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|.MENSAJE DE LA PRESIDENCIA

Sefiores accionistas de la FDN:

La labor adelantada durante el 2017 ha sido fundamental para mantener la confianza en el programa
4G y en general en el desarrollo de la infraestructura del pais, y nos ha posicionado como una
entidad técnica muy relevante, con vision de largo plazo y con la suficiente experiencia para
continuar apalancando el desarrollo del sector en los afios venideros.

La FDN continta afianzando su rol catalizador y movilizador de recursos a través la decfimanci
directa a proyectos ye la generacion de mecanismgmoductosy promocion de cambios
regulatorios para superar las barreras para la participacion de otras fuentes de financiacién. Asi
mismo, ha apoyado a diferentes entidades publicas del ambd#oional y regional en la
estructuracion de proyectos en diferentes sectores, con el fin de que fueran viables, sostenibles y
que respondieran adecuadamente a las necesidades de la paoblacién.

El desafio de la financiacion en 2017

El escandalo de Odebre¢cldumado a problemas estructurales de algunos proyectos, afect6 el
dinamismo que venian presentando los cierres financieros del Programa 4G. Esto puso a prueba,
una vez mas, nuestra capacidad como banco de desarrollo de apoyar la financiacion de
infraestiuctura del pais, no solo por medio del aporte directo de recursos a través de crédito, sino
también a través de la generacion de un entorno adecuado para la movilizacién de diferentes
fuentes.

En efecto, de los 10 proyectos que se preveian cerrar en &l 20% lograron las condiciones para
certificar este hito del contrato: uno de estos recibid financiacion directa por parte de la FDN por un
monto de $400 mil millones en deuda senior, e indirectamente mediante adquisieibonos por

$45 mil millonesCanscientes de la necesidad de recuperar la confianza en el Programa, el Gobierno
Nacional, de la mano de la Financiera de Desarrollo Nacional y de la ANjartaben la
modificacion de lady 1508 con la cual se buscé dar claridad juridica a los proesdos para la
liquidacion de los contratos ante eventos de nulidad derivados de actos de corrupcién. De esta
forma se establecieron reglas claras de juego, se disminuy6 la percepcion de riesgo de los
financiadores frente a los proyectos de infraestructyrse mantuvo la confianza en el programa y

en el marco institucional.

Por otra parte, durante el 2017, culminé el desarrollo de varios proddirtascierosy se avanzo
en la definicion de otros los cuales deberian estar listos en el primer semesg@l@eIlEn el curso
del afio se lanz6 una linea de fondeo en pesos que se espera permitira brindar financiacion en pesos
colombianos a entidades multilaterales y bancos del exterior, para que éstos puedan participar en

la financiacion de proyectos que tienBmitados sus ingresos y/o fuentes de pago en dolares. Con
este producto, la FDN busca movilizar recursos y fortalecer la participacion de financiadores
internacionales con amplia experiencia en infraestructura y de alta calidad crediticia. A la fecha ya'®
se han aprobado dos operaciones por un monto&®90 mil millonesy se tienen avanzadas las

)
L : . : ) . . S
negociaciones con otros 7 potenciales financiadores internacionales, lo cual constituye una buenaa



noticia para el panorama de la financiacion de los proyectos deestfuctura pues abre la
posibilidad de participacion de nuevos jugadores.

De igual modo, se concluyé el desarrollo de las estructuraspmims, las cuales contribuirian a la
solucion de dos problemas de la financiacion de infraestructura: el printeenmovilizacion de
financiadores que por restricciones regulatorias o financiatada la implementacion de Basilea ll,

no pueden ofrecer deuda a muy largo plazo; segundo, la promocién y profundizacién del mercado
de capitales, en la medida que se refine la deuda bancaria. Junto a este producto, se
desarrollaron las garantias parciales para bonos corporativos y se avanzo en el desarrollo de dos
soluciones que viabilizan efrecimientode coberturas cambiarias por parte de la banca comercial,

lo cualpermitiria el acceso de los proyectos a créditos a tasas de interés mas competitivas.

En la linea de nuevos negocios, se avanzo en la definicion de dos estrategias para la inversion en
equity/mezzanine: la primera, es continuar como inversionistaited Partnel) en los fondos de

capital privado de infraestructura, y la segunda, desarrollar una plataforma de coinversién en alianza
estratégicaconun socio internacionagl cual cuenta con la capacidad y experiencia en la inversion

y administracion de estelase de activad.a FDN desarrollaria su capacidad de gestion de activo y

al mismo tiempo realizaria inversiones en la platafoooao LP y GR5gneral Partngr

Avances en la generacion de nuevo pipelm@royectos de infraestructura

La experiencia d@ FDN en la estructuracion y gerencia de proyectos ha permitidadqbempafiia

se posicione como un gran aliado del sector publico que no sélo entiende sus necesidades, sino que
ademas su credibilidad adquirida y con sus buenas practicas y estandareadionales incorpora
factores que inciden en la sostenibilidad y planeacion de largo plazo de los proyectos y de las
ciudades.

En este sentido, estamos trabajando en multiples proyectos e iniciativas cuyo objetivo es generar
soluciones a los problemade movilidad de las principales ciudades del pais y garantizar la
sostenibilidad de los sistemas integrados de transporte masivo. Entre estos se destacan la
estructuracion técnica, legal y financiera de la Primera Linea del Metro de Bogota, el cual fue
dedarado de importancia estratégica nacional y cuenta con el aval fiscal de la Nacion y del Distrito
Capital, asi como la estructuracion del SITP de Barranquilla y su Area Metropolitana, la
estructuracion de la construccion de las Fases Il y 11l del Si§imaMilenioen el municipio de
Soacha, y la estructuracion dedperacion de la Troncal Fasesllide TransMilenio

De igual modo, hemos acompafado una serie de iniciativas que se estan desarrollando para Bogota,
las cuales posteriormente pueden ser replicadas en los otros sistemas integrados de transporte
masivo del pais con el fin de asegurar su sostenibilidad. Estos estan los convenios suscritos

con TransMileniopara adelantar un proceso de reingenieria del SITP en términos de la planeacion
de las rutas y para la estructuracion de una solucion a las dificultades financieras y operativas del
sistema, y un estudipara combatir el fenébmeno de evasion €ransMilenio También se avanza

en elPlan estratégico de movilidad de Bogota y la Regién 2030, herramienta de planificacion de
largo plazo que guiard el desarrollo del futuro sistema de movilidad de la ciudadegién
circundante.

4

Por otra parte, avanzamos en la estructuracién de proyectos estratégicos de infraestructura social,
energética y de renovacion urbana, lo cual refleja el creciente interés de la FDN por apoyar el:
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desarrollo de otros sectores diferentakde transporte. Entre estos se desataca el Programa piloto
de hospitales que se construird en Bogota bajo el esquema de asociacion jpiibticta (APP) y el
Programa de energia renovable, el cual ya muestra importantes resultados tales como la
construccion del modelo financiero para simular las alternativas propuestas por la CREG en la
Resolucionl61 en torno al precio final de este tipo de energia y el avance en el analisis de
instrumentos financieros para energia renovable y su estructura financiera.

Finalmentedurante el 2017 la FDN fue contratada por Electricaribe para estructurar e implementar
una solucién que asegure la prestacion del servitias varios meses de trabajo y segun lo
establecido en el contrato, se entregd al Agente InterventoEketricaribe y al Gobierno Nacional

el Informe con el diagndstico detallado sobre la situacion actual y proyeccion bajo CREG 097 y CREG
019, y las soluciones estratégicas identificadas para darle viabilidad a la empresa, incluyendo
diferentes mecanismogara el manejo de acreedores y el pasivo pensional.

Consolidacion institucional

El aflo 2017 fue un afio de consolidacion para la FDN en materia de gobierno corporativo y
fortalecimiento patrimonial, con el objetivo de ampliar su capacidad de continuarilmeyendo al
desarrollo del pais a través de la financiacion de infraestructura.

En materia de gobierno corporativo uno de los eventos mas relevantes, particularmente ante la
coyuntura que se vivié en 2017, fue la creacién de la Gerencia de Integridadpdrencia y
Cumplimiento. Con estgerenciase busca fortalecer los mecanismos de control interno para
asuntos relacionados al lavado de activos, a la financiacién del terrorismo, la prevencién de practicas
de corrupcién y a la gestion del riesgo repidanal.

En términos de fortalecimiento patrimonial fue la entrada del remanente de los recursos
provenientes de la venta de Isaga través de dos mecanismos: primero, la ebnisie bonos
ordinarios por $2,6@illones, la cual fue adquirida en su totalidporla Cuenta Especial Fondgs
segundo, la capitalizacion por parte del Gobierno de $676 milmasloA esto se suma el aporte los
otros tres accionistas mayoritaricSAF, IFC y Sumitomo de $183 mil millones, lo cual, en su
conjunto, representa un imemento del patrimonio técnico y por esta via de la base utilizada

el calculo de los limites regulatorios de exposicion y de indicadores como la relaciéon de solvencia,
potencializando nuestra capacidad de movilizar un mayor monto de recursos ddumrass de
financiacion.

Adicionalmente, le permite a la FDN otorgar financiacion a largo plazo, con tasas mas competitivas
y manteniendo participaciones similares a las de los bancos lideres, es decir entre $400 y $600 mil
millones por proyecto, pero |ando a mas proyectos.

Retos para el 2018
El 2018 es un afio de transicién en el cual, como entidad técnica, especializada e independien
esperamos darle continuidad al desarrollo de los proyectos estratégicos de infraestructura que ya .

. . .. . , . , . ~ (@)]
se han venido impulsando y apoyar las nuevas iniciativaslguaésenecesita para los proximos afnos. S



Desde el lado de estructuracion uno de los mayores retos es iniciar el prodestad®&ndel Metro

de Bogotael proyecto que es el mas grande en la historia del pa& gualva a ser una de las
mayores contibuciones de l&DNen temas de movilidad; el segundo, es avanzar en la maduracién
de los proyectos que ya estan en una fase adelantada de estructuracion, de modo que estén listos
para pasar al portafolio de financiacién. Entre estos estan proyectosctaies TransMilenidase |

y fase Il y los proyectos del programa de hospitales e infraestructura educativa.

En materia de financiacion esperamos que este afio se retome el dinamismo observado en 2016 en
los cierres financieros definitivos. La perspectiséograr 11 cierres, de los cuales tenemos previsto
apoyar entre 8 y 9. En estos, el papel de los nuevos productos de la FDN sera fundamental, dado
gue se espera poder vincular un mayor porcentaje de fuentes externas y de inversionistas
institucionales, neionales e internacionales, para disminuir la exposicion de la banca local.

En este sentido, es necesario consolidar el producto de fondeo en pesos a través del cierre de los
contratos con BID, CAF y otros bancos internacionales, impulsar los mini penmastya
participacion en la financiacion de largo plazo, concluir la estructuracion del vehiculo de
titularizacion para préstamos de infraestructura y desarrollar una solucion efectiva de cobertura
cambiaria que viabilice los préstamos en délares.

Asi mémo, y con el fin de profundizar nuestra participacion en equity, este afio esperamos concluir
la construccion del vehiculo de capital privado en donde la FDN participard como LP y gestor, para
impulsar una gran movilizacion de capital a la infraestructiale la pena resaltar que la
movilizacién de recursos de equity se esta convirtiendo en una meta estratégica de nuestra entidad
como lo fue en su momento la deuda de largo plazo, ante las crecientes necesidades del mercado.
Por esta raz6n, hemos empezadaedirigir nuestros esfuerzos para atender este vacio y ofrecer
soluciones innovadoras que continden viabilizando el desarrollo de proyectos.

En cuanto a los compromisos en otros sectores, y en linea con lo mencionado anteriormente,
esperamos consolidar nuestra participacion en 5 proyectos en el sector eléctrico, puertos,
transporte masivo e infraestructura social, con el fin de continuar castna diversificacion de
portafolio.

Para concluir, uno de los mayores retos del presente afio es consolidar el proceso de fortalecimiento
de los estandares de debida diligencia reputacional para robustecer la gestién del oficial de
cumplimiento en la barey del sector de infraestructura.

Clemente Del Valle
Presidente
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IILIEVOLUCION INSTITUCIONAIBEITIDAD

EI2017 fue un afio de consolidacion para la FDN en materia de buenas préacticas institucionales: se
logro el cumplimiento de importantes hites materia de gobierno corporativo, toma de decisiones
estratégicas y el fortalecimiento del control interno. Se destaca la adopcion del reglamento de
funcionamiento de la Asamblea General de Accionistas y la aprobacion de la politica y
procedimiento parda administracion de los conflictos de intereses de los administradores de la
FDN. Asi mismo, y teniendo en cuenta la importancia del gobierno corporativo al interior de la FDN,
se asigno al Comité de Remuneracion y Nombramientos la responsabilidpdyde a la Junta en
relacion con las propuestas ydapervision de las medidas delgernocorporativo adoptadas por

la FDN, de forma que ahora el Comité de Gobierno Corporativo, Remuneracion y Nombramientos,
tiene, por designacion de la Junta Directiva,flanciones relacionadas con dicho aspecto dentro de

la FDN.

La Junta Directiva implementd una nueva metodologia para el desarrollo de sus sesiones, la cual
tiene como propoésito principal lograr que ésta se dedique de forma prioritaria a los temas
estratégcos dela Compaiiia

Por otra parte, y teniendo en cuenta la coyuntura del sector de infraestructura derivada de las
investigaciones y denuncias de corrupcion, la FDN avanzé en la definicién de una estrategia integral
de administracién y mitigacién del sigo reputacional. Para ello cre6 la Gerencia de Integridad,
Transparencia y Cumplimiento, la cual lideraré el fortalecimiento los mecanismos de control interno
para asuntos relacionados con el lavado de activos, la financiacion del terrorismo y la fnredenci
practicas de corrupcion.

Es importante mencionar que teniendo en cuenta el crecimiento de la estructura operacional de la
FDN, la Junta Directiva designé al Ingeniero Roberto Sanz de Santamaria, Vicepresidente de
Administracion, Operaciones y Tecrgilds como nuevo representante legal suplente e
Compaiiia

Finalmente, siguiendo los mejores estandares en gobiermpocativo, en marzo de 2017 la
Asamblea @neral deAccionistas eligi6 a KPMG como nuevo Revisor Fiscal, dicha eleccién fue
resultado de n proceso de recepcion de ofertas llevado a cabo por la Administracion y presentado
al Comité de Auditoria y a la Junta Directiva.

Composicién Accionaria

La composicion accionaria de la FDN en720d/0 cambios por efectos dB la capitalizacionle
dividendos aprobados en las&mblea ordinaria de 29 de marzo de 2012) yor la emisié de
nuevas acciones adelantadas en el mesidégembre de 2017, de acuerdo con la decision de la
AsambleaGeneral deAccionistas en reunidn extraordinaria celebrad&5 de septiembre de 2017.

La capitalizaciéon de dividendos, tuvo un valor de $16.345.54lef5Rjalentes a 163.452 acciones,
el saldo restante de $341.552 fue repartido mediante pago de efectivo a los accionistas.

La emision de acciones ordinarias jsistificO en el programa de capitalizacién, ehlchusca
permitirle a la FDN:)lampliar su participacion en proyectos de infraestruct@aestablecer un
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balance adecuado entre la dea subordinada y el capital; y) 3nejorar el indicador de
apalancamento, el cual le permitird mantener una calificacion igual a la del soberano, segun los
requerimientos de las calificadoras de riesgo.

Dicha emision se hizo conforme a la decision adoptada en la reunion extraordinaria de la Asamblea
General de Accionistacelebrada el 25 de septiembre, se ofrecieron a los accionistas con sujecion
al derecho de preferencia 6.495.049 acciones ordinarias, de acuerdo con el reglamento de
suscripcién de acciones aprobado por la Junta Directiva, el cual fue posteriormentaddqvor

la Superintendencia Financiera de Colombia, y con base en el cual el Presidente de la FDN remitié
la oferta de suscripcidén de acciones a los accionistas de la Sociedad el 27 de noviembre de 2017,
con un plazo para la suscripcion de 30 dias hstbibe cierre del afio 2017 la FDN habia recibido la
aceptacion y pago de acciones por parte del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, la
International Finance Corporation, la Corporacién Andina de Fomento y Sumitomo Mitsui Banking
Corporation SMBC, gtries suscribieron en conjunto 5.573.802 acciones ordinarias de la sociedad.

La composicion accionaria de la FDN a 31 de diciembre de 2017 quedoé de la siguiente manera:

Tablal: Composicién Accionaria

LANACION MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO P 7.794.391 73,37 %
INTERNATIONAL FINANCE CORPORAHTON 944.186 8,8876%
SUMITOMO MITSUI BANKING CORPORATION 944.186 8,8876%
CAF 919.060 8,6511%
INSTITUTO DE PLANIFICACION Y PROMOCION DE 21.106 0,1986%
SOLUCIONEBERGETICASSE

EMPRESA DE ENERGIA DE BEEBS2A 232 0,0021 %
CENTRALES ELECTRICAS DEL-CEDEKCGA 212 0,0020 %
INTERCONEXION ELECTRICA S.ASAS.P. 20 0,0002 %
EMPRESA DE ENERGIA DE PEREIRA S.A. E.S.P. ) 0,00005 %
CORPORACION AUTONOMA REGIONAL DEL QUIND 5 0,00005 %
ACCIONES PROPIAS READQUIRIDAS 122 0,00115 %
TOTAL 10.623.525 100 %

LEl plazo para la suscripcion es hasta el 12 de enero de 2018.
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En consecuencia, el capital social de la FDN a 31 de diciembre de 2017 qued6 como se indica a
continuacion:

Tabla2: Capital Social de la FDN

Capital Autorizado $1.200.000.000.000 12.000.000
Capital Suscrito $1.062.352.500.000 10.623.525
Capital Pagado $1.062.352.500.000 10.623.525

Asamblea General decionistas

La Asamblea General de Accionistas de la FDN se reunié en tres ocasiones: una vez de forma
ordinaria y dos de forma extraordinaria.

Reunion ordinaria celebrada el 29 de marzo de 2017

La reunion ordinaria de la Asamblea General de Acciorsstidevé a cabo el 29 de marzo de 2017,
atendiendo a la convocatoria que hizo la Junta Directiva y el Presidente de la Sociedad publicada el
dia 3 de marzo de 2017. A la reunién ordinaria de la Asamblea, asistieron accionistas que
representaron 4.885.694dcciones, de un total de 4.886.277 acciones suscritas que correspondieron

al 99,98% de las acciones suscritas y en circulacion de la Sociedad para tal fecha.

En adicién a los temas estatutarios y legales, la Asamblea trat6 los siguientes temas: tramite
corflicto de intereses de los miembros de Junta Directieanision y colocacion bonos ordinarios y
suscripciéndel contrato de administracion FONDES; propuesta reformas estatutarias; aprobacion
politica y procedimiento para la administracion de los confficte intereses de los administradores

de la FDN y aprobacion reglamento dé&$ambleaGeneral deAccionistas.

Respecto de los anteriores temas vale la pena resaltar lo siguiente:

- La Asamblea aprdbdos reformas estatutariada primera relacionada cda extension del
segundo periodo de composicién de la Junta Directiva definida en el articulo 35.1 de los
estatutos sociales, de forma que hasta marzo de 2018 pudiera contarse con la presencia de
un director de nivel ministerial como el Ministro de HaciewydCrédito Publico dentro de la
composicion de la Junta Directiva, ésta teniendo en cuenta la autorizacion otorgada por
parte de los accionistas que suscribieroraelierdo de accionistas,lg segunda reforma
correspondié a la modificacion en los estatsitde todas las menciones del Comité de
Remuneracion y Nombramientos, de forma que refleje la nueva designacion hecha por la
Wdzy G 5ANBOGAGE + RAOK2 O2YAGS RSYy2YAYyl yR2f 2
wSYdzySNI OAsy & b2YONI YASy(2a¢o

- Lasreformas rakionadas con el gobierno corporativoldeCompafiifueron las siguientes:
la politica y procedimiento para la administracion de los conflictos de intereses de los
administradores de la FDN, y el reglamento de la Asamblea General de Accipaistagie
esté en linea con la implementacion de las recomendaciones de gobierno corporativo dem
Cddigo Pais.
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Por dltimo y en cumplimiento de las disposiciones estatutarias, la Asamblea General de Accionistas
procedi6 a realizar el nombramiento de la Junta Divecgiara el periodo 31 de marzo de 2017 a 31

de marzo de 2018, en éste sentido la Asamblea ratifico de forma unanime a los miembros de Junta
Directiva vigentes para el momentle la Asamblea. Asi mismo Isafblea procedio a realizar la
designacion del Resor Fiscal para el periodo 31 de marzo de 2017 a 31 de marzo de 2019, lo
anterior acogiendo los mejores estdndares de gobierno corporativo y las recomendaciones de la
Superintendencia Financiera a través del Codigo Pais que propenden por la rotacidimake die
revisoria fiscal, y en tal sentido decidi6 elegir de forma unanime a la firma KPMG

Reunion extraordinaria celebrada el 25 de septiembre de 2017.

El 25 de septiembre de 2017 se llevé a cabo la primera reunién extraordinaria de la Asamblea
General de Accionistas del afio, atendiendo a la convocatoria hecha por el Presidente de la sociedad
mediante aviso publicado el dia 16 y 17 de septiembre. Loerastzis asistentes a la Asamblea
Extraordinaria representaron 5.049.133 acciones, de un total de 5.049.729 acciones suscritas que
correspondieron al 99,98% de las acciones suscritas y en circulad®fdmpafigara esa fecha.

La reunion extraordinaride la Asamblea tuvo por objeto dar tramite al siguiente orden delljia:
Aprobacion apropiaciones para el suministro de recursos humanesigcts para la Revisoria Fiscal
2) Autorizaciones a la Junta Directiva y a la administracion @amision de agones de la FDB)
Aceptacion renuncia miembro de Junta Directiva, Wistor Aldo Traverso Casagrandi; ¥ 4
Nombramiento miembros Junta Directiva.

En relaciéon con la emisidon de acciones ordinarias, la Asamblea de Accionistas decidi6 mediante el
voto unanime de sus miembros presentes autorizar a la Junta Directiva y a la administracion de la
FDN emitir, sujeto al derecho de preferencia, 6.495.054 acciones ordinarias.

Respecto de las apropiaciones requeridas para el desarrollo de la labor del Revisor Fiscal, se hizo
necesario aclarar algunos aspectos de lo aprobado por la Asamblea en su sesién ordinaria, lo
anterior debido a un requerimiento efectuado por la Superintmcla Financiera. Presentada la
propuesta en dicho sentido, la Asamblea aprobd expresamente tales apropiaciones en atencion a lo
solicitado por la Superintendencia Financiera.

Asi mismo, la Asamblea acept6 la renuncia de\igteorAldo Traverso Casagircomo miembro

de la Junta Directiva, y designé de acuerdo a la hominacién realizadd Banco de Desarrollo
para América LatindCAF) a Maria Carolina Espafia Orlandi como nuevo miembro de la Junta
Directiva

Reunidén extraordinaria celebrada el 20digembre de 2017.

El 20 de diciembre de 2017 se llevo a cabo la segunda reunion extraordinaria de la Asamblea General
de Accionistas del afio, atendiendo a la convocatoria hecha por el Presidente de la sociedad
mediante aviso publicado el dia 12 de diciemblLos accionistas asistentes a la Asamblea
Extraordinaria representaron 5.534.102 acciones, de un total de 5.555.804 acciones suscritas que
correspondieron al 99,61% de las acciones suscritas y en circulacion de la sociedad para esa fecha.

La reunién tue como objeto aceptar la renuncia de la doctora Ana Milena Lépez Rocha comoQ)
miembro de la Junta Directiva, y en su lugar designé de acuerdo a la nominacion realizada por e'lzl
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, a Luis Eduardo Arango.Varén
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Junta Diretiva

Desde la capitalizacion de la FDN en el afio 2014 por parte de la IFC yyda&C&®trada como
accionista dSMBC en 2015, la Junta Directiva de la FDN se ha venido consolidando como un érgano
independiente, especializado y estratégico. La part@@pa mayoritaria de miembros
independientes y miembros nominados por los socios privados, juntmsaniembros nominados

por el G®bierno, le ha otorgado a la Junta Directiva estabilidad en su composicion y una fortaleza
en su conocimiento técnico y de meado, al contar con miembros de amplia trayectoria nacional

e internacional. ElI 2017 no fue la excepcion en cuanto al fortalecimiento de éste 6rgano de la
sociedad, ya que durante éste afo la Juob@ocié asuntos esenciales del negocio y de temas
estratégicos parda CompafiaEsta tarea estuvo potencializada por la adopcion de una nueva
metodologia de trabajo que permitié optimizar el desarrollo de las sesiones de la Junta Directiva,
permitiendo a la misma dedicarse de forma prioritaria al seguimientdiscusion de temas
estratégicos.

La Junta Directiva sesioné en doce oportunidades de forma presencial, 1 vez de forma no presencial
y 6 veces por el mecanismo de voto a distancia, cumpliendo satisfactoriamente el cronograma de
sesiones definido a princpde afio.

Dentro de los temas relevantes discutidos y/o aprobados por la Junta Directiva en dichas sesiones
se destacan:

Temas Estratégicos

La Junta se ocupé de temas tales como la aprobacion el Plan Estratégico y de Negocios para los
proximos cinco afiosa estrategia de inversion de la FDNegpity, el Marcaintegral de la tesoreria,

la politica de emisién de garantias bancarias, el plan de desarrollo de productos, la estrategia de
talento humano, la estrategia de integridad, transparencia y cumplirojemitre otros.

Adicionalmente, y como se viene realizando desde hace un par de afios, la Junta Directiva adelantd
una sesion especial en el mes de noviembre dedicada en forma exclusiva a la estrategia de la FDN,
la cual tuvo los siguientes objetivos:

- Realizar un analisis sobre el crecimiento de la FDN y las dificultades que se han afrontado
durante este proceso en los ultimos afios, haciendo hincapié en la coyuntura del afio 2017
particularmente por el caso de Ruta del Sol 2.

- Definir los ajustes a readiza la estrategia comercial, teniendo como foco la generacién de
cartera a corto plazo y buscando incrementar la tasa de conversion de los compromisos de
crédito hacia los desembolsos.

- Realizar un estudio del sector de energia renovable cuyos proyecéosisgortantes para
la FDN.

- Aproximarse a lo que podria ser el rol de la FDN en el postconflicto.

- Realizar un andlisis preliminar para la creacion e implementacion de un dbedbti€apital
Markets (DCM), cuyo objetivo seria la promocion de la finangraae proyectos de
infraestructura a través dehercado decapitales, basado en una estrategia integral de
originacién, estructuraciéon y generacion de liquidez. y, un primer acercamiento a la
posibilidad de tener un crecimiento via fusion o adquisiciorrdpresas que desemperfien —
funciones similares a las de las areas misionales de la FDN, o que puedan complementar o
gue se realiza actualmente, con el fin de lograr un crecimiento mas rapido, dados los retos
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planteados por la entrada de los recursos kagé y la coyuntura del sector de
infraestructura.

Aprobacion de Opeaciones de Crédito e Inversion

En cumplimiento del mandato previsto en la Ley y en los Estatutos, en el 2017 la Junta Directiva
continto desarrollando su funcién como 6érgano de aprobacaénoperaciones de crédito e
inversion. En tal sentido durante dicho periodo la Junta Directiva evalué y aprobd 11 operaciones
de crédito por un monto apximado agregado de $2.8 billones

Seguimiento

En adicion a las actividades antes descritas, la Dingativa contindo con su labor de seguimiento

y monitoreo de los diferentes aspectos e Compafiiatales como: los estados financieros, la
evolucién de los negocios de las areas misionales (financiacion, estructuracion y tesoreria), y los
diferentes sstemas de administracién de riesgos y el control interno.

Composicién Junta Directiva

Durante el 2017 la composicién de la Junta Directiva tuvo modificaciones correspondientes a la
renuncia de dos miembros de la Junta Directiva y la eleccion de dos nuevos miembros en su
reemplazo, la doctora Maria Carolina Espafia Orlandi ingresé en reeng@bgaliente doctok.uis

Victor Aldo Traverso Casagran@niembro nominado por la CAF) y de igual forma el doctor Luis
Eduardo Arango Varén entr6 en reemplazo de la saliente doctora Ana Milena Lépez Rocha
(miembro nominado del Ministerio de Hacienda gdito Publico).

Al finalizar el afio, la composicion de la Junta Directiva era la sighiente
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2 Respecto de la composicion de la Junta Directiva, se encuentra que conforme a lo indicado en el articulo 35
de los estatutos sociales, la composicién accionaria de la FDN actual corresponde a nueve directores,
repartidos en seis directores designados pbMinisterio de Hacienda y Crédito Publico, de los cuales por lo
menos tres deberan ser directores independientes, un director nominado por International Finance
Corporation (IFC), un director nominaddanco de Desarrollo de América Lafi@&F) y un déctor nominado

por Sumitomo Mitsui Banking Corporation (SMBC).



Tabla3: Junta Directiva FDN

Junta Directiva de la FDN (a 31 de diciembre de 2017)

Miembro dejunta

Nominado por Cargo actual desde (fecha de
posesion):
Alberto Gutiérrez Bernal MHCP como Presidente

. . . . 21 de marzo de
(Presidente de la Junta miembro Titularizadora 2012
Directiva) independiente. Colombiana S.A.

L , Ministro de .
Mauricio C}ardenas MHCP Hacienda y Crédito 3 de septiembre
Santamaria e de 2012

Publico.
. . MHCP como 16 de abril de
Guillermo Perry Rubio miembro 5013

independiente.

Jorge Londofio Saldarriaga IFC DB LI 0

2014
Luis Fernando Perdigon 16 de junio de
Sistiva SMBC 2015
Presidente de la 30 de marzo de
Dimitri Zaninovich Victoria. MHCP Agencia Nacional de 2016
Infraestructura
Luisa Fernanda Lafaurie MHCP COTR 30 de marzo de
Rivera mlembro : 2016
independiente.
Maria Carolina Espafia CAE 25 de septiembre
Orlandi de 2017
A corte de 31 de
diciembre el
. - doctor Arango no
Luis Eduardo Arango Varén MHCP Director de Crédito habia sido

Publico .
posesionado

como miembro de
la Junta Directiva

Por ultimo, a continuacion se presenta una sintesis de la asistencia a las sesiones presenciales y no
presenciales de ldunta Directiva
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Tabla4: Asistencia miembros Junta Directiva

Alberto Gutiérrez Bernal 13 de 13
Mauricio Cardenas Santamarilinistro de 12 de 13
Hacienda y Crédito Publico

Guillermo Perry Rubio 11 de 13
Jorge Londofio Saldarriaga 9de 13
Luis Fernando Perdigon Sistiva 12 de 13
Dimitri Zaninovich Victoria. 9 del3
Luisa Fernanda Lafaurie Rivera 11 de 13
VictorTraversd 7 de9
Maria Carolina Espafia Orlahdi 4 de 4
Ana Milena_6épez 11 de 13

Deconformidad con la aprobacion de la Asamblea General de Accionistas en diciembre de 2014 la
remuneracion por laasistencia a las sesiones de la Junta Directiva y a los Comités de la Junta
Directiva es de cuatro (4) salarios mensuales minimos vigentes

Comités de la Junta Directiva

La Junta Directiva de la FDN cuenta con cuatro Comités los cuales asisten a la Junta Directiva en sus
diferentes funciones, estos comités son: Comité de Auditoria, Comité de Riesgos, Comité de
Inversion y Comité de Gobierno Corporativo, Remuneracion y Kombéntos.

La composicion de cada comité al finalizar el ejercicio correspondiente a 2017 era la siguiente
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3 Miembro de la Junta Directiva hasta el 25 de septiembre de 2017.
4 Posesionada el 19 de octubre de 2017.
5 Miembro de la Junta Directiva hasta el 20 de diciembre de 2017.



Tabla5: Comités Junta Directiva
Comité Miembros

Comité de Auditoria: Alberto Gutiérrez Bernal (Presidente).
AnaMilena Lopez
Luisa Fernanda Lafaurie
Maria Carolina Espafa

Comité de Riesgos: Luis Fernand®erdigon(Presidente)
Alberto Gutierrez Bernal
Jorge Londofio Saldarriaga

Comité de Inversion: Jorge Londofio Saldarriaga (Presidente)
Guillermo Perry
Maria Carolina Espafa
Luis Fernand®erdigén
Ministro de Hacienda y Crédito Publico
Alberto Gutierrez Bernal (Miembro ad hoc)

Comité de Gobierno Corporativo  Jorge Londofio Saldarriaga (Presidente)
Remuneracion y Nombramientos: = Alberto Gutierrez Bernal
Ministro de Hacienda y Crédito Publico
Luisa Fernanda Lafaurie

Actividades Comités de la Junta Directiva

De acuerdo con los estatutos sociales, la FDN cuenta con cuatro comités de Junta Directiva, los
cuales tienen como funcién apoyarla en el desarrollo de ciégtoss. A continuacién se mencionan
las actividades relevantes de cada uno de los comités

Comité de Auditorfa

Durante el 2017 el Comité sesion6 en cuatro oportunidades, en las cuales realizd un seguimiento de
la gestion de la auditoria interna, la siti@n financiera y ejecucion presupuestal de la Sociedad y la
gestion del oficial de cumplimiento, entre otros. EI Comité supervisé los planes de trabajos
adelantados por la Revisoria Fiscal y por la Auditoria Interna, asi mismo recibi6 informacion respecto
de los hallazgos y oportunidades de mejora encontradas por tales érganos.

Adicionalmente el Comité conto con el acompafiamiento de un asesor externo que hizo una
consultoria completa del sistema del Sistema de Control Interndad€ompafiiay presenté
recamendaciones al Comité respecto de su funcionamiento y desarrollo.

15

Finalmente, se destaca que el Comité tuvo conocimiento de los candidatos planteados por la.
administracion para ser el Revisor Fiscall@eCompafiiaal respecto el Comité estudio las
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6 El Comité déuditoria de la FDN tiene por objeto principal la evaluacion y el seguimiento del sistema de
control interno de la Sociedad, asi como su mejoramiento continuo.



propuestas presentadas y presentd a la Junta Directiva y a la Asamblea de Accionistas sus
recomendaciones al respecto

Comité de Inversionés

El Comité de Inversion se reunié en 10 ocasiones, y examind y recomendé a la Junta Directiva la
aprobacién de la invei@n por parte de la FDN en diferentes emisiones corporativas y de diferentes
cupos de crédito para operaciones de deuda senior, lineas de liquidez y garantias bancarias a primer
requerimienta

Comité de Riesgbs

El Comité de Riesgos sesiond en cuaportunidades, en las cuales revisé y aprob6 la metodologia

y los cupos de emisor y contraparte para las operaciones de la tesoreria de la FDN, lo cual permitié
el crecimiento de dicho negocio dentde la CompafiiaPor otra parte, conocié de los mecanisno
determinados por la Vicepresidencia de Riesgos para la medicion y prevencion de riesgo de liquidez
y riesgo de mercado de las inversiones realizadas por la tesoreria. Adicionalmente, tuvo
conocimiento y efectu6 recomendaciones a las modificaciones deligimtos manuales de
administracién de riesgo propuestos por la administracion para aprobacion de la Junta Directiva.

Finalmente, se resalta que el Comité estudid las diferentes matrices de riesgo a los que esta

expuestaa Compafig conocié de los dtintos mecanismos determinados para su mitigacion, a la

vez que conocid de las nuevas herramientas tecnoldgicas adquiridas por la administracién para la
gestion de los riesgos de liquidez y operativo, efectuando recomendaciones y observaciones en cada
cao.

Comitéde Gobierno Corporativo, Remuneracion y Nombramiéntos

El Comité de Gobierno Corporativo, Remuneracién y Nombramisetiené durante el afio 2017

en seis ocasiones, en las cuales el principal foco estuvo en la definicibn de la politica de
remuneracion de los colaboradores de la FDN, mediante la determinacion de bandas salariales de
acuerdo al perfil de los colaboradores, el estudio de los perfiles de los candidatos para ser miembros
de Junta Directiva y la definicién y aprobacion del esquemaedrineraciéon variable para el
Presidente, Vicepresidentele todas las areas Gerentes de las areas misionales.
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7 El Comité de Inversion tiene por objeto principal evaluar las solicitudes de crédito ydesiGnwde la
Sociedad, de conformidad con las politicas de crédito que ha establecido la Junta Directiva, y en concordancia
con el estudio y evaluacion adelantado por la Administracién, para luego recomendar a la Junta Directiva la
aprobacion del otorgamigo de dichas operaciones de crédito e inversiones por parte de la Sociedad.

8 El Comité de Riesgos tiene por objeto principal asesorarla en materia de administracion de riesgos y
monitorear el cumplimiento de las politicas y procedimientos establecidoa lsaadministracién de los
riesgos financieros y operacionales.

9 El Comité de Gobierno Corporativo, Remuneracion y Nombramientos tiene por objeto principal contribuir al
mejoramiento del manejo del recurso humano y de las politicas para la seleccidulauian, evaluacion y
compensacion de la Sociedad.



Estrategia Corporativa

En el mes denarzo de 2017 se presenp@ra aprobacion di& Junta Directiva de la FDN la propuesta

del planestratégico yde negocios con basen los lineamientosle crecimiento, diversificacion,
generacion depipeline de proyectos y rentabilidad. Estos lineamientos se enmarcaron en
parametros de crecimiento, de rentabilidadygneracion de pipeline de proyectb afio 2022|os

cuales estan consignados en el Plan Estratégico y de Negocios 2027 aprobado en el mes de
marzo 2017. En el mes de octubre de 2017 se aprob6 un ajuste a las proyecciones de mediano y
largo, proyecciones que forman parte integral detumento Plan de Estratégico y de Negocios.

Crecimiento

- Al afio 2022 los saldos de cartera neta de la FDN estaran en un rango entre $12 y $13 billones,
y los compromisos no desembolsados estaran entre $7,5 y $8,5 billones.

- El cecimiento sera el resultadale la participacion de la FDN a través de sus diferentes
productos, erafinanciacion del Programa 4@ nicio de la financiacion del PMTI (en todos sus
subsectores) participacion en el desarrollo de los planes de inversiones de las principales
ciudacks, desarrollo del sector eléctrico y energético, asi como el apoya faranciacion de
programas e iniciativas en sectores de infraestructura social.

- Enlinea con el crecimiento que debera tener la FDN dado el plan de negocios propuesto, al 2022
la FDN habrd iniciado las actividades necesarias para listar acciones en la Bolsa de Colombia.

Diversificacion

- Como parte de la estrategia de sostenibilidad de la FDN, es importante diversificar la
participacion en diferentes sectores de infraestructura. AR2 la concentracion en la
participacién de la FDN en proyectos de carreteras (basado en compromisos) estara entre el
52% y 53%.

Generacion de pipeline de proyectos

- Al afio 2022 la FDN habra estructurado y/o tendra en proceso de estructuracion entré854 y 5
proyectos, soportado en las estrategias del plan de negocio del area de Estructuracién y en la
creacion de un fondo de pre inversién que aportara a la generacion de pipeline de proyectos
para infraestructura.

Rentabilidad

- La FDN deberé alcanzar una Réiitdad sobre Patrimonio Promedio (ROAE) entre el 10% vy el
12% para el afio 2022.

Este direccionamiento estratégico permitira asutairazén de sede la FDINrepresentada en la
Misioncorporativa y permitiraalcanzar la Vision.
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Mision

oSomos eBanco de Desarrollo que promueve la infraestructura para la
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Vision
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Asi mismo, el cumplimiento de estas metas de mediano plazo aedule la ejecucion de nuestra
propuesta de valor hacia nuestros clientes.

Propuesta de Valor

oOfrecer servicios y productos innovadores y especializados de asesoria y financiacion, que
permitan movilizar recursos y faciliten la participacién del sectwado en el desarrollo
def I AYFNI SadNHzOGdzZNF Sy / 2f2Y0Al ¢

Los resultadoanuaksde los indicadores MEGA teOrganizacionde acuerdo con el seguimiento
gue se realiza al Plan Estratégico y de Negocios@RQZ2 muestra los retos que aun tiene N
para cumplir las metas de Saldos de Cartera y Compronteo® se explicard en el capitulo de
FinanciaciénSi bien la cadra tuvo un cumplimiento del 88%, en participacion la FDN logré un
mejor desempefio, dado que la cartera de infraestructura detaefinanciero tuvo un menor
incrementoen términos porcentualeal presentadgor la FDN.

Tabla6: Indicadores MEGA

INDICADORES ‘Real Meta ‘Real Ejzeg. &
Dic. 2016 Dic. 2017 | Dic. 2017 o
Crecimiento
Saldos de carteraillones de COP) 0,270 0,520 0,448 86,2%)|
Compromisos no desembolsad@@ones de C 1,1 3,25 2,25 69,1%)
Par.t|C|paCIon Cartera FDN en total de cartg 0.88% 1.57% 141% | 90.2%
de infraestructura
Diversificacion
Porcentaje concentracién en carreteras 76% 76,0% 77,2% 98%
Generacion de Pipeline de proyectos
Numero de proyectos estructurados y en
proceso de estructuracion (Acumulados 1 15 17 113%
desde 2014) (00
Rentabilidad c Cid
ROE 6,68% 2,86% 313% | 110% =2
o
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transporte masivo en Bogotd, Electricaribe, una APP para hospitatdrgyecto Parque San
Rafael. Con esto se consiguiGn acumulado de proyectos estructurados y en proceso de
estructuracion de 17 entriovs afio2014 y 2017.

En reladin con lameta de rentabilidad, isbien los ingresosperacionales tuvieron una ejecucién
del 86% el ROE tuvo un mayor desempeggplicado era ejecuciéndel gastodel 84,53%por un
menor gastenservicios de informacion para la tesoreria y por una menor ejénule la comision
de administracion del bono subordinado por parte de Decelalp que la emision se hidespués
de lo planeadoy la constitucion de un menor monto de provisiones de cartetebido a los
menores desembolsos realizados

El Plan Estratfico corporativo encaminado a cumplois objetivos estratégicos corporativos,
agrupados en las perspectivasapgendizaje yesarrollo procesodnternos,clientesy stakeholders

y la perspectivdinanciera tienen un seguimiento periddico por medio del Tablero de Indicadores
corporativo y que para el cierre de 2017 tuvo un cumplimiento#e4%(Ver Anexo B Estos
resultados estan apalancades las iniciativas estratégicas corporativas que tienen a sgocias
diferentes areas d&a Organizaciog a las cuales se les realiza un seguimiento mensual.

En el afio 2017 sadelantbéun ejercicio de socializacién de la estrategia corporatavaualtuvo

como finalidad presentar a todos los colaboradoredal®rganizaciénno solamente las atas y

retos en el corto, mediano y largo plazo, sino el aporte que cada uno de los integrantes de la FDN
realiza, la irportancia del trabajo en equipajn mensaje claro sobria importancia deno solo
esperar resultados, b aportar a través de la participacion activa, la innovacion y el desarrollo de
propuestagpara la consecucién de los objetivos corporativos.

El posicionamiento de la FDN, la participacion que esta lograndbsattor denfraestructura, la
movilizaciénde recursos para proyectolks avances en financiacidnegtructuracion pese a las
externalidades, son el resultado de un trabajo conjunto, de la evolucion organizasibewida por

el compromisocon la gestion del talento humano, el fortalecimient@ dos procesos y de la
herramientas tecnoldgicas, el robustecimiento de la cultura de riesgo, el desarrollo de productos y
negocios innovadores, la promociéon de cambios normativos para impactar positivamente el
desarrollo de la infraestructura, la eficiégacen el manejo de los recursosntre muchas otras
acciones que a diario se realizanlarCompafiia

En la FDN el pilar fundamental es el talento humano, por eso desde la atraccion hasta la gestion del
mismo, se desarrollaron y se siguen analizando altéras para retener el mejor talento, promover
su desarrollo y crear un ambiente de trabajo en equilibrio wwwrida familiar.

Teniendo como base a las persoag trabajan en el marco de umaltura cada vez mas robusta,

se desarrollanlos procesos deina forma mas eficiente, apalanazien el fortalecimiento de la
plataforma tecnoldgica déa Organizacidta cual la respondido a las necesidades de las areas
misionales y de apoydyuscando eficiencia gonstantementeidentificando oportunidades de
optimizacion.Lo anteriorse complementa cofa importancia de desarrollann programa que
permita establecer pardmetros relacionados con la ética, atributos corporativos, riesgos de
corrupcién, soborno, practicas prohibidas y cumplimieatotérminos de riesgos regulatorios y
reputacionales, con el fin de que se apligue en todos los procesos por parte de todos los
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colaboradores de la FDN, sus proveedores, clientes, emisores y contrajames cada vez un
mayor ambiente de control, gestiando, monitoreando y previniendo los riesgos, permite la toma
de decisiones efectig®nla Organizaciog explorar nuevas alternatigae crecimiento a travésad
desarrollo de productos gegocios promccién decambios normativos, gestiGficientement los
recursos, lo cual permitgenerar pipeline de proyectos viableiyanciables, en cumplimiento de
la mision, vision y propuesta de valor.

El afio 201&sun afio de grandes retos, cerrar las brechas de las proyecciones del plan de negocios,
continuarfortaleciendo el interior dda Organizacion reflejar en resultados los esfuerzos de las
areas de apoyo y misionalegquiere un compromisque tienemetas retadoras y alcanzables, y

con el desarrollo deéniciativas en las que cada una de las &readad®rganizaciomefleje su
compromiso, interés y trabajo en equipo.

Desarrollo de Productos

Con el objetivo principal de seguir apoyando los cierres financieros de los proyectos 4G, el trabajo
en 2017 se enfocd en la necesidad de plantear nuevas so&scaproductos, asi como ajustar las
existentes, para responder de una forma activa y oportuna a lasedies necesidades del sector

que segeneran por la coyntura presentada durante el afigiabilizandade esta formala obtencién

de recursos y hacielo eficiente la financiacion.

Asi mismose realiz6é un analisis prospectpesentado a ldunta Directivan elPlan de Desarrollo

de Productos, el cugiene como finalidad la capacidad de responddas iniciativas planteadas en

B PlanEstratégico yde Negocios 20172022 dela Companiia al cubrimiento ddas necesidades

del mercadoidentificando las estrategias que deben ser implementadas diesestructuracion y
disefio de soluciones de producto, teniendo en cuenta las proyecciones de crecimiento y la
evolucion de la industria.

Finalmente, se trabaj6 en el desarrollo de dos iniciativas de negocio con el fin de complementar la
propuesta de valor daal dela Compafig ampliar las fuentes de generacién de ingresos.

Ajuste y desarrollo de nuevosoductos

En lo referente a la adecuacion de productos existentes, las necesidades se centraron en incorporar
nuevos usos para la Facilidad de Liquidemlendo asi su impacto y beneficio. Como resultado de
este trabajo, se incluyé la posibilidad de que el producto permita cubrir necesidades de liquidez por
el cambio del epecista del proyecto, asi como la posibilidad de desembolsar en cualquier momento
dadas las necesidades del proyecto y no solamente en las fechas de pago de la deuda.

Por otra parte,se desarrdaron tres nuevos instrumento®l fondeo en pesos para entidades
internacionales, la deuda miperm y la garantia para bono corporativan & caso del fondeo en

pesos y el miAperm d enfoque es promover lmovilizacién de nuevas fuentelel exterior, que

dado el contexto del mercado y la situacion de los financiadores locales, fue uno de los principal
objetivosdel afio 2017En el caso de arantia para bonos corporativos se tiene como finalizad la ¢
movilizacién de recursos del mercado de capitales a hadisalacfacion de infraestructura. é”



La linea de fondeo en pespsrmite dar liquidez en moneda local tanto a entidades multilaterales
como a lancos comerciales del exterioagtores con una alta capacidad crediticia, para que presten
estos recursos a los proyectos, generando de esta foffhenayor cantidad de recursos para la
financiacién de los proyectog) atraccion de fuentes de finaiacion diferentes a la banca loca)y
diversificacion deliesgocrediticiopara la FDN.

Es importante mencionar que uno de los factores que viabilizaron el desarrollo del producto, fue el
cambio de la regulacion cambiaria hecho por el Banco de la Regpgtpromovido por la FDN, el
cual habilito las operaciones de crédito en moneda local por parte de no residentes.

Por otra parte, en lo referente al miperm, se evidencio la necesidad de desarrollar este producto,
teniendo en cuenta que diferentes qyrectos han expresado la importancia y el interés de incluir
este tipo de endeudamiento dentro de su estructura de financia&idofrecimiento de minperms,

busca movilizar financiadores que dadas restricciones regulatorias y financieras, no pueden ofre
deuda a muy largo plazBstetipo de productos promueve la participacion del mercado de capitales,
una vez se busque refinanciar la deuda, logrando asi una movilizacion mas eficiente de los actores.

En cuanto a la garantia qmdal para bonos corporatos, esta busca profundizar el mercado de
capitales local al viabilizar la emision de titulos cuyos emisores pertenezcan al sector de
infraestructura y no cuentan con una calidad crediticia suficiente para poder captar recursos en el
mercado,dandoun somrte que reduce la probabilidad de default y mejora el nivel de recupero
para el inversionista.

Finalmente, se trabajé en desarrolEoluciones para cubrir el riesgo cambiario. Sin embargo, dada
la capacidad actual de la FDN el objetivo no es ofreeérrtha directa las garantias, sino desarrollar
instrumentos tipo garantias y lineas de liquidez que viabilizan el ofrecimiento de coberturas por
parte de la banca comercial. El objetivo es poder contar con una estructura de producto en el primer
trimestrede 2018.

Dado que este tipo de instrumentos se complementa eficientemert@ estructuras de
financiacién de corto plazo, su aplicacién podria realizarse en forma conjunta con estructuras mini
perm. Asi mismo, para poder tener un mayor alcance, seasfizando la posibilidad de contar

con el apoyo de un socio como ladion o una entidad multilateral que cuente con una mayor
capacidad de ejecucion.

Nuevos Negocios

En nuevos negocios, @tabajo se centré en dos iniciativas: la estrategia de invarsf
equity/mezzaningara implementarla como parte del plan estratégico 2Q0D22 y la creacion de

un vehiculo financiero, con el fin de titularizar prestamos asociados al sector de infraestructura en
Colombia a través de ubollateralized Loan Obligati¢GLO).

La estrategia de inversion eequity/mezzaninebusca desarrollar la capacidad técnica lde
Compafiigara la gestion de esta clase de activos, a través de vehiculos de inversiéon. Para este fin,
se aprobaron dos estrategias: continuar como inversionistmifed Partner)en los fondos de —
capital privado de infraestructura y desarrollar una plataforma di@wersion en alianza con un QY]
gestor de portafolio global, especialista en la inversion de equity en activos de infraestructura, el 5
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cual es un aliado estratégico que cuenta con la capacidad y experiencia en la inversion y
administracién de esta clase de i&ofs.

La plataforma de coinversion se compone de un fondo de capital privado local donde la FDN
participa comadnversionistaLP(Limited Partnershipy gestor(encargadadel andlisis, negociacién,
inversion y monitoreo) por medio de una filial independiente. Asi mismo, se vincularon a la iniciativa
las cuatro administradoras de pensiones del pdisgyandocompromisospor parte de todos los
inversionistas para el desarrolle ¢ iniciativa durante el afio 2018.

Por otra parte, respecto a la titularizacién de préstamos de infraestructura, se trabajé en conjunto
con jugadores del mercado local e internacional en un acuerdo de estructunaaiéncrear un
vehiculo para el desario de las emisiones, donde la FDN tendria el rol de gestor.

El desarrollo de un vehiculo de titularizacién de cartera de infraestructura, es una de las principales
estrategias para la movilizacién de recursos de financiacion, teniendo en cuenta que:

- Pernite liberar la capacidad de préstamo de los bancos

- Moviliza inversionistas institucionales

- Se convierte en un opcion de salida para cualquier prestamista

- Existe capacidad de inversién por parte de Fondos de Pensiones y Aseguradoras

El objetivo de esta iniativaes generar una dindmica en el mercado que permita contar con un flujo
constante de activos a titularizar, (teniendo en cuenta el crecimiento que se espera tendra la cartera
de infraestructura de los bancos en los préximos afios, esjpeente por losproyectos de 4G.
Igualmente se busca que seaa herramienta eficiente para la obtencion de liquidez y la liberacion

de capacidad de endeudamiento para las entidades bancarias. Se espera realizar una primera
emision piloto en el segundo semestre de 2018.
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lILEVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

Financiacion

Durante el afio 2017 IBDNcontinu6é apoyanddos procesogle financiacién y cierres financieros
definitivos del Programa 4G (Segunda Ola e Iniciativas Privad@s)z6 en la financiacion de
iniciativas y proyectos de sectores de infraestructura diferentes a carretgrassu vez en el
perfeccionamiento e implementacion de nuevos programas y productos tendientes a impulsar el
desarrollo y la financiacidae la iffraestructura del pais

Progreso en la Financiacion del Programa 4G

Para este periodase esperaba lograr el cierre de entre 8 a 10 proyedistaexpectativa se vio
reducida por factoresocicambientales, prediales y técnicpeopios de los proyectosumado a la
falta de claridacen la liquidaciordel contrato de Ruta del Sol [3,alta concentracién deponsors

y anuncios de los organismos judiciales respecto de la participacion de asgpamssren actos de
corrupcion.

La FDN suscribié un crédite corto plazgor $350 mil millonesgpara un proyecto de Segunda Ola,
el cual desembolsé cerca del 71% durante el afio 2017.

La FDN evalu6 cerca de 15 transacciones de24de Primera OlaZ de Segunda Qla de Tercera
Ola y 5 Iniciativas Privadas, lds cualese aprobaron 3 cartas ANI, 2 Deuda Senior y un crédito
corto plazo. 8 cerr6 un proyecto con participacion de la FDN y una operaciérecarsos de otros
financiadores12 proyectos pasan para cierre entre 2018 y 204@orresponden a proyeascon
sponsorgjue presentaron posibles actos de corrupcién

De los Proyectos que lograron cierre al finalizar el afio 20ba Iniciativa Privada y un proyeate
Segunda Ola parn totalde $31 billoneg, la FDN participa en la iniciativa pdaaconun crédito

senior por 800 mil millones, gaantia de equity por cerca d&46.655millones e inversién en bonos

por $45 mil millones, paa un total de compromisos de691.655 millones,lo querepresentauna
participacién de alrededor del 23% del total ddihanciacién de los dos cierres concretados en este
afo. Este cierre es un hito fundamental en la financiacién de los proyectos 4G, puesto que se traté
de la primera iniciativa privada en utilizar el mercado de capitales y vincular fondos de deuda en el
grupo de financiadores, demostrando la confianza de los inversionistas mograma y en la
solidez del ontrato. En particular, la participacion de la FDN en este proyecto, sirvié al propdsito de
movilizacién de fuentes diversas de recursos, atrayendersionistas europeos, norteamericanos,
latinoamericanos y locales, quienes resultaron adjudicatarios de los bonos.

La perspectiva para el 2018 es lograr el cierre de 6 proyectos (Segunda Ola: 3, Iniciativas Privadas:
3), los cuales estan avanzando erpsoceso de estructuracion de la financiacion, y no presentan
dificultades de tipo contractual, socambientalo predial.

Hay un segundo grupo de 5 proyectos (Primera Ola: 2; Segunda Ola: 3), que requieren avanzar e

solucion de dificultades de tipo ¢éico, contractual, de riesgo reputacional, entre otros, de modo (\J

gue se puedan formalizar los acuerdos de financiacién en 2018 o inicios de 2019. g)
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A nivel general, persisten algunos retos institucionales, normativos, de capacidadsgerissrs
de movilizacion de fuentes, en los cuales se deben seguir concentrando esfuerzos por parte de las
entidades de Gobierno, Ieaponsorsy financiadores. Algunos de estos retos son:

- Los concesionarios yepecistas con apoyo de la ANI y otras entidades natés y
regionales, deben superar los temas ambientales, sociales y prediales. Paearetioiere
gque los oncesionarios fortalezcan sus equipos de tal forma que se concreten los tiempos
de los cronogramas de cada uno de los proyectos en temas de djsaiguisicion predial,
gestién social, ambiental, de redes y de ejecucion de obra.

- Desde el lado del Estado, se considera importante restablecer la importancia del Comité
PINES en el Gobierno Nacional, como instancia de coordinacion y priorizacién de los
proyectos para apoyar la solucion de los diversos obstaculos en su implementacién.

- Bajar concentracion de algungponsorsen los proyectos adjudicados. Esto teniendo en
cuenta que el andlisis y revision de cada proyecto implica no solo la capacidadrasrsp
de cumplir con sus obligaciones (en especial como constructor), sino las exigencias de la
regulacion financiera en materia de consolidacion de deudores.

- Para asegurar la financiacion también se requiranzar en l&strategia de equityde
manera gie sefortalezca la capacidad de los vehiculos para contratar nueva financiacion.

- Implementar productos y estrategias que promuevan la participacién de financiadores e
inversionistas nacionales e internacionales para disminuir la exposicién de la baica loc

Los 6 proyectos que se espera cierren sin mayores contratiempos en 2018, requianeiafiion
total por cerca de $38,billones La FDN se encuentra evaluando 5, en los cualdicjgaria con un
estimado de $8 billones en deuda senior, crédito derto plazo y linea de liquidez, entre otros.

Para dos de estos proyectos la FDN esta buscando participar ceestracturador, en particular,
aquellos con posibilidades de emitir bonos en el mercado de capitales, apoyando asi una mayor
movilizacién de fuetes de recursos para asegurar la financiacion y desarrollo del Programa 4G.

Asi las cosas, al finalizar el 2018 la FDN espera tener coispsofitmados acumulados por 43,
billones en 11 de los 31 proyectos aprobados que conforlmtmalidad del Prograna 4G

Financiacion de Iniciativas y Proyectos diferentes a carreteras

Apoyar el desarrollo de infraestructura en otros sectores tales como energia, movilidad urbana,
desarrollo urbano, educacion, salud y aguas, entre otrassido uno de los objetivos estratégicos

de la FDNDuranteel 2017 se evaluaron alrededor de 21 proyectos de estos sectores, de los cuales
11 fueron descartados, 6 pasaron para cierre en 2018 y 4 tuvignaacion de compromisos por

$820 mil nillonesdistribuidos en un 44%n proyectos de movilidad y desarrollo urbano, un 45% en
iniciativas de energia, y un 11% para inversiones en fondos de capital especializados en
infraestructura.

Al finalizar el 2017 de los proyectos aprobados, se tenia fionoadontrato de crédito por 300
mil millones, con el cual se ejecutard un programa de ampliacion, mejoramiento y conservacion d
la malla vial y modernizacion y expansion del alumbrado publico dando un gran apoyo a entldadeé\l

territoriales en sus planes de desallo. .m
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También se formalizérucompromiso de inversion po6@ mil millones (éste ultimo aprdoado en
2016) y los contratos de crédito correspondientes a B20$nil millonesrestantesse suscribiran
en el primer trimestre de 2018.

En relaciércon elsecor energéticoen 2017 se aprobd una operacion para el desarrollo de granjas
solares por $210 mil millones, la cual serd formalizada en el primer trimestre de 2018.
Adicionalmente se estd trabajando en la estructuracién déna estrategiapara apoyar la
financiacion deproyectos de energia renovableo convencional y eficiencia energétioan
respuesta al lineamiento del Gobierno de promover este tipo de energia, dados los beneficios que
ésta tiene en la matriz energética del pais.

Este tipo de energia na@onvencional(interrumpible), requiereel desarrollo de productos
financierosespecializadgspara lo cual la FDN esta trabajando con el Banco Mundial, entre otros,
en la estructuracion de una garantian el Clean Technology FW&ITFy conBIRF por USE$ 81
millones, los cuales tienen como principal objetivo, apoyar los cierres financieros de estos proyectos
bajo esquemdrojectFinanceo pequefios proyectos mediante modelos de valor agregado.

Al finalizar €2017, se aprobo un cupo da&@® milmillonespara apoyar la prestacion del servicio

de energia eléctrica a una de las mas importantes comercializadoras y distribuidoras de energia del
pais, recursos destinados a inversién en infraestructura para mejorar calidad del servicio y disminuir
pérdidas de eargia, asi como garantizar compras de energia al mercado mayorista. Se espera que
esta operacion sea formalizada en el 2018

Perfeccionamiento e implementacion de nuevos programas y productos

Uno de los retos mas importantes para garantizar el cierrenfiileo de los proyectos de 4G e
impulsar la ejecucién de iniciativas en otros sectores estratégicos de la economia, es extender la
base de financiadores, atrayendo jugadores internacionales de reconocida calidad crediticia y
amplia experiencia en la finailacién de proyectos.

Lalinea de fondeo en pesos lanzada emprfer semestre de 201fuvo un cupo inicial aprobado

de $1,5 billonesEn el afio 2017 se aprobaron tres operaciones por $900 mil millones y se tienen
avanzadas las negociaciones con otro®femciales financiadores internacionales, con quienes se
espera cerrar los compromisos de crédito en el afio 2018.

En cuanto a la incursion de la FBN inversiones de equityse tiene inicialmente aprobado un
monto de inversiorde cerca dél billdnen esbs instrumentos ¥n un horizonte de 10 afios.
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Estructuracion y Gerencia de proyectos

La FDN continué su consolidacion como asesor estratégico de entidades publicas en la
estructuracion y gerencia de algunos de los proyectos de infraestructura magamiesrdel pais.

Al inicio de la vigencia 2017 la FDN manejaba 17 proyectos, y 3 de ellos se liquidaron en el periodo,
a la vez que se suscribieron contratos de 10 nuevos proyectos, con lo cual se finaliz6 el afio con un
total de 24 proyectos en ejecucidal siguiente cuadro permite observar el importante crecimiento

gue ha tenido la actividad de estructuracion de proyectos, con una permanente ampliacion en el
portafolio de sectores y de clientes a nivel Nacional y Territorial

PROYECTOS A CARGO DE LA VICEPRESIDENCI2A7
23

12

2013 2014 2015 2016 2017

Graéfical: Proyectos a cargo de la VP de Estructuracion y Gerencia de Proyectos

Conlos nuevos negocios se ha logrado establecer relaciones con nuevos clientes asi como fortalecer
los lazos con antiguos clientes, ampliando el portafolio de actividadesielgogios con clientes
territoriales contindian incrementando y representan un 75% del total de los negocios, mientras que
un 25% de los proyectos son con entidades nacionales.

De los 24 proyectos en ejecucion, 23 corresponden a proyectos devamsiony 1 de ellos a
gerencia técnica. Cabe destacar que ademas de realizar estudios y estructuraciones (10 y 11
respectivamente), a partir del 2017 el area esté realizando la actividad de validacion de APP de
iniciativa privada, para lo cual se suscribieros dontratos.

Desde el punto de vista sectorial, el sector de transporte representa el 71% de los negocios del area,
seguido en participacion por otros sectores como infraestructura social, energia y desarrollo urbano

y territorial.
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SECTORES PROYECTOS DE LA VICEPRESIDENCIA DE ESTRUCTURACI(
3;13%

® Infraestructura de transporte
o 2; 8%

Desarrollo urbano y territorial

u Energia 2,8%
® Infraestructura social

17, 71%

Grafica2: Sectores proyectos Estructuracion y Gerencia de Proyectos

Tanbién conviene mencionar que a lo largo del afio se avanzé en otras actividades entre las cuales
se destacan el avance para la estructuracion del Fonduradmversion para el cual se realiz6é una
primera ronda de gestion comercial con los bancos interesados en participar en el fondo y se
revisaron varias versiones de su reglamento. Asi mismo, la FDN acompafié el proceso de
modificacion de la Ley de APP ageaprobd por parte del Congreso y que dio lugar a la expedicién

de la Ley 1882 de 2018.

Con las nuevas actividades y los nuevos proyectos que se manejan en el area, en 2017 se evidencia
un crecimiento significativo en los ingresos, de 199 %, al igeadrgel margen bruto, del 2426%

Tabla7: Estado Financiero de \é&P Estructuracion y Gerencia de Proyectos

2017

Cifras en COP$ Millones

Servicios/Conceptos

Estructuracion

Estudios

Cifras en COP$ Millones
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Proyectos en Ejecucion
Infraestructura de Transporte

1 Primeralinea deimetro de Bogota

La FDN avanzé en forma significa en la ejecucion de la Fase 2 del Convenio N° 1880, para la
estructuracion integral del proyecto, logrando importantes resultados, entre ellos, los siguientes:

Aprobacién CONFIS Nacional de aval fiscal del Proyecto Primera Linea de Metro
Tramo 1 desesion del 25 de septiembre de 2017.

Declaratoria de importancia estratégica del Proyecto Primera Linea de Kl&teono

1, mediante CONPES 3900 del 25 de septiembre de 2017.

Aprobacion del CONFIS Distrital del 26 de septiembre de 2017.

Aprobacién por pae del Concejo de Bogota del proyecto de Acuerdo No. 602 de 2017
GLR2 N YSRA2 RSt Odzaf aS ldzi2NARTF | . 23204014
Distrital de Hacienda asuma obligaciones para garantizar el aporte del Distrito Capital
a la cofinanciaciéonal Sistema Integrado de Transporte Masivo para Bogota Primera
Linea del Metra; Tramo 1 con cargo a vigencias futuras ordinarias del periodo Q018
HnnmésS St om RS 203GdzoNBE RS HaAamMT ®

Suscripcion del convenio de cofinanciacion entre la Nacion, el Disfritoy 9 a . £ LJ NI} Sf
e implementacion del sistema de servicio publico urbano de transporte masivo de pasajeros de
. 23201 £ St o RS y23ASYONB RS HAawmT

1 Metro ligero Avenida 8@ Medellin

En el marco del contrato CN200816 suscrito entre la empreddetro de Medellin y la FDN, para

el disefio del esquema de transaccion y la actualizacion de los estudios y disefios de ingenieria Fase
Il del proyecto corredor de transporte de la 80 se obtuvieron los resultados finales con lo cual se
dispone de unos estlols actualizados a nivel de factibilidad que han permitido identificar una
disminucién importante del CAPEX en comparacion con el proyecto anterior. A su vez estos disefios
incluyen conceptos urbanpaisajisticos que mejoran el proyecto. Se entregaron $bgdéos con

cifras de CAPEX, OPEX y Plan de obras actualizado, complementando la recomendacion que se habia

propuesto en relacién con el modelo de transaccion, de forma tal que ya es posible iniciar la
estructuracion final del proyecto
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1 Proyectos coffransMilenio

A partir del convenio Marco suscrito en el 2106 la FDN viene asesorahidmsMilenioen una
revision de varios aspectos estructurales que permitan mejorar su operacion y el servicio a los
usuarios en 6 proyectos

En el 2017esavanzo en:

- Estructuracion Técnica, Legal y Financiera de la Operacion Troncall yaléeslel
sistemaTransMilenicen la ciudad de Bogota

Después de realizar el estudio estratégico en el que se revisaron los contratos vigentes del sistema,
se avanzd elos siguientes elementogxperiencias internacionales; un sondeo de mercado con
diferentes actores del sistema (operadores, proveedores, bancos, inversionistas, aseguradores y
representantes del sector de combustibles y energia); el estudio de la ckabitlzal de los sistemas

en el pais (especialmente la del SITP) y el andlisis de debida diligencia.

Se presentaron las bases del proceso de contratacién a diferentes grupos de interesados, uno
internacional en el que prticiparon 67 personas en representdn de 41 empresas de
inversionistas, bancos, fabricantes de buses, aseguradoras y operadores de buses, y @mnodiocal
gue participaron161l personas en representacion de 90 empresas de inversionistas, bancos,
fabricantes de buses, ageradoras y operores de buses

- Reingenieria del Sistenhategrado de Transporte Publico de Bogota

Se elaboraron los términos de referencia con los cuales se seleccioné al Consultor que acompafiara
a la FDN en la reingenieria del sistema. Dentro de los pasos a seguiriemee trimestre de 2018

se encuentra la suscripcion del contrato con el consultor y dar inicio a las actividades segun el
cronograma previsto para la ejecucion del proyecto.

- Sostenibilidad del Sistematégrado de Transporte Publico de Bogota

La FDN esta apoyandd eansMilenicen la realizacion los proyectos:dg Prefacibilidad¢ Negocios
Colaterales;2) Prefactibilidadg Administracion de estaciongy 3) Diagnéstico del usuario del
SistemaTransMilenio. 6n estos proyectose busca deterimar como mejorar los estandares de
servicio al usuario durante la utilizacién del sistema. Se elaboraron los términos de referencia y se
dio apertura al proceso de seleccidn para las tres consultorias. Dentro de los pasos a seguir durante
en el primer timestre de 2018 se encuentra la seleccién de los consultores y dar inicio a las
actividades segun el cronograma previsto para la ejecucién del proyecto

- EstudioevasionTransMilenio

La FDN esta realizando el estudio integral para combatir el fenémenoedadan en el sistema
publico masivo urbano, incluyendo la evaluacién de las tecnologias disponibles en el mercado, que
se puedan adaptar a la infraestructura de las estaciones y buses para evitar la evasion, la realizacién
de pruebas piloto que permitaneterminar las especificaciones y parametros que requieren los
equipos, buses e infraestructura.

Estos estudios cuentan con la linea base para una muestra de 4 esta2ipods)es y 10 tipos de oY
buses. Asi mismo, se realiz0 la identificacion de lagipales tecnologias desarrolladas el c
mundo, para el transporte masivo, en puertas y barreras de control de acceso que mitiguen la }:CE



evasion. Se hizo un estudio de mercado y se disefi6 la prueba piloto con los nuevos dispositivos a
probar y evaluar el impag en la reduccién de la evasién. Los resultados de estas pruebas son de
gran relevancia para controlar el fraude en el sistema y proporcionar las recomendaciones para el
disefio de la infraestructura de las nuevas estaciones se construiran en las nusces de
TransMilenicasi como en las de la Primera Linea del Metro de Bogota.

La implementacion de la prueba piloto se debe desarrollar en el 2018 y la FDN acampanar
monitoreo. Este piloto determinardés cambios futuros en todas las estacionesisels del sistema.

- Asesoria Juridica Estratégica SITP

B convenio390 de 2016, suscrito con TransMilerfoA, tiene por objeto la estructuracion
estratégica y juridica para el SITP de la ciudad de Bdgmta el desarrollo del convenio se han
adelantado cercde 80 sesiones y mesas de trabajo entre delegados de la Alcaldia Mayor de Bogota,
la Secretaria Distrital de HaciendBsansMilenioS.A. y los consultores juridicos, financieros y
técnicos que apoyanl &nte gestor del sistema en este trabajolos concesionarios actuales del
SITP.EIl proceso de renegociacién continuara durante el primer semestre del afio 2018,
considerando la complejidad de los temas a tratar individualmente con cada concesionario.

- Validacién APP de Iniciativa Privada para la construccién de los CIMs en la ciudad de
Bogota
Mediante la Resolucion 577 del 14 de octubre de 20t#nsMilenidS.A. otorgb concepto favorable
Ff LINRPeSOG2 RS AYAOALGAGDI laiNdedd dB integratidin mod@l e dzOA 5 y
lacalle 80y AutopistaNorte/ La yn , [/ La b2NISéx | LINRBolyR2 f2a S

solucion integrada de los Complejos de Integracion Modal Calle 80 y Autopista Norte y se dio paso
a la etapa de factibilia.

Una vez radicada ant&€ransMileniola iniciativa privada con los estudios de factibilidad y, en
cumplimiento del mismo marco normativo €l 1508), es necesario iniciar la etapa de validacion, la
cual sera adelantada durante 2018 por parte de la FDN.

- TransMilenioFase HIll Soacha

La FDN también viene asesorando a la Gobernacién de Cundinamarca y al Municipio de Soacha
en la extensién del SistemEransMilenioen su fase |l y lIEsteproyectobeneficia la totalidad

de los habitantes del municipiotibhdando acceso a un transporte masivo gue conecta con la ciudad

de Bogota. Se estima que cuando opere la totalidad de la troncal se movilizaran 400.000 pasajeros
al dia.

El proyecto tiene una longitud de 3.9 kyncontara con 4 estaciones sencillas, unaaei$n
intermedia de integracion de rutas alimentadoras e intermunicipales y un patio portal.

En el marco del contrato con la Gobernacion la estructuracién del proyecto determin6 con la entrega
de la totalidad de los productos el pasado 27 de diciembre.
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1 STPc¢ Areametropolitana Barranquilla

En el marco del convenio interadministrativo, suscrito entre el Area Metropolitana de Barranquilla,
Transmetro S.A l\a FDN, actualmente se encuentra desarrollo la Estructuraciégdnicalegal y
financiera delSistema Integrado de Transporte Publico de Pasajeros de Barramg8illPy su

Area Metropolitana.

De acuerdo con los objetivos y plazos planteados, durante el 2017 se termino de realizar la toma de
informacién de campo, que es insumo principal pamdeshrrollo del diagndstico y la linea base del
transporte de la ciudad. Adicionalmente, se elaboro el diagnoéstico y la linea base del transporte y la
movilidad de la ciudad, en la que se incluyeron aspectos de movilidad, institucionales, yegales
financeros, entre otros.

Se desarrollaron talleres de socializacion y revision del diagndstico de cada uno de los componentes
técnicos. Cada uno de estos talleres cont6 con la presencia del equipo de FDN, de la interventoria,
asesores juridicos y financierosqu@os de la ciudad. Con estas actividasiesbtuvo una primera
revision y validacid de los principales hallazgos ckda uno de los componentes tdeconsultoria.

1 Proyectos con la Secretaria Distrital de Movilidad

FDN viene apoyando a la SDM en varioyectos importantes para el ordenamiento del transporte
de la ciudad y de la region.

En primer lugar, se esta trabajando erP&n Estratégico de Movilidad de Bogota y la Regién 2030
quebrindaraa Bogota y su region circundante (19 municipios), umeah@ienta de planificacion de

largo plazo que guie el desarrollo futullel sistema de movilidadEste plan llenarél vacio que
actualmente existe entre Bogota y los municipios aledafios, en lo que se refiere a la falta de vision,
objetivos, proyectos y éserzos en comun que se deben realizar para mejorar la precaria situaciéon
de movilidad que afecta a la poblacion.

La FDN ha servido como soporte técnico y canal de coordinaciéon entre la Secretaria Distrital de
Movilidad y los municipios para identificarslarincipales dificultades y proponer las lineas
estratégicas que se deben desarrollar para lograr una articulacion mayor entre Bogota y los
municipios aledafios.

La definicion dgblanpermitira tener claridad sobre los proyectos futuros a desarrollabnra una
ventana de oportunidades para que la FDN continGe con el apoyo en la etapa de estructuracion y
eventual financiacion de los mismos.

En segundo lugar se encuentrabdtudio paradeterminar lapolitica tarifaria y desubsidios en
Bogota y la Regn, el cual tiene por objeto dar los lineamientos y recomendaciones a la
administracién de Bogota para adoptar una politica tarifaria y de subsidios que refleje y acoja el
contexto actual de la ciudad y la region circundante, considerando la entradaesiesimedios de
transporte, como el RegioTram y el Metro de Bogota.

—
En tercer lugar, el pasado 8 de noviembre de 2017 la Secretaria Distrital de Movilidad y la FDRQ
suscribieron el Contrato Interadministrativo No.20171757 a fin de realizar la validacidinatéc g,

financiera y juridica del proyec®PPRS A YA OALl GA GI LINA G R RSy2YAyd R2



1 Plan Maestro de Transporte Intermodal (PMTI) Il y 11l

El modulo 2 del PMTI ha tenido como objetivo desarrollar los estudios y las definiciones de politica
sobre5 grandes bloques de accioné$¥ios accesos urbanos y la articulacién de las ciudades con las
dobles calzadas en construcci@®), la definicion de los planes de accion para los corredores
logisticos,3) la propuesta de ajuste a la normatividad de transporte de carga y logi}ida,
priorizacion de los proyectos para la primera décadg, lg busqueda de nuevas fuentes de pago y
financiacién para el portafolio de proyectos del P& las proximasos décadas.

Los analisis realizados han permitido iniciar la construccién de politicas publicas que deberan
complementar el programa denfraestructura que adelanta eldBierno actual y que se debera
continuar en los proximos afios, para lo cual la FDN beagn su conocimiento técnico, vision de

largo plazo y capacidad de concertacion con todos los actores involucrados. Lo anterior incluye
haber dejado las bases para la politica nacional de accesos y pasos urbanos, el CONPES vy la
reglamentacién de la Corilucién Nacional de Valorizacién, la cartera de proyectos con mayor
rentabilidad socioecondémica que deberan realizarse luego de las 4G, y la conceptualizacion y el plan
operativo y de accion de los corredores logisticos.

Asimismo, se destaca que con el gpale la FDN se han identificado posibles nuevas fuentes de
pago que podran ayudar a futuro a realizar nuevos proyectos de infraestructura, sin depender
completamente del presupuesto nacional y las vigencias futuras.

Con los resultados del médulo 2 del PiMse ha dado inicial médulo 3 del PMTI, mediante la
suscripcién de un nuevo Convenio entre FDN, Ministerio de Transporte, ANI e INVIAS, el cual tiene
los siguientes objetivos especificos:

- Desarrollar un proyecto piloto para la estructuracion del catevalorizacion
- Definir la politica nacional de accesos y pasos urbanos de Colombia (incluye CONPES), junto
con un paquete de documentos que permitan desarrollar acuerdos de infraestructura de
accesos
- Realizar los estudios preliminares de valoracién de las concesiones y estudiar la viabilidad
legal del instrumento de Valor Residual de los activos de infraestructura de trandpside.
iy Of dz2S St al FAYIFYASYy(2¢ I Sa&shNDapQtads dlINBT A YA
fondo y valoracién preliminar y la Viabilidad legal y potenciales cambios a la nhorma vigente.

9 Corredor &rreo del Pacifico

La FDN y la ANI suscribieron un convenio interadministrativo el 22 de diciembre de 2017 para
desarrollar uranalisis de demanda y de viabilidad de los proyectos férreos de interés de la Nacion
que fueron identificados como prioritarios en el Plan Maestro de Transporte Intermodal (PMTI)
Adicionalmente, la FDN realizdeaestructuracion técnica, legal y finaai@d a nivel de factibilidad

de los corredores identificados y priorizados en la primera etapa.
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1 Estudio tansporteacuético Cartagena

La FDN esta realizando un estudio de prefactibilidad de un subsistema de transporte acuatico para
la ciudad de Cartagerde Indias que evalle condiciones técnicas, ambientales, sociales, legales y
financieras para mejorar las condiciones de movilidad y congestion de la ciudad.

FDN efectu6 la prefactibilidad del sistema, en el que se definen entre otros aspectos el mbsiste

de rutas de transporte de la ciudad, el tipo de integracion con Transcaribe, una aproximacion a los
costos de inversion y operacion, entre otros aspectos que seran presentados al inicio del 2018 a la
Ciudad para su andlisis y posterior toma de decisidiste proyecto se adelanté con resas no
reembolsables del Bancotéramericano deDesarrollo (BID).

Infraestructura Social
1 Infraestructura lospitalaria Bogota

La FDN y la Secretaria Distrital de Salud (SDS) con el Fondo Financiero Distrital f-B8&Iu
suscribieron el 27 deiciembre de 2016 un contrato interadministrativo con el fin de realizar la
estructuracion técnica, legal y financiera del Programa Hospitalario que se construira en Bogota bajo
el esquemade APPLa estructuracion integral incluye el disefio, construccién y mantenimiento de

la infraestructura hospitalaria, prestacion de servicios conexos, dotacidn y reposicion del equipo
médico quirargico especializado, y la prestacion del servicio médico en Issqasaplique y sea
viable.

La FDN realizé y entregé el Predimensionamiento del Programa cuyos resultados permitieron que
la Secretaria priorizara los proyectos hospitalarios contemplados y validara cinco (5) de ellos para
ser objeto de estructuracion das siguientes fases: Simoén Bolivar, Santa Clara, Instituto Materno
Infantil, Bosa y Usme. También se viabilizé la ruta critica predial para cada uno de los proyectos,
apoyando a la SDS en la ejecucion de los procesos y requerimientos necesarios asiteslifer
entidades del orden distrital y nacional que garantizan la adquisicion predial y el desarrollo de los
instrumentos urbanos correspondientes.

De manera integral el Programa Hospitalario ha avanzado en su maduracién arrojando conclusiones
sobre la pretacion de los servicios en el proyecto; el andlisis sectorial de oferta y demanda que
permitié justificar técnicamente la necesidad de reposicién de las camas y los servicios hospitalarios,
asi como la ampliacion de la oferta publica a ser generada ¢noglama.

Actualmente se encuentra en su etapa final las actividades y estudios necesarios para concluir el
proceso de estructuracién, con lo cual FDN apoyara a SDS en los procesos de autorizacion requeridos
ante las instancias del orden Distrital y Naalbcompetentes para la aprobacion de los proyectos,

la autorizacion de las vigencias futuras requeridas para su pago y el proceso de promocion de los
proyectos con el objetivo de avanzar en la apertura del proceso de licitacion.

1 Programa derifraestructua educativa bajo esquema APP

La FDNy el Ministerio de Educacion MEN suscribieron el 05 de junio de 2015 el contrato
interadministrativo, cuyo objeto es estructurar integralmente los proyectos piloto de
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infraestructura educativa a nivel nacional, quesseuentran identificados en el programa nacional

de infraestructura educativa a través del esquema de asociaciones publico prieRs La
estructuracion se lleva a cabo en Medellin, Barranquilla, Antioquia y Cartagena. El plazo de ejecucién
del contratose extendi6 hasta el 31 de julio de 2018, debido a la necesidad de formalizar la totalidad
de las aprobaciones requeridas para la apertura del proceso licitatorio.

Se avanz6 significativamente en la estructuracion del proyecto logrando la aprobaciés de lo
recursos territoriales por parte de los Concejos de Medellin y Barranquilla y la firma de los convenios
interadministrativos entre ambas ciudades y el Ministerio de Educacién Nacional, documentos
mediante los cuales quedaron comprometidos los recursdasi&TC.

En el 2018 se adelantaran todas las labores necesarias previas a la publicacion de pliegos de
condiciones, las cuales incluyen aprobacion definitiva de condiciones financieras, CPP y aprobacion
de los recursos de la Nacion por parte del CONFISanterior con el proposito de lograr la
adjudicacion de los proyectos tanto para Medellin como para Barranquilla.

Transformacion urbana vy territorial
1 Ciudad Rio: Eje estructurante de la transformacién urbana de Bogota

El proyecto Ciudad Rio hace parte del Plan de Desarrollo del actual Alcalde y contempla la
recuperacion del Rio Bogota y la relaciondimdad con mas de 60 kilbmetros de malecones
arborizados y parques en ambos lados del rio. El 22 de septiembre dda2BDiN suscribio el
contrato interadministrativo con la Secretaria Distrital del Habitat (SDHT) y la Empresa de
Renovacion y Desarrollo Urbano (ERU) de Bogota para realizar las actividades necesarias a fin de
desarrollar el analisis de prefactibilidad quermita definir la ruta critica y establecer las actividades

gue se requieran para lograr estructurar e implementar el proyecto.

El proyecto fue concebido en dos fases, la primsoi@da con la formulacion dedigil de proyecto

y la segunda con la rézdcion de estudios en etapa deefdactibilidad. Se elaboraron y entregaron

de manera formal los productos de la fase 1 que se definieron como 1) Documento de Diagndstico
y Conceptualizacion del proyecto Ciudad Rio y 2) Términos de referencia pararddacin de
estudios hidraulicos, urbanos, ambientales, financieros y legales necesarios para la elaboracion de
un Plan de Ordenamiento Zonal (POZ) para Ciudad Rio.

Posterior a la entrega formal de los productos se realizaron mesas de trabajo con laERMEry

las cuales se retroalimenté el documento de Diagndstico y Conceptualizacion. Como producto de
las mesas de trabajo, se incluy6 la vision regional del proyecto Ciudad Rio en cada uno de los
componentes (urbano, ambiental y de movilidad). Lo anted@®cara a la solicitud de recursos de
regalias que realizaréa el Distrito para financiar la segunda fase de estudios para el proyecto.

Al cierre del afio 2017, la SDHT y la ERU aprobaron a satisfaccion los productos entregados en la
Fase 1 y se acordd quee Secretaria de Planeacion Distrital se hara cargo de la continuacion del
proyecto.
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1 Plan epecial demanejo yproteccion (PEMP) para el Centro Internacional Tequendama
(CIT).

La Caja de Retiro de las Fuerzas Militat€REMIL y la FDN firmaron contratteradministrativo

con el objetivo de formular el Plan Especial de Manejo y Proteccion (PEMP) para el Centro
Internacional Tequendama (CIT). Esto implica el planteamiento de un modelo de negocio que
permita soportar un plan de recuperacion y restauradit@h patrimonio existente en el conjunto
arquitectonico; asi como la gestion de tramites ante las autoridades competentes para la obtencién
de las aprobaciones y resoluciones que se requieran.

Durante el afio 2017 se adelantaron las actividades necesaiiaggalizar tanto el diagnéstico del
PEMP como la formulacion a partir de un plan de implantapaia el complejo de edificaciones
del Centro Internacional Tequendama.

Los productos generados en los andlisis para cada una de las etapas, fueron lagesighie la
etapa de diagnostical) Estudio histérico y valoracion del BRY Diagnéstico Fisieespacial )
Diagnostico socioecondmicd)(Diagnostico legal e institucional §) (Soportes del proceso de
participacion con la comunidad. Esta fasentiene la argumentacion de caracter técnico que
involucra los componentes patrimoniales y arquitecténicos que sustentan la estrategia de
intervencion y preservacion del complejo empresarial del CIT.

Con todos los analisis realizados y los documentasdés de soporte completos para radicar en

el Ministerio de Cultura, el reto para el proyecto es lograr obtener la resolucion PEMP en el primer
semestre del 2018, de manera que se asegure la revitalizacion del conjunto, entendiendo el valor
patrimonial y & importancia de poner en vigencia las ideas arquitecténicas que diggan a un
Centro Civico denportancia estratégica para la ciudad de Bogota.

1 Parque eoldgico San Rafael y Cable Aéreo

El proyecto Parque Ecologico San Rafael y Cable Aéreo semlgicmunicipio de La Calera en el
departamento de Cundinamarca. El proyecto nace como una compensacion por parte de la Empresa
de Acueducto y Alcantarillado de Bogota (EAB) al municipio de La Calera por las obras realizadas en
el embalse San Rafael. Eld® octubre de 2017a FDN y la EAB suscribieron convenio
interadministrativocon el fin de aunar esfuerzos para llevar a cabo la estructuracion técnica,
financiera y legal del Parg@eol6gico San Rafael y del Cable Aéreo que conectara el Parque con la
ciudad de Bogota.

El proyecto se encuentra concebido en dos fases]a primera se realizaran los estudios de
factibilidad del Parque y del Cable asi como el disefio de la estructlatr@esaccion mas eficiente
para el proyecto. La segunda fase sera@mpafiamiento en los procesos licitatorios para la
construccién, operacion y mantenimiento del Parque y del Cable Aéreo.
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Energia

9 Electricaribe

Luego de la toma de posesion de Electricaribe el 14 de noviembre de 2016 y de la orden de toma de
posesion con fines liquidatorios realizada el 14 de marzo de 2017, el pasado 9 de junio de 2017,
Electricaribe contraté a FDN para estructurar una solucidsegurar la prestacion del servicio.

En noviembre pasado, la FDN entreg6 a Electricaribe lakis@res correspondientes a la primera
fase.

I Plan de eergiarenovable

El Ministerio de Minas y Energiascribio con la FDN el pasado 2 de septiembre de 2016 el convenio
interadministrativo de cooperacioel cual tiene como objetivo aunar esfuerzos para desarrollar un
Programa de Energia Renovable que permita la implemémtals activos de energia renovable en

la matriz energética colombiana. El convenio tenia una duracion estimada de ocho meses, pero
como consecuencia del desarrollo de los componentes el Ministerio tomé la decision de prorrogarlo
hasta el 31 de diciembre d2018. Se logré un avance sustancial en varios temas como estudios
técnicos para la sustentacién del Programa y su esquema regulatorio; modelacién financiera para
las alternativas propuestas por la CREG en la resolucién sobre la materia; andlisis aeimssu
financieros para energia renovable y su estructura financiera; y analisis de los riesgos social y
ambiental de aspectos relacionados con la red de transmisién eléctrica.

T Legacy

FDN sigue participandgn5 proyectossuscritos por I&EN (ConvenidNH, Encargo fiduciario Mitu,
Patrimonio autbnomo ECOGAS en liquidacion, Convenio IPSE 061 y Convenio |ESEaD62e!
2018se fueron desarrollando las actividades requeridas para su eventual liquidacion.

Durante el 2017 se prorrog6 por un afio magi@f2018) el Fideicomiso de ECOGAS en Liquidacion.
También se trabajo en el cierre del Convenio de, €ditiendo comunicaciones al MHCP y al MME

para realizar el respectivo traslado de recursos y cierre legal de los Convenios de CAT Il (Asistencia
Técni@) y Ecogas respectivamente.

Gerencias Estratégicas

1 Canaklterno de acceso a la Bahia de Cartagena

- Gerenciavariante del Canal de Acceso
En el marco de la Gerencia del Proyecto se suscribieron con la Sociedad Portuaria Regional L
Cartagena S.A, la meinal de Contenedores de Cartagena S.A y la ib®ontrato de Fiducia
Mercantiel Odzt £  GASYS LI2NJ 20 2S0529YL / chall { @2 YREYRIVAQN sRP RIS
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Para el desarrollo del proyecto, se ha llevado a cabo el estudio detongmbiental y se estan
realizando los estudios ambientales con el objeto de analizar el impacto que se puede generar con
la construccién de la variante al canal en la zona entre Isla Draga e Isla Abanico. El estudio realiza
los escenarios de mitigaciomte las eventuales obras y la consulta previa con las comunidkdes
Bocachica y Cafo del Qoertificadas por parte del Ministerio del Interior

En el marco del proyecto se viene asesorando y realizando el seguimiento de la gestiG@osocial
las comunidadede la consulta previa del proye¢tpse encuentra en proceso de contratacion una
firma experta en reproduccion de corales para abordar los vacios de informacién identificados en el
area coralina, frente a asociaciones ecolégicas ea@gs naturales con el fin de proponer medidas
de manejo ambiental.

La FDN cuenta con un informe preliminar del estudio de impacto ambiental del proyecto y para
principios del 2018 se espera cerrar la consulta previa con las comunidades, con el fiende eb

acto administrativo de la modificacion de la licencia ambiental por parte de la Autoridad Nacional
de Licencias AmbientalesANLA. Asi mismo se espera contar con el apoy&dbkierno Nacional

para la declaratoria del proyecto como de Importanéiatratégica para la Nacién y seguir
gestionando recursos para la financiacion del proyecto y lograr conceso con los ambientalistas
frente a los beneficios del proyecto.

Tesoreria

Durante el 2017 los mercados de capitales internacionales estuviefbrenciados por las
decisiones de poltta monetaria de la FED y el Banco Central Europeo, @@gnento del precio

del petréleo,asi como también por la inestabilidad politica generada por la tension entre los
Presidentes d Estados Unidos yofea deNorte. A nivel local las variables determinantes en el
comportamiento de los activos fueron los sucesivos recortes en la tasa de interés de intervencion,
el alto flujode capitales desde el exterigr la expectativa y materializacion de la revision lzaja

de la calificacion crediticia soberana.

En Estados Unidos tras un afio con datos maom@nicos positivos de empleo 45 tasa de
desempleo), crecimiento (2%) y cumpéndo la meta de inflacion de 2 éuperior a la meta de
2%), la FEBbmO la deci®n de incremerdr su tasa de intervencion de 0,75% 8%,al cierre de
2017 realizando tres incrementos durante el afio.

En Ewopa, elBCE realiz6 esbril el recorte de las compras de bonos pasanda&i@ 000 millones
de Euros @60.000 nillones por mesEnel mes de sptiembre se anuncié que a partir deero de
2018 se reducira leompra de activoa €30.000 millonesAsimismag el BCE mantuvo inalterada la
tasa de interésle referencia erel 0%la cual no ha variaddesde 2016.

En wanto al comportamiento de losommodities el petréleo WTI ha mantenido un precio
promedio de US[®50,85 el baril durante el afio, (minimS$42,53¢ maximoUS[$5997). Esto
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obedece a que los paises miembros de la OPEP, asi como otros no miembrosapdes g
productores, como Rusidan logrado mantener el acuerdo de ragitula produccién de crudo en

1,8 millones de barriles por dia. Cabe resaltar que este acuerdo no incluye a los productores de
Estados Unidos que se han visto beneficiados del increaremiel precio y han logrado mantener

una produccién alta.

En el plano local, durante el afio 2017 el Banco de la Republica disminuy6 la tasa de in2&fs en
punto basicos pasando de5D%a 475%. Esta decision estuvo basada en las expectativas de
convegencia de la inflacién aingo meta de 2% a 4% (IPC dgeinbre 409% vs ¥5% de 2016),

asi como también en los pobres indicadores de crecimiento econémico, el cual para el tercer
trimestre del afio fue de,2% y se espera un cierre para el cuarto tritreesle entre 20% y 2%

en contraste con el,Z% esperado por la autoridad monetaria a principio del afo.

Tasa BanRep vs Inflacién

Tasa Real ~——Tasa BanRep = nfiacién doce meses

2
ene/06 ene/07 ene/08  ene/09  ene/10  ene/11 ene/12 enef13  ene/14  enefl5  ene/l16  ene/17  ene/18

Gréfica3: Inflacion

Paralelamente al ciclo expansivo de tasas de interés por parte del banco central, el mercado de
deuda publica colombiana TES estuvo caracterizado por una alta demanda por parte los fondos de
capital extranjero, quienes aumentar@u posicién en TES en $®jllones (Diel6 vs Diel7),
convirtiéndose erel mayor tenedor de bonos delbBierno con ungarticipacion del 26%. Estos

dos hechos provocaron gque la curva de rendimientos de titulos de deuda publica (TES) tuviera una
valorizacién de aproximadamenielOpuntosbasicos 93 puntos basicoy 45puntos basicosen la

parte corta, media y larga da turvarespectivamente.

Es relevante mencionar que S&P reviso a la baja la calificacién de la deuda soberana colombiana de

BBB a BBBIlos principales argumentos fueron: 1) un menor crecimiento en la economia que el

esperado; 2) Colombia sigue sufrienids efectos de los bajos precios en materias primas y 3) el

incumplimiento de la meta de recaudie la reforma tributaria-$38 Billones) lo cual demuestra un

dificil panorama para el cumplimiento de la regla fiscal. No obstante lo anterior, la baja en la

calificacion no genero gran volatilidad en los mercaatascipalmente por dos motivosd primera,

es que el pais mantiene el grado de inversién con perspectiva estable, lo que tranquiliza a los

inversores tanto locak, como extranjeros. El segundsque los mercados ya habian incorporado

en sus expectativas una reduccion en la calificacion y por lo tanto los precios de los activos fuerqpQ

incorporando a través del tiempo el riesgo crediticio, lo que generd que conocida la noticia, eIOQ

choque en los preaas se diluyera rapidamente. -C—,,
S
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En cuanto a la tasa de cambio, esta presentd una volatilidad anual de $27 al fluctuar entre un minimo
de $.830,15 y un maximo de $3.1@6,y registré un promedio de $2.949, La TRM para cierre
dediciembre de 2017 fue de $84 en comparacion con el $3.000,de cierre de 2016, movimiento
gueequivale a una revaluacién des6%.

Los portafolios de recursos propios de la FDN durante 2017 registraron un comportamiento
favorable frente al benchmarld portafolio negociacion ragtré una rentabilidad de 129% vs el
benchmark de B4%, mientras el portafolio liquidez al cierre del afio registrd una rentabilidad de
8,24% respecto al benchmark de36%.

Al cierre de la vigencia de 2016 el valor de los portafolios propios de laseBil& a $2,9 billones,
de los cuales $57il millonescorrespondian al portafolio negociacién (cuya posicién en bonos de
infraestructura asendia @20 milmillones), y $24 billones & portafolio liquidez.

Al inicio del afio se consolidd la expectatd@ una profundizacion de la politica monetaria
expansivacomportamiento que sustent6 que en el primer semesteeredujera la participacion en
recursos vista en el portafolio liquidez con el propésito de reducir el riesgo de reinversion de los
recursos auna tasa de interés cada vez mas baja, siempre manteniendo recursos liquidos que
soportaran el flujo de caja estimado pdasEntidad Dado que el objetivaltimo de los recursos de

este portafolio es el de ser desembolsados para financiar la realizaeiéproyectos de
infraestructura, se invierte en titulos de renta fija principalmente de corto plazo de alta calidad
crediticia.

En el portafolio negociacion se tomaron posiciones en TES de la parte media y larga de la curva dada
la expectativa de apreciari de los titulos de deuda publica interna y se tomaron utilidades de
dichas posiciones al observar que las tasas de interés se encontraban en niveles minimos sin que
existieran fundamentales que soportaran apreciaciones adicionales. Hditial @lel senestre se
consolidéuna posicion de 30% del portafolio en TES UVR teniendo en cuenta: 1) el tasthsias

reales que supera por mas de 180ntos basicosas tasa reales de los titulos TES tasa fij2) el
potencial de apreciacion que tiene este tipo de activo en el segundo semestre del afio (debido a la
estacionalidad de la inflacion que presenta los niveles mas altos al cierre e inicio de afio). Por otra
parte, se realizaron utilidades liquidando gioiones en la parte larga y corta de la curva y se
incremento la posicién en Bonos de Infraestructura.

En el segundo semestre los movimientos de correccion en las tasas de los activos de renta fija que
registraron desvalorizaciones en la parte mediargdade la curva sustentaron una estrategia
defensiva del portafolio negociaciéon que disminuyd su exposicidon en TES, y realizd inversiones
tacticas para tomar utilidad de movimientos especificos de la ¢cwimaaumentar de manera
permanente la posicion dgortafolio en renta fija. En cuanto al portafolio liquidez se mantuvo la
estrategia de invertir los recursos en titulos de entidades de alta calidad crediticia en un plazo de 1
a 3 afios principalmente.

El 29 de noviembre se realiz6 lmisién de un tercebono por $266 billones, dichos recursos
ingresaron al portafolio liquidez y fueron invertidos principalmente en titulos de deuda de corto
plazo emitidos por entidades financieras y en depdsitos a la vista. Asi mismo durante el mes d
diciembre ingresaroros recursos de la capitalizacion que ascendieron a 3858l millones, c
g



dichos recursos ingresaron al portafolio negociacion donde se invirtieron en TES de corto plazo y

principalmente en depdsitos a la vista.

Al cierre de la vigencia de ZD %l potafolio total de la FDN asciende$6,383 billonesde los cuales
$1567 billones corresponderal portafolio negociacion (cuya participacion en bonos de
infraestructura asciende a $68mil millones)y $4,815 billonesal portafolio liquidez

Respecto a logortafolios de terceros la tesoreria administra 7 portafolios con inversiones en titulos
de deuda publica @r un monto de $28%5 mil millones Los demas recursos se encuentran en
cuentas de ahorro por un valde $81.073 millones.

Distribucién - Tipo de Activo
Portafolio Liquidez

TES
19,2%

Deuda Privada
52,3%

Liquidez
22,1%

Graéficad: Portafolio Liquidez

Distribucién - Diciembre 2017

Portafolio Negociacion Otros Deuda Publica
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Infraestructura 4.4%

Gréaficab: Portafolio Negociacion

En el 2017 la Vicepresidencia de Tesoreniéinea coros objetivode la FDN las perspectivas de
desarrollo y crecimiento de nuevos productos, disefié y present6 a la Junta Directivel apoyo
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de la consultoria de Management SolutipekMarco Integral de Tesoreria el cual comprentie

Los objetivos estratégico®) H moddo de gestidén de la Tesoreri@yLos pilares que lo soportan.

ElMarco Integral de Tesoreria establecid caleser la tesoreria uarea misional de I&DN esta
realiza la gestiéne los recursos de la FDN pamsaximizara rentabilidadde losportafolios dado
un nivel de tolerancia al riesggestionar la liquidezdando cumplimiento a la®bligaciones
adquiridas y movilizar recursos para la financiacién de proyectos de infraestructuraanterior

dentro de los limites, politicas y procedimies validados por los 6rganos de administracion y

control.

Elmodelo de gestiérde la Tesorerizstablecelos principios que rigen una gestién prudente y
diligente de portafoliosla cual se realiza partir de las politicas de inversion de cada portafolio

(objetivo, perfil de riesgo, activos admisibles y limites minimos y maximos de concentracion) dentro

de los limites y procedimientos establecidos f@rEntidad Dada la fuente y vocacién de los
recursos, para cada portafolio sstablece un perfil de rigoy flujo de caja esperado, a partir de

los cuales se disefia, valida y aprueba la politica de inversion (limites y activos admisibles). A

continuacion se encuentran descritos los principios que rigen la gestion de portafolios:

- Antes de realizar cualqui@rversion en un nuevo activo, al interior de la FDN se analizan los

riesgos inherentes, se establecen y aprueban los limites, controles aplicables y mecanismos
de monitoreo, asegurando el cumpliendo de las politicas y procedimientiasEtgidad

Para & gestion de los portafolios, léesoreria disefia y ejecuta la estrategia de inversion
para cada portafolioteniendo en cuenta la politica de inversién, el analisis riguroso de la
situacion actual y perspectiva®l®e la economia y los mercados. Comoutesio la
Tesoreria realiza inversiones, las cuales estan expuestas al riesgo de mercado, es decir al
movimiento de los preciogl cual es inherente a cualquier inversion de portafolio.

Dada su tolerancia al riesgo, la FDN busca mitigar la pérdida pateasnciada al
movimiento adverso de los precios realizando una gestién adecuada del riesgo de mercado.
Dicha gestién comprende la identificacion de los factores de riesgo (tasas de interés, tasas
de cambio, precio de acciones, entre otros), la roiédi dela exposicion al riesgo; sf
monitoreo y control a partir de la definicion de limites y alertas tempranas.

El proceso de gestion de portafolio requiere del analisis continuo de las variables
econémicas y de mercado, y de otros eventos que puedan afecpaecio de los activos.

El movimiento continuo de los precios de mercado lleva a evaluar permanentemente los
posibles activos a desinvertir, ya sea porque es oportuno materializar la utpofagie hay
informacién nueva que antes no estaba disponiblie gual puede afectar negativamente la
inversion.

Finalmente, la evaluacion de la gestion de los portafolios se realiza a partir del desempefio
del portafolio total, es decir del conjunto de las inversiones, y no de un activo individual,
reconociendo el pncipio de diversificacion del riesgo por tipo de activo, plazo, moneda y
emisor.

El modelo de gestion anteriormente descrito se deséaralpartir de cinco pilares: EJmodelo de

gobierno, constituye el primer pilardescribe la estructura de definicién, validacion y aprobacion

—i

de limites, productosactivos admisibles, politicas y procedimientos, que enmarcan la actividad de <

la Tesorerig2) La estructura organizacionagjue describe como se interrelaciona e interactiaa

Tesoreria cotas diferentes areas de la FCBYLos macro procesos a partir de los cuales la Tesoreria

agin

\
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desarrolla su gestion (Definicion del Ambito de Gestidn, Ejecucion de la Gestion, y Cumplimiento y
Seguimiento) que comprenden los procesos en loe tp Tesoreria y las areas relacionadas
participan de forma transversal al procesd) H modelo de control de riesgodinancieros,
tecnolégicos, operativos, reputaciales, cumplimientg basado en su estructura de gobiernos y
controles especificos reatidos por las areas responsables (Front Office, RiesgospAaidBack

Office y Financieray, 5)La infraestructura tecnologica.

Una vez aprobado el Marco Integral de Tesoreria en la Juntactdére, la Vicepresidencia se
encuentra trabajando en:)lla documentacién deMarco Integral de Teseria en el Manual de
Tesoreria2) Continuar la evolucién de la Tesoreplasmadaen su plan 2022desarrollando las
iniciativas estratégicas de la mano con el robustecimiento de sus procesegai&a) operatios y

de control;3) Continuar con la implementacién de los procedimientos e instancias propuestas para
la revision validacion y aprobacion de las politicas de inversion, asi como del seguimiento a la
exposicion a riesgos inherena la estrategia de invat®;y 4)Realizar la evaluacion de la idoneidad

de la infraestructura tecnologia y de modelos tecnol6gicos alternativos.
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IVSITUACION FINANCIERA DEL 2017

Entorno Econémico

El entorno econémico de 2017 fue retador para Colombia en la medida en que se mantuvo una
tendencia decreciente en el PIB, aunque se logr6 una correccion importante en la inflacién
acercandola al rango meta del Banco de la Republica.

El crecimiento del Bl para Colombia en 2017, de acuerdo al consenso de los analistas, se estima
alrededor de 1,7%, cifra menor a la observada en 2016 (2,5%), que responde principalmente a la
senda de desaceleracion que se evidencia desde el 2015 en la economia colombiaaefes

existe consenso en que durante el 2017 la economia llegd a su punto mas bajo en el proceso de
ajuste luego del choque de términos de intercambio recibido unos afios atras.

7,0%
6,0%

5,0%

4.0% 2015: 3,0%
30% O BN BN pm - —— §F &
2016: 1,9% 2,0%
2,0% N P B N T D B N N . . —
1,3% 1,2%
1,0%
0,09 I P WER IR PR RN TR AT P T T
S T I § 8 v 5 5 8 v 5 35 55K
o 4 4 49 o 9 94 49 o 9 4949 a9 o @ 4o
N & © o & & © 0o & & © o &« g o
N N N N N N N

Graéficab: Crecimiento trimestral del PIB (%)

El déficit de cuenta corriente en 2017 tuvo una leve recuperacion y mantuvo su senda de reduccion
que se viene presentando desde 2015. Esto principalmente explicado por el aumento del precio del
petréleo que genera un incremémen el flujo de ddlares para el pais, y favorecido por la estabilidad
en el tipo de cambio que permitid un aumento en las exportaciones.
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Grafica7: Déficit de cuenta corriente anual (% MB)

La inflacion continu6 su procese @juste al pasar 5,75% en 2016 a 4,09% al cierre del 2017. Con
este resultado se completa el tercer afio consecutivo por encima del rango meta del Banco de la
Republica. Este comportamiento se dio gracias a que los choques que se observaron en 2016 como
el paro camionero y el fenomeno del nifio se disiparon. Adicionalmente, la estabilidad en el tipo de
cambio durante el 2017 favorecio la correccion de la inflacion del ooee de bienes transables.

Sibien se incumple la meta de inflacion nuevamente, stilado es satisfactorio en la medida que
supone una fuerte correccion de la misma ubicandose tan solo 9 puntos basicos por encima del
limite superior del rango meta establecido por el Banco de la Republica.

En medio de esta desaceleracion de la econoyném evidencia de la correccion de la inflacion, el
Banco de la Republica redujo en el afio 2udbtps basicossu tasa de intervencion desde un nivel
de 7,75% en enero de 2017 para terminar el afio con una tasa de 4,75%.
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Grafica8: Inflacion anudpf

Pégin44

12 Fuente: Banco de la Republic®ANE. *dato preliminar
13 Fuente: DANE



La situacion fiscal sigue siendo un asunto de especial monitoreo para la economia colombiana.
Durante el 2017 se continu6 con la reduccion del déficit fiscal, y se estima que se cumpliria con el
ajuste requerido por la regla fiscal. Beslos esfuerzos realizados con la reforma tributaria de 2016,

en diciembre de 2017 Standard & Poor’s redujo la calificacién de Colombia de BBBravBBdh

el que aun se conserva el grado de inversion. Las otras calificadoras de riesgo no realizaron
movimientos en el afio, pero al igual que S&P, resaltan la importancia de continuar con el ajuste

fiscal para tener sostenibilidad en la senda de deuda.

Las perspectivas econdémicas para 2018 son de recuperacion. El crecimiento del PIB, de acuerdo con
el cansenso de analistas, se proyecta cercano al 2,7%, cifra superior a la de 2016 que refuerza la
recuperacion de la economia colombiana.

En materia fiscal, en 2018 continuard la correccién del déficit logrando los compromisos adquiridos
en el marco de la reglfiscal. En cuanto al déficit de cuenta corriente, la correccion se mantendra
en 2018 con el impulso de las exportaciones, precios de petréleo favorables, y la estabilidad en el
tipo de cambio.

La inflacion en 2018 tendra un comportamiento a la bajaGoatose cada vanas a la meta del

Banco de la Republiae 3%. Para el final de 2018, el mercado espera que la inflacion se ubique
alrededor del 3,5%, nimero que estaria dentro del rango del Banco de la Republica y distante en 50
puntosbasicosde la meta de largo plazo de Colombia.
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Informe Financiero y Resultadosldéntidad

Durante el 2017 la FDN present6 movimientos significativos que afectaron su estructura de fondeo
y capital en sus Estadom#&ncieros

A continuacion, spresenta el Balance General comparativo a diciembre 2017 vs diciembre de 2016

Tabla8: Balance General

BALANCE GENERAL ABS ($) RELAT (%)

ACTIVOS 3.345.183 6.945.866 3.600.683 107,6%
Disponible e Inversiones 3.007.969 6.415.766 3.407.797 113,3%
Operaciones con Instrumentos Derivados 1.029 2.235 1.206 117,2%
Cartera Neta 269.643 448.284 178.641 66,3%
Otros Activos 66.543 79.581 13.039 19,6%
PASIVOS 2.604.850 5.295.600 2.690.750 103,3%
Bonos Subordinados 2.505.722 2.505.071 -651 0,0%
Bonos Ordinarios 0 2.675.037 2.675.037 -
Operaciones con Instrumentos Derivados 0 228 228 -
Otras Obligaciones Financieras 60.234 54.554 -5.680 -9,4%
Cuentas por pagar 20.828 41.432 20.605 98,9%
Otros Pasivos 6.009 4.866 -1.143 -19,0%
Ingresos Recibidos por Anticipado 12.057 14.410 2.353 19,5%
PATRIMONIO 740.333 1.650.266 909.934 122,9%
Capital Social 488.628 1.062.353 573.725 117,4%
Reservas 102.456 133.070 30.614 29,9%
Superavit o Déficit 108.367 411.739 303.372 279,9%
Resultados 40.882 43.106 2.223 5,4%
Resultados del ejercicio 49.428 51.651 2.223 4,5%
Impacto por Adopcion NIIF -8.546 -8.546 0 0,0%

Para el mes deiciembrede 2017, los activos totales de la FDN crecieron frerdei@ambrede

2016 explicadosprincipalmente por la variacion d@isponible e Inversites que presentd un
incremento por la emisién de un Bono Ordinario por $2,66 billones, por la capitalizacion de $859.361
millones y por los ingresos generados por las operaciones de tesoreriadjeeoseporvalorizacion

de las inversiones y los rendimientos de las cuentas de ahorro.

Durante este periodoleubro decarteraaumentépor los desembolsos a favor:d@nexion Norte
por $30.559millones Perimetral deOriente por $1.000millones y Devimar (Mar 1) por #48.000
millones Sin embargo, durante el mes de diciembre de 2017 Opain realiz6 el prepago total de su

deuda por $100.000 milllones y Ai Candelaria amortiz6 USD $1,8 millones dejando un saldo de
cartera por USD $18,2 millones.

6

En dciembre de 2017 ok otros activogrecieron con respecto a diciembre de 2016; lo anterior se Q

explica por la variacion de las cuentas por cobrar; por el saldo a favor de renta en la liquidacién ‘g
privada por $1.218&illones y porla causacion de las comisis de disponibilidad de Perimetral de o
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Oriente, Conexién Norte, Pacifico lIDgvimar (Mar 1)lgualmente, se causarauentaspor cobrar

delos servicios de estructuracion y consultoria de ElectricaPibimera Linea défietro de Bogota,
Secretaria Disital de Movilidad yTransMileniofase Il y Ill SoachAdicionalmente, se registro el
ajuste a valor razonable de los activos propiedad planta y equipo por $ 2.045 millones. Por ultimo,
se incluy6 el impuesto diferido débito, calculado sobre las partidagorarias deducibles en
periodos futuros por $5.099 millones.

ElPasivadambién present6 un incremento en diciembre de 2017 en comparacion con diciembre de
2016, lo cual se explica principalmente por la por emision del Bono Ordinario el 29 de noviembre d
2017 el cuatuvo como destinatario a la Cuenta Especial Fondes, administrada por la Direccién
General de Crédito Publico y del Tesoro Naciddigho bono se emitié a un plazo de 10 afios y a
una TIR del IPC + 2,978% y fue estructurado con pagos de dap®C + 0% durante los dos
primeros afiogy/ con unstep-up a partir de los dos afios a IPC+3,84E%onose podarecomprar

una vez transcurriddicho periodo

Otras obligaciones financieras presentaron una disminucion explicada principalmente por la
amortizacion que se hizo al crédito con Bancdéldex por USD$1,8 millones dejando un saldo de
USD$18,2 millones. Dicha amortizacion se hizo con el fin de mantener la cobertura con el crédito
otorgado a Al candelaria quien realizdé un prepago por el mismo mantiiceembre de 2017.

Asi mismo, las cuentas por pagar crecieron en diciembre de 2017 con respecto a diciembre de 2016
por el impuesto sobre las ventas por pagar por $4.929 millones y por el impuesto diferido crédito
calculado sobre las partidas temporarianponibles en periodos futuros en $12.4@bllones
También contribuyeron a este incremento la causacién de bienes y servicios por pagar contratados
durante el 2017.

El Patrimonio tuvo una variacién positiva de $909.934 millones en la comparacion anual entre
diciembre de 2016 y diciembre de 2017, lo cual se explica por la capitalizacién de diciembre de 2017
por $859.361 millones y por las utilidades generadas durdr@% 7. Adicionalmente, durante ese
periodo, se registr@l ajuste a valor razonable de los activos propiedad planta y equipo por $ 2.045
millones

A continuacion, se presenta el Estado de Resutadmparativo a diciembre 2017 vs diciembre de
2016
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Tabla9: Ingresos

ABS ($) RELAT (%)

INGRESOS OPERACIONALES 245,532 379.548 134.016 54,6%
Operaciones de Tesoreria 172.544 265.347 92.803 53,8%
Operaciones de Crédito 16.800 36.652 19.851 118,2%
Comisiones por Operaciones de Crédito 34.222 38.974 4.752 13,9%
Comision Fondes 0 0 0 -
Comisiones por Estructuracién y Gerencia 10.303 30.846 20.543 199,4%
Reintegro de Provisiones 7.899 3.209 -4.690 -59,4%
Ingresos por Valoracion de Derivados 2.946 1.277 -1.669 -56,6%
Ingresos por Fondos de Deuda 0 1.395 1.395 -
Otros Ingresos Operacionales 818 1.848 1.030 126,0%

En diciembre de 2017 los ingresos operacionales aumentaron con respecto al mismo mes de 2016,
principalmente por las operaciones de tesoreria que crecieron en $92.803 millones explicados por
la causaciée intereses en las cuentas de ahorro y a los rendimientos de las inversiones generados
por elcomportamiento bajista del mercado, presentando valorizaciones en la parte corta de la curva
de alrededor de 140 puntos basicos durante todo el 2017 y de 4®plndsicos en la parte larga

de la curva. Estas valorizaciones fueron impulsadas por el recorte de la tasa de intervencién del
Banco de la Republica que en diciembre de 2016 se situaba en 7,50% y para diciembre de 2017 cerrd
en 4,75% presentando un movignito bajista de 300 puntos basicos y por la disminucién de la
inflacion pasando de 5,75% en diciembre de 2016 a 4,09% en diciembre de 2017 presentando una
caida de 166 puntos basicos. De igual manera, la deuda privada presentd valorizaciones de
alrededor @ 40 puntos basicos a lo largo de toda la curva durante el 2017.

Por otro lado, el crecimiento de las operaciones de crédito entre diciembre de 2016 y diciembre de
2017 obedece a la causacioén de los intereses sobre los desembolsos de cartera pareideifiman

de proyectos. Los desembolsos a cierre de diciembre de 2017 ascendieron a $289.559 millones y la
cartera genero intereses por $36.652 millones.

En el periodo comparativo entre diciembre de 2016 y diciembre de 2@%7¢comisiones por
operaciones d créditoaumentaron $4.752 millones explicados por: la causacion de las comisiones
de disponibilidad de las lineas de liquidez no desembolsadas y por la comisién de apertura de
Antioquia Bolivar por $8 mil millones, la comisiéon de prepago por $1.000 millones por la
amortizacion del crédito de Opain por $100.000 millones en noviembre de 2017.

Por su parte, la variacion anual entre diciembre de 2016 y diciembre de 2017 de las comisiones por
estructuracion y gerencia también aportaron al crecimiento de los ingresogndo la mayor
concentracion del ingreso en el mes de diciembre de 2017. Estos ingresos estuvieron explicados por
el pago de comisiones de contratos interadministrativos conferiimera Linea deéVetro Bogota

por $4.202 millones, TransMilenio por $100llaries, Secretaria Distrital del Habitat por $557
millones, Metro Ligero Avenida & Medellin por $4.329 millonesondo Financiero Distrital de
Saludbor $11.285 millones, la Secretaria Distrital de Movilidad por $224 millones, TransN#esgio

[l Soaha por $2.606 millones y Electricaribe por $3.134 millones. Durante el 2017, los ingresos por o
contratos interadministrativos y convenios alcanzaron los $30.846 millones. P



Finalmente el reintegro de provisiones presentd una variacion negativa entre ebdwmeri
comparativo de diciembre de 2017 y 2016, lo anterior se explica por el menomdehlsaldode la
provisiénindividualconstituida al momento del prepago del crédito de Opain en 2017 y Enertolima
en 2016.

Tablal0: Gastos y Ulidad Neta

ABS ($) RELAT (%)

GASTOS OPERACIONALES 175.612 302.488 126.876 72,2%
Egresos por Intereses Emision 124.697 220.480 95.783 76,8%
Otros Egresos Financieros 1.574 5.164 3.590 228,1%
Gastos de Personal 17.073 22.099 5.025 29,4%
Honorarios 9.493 21.723 12.230 128,8%
Gastos Generales 8.959 13.456 4.497 50,2%
Contribuciones 625 2.937 2312 369,8%
Impuestos 2.167 2.688 521 24,0%
Constitucién de Nuevas Provisiones 5.026 8.416 3.390 67,4%
Cambios 5.805 5.525 -279 -4,8%
Gastos por Fondos de Deuda 193 0 -193 -100,0%

Utilidad Operacional 69.920 77.060 7.139 10,2%
Ingresos y Gastos No Operacionales 1.341 783 -558 0

Utilidad Antes de Impuestos 71.262 77.843 6.581 9,2%
Imporenta -21.834 -26.192 -4.358 20,0%

Utilidad Neta

El incremento de los gastos en diciembre de 2017 respecto a diciembre de 2016 se debe
principalmente al pago de cupondsl| Bono Subordinadel 22 de junio de 2017 y el 22 de diciembre

de 2017; a la causacion de intereses del Bono Ordinadda causacion de los intereses financieros
del crédito en ddlares con Bancoldex.

Igualmente, los gastos por honorarios aumentaron en diciembre de 2017 con respecto al mismo
mes de 2016 principalmente producto de las subcontrataciones de estrudiordei proyectos

como Cremil por $710 millones y nuevas subcontrataciones posteriores como Metro de Medellin
Etapa Il por $5.616 millones, Convenio Habitat por $818 millones, Fondo Financiero Distrital de
Salud por $1.763 millones, Secretaria de transpgrtdlovilidad de Cundinamarca por $887
millones, Secretaria Distrital de Movilidad por $330 millones, linea Metro con Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico por $1.040 millones y Electricaribe por $2.129 millones.

Asi mismo, las contribuciones para elripdo diciembre de 2017 y 2016 crecieron en $2.311
producto del incremento en la cuota de auditoria a favor de la Contraloria General de la Nacion.

(@))
Dentro de los Gastos Generales, las adecuaciones e instalaciones de oficinas crecieron en el mismé
periodo $2.663 millones, explicado por las obras de adecuacion de los pisos 6 y 7 para 'g
funcionamiento de la FDN. Por su parte, los gastos de personal crecieron $5.027 millones cona



respecto al 2016 debido a que el personal de plante experimentérecimiento de 2 personas
durante el 2017.

Finalmente, se constituyeron nuevas provisiones para los créditos desembolsados durante el tltimo
afo, asi: provision general de cartera por $2.895 millones y provisiones individuales por $4.437
millones

Indicadores
Elcomportamiento de los principales indicadores se describe a continuacion.

Rentabilidad
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Gréfica9: Rentabilidad comparativa con el sector: FDN a diciembre de 2017; sector a noviembre de 2017.

El ROBara diciembre de 2016 fude 6,68% mientras que para diciembre de 2017 se situé en
3,13%. En diciembre de 2016 El patrimonio era de $740.333 millones, mientras que para diciembre
de 2017 ascendi6 a $1,65 hillones. Por su parte, el ROAE en 2016 fue de 6.90% mientras que para el
2017 se ubic6 en 6.13% La disminucién de 77 puntos basicos se explica por el mayor valor del
patrimonio en el 2017. De igual formel, ROA pasé d&,48% endiciembrede 206 a 0,74% en
diciembre de 2017Lo anteriorse debe principalmenta queparadiciembre de 2016 los activos
ascendian a $3,35 billones mientras que para diciembre de 2017 ascendieron a $6.96 billones a raiz
de la entrada de los recursos por la emisién del bono ordinario

Solvencia

La Solvenciaoral pasé del44,3®6 endiciembrede 2016 a62,10% endiciembrede 2017 y la
Solvencia Bésica paso 88,326 endiciembrede 2016 a23,4%6 endiciembrede 2017.Estas
variaciones se explican por el crecimiedmlos activos ponderados por nivel de riestps cuales
adiciembre de 201ascemieron a $3,7®illones comparados colos de diciembre de 2016 cuando
ascendian a $1,45 billones. Dicho aumento se ddbereximientoentre diciembre de 2016 y
diciembre de 2017 de la cartera neta en $178.641 millones; al crecimierits @®@mpromisos &l
cartera, lineas de liquidez y garantf@ncariaen $1,01billonesy al crecimiento de las inversiones
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en $2,86 billones. Las inversiones en titutle Deuda Privada como @)Tonos financiers y
bonos corporativos ascendieron a $1,53 billones. DeRt® f | & 2 { @ $ohderah aR0% 24 / 5¢ Q
y los bonos ponderan al 100%.

El VaR paso de $69.025 millones en diciembre de 2016 a $248.368 millones en diciembre de 2017,
explicado principalmente por la capitalizacion y la emision del bono que conllexam@aumento

en el valor de mercado del portafolipasando de $1,93 billones en diciembre de 2016 a $6,39
billones en diciembre de 20%7una recomposicién del mismo que aumentd su duracién pasando

de 1,1 en 2016 a 1,53 en 2017

Margen Financiero YDperacional

Tablall: Margen Financiero y Operacional

ABS (3$)
Margen Financiero (*) 104.805 146.995 42.190
% Margen Financiero 44 1% 39,1% -5,0%
Margen Operacional
(Sin Reintegro de Provisiones) S S 2y
% Margen Operacional 28,2% 21,9% -6,4%

El margen financiero y el margen operacional de la FDN presentan un increemediiciembre de
2017respecto adiciembre del afio anteriomriginadopor el aumento de los ingresgenerados
principalmente por las operaciones de tesoreria, l0os ingresos por operaciones de crédito y
particularmente en diciembre de 2017 de las comisiones por estructuracion y gerencia de proyectos

Calificaciones de Riesge la FDN

La Vicepresidencia Financiera, con el apoyo de las demas areas de la Compania, recibieron a las
OFft AFAOFR2NY} & {dFYyRIFINR IYyR t22NR& & CAUOK wkidAy
tuvieron un resultado positivo para la FDN ratificata® calificaciones y reconociendo el esfuerzo

de la Entidad en su objeto de apoyar al desarrollo de Colombia con resultados financieros sélidos y
LINE2SOOA2YySa FlL@Y2NlIoftSad {Ay SyYolNH2> St wmm RS
calificacion inE N3/ OA 2y | f RS/A0ZE2 V@K diy ddzif 221 SadrofSs
seis instituciones financieras de Colombia. Delzitfuerte apoyo que recibe la FDN ld8obierno

bl OA2y It {{dFYyRINR YR t 22NDa aditne&muelddla FDNfGud FA OF OA
se encuentran vigentes son BBBh dzii ft 221 Sadl o6t S L322 NJ LIBBRicSh RS { G
Outlook estable por parte de Fitch Ratings
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