiones (142.557,4) (22.876,6)
Reintegro provision cuentas por cobrar (2,3) (97,4)
Reintegro provision bienes recibidos en pago - (70,4)
Reintegro provision otros Activos (17,7) -
Valoracién de inversiones, neto (255.483,2) (449.751,2)
Utilidad en venta de inversiones, neta (8.962,2) (104.482,0)
Utilidad en venta de bienes recibidos en pago, neta (2.152,2) (417,6)
Utilidad en venta de propiedades y equipo, neta 8,7) 6,2

Cambios en activos y pasivos operacionales:

(Aumento) disminucion cuentas por cobrar, neto (158.231,5) 18.680,3
(Aumento) disminucion bienes recibidos en pago (1.929,7) 952,7
Aumento propiedades y equipo (756,4) (4.474,8)
Aumento en otros activos (59.410,6) (21.397,5)
Aumento (disminucion) cuentas por pagar 64.007,2 (9.863,8)
Aumento pasivos estimados y provisiones 7.380,8 3.251,1
Disminucion otros pasivos (3.241,1) (11.564,9)
Pago de cesantias e intereses de cesantias (389,1) (204,0)
Total Ajustes (559.387,6) (333.914,9)
EFECTIVO NETO USADO EN ACTIVIDADES DE OPERACION (192.010,3) (62.942,7)
Flujo de efectivo de las actividades de inversion:
(Aumento) disminucion de inversiones (262.778,1) 169.528,3
(Aumento) disminucion aceptaciones, operac. de contado y con Instrum. financieros derivados (12.783,2) 13.121,8
Producto de la venta de bienes recibidos en pago 4.166,7 2.499,9
Producto de la venta de propiedades y equipo 612,4 -
Efectivo neto (usado en) provisto por actividades de inversion (270.782,2) 185.150,0
Flujo de efectivo de las actividades de financiacion:
(Disminucion) Aumento depositos y exigibilidades (115.312,3) 70.143,6
Aumento (disminucion) posiciones pasivas en operaciones de mercado 1.080.268,1 (840.729,2)
Aumento (disminucion) aceptaciones bancarias, operacionales de contado y con intrumentos
financieros derivados 5.351,4 (11.417,3)
Aumento créditos de bancos y otras obligaciones financieras 20.918,4 76.559,2
Dividendos pagados en efectivo (57.501,8) (99.859,9)
Efectivo neto provisto por (usado en) actividades de financiacion 933.723,8 (805.303,6)
Aumento (disminucion) neto en efectivo y equivalentes de efectivo 470.931,3 (683.096,3)
Efectivo y equivalentes de efectivo al comienzo del semestre 666.682,1 1.349.778,4
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del semestre $1.137.613,4 $ 666.682,1

Véanse las notas que acompafian a los Estados Financieros.

Revi Fiscal T.P. 7 2-T
TP. 40995.T evisor Fisca 508

Miembro de KPMG Ltda.
(Vease mi informe del 27 de Julio de 2011)

(*) Los suscritos Representante Legal y Contador certificamos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en estos Estados Financieros y que los mismos
han sido tomados fielmente de los libros de contabilidad.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS A 30 DE
JUNIO DE 2011(CON CIFRAS COMPARATIVAS AL
31 DE DICIEMBRE DE 2010) (En millones de pesos

colombianos, excepto cuando se indique lo contrario)

(1) Entidad Reportante

La Corporacién Financiera Colombiana S.A., (en adelante
la Corporacién) es una institucion financiera de caracter
privado, autorizada para funcionar, porla Superintendencia
Financiera de Colombia, mediante Resolucion del 18 de
octubre de 1961, constituida como sociedad comercial
anonima; el 27 de noviembre de 1961 mediante escritura
publicaNo. 5710 de la Notaria Primera del Circulo de Cali,
cuyo plazo de duracion esta previsto hasta el 2 de octubre
del afio 2051, el cual puede ser extendido por decision de
la Asamblea General de Accionistas.

Mediante la escritura pablica No. 12.364 del 30 de
diciembre de 2005 otorgada en la Notaria 18 de Bogota, se
formalizo la fusion de la Corporacion Financiera del Valle
S.A. (entidad absorbente) con la Corporacién Financiera
Colombiana S.A. (entidad absorbida). En esa misma
escritura la entidad absorbente modificé su razén social por
la de Corporacion Financiera Colombiana S.A., y cambié
su domicilio de la ciudad de Cali a la ciudad de Bogota.
Con la escritura piblica No. 10410 de la Notaria 71 de
Bogot4, el dia 26 de diciembre de 2007 se formalizé la
fusion de la Corporacion Financiera Colombiana (entidad
absorbente) con la sociedad Proyectos de Energia S.A.
(entidad absorbida), la cual se disolvio sin liquidarse.

La Corporacion tiene como objeto social la realizacion
de todos los actos y contratos autorizados a esta clase de
establecimientos de crédito por el Estatuto Organico del
Sistema Financiero o aquellas otras disposiciones especiales
o normas que lo sustituyan, modifiquen o adicionen. En
desarrollo del objeto, la sociedad puede realizar todos los
actos y contratos para lograr su finalidad, como fomentar

el ahorro y la inversion privada, desarrollar el mercado de

capitales, promover la creacion, reorganizacion, fusion,
transformacion y expansion de cualquier tipo de empresas
en aquellos sectores a los cuales se autorice la extension
de sus servicios, como también otorgarles financiacion a
mediano y largo plazo, suscribir y conservar acciones o
partes de interés social en las mismas y ofrecerles servicios

financieros especializados que contribuyan a su desarrollo.

La Corporacioén tiene su domicilio principal en la ciudad de
Bogotd; al 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre de 2010
operd através de sus 5 regionales y 5 agencias en distintas
ciudades del pars. La Corporacién no tiene corresponsales
no bancarios. Al 30 de junio de 2011 contaba con 251
empleados directos, 7 indirectos y 20 temporales. Al
31 de diciembre de 2010 contaba con 271 empleados
directos, 6 indirectos y 24 temporales. Ademas, posee las
siguiente filiales y subsidiarias: Leasing Corficolombiana
S.A., Banco Corficolombiana Panama S.A. (sociedad
financiera en el exterior), Fiduciaria Corficolombiana S.A.,
Gas Comprimido del Pert, Organizacion Pajonales S.A.,
Hoteles Estelar de Colombia S.A., Valora S.A., Proyectos
de Infraestructura S.A., Epiandes S.A., Promotora vy
Comercializadora Turistica Santamar S.A., Colombiana
de Licitaciones y Concesiones SAS., Tejidos Sintéticos de
Colombia S.A., Plantaciones Unipalma de los Llanos S.A.
, Pizano S.A. en reestructuracion, Estudios y Proyectos del
Sol SAS, (antes Inversora en Aeropuertos S.A.) e Industrias
Lehner S.A.

Los estados financieros que se acompanan incluyen los
activos, pasivos y resultados de la Direccion General y
sus sucursales. Los estados financieros consolidados son
preparados independientemente.

La Corporaciéon Financiera Colombiana S. A. es
subordinada del Banco de Bogota S. A.
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(2) Principales Politicas Contables

Para la preparacion y presentacion de los estados
financieros la Corporacion aplica las normas de
contabilidad generalmente aceptadas en Colombia, de
conformidad con el Decreto 2649 de 1993, e instrucciones
de la Superintendencia Financiera de Colombia.

A continuacién se describen las principales politicas y
practicas que la Corporacion ha adoptado en concordancia

con lo anterior:

(a) Contabilidad basica

El sistema contable utilizado por la Corporacion es el de
causacion, segn el cual los ingresos y egresos se registran
cuando se causan independientemente que se hayan
cobrado o pagado en efectivo.

Los interesesy comisiones cobrados anticipadamente son

registrados como ingreso diferido.

(b) Disponible

Registra los recursos de alta liquidez con que cuenta la
Corporacion tales como: caja, depésitos en el Banco
de la Republica, depdsitos en bancos, tanto en moneda
nacional como en moneda extranjera, y en otras entidades

financieras, tanto del pafs como del exterior.

Los descubiertos en cuentas corrientes bancarias se
constituyen en obligaciones a favor del respectivo
establecimiento bancario vy se reflejan en la cuenta pasiva

de descubiertos en cuenta corriente bancaria.

El valor de los cheques girados por la Corporacion, que
no hayan sido cobrados luego de seis (6) meses de girados
se reclasifican en la cuenta pasiva cheques girados no

cobrados.
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Por instrucciones contables impartidas por la
Superintendencia Financiera, las entidades financieras
para cubrir eventuales pérdidas originadas por partidas
pendientes de aclarar en las conciliaciones bancarias,
deben provisionar las notas débito extractadas no
contabilizadas y las notas crédito contabilizadas no
extractadas que poseen mas de 30 dias cuando sea en
moneda nacional y 60 dfas cuando sea de moneda
extranjera, de permanencia en dichas conciliaciones.

Equivalente de Efectivo. La Corporaciéon considera
como equivalentes de efectivo, para efectos del estado
de flujos de efectivo, las posiciones activas en operaciones

de mercado monetario y relacionadas.

(c) Posiciones activas y pasivas en operaciones del

mercado monetario y relacionadas

Fondos interbancarios. Se consideran fondos
interbancarios aquellos que coloca (recibe) una entidad
financiera en (de) otra entidad financiera en forma directa
sin mediar para ello pacto de transferencia de inversiones o
de cartera de créditos. Son operaciones conexas al objeto
social que se pactan a un plazo no mayor a treinta (30) dias
comunes, siempre y cuando con ella se busque aprovechar

excesos o suplir defectos de liquidez.

Las operaciones de fondos interbancarios comprenden
igualmente las transacciones denominadas ‘over night’,
realizadas con bancos del exterior utilizando fondos de

la Corporacion.

Operaciones repo, simultaneas y de transferencia
temporal de valores. En las operaciones repo, simultaneas
y de transferencia temporal de valores se presenta un
intercambio de valores y de dinero entre las partes. En el
caso de la operacion de transferencia temporal de valores
respaldada por valores, el intercambio se realiza entre

valores.



En estas operaciones una de las partes, el enajenante
(u originador en la Ttv), entrega valores al adquirente
(receptor en la Ttv), y al hacerlo le transfiere la propiedad
de éstos. A cambio, el adquirente (o receptor en la Ttv)
le entrega dinero al enajenante u originador. En el caso
de la transferencia temporal de valores (Ttv) respaldada
por valores, el receptor entrega valores al originador y al
hacerlo le transfiere la propiedad de éstos.

La transferencia de la propiedad es parte integral y
principal de la estructura legal de estas operaciones, con
ella se busca proteger a la contraparte en caso de un

incumplimiento de quien entreg6 los valores.

De acuerdo con la norma, los valores se deben mantener
registrados en el balance de quien inicialmente los entrega
y esta entidad es quien debe valorarlos y reconocer los
riesgos propios de los mismos. Asi mismo, los flujos de
efectivo que generen los valores dentro del plazo de la
operacion le deben ser restituidos a quien los entregd

inicialmente en la misma.

Estas consideraciones se reflejan contablemente de la

siguiente manera:

El enajenante, el originador o el receptor, segiin sea el
caso, deben reclasificar dentro de su balance los valores
que han entregado en una operacion repo, simultanea o
de transferencia temporal de valores y, adicionalmente,
deberan registrarlos dentro de sus cuentas de orden para

revelar la entrega de los mismos.

El adquirente, el receptor o el originador, segin 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, simultaneas
y de transferencia temporal de valores deben registrar los
recursos dinerarios provenientes de estas operaciones
dentro de sus respectivos balances como una obligacion

o un derecho, segin sea la posicion en que se encuentre.

Los valores transferidos con ocasion de operaciones repo,
simultanea y de transferencia temporal de valores sélo se
registran en el balance del adquirente, del receptor o del
originador, seglin sea el caso, en el momento en que se
presente el incumplimiento de la respectiva operacion
o una de las partes de la operacion sea objeto de un
procedimiento concursal, de una toma de posesion para
liquidacion o de acuerdos globales de reestructuracion

de deudas.

En el mencionado evento, el enajenante, el originador
o el receptor también debe retirar de su balance los
valores entregados con ocasién de la celebracion de las

mencionadas operaciones.

Los valores obtenidos como consecuencia de la celebracion
de operaciones de transferencia temporal de valores, repo
o simultanea que sean entregados nuevamente por la
realizacion de alguna de las mencionadas operaciones,

se registran nicamente a través de cuentas de orden.

Cuando se cumpla la operaciéon a través de la cual se
obtuvieron inicialmente los valores, se debera revertir el

registro realizado en cuentas de orden.

Cuando el adquirente, el originador o el receptor incurran
en una posicion en corto deberan registrar en su balance
unaobligacion financiera a favor del enajenante, originador
o receptor iniciales por el precio justo de intercambio de

los respectivos valores.

Los rendimientos de las operaciones repo o de las
operaciones simultaneas se deben causar exponencialmente
por las partes durante el plazo de la respectiva operacion y
seran un gasto o un ingreso para cada una de éstas, segiin

corresponda.
La posicion activa en una operacion Repo o simultanea se

presenta cuando una persona adquiere valores, a cambio
de la entrega de una suma de dinero, asumiendo en
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dicho mismo acto y momento el compromiso de transferir
nuevamente la propiedad al “enajenante” el mismo dia o
en una fecha posterior y a un precio determinado de valores
de la misma especie y caracterfsticas. A este participante

en la operacion se le denominara: “adquiriente”.

La posicion pasiva en una operaciéon Repo o simultanea
se presenta cuando una persona transfiere la propiedad
de valores, a cambio del recibo de una suma de dinero,
asumiendo en este mismo acto y momento el compromiso
de adquirirlos nuevamente de su contraparte o de adquirir
de ésta valores de la misma especie y caracteristicas el
mismo dia o en una fecha posterior y a un precio monto
predeterminado. A este participante en la operacion se le

denominara: “enajenante”.
(d) Inversiones

Incluye las inversiones adquiridas por la Corporacion con la
finalidad de mantener una reserva secundaria de liquidez,
de adquirir el control directo o indirecto de cualquier
sociedad del sector financiero o servicios técnicos, de
cumplir con disposiciones legales o reglamentarias, o con
el objeto exclusivo de eliminar o reducir significativamente
el riesgo de mercado a que estan expuestos los activos,

pasivos u otros elementos de los estados financieros.

A continuacion se indica la forma en que se clasifican,

valoran y contabilizan los diferentes tipos de inversion:
Criterios para la valoracién de inversiones.

La determinacion del valor o precio justo de intercambio
de un valor o titulo, debe considerar todos los criterios
necesarios para garantizar el cumplimiento del objetivo
de la valoracion de inversiones establecido en el Capitulo
I de la Circular Externa 100 de 1995 emitida por la
Superintendencia Financiera de Colombia y en todos los
casos los siguientes:
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» Objetividad. La determinacion y asignacion del valor o
precio justo de intercambio de un valor o titulo se debe
efectuar con base en criterios técnicos y profesionales,
que reconozcan los efectos derivados de los cambios en
el comportamiento de todas las variables que puedan

afectar dicho precio.

> Transparencia y representatividad. El valor o
precio justo de intercambio de un valor o titulo se
debe determinar y asignar con el propésito de revelar
un resultado econémico cierto, neutral, verificable
y representativo de los derechos incorporados en el

respectivo valor o titulo.

» Evaluaciony analisis permanentes. El valor o precio
justo de intercambio que se atribuya a un valor o titulo
se debe fundamentar en la evaluacion y el andlisis
permanente de las condiciones del mercado, de los
emisores y de la respectiva emision. Las variaciones
en dichas condiciones se deben reflejar en cambios
del valor o precio previamente asignado, con la
periodicidad establecida para la valoracién de las

inversiones determinada en la citada norma.

» Profesionalismo. La determinacién del valor o precio
justo de intercambio de un valor o titulo se debe basar
en las conclusiones producto del andlisis y estudio que
realizarfa un experto prudente y diligente, encaminados
a la basqueda, obtencién, conocimiento y evaluacion
de toda la informacion relevante disponible, de manera
tal que el precio que se determine refleje los montos

que razonablemente se recibirfan por su venta.

Los registros contables necesarios para el reconocimiento
de la valoracion de las inversiones se deben efectuar con

la misma frecuencia prevista para la valoracion.

Las inversiones de los fondos mutuos de inversion
y de los fideicomisos administrados por sociedades

fiduciarias distintos de los patrimonios auténomos o de
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los encargos fiduciarios constituidos para administrar
recursos pensionales de la seguridad social y de los fondos
comunes de inversion ordinarios y de los fondos comunes
de inversion especiales, se deben valorar por lo menos
en forma mensual y sus resultados ser registrados con la
misma frecuencia. No obstante, si los plazos de rendicién

de cuentas son menores, se deben acoger a éstos.
Reclasificacién de las inversiones

Para que una inversion pueda ser mantenida dentro de
cualesquiera de las categorfas de clasificacion de que
trata el capitulo | de la Circular Externa 100 de 1995 de la
Superintendencia Financiera de Colombia, el respectivo
valor o titulo debe cumplir con las caracteristicas o
condiciones propias de la clase de inversiones de la que
forme parte. En cualquier tiempo, la Superintendencia
puede ordenar a la entidad vigilada la reclasificacion de
un valor o titulo, cuando quiera que éste no cumpla con
las caracteristicas propias de la clase en la que pretenda
ser clasificado o dicha reclasificacion sea requerida para
lograr una mejor revelacion de la situacion financiera del

inversionista.

La Corporacion, reclasifica sus inversiones de conformidad
con las disposiciones establecidas en el capitulo | de la
Circular Externa 100 de 1995 de la Superintendencia
Financiera de Colombia, asf:

Reclasificacion de las inversiones para mantener hasta

el vencimiento a inversiones negociables.

Hay lugar a reclasificar los valores o titulos de la categoria
de inversiones para mantener hasta el vencimiento a
la categorfa de inversiones negociables cuando ocurra

cualesquiera de las siguientes circunstancias:

» Deterioro significativo en las condiciones del emisor,

de su matriz, de sus subordinadas o de sus vinculadas.

» Cambiosen laregulacion que impidan el mantenimiento

de la inversion.

» Procesos de fusion que conlleven la reclasificacion
o la realizacion de la inversion, con el proposito de
mantener la posicion previa de riesgo de tasas de
interés o de ajustarse a la politica de riesgo crediticio

previamente establecida por la entidad resultante.

> Otros acontecimientos no previstos en los literales
anteriores, con autorizacion previa expresa, particular
y concreta de la Superintendencia Financiera de
Colombia.

Reclasificacién de las inversiones disponibles para la
venta a inversiones negociables o a inversiones para

mantener hasta el vencimiento

Hay lugar a reclasificar los valores o titulos de la categoria
de inversiones disponibles para la venta a cualesquiera de

las otras dos categorias cuando:

> Vencido el plazo de un (1) afo, el primer dia habil
siguiente, tales inversiones pueden ser reclasificadas
a Negociables o para mantener hasta el vencimiento,
siempre y cuando cumplan a cabalidad con las
caracterfsticas atribuibles a la clasificacion de que se
trate.

> El inversionista pierda su calidad de matriz o
controlante, si este evento involucra la decision de
enajenacion de la inversion o el proposito principal de
obtener utilidades por las fluctuaciones a corto plazo

del precio, a partir de esa fecha.

> Se presente alguna de las siguientes circunstancias:
deterioro significativo en las condiciones del
emisor, de su matriz, de sus subordinadas o de sus
vinculadas, cambios en la regulacion que impidan

el mantenimiento de la inversion, procesos de fusion
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que conlleven la reclasificacion o la realizacion de la
inversion, con el proposito de mantener la posicion
previa de riesgo de tasas de interés o de ajustarse a la
politica de riesgo crediticio previamente establecida
por la entidad resultante y otros acontecimientos
no descritos anteriormente con autorizacién previa,
expresa, particular y concreta de la Superintendencia
Financiera de Colombia.

> Lainversion pase de baja o minima bursatilidad o sin
ninguna cotizacioén, a alta o media bursatilidad. En este
evento, s6lo podran ser reclasificadas de inversiones

disponibles para la venta a inversiones negociables.

Cuando las inversiones para mantener hasta el vencimiento
o inversiones disponibles para la venta se reclasifiquen a
inversiones negociables, la Corporacién aplica las normas
sobre valoracion y contabilizacion de las inversiones
negociables, realiza las ganancias o pérdidas registradas
en el patrimonio, las cuales se reconocen como ingresos

o egresos el dfa de la reclasificacion.

En los eventos en los que se reclasifique una inversion,
la Corporaciéon comunica a la Superintendencia la
reclasificacion efectuada, a mas tardar dentro de los diez
(10) dias comunes siguientes a la fecha de la misma,
indicando las razones que justifican tal decision y

precisando sus efectos en el estado de resultados.

Los valores o titulos que se clasifiquen o reclasifiquen con
el proposito de formar parte de las inversiones negociables,
no pueden volver a ser reclasificados, salvo que se trate
de acciones cuya bursatilidad cambie de alta 0 media, a
baja o minima, o sin ninguna cotizacién. En este caso, las
acciones deberan ser reclasificadas como una inversion
disponible para la venta, de acuerdo con las reglas

establecidas para las inversiones disponibles para la venta.
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Inversiones Entregadas en Garantia

Corresponde a las inversiones entitulos o valores de deuda
que son entregadas como garantia de las operaciones
con instrumentos financieros derivados, cuya liquidacion
puede ser en efectivo, seglin se establece en el contrato o en
el correspondiente reglamento del sistema de negociacion
de valores, del sistema del registro de operaciones sobre
valores o del sistema de compensacién o de liquidacion

de valores.

Estos titulos se valoran diariamente y contabilizan en el
balance y estado de resultados, de conformidad con la
metodologia y procedimiento aplicable a las inversiones
clasificadas como disponibles para la venta.

Provisiones o pérdidas por calificacion de riesgo

crediticio

El precio de los valores o titulos de deuda, asi como el
de los valores o titulos participativos con baja o minima
bursatilidad o sin ninguna cotizacion, debe ser ajustado
en cada fecha de valoracion con fundamento en la
calificacion de riesgo crediticio, de conformidad con las

siguientes disposiciones:

Salvo en los casos excepcionales que establezca la
Superintendencia, no estaran sujetos a las disposiciones
de este numeral los valores o titulos de deuda publica
interna o externa emitidos o avalados por la Nacion, los
emitidos por el Banco de la Republica y los emitidos o
garantizados por el Fondo de Garantias de Instituciones
Financieras - FOGAFIN.

Valores o titulos de emisiones o emisores que cuenten

con calificaciones externas

Los valores o titulos de deuda que cuenten con una o
varias calificaciones otorgadas por calificadoras externas
reconocidas por la Superintendencia Financiera de



Colombia, o los valores o titulos de deuda emitidos por
entidades que se encuentren calificadas por éstas, no
pueden estar contabilizados por un monto que exceda
los siguientes porcentajes de su valor nominal, neto de las

amortizaciones efectuadas hasta la fecha de valoracion:

Calificacion ~ Valor maximo  Calificacion Valor maximo
largo plazo (%) Corto plazo (%)
BB+,BB,BB- Noventa (90) 3 Noventa (90)
B+,B,B- Setenta (70) 4 Cincuenta (50)
CCC Cincuenta (50) 5y6 Cero (0)
DD,EE Cero (0) - -

Valores o titulos de emisiones o emisores no

calificados

Para los valores o titulos de deuda que no cuenten con
una calificacion externa, para valores o titulos de deuda

emitidos por entidades que no se encuentren calificadas

o para valores o titulos participativos, el monto de las
provisiones se debe determinar con fundamento en la
metodologia que para el efecto determine la entidad
inversionista. Dicha metodologia debe ser aprobada
de manera previa por la Superintendencia que ejerza

vigilancia sobre la respectiva entidad.

El precio de los titulos y/o valores de deuda que no existan
precios justos de intercambios para el dia de la valoracion,
para aquellos titulos valorados en forma exponencial, las
carteras colectivas, asi como el de los titulos y/o valores
participativos con baja o minima bursatilidad o sin ninguna
cotizacion, debe ser ajustado en cada fecha de valoracion

con fundamento en la calificacion de riesgo crediticio.

Las entidades inversionistas que no cuenten con una
metodologia interna aprobada para la determinaciéon de

las provisiones, se deben sujetar a lo siguiente:

Categoria Riesgo Caracteristicas

Provisiones

A Normal

Cumplen con los términos pactados en el valor o titulo y cuentan con una
adecuada capacidad de pago de capital e intereses.

No procede.

B Aceptable

Corresponde a emisiones que presentan factores de incertidumbre que podrian
afectar la capacidad de seguir cumpliendo adecuadamente con los servicios de
la deuda. Asi mismo, sus estados financieros y demas informacion disponible,
presentan debilidades que pueden afectar su situacion financiera.

El valor neto no puede ser superior al ochenta por ciento (80%)
de su valor nominal neto de las amortizaciones efectuadas hasta
la fecha de valoracion para los titulos de deuda, y del costo de
adquisicion en el caso de titulos participativos.

C Apreciable

Corresponde a emisiones que presentan alta o media probabilidad de
incumplimiento en el pago oportuno de capital e intereses. De igual forma,
sus estados financieros y demas informacion disponible, muestran deficiencias
en su situacion financiera que comprometen la recuperacion de la inversion.

El valor neto no puede ser superior al sesenta por ciento (60%)
de su valor nominal neto de las amortizaciones efectuadas hasta
la fecha de valoracion para los titulos de deuda y del costo de
adquisicion en el caso de titulos participativos.

D Significativo

Corresponde a aquellas emisiones que presentan incumplimiento en los términos
pactados en el titulo, asi como sus estados financieros y demas informacion dis-
ponible presentan deficiencias acentuadas en su situacion financiera, de suerte
que la probabilidad de recuperar la inversion es altamente dudosa.

El valor neto no puede ser superior al cuarenta por ciento (40%)
de su valor nominal neto de las amortizaciones efectuadas hasta
la fecha de valoracion para los titulos de deuda y del costo de
adquisicion en el caso de titulos participativos.

E Incobrable

Emisores que de acuerdo con sus estados financieros y demas informacion
disponible se estima que la inversion es incobrable. Asi mismo, si no se cuenta
con los estados financieros a 30 de junio y 31 de diciembre de cada afio.

El valor de estas inversiones debe estar totalmente provisionado.
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(e) Operaciones de contado y con instrumentos

financieros derivados — Operaciones de contado

Definicién, ambito de aplicacién y caracterizacion

Es aquella que se registra con un plazo para su
compensaciony liquidacion igual a la fecha de celebracion
o de registro de la operacion, es decir, de hoy para hoy
(t+0), o hasta tres (3) dias habiles contados a partir del dfa
siguiente al registro de la operacion (t+3).

El plazo antes mencionado para las operaciones de contado
admite la existencia de factores operativos, administrativos,
procedimentales o de diferencias de horarios de actividad
que, en mayor o menor grado, segtin el mercado del que se
trate, no permite en ocasiones que operaciones realizadas
como de contado se puedan cumplir o liquidar en la misma

fecha de negociacion.

Las operaciones mediante las cuales se adquieran valores
en emisiones primarias realizadas en el extranjero, cuya
fecha de celebracion sea anterior a la fecha de emision de
los valores objeto de las mismas, se entenderan como de
contado siempre y cuando el plazo para su compensacion
y liquidacion sea igual a la fecha de su celebracion o de
su registro, es decir, de hoy para hoy (t+0) o hasta tres (3)
dias habiles contados a partir del dia siguiente a la emision
de los respectivos valores. En todo caso, para que estas
operaciones se puedan reputar como de contado sera
necesario que las mismas se liquiden y compensen a través

del mecanismo de entrega contra pago.

Se entiende que el dfa habil siguiente a la celebracién o

registro de la operacion corresponde a t+1.

Contabilizacién de las operaciones de contado y

asuncioén de riesgo

Los activos financieros adquiridos en operaciones de
contado se contabilizan en el balance de la Corporacién
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en la fecha de cumplimiento o liquidacion de las mismas
y no en la fecha de negociacién, a menos que éstas dos
coincidan. De esta manera se logra que los registros en el
balance guarden armonia con los registros de los sistemas
de negociacion de valores o de los sistemas de registro
de operaciones sobre valores. Sin perjuicio de lo anterior,
los cambios en el valor de mercado de los instrumentos
enajenados deben reflejarse en el estado de resultados

a partir de la fecha de negociacion, segin corresponda.

Bajo el método de la fecha de liquidacion, el vendedor
registrara el activo financiero en su balance hasta la entrega
del mismo vy, adicionalmente, registrara contablemente,
en las cuentas del activo habilitadas para este tipo de
operaciones, un derecho a recibir el dinero producto
de la transaccion y una obligacion de entregar el activo
negociado. Este Gltimo tendra que valorarse a precios de
mercado, de acuerdo con las reglas establecidas en el
Capitulo XXV de la presente circular, por lo cual se deberan
registrar en el estado de resultados las variaciones de la

valoracién de esta obligacion.

Por su parte, el comprador del activo no registrara el activo
financiero en su balance hasta la entrega del mismo,
pero registrara contablemente, en las cuentas del activo
habilitadas para este tipo de operaciones, un derecho a
recibir el activo, el cual debera valorarse a precios de
mercado, y una obligaciéon de entregar el dinero pactado

en la operacion.

Cuando la operacion se cumple efectivamente, el
comprador y el vendedor del activo revertiran tanto el
derecho como la obligacion registrada desde el momento

de la negociacion.

De esta manera, en una operaciéon de contado, el
comprador de un activo asume los riesgos de mercado
del mismo (v.g. de tasa de interés, tipo de cambio o de
precio del instrumento) desde la fecha de negociacion,

para lo cual registra diariamente los cambios en el valor



de mercado con cargo o abono a cuentas del estado de
resultados, utilizando como contrapartida el derecho
registrado, segin corresponda a un mayor o menor valor

del activo.

Cuando se trate de las operaciones sobre emisiones
primarias de valores emitidos en el exterior mencionada
en el numeral 1 del Capitulo XXV, la Corporacién registra
en cuentas de orden desde el dia de la celebracion hasta
el dia de emision de los respectivos valores. Una vez se
emitan los respectivos valores, la entidad vigilada debera
realizar el registro de las operaciones, de acuerdo con las

reglas generales establecidas.

Derivados

contratos celebrados por la Corporacién, en operaciones
con derivados, tales como Forwards, futuros, Swaps y
opciones. Los instrumentos financieros derivados pueden
negociarse, segin lo permita el respectivo régimen legal
aplicable a cada tipo de entidad vigilada, por alguna de
las siguientes finalidades: 1) Cobertura de riesgos de otras
posiciones, 2) Especulacién, buscando obtener ganancias,

0 3) Realizacion de arbitraje en los mercados.

La Junta Directiva tiene a su cargo el establecimiento y
aprobacion de las politicas, objetivos y procedimientos
para la administracion de los riesgos inherentes a las
operaciones con derivados y fija los criterios bajo los cuales

deben implementarse.

De acuerdo con el Capitulo XVIil de la Circular Externa 100
de 1995 de la Superintendencia Financiera de Colombia,
la Corporacion efectta la valoracion y contabilizacion de

los derivados diariamente.

Se definen como operaciones con derivados aquellas
operaciones financieras que pueden ejercerse para

comprar o vender activos en un futuro, como divisas, titulos

valores, o futuros financieros sobre tasas de cambio, tasas

de interés o indices bursatiles.

Todos ellos son operaciones con cumplimiento en un

futuro.

Dentro de estas operaciones se utiliza el término
“subyacente” para hacer referencia al activo, tasa o indice
de referencia, cuyo movimiento de precio determina el

valor de un derivado.

Cuando la Corporacién negocia instrumentos financieros
derivados u ofrece productos estructurados, como una
de sus lineas de negocio, cumple estrictamente con
lo establecido en el Capitulo XXI de la Circular Basica
Contable y Financiera denominado “Reglas relativas al

sistema de administracion de riesgo de mercado”.

De acuerdo con el nivel de complejidad de los instrumentos
financieros derivados, éstos pueden ser clasificados en dos
(2) categorias: derivados basicos y derivados exoticos.
Se consideran estrategias con instrumentos financieros
derivados basicos los instrumentos que combinen, de
cualquier manera, los tipos de instrumentos financieros
derivados basicos referidos en los numerales anteriores,
en cuyo caso la valoracion corresponde a la suma de las
valoraciones individuales de los instrumentos financieros
derivados basicos que la componen y los derivados
exoticos: son aquéllos que no se enmarcan dentro de
las caracteristicas establecidas para los instrumentos

financieros derivados basicos (‘plain vanilla’).

Riesgos existentes cuando se hacen operaciones con

derivados

Para la valoracion y gestion de riesgos de los distintos
tipos de instrumentos financieros derivados y productos
estructurados, las entidades vigiladas deben evaluar cada
uno de los siguientes factores, segtin apliquen en cada caso.

y sus resultados ser registrados con la misma frecuencia.
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No obstante, si los plazos de rendicion de cuentas son

menores, se deben acoger a éstos.

Tasas de interés: deben cuantificarse los riesgos por
variaciones de las tasas de interés utilizadas para valorar
estos instrumentos y productos, para lo cual, la Corporacién
debe determinar cual es el efecto en el valor de los
contratos como consecuencia del cambio de cien (100)
puntos basico en las tasas de interés correspondientes, con
base en medidas idoneas de sensibilidad, dependiendo
del tipo especifico de instrumento financiero derivado
o producto estructurado. Por ejemplo, pueden utilizarse
mediciones como la duracion o la duraciéon modificada,
para algunos instrumentos o productos, u otras diferentes

cuando involucren opcionalidades.

Tipo de cambio: las tasas de cambio de las monedas
involucradas en los instrumentos financieros derivados y
productos estructurados, tanto en los mercados de contado
‘spot’ como en los mercados a plazo, son factores de riesgo
que deben ser considerados por parte de la Corporacion
cuando los instrumentos o productos tengan algin
componente distinto a la moneda local.

Plazo: es un factor fundamental en el calculo de la
exposicion potencial futura y, por ende, de la exposicion

crediticia de cualquier instrumento financiero derivado.

Riesgo de crédito: la Corporacion evalta el riesgo de
crédito de los instrumentos financieros derivados, es decir,
el riesgo de incumplimiento de las contrapartes y emisores,
seglin sea el caso. Tratdndose de instrumentos financieros
derivados, dicho riesgo se expresa en el calculo de las
exposiciones crediticias. Los soportes de tales evaluaciones
deben estar a disposicion de la Superintendencia Financiera
de Colombia en el momento que ésta las requiera.

Valor del subyacente: la Corporacién cuenta con analisis

de escenarios que les permitan cuantificar y controlar la
sensibilidad de los precios justos de intercambio de los
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instrumentos financieros derivados y de los productos
estructurados ante cambios en el valor del subyacente.
Volatilidad del subyacente: en algunos tipos de instrumentos
financieros derivados (opciones, en particular) es esencial
la forma de estimar la variabilidad esperada o volatilidad
del valor del subyacente. La Corporacién considera
adecuadamente la forma de determinar estas volatilidades
para una gestion apropiada del riesgo y de los resultados
esperados de los instrumentos financieros derivados o
productos estructurados que incorporen dicho factor de
riesgo.

Precios de mercado: la Corporacion realiza analisis de
comportamiento historico y previsiones del comportamiento
esperado de los precios justos de intercambio de los
distintos instrumentos financieros derivados y productos
estructurados que tengan en su portafolio, con miras a

realizar pruebas de estrés.

Otros factores de riesgo: dependiendo del tipo
especifico de instrumento financiero derivado o producto
estructurado, las entidades vigiladas deben evaluar otros
posibles riesgos no incluidos en el presente Capitulo, de
tal manera que les permita contar con un perfil de riesgos
mas completo y asi poder realizar una adecuada valoracion

y gestion de los riesgos.

Perfil de riesgo: la Corporacion 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 Corporacion ha denominado su perfil de riesgo
como especulativo, enmarcado dentro de las politicas
y limites establecidas por la Junta Directiva, las cuales
son monitoreadas por el Area de Riesgo, informando su

cumplimiento mensualmente a la Junta Directiva.

Las operaciones con derivados son operaciones financieras

y como tal estan sujetas a la evaluacién por riesgos de



mercado, solvencia y juridicos definidos en el Capitulo
XVIIl'y XXI de la Circular Basica Contable y Financiera de
la Superintendencia Financiera.

La exposicion crediticia mide la maxima pérdida potencial
por un instrumento financiero derivado en caso de
incumplimiento de la contraparte, sin tener en cuenta las
garantias otorgadas. Corresponde a la suma del costo de

reposicion y la exposicion potencial futura.

Exposicién crediticia = Costo de reposicion

+ Exposicién Potencial Futura

El costo de reposicion es el maximo (precio justo de inter-
cambio del instrumento financiero derivado, 0). En caso
de que el costo de reposicion sea positivo, este equivaldra
al valor que la contraparte debe restituir y sera tenido en
cuenta para el calculo de la exposicion crediticia. En caso
contrario, no presenta riesgo crediticio por lo cual no afecta

la exposicion crediticia.

La exposicion potencial futura es el valor adicional al
costo de reposicion que podria causar una pérdida por
las variaciones del precio de mercado y esta dado por la

siguiente formula:

Exposicion Potencial Futura = Factor de Crédito* Valor
Nominal* Raiz Plazo

El factor de crédito es el porcentaje de variacion maxima
probable en el precio de un derivado como consecuencia

de volatilidades en el precio del activo subyacente.

Paratal calculo la volatilidad empleada por la Corporacion
para la exposicion crediticia de los derivados y de las
operaciones Spot con cumplimiento DVP (Delivery vs.
Payment) se basa en la volatilidad diaria estresada (Anexo
4 - Capitulo XVIII Circular Externa 100 de 1995 de la
Superintendencia Financiera de Colombia), publicada

mensualmente por la Superintendencia Financiera de
Colombia en el reporte de la Matriz | Oficial de Riesgos
de Mercado, publicado en su pagina Web.

Las operaciones de derivados s6lo se pueden realizar con

clientes que tengan cupo disponible.

Cuando se trate de instrumentos financieros derivados
transados por fuera de sistemas de negociacion de valores o
de bolsas, es decir, en el mercado mostrador, la Corporacion
elaboray suscribe con la respectiva contraparte un contrato
marco que regula de manera general tales instrumentos, el
cual contiene los estandares minimos de que trata el Anexo
2 del Capitulo XVIII de la Circular Externa 100 de 1995 de
la Superintendencia Financiera de Colombia.

Los traders autorizados para realizar operaciones con
derivados, son aquellos que se encuentren certificados
como operadores de derivados ante el AMV Autorregulador
de Mercado de Valores.

Corficolombiana cuenta con una plataforma tecnolégica
que permite la grabacion de llamadas y registro de
operaciones que se pacten con los clientes.

El Back Office de Tesorerfa es el area encargada de
confirmar el cumplimiento de las operaciones de derivados

de los clientes.

No se debe negociar ningtn derivado que no esté

autorizado por la Junta Directiva de Corficolombiana.

Los Iimites de concentracion de riesgo estan establecidos
de la siguiente forma:
>
Riesgo de Mercado en funcion del limite de pérdida de
100 puntos basicos del portafolio Forward peso/délar.
>
Riesgo de Liquidez en funcién de la concentracion
de vencimientos de Forward Delivery y Non Delivery
peso/dolar.
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> Riesgo de Crédito en funcion de los cupos establecidos
por la Junta Directiva, los cuales son previamente

recomendados por el Comité de Crédito.

> Riesgo Operacional en funcién de los mapas de riesgo
inherente y residual establecidos para productos

derivados.

La Corporacion registra todos sus instrumentos financieros
derivados, utilizando las cuentas PUC disponibles, de
acuerdo con los lineamientos y criterios contenidos en
el numeral 7.3 del Capitulo XVIII de la Circular Externa
100 de 1995. Los codigos contables para el registro de
los instrumentos financieros derivados se han habilitado
para distinguir entre aquéllos con fines de especulacion
o con fines de cobertura. A su vez, al interior de estas
clasificaciones se establecen codigos contables para
las distintas clases de instrumentos. Los instrumentos
financieros derivados que arrojen precio justo de
intercambio positivo, es decir, favorable para la entidad se
registran en el activo, separando el valor del derecho y el
valor de la obligacion, excepto en el caso de las opciones,

donde el registro contable se efecttia en una sola cuenta.

Por su parte, los que arrojen precio justo de intercambio
negativo, es decir, desfavorable para Corficolombia, se

registran en el pasivo, efectuando la misma separacion.

Contabilizacion de instrumentos financieros derivados

con fines de especulacién

Los instrumentos financieros derivados con fines de
especulacion se contabilizan en el Balance de la
Corporacion, desde la fecha de celebracion de los mismos,
por su precio justo de intercambio. Cuando en la fecha
inicial el valor de los contratos sea cero, es decir, que
no se realizan pagos ni entregas fisicas entre las partes,
no se afecta el estado de resultados. En las valoraciones
subsiguientes, las variaciones en el precio justo de
intercambio deben registrarse en el estado de resultados
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de acuerdo con lo establecido en el Capitulo XVIII de la
Circular Externa 100 de 1995.

Independientemente de si la variacion acumulada del
precio justo de intercambio de un instrumento financiero
derivado con fines de especulacion es positiva (utilidad)
o negativa (pérdida), dicha variacién queda revelada
diariamente en el estado de resultados en la respectiva
subcuenta de ingresos o egresos donde el instrumento
financiero derivado deba registrarse, segln se trate de una
utilidad acumulada o de una pérdida acumulada. De la
misma manera se procede con cada uno de los instrumentos

financieros derivados en que se haya negociado.

Las metodologfas para la valoracion de los derivados
persiguen desarrollar mecanismos para la evaluacién y
control permanente de los riesgos especificos de dichas
operaciones aplicando lo establecido en el Capitulo XVIII
de la Circular Externa 100 de 1995.

Parametros escogidos para la valoracién

Cuando no exista un precio diario de mercado, en
los términos que se sefialaron en el numeral 7.2. del
Capitulo XVIII, pero el emisor de la opcién o del producto
estructurado esté calificado en sus obligaciones al menos
como “grado de inversién”, ya sea por una agencia
calificadora de riesgos reconocida internacionalmente,
si el emisor es extranjero, o por una agencia calificadora
autorizada en Colombia, si el emisor es una persona
juridica domiciliada en el pafs y ha acordado con los
compradores la obligaciéon de proveer diariamente un
precio de referencia (‘bid’) publicado ya sea en las paginas
de Bloomberg o Reuters o, en su defecto, en la pagina Web
del emisor, y garantice la recompra de la opcion o del
producto, a discrecionalidad del comprador o tenedor, en
determinadas fechas, dicho precio provisto por el emisor
-el que se registre a la hora de cierre diario del mercado-
puede ser utilizado por la Corporacién adquirente para

la valoraciéon diaria de la opciéon o del producto, si lo



considera adecuado. En todo caso, la entidad puede
contrastarlo con el precio que arrojarfa una metodologia

y unos parametros propios, si lo cree conveniente.

(f) Bienes realizables y recibidos en pago

Registra el valor de los bienes recibidos por la Corporacién
en pago de saldos no cancelados provenientes de créditos

a su favor.

Los bienes recibidos en daciéon de pago representados en
inmuebles se reciben con base en un avalto comercial
determinado técnicamente y los bienes muebles, acciones

y participaciones, con base en el valor de mercado.

Los bienes recibidos en dacion de pago representados en
titulos valores se valoran y contabilizan de acuerdo con lo
estipulado en el Capitulo | de la Circular Basica Contable
y Financiera 100 de 1995, sobre inversiones.

Para el registro de los bienes recibidos en pago se tienen

en cuenta las siguientes condiciones:

> El registro inicial se realiza de acuerdo con el valor
determinado en la adjudicacion judicial o el acordado

con los deudores.

» Cuando el bien recibido en dacién de pago no se
encuentra en condiciones de enajenacion, su costo se
incrementa con los gastos necesarios en que se incurre

para la venta.

> Sientre el valor por el cual se recibe el bien y el valor del
crédito a cancelar resulta un saldo a favor del deudor,
esta diferencia se contabiliza como una cuenta por
pagar; en caso de que el valor del bien no alcance a
cubrir la totalidad de la obligacién, se constituye una

provision equivalente al desfase.

(g) Provision bienes realizables y recibidos en pago

Las provisiones individuales para los bienes inmuebles
son constituidas aplicando el modelo desarrollado por
la Corporacion y aprobado por la Superintendencia
Financiera de Colombia. El modelo estima la maxima
pérdida esperada en la venta de los bienes recibidos en
pago, de acuerdo con su historia de recuperaciones sobre
los bienes vendidos, la inclusién de gastos incurridos
en el recibo, sostenimiento y venta de los mismos y la
agrupacion de éstos en categorias comunes para estimar
latasa base de provision. Esta tasa se ajusta mensualmente
hasta alcanzar el ochenta por ciento (80%) de provision.
Para los bienes muebles se constituye dentro del
ano siguiente de la recepcion del bien una provisiéon
equivalente al treinta y cinco por ciento (35%) del costo
de adquisicion del bien recibido en pago, la cual debe
incrementarse en el segundo afo en un treinta y cinco
por ciento (35%) adicional hasta alcanzar el setenta por
ciento (70%) del valor en libros del bien recibido en pago

antes de provisiones.

Una vez vencido el término legal para la venta sin que se
haya autorizado prorroga, la provision debe ser del cien
por ciento (100%) del valor restante en libros. En caso
de concederse prorroga el treinta por ciento (30%) de la

provision podra constituirse en el término de la misma.

En relacion con las provisiones de los BRP muebles que
correspondan a titulos de inversion, éstas se constituyen
bajo los criterios establecidos en el capitulo | de la
Circular Basica Contable y Financiera 100 de 1995 de la

Superintendencia Financiera de Colombia.

(h) Propiedades y equipo

Registra los activos tangibles adquiridos, construidos o
en proceso de importacion, construccion o montaje que

se utilizan en forma permanente en el desarrollo del giro
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del negocio y cuya vida til excede de un (1) afio. Incluye
los costos y gastos directos e indirectos causados hasta el
momento en que el activo se encuentra en condiciones de

utilizacion.

Las adiciones, mejoras y reparaciones extraordinarias que
aumenten significativamente la vida atil de los activos,
se registran como mayor valor y los desembolsos por
mantenimiento y reparaciones que se realicen para la
conservacion de estos activos se cargan a gastos, a medida

que se causan.

La depreciacion se registra utilizando el método de linea
recta y, de acuerdo con el nimero de anos de vida dtil
estimado de los activos. Las tasas anuales de depreciacion

para cada rubro de activos son:

Edificios 5%
Muebles y equipos 10%
Equipo de computacion 20%
Vehiculos 20%

(i) Sucursales y agencias

Registra el movimiento de las operaciones que se realizan

entre la Direccion General y las Agencias.

Los saldos se concilian mensualmente y las partidas que
resultan pendientes se regularizan en un plazo no mayor

de treinta (30) dias calendario.

Al cierre contable se reclasifican los saldos netos, que
reflejan las subcuentas de sucursales y agencias, a las
cuentas activas o pasivas y se reconocen los ingresos y

gastos respectivos.

(j)_Gastos pagados por anticipado

Los gastos anticipados corresponden a erogaciones en que

incurre la Corporacion en el desarrollo de su actividad,
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cuyo beneficio se recibe en varios periodos, pueden
ser recuperables y suponen la ejecucién sucesiva de los
servicios a recibir.

La amortizacion se realiza de la siguiente manera:

> Los intereses se causan durante el periodo prepagado.

» Los arrendamientos se causan durante el perfodo

prepagado.
> Los seguros durante la vigencia de la péliza.

>» El mantenimiento de equipos y programas para
computador durante la vigencia del contrato.

>» Elservicio de conexion y transferencia de datos durante

el perfodo en que se reciben los servicios.

> Los otros gastos anticipados durante el periodo en que

se reciben los servicios o se causan los costos o gastos.

(k) Cargos diferidos

Los cargos diferidos corresponden a costos y gastos, que
benefician periodos futuros y no son susceptibles de
recuperacion. La amortizacion se reconoce a partir de lafecha
en que contribuyen a la generacion de ingresos.

Las remodelaciones en un periodo no mayor a dos (2) afios.

Programas para computador en un periodo no mayor a
tres (3) afios; sin embargo, cuando se trate de programas de
avanzada tecnologia que constituyan una plataforma global
que permita el crecimiento futuro de la entidad acorde con
los avances del mercado y cuyos costos de desarrollo o
adquisicion superen el 30% del patrimonio técnico de la
respectiva entidad, incluido el hardware, previo concepto
de la Superintendencia Financiera, se podra diferir a cinco
(5) afnos a partir del momento en que cada producto inicia



su etapa productiva, mediante un programa gradual y
ascendente con porcentajes del 10%, 15%, 20%, 25%y 30%,
respectivamente, o mediante alicuotas iguales.

Los cargos diferidos por concepto de mejoras a propiedades
tomadas en arrendamiento, se amortizaran en el periodo
menor entre la vigencia del respectivo contrato (sin tener en

cuenta las prorrogas) y su vida atil probable.
» Utiles y papeleria de acuerdo con el consumo real.

» Contribuciones y afiliaciones, durante el correspondiente
periodo prepagado.

> Los otros conceptos se amortizan durante el periodo
estimado de recuperacion de la erogacion.

> Los cargos diferidos respecto a la valoracion al final del dia
de celebracion del swap (dia cero), se amortizan hasta el

dia de su vencimiento.
> El impuesto al patrimonio se amortizaen cuatro (4) cuotas
anuales durante el primer semestre de cada uno de los

anos de 2011 a 2014.

(I) Derechos en fideicomisos

Contabilizados dentro de otros activos, comprende
los derechos generados en virtud de la celebracion de
contratos de fiducia mercantil que dan al fideicomitente
o beneficiario la posibilidad de ejercerlos, de acuerdo con

el acto constitutivo o la ley.

Los derechos en fideicomisos se ajustaron por inflacion
hasta el 31 de diciembre de 2000, de acuerdo con la
naturaleza del bien transferido.

Segin la clase de activo, se sujetan a las reglas de
evaluacién y constitucion de provisiones, asi como para

los limites legales.

(m) Valorizaciones
Activos objeto de valorizacion

> Inversiones disponibles para la venta en titulos
participativos.

> Propiedades y equipo, especificamente inmuebles.
> Bienes de arte y cultura.
Contabilizacién

Las inversiones disponibles para la venta en titulos
participativos de baja o minima bursatilidad o sin
cotizacion, en el evento en que el valor de la inversion
actualizado con la participacion que le corresponde al
inversionista sea superior al valor por el cual se encuentra
registrada la inversion, la diferencia debe afectar en primera
instancia la provision o desvalorizacion hasta agotarla, y el

exceso se debe registrar como superavit por valorizacion.

Las valorizaciones de bienes raices se determinan al
enfrentar el costo neto de los inmuebles con el valor de
los avaltios comerciales efectuados por personas o firmas

de reconocida especialidad e independencia.

En el evento de presentarse desvalorizacion, atendiendo
la norma de la prudencia, para cada inmueble

individualmente considerado, se constituye provision.

La valorizaciéon de bienes de arte y cultura se registra
teniendo en cuenta el estado de conservacion de las obras,
su originalidad, el tamano, la técnica y la cotizacién de

obras similares.

Las valorizaciones de bienes recibidos en pago se registran

en cuentas de orden.
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(n) Ingresos anticipados

Corresponden a comisiones recibidas por anticipado, las
cuales se amortizan con base en su causacion; igualmente,
en este rubro se registran las utilidades en ventas de bienes
a crédito, las cuales se causan al ingreso a medida que se

van recaudando.

(o) Pensiones de jubilacion

Se aplica lo establecido en el Decreto 2984 de 2009, que
modifico el Decreto 1517 del 4 de agosto de 1998, que
permite incrementar anualmente el porcentaje amortizado
del calculo actuarial; para el célculo de la misma se utilizan
las tasas de mortalidad para rentistas establecidas en la
Resolucion 1555 de 2010. La provision anual se aumenta
en forma racional y sistematica, de manera que al 31 de
diciembre del afo 2010 se amortice el cien por ciento
(100%) del calculo correspondiente. A partir de entonces,
se mantendra la amortizacion en dicho porcentaje. (En el
caso de la Corporacion el calculo actuarial se encuentra

totalmente amortizado).

Los pagos de pensiones de jubilacién se cargan contra la

provision constituida.

(p) Impuesto de renta

El gasto por impuesto sobre la renta se determina con
base en la renta gravable o la renta presuntiva, la
que fuere mayor, sobre la cual se aplican las tarifas

impositivas correspondientes.
(q) Pasivos estimados y provisiones

La Corporacién registra provisiones para cubrir pasivos

estimados, teniendo en cuenta que:

> Exista un derecho adquirido y, en consecuencia, una
obligacién contraida
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> El pago sea exigible o probable, y
» Laprovision seajustificable, cuantificable y verificable.

Igualmente, registra los valores estimados por los conceptos

de impuestos y contribuciones y afiliaciones.

(r) Conversion de transacciones en moneda extranjera

Las operaciones en moneda extranjera diferentes al
dolar, son convertidas a dolares americanos, para luego
reexpresarlas a pesos colombianos, al tipo de cambio de
la tasa representativa del mercado calculada el altimo dia
habil del mes. Al 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre
de 2010, las tasas fueron de $1.772,32 y $1.913,98,
respectivamente. (Cifras en pesos colombianos).

(s) Cuentas contingentes

En estas cuentas se registran las operaciones mediante las
cuales la Corporacion adquiere un derecho o asume una
obligacion, cuyo surgimiento esta condicionado a que un
hecho se produzca o no, dependiendo de factores futuros,

eventuales o remotos.

(t) Cuentas de orden

En estas cuentas se registran las operaciones realizadas
con terceros que por su naturaleza no afectan la situacion
financiera de la Corporacion. Asi mismo, se incluyen las
cuentas de orden fiscales donde se registran las cifras para
la elaboracion de las declaraciones tributarias; igualmente,
incluye aquellas cuentas de registro utilizadas para efectos

fiscales, de control interno o informacién gerencial.

(u) Utilidad neta por accién

Para determinar la utilidad neta por accion, la Corporacion
utiliza el promedio ponderado de las acciones suscritas por

el tiempo en circulacién de las mismas durante el periodo



contable. Al 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre
de 2010, el promedio ponderado de las acciones
en circulacion era de 183.566.159 y 174.186.328,
respectivamente.

(v) Estado de flujos de efectivo

Tal como lo dispone el articulo 120 del Decreto 2649,
la Corporacion prepara el estado de flujos de efectivo
usando el método indirecto, el cual incluye la conciliacion
de la ganancia neta del afio y el efectivo provisto por las
actividades de operacion. Para el 30 de junio de 2011 y
31 de diciembre de 2010, de acuerdo con el estado de
flujos de efectivo y equivalentes de efectivo, los saldos
al final del periodo son $1.137.613,4 y $666.682,1,
respectivamente. El efectivo comprende las cuenta de
disponible y operaciones overnigth.

(w) Principales diferencias entre las normas especiales

y las normas de contabilidad generalmente aceptadas
en Colombia

Las normas contables especiales establecidas por la
Superintendencia Financiera presentan algunas diferencias
con las normas de contabilidad generalmente aceptadas

en Colombia, como las siguientes:

Propiedades y equipo. Las normas de contabilidad
generalmente aceptadas determinan que al cierre del
periodo el valor neto de las propiedades y equipo, cuyo
valor ajustado supere los veinte (20) salarios minimos
legales mensuales, se debe ajustar a su valor de realizacion
o a su valor presente, registrando las valorizaciones y
provisiones que sean necesarias, mientras que las normas
especiales no presentan condiciones para esta clase de

activos.

Prima en colocacion de acciones. La La norma especial
establece que la prima en colocacion de acciones se
registra como parte de la reserva legal, mientras que la

norma generalmente aceptada indica que se contabilice

por separado dentro del patrimonio.

Inversiones Disponibles para la Venta en Titulos
Participativos. La desvalorizacion (el defecto del valor en
libros frente al valor de mercado o realizacién) de inversiones
disponibles para la venta en titulos participativos de baja o
minima bursatilidad o que no cotizan en bolsa, se registran
en el activo y en el patrimonio como menor valor de los
mismos, mientras que la norma general establece que en
estos casos se contabilice una provisién con cargo a gastos.
Para el caso de las inversiones disponibles para la venta
en titulos participativos clasificados como de alta o media
bursatilidad, la actualizacién al valor de mercado afecta
directamente el valor en libros en el activo y la ganancia
o pérdida acumulada no realizada en el patrimonio.

(3) Disponible neto

30 de junio 31 de diciembre
de 2011 de 2010
Moneda legal
Banco de la Repablica $45.955,9 $62.861,7
Bancos y otras entidades financieras 224.905,2 536.965,0
270.861,1 599.826,7
Moneda Extranjera
Caja 3,8 9,1
Banco de la Repiblica 11,0 12.0
Bancos y otras entidades financieras 38.486,9 10.630,9
38.501,7 10.652,0
$309.362,8 $610.478,7

Al 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre de 2010, no existian notas débito pendientes
de contabilizar mayores a 30 dias, por lo tanto, no existian provisiones registradas para
el disponible.

No existian restricciones sobre el disponible, excepto el saldo del Banco de la Republica,
el cual corresponde al encaje, cuya disponibilidad esta sujeta a las reglamentaciones
que lo regulan.
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(4) Posiciones activias en activiades de mercado

30 de junio 31 de diciembre
de 2011 de 2010
Saldo Tasa Saldo Tasa
(%) (%)
Fondos interbancarios $500.0 4,0(1)
Compromisos de transferencia
de inversiones en operaciones
simultaneas 827.750,6 4,2(1) 56.203,4 3,38(1)
$ 828.250,6 56.203,4

(1) Corresponde a la tasa promedio ponderada de las operaciones vigentes en moneda legal al
corte del periodo.

En caso de presentarse incumplimiento la Corporacion se
encuentra respaldada con la transferencia en propiedad
de los titulos negociados. Durante los ejercicios
correspondientes a los periodos terminados al 30 de junio
de 2011 y 31 de diciembre de 2010, no se presentaron

incumplimientos.

Los montos anteriores no estan sujetos a restricciones ni

limitaciones.
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(5) Inversiones, Neto

30 de junio 31 de diciembre
de 2011 de 2010
NEGOCIABLES EN TiTULOS DE DEUDA
Titulos de deuda publica interna emitidos o garantizados por la Nacion:
Titulos de Tesoreria $207.894,5 $176.377,9
Titulo de reduccion de deuda forzosa - $25.843,8
Titulo de devolucion de impuestos TIDIS $18.953.,5 $1.878.6
226.848,0 204.100,3
Titulos de deuda publica externa emitidos o garantizados por la Nacion:
Otros titulos de deuda pablica:
Bono Emcali $10.107,2 $11.643,9
UNE - EPM - $1.081,9
CDT IBR Bancoldex $12.526,1 -
Bono 365 IPC ECOPETROL $1.967,3 -
BONO 365 IPC ISA 329,1 -
CDT Findeter 4.449.,6 -
29.379,3 12.725,8
Titulos de contenido crediticio derivados de procesos de
titularizacion de cartera hipotecaria:
Titularizadora Colombiana S.A. - TIPS $16.001,5 $60.221,7
Titulos de contenido crediticio derivados de procesos de
titularizacion de subyacentes distintos de cartera hipotecaria:
Helm Trust Patrimonios Autbnomos $16.457,1 $5.746,0
Fideicomiso Acueducto de Bogota $67,6 $65,2
Fideicomiso TCA 2016 $60,1 $65,2
Fiducorficolombiana Patrimonio Autbnomo $1.052,0 -
$17.636,8 $5.876,4
Titulos emitidos, avalados, aceptados o garantizados
por instituciones vigiladas por la Superintendencia Financiera:
Bono Banco Colpatria Red Multibanca $21.930,7 $28.969,2
Bono Banco de Occidente - $7.046,0
Bono Grupo Aval $266,8 $267,6
Bono Leasing Colombia $31.680,3 -
Bono Leasing Corficolombiana $6.814,5 $7.848,7
CDT Helm Bank $25.171,0 -
Bono BBVA $30.092,8 -
Bono Banco Santander $32.650,5 -
Bono Banco Davivienda $26.224,2 -
Bono Bancolombia $43.254,3 -
$218.085,1 $44.131,5
Titulos emitidos, por instituciones no vigiladas por
la Superintendencia Financiera:
Bono IPC Colombina $1.100,9 -
Bono IPC Alquerfa $4.396,1 -
Bono ISA Interconexion Eléctrica - $335,7
Bono Productos Naturales Sabana La Alquerfa - $1.992,4
Bono EP Ecopetrol - 1.133,1
$5.497,0 $3.461,2
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30 de junio 31 de diciembre

de 2011 de 2010
Titulos emitidos, avalados, garantizados por Bancos del exterior:
Bono Banco de Occidente Panama $9.957,6 $10.594,5
CDT Bancolombia Panama $49.828,7 $53.030,6
CDT Bancolombia Puerto Rico $19.904,7 $21.192,2
CDT Bancolombia S.A. - $2.882,4
CDT Occidental Bank Barbados $9.818,0 $962,5
$89.509,0 $88.662,2
Titulos emitidos, por residentes en el exterior:

Bono IPC Banco Centroamericano de Integracion $4.963,6 -
Total inversiones negociables titulos deuda $607.920,3 $419.179,1
PARA MANTENER HASTA EL VENCIMIENTO

Titulos de deuda publica interna emitido o garantizados por la Nacion:

Titulos de reduccién de deuda (*) $34,1 $56.594,8

Otros titulos:

TDA Finagro (*) - $44.268,0
Total para mantener hasta el vencimiento $34,1 $100.862,8
DISPONIBLES PARA LA VENTA EN TiITULOS DE DEUDA

Titulos de deuda publica interna emitidos o garantizados por la Nacion:

Titulos de Tesoreria $13.531,0 $405.226,8

Titulos de contenido crediticio derivados de procesos de titularizacion

de subyacentes distintos de cartera hipotecaria:

Fideicomiso TDCA 2016 $24.691,5 $26.665,1

Otros titulos de deuda:

Bono GTL Trade Finance Inc. $6.021,1 -

Titulos emitidos, avalados, aceptados o garantizados por instituciones

vigiladas por la Superintendencia Financiera:

Bono Bancolombia - $16.701,2
Bono Banco Centroamericano de Integracién Econémica - $4.990,3
- $21.691,5
Titulos emitidos, por instituciones no vigiladas
por la Superintendencia Financiera:
Bono EBB Internacional - $14.876,0
Bono GTL TRADE Finance Inc. - $6.389,9
Bono Santamar S.A. $703,5 $558,5
Bono Transportadora Gas del Interior - $10.965,8
$703,5 $32.790,2
Total disponibles para la venta titulos de deuda $44.947,1 $486.373,6
(*) Forzosas
DERECHOS DE TRANSFERENCIA DE INVERSIONES NEGOCIABLES

Titulos de deuda publica interna emitidos o garantizados por la Nacion:

Titulos de Tesoreria $521.696,3 $5.978,9
Titulos de reduccion de deuda $19.387.3 -
$541.083,6 $5.978,9

Otros titulos de deuda:

EBB Internacional $13.313,6 -

EP EPM $9.519,1 -

EP Ecopetrol $2.179,7 -

Transportadora de Gas del Interior $8.034,6 -

Banco de Comercio Exterior $7.515,7 -

$40.562,7 -
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30 de junio 31 de diciembre

de 2011 de 2010
Titulos emitidos, avalados, aceptados o garantizados por instituciones
vigiladas por la Superintendencia Financiera:
CDT Banco Davivienda $26.957,9 -
CDT Banco Santander $7.534,7 -
CDT Bancolombia $48.239.,6 -
$82.732,2 -
Titulos emitidos, por instituciones no vigiladas por la Superintendencia Financiera:
Bono Productos Naturales Sabana La Alqueria - $5.760,6
Total derechos de transferencia inversiones negociables $664.378,5 $11.739,5
DERECHOS DE TRANSFERENCIAS PARA MANTENER HASTA EL VENCIMIENTO
Titulos de deuda publica interna emitidos o garantizados por la Naci6n — Forzosa:
Titulos de Reduccién de deuda $58.152,2 -
Otros Titulos de deuda - Forzosa:
Titulos de Desarrollo Agropecuario Clase A $14.500,8 -
Titulos de Desarrollo Agropecuario Clase B $25.512,7 -
Total derechos de transferencia para mantener hasta el vencimiento $98.165,7 -
DERECHOS DE TRANSFERENCIA INVERSIONES DISPONIBLES PARA LA VENTA
Titulos de deuda publica interna emitidos o garantizados por la Nacion:
Titulos de Tesorerfa $775.704,0 $1.445.526,1

Negociables - Titulos Participativos

30 de junio de 2011

Capital social % participacion Valor de mercado
En el sector real
Sociedad de Inversiones en Energfa $200.664,5 7,80% $187.733,7
En el sector financiero
Banco de Occidente 4.495,2 3,94% $197.931,6
En carteras colectivas(*) - - $619.807,2

$1.005.472,5

(*) El 10 de febrero de 2011, la Corporacion invirti6 en el Fondo de Capital Privado Corredores Capital | por un monto de $424.585,0. El objetivo
principal del Fondo es participar en la adquisicion de acciones o cualquier otra clase de instrumento, titulo o derecho de contenido econémico
representativo del capital social de una empresa nacional o extranjera, bien sea que se trate de una sociedad operativa o holding de inversiones
en empresas o proyectos empresariales vinculados a los sectores de energia y gas, minas, hidrocarburos, refineria, venta, comercializacion o
distribucion de combustibles en Colombia, Norteamérica, Suramérica, Centroamérica y el Caribe.

31 de diciembre de 2010

Capital social % participacién Valor de mercado
En el sector real
Empresa de Energia de Bogota $200.664,5 7,80% $207.724,0
En el sector financiero
Banco de Occidente (*) $4.495,2 4,04% $226,371,2
En carteras colectivas - - $78.833,5
$512.928,7

(*)  En noviembre de 2010, se reclasifico la inversion del Banco de Occidente, de inversion disponible para la venta a inversion negociable, pasando
de baja a media bursatilidad, de acuerdo con la Carta Circular 089 de noviembre de 2010; esta reclasificacion generd un ingreso de $173.799,9.
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Disponibles para la venta con alta y media bursatilidad

30 de junio de 2011

Capital Namero de % de Costo de Valor Valor de
social acciones participacion adquisicion en bolsa mercado
Con media bursatilidad
Bolsa de Valores de Colombia $18.672,8 628.047.243 3,36% 11.471,2 41.20 25.875.5
Mineros S.A. 158,9 18.275.422 6,98% 50.257,4 6.200 113.307,6
Empresa de Energia de Bogota (*) 664.992,6 327.150.500 3,80% 174.500,0 1.550 507.083,3
Total inversiones disponibles para la
venta en titulos participativos con alta'y
646.266,4

media bursatilidad

Total inversiones disponibles para la venta $2.184.183,3

(*) En junio de 2011, la Empresa de Energia de Bogota efectué una disminucion de capital, dividiendo el valor nominal de sus acciones ordinarias
por un factor de conversion de 100, quedando en $53,60 por accion (operacion split) y el consecuente incremento en el nimero de acciones
nominativas ordinarias en que se divide el capital suscrito y pagado de la sociedad; por lo que el nimero de acciones que posee la Corporacion

paso6 de 3.271.505 a 327.150.500.
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Con alta y media bursatilidad

31 de diciembre de 2010

Capital Namero de % de Costo de Valor Valor de
social acciones participacion  adquisicion en bolsa mercado
Con alta bursatilidad
Bolsa de Valores de Colombia $18.672,8 628.047.243 3,36 $11.471,2 $43,0 $27.006,0
Con media bursatilidad
Mineros S.A. 158,9 18.275.422 6,98 50.257,4 7.860,0 143.644,8
Empresa de Energia de Bogota (*) 664.992,6 3.271.505 3,81 211.953,4 174.500,0 570.877,6
Promigas (*) 13.298,5 19.123.532 14,39 9.434,9  34.266,58 655.298,1
Total inversiones disponibles para la
venta en titulos participativos con alta'y
media bursatilidad 1.396.826,5
Total inversiones disponibles para la venta $2.037.351,1

(*)En diciembre de 2010, se reclasifico la inversion de Promigas, de inversion disponible para la venta a inversion negociable, pasando de baja a media bursatilidad, de acuerdo con la Carta Circular
0102 de diciembre de 2010; esta reclasificacion gener6 un gasto de $20.586,4. El 30 de diciembre de 2010, la Junta Directiva de la Corporacion con fundamento en lo dispuesto en la Circular
Externa 050 de 2010 de la Superintendencia Financiera de Colombia, aprobé reclasificar las inversiones de la Empresa de Energia de Bogota y Promigas de inversiones negociables a inversiones

disponibles para la venta.
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La Corporacion evalu6 y califico bajo el riesgo crediticio alta'y media bursatilidad informado por la Superintenden-
latotalidad de las inversiones en titulos participativos, con cia Financiera. El resultado fue el siguiente:

excepcion de las inversiones efectuadas en titulos como

Calificacion Provisién por riesgo crediticio

Junio 2011 Diciembre 2010 Junio 2011 Diciembre 2010

>

Aerocali S.A.

Alimentos Derivados de la Cafa S.A.

Aquacultivos del Caribe S.A.

AV Villas

Banco Corficolombiana (Panama) S.A.

Banco de Occidente

Bladex S.A.

C.I. Yumbo S.A.

Caribd Internacional S.A.

Camara de Compensacion de Divisas de Colombia S.A.
Céamara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.
Casa de Bolsa Sociedad Comisionista de Bolsa S.A.
Colombiana de Extrusion S.A. Extrucol

Colombiana de Concesiones y Licitaciones Ltda.
Compania Aguas de Colombia

Concesionaria Tibitoc S.A.

Corporaciéon Andina de Fomento

Coviandes S.A.

Deposito Central de Valores - Deceval

Estudios Proyectos e Inversiones de los Andes S.A.
Eternit Colombiana S.A.

Fiduciaria Corficolombiana S.A.

Fiduciaria de Occidente S.A.

Estudios y Proyectos del Sol S.A.

Gas Comprimido del Pert

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 Lehner S.A.

Jardin Plaza S.A.

Leasing Corficolombiana S.A.
Mavalle S.A.

Metrex S.A.

Organizacion Pajonales S.A.
Petroleos Colombianos Limited
Petroleos Nacionales S.A.

Pizano S.A.

Plantaciones Unipalma de los Llanos S.A.
Promigas E.S.P.

Promigas LTD.

Promigas Holdings

Promigas Investment

Promision Celular S.A. Promicel

12.652,9 12.652,9

>2>2>mMm>>>2>2>0>M>>>2>2>2>>>2>>>>>2>>>2>2>2>mMm>>>>>m>>

mM>»>>»>»>2>2>MmM>2>2>2>2>02>M>2>2>2>2>2>2>2>2>2>2>2>2>2>2>2>2>2>2>M>»>>> >

Continda —>
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Calificacion Provision por riesgo crediticio

Junio 2011 Diciembre 2010 Junio 2011 Diciembre 2010

Promotora de Inversiones Ruitoque S.A. B B 198,4 198,4
Proenergia Internacional S.A. A A - -
Promotora y Comercializadora Turistica Santamar S.A. A A - -
Promotora la Alborada S.A. E E 316,3 316,3
Promotora la Ensefanza S.A. E E 69,7 69,7
Proyectos de Infraestructura S.A. A A - -
Reforestadora de Santa Rosalia E - 12,4 -
Sociedad Hotelera Cien Internacional S.A. A A - -
Sociedad Transportadora de Gas del Oriente S.A. - A - -
Tejidos Sintéticos de Colombia S.A. A A - -
Textiles el Espinal S.A. E E 2.399,1 2.399,1
Valle Bursétiles A A - -
Valora S.A. A A - -
Ventas y Servicios A A - -
Provision de Inversiones Disponibles para la venta (1) 123.137.8 245.137,8
139.915,2 267.191,0

Provision titulos de deuda:
Bono Emcali BB- BB- 1.126,2 1.235,0
Bono Soliplast D D 91,3 121,1
1.217,5 1.356,1
Provision inversiones negociables titulos participativos (2) 49.667,5 69.657.7
Total provisiones $ 190.800,2 338.204,8

(1) Durante el segundo semestre de 2010, la Corporacién procedi6 a constituir una provision global, de caracter prudencial, con el fin de cubrir
riesgos derivados de posibles variaciones en las cotizaciones en bolsa de sus inversiones en renta variable por $245.137,8. En febrero de 2011, la
Corporacion reintegré de esta provision $122.000,0.

(2) La Corporacion registré en el mes de febrero de 2010 una provision a la inversion en Sociedad de Inversiones de Energia S.A., por efectos de la
fluctuacion en el precio de la accion, la constitucion de la provision fue informada a la Superintendencia Financiera y es actualizada mensualmente.

Provision de Inversiones

30 de junio de 2011 31 de diciembre de 2010
Saldo inicial $338.204,8 104.718,0
Mas:
Provision cargada a gastos del ejercicio 441,2 256.699,7
338.646,0 361.417,7
Menos:
Reintegros de provision 142.557,4 22.876,6
Liquidacion Empresa (*) 5.281,4 -
Liquidacion Empresa Futbolred - 336,3
Ajuste en cambio 7,0 -
Saldo final $190.800,2 $338.204,8

(*) Promision Celular $4.803,8 y Aquacultivos del Caribe $477,6.
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La siguiente es la maduracién de las inversiones:

Maduracioén portafolio a 30 de junio de 2011

De 0 a 30 De 31 a 60 De 61 a 90 De91a180 De 181 a360 Masde 360 Total
dias dias dias dias dias dias general
Portafolio consolidado
Negociables $15.254,5 1.240,0 7.056,8 82.112,8 109.974,2 1.056.660,5 1.272.298,8
Disponibles - - - - - 820.651,1 820.651,1
Al vencimiento 2.047,2 5.164,0 534,8 16,128,7 16,138,9 58.186,2 98.199,8
Total general $17.301,7 6.404,0 7.591,6 98.241,5 126.113,1 1.935.497,8 2.191.149,7

Maduracién portafolio a diciembre 31 de 2010

De 0 a 30 De 31 a 60 De 61 a 90 De 91 a 180 De 181 a 360 Mas de 360 Total
dias dias dias dias dias dias general
Portafolio consolidado
Negociables $986.3 $1,190.1 $1,217.0 $4,119.3 $98,661.3 $324,744.4 $430,918.4
Disponibles - - - - - 1,932,961.4 1,932,961.4
Al vencimiento 7,755.4 8,394.7 - 4,254.9 23,862.8 56,594.8 100,862.7
Total general $8,741.8 $9,584.8 $1,217.0 $8,374.2 $122,524.1 $2,314,300.6 $2,464,742.5

Las restricciones economicas y juridicas sobre las inversiones estan relacionadas con inversiones entregadas en operaciones repo y simultaneas detalladas en esta nota.

(6) Aceptaciones, Operaciones de Contado y con Instrumentos Financieros Derivados

Operaciones de contado:

30 de junio de 2011 31 de diciembre de 2010

Derechos de compra / divisas $9.746,9 9.551,5
Derechos de venta / divisas 12.401,5 38.961,3
Derecho de compra / titulos 19.511,4 -
Derechos de venta / titulos 19.555,5 -
Obligaciones de compra / divisas (9.742,9) (9.552,6)
Obligaciones de venta / divisas (12.405,1) (38.205,8)
Obligaciones de compra / titulos (19.560,7) -
Obligaciones de ventas / titulos (19.511.4) -

$(4,8) 754,4
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Operaciones con instrumentos financieros Derivados - de Especulacion:

Contratos Forward:

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Derechos de compra / divisas
Derechos de venta / divisas
Derechos de compra de monedas
Derechos de venta / moneda
Derecho de compra / titulos
Derecho de venta / titulos
Obligaciones de compra / divisas
Obligaciones de venta / divisas
Obligaciones de compra de monedas
Obligaciones de ventas de monedas
Obligaciones compra / titulos

Obligaciones ventas / titulos

$242.777,0
2.000.849,7
129.032,6
17.836,9
5.104,5
50.179,1
(242.317,0)
(1.950.992,1)
(127.838,9)
(17.576,5)
(5.004,3)
(49.086,4)

$52.964,6

1.027.405,8
547.493,6
273.341,2
97.523,2
712.030,4
229.279,1
(1.006.740,4)
(531.102,0)
(270.917,9)
(96.338,0)
(707.357,2)
(227.779,0)

46,838,8

Swaps:

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Derechos / divisas
Derechos / tasas de interés
Obligaciones / monedas

Obligaciones / tasas de interés

$131.590,6
16.826,3
(125.037,1)
(15.754,1)

7.625,7

Contratos de Futuro (*)

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Derechos de compra / divisas

Obligaciones de compra / divisas

5.742,9
5.523,1

219,8

Opciones de especulacion:

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Puts sobre divisas

45,7
$60.636,0

35,0
47.093,6
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La Corporacion ha definido que debe cubrir su riesgo por (*) Al 31 de diciembre de 2010, correspondia a OPCF
la diferencia en cambio generada producto de la posicion Operaciones a Plazo de Cumplimiento Financiero, sobre
propia (activos menos pasivos en moneda extranjera), lo las cuales se tenian garantias por $ 1.061,8.

que conlleva efectuar operaciones mediante la realizacion

de contratos a futuro y operaciones con derivados, cuando

la situacién del mercado lo amerita.

Relacion de saldos promedios comparativos sobre obligaciones, derechos, utilidad y pérdida:

30 de junio de 2011 31 de diciembre de 2010
Venta Variacion Compra Variacion Venta Variacion Compra Variacion
(%) (%) (%) (%)
Derechos
Divisas 1.634.725,2 44,22% 1.568.369,0 -12,70% 1.133.487,3 -32,17% 1.796.629,3 -4,88%
Titulos 212.576,7 -12,47% 43.814,7 -57,40% 242.860,5 943,91% 102.846,9  708,35%
1.847.301,9 1,612.183,7 1.376.347,8 1.899.476,2
Obligaciones
Divisas 2.184.420,6 5,73% 2.109.707,8 11,65% 2.066,055,6 -22,82% 1.889.544,4 -20,59%
Titulos 352.500,4 37,43% 43.924,2 -78,84% 256,492,1 999,50% 207.574,1 1.535,15%
2.536.921,0 2.153.632,0 2.322.547,7 2.097.118,5
Resultado promedio mensual 50.472,4 4,59% 46.254,6 -3,68% 48.258,6 -29,53% 48.019,9 -24,72%

Corresponden al promedio de los saldos finales mensuales durante el semestre.

Los plazos minimos y méaximos oscilaron entre 3 y 365 dias durante los ejercicios terminados el 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre de 2010.

No existian limitaciones, ni restricciones de ningln tipo para la ejecucion de estos contratos.
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La siguiente es la maduracion de los derivados:

30 de junio de 2011

De 0 a 30 De 31 a 60 De 61 a 90 De91a180 De181a360 Masde 360 Total
dias dias dias dias dias dias general

Forward compra titulos consolidados

Derechos $5.105,5 - - - - - $5.105,5

Obligacion (5.004,4) - - - - - (5.004,4)
Total $101,1 - - - - - 101,1
Forward venta titulos consolidados

Derecho 122.997,0 - - - - 29.783,0 152.780,0

Obligacion (123.924,0) - - - - (28.705,0) (152.629,0)
Total $927,0 - - - - 1.078,0 (151,0)
Forward compra Divisas

Derechos 882.672,0 292.321,0 176.270,0 541.354,0 240.281,0 1.055,0 2.133.954,0

Obligacion (892.509,0) (298.182,0) (181.475,0) (551.960,0) (243.488,0) (1.081,0) (2.168.695,0)
Total $(9.836,0) (5.861,0) (5.205,0) (10.606,0) (3.207,0) (26,0) (34.741,0)
Forward Venta Divisas

Derechos 1.005,352,0 274.180,0 152.329,0 243.704,0 551.802,0 73.760,0 2.301.127,0

Obligacion (990.519,0) (270.028,0) (147.358,0) (236.383,0) (535.458,0) (72.871,0) (2.252.619,0)
Total $(14.832,0) 4.152,0 (5.205,0) (7.321,0) (16.343,0) 889,0 48.508,0
Swaps tasa de interés

Derechos - - - - 9.484,0 175.369,0 184.853,0

Obligacion - - - - (14.465,0) (172.966,0) (187.431,0)

Total $- - - B (4.989,0) 2.402,0 (2.578,0)
Opciones sobre divisas

Compra Put 8.5 37,2 - - - - 45,7

Obligacion (5,6) (54,2) (4,8) (6,2) - - (70,7)

Total $2,9 (17,0 (4,8) 6,2) - - (25,0)

Diciembre 31 de 2010

De 0 a 30 De 31 a 60 De 61 a 90 De 91 a 180 De 181 a 360 Mas de 360 Total
dias dias dias dias dias dias general

Forward compra titulos consolidados

Derechos $767,486.6 - $71,231.3 $18,314.0 - - 857,031.9

Obligacion (762,831.0) - (71,891.0) (18,631.3) - - (853,353.3)
Total 4,655.6 - (659.7) (317.3) - - 3,678.6
Forward venta titulos consolidados

Derecho $1,215,906.8 16,454.8 - - - - 1,232,361.6

Obligacion (1,217,482.0) (16,452.2) - - - - (1,233,934.3)
Total $(1,575.2) 2.6 - - - - (1,572.6)
Forward compra

Derechos $973,052.0 $272,229.0 $129,945.9 $400,649.3 $122,782.8 $3,647.8 $1,902,306.8

Obligacion (966,664) (270,362.0) (128,183.3) (403,369.9) (122,482.9) (3,627.6) (1,894,689.7)
Total $6,388.0 $1,867.0 $1,762.6 $(2,720.6) $299.9 $20.2 $7,617.1
Forward venta divisas

Derechos $1,096,310.7 $354,337.7 $102,766.7 $220,278.5 $184,233.6 $21,425.6 $1,979,352.8

Obligacion (1,101,677.5) (354,417.6) (102,272.8) (220,263.8) (185,605.8) (21,865.7) (1,986,103.3)
Total $(5,366.8) $(79.9) $493.8 $14.7 $(1,372.2) $(440.1) $(6,750.5)
Opciones sobre divisas

Compra Put $34,9 - - - - - 34,9

Venta Call (5,0) - - - - - (5,0)

$29,9 - - - - - 29,9
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(7) Cuentas por Cobrar, Neto

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Otros intereses
Fondos Interbancarios vendidos y pacto de reventa
Préstamos a empleados
Diversos

Comisiones y honorarios
Pago por cuenta clientes comercial

Otras
Dividendos y participaciones (1)
Arrendamientos
Venta de bienes y servicios (2)
Anticipos de contratos y proveedores (3)
Adelantos al personal
Impuesto a las ventas por pagar débito
Diversos (4)

Subtotal

Menos provision

$0,6
4,8
300,5

305,9

$1.155,4

$72,5

47.215,6
6,3
15.673,0
130.000,0
64,9
8.809,4
3.133,5
204.902,7
(2.595,7)

$203.840,8

5,7
411,3

417,0
$2.334,0
$72,6
3.774,5
0,6
29.855,0
2,4
8.431,1
3.317.8
45.381,4

(2.316,8)

45.888,2

(1) Al 30 de junio 2011 este rubro comprendia entre otros valores: Promigas $20.959,4, Hoteles Estelar $991,1, Mineros S.A. $2.138,6, Fiduciaria
de Occidente S.A. $297,6, Organizacion Pajonales $2.052,5, Aerocali $983,6, Extrucol $1.150,1, Gas Natural $1.185,5, Empresa de Energia de
Bogota $17.442,1. Al 31 de diciembre de 2010 este rubro comprendia entre otros valores: Banco de Occidente $1.818,4, Hoteles Estelar $766,0,
Mineros S.A. $438.6, Fiduciaria de Occidente S.A. $329,8, Unipalma $297,3., Coviandes $115,6.

(2) Al 30 de junio de 2011 este rubro comprendia entre otros valores: venta a plazos de la inversion en Colombina $14.249,9; el saldo de ingreso
diferido es de $10.544,0. Al 31 de diciembre de 2010, este rubro comprendfa, entre otros valores: venta a plazos de la inversion en Colombina
$28.499,8; el saldo de ingreso diferido es de $21.088,0.

(3) Al 30 de junio de 2011, este rubro comprendia: Anticipo Capitalizacion Estudios y Proyectos del Sol $130.000,0.

(4) Al30de juniode 2011 este rubro comprendia, entre otros rubros: CitibanK $1.085,6, JPMorgan Chase Bank $137,7, Banca Colpatria Red Multibanca
$177,8, Helm Bank $275,4. Al 31 de diciembre de 2010, este rubro comprendia: QBE Seguros S.A. $1.312,7, Union Bank of SWITZERLAND

$44,9, Aerovias del Continente Americano $13,4., Colremaq Sugar Cane S.A. $102.0.
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Provision para cuentas por cobrar

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Saldo inicial $2.316,8
Mas:
Provision cargada a gasto 2812
2.598,0
Menos:
Reintegros de provision 2,3
Castigos -

Reclasificacion provision de IVA

$2.595,7

$2.191,1

97,4
199,0
6.245,7
$2.316,8

(8) Bienes Realizables y Recibidos en Pago y Bienes Restituidos, Neto

Bienes Recibidos en Pago

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Bienes inmuebles $11.893,2 13.321,8
Bienes muebles 1.654,2 1.654,2
13.547,4 14.976,0
Menos provision (11.469,5) (13.056,6)
Bienes no utilizados en el objeto social
Terrenos - 585,9
$2.077,9 2.505,3
El detalle de los bienes recibidos en pago, de acuerdo con
el tiempo de permanencia, es el siguiente:
Entre 1y Entre 3 y Mas de Total Provision
3 anos 5 afos 5 afos

30 de junio de 2011

Inmuebles $1.183,1 156,1 10.554,0
Muebles - - 1.654,2
$1.183,1 156,1 12.208,2

30 de junio de 2010
Inmuebles $1.508,8 156,1 11.656,9
Muebles - - 1.654,2
$1.508,8 156,1 13.311,1

11.893,2 9.815,3
1.654,2 1.654,2
13.547,4 11.469,5
13.321,8 11.402,4
1.654,2 1.654,2
14.976,0 13.056,6
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La administracion considera que la inmovilizacion
y materialidad de estos activos no producira efectos
negativos importantes sobre los estados financieros.
Actualmente la Corporacion adelanta las gestiones
para la realizacion de estos bienes dentro de los plazos

establecidos por la Superintendencia Financiera. En
términos generales el estado de los bienes es bueno, para
aquellos que han sufrido deterioro se han constituido las

provisiones necesarias.

La Corporacion tiene avaltos y polizas de seguros de sus bienes.

30 de junio de 2011

31 de ciembre de 2010

Provision para bienes recibidos en pago:
Saldo inicial
Mas:
Provision cargada a gastos del ejercicio

Menos:
Reintegros de provision
Utilizacion venta bienes recibidos en pago

$13.056,6 13.365,2
342,6 1.309.,0
13.399,2 14.674,2
- 70,4

1.929,7 1.547,2
$11.469,5 13.056,6

(9) Propiedades y Equipo, Neto

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Terrenos

Edificios

Equipo, muebles y enseres

Equipos de computo

Vehiculos

Equipo de movilizacién (ascensores)

Depreciaciones:

Edificios

Equipo, muebles y enseres

Equipos de computo

Vehiculos

Equipo de movilizacion y maquinaria

Provisiones
Total propiedades y equipo
Valorizaciones

2.977,1 2.977,1
10.501,1 10.501,1
8.205,0 8.728,4
11.344,6 11.204,0
682,8 763,1
3608 360.8
34.071,4 34.534,5
(7.976,2) (7.715,4)
(6.755,1) (7.171,2)
(9.197,2) (8.885,1)
(456,2) (403,6)
(70,6) (61.6)
(24.455,3) 24.236,9
(277,1) (277,1)
$9.339,0 10.020,5
$26.915,8 24.995,8

La depreciacion total registrada en gastos al 30 de junio de
2011 y 31 de diciembre de 2010 fue de $834,2 y $827,2,
respectivamente.

La Corporaciéon ha mantenido medidas necesarias para

la conservacion y proteccion de sus activos. Al 30 de
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junio de 2011 y 31 de diciembre de 2010, existian
polizas de seguros para cubrir riesgos de sustraccion,
incendio, terremoto, asonada, motin, explosion, erupcion
volcanica, bajatension, predios, pérdida o danos a oficinas

y vehiculos.



La Corporacién cuenta con avalGos de sus bienes Gastos anticipados y cargos diferidos El movimiento
inmuebles de marzo de 2011 y no existen hipotecas o de los gastos anticipados y los cargos diferidos durante el
reservas de dominio sobre los mismos, ni han sido cedidos primer semestre de 2011 fue el siguiente:

en garantia prendaria.

(10) Otros Activos
Aportes permanentes Al 30 de junio de 2011 y 31 de

diciembre de 2010, existen aportes permanentes en clubes
sociales por $98,2.

Junio 2011 Cargos Amortizacién Diciembre 2010
Gastos anticipados
Intereses $0,2 0,9 0,9 0,2
Seguros 134,3 217,6 406,3 323,0
Arrendamientos 55,8 111,6 55,8 -
Mantenimiento programas para computador 235,2 224,6 150,7 161,3
Mantenimiento de equipos 37,7 - 17,4 55,1
Servicios de conexion 24,4 366,2 341,8 -
Otros 37,2 99,8 87,8 25,2
Cargos diferidos
Remodelacion 30,6 110,5 175,0 95,1
Programas para computador software 54,4 12,0 20,9 63,3
Utiles y papelerfa 21,8 24,1 32,9 30,6
Mejoras a propiedades tomadas en arriendo 177,5 126,5 11,6 62,6
Impuestos (1) 74,167,2 100.490,8 26,323,6 -
Contribuciones y afiliaciones - 489,3 489,3 -
Pérdida por ajustes valoracion instrumentos
financieros derivado (2) 6.010,9 12.405,2 6.394,3 -
$80.987,2 114.749,7 34.578,9 816,4

(1) Este rubro incluye el impuesto de patrimonio por $98.649,0 , del cual ya se amortiz6 lo correspondiente al afio 2011 por $24.662, quedando
pendiente por amortizar $73.987,0, correspondiente a los afos del 2012 al 2014.

(2) Corresponde a la valoracion al final del dia de celebracion del swap (dfa cero), la cual no afecta el estado de resultados, de acuerdo con lo
establecido en el parrafo 7 del numeral 7.3 del capitulo XVIII de la Circular Externa 100 de 1995 de la Superintendencia Financiera de Colombia.
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Otros

30 de junio de 2011 31 de diciembre de 2010

Créditos a empleados $1.372,5 1.592,2
Depositos en garantia 30,0 27.838,6
Bienes de arte y cultura 266,8 266,8
Derechos en fideicomiso (1) 46.469,6 46.911,8
Diversos (2) 13.068,6 5.822,7

$61.207,5 $82.432,1
(1) Derechos en fideicomisos
Fideicomiso para desarrollo inmobiliario $23.455,3 23.753,2
Fideicomiso de administraciéon de cartera (*) 60,0 204,4
Fideicomiso bienes realizables y recibido en pago 21,073,0 21.072,9
Fideicomiso de propiedad y equipo 345,6 345,6
Otros Fideicomisos 1.535,7 1.535,7

$46.469,6 46.911,8

(*) Corresponde al Patrimonio Autonomo B producto de la cesion de activos al Banco de Bogota.

(2) Al 30 de junio de 2011, este rubro comprendia: sobrantes anticipos y retenciones $6.754,7, retencion en la fuente $6.281,1, caja menor $3,0,
anticipo industria y comercio $29,7. Al 31 de diciembre de 2010 este rubro comprendia, entre otros valores: sobrantes anticipos y retenciones
$5.794,8, caja menor $3,0, anticipo industria y comercio $24.8.
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Calificacion créditos a empleados

El siguiente es el detalle de la calificacion de los créditos

de empleados y ex empleados:

30 de junio de 2011

Vivienda - Consumo Intereses Total Provision Garantias
Calificacion créditos de empleados
A- Normal $1.262,0 4,4 1.266,4 12,6 2.005,6
Calificacion créditos a ex-empleados
A- Normal $86,5 0,3 86,8 0,9 122,4
B- Aceptable 23,8 0,2 24,0 0,2 74,3
D- Crédito Significativo 0,2 - 0,2 0,2 0,2
E- Irrecuperable 110,5 0,5 111,0 1,3 196,9
$1.372,5 4,9 1.377,4 13,9 2.202,5
31 de diciembre de 2010
Vivienda - Consumo Intereses Total Provision Garantias
Calificacion créditos de empleados
A-Normal $1.404,9 5,0 1.409,9 14,1 2.313,1
Calificacion créditos a ex-empleados
A- Normal $158.0 0,3 158,3 1,5 272,6
C- Apreciable 10,2 0,2 10,4 0,2 26,6
D- Crédito significativo 14,3 0,1 14,4 0,1 23,0
E- Irrecuperable 4,9 0,1 5,0 0,2 7,9
187,4 0,7 188,1 2,0 330,1
$1.592,2 5,7 1.598,0 16,1 2.643.7

Provision Otros Activos

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Saldo inicial
Mas:
Provision cargada a gastos del ejercicio

Menos:
Castigo cartera ex empleados
Disminucién en derechos en fideicomiso
Utilizacién en venta derechos

Castigo derecho Productora de Hilados y Tejidos Unica

Saldo final

$27.308,2
2,1
27.310,3

274,6

$27.035,7

27.130,0
394,6
27.524,6
11,2
196,6
8,6

27.308,2
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(11) Depésitos y Exigibilidades

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Certificados de deposito a término:

Emitidos a menos de 6 meses $171.595,8 306.478,8
Emitidos igual a 6 meses y menos de 12 meses 214.596,7 536.568,8
Emitidos igual o superior a 12 meses 985.075.4 668.583,3
$1.371.267,9 1.511.630,9

Cuentas de ahorro $100.050,6 $75.553,3
Depositos especiales 623,2 56,1
Exigibilidades servicios bancarios 258.8 272,6
$882,1 328,7

$1.472.200,6 1.587.512,9

La Corporacion debe mantener un encaje ordinario representado en depositos en el Banco de la Repblica o efectivo en caja, sobre cada una de sus

exigibilidades en moneda legal, aplicando para el efecto los porcentajes previstos en la Resolucion Externa No. 5 del 20 de junio de 2008.

(12) Posiciones Pasivas en Operaciones del Mercado Monetario y Relacionadas

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Fondos Interbancarios comprados $193.046,8 25.103,2
Compromisos de transferencia en operaciones repo abierto 79.204,5 -
Compromisos de transferencia en operaciones repo cerrado 344.598,6 272.327,0
Compromisos de transferencia en operaciones simultaneas 1.110.226,8 1.148.788,4
Compromisos originados en posiciones en cortos de operaciones simultaneas 799.410,0 -

$2.526.486,7 1.446.218,6

Las tasas utilizadas en estas operaciones para el semestre terminado el 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre de 2010, oscilaron entre el 3,8%y 2,0%
y 3,8% y 2,5%, respectivamente.Sobre los montos anteriores no existian restricciones ni limitaciones.

(13) Aceptaciones (Bancarias), Operaciones de Contado y con Instrumentos Derivados

30 de junio de 2011 31 de diciembre de 2010

Contratos forward - de Especulacion

Derechos de compra de monedas $1.762.143,9 601.559,9
Derechos de venta de monedas 282.440,0 1.334.336,0
Derecho de compra / titulos 102.600,3 1.003.082,5
Derecho de compra sobre titulos - 145.001,7
Obligaciones de compra / monedas (1.798.538,6) (617.030,5)
Obligaciones de ventas / monedas (284.050,3) (1.358.663,4)
Obligacion de ventas / titulos 103.542,7 (1.006.155,5)
Obligacion de compra / titulos - (145.966,2)

38.947,3 43.865,5

94 | Estados Financieros Primer Semestre 2011 | Corficolombiana |



30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Swaps de especulacion

Derechos sobre divisas $125.199,0 -
Derechos sobre tasas de interés 36.203,5 -
Obligaciones sobre monedas (129.198,8) -
Obligaciones sobre tasas de interés (42.407,6) -

10.203,9 -

Opciones de especulacion
Emision o venta de calls de monedas

70,7

5,0

$49.221,9 $43.870,5

(14) Creditos de Bancos y Otras Obligaciones Financieras
Los saldos a 30 de junio de 2011 de las obligaciones financieras fueron
Emisor Capital Intereses Tas Interes Efectiva Corto Plazo Total
Bancoldex - Délares $44.308,0 270,9 2,9% 44.308,0 44.308,0
Banco del Exterior — Délares 53.169,6 221,7 2,2% 53.169,6 53.169,6

$97.477,6 492,6 97.477,6 97.477,6
Los saldos a 31 de diciembre de 2010 de las obligaciones financieras fueron
Emisor Capital Intereses Tas Interes Efectiva Corto Plazo Total
Banco del Exterior — Délares $76.559,2 133,4 0,8% 76.559,2 76.559,2

No se tienen garantias constituidas por estos créditos.

(15) Cuentas por Pagar — Otras

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Industria y comercio $- 192,1
Timbres - 9,1
Sobretasas y otros 86.319,2 0,7
Arrendamientos 226,8 367,6
Contribucion sobre transacciones 17,3 0,5
Promitentes compradores - 513,0
Proveedores (1) 3.057,5 2.170,5
Retenciones y aportes laborales 1.197,3 2.682,3
Cheques girados y no cobrados 233,0 160,8
Diversas (2) 3.503,0 1.563,1

$94.554,1 7.659,7

(1) Al 30 de junio de 2011, este rubro incluye el pago a Fogafin, por seguro de deposito por $1.123,1. Al 31 de diciembre de 2010, este rubro incluye
el pago a Fogafin por seguro de depésito por $1.249,1.

(2) Al30dejunio de 2011 este rubro comprendia, entre otros valores: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria Colombia $121,1, Bancoldex $1.801,8, Banco
Davivienda $82,5, Banco Colpatria $923,4. Al 31 de diciembre de 2010 este rubro comprendia, entre otros valores: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
Colombia $1.099,8, Corporacion Autonoma del Valle $57,7, Amalfi $22,4, Fidubanco Fideicomiso Pagos Procampo $84.3, Finanzas y Actuarias
$18.5, PYG Ltda. $10.8, Corporacion Colombiana de Accion $29,6, Yerma Elvia Torres $20.
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(16) Otros Pasivos

30 de junio de 2011 31 de diciembre de 2010

Cesantias consolidadas $211,3 355,0
Intereses sobre cesantias 12,4 -
Vacaciones consolidadas 1.599,2 1.466,0
Otras prestaciones sociales 298,8 302,9

$2.121,7 2.123,9
El calculo actuarial se encuentra totalmente amortizado
Monto total del calculo actuaria $1.525,7 1.490,1
Porcentaje de amortizacion 100% 100%

Pensiones de jubilacion El célculo actuarial se elaboré de acuerdo con lo establecido en el Decreto 2984 de 2009, que modificé el Decreto 2783 de
2001, teniendo en cuenta una tasa DANE del 6,48% y una tasa real del 4,80%.

El célculo esta proyectado con cifras al 30 de diciembre de 2010 y fue autorizado por la Superintendencia Financiera el 14 de diciembre de 2010.
Hace parte del calculo actuarial una persona (hombre), el cual es pensionado directo de la Corporacion.

Ingresos anticipados y abonos diferidos El movimiento de los ingresos anticipados y abonos diferidos por los semestres terminados al 30 de junio de
2011 y 31 de diciembre de 2010, es el siguiente:

Ingresos anticipados

Junio 2011 Cargos Abonos Diciembre 2010
Comisiones $648,8 1.065,6 892,7 821,7
Abonos diferidos
Junio 2011 Cargos Abonos Diciembre 2010
Utilidad en venta de activos (1) $10.544,4 10.543,6 - 21.088,0
Patrimonio autbnomo B por amortizar (3) 5.260,0 15,5 5.071,0 204,5
Utilidad por valoracion de swaps (2) 2.255,2 3.765,5 6.020,7 -
$18.059,6 14.324,6 11.091,7 21.292,5
Total ingresos anticipados y abonos diferidos $18.708,4 15.390,2 11.984,4 22.114,2

(1) Corresponde a la utilidad diferida por la venta a plazos de la inversion que la Corporacion tenfa en Colombina S.A.

(2) Corresponde a la valoracion al final del dia de celebracion del swap (dia cero), la cual no afecta el estado de resultados, de acuerdo con lo esta
blecido en el parrafo 7 del numeral 7.3 del capitulo XVIII de la Circular Externa 100 de 1995 de la Superintendencia Financiera de Colombia.

(3) Participacion por venta de los pagarés del distrito de Barranquilla.
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(17) Pasivos Estimados y Provisiones

30 de junio de 2011 31 de diciembre de 2010

Obligaciones laborales

Impuestos

Multas y sanciones, litigios, indemnizaciones
Multas y sanciones Superfinanciera

Diversos (1)

$720,8 1.702,9
8.665,5 1,0
243,2 243,2
17,3 17,3
13.113,3 13.414,9
$22.760, 1 $15.379,3

(1) Incluye provisiones para cubrir gastos por: pago honorarios a abogados $60,0, bonificaciones afos anteriores $1.356,9, servicios administrativos

$1.575, donaciones $600,0 y provision de IVA saldo a favor $6.245,8, y provision para proyecto de posicionamiento de la Corporacion $3.592,9.

(18) Capital Social

Al 30de juniode 2011y 31 de diciembre de 2010 el capital
autorizado era de $1.863,0 representado en 186.308.834
acciones, respectivamente, de valor nominal de $10 pesos

cada una.

El NGimero de acciones en circulacién era:
30 Junio 2011 31 dic 2010

El nmero de acciones en circulacion era:

No. acciones preferenciales 11.715.208 11.370.374
No. acciones ordinarias 174.593.626 169.453.111
Total acciones suscritas y pagadas 186.308.834  180.823.485

El dividendo minimo preferencial que devenga cada
accion es igual al 2% anual del precio de suscripcion en
pesos Colombianos, dividendo que se ajusta cada afio en
una suma equivalente al 100% de la variacion del indice
de precios al consumidor (IPC), certificado anualmente,
por la autoridad competente colombiana para cada ano

calendario.
(19) Reservas
Legal

De acuerdo con disposiciones legales vigentes en

Colombia, todo establecimiento de crédito debe constituir

una reserva legal, apropiando el diez por ciento (10%) de
las utilidades liquidas de cada ejercicio, hasta llegar como
minimo al cincuenta por ciento (50%) del capital suscrito.
La reserva podra ser reducida a menos del cincuenta por
ciento (50%) del capital suscrito, cuando tenga por objeto
enjugar pérdidas acumuladas que excedan del monto total
de las utilidades obtenidas en el correspondiente ejercicio
y de las no distribuidas de ejercicios anteriores cuando el
valor liberado se destine a capitalizar la entidad mediante

la distribucion de dividendos en acciones.

La reserva no podrd destinarse al pago de dividendos
ni cubrir gastos o pérdidas durante el tiempo en que la

Corporacioén tenga utilidades no repartidas.
También se registra como reserva legal la prima en
colocacion de acciones, correspondiente a la diferencia

entre el valor pagado por la accion y su valor nominal.

Al 30dejuniode 2011y 31 de diciembre de 2010 la reserva
legal erade $1.088.751,9 y $896.464,8, respectivamente.

Estatutarias y ocasionales
El siguiente era el detalle de las reservas estatutarias y

ocasionales al 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre de
2010:
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30 de junio de 2011 31 de diciembre de 2010

Reserva valoracion de inversiones negociables (1) $922.143,8 822.043,5
Otras reservas a disposicion de la asamblea para futuros repartos - 79.030,5
$922.143,8 $901.074,0

(1) De acuerdo con disposiciones legales se debe efectuar una reserva para las utilidades obtenidas por la aplicacion de sistemas especiales de
valoracion de inversiones a precios de mercado y que no se haya realizado fiscalmente el ingreso.

(20) Ganancias o (Pérdidas) no Realizadas en Inversiones Disponibles para la Venta

30 de junio de 2011 31 de diciembre de 2010

Titulos Participativos
Mineros S.A. $63.050,2 93.387,4
Bolsa de Valores de Colombia 14.122,4 15.252,8
Empresa de Energia de Bogota (65.155,2) (9.160,2)
12.017,4 99.480,0
Titulos de deuda 490,6 69.180,3
$12.508,0 $168.660,3
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(21) Cuentas Contingentes

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Acreedoras

Valores recibidos en operaciones repos y simultaneas
Garantfas bancarias (1)

Obligaciones en opciones

Por litigios estipulados en moneda legal (2)

Otras contingencias (3)

$7.110,7
81.409,3
7.631,0
123.252,6
187947
$238.198,3

50.953,1
145.389,9
5.583,1
123.252,6

18.963,6

$344.142,3

(1) Al 30 de junio de 2011y 31 de diciembre de 2010, este rubro comprendia, entre otros a Electrificadora del Caribe S.A. por $74.320,0y $135.820,0,

respectivamente.

(2) Corresponde a contingencias pasivas derivadas de procesos judiciales en contra, cuyo fallo adverso es de ocurrencia remota, de acuerdo con el

concepto del Area Juridica de la Corporacion.

(3) Al 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre de 2010 este rubro comprendyia, entre otros: Fondo de Hidrocarburos $15.581,8.

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Deudoras

Valores entregados en operaciones repo y simultaneas
Valores en operaciones simultaneas

Derechos en opciones

Pérdidas fiscales por amortizar

Exceso de renta presuntiva sobre liquida ordinaria
Otras contingencias (1)

$1.344.520,6
23.636,2
5.815,2
47.388,9
155.725,6
2.269,3
$1.579.355,8

1.108.031,6
5.226,6
5.340,9
46.336,9
180.746,2
2.107,8
$1.347.790,0

(1) Al 30 de junio de 2011y 31 de diciembre de 2010, este rubro comprendia, entre otros: Delima Marsh los Corredores de Seguros S.A. $1.600,0.
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(22) Cuentas de Orden

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Deudoras
Bienes y valores entregados en custodia $441.995,3 345.818,0
Bienes y valores entregados en garantia 27.722,1 18.603,1
Valorizacion de bienes recibidos en pago 23.375,3 24.221,3
Remesas y otros efectos enviados al cobro 40.378,7 43.606,1
Cheques negociados impagados 4.332,8 4.675,9
Activos castigados 198.224,7 203.470,8
Ajustes por inflacion activos 52.571,1 53.006,0
Distribucion capital suscrito y pagado 1.863,1 1.808,2
Cuentas por cobrar dividendos inversiones negociables 6.882,3 -
Dividendos derechos en especie por revalorizacion - 1.238,7
Propiedades y equipo totalmente depreciados 14.180,0 14.569,1
Valor fiscal de los activos 6.240.478,5 5.896.785,9
Inversion en titulos garantizados por la Nacion 767.931,6 210.079,2
Titulos aceptados por los establecimientos de crédito 300.817,5 44.131,7
Titulos para mantener hasta el vencimiento 58.186,2 56.594,8
Titulos disponibles para la venta - Deuda 789.235,0 1.872.444,4
Operaciones reciprocas 675.764,4 800.987,7
Otras (1) 237.553,6 273.975,6
$9.881.492,2 $9.866.016,5
Acreedoras
Bienes y valores recibidos en garantia para futuros créditos $40.429,4 40.988,2
Garantias pendientes de cancelar 41.779,7 41.818,1
Bienes y valores recibidos en garantia — garantias idoneas 2.315,4 2.367,1
Bienes y valores recibidos en garantia — Otras garantias 1,0 1,0
Cobranzas recibidas 1.325,2 1.431,0
Ajustes por inflacion patrimonio 316.334,8 316.334,8
Capitalizacion por revalorizacion del patrimonio 316.334,8 316.334,8
Rendimientos inversiones negociables titulos de deuda 114.740,3 217.952,0
Dividendos decretados inversiones negociables 13.764,5 30.288,0
Valor fiscal del patrimonio 3.054.477,9 2.523.646,3
Calificacion cuentas por cobrar 27.270,7 32.314,1
Calificacion cartera de empleados 1.555,1 1.592,4
Operaciones reciprocas 221.525,6 79.457,0
Otras 2.487,5 2.468,0
$4.154.833,2 $3.607.498,1

(1) Al 30 de junio 2011, este rubro comprendia, entre otros: valores asignados bienes en fideicomiso $46.469,6, dividendos decretados $152.640,5,
TDA “A” vigentes $13.646,0, TDA “B” vigentes $22.724,4. Al 30 diciembre de 2010, este rubro comprendyia, entre otros: valores asignados bienes
en fideicomiso $41.393,3, dividendos decretados $170.882,5 TDA “A” vigentes $13.349,6, TDA “B” vigentes $27.838,5.
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(23) Operaciones con partes Relacionadas

Se consideran partes relacionadas los principales
accionistas, que poseen el diez por ciento (10%) o mas
del capital social o cuando teniendo menos, existan

operaciones que representen mas del cinco por ciento

a. Operaciones con accionistas

(5%) del patrimonio técnico. Igualmente, se consideran

partes relacionadas los miembros de la Junta Directiva

y las empresas donde la Corporacion posee inversiones

superiores al cincuenta por ciento (50%) o existen intereses

econémicos, administrativos o financieros.

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Disponible
Banco de Bogota S.A.
Banco de Occidente S.A.

Inversiones
Banco de Occidente S.A.

Cuentas por cobrar
Banco de Occidente S.A.

Aceptaciones y derivados
Banco de Bogota

Valorizaciones
Banco de Occidente S.A.

Derechos de recompra inversiones negociables
Banco de Occidente S.A.

Cuentas por pagar
Banco de Bogota S.A.
Banco de Occidente S.A.

Ingresos operacionales
Banco de Bogota S. A.
Banco de Occidente S.A.

Ingresos dividendos
Banco de Occidente S.A

Gastos comisiones
Banco de Bogoté S.A.
Banco de Occidente S.A.

Gastos arrendamientos
Banco de Occidente S.A.

Cuentas de orden deudoras
Banco de Bogota S.A.
Banco de Occidente S.A.

Cuentas de orden acreedoras
Banco de Bogota S.A.
Banco de Occidente S.A.

$201.577,4
2.700,7

197.931,6

(10,5)

10.880,7
3.849,3

6.854,6
(22.020,1)

72,7
59,8

27,8

201.639,6
282.562,0

17.735,3
63.671,4

369.618,1
36.749,3

233.417,8

2.054,7

788,3

18.823,1
6.686,8

2.268,9
308,8

4.077,0

55,5
131,3

187,1

370.462,0
272.493,6

21.092,0
11.223,1

Las operaciones reciprocas celebradas con accionistas se encontraban registradas a precios de mercado.
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b. Operaciones con compaiifas vinculadas del sector financiero

30 de junio de 2011 31 de diciembre de 2010

Inversiones negociables titulos de deuda

Leasing Corficolombiana S.A. $6.815,4 7.800,0

Banco de Occidente S.A. Panama 9.957,6 7.000,0

Occidental Bank Barbados 9.817,8 957,0
Inversiones negociables titulos participativos

Banco de Occidente S.A. 197.931,6 226.371,2
Inversiones disponibles para la venta en Titulos participativos

Banco AV Villas 218,7 218,7

Banco Corficolombiana Panama S.A. 13.709,6 12.939,9

Casa de Bolsa Sociedad Comisionista de Bolsa S.A. 12.815,2 12.815,2

Leasing Corficolombiana S.A. 60.515,0 60.515,0

Fiduciaria Corficolombiana S.A. 33.988,4 33.988,4

Fiduciaria de Occidente S.A. 1.762,9 1.762,9
Cuentas por cobrar comisiones

Leasing Corficolombiana S.A. 58,1 50,0
Cuentas por cobrar dividendos

Fiduciaria de Occidente S.A. 297,6 329,8
Cuentas por cobrar diversas

Fiduciaria Corficolombiana S.A. 6,4 -
Gastos Anticipados

Seguros de Vida Alfa S.A. - 26,4
Cargos diferidos

A.T.H. A Toda Hora S.A. 0,1 -
Valorizaciones

Banco AV Villas 261,2 199,3

Banco Corficolombiana Panama S.A. 2.570,4 2.172,5

Leasing Corficolombiana S.A. 5.202,1 5.840,9

Fiduciaria Corficolombiana S.A. 11.790,4 15.668,0

Fiduciaria de Occidente S.A. 1.716,3 1.717,0
Desvalorizaciones

Casa de Bolsa Sociedad Comisionista de Bolsa 1.006,8 44,1
Depositos de ahorro

Fiduciaria Corficolombiana S.A. 34,9 154,5

Casa de Bolsa Sociedad Comisionista de Bolsa 4,2 4,2

Leasing Corficolombiana S.A. 1.006,8 3.101,5
Compromisos de Transferencia en Operaciones Repo Cerrado

Leasing Corficolombiana S.A. 41,1 2.603,2
Cuentas por pagar - intereses

Leasing Corficolombiana S.A. - 0.2
Cuentas por pagar dividendos

Banco Popular 1.584,4 2.753,2

Continda —>
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b. Operaciones con compaiifas vinculadas del sector financiero (Continuacién)

30 de junio de 2011 31 de diciembre de 2010

Proveedores

Leasing Corficolombiana S.A. 1,2 -

A.T.H A Toda Hora S.A. - 32,2
Superavit por valorizaciones

Banco AV Villas 261,2 199,3

Banco Corficolombiana Panama S.A. 2.570,4 2.172,5

Leasing Corficolombiana S. A 5.202,1 5.840,9

Fiduciaria Corficolombiana S.A. 11.790,4 15.668,0

Fiduciaria de Occidente S.A. 1.716,3 1.717,0
Superavit por desvalorizaciones

Casa de Bolsa Sociedad Comisionista de Bolsa 1.006,8 44,1
Ingresos utilidad en valoracion de inversiones:

Leasing Corficolombiana S.A. 101,3 97,4

Occidental Bank Basbados 66,0 -

Banco de Occidente S.A. Panama 152,4 -
Ingresos comisiones y/o honorarios

Casa de Bolsa Sociedad Comisionista de Bolsa 408,3 644,3

Leasing Corficolombiana S.A. 290,5 447 ,4

Fiduciaria Corficolombiana S.A. 15,8 -
Ingresos utilidad en valoracion de derivados
Casa de Bolsa Sociedad Comisionista de Bolsa - 52,7
Ingresos dividendos

Banco Corficolombiana 1.847,5 -

Leasing Corficolombiana S. A. 7.018,3 5.374,5

Fiduciaria Corficolombiana S.A. 5.800,4 5.333,2

Banco AV Villas 9,8 9,2

Fiduciaria de Occidente S.A. 595,3 659,7
Ingresos arrendamientos

Leasing Corficolombiana S. A. 137,8 -

Fiduciaria Corficolombiana S.A. 207,5 -
Ingreso - Recuperaciones

Banco Corficolombiana Panama S.A. 15,3 16,3

Fiduciaria Corficolombiana S.A. 26,6 161,4

Leasing Corficolombiana S.A. 12,8 136,6
Casa de Bolsa Sociedad Comisionista de Bolsa 1,8 5,5
Otros- Intereses

Leasing Corficolombiana S.A. 1,5 -
Gastos intereses

Leasing Corficolombiana S.A. 210,8 245,7

Fiduciaria Corficolombiana S.A. 21,6 29,3

Banco Corficolombiana Panama S.A. - 3,5
Otros Intereses-Prima

Leasing Corficolombiana S.A. 82.6 -

Banco Corficolombiana Panama S.A. 417,7 -

ContinGa —>
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b. Operaciones con compaiifas vinculadas del sector financiero (Continuacién)

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Gastos comisiones

Casa de Bolsa Sociedad Comisionista de Bolsa 9,6 626,9

Fidubogoté S.A. 2,2 9,3

Fiduciaria Corficolombiana S.A. - 1,9
Gastos de personal

Seguros de Vida Alfa S.A. 32,6 30,8
Gastos arrendamientos

Leasing Corficolombiana S.A - 6,2
Gastos Contratos Futuros de Compra-divisas

Casa de Bolsa Sociedad Comisionista de Bolsa - 41,6
Gastos seguros

Seguros Alfa S.A. - 1,2
Gastos mantenimiento y reparaciones

A.T.H. A Toda Hora S.A. 3,7 -
Gastos por amortizaciones

A.T.H. A Toda Hora S.A. - 76,3
Cuentas de orden deudoras

Banco Corficolombiana Panamé 16.697,8 2.182,7

Banco AV Villas 20.765,3 418,0

Casa de Bolsa Sociedad Comisionista de Bolsa 11.808,4 13.442,3

Fiduciaria Corficolombiana S.A. 45.802,5 49.687,6

Fiduciaria Bogoté S.A. 9,6 9,3

Fiduciaria de Occidente S.A. 3.776,8 3.809,7

A.T.H. A Toda Hora S.A. 3,7 76,3

Leasing Corficolombiana S.A. 72.890,3 74.457,8

Seguros Alfa S.A. - 1,2

Seguros de Vida Alfa S.A. 32,6 57,2
Cuentas de orden acreedoras

Fiduciaria Corficolombiana S.A. 17.875,5 5.649,0

Fiduciaria de Occidente S.A. 2.311,6 659,7

Casa de Bolsa Sociedad Comisionista de Bolsa 592,4 706,8

Leasing Corficolombiana S. A. 40.865.1 11.760,8

Banco Corficolombiana Panama 77.328,6 16,3

Banco Popular S.A. 1.585,4 2.753,2

Banco AV Villas 526,7 9,2

A.T.H. A Toda Hora - 32,2
Las operaciones reciprocas celebradas con vinculados del sector financiero se encontraban registradas a precios de mercado.

Continda —>
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c. Operaciones con compaiifas vinculadas del sector real

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Inversiones disponibles para la venta titulos de deuda

Promotora y Comercializadora Turistica Santamar S.A. $570,9 558,5
Inversiones disponibles para la venta titulos participativos
Colombiana de Licitaciones y Concesiones Ltda. 22.235,0 22.235,0
Concesionaria Vial de los Andes 92,8 92,8
Estudios Proyectos e Inversiones de los Andes S.A. 40.980,3 40.980,3
Estudios y Proyectos del Sol S.A. 32.496,8 15.496,8
Gas Comprimido del Pert 12.048,1 11.462,7
Hoteles Estelar S.A. 59.194,7 56.384,7
Industrias Lehner S.A. 12.652,9 12.652,9
Mavalle S.A. 257,3 257,3
Organizacion Pajonales S.A. 37.880,2 37.880,2
Pizano S.A. en Reestructuracion 30.951,7 30.951,8
Promotora y Comercializadora Turistica Santamar S.A. 9.500,4 9.500,4
Proyectos de Infraestructura S.A. 68.375,9 68.375,9
Unipa|ma S.A. 17.277,9 17.277,9
Valora S.A. 29.576,9 29.576,9
Valle Bursatiles 31,1 31,1
Tejidos Sintéticos de Colombia S.A. 16.097,0 16.097,0
Provision inversiones
Industrias Lehner S.A. (12.652,9) (12.652,9)
Cuentas por cobrar comisiones
Colombiana de Licitaciones y Concesiones Ltda. 139,3 -
Gas Comprimido del Pert 441,6 562,6
Pizano en Reestructuracion 26,2 -
Cuentas por cobrar dividendos
Hoteles Estelar S.A. 991,2 766,0
Organizacion Pajonales S.A. 2.052,5 -
Unipalma S.A. - 297,4
Concesion Vial de los Andes - 115,6
Anticipos de Contratos
Estudios y Proyectos del Sol 130.000,0 -
Cuentas por cobrar honorarios
Organizacion Pajonales S.A. - 15,2
Industrias Lehner S.A. - 29,9
Pizano S.A. en Reestructuracion - 15,8
Unipalma S.A. - 12,6
Mavalle S.A. - 5,7
Cuentas por cobrar diversas
Gas Comprimido del Pert 11,6 34,8
ContinGa —>
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c. Operaciones con compaiifas vinculadas del sector real (Continuacién)

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Valorizaciones

Colombiana de Licitaciones y Concesiones Ltda. 9.699,1 10.900,2
Estudios y Proyectos del Sol S.A. 15.572,8 1.320,0
Estudios Proyectos e Inversiones de los Andes S.A. 47.687,6 43.640,4
Hoteles Estelar S.A. 92.582,6 94.407,1
Mavalle S.A. 161,7 -
Organizacion Pajonales S.A. 73.964,2 74.247 4
Pizano S.A. En Restructuracion 37.260,9 34.297,9
Promotora y Comercializadora Turistica Santamar S.A. 10.378,7 2.386,3
Proyectos de Infraestructura S.A. 41.290,6 43.290,2
Unipalma S.A. 40.144,2 30.909,3
Valora S.A. 1.532,3 1.836,0
Tejidos Sintéticos de Colombia S.A. 8.832,5 4.666,4
Valle Bursatiles S.A. 9,9 9,2
Concesionario Vial de los Andes 223,3 115,2
Depositos de ahorro
Colombiana de Licitaciones y Concesiones Ltda. 1.363,5 70,9
Estudios Proyectos e Inversiones de los Andes S.A. 180,0 83,7
Estudios y Proyectos del Sol S.A. 7.745,9 4,6
Valora S.A. - 2,3
Contratos Forwards de Especulacion
Unipalma S.A. 647,7 -
Cuentas por pagar comisiones
Gas Comprimido del Pert - 97,9
Ingresos anticipados
Gas Comprimido del Pert - 73,9
Ingresos utilidad en venta de inversiones por incremento en el valor presente
Promotora y Comercializadora Turistica Santamar S.A. 12,4 -
Ingresos comisiones y/o honorarios
Colombiana de Licitaciones y Concesiones Ltda. 128,0 28,5
Estudios Proyectos e Inversiones de los Andes S.A. 24,0 28,5
Gas Comprimido del Pert 57,2 -
Pizano en Reestructuracion 75,0 15,0
Promotora y Comercializadora Turistica Santamar S.A. 1,0 -
Industrias Lehner S.A. - 15,0
Organizacion Pajonales - 14,5
Unipalma S.A. - 12,0
Tejidos Sintéticos de Colombia S.A. - 10,0
Valora S.A. - 2,0
Hoteles Estelar S.A. 200,0 -
Compania Hotelera Cartagena de Indias 180,0 -
Ingresos utilidad en valoracion de derivados
Unipalma S.A. 13,8 -
Continda —>
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c. Operaciones con compaiifas vinculadas del sector real (Continuacién)

30 de junio de 2011 31 de diciembre de 2010

Ingresos dividendos

Colombiana de Licitaciones y Concesiones Ltda. 813,2 668,8

Estudios Proyectos e Inversiones de los Andes S.A. 31.625,5 26.573,6

Hoteles Estelar S.A. 5.810,9 3.649,8

Organizacion Pajonales S.A. 2.052,5 -

Proyectos de Infraestructura S.A. 23.542,0 33.200,7

Unipalma S.A. - 892,1

Valora S.A. 472,1 483,5

Concesionaria Vial de los Andes 25,0 231,6
Ingresos arrendamientos

Estudios Proyectos e Inversiones de los Andes S.A. 22,6 27,1

Hoteles Estelar S.A. 23,2 86,2
Ingresos no operacionales recuperaciones

Proyectos de Infraestructura S.A. 0,3 -

Valora S.A. 2,0 2,0

Organizacion Pajonales S.A. 53,8 32,6
Ingresos - Diversos

Hoteles Estelar S.A. 56,9 -

Estudios Proyectos del Sol Episol 1,2 -

Colombiana de Licitaciones y Concesiones Ltda. 0,3 -

Organizacion Pajonales S.A. - -
Gastos intereses

Estudios y Proyectos del Sol S.A. - 0,1

Colombiana de Licitaciones y Concesiones Ltda. 0,6 3,1

Estudios Proyectos e Inversiones de los Andes S.A. 1,1 2,2

Estudios y Proyectos del Sol S.A. 53,9 -

Promotora Santamar S.A. 0,4 -
Gastos de personal

Hoteles Estelar S.A. - 28,9
Pérdida en valoracion de derivados

Unipalma S.A. 524,3 34,7
Gastos diversos

Hoteles Estelar S.A. 76,4 -

Valora S.A. 2,6 -
Garantias Bancarias

Gas Comprimido del Pera 4,0 5,0

ContinGa —>
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c. Operaciones con compaiifas vinculadas del sector real (Continuacién)

30 de junio de 2011 31 de diciembre de 2010

Cuentas de orden deudoras

Colombiana de Licitaciones y Concesiones Ltda. 1.603,2 3.647,8
Estudios Proyectos e Inversiones de los Andes S.A. 33.907,2 46.432,8
Hoteles Estelar S.A. 20.290,6 23.197,3
Organizacion Pajonales S.A. 8.249,4 7.698,8
Pizano S.A. en Reestructuracion 1.836,0 1.836,0
Plantaciones Unipalma de los Llanos S.A. 868,9 3.165,1
Promotora y Comercializadora Turistica Santamar S.A. 80,8 80,8
Proyectos de Infraestructura S.A. 25.839,9 49.578,6
Tejidos Sintéticos de Colombia S.A. 1.432,9 1.840,2
Concesionaria Vial de los Andes S.A. 25,0 307,6
Valle Bursétiles 1,7 1,7
Valora S.A. 4.285,6 4.821,1
Cuentas de orden acreedoras
Promotora y Comercializadora Turistica Santamar S.A. 6,4 7,2

d. Operaciones celebradas con Miembros de la Junta Directiva y Representantes Legales

30 de junio de 2011 31 de diciembre de 2010

Junta Directiva Representantes Legales Junta Directiva Representantes Legales

Activos $- 54,2 $- 16,8
Pasivos 5,7 - 13,8 0,4
Ingresos - 0,5 - 1,9
Gastos 120,2 5,2 144,9 1,2
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(24) Ingresos Operacionales

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Dividendos y participaciones
Epiandes S.A.
Proyectos de Infraestructura S.A.
Promigas S.A.
Empresa de Energia de Bogota
Leasing Corficolombiana S.A.
Valora S.A.
Organizacion Pajonales S.A.
Concecol Ltda.
Banco de Occidente S.A.
Banco Panama Corficolombiana
Fiduciaria Corficolombiana S.A.
Fiduciaria de Occidente S.A.
Concesionaria Tibitoc S.A.
Hoteles Estelar
Unipalma
Gas Natural E.S.P.
Mineros S.A.
Aerocali S.A.
Bolsa de Valores de Colombia S.A.
Gasoducto del Tolima ESP
Deceval
Colombiana de Extrusion
Otros

Otros

Reintegro provisién cuentas por cobrar

Ingresos diversos

$31.625,5
23.542,0
36.009,6
26.834,0
7.018,3
472,1
2.052,5
813.1
1.847,5
5.800,4
595,3
914,5
5.810,9
1.185,5
2.631,7
2.457 4
582,4
109,1
830,3
1.150,2

350,5

$152.632,8

2,3
16,4

$18,7

$152.651,5

26.573,6
23.200,7

5.374,5
483,5

668,8
4.077,0

5.333,2
659,6
1.055,8
3.649,7
892,1
3.196,4

37,2

881,3

662,8

$76.746,2

97,4
209,3

306,7

$77.052,9
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(23) Gastos Operacionales - Otros

30 de junio de 2011 31 de diciembre de 2010
Honorarios $1.411,4 1.238,5
Impuestos (1) 28.770,0 3.604,0
Arrendamientos 584,5 906,0
Contribuciones y afiliaciones 1.217,5 1.481,1
Seguros 2.714,5 2.953,2
Mantenimiento y reparaciones 1.136,7 1.287,7
Adecuacion e instalacion de oficinas 66,9 156,6
Diversos
Servicios de aseo y vigilancia 304,4 342,6
Servicios temporales 127,4 173,2
Publicidad y propaganda (2) 654,8 4.323,0
Relaciones pablicas 65,0 57,2
Servicios publicos 600,2 607,2
Gastos de viaje 151,9 103,3
Transporte 315,8 320,6
Utiles y papelera 110,8 118,9
Donaciones (3) - 1.550,7
Otros
Suscripciones y avisos 2443 78,3
Portes de correo 29,9 34,8
Administracion edificios 197,7 235,8
Cafeteria 20,3 21,8
Gastos legales 20,4 310,7
Digitalizaciéon y empaste 36,9 35,8
IVA deducible prorrateo 435,0 513,3
Servicio de conexion 267,4 257,5
Miscelaneos 967,3 1.202,0
$40.451,0 $21.913,8

—
=

Al 30 de junio de 2011, este rubro comprendfa: industria y comercio $607, impuesto predial $98,6 impuesto al patrimonio $24.662,4. Al 31

de diciembre de 2010, este rubro comprendia: industria y comercio $596,2, impuesto predial $66.3, timbres $3,4, Gravamen a los Movimientos

Financieros $2.937,2, Otros $1,0.

(2) Al 31 de diciembre de 2010, incluye una provision para Proyecto de Posicionamiento de la Corporacion $3.592,7.

(3) Al 31 dediciembre 2010, comprendia: Fundacién Corficolombiana $300,0, Colfuturo $273,5, Fundacién Caminos de Libertad $300,0, Universidad

de la Sabana $77,2 y Provision $600,0.

(26) Otras Provisiones

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Bienes recibidos en pago $342,6
Otros activos 2,1
Otras provisiones (*) -

$344,7

1.309,0
394,6
1.000,0
$2.703,6

(*) Provision para cubrir la volatilidad de las devaluaciones implicitas de los derivados.
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(27) Ingresos no Operacionales

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Utilidad en venta de
Bienes recibidos en pago
Propiedades y equipo

Recuperaciones
Bienes castigados

Reintegros provision
Inversiones (1)
Reintegro bienes realizables y recibidos
Otras provisiones
Otras recuperaciones
Otros activos

Diversos
Arrendamientos
Ingresos bienes recibidos en pago
Otros (2)

$2.152,2
8,7

581,5

142.557,4
1.000,0
5.229,1

17,7
$149.385,7

423,6
68,1

151,7
$152.190,0

417,6
2,9

2.676,6

22.876,6
70,4

453,2

$26.076,8

301,0
127,5
925,8

$27.851,6

(1) Al30 de juniode 2011 este rubro comprendia, entre otros: Sociedad de Inversiones de energia $19.990,2, bono EMCALI $537,1, provision general
de inversiones $122.000.0. Al 31 de diciembre de 2010 este rubro comprendfa: Sociedad de Inversiones de Energia $22.181,2, bono EMCALI

$625,2, Soluciones Plasticas $45.2.

(2) Al30de juniode 2011 este rubro comprendia, entre otros: intereses CDTS $52,0, ingresos generados en derechos en fideicomiso $32,1, descuentos
condicionados $38,8, recuperacion gastos afios anteriores $21,0. Al 31 de diciembre de 2010 este rubro comprendia, entre otros: ingresos generados

en derechos en fideicomiso $745.6, recuperacion GMF $116,9.

(28) Gastos no Operacionales

30 de junio de 2011

31 de diciembre de 2010

Pérdida en venta de propiedad, planta y equipo
Multa y sanciones litigios indemnizaciones (1)
Intereses por multas y sanciones

Gastos bienes recibidos en pago

Otros gastos (2)

$-

4,9

1,3
358,3
664,3
$1.028,9

9,1
51,8
12,4

150,0
213,0

$436,3

(1) Al 31 de diciembre de 2010, corresponde a incumplimiento de simultanea $27.2 e indemnizacion devolucion cheque a cliente de captaciones

$17,0.

(2) Al 30 de junio de 2011 este rubro comprendia: correccién ejercicios de ejercicios anteriores $563,3, gastos por impuestos asumidos $101,0. Al
31 de diciembre de 2010, este rubro comprendia, entre otros valores: condonacion deudores $79,0, correccion de ejercicios anteriores $30,7,

gastos por impuestos asumidos $15,5.
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(29) Impuesto Sobre la Renta

La siguiente es la conciliacion entre la utilidad contable antes de impuestos y la renta liquida gravable estimada por los
semestres que terminaron el 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre de 2010:

30 de junio de 2011 31 de diciembre de 2010
Utilidad antes de impuestos $375.837,8 278.822,2
Provisiones no deducibles 1.347,9 264.146,1
Impuestos no deducibles 27.209,6 2.191,3
Gastos imputables ingresos no gravados 3.460,6 2.601,9
Otros gastos no deducibles 1.072,5 4.850,9
Total egresos no deducibles $33.090,6 $273.790,2
Ingresos no gravables
Ingresos diferidos declarados afios anteriores $(10.544,0) (10.544,0)
Utilidad no causada en venta de acciones (593,6) (86.999,0)
Dividendos y participaciones no gravables (150.405,9) (76.525,0)
Diferencia por valoracion de inversiones renta fija 7.442,1 12.913,6
Diferencia por valoracion de inversiones renta variable (50.445,4) (366.033,5)
Ingresos o (gastos) por derivados no causados fiscalmente (8.191,0) 2.545,6
Reintegro provisiones no deducidas en afos anteriores (146.063,1) (23.077,5)
Otros ingresos no gravados - 87,7)
Total ingresos no gravables $358.800,9 (547.807,5)
Total utilidad fiscal/renta liquida $50.127,5 4.804,9
Créditos fiscales utilizados $(50.127,5) (4.804,9)
Renta presuntiva $25.039,8 21.749,1
Renta exenta (253,3) (378,8)
Base gravable 24.786,5 21.370,3
Tasa impositiva (*) 33,0% 33,0%
Impuesto de renta del periodo 8.179,5 7.052,2
Exceso de provision 281,0 797,8
Provision de renta del periodo $8.460,5 $7.850,0

Al 31 de diciembre de 2010, el patrimonio contable difiere del patrimonio fiscal por lo siguiente

Patrimonio contable

$2.733.762,0
Méas o menos partidas que aumentan o disminuyen el patrimonio para efectos fiscales:

Mayor valor cuentas por cobrar (3.773,2)
Mayor valor fiscal de activos fijos 5.429,0
Mayor valor fiscal bienes recibidos en pago 4.976,4
Mayor valor fiscal otros activos 2.166,6
Provisiones de activos 326.109,4
Pasivos estimados y provisiones 15.379,3
Promitentes compradores y utilidad diferida en venta activos 21.570,5
Valor neto derivados y operaciones a futuro (3.223,1)
Valorizaciones de activos (35.766,1)
Valorizaciones derechos en fideicomisos (12.152,9)
Patrimonio fiscal $3.054.477,9
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Las declaraciones por impuesto de renta de los afios 2008
y afos anteriores se encuentran en firme; las de los afios

2009 y 2010 estan sujetas a revision por parte de la DIAN.

Al 30 de juniode 2011, la Corporacién posee los siguientes
créditos fiscales pendientes de compensar:

Ao Origen Concepto Valor Afio Vencimiento
2006 Exceso de renta presuntiva sobre renta ordinaria $25.174,9 2011
2007 Exceso de renta presuntiva sobre renta ordinaria $34.017,5 2012
2008 Exceso de renta presuntiva sobre renta ordinaria $26.373,9 2013
2009 Pérdidas fiscales $47.388,9 indefinido
2009 Exceso de renta presuntiva sobre renta ordinaria $26.644,8 2014
2010 Exceso de renta presuntiva sobre renta ordinaria $43.514,5 2015
$203.114,5

Impuesto al Patrimonio

La Corporacion esta sujeta al impuesto al patrimonio y su
sobretasa, establecidos por la Ley 1370 de 2009 y el Decreto
Legislativo 4825 de 2010 a las tarifas del 6% liquidado sobre
el patrimonio liquido al 12 de enero de 2011.

Para propésitos contables, la Corporacion adopté como
politica reconocer en el pasivo la totalidad del impuesto,

el cual es exigible en ocho (8) cuotas durante los aflos 2011
al 2014, contra cargos diferidos, los cuales se amortizan
durante el mismo periodo 2011 a 2014 en cuatro (4) cuotas

anuales durante el primer semestre de cada uno de los afios.

El impuesto presenta el siguiente detalle al 30 de junio de
2011:

30 de junio de 2011

Cargos diferidos
Impuesto al patrimonio declarado
Monto amortizado a resultados durante el primer semestre 2011
Saldo por amortizar registrado en cargos diferidos

Pasivo por impuesto
Impuesto al patrimonio declarado
Monto amortizado a resultados durante el primer semestre 2011
Saldo por amortizar registrado en cargos diferidos

$98.649,7
(24.662,4)
$73.987,3

$98.649,7
(12.331,2)
$86.318,5
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30. Relacién Activos Ponderados por Nivel de Riesgo

- Patrimonio Técnico

El patrimonio técnico no puede ser inferior al nueve por
ciento (9%) de los activos en moneda nacional y extranjera
ponderados por nivel de riesgo, conforme lo sefiala el
articulo 2.1.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, antes articulo
2 del Decreto 1720 de 2001. El cumplimiento individual
se verifica mensualmente y semestralmente en forma
consolidada con sus filiales y subsidiarias.

La clasificacion de los activos de riesgo en cada categoria
se efectta aplicando los porcentajes determinados por la
Superintendencia Financiera a cada uno de los rubros
del activo, cuentas contingentes, negocios y encargos
fiduciarios establecidos en el Plan Unico de Cuentas.

Al 30dejunio 2011y 31 de diciembre de 2010, larelacién
lograda por la Corporacion fue de (35,91%) treinta y cinco
punto noventa y un por ciento y (41.77%) cuarenta y uno
punto setenta y siete por ciento, respectivamente.

El incremento en la relacion de solvencia de diciembre de
2010, obedeci6 principalmente ala aplicacion de la Circular
Externa 050 de 2010 de la Superintendencia Financiera
de Colombia, segtin la cual para las Corporaciones
Financieras los titulos participativos clasificados como
inversiones disponibles para la venta, que se deriven de una
estrategia de negocio y tengan vocacion de permanencia,
estaran exceptuadas de la medicién de riesgo de mercado.

31. Contingencias

Con relacion a la existencia de tres supuestos CDT de
la Corporacion Financiera del Valle S.A. con nimeros
159743, 159744 y 159745, fechados el 17 de febrero
de 1989, por valor de $58,5 cada uno, respecto de los
cuales se present6 demanda ejecutiva que fue notificada
a la Corporacion en el mes de septiembre de 2010 que
en la actualidad esta curso sin que se haya proferido fallo
de primera instancia, se informa:

» Que tales titulos no aparecen registrados en la
contabilidad de la Corporacion, y

» Que en relacion con hechos relacionados con los
mismos, la Sala Penal de la Corte Suprema de Justicia
no se pronuncié sobre su existencia y validez. Asf
lo reconoci6 la Sala de Casaciéon Penal en sentencia
de tutela del 26 de febrero de 2008, confirmada
posteriormente por la Sala de Casacion Civil de la
Corte Suprema de Justicia mediante sentencia del 7 de
abril del mismo afo, al manifestar que “(...) el debate
judicial no gir6 en torno a la tematica de la validez
u oponibilidad de los titulos valores sobre los cuales
recayo la actividad delictiva que ahi se juzgo (...)".

> Que los anteriores fallos fueron revisados y confirmados
por la Corte Constitucional en Sentencia T-929 de
2008- Sala Cuarta de Revision.

32. Gestion de Activos y Pasivos - Indicador de Riesgo
de Liquidez IRL

Al cierre del 30 de junio de 2011, la normatividad vigente
para la gestion de riesgo de liquidez es la Circular Externa
016 de 2008, la cual modifica el Capitulo VI de la Circular
Externa 100 de 1995 y establece las Reglas Relativas al
Sistema de Administracion de Riesgo de Liquidez (SARL).
La metodologfa para el calculo del riesgo de liquidez se
transforma de la medicion del GAP de liquidez a 90 dias
al célculo del IRL a 7 dfas.

A continuacion se presentan los principales conceptos que
afectan este indicador al cierre del 30 de junio de 2011 y
31 de diciembre de 2010, con una maduracién de 7 dias:

31 de diciembre
de 2010 - 7 dias

30 de junio
de 2011 - 7 dias

Flujo neto de rubros con vencimientos

contractuales - Ajustado $(145.596,9) 3.172,8
Flujo neto estimado de rubros nos sujetos
a vencimientos contractuales 23.090,6 17.919,0

Total requerimiento de liquidez neto estimado  (168.687,5) (14.746,1)
Total activos liquidos netos 2.092.779,0 1.882.579,6
Superavit 1.924.091,5 1.867.833,4
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De acuerdo con la metodologfa de la Superintendencia
Financiera de Colombia, la Corporacion tiene activos
liquidos ajustados por liquidez de mercado, riesgo
cambiario y encaje requerido (ALM) para respaldar
ampliamente sus requerimientos de liquidez.

La Corporacion de acuerdo con la regulacion vigente
calcula el riesgo de mercado con base en el modelo
estandar establecido por la Superintendencia Financiera
de Colombia en el Capitulo XXI Circular Basica Contable
y Financiera Circular Externa 100 de 1995.

Metodologia 30 de junio 31 de diciembre
de 2011 de 2010

Riesgo por modulos

1- Tasa de interés $ 75.6859 126.514,1

2- Tasa de cambio 16.322,1 9.010,5

3- Precio de acciones 44,5559 30.535,4

4- Carteras colectivas 86.674,0 2.565,0
Ver valor en riesgo total $ 223.2379 $ 168.625,1

33. Gobierno Corporativo (No Auditado)

La Corporacion Financiera Colombiana S.A., tiene incor-
porados principios que rigen el buen gobierno corporativo
de la entidad, asi como la proteccion de los derechos de

los accionistas e inversionistas.

Junta Directiva y Alta Gerencia: La Junta Directiva y
la Alta Gerencia determinan las estrategias, politicas y
perfiles de riesgos de la entidad. La Junta Directiva esta
permanentemente informada de los procesos y negocios

que realiza la Corporacion.

Esta aprueba los limites de otorgamiento de créditos y de
exposicion al riesgo de mercado, liquidez y administracion
del riesgo crediticio para los diferentes negocios de la
Corporacion. La Vicepresidencia Ejecutiva es el area
dedicada a la identificacién, administracion, medicion
y control de los riesgos inherentes a las operaciones de

tesoreria y demas negocios de la Entidad. Esta area se
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encarga de generar los mecanismos de control de riesgo y
de informar a la Alta Gerencia y Junta Directiva sobre las

exposiciones al riesgo que puede presentar la Corporacion.

Politicas y division de funciones: Las politicas de
gestion de riesgo son aprobadas por la Junta Directiva y
estan acorde con las diferentes lineas de negocio de la
Corporacion. Cuenta con elementos especificos por cada
tipo de riesgo (crédito, mercado, liquidez y operacional) y
se les hace seguimiento riguroso en su cumplimiento por
parte de la Gerencia de Riesgo, area que depende de la
Vicepresidencia Ejecutiva.

Reportes a la Junta Directiva: La Junta Directiva
permanentemente estd informada de las exposiciones
de riesgo de los diferentes negocios realizados por la

Corporacion.

A la Junta Directiva mensualmente se le presenta un
informe que contiene una descripcion de las operaciones
realizadas por la mesa de dinero, los resultados del
negocio, los niveles de riesgo y el cumplimiento de
los limites establecidos, si es del caso. Las operaciones
con vinculados se someten a consideracion de la Junta

Directiva.

Los limites de posiciones maximas de portafolio, pérdidas
maximas y de valor en riesgo son controlados por el
Departamento de Riesgo e informados diariamente a la
Alta Gerencia de la Corporacion.

Infraestructura tecnolégica: La Corporacion dispone
de una adecuada infraestructura tecnolégica que le
permite soportar de manera eficiente los requerimientos
transaccionales de su operacion diaria, incluyendo
adecuados mecanismos de control y auditorfa para el
control del riesgo y para la generacion de herramientas
de informacion que facilitan la gestion de la informacion

de la organizacion.



Metodologia para la medicién de riesgo: La Corporacion
Financiera Colombiana esta catalogada como una entidad
financiera y por su rol de negocio en los diferentes frentes
en los que se concentra (productos de mesa de dinero,
banca de inversién, inversiones de renta variable, etc.),
se ve expuesta a una variedad de riesgos generados por la

evolucion del entorno en todas sus dimensiones.

Con base en lo anterior, resulta claro que la gestion de los
riesgos se ha convertido en el factor determinante para
lograr uno de los principales objetivos de Corficolombiana,
la obtencién de una rentabilidad satisfactoria para sus
accionistas, y por ello se encuentra en la definicion misma
de todas y cada una de las estrategias institucionales y
el procedimiento de toma de decisiones sobre todos los
negocios y actividades de la Corporacion.

La Corporacion definié que el proceso de administracion

del riesgo debe cumplir con las siguientes etapas:

Identificacion de riesgo: Se determinan los riesgos
asociados a cada uno de los productos. Se busca identificar
concentraciones indebidas de riesgos e implementar

nuevas tecnologias para el manejo de los mismos.

Medicion de los riesgos: Se determinan los procesos de
medicion y manejo de los diferentes riesgos. Los sistemas
de monitoreo deben funcionar en forma precisa y abarcar
todos los aspectos definidos, de forma que facilite el
manejo gerencial. La medicion del riesgo implica la
disponibilidad de recurso humano experimentado y de
herramientas técnicas que faciliten la cuantificacion de

los riesgos inherentes a cada negocio.

Asignacion de limites: Se determinan |imites para cada uno
de los riesgos por aparte (mercado, crédito y/o contraparte,
operacional y liquidez), aun cuando estan ligados entre
si. La Administracion evalta y define los limites con base
en la disposicion para asumir riesgos y la capacidad de la
Entidad para absorber pérdidas.

Medicion y control de Iimites: Se debe revisar
permanentemente el valor de las posiciones contra los
[fmites y reportar oportunamente a la Alta Gerencia los
excesos que se presenten, para tomar los correctivos del
caso. Se realizan evaluaciones y mediciones con diferente
periodicidad, de acuerdo con las necesidades de cada

Iinea de negocio.

Generacion de informes: Se deben presentar
periddicamente, de acuerdo con lo que defina la Junta
Directiva y los diferentes estamentos de riesgo. Deben
contener informacion referente a la exposicion actual de
riesgo frente a los Iimites establecidos considerandose

como elementos indispensables para latoma de decisiones.

Las metodologfas existentes identifican y miden los
diferentes tipos de riesgo a los que esta expuesta la
Corporaciéon en su actividad y es asi como operan
los métodos que fueron enunciados y explicados
detalladamente en estas notas a los estados financieros.

Estructura Organizacional: La Corporacion ha definido a
través de su Junta Directiva una estructura organizacional,
la cual debera velar por la adecuada administracion de
riesgos. Es asi como la Vicepresidencia Ejecutiva esta a
cargo de la construccion de una fuerte cultura de riesgo
dentro de la organizacién, buscando obtener siempre una
vision integrada del riesgo que ademas cubre las filiales
financieras de Corficolombiana. Esta Vicepresidencia tiene
a cargo la Gerencia de Riesgo y la Gerencia de Riesgo
Crediticio, y tiene el proposito de promover, liderar y
controlar la ejecucion de las politicas de riesgo aprobadas
mediante el cumplimiento de la estrategia de gestion de
riesgo trazada, utilizando el proceso de administracion del

riesgo previamente definido.
En la estructura de la Corporacion, existe independencia

entre las areas de negociacion, control de riesgo y

contabilizacion de operaciones. Cada una de estas labores
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esta asignada a diferentes areas funcionales las que a su vez

reportan a diferentes areas de la Corporaciéon como sigue:

Responsabilidad  Area Reporta a:
Negociacion Vicepresidencia Tesoreria Presidencia
Vicepresidencia Comercial Presidencia
Vicepresidencia Banca de Inversion Presidencia
Vicepresidencia Inversiones Presidencia

Control Gerencia Riesgo
Gerencia Riesgo Crediticio

Vicepresidencia Ejecutiva
Vicepresidencia Ejecutiva
Contabilizacion Operaciones de Tesoreria Gerencia de Sistemas y
Operaciones

Gerencia Operaciones de Apoyo Vicepresidencia Ejecutiva

34. Revelacion de Riesgos

Objetivos

Las actividades de tesoreria de la Corporacion se realizan
dentro de un marco de limites y politicas establecidas por
la Junta Directiva y monitoreadas y controladas por la Ge-
rencia de Riesgo. Las decisiones se toman dentro de dicho
marco a partir del permanente y continuo seguimiento a las
variables econémicas de caracter interno y externo. Todo
con el objetivo de maximizar la relacion riesgo/retorno
de los portafolios administrados, optimizar el retorno de
la relacion comercial con los clientes de la Corporacion y
capturar las oportunidades que se detecten en los diferentes

mercados en los que interviene:

Deuda Publica Interna (en calidad de Creador de
Mercado)
Deuda privada

Y

Divisas

Instrumentos derivados moneda local

YVYVYY

Instrumentos derivados en moneda extranjera
Filosofia en la toma de riesgos

Para asegurarse que las actividades de tesoreria se acoplen
a los objetivos y estrategias de la Corporacion, la Junta

Directiva ejerce un permanente monitoreo del perfil de

riesgo realizando seguimiento a las posiciones de tesorerfa,
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a los limites de Riesgo de Mercado, Riesgo de Crédito,
Riesgo de Liquidez y Riesgo Operacional.

La filosoffa de asuncion de riesgos es consistente con las
politicas generales de la gestion de activos y pasivos y
considera aspectos como anélisis economicos, andlisis
técnico, andlisis fundamental y el efecto de cambios del

entorno en el libro bancario y en el libro de tesorerfa.
Evaluacién

El riesgo de mercado de la Corporacion se mide a través de
los diferentes analisis que se realicen basados en técnicas
reconocidas para la administracion del riesgo financiero,
con el objetivo de controlar los niveles de pérdida a los
que se puede encontrar expuesta la Corporacion en sus
inversiones de activos financieros por la volatilidad en los

mercados en los que puede participar.

Con base en lo anterior se opera el siguiente esquema

de Iimites considerando el perfil de riesgo de la Entidad.
RIESGO DE MERCADO

1. Posicién portafolio pesos

Limites del portafolio de inversiones negociables:
Se limita el valor nominal de la posicién en titulos de
deuda publica, considerando sus caracteristicas de tasa:
fija o variable y, de acuerdo con el plazo de maduracion.
Igualmente, se limita la posicion en titulos negociables
diferentes de deuda publica, considerando los mismos

aspectos antes senalados y los respectivos cupos de emisor.

Limites del portafolio de inversiones disponible para
la venta: Se limita el valor nominal de la posicion en
titulos de deuda pUblica y privada, considerando el plazo
de maduracion y la capacidad contractual, financiera y

operativa de la Corporacion.



Limites del portafolio de Inversiones hasta el
vencimiento: Se limita el valor nominal de la posicion en
titulos de deuda publica, tomando como criterio el plazo
de maduracioén y la capacidad contractual, financiera y
operativa de la Corporacion.

2. Posicion portafolio délares

Iimites del portafolio de inversiones negociables: Se
limita el valor nominal de la posicion en titulos de deuda
publica (TES TRMy YANKEES), de acuerdo con el plazo de
maduracion. Igualmente se limitara la posicion en titulos
negociables diferentes de deuda publica, considerando
los cupos de emisor aprobados y el plazo de maduracion.

Limites posicion en divisas: Se limita el valor de la
posicion en dolares (corto o largo), tanto en el “intraday”
como en el “nextday”, de acuerdo con el perfil de riesgo
de la Entidad. Igualmente se limita las posiciones en otras
monedas, tales como franco suizo, libra esterlina y euros,

considerando los mismos aspectos antes sefialados.

3. Limites de pérdidas

PyG diario: Es la principal herramienta de control con
que cuenta el middle office para monitorear la tesorerfa.
Adicionalmente, es fundamental en la definicion de las
pérdidas maximas autorizadas por la Junta Directiva.

VeR (valor en riesgo): Con el objetivo de establecer limites
con base en metodologias reconocidas de Risk Metrics para
la administracion de riesgo financiero, y que estén acorde
al perfil de riesgo de la Entidad, se defini6 por parte de la
Junta Directiva un limite de VeR para las operaciones de
tesorerfa, que permita estimar en “condiciones normales”
el riesgo asumido en los mercados cambiario y de renta
fija (“fixed income”) en donde la Corporaciéon concentra
su actividad de trading.

MAT (management action trigger): Es lamaxima pérdida
que la Corporacion estd dispuesta a asumir teniendo

presente ademas la capacidad patrimonial y de solvencia
de la Entidad. El MAT limita el total de pérdidas a la suma
de pérdidas causadas y potenciales (VeR) asociadas al
portafolio vigente en condiciones de normalidad.

MAT = Utilidad 30 dias + VeR
Limite: MAT = VeR

Anilisis de sensibilidad (stress test): Se establecieron
los escenarios mas apropiados para calcular las pruebas de
esfuerzo, donde ademés de un “stress” con un incremento
de 200 puntos basicos en las tasas, se modela la crisis de
mercado de agosto de 2002 y abril de 2004 a las posiciones
vigentes de TES.

RIESGO DE LIQUIDEZ

Para el riesgo de liquidez se utilizan como herramientas
las metodologias internas aprobadas por laJunta Directiva
y lo definido en la Circular Externa 042 de 2009 de
la Superintendencia Financiera Colombia, donde se
establecen las Reglas Relativas al Sistema de Administracion
de Riesgo de Liquidez (SARL) y se determina la metodologfa
para el calculo de Indicador de Riesgo de Liquidez (IRL).

La Corporacién continué con el monitoreo y control de
los limites internos establecidos por la Junta Directiva,
tanto para largo plazo como para corto plazo; entre los de
corto plazo se encuentran el MCO (Maximum Cumulative
Outflow) que es el flujo de caja proyectadoa 1, 7 y 30 dfas.
Los indicadores de largo plazo son el MTF (Medium Term
Funding) y CCP (Cash Capital Position). El primero limita
la financiacion de activos de largo plazo con pasivos de
corto plazo y el segundo limita la financiacion de activos
iliquidos (entendidos éstos como aquellos activos que el
mercado no recibe como garantia en eventos en que se
requiera recursos en la Entidad) con recursos de corto

plazo.
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La Junta Directiva determiné limites para cada uno de estos
indicadores, los cuales se revisan diariamente por la Alta
Gerencia y son presentados mensualmente a este mismo
o6rgano. Los indicadores seglin su estado pueden ubicar
a la Entidad en situacion de normalidad, evento o crisis.
En funcion de estos estados, la Junta Directiva defini6 los
planes de contingencia que se deben seguir.

Por otro lado, se le hizo seguimiento a las diferentes fuentes
de fondeo, se realiz6 el monitoreo de los principales
depositantes de CDTS y cuentas de ahorro y se evalud la
concentracion de vencimientos diarios contractuales de

los depbsitos y exigibilidades.
RIESGO DE CREDITO

El Area de Tesorerfa es quien identifica las alternativas de
inversion y negociacion 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 somete a consideracion de la instancia respectiva la
solicitud del Area Comercial y se establece un cupo con
una vigencia de un afo para realizar operaciones con
dicho cliente.

Todo emisor y/o contraparte debe contar con cupo
aprobado por la instancia respectiva. Los cupos de las
entidades no financieras se evaltan bajo el proceso de
andlisis de contrapartes utilizado por la Gerencia de Riesgo
Crediticio y los del sector financiero se evalGan bajo una
metodologia Camel en la Gerencia de Riesgo.

1. Categorias de riesgo de contraparte

Las categorias de riesgo de contraparte estan estandariza-
das en cuatro niveles, que permiten optimizar el dia a dfa
de los negocios sin generar desgastes adicionales en las
instancias de atribucion de la Corporacion, ni afectar la
calidad de la toma de decisiones de riesgo.
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A continuacion se describen las categorias de riesgo en su
orden de mayor a menor riesgo.

Categoria 1

Préstamos de corto plazo interbancarios, repos y/o inver-
sion en titulos.

Categoria 2

Exposicion crediticia en productos derivados renta fija y
divisas.

Ejemplos: Forward de divisas, forward de titulos, opciones,
swaps.

Para los productos derivados, el cupo de riesgo a ser
aprobado por la instancia correspondiente se define de
acuerdo con la Exposicion Potencial Futura definida en el
capitulo XVIIl de la Circular Externa 100 de 1995, la cual
estipula los factores que se aplican sobre el valor nominal
del contrato en funcion del plazo y del activo subyacente.
De igual forma, la utilizacién del cupo aprobado se calcula
con base en la exposicion crediticia del derivado:

Exposicion Crediticia = Costo de Reposicion (*) +
Exposicion Potencial Futura

(*) Costo de Reposicion es el mayor valor entre el valor de
mercado y cero (0).

Se entendera como derivado de renta fija, aquel contrato
donde el subyacente sea una tasa de interés de mercado,
o un titulo de renta fija independientemente del emisor o
tipo de titulo.

Los futuros realizados a través de la Bolsa de Valores de
Colombia no consumiran cupo de contraparte debido a
que cuentan con garantfa basica y de variacién, segtn el
reglamento establecido por esta.



Categoria 3

Ejemplos: Compra - venta titulos, y divisas free delivery.
Riesgo over night

Categoria 4

Categoria DVP o compensada

Riesgo de mercado “intraday”

Nota: los cupos aprobados pueden ser utilizados para
productos de la misma categoria, respetando el plazo.
Riesgo spot y riesgo over night no se pueden combinar.

RIESGO OPERACIONAL

Los avances mas relevantes en materia de riesgo
operacional llevados a cabo en el primer semestre de
2011 fueron:

A corte septiembre se present6 informe de SARO a la Junta
Directiva. Se actualizaron las matrices de riesgo con base
en ejercicio de comparar las matrices existentes contra los

eventos de riesgo registrados en la base de datos.

Se viene fortaleciendo la cultura de registro de eventos de
riesgo operacional; al 30 de junio de 2011 la base de datos
contaba con 667 registros con la siguiente distribucion:

Namero de registros

Tipo de evento

Fallas en los procesos 417

Fallos en los sistemas 177

Otros 73
Proceso

Misional 424

Apoyo 223

Estratégico 20
Tipo de pérdida

Tipo B (sin impacto en PyG) 525

Tipo A (con impacto en PyG) 84

Tipo C (cuasipérdida) 58

Los 58 eventos registrados tipo A, suman $951,0.

Con relacion al tema de capacitacion, la Corporacion
cuenta con un moédulo de capacitacion virtual al cual todos
los empleados deben ingresar y certificarse aprobando
examen de evaluacion. Complemento a lo anterior,
anualmente se realiza capacitacion presencial a todos

los funcionarios.

De acuerdo con lo programado se ejecut6 capacitacion
presencial a proveedores criticos del Area de Desarrollo

de Tecnologia. Cuatro proveedores fueron capacitados.
ADMINISTRACION

Junta Directiva: La Junta Directiva es la instancia
responsable de la aprobacion de las politicas para las
operaciones de tesoreria; ésta garantiza la adecuada
organizacién, monitoreo o seguimiento de las actividades
de tesoreria. Esta responsabilidad incluye la fijacion de
Iimites para la toma de riesgos en dichas actividades y
el adoptar las medidas organizacionales necesarias para

limitar los riesgos inherentes al negocio de tesoreria.

Asi mismo, es la Junta Directiva, quien aprueba las
politicas, estrategias y reglas de actuacion que debera
seguir la Entidad en el desarrollo de las actividades de
tesoreria, tales como aprobar operaciones de crédito en
moneda legal y/o extranjera, el mercado o los mercados
en los cuales se le permite actuar, los procedimientos para
medir, analizar, monitorear, controlar y 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, o de area organizacional.

La Junta Directiva también tiene facultades de aprobar los
procedimientos a seguir en caso de sobrepasar los limites o
de enfrentar cambios fuertes e inesperados en el mercado.
Asi mismo, este organismo tiene la responsabilidad de
analizar y evaluar los tipos de reportes gerenciales y

contables, tanto internos como externos.
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Comité de ALCO: Las principales funciones son las de
establecer y recomendar a la Junta Directiva las politicas,
objetivos, limites y procedimientos para la administracion
de riesgo. Ejercer seguimiento al plan de gestion de
riesgo que se adopte, el que incluira procedimientos
de operacion, seguimiento y control de los niveles de
tolerancia al riesgo establecido. Monitorear el informe de
cumplimiento de limites y autorizar excesos con base en las
atribuciones otorgadas por la Junta Directiva. Implementar
procedimientos de accién contingentes en caso de
presentarse pérdidas en los niveles maximos permitidos y
aprobar valores de variacion maximas y cotas de variables

para realizar sensibilidades.

Comité de crédito: La principal funcion es la de establecer
y recomendar a la Junta Directiva los cupos de crédito y

contraparte de los clientes de la Tesorerfa.

Comité riesgo operacional: Las principales funciones son
las de presentar para aprobaciéon de la Junta Directiva
y la Alta Gerencia las politicas y normas de gestion del
riesgo operacional y realizar el seguimiento y control
de las mismas. Disefar la estrategia de gestion de riesgo
operacional de la Corporaciéon y liderar su ejecucion.
Establecer los procedimientos y mecanismos, aprobando
las metodologfas y los sistemas de una adecuada gestion
y administracion del riesgo operacional. Conocer y
comprender los riesgos operacionales que asume la
Corporacion, evaluando permanentemente la exposicion
al riesgo. Participar en la evaluacion de la participacion en
nuevos mercados y la negociacion de nuevos productos.
Desarrollar estrategias para la construccion de una cultura
organizacional de gestion de riesgos operacional dentro
de la Corporacion. Evaluar los planes de contingencia
y de continuidad del negocio y establecer los recursos

necesarios para su oportuna ejecucion.
Vicepresidencia ejecutiva: El Vicepresidente Ejecutivo,

reporta a la Presidencia y sus principales funciones,
entre otras, son las de establecer y recomendar a la Junta
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Directiva las politicas, objetivos, [imites y procedimientos
para la administracion de riesgo. Controlar el cumplimiento
de los cupos y limites de portafolio, emisor y contraparte
establecidos por la Junta Directiva.

Gerente de riesgo: El Gerente de Riesgo reporta a la
Vicepresidencia Ejecutiva y sus principales funciones son
la medicion de riesgos, la verificacion del cumplimiento de
las politicas y limites establecidos, y efectuar los anélisis de
riesgos. Asi mismo, esta area es la encargada de elaborar
reportes sobre el cumplimiento de las politicas y limites

y de los niveles de exposicion de los diferentes riesgos.

Existe un Director de Riesgo Operacional y un auxiliar, que
se encargan de desarrollar el Sistema de Administracion de
Riesgo Operacional (SARO) en el interior de la Corporacién

y filiales financieras.

Igualmente, existe un Coordinador de Riesgo y 3 analistas
especializados en los distintos riesgos de la tesoreria, como
son riesgo de mercado, crédito y liquidez, que reportan al
Gerente. Es importante mencionar que el riesgo juridico

es cubierto por la Vicepresidencia Juridica

Gerente de riesgo crediticio: El Gerente de Riesgo
Crediticio reporta a la Vicepresidencia Ejecutiva y sus
principales funciones son los de disefar e implementar
los modelos financieros para el anélisis de crédito y cupos
de contraparte para entidades del sector no financiero,
Igualmente, recomendar el anélisis de crédito y cupo de
contraparte y, finalmente, presentar los cupos solicitados a
las instancias respectivas. La labor del Gerente de Riesgo
Crediticio es apoyada por un Director de Crédito.

Medicion: Durante el primer semestre de 2011, la Tesoreria
de la Corporaciéon Financiera Colombiana S.A. gener6
ingresos netos antes de gastos operacionales y provisiones
por valor de $86.578. La relacion ingreso / riesgo tomando
el VeR promedio de 2011, indica que el riesgo al cual esta

expuesta la Corporacion equivale a menos de un mes de



ingresos netos ajustandose al perfil de riesgo aprobado

por la Junta Directiva.

El VeR por médulo de riesgo se presenta a continuacion:

Valor en riesgo por modulos VeR

Tasas de interés $75.685,9
Tasas de cambio 16.322,1
Precio de acciones 44.555,9
Cartera colectivas 86.674,0
Valor en riesgo total $223.237,9

La Corporacioén define la posicion en cada activo financiero
como el inventario del portafolio més los compromisos de

compra — los compromisos de venta.

1. Posicién Portafolio Pesos (cifras en millones)

Portafolio de inversiones negociables: La posicion al cierre
de 30 de junio de 2011 fue de $.1,063,156.

Posicién neta portafolio negociable: portafolio negociable
mas forwards de compra menos forwards de venta
$1.063.156

Portafolio de inversiones disponible para la venta: Al cierre
de 30 de junio de 2011 esta posicion es de $. 789.939.

Portafolio de inversiones hasta el vencimiento: Al 30 de
junio de 2011 la posicion fue de $98.200.

Swaps de tasa de interés: Al cierre de junio de 2011
Corficolombiana no tenfa posicién en el portafolio de
swaps $-2.578

Opciones sobre titulos renta fija: Al cierre de 30 de junio de
2011 Corficolombiana no tenfa posicion en el portafolio
de opciones sobre titulos renta fija.

2. Posicion portafolio délares

Portafolio de inversiones negociables: Al cierre de junio
de 2011 la posicion es de $ 209.143.

Posicion neta portafolio negociable: portafolio negociable
mas forwards de compra menos forwards de venta
$209.137.

Portafolio de inversiones disponible para la venta: Al cierre
de 30 de junio de 2011 esta posicion es de $30.713.

Portafolio de inversiones hasta el vencimiento: Al 30 de
junio de 2011 la posicion fue de $0.

Posicion en divisas: Al cierre de 30 de junio de 2011
la posicion en USD equivale a US$21.431.269, otras
monedas G10 USD$278.766, otras monedas latam
US$5.530 para una posicion total de riesgo en TRM de
US$21.715.565.

Forwards de divisas: Al cierre de junio de 2011 el valor
del portafolio de forwards de divisas era de US$13.766

entre compras y ventas.

Opciones de divisas: Al cierre de junio de 2011
Corficolombiana tenfa una posicion en el portafolio de
opciones sobre divisas por valor de US$-2.5.

LIMITES DE PERDIDAS

Riesgo de mercado — PyG diario: El PyG 30 dias al cierre
de junio de 2011 presenta una utilidad, excluyendo gastos
operacionales, aproximadamente de $ 2.830.

VeR (Valor en Riesgo): El VeR total, incluyendo las
posiciones de la mesa de pesos y dolares al cierre de junio
de 2011, equivale a $(1.665), aproximadamente, frente al
Iimite establecido por Junta Directiva de $(7.101,0).
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MAT (Management Action Trigger): Al cierre de junio de
2011, el MAT asciende a $1.171, aproximadamente, frente
al limite determinado por Junta Directiva de -$7.101.
ectiva de -$7,101.

Analisis de sensibilidad (stress test).

Sensibilidad estimada en

Portafolio ($MM) 50 PBS 100 PBS 200 PBS
Neg 15.918 31.835 63.670
Neg USD 3.643 7.285 14.570
Disp 5.115 10.231 20.462
Disp USD - - -
Al vencimiento N/A N/A N/A

Valores maximos, minimos y promedio: El portafolio
de la tesoreria al 30 de junio de 2011 tuvo el siguiente

comportamiento:

RIESGO DE LIQUIDEZ

Al cierre de junio de 2011 estos indicadores estaban dentro
de los limites de normalidad establecidos. El indicador
Trigger IRL a 1 semana y los indicadores de liquidez de
largo plazo (médium Term Funding y Cash Capital Position)
que se definen en el estado de liquidez de la entidad
presentaban un estado de normalidad.

RIESGO DE CREDITO

Durante el primer semestre de 2011, los cupos de las
contrapartes de tesorerfa fueron asignados de acuerdo con
la metodologia descrita anteriormente y fueron aprobados
por las instancias correspondientes.

Maximo Minimo Promedio
Portafolio en pesos
Inversiones negociables 1,063,156.28 241.373.29 530,296.88
Inversiones disponibles para la venta 1,760,0486.23 789,938.50 1,228,707.21
Inversiones hasta el vencimiento 200,533.10 0.00 100,233.21
Forward compra titulos 0.00 -93,668.09 -27,436.53
Forward venta titulos 358,386.03 -185,566.08 764.87
Portafolio en USD
Inversiones negociables 216,522.48 88,839.53 139,603.18
Inversiones disponibles para la venta 83,455.85 30,712.65 52,916.84
Inversiones hasta el vencimiento 0.00 0.00 0.00
Forward compra titulos 167,045.71 0.00 54,673.96
Forward venta titulos -131,997.10 -784,069.68 -454,488.61
Derivados
Forward compra divisas 29,245.79 -60,694.06 -8,853.70
Forward compra divisas 65,400.86 -34,844.31 10,310.72
Contratos de futuros OPCF 0.00 0.00 0.00
Swap de tasa de interés 1,045.55 -2.578.13 -63.07
Opciones de divisas 6.10 -25.06 -1.60)
Opciones de titulos 0.00 0.00 0.00
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CONTROL

La estructura de control como principio fundamental
tiene la adecuada segregacion de funciones entre las
actividades del front, middle y back office. En este sentido,
las operaciones de tesoreria se desarrollaran dentro de una
estructura organizacional que contempla las siguientes

areas y/o funciones:

Front Office: Area encargada directamente de la
negociacion, de las relaciones con los clientes y de los

aspectos comerciales de la tesorerfa.

Middle Office: Area encargada, entre otras funciones, de la
medicion de riesgos, de la verificacion del cumplimiento de
las politicas y limites establecidos, y de efectuar los analisis
de riesgos. Asi mismo, esta area es la encargada de elaborar
reportes sobre el cumplimiento de las politicas y limites
y de los niveles de exposicion de los diferentes riesgos
inherentes a las operaciones de tesorerfa. Igualmente, es
el rea encargada de la revision y evaluacion periodica de
las metodologfas de valoracion de instrumentos financieros
y de medicion de riesgos.

Back Office: Area encargada de realizar los aspectos
operativos de la tesorerfa tales como el cierre, registro y

autorizacion final a las operaciones.

Por otro lado, la Corporacion cuenta con un médulo 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 médulos de cupos de los distintos sistemas
transaccionales: MEC y Set-Fx.

Debido a la consolidacion de los controles de riesgo, hoy
el negocio de tesoreria es mas estable y existe un riesgo
inferior de potenciales pérdidas por riesgos de mercado,
crédito y liquidez asociados al mismo, y una mayor

oportunidad de reaccion frente a eventos adversos.

Por otro lado, en cumplimiento de lo establecido por las
normas de la Superintendencia Financiera de Colombia,
y aplicando buenas practicas de Gobierno Corporativo,
Corficolombiana cuenta con un sistema de control interno
aprobado por la Junta Directiva, el cual permite que la
Entidad realice sus operaciones controladamente y pueda

alcanzar sus objetivos corporativos.

Los principios generales que inspiran estas directrices
estan contenidas en el Codigo de Etica y Conducta, el
cual comprende las pautas de comportamiento que
expresamente sefiala la Junta Directiva en materia del
compromiso que se espera de todos los funcionarios frente
al sistema de control interno, a la ética en los negocios,
a los conflictos de interés y al manejo de informacion

privilegiada, entre otros.

Para fortalecer el sistema de control interno y prevenir
conductas indebidas de mercado, la Corporacion realiza
anualmente jornadas de capacitacion y entrenamiento, con
el fin de difundir y reforzar las orientaciones institucionales
en esta materia, realizando evaluaciones que le permiten a
Corficolombiana determinar la eficacia de estos principios,
informando a la alta administraciéon un resumen de los
resultados, a fin de adoptar las mejoras que sean necesarias
para fortalecer el sistema de prevencion y control.

(35) Controles de Ley

Al 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre de 2010, la
Corporacion cumplio con cada una de sus obligaciones
y deberes legales, en lo relacionado, entre otros puntos, a
posicion propia, inversiones de capital, patrimonio técnico,
encaje, inversion obligatoria en titulos de desarrollo
agropecuario clases “A” y “B” y, en general, con todas
las instrucciones impartidas por los entes de vigilancia y

control, asi como los 6rganos legislativos.
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(36) Riesgo Lavado de Activos

El riesgo de lavado de activos y de la financiacion del
terrorismo se entiende como la posibilidad de pérdida
econémica o de dafio del buen nombre que pudiera
sufrir la Entidad si fuera utilizada directamente o a través
de sus operaciones como instrumento para el lavado de
activos y/o la canalizacion de recursos hacia la realizacion
de actividades terroristas, o cuando se pretenda el
ocultamiento de activos provenientes de dichas actividades

a través de la Entidad.

En virtud de lo anterior, y consciente de su compromiso
de luchar contra las organizaciones criminales, la
Corporacion, en cumplimiento de las disposiciones de
la Superintendencia Financiera de Colombia, adopt6
los mecanismos necesarios para evitar la ocurrencia de
eventos que puedan afectar negativamente sus resultados
y su negocio. Por este motivo Corficolombiana cuenta con
un Sistema de Administracion del Riesgo del Lavado de
Activos y de la Financiacion del Terrorismo SARLAFT, el
cual esta integrado por etapas y elementos que contienen
las politicas, procedimientos y metodologias para la
identificacion, evaluacion, control y monitoreo de estos
riesgos, asi como el conocimiento de los clientes y de sus
operaciones con la Corporacién y de los segmentos de
mercado atendidos; el sistema, el cual esta contenido en
el Manual de SARLAFT aprobado por la Junta Directiva,
también considera el monitoreo de las transacciones,
la capacitacion al personal y la colaboracion con
las autoridades, y es administrado por el Oficial de
Cumplimiento, quien tiene la responsabilidad de evaluar
constantemente los mecanismos de prevencion, a fin de
establecer la efectividad de los mismos y el cumplimiento

por parte de todos los funcionarios de la Corporacion.

De acuerdo con las mediciones realizadas durante el
primer semestre de 2011 con base en el SARLAFT, la
entidad mantiene niveles de riesgo bajos; no obstante,

éstos son monitoreados trimestralmente.
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La supervision directa de los controles para prevenir estos
riesgos es efectuada por el Oficial de Cumplimiento y su
suplente; asi mismo, ejercen supervision la Contraloria
y la Revisorfa Fiscal, como también la Administracion
y la Junta Directiva a través de los informes presentados

periodicamente por el Oficial de Cumplimiento.

(37) Sistema de atenciéon al consumidor financiero

La Corporacion, de acuerdo con lo dispuesto en las
disposiciones legales e internas referentes al Sistema de
Atencion al Consumidor Financiero, durante el primer semestre
de 2011 ha trabajado en el fortalecimiento de la cultura de
atencion y proteccion del consumidor, desarrollando para
tal fin distintas acciones acordes con su naturaleza juridica,
objeto social, estructura y mercado objetivo, tanto a nivel
interno como a través de alianzas con otras entidades como

la Asobancaria y Autorregulador del Mercado de Valores

Dentro de tales acciones, de acuerdo con las politicas fijadas
por la Junta Directiva, se encuentra la adopcion de los
procedimientos necesarios para el adecuado funcionamiento
del SAC, entre ellos el de atencion de las peticiones,
quejas y reclamos presentados por los consumidores; la
documentacion de los mismos; la concientizacion de los
funcionarios sobre la importancia y el deber de prestar un
excelente servicio a los consumidores; la participacion en
diferentes planes y programas de educacién financiera, que
buscan ilustrar a los consumidores sobre las actividades de
las entidades financieras y los derechos y responsabilidades
que tienen al momento de realizar transacciones o adquirir
productos o servicios, a fin de que tomen decisiones
racionales; el suministro de informacién cierta, clara,
suficiente y oportuna sobre sus productos y servicios a
través de diversos canales, entre ellos la pagina web, ala
cual puede acceder cualquier interesado; la destinacion de
los recursos humanos vy fisicos requeridos para el adecuado
funcionamiento del SAC; vy la divulgacion de la existencia
y funciones de la Defensoria del Consumidor Financiero y

demas aspectos relevantes relacionados con esa figura."



Proyecto
Distribucion Utilidades
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ANALISIS DE INDICADORES FINANCIEROS
1. Indicadores de Calidad del Activo

Teniendo en cuenta que la Corporacién no tiene operacion
de intermediacion los indicadores analizados en este
conjunto estan relacionados basicamente con los bienes
recibidos en pago y el disponible, para el primer semestre de
2011 los activos improductivos sobre el total de activos fue
de 3.95%, disminuyendo 500 puntos basicos frente al cierre
del ejercicio anterior, variacion influenciada principalmente

por una disminucion del rubro de disponible.
2. Indicador de Solvencia

El nivel exigido por la Superfinanciera establece como
minimo el Patrimonio Técnico de los intermediarios
financieros debe corresponder al 9% del valor de los
activos ponderados por su nivel de riesgo. En el caso de la
Corporacion cumple con los limites establecidos registrando
al 30 de junio de 2011 un indicador de solvencia de 35.91%.

3. Indicadores de Rentabilidad y Eficiencia

Durante el primer semestre de 2011 se registraron ingresos
importantes por valoracion de inversiones, tanto de renta
fija como de renta variable, lo que se refleja en el buen
resultado de los indicadores de rentabilidad.

La rentabilidad del activo (célculo anualizado) fue de
10.56%. A su vez la rentabilidad del patrimonio (célculo
anualizado) reflejé el buen comportamiento de los negocios
de la Corporacion, alcanzando al cierre del semestre un
indicador de 26.94%.

El margen financiero bruto en lo corrido del semestre

alcanzé el 3.96%.

En cuanto al indicador que relaciona los gastos

administrativos frente a los activos promedio se ubicé en

1.55% a junio de 2011, incrementandose en 50 puntos
bésicos en comparacion al afio anterior, el impuesto al
patrimonio fue el rubro que tuvo mayor impacto en el
aumento de este indicador, por su parte la Corporacion
contintia su politica de control de gastos para mantener la

eficiencia administrativa.
4. Medidas de crecimiento anual

En el periodo junio de 2010 — junio de 2011 los depdsitos
presentaron una disminucion de 2.96%, la Corporacion ha
mantenido la estrategia de captar recursos a plazos mayores
de 18 meses logrando asi el aumento del plazo promedio
y la maduracién de dicho producto sin incrementar tanto

el costo del mismo.

En el mismo periodo, el patrimonio se incrementé en
15.86%, donde las utilidades y la distribucion de dividendos
en efectivo hicieron el mayor aporte.

El rubro de inversiones presentd un incremento anual de
16.02%, las inversiones de renta variable presentaron un
crecimiento de 41%, que se explica por las adquisiciones
realizadas por la Corporacion durante el primer semestre,
por otra parte el portafolio de renta fija registré una variacion
negativa de 7%, reflejando la estrategia de la tesorerfa de
disminuir el efecto en el estado de resultados del incremento
en las tasas de interés por el cambio de politica monetaria
por parte del Banco Republica.

En el mes de noviembre de 2010 la Corporacién Financiera
Colombiana recibi6 la calificacion AAA para su deuda a
largo plazo, calificacion otorgada por la firma BRC Investor
Services. La calificacion Triple A es el nivel maximo de
calificaciéon para deuda de largo plazo, lo que significa
que la calidad crediticia de la entidad es muy alta y que los
factores de riesgo son casi inexistentes. Adicionalmente para
deuda a corto plazo la Corporacion recibio la calificacion
de BRC1+.
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* Corporacion Financiera Colombiana S.A.

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Direccion General
Carrera 13 No. 26-45 Piso 8
Pbx: 286 3300 Fax: 286 01 63

Calle 10 No. 4-47 Piso 21
Pbx: 898 22 22 Fax: 885 41 94

Calle 52 No. 35-38
Tel.: 647 07 10 Fax: 647 07 10 Ext.: 5547

Calle 16 Sur No. 43A-49 Piso 8
Pbx: 319 76 00 Fax: 313 43 27

Carrera 52 No. 74-56 Of. 803
Pbx: 368 10 00 Fax: 356 81 96

Call center 01 8000 522 238 - Bogotd 353 50 66

www.corficolombiana.com



