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PRESENTACION
Tendencias Generales y Andlisis de Margenes




1. PRESENTACION: TENDENCIAS GENERALES Y ANALISIS DE MARGENES

El Ralance pasd de #139.800 millones en 1986 & $716.454 millones
en 1990, equivalente a un crecimiento del 413% en los cuatro afnos
(5C.4% promedio anual). De este crecimiento el 83.8% lo explica
la cartera nominada en moneda extranjera y el 7.85%4 la cartera
nominada en moneda local. Por el lado del pasivo el 75.2% lo ex—
plican las obligaciones mominadas en moneda extranjera, el ?.3%
las obligaciones nominadas en moneda local y el B.2Y% el

patrimonio.

De lo anterior se observa que la dinadmica del Balance para el
periodo en referencia se explica bdsicamerite par las operaciones
en moneda extranjera: Créditos COFINANCIADD (1984) por US$170
millones, INTEGRADGO 88-89 por US$200 millones e INTEGRADO 89-90
por US5%400 millones.

Esto se puede ver asi: (cuadros Nos. 1.1 y 1.2)

1) Los nuevos desembolsos (utilizaciones) de los dos Integrados
BB-B8% y 89-90 explican en gran parte el crecimiento del Ac-
tivo, constituyéndose hoy en las operaciones mas sig-—

nificatavas (el 80.7% del Balance).

11) €1 comienzo de las amortitaciones del crédito Cofinanciado
que se vaene dando en forma mas acelerada en la obligacidn

respecto de su cartera, ha ocasionado a partir de 1988:

aj Una participacion en el balance de las operaciones en
moneda extranjera mayor en los activos que en los
pasivos, provocando wun aincremento adicional en el

patrimonio por ajustes en cambio de $8.4603 millones.



b) Una ampliaciéon en el tamafro de los recursos de
Tesoreria como proteccion &l riesgo de liquidez bus-—
cando dar cumplimiento oportuno de los compromisos de
la FEN con el exterior pasando de $6.0327 millones a
$22.508 millones.

c) El crecimiento de la Tesoreria antes mencionado mantuvo
la prticipacidn de las captaciones de ahorro internoc en
97 del total de pasivos mas patrimonio. Las operaciones
activas en maneda local perdieron, por el contrario,
participacioén, al pasar del 24.5% al 10.8% entre 1786 y
1990. Los mayores costos de estos pasivos vienen siendo
compenszados por utilidades en cambio (ver cuadro No.
1.3).

111) Las captaciones que exi1gl1d la operacitdn anterior se efec-—
tuaron en su mayoria en TER -Titulos Energéticos de Ren—
tabilidad Creciente- permitiendo gque la entidad use los in-
tereses de estos recursos (pagaderos a dos y cuatro afios)
como fuente de financiacidn para las operaciones de credito

en moneda local, vya que la recuperacion de los intereses de

ecstas Gltimas son semestrales.

Fara 1990 se observa un leve cambio en la estructura del balance
gue se evidencia en la proyeccion 1990-2000. La nueva funcion de
la FEN de subrogar deudas de las empresas del sector, principal-
mente deudas con el exterior, sera la protagonista de la nueva
dindmica del balance para los préximos afos. Estas subrogaciornes
se vienen otorgando con créditos directos a 6 meses nominados en
moneda local soportades con titulos CEV-180 dias (al descuento)
en cuantias muy signirficativas mientras se obtienen fuentes de
largo plazo. Estas ultimas se perciben muy escasas en el futuro

frente a los volumenes que representan. Esto implicara:

N



1) Transformar una buena parte del balance, que se encuentra x
largo plazo, a corto plazo aumentdndose la participacion de

las operaciones en moneda local.

i1) Ampliar los recursos de tesoreria para poder incorporar el

manejo de la nueva estructura del balance.

iii) Disminuir como fuente de financiacidn los intereses de las

ahorradores, ahora pagaderos a & meses.

Todo lo anterior ha exigido capitalizar a la FEN. En diciembre de
1990 se capitalizd en cerca de $20.000 millones, no sdlo para
buscar cumplir con el requisitoc técnico de pasivo/patrimonioc 7:1,
sino adicicnalmente para disminuir la tensiédn sobre el ahorro an—

terno, en costos financieros, y satisfacer una amplia Tesoreria.

Como se puede apreciar en el cuadro No. 1.4, el deteriocro en los
margenes de intermediacidn, producto de los hechos mencionadas
anteriormente, ha 1mplicado a su vez un deterioro en los prin-—
cipales indicadores financieros. Se aprecia igualmente que
después de lograr algunos correctivos. el ejercicio de 1290

permitid un mejoramiento general.

MARGENES DE INTERMEDIACION

Es importante mencionar que la composicaidn combinada entre ac—
tivos en moneda extranjera y pasivos en moneda local ha implicado
alteraciones en los margenes de intermediacicon en cuanto a (1)
los rendimientos del activo en moneda extranjera soportado con
recursos en moneda local no responden a la determinacién de sus
costos y (11) la tasa de interés del activo en moneda local, fija
a 7 afos, no corresponde a la dindmica que ha llevado el ahorro

interno.



Lo anterior permite explicar una pérdida en el margen
operacional de moneda local por %700 millones en 1989 (ver cuadro
No. 1.3), afo en el cual se procediéd a modificar el tipo de
interés de los creéditos nominados en moneda local a largo plazo
de tasa fija a una revisable semestralmente, procedimienta que

lleva algun tiempo para lograr los efectos esperados.

En cuanto a las operaciones naominadas en moneda extranjera se
manejan tasas de interés activas que fluctuan de acuerdo con las
de los pasivos, garantizando asi el margen de intermediacién per-—

manentemente.



Saata Fe de Bogotd, D.C. f1-Jul-91

GUADRO No. 1.1
VARIACION ABSOLUTA
BALANCE GENERAL CONSOLIDADO
ADICIEMBRE 31 (1986 A 1990) (Nillones de Pesos)
CongERY 1986 | 1987 1988 1989
ACTIVG 139,800 | 186,790 297,865 [T w2,200 [
13008 e |

CARTERA EN W.L. W27 | 39,445 40,826 [ TEBE 45,668 | R
CARTERA EN N.E. 94,668 | 130,526 232,936 [} 37,89 '
Lartera efectiva 89,004 | 130,316 222,530 |93 336,685 |:Ll 577,619
-En titelos transitorjos(l) 35,664 210 10,406 |5 10 3,2 407
RECIRSDS DE TESORERIA M.L. 6,033 8,864 8,016 26,871 2,50
INTERESES ¥ CONISIONES 2,762 4,435 8,783 10,185 20,486
ATIVD F10 METD 4] 102 17 156 3rs
DESCUENTES CEV Y OTROS 2,036 3,359 1,187 11,425 17,63

| :

| [PASIVO Y PATRIMONIO; 139,800 | 186,790 297,865 462,201 716,454
NICRR) INTERND 12,212 17,708 28,637 48,885 65,729 [
CREBLTO EXTERND 95,1491 131,134 216,656 397,128 528,669
INTERESES Y CONISIONES 2,883 5,628 9,584 25,337 32,193
005 3,906 2,331 7,57 8,99 16,910
PATRINDN 1D 5,50 ] 29,99 35,441 41,843 72,953

B FEN-w-par iy

Mota (1)1 Titulos Transitorios: Se trata de préstasos externos deseabolsados, reintegrados al Banco de 1a Repdblica y mantenidos
en titulos canjeables por certificados de casbio en espera de su entrega a los usuarios del crédito de FEN,



gaata Fe de Bogotd, 2.€. 11-Jul-91

CUADRO No. 1.2
COMPOSICION BALANCE GENERAL CONSOLIDADO
A DICIEMBRE 31 (1986 A 1990)

(Porceatajes)

CONCEPTO 1986 1987 1988 1989 1990
ACTIVO 139,800 | 186,790 | 297,865 | 462,201 | 716,454
100 100 100 100 100
CARTERA EN N.L. 24,5 21.1 13.7 9.9 10.8
CARTERA EN N.E. 67.7 69.9 78.2 19.6 B0.7
-Cartera efectiva §3.7 69.8 74.7 12.8 80.6
-En titulos transitorios(i) 4.1 0.1 .3 &0 0.1
RECURSDS DE TESORERIA N.L. 4.3 4.7 2.7 S.8 3.1
INTERESES Y CONISIONES 2.0 2.4 2.9 2.2 2.9
ACTIVO FIJD NETO 0.0 0.1 0.0 0.0 0.1
DESCUENTOS CEV Y DTROS 1.3 1.0 2.4 2.5 2.3
PASIVO Y PATRIMONIO 139,800 | 186,790 | 297,865 | 462,201 716,454
100 100 100 100 100
AHORRD IMTERNO 8.8 9.3 9.6 10.6 3.2
CREDITO EXTERNO 8.1 70,2 12.7 12.9 13.8
INTERESES Y COMIS1DNES 2.1 3.0 3.2 5.5 4.5
DTROS 2.8 1.2 2.3 1.9 2.4
IPMRlHUlIU 18.3 16.1 1.9 9.1 10,2

NOTAS: (1) Titulos Transitorios = Ver Wota (1) Cuadro No.l.t

FEN-¥p-aF 1




Sota Fe de Bogotd, D.C. 11-Jul-91

CUADRO No. 1.3

ESTADO DE RESULTADOS 1986-1990

CONGEPTO

(Killones de Pesos)

1986 | 1987 | 1988 | 1989 | 1990

1. Margen de Operaciones en M.L. 3,378 | 6,224 5,092 00)] 3,323
A. Nargen de credito en A.L. 5,318 | 6,224 5,092) (3,161)| (3,841)
Ingresos 9,322y 11,037 12,807 ; 14,426 ; 18,190

Egresos 3,44 | 483| 7,M5( 17,587 | 22,031

B. Utilidad en caabios 0 0 0 2,461 7,364

11, Margea de Credito en N.E. 812 924 2,413 6,008 | 10,051
Ingresos 8,762 | 11,219 18,774 | 31,621 | 57,058
Egreses 7,951 ] 10,294} 16,399 | 25,612 47,006

1. Margen Operacional neto (I+ID) 6,190 7,148 7,507 5,308 | 13,579
IV. Gastos de Funciomamiento 523 6235 1,028 1,437 2,178
Y. Utilidades antes de Inp. 3,663 6,323 6,479 3,871 | 11,400
VI. lepuesto de Renta 1,870 2,088 2,017 1,175 3,428
Vi1, Utilidad Neta 3.79% 4,435 4,462} 2,69 1,912

7
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saata Fe de Dogotd, B.C. 11-Jul-91

GUADRO No. .4
PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS 1986 - 1990
CONCEPTO 1986 | 1987 | 1988 | 1989 | 1990

Pasivos/Capital tReservas+Utilidades(1) 4.3 5.2 1.2 1.2 9.7
Activos Totales/Patrisoniol 5.5 6.2 B.4 9.8 8.8
Utilidades/Patrimonio(!) 14.8 14.8 12.6 6.4 10.9
Margen Operativo Neto/Activos Productivost 5.0 4.2 2.9 1.4 2.1
Margen Operativo Neto/Gastos de Funcionasientol 1.8 11.4 1.3 3.7 6.2

NOTAS: (1)Expresado en ndsero de veces. Los saldos se tosan al corte de lin de afo.

ﬂ'w 1]

(1)Expresado en porcentaje.
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II. FLUJO DE CAJA DE LA FEN 1986-1990

A partir de las disponibilidades registradas al cierre de
diciembre 31 de 1983 ($21.3446.2 millores) y tomando como Tfuente
los Informes Diarios de Tesoreria, se procedit a acumular para
cada rubro su movimiento, de tal forma que de cada afoc c=e
reflejara la disponib:ilidad de recursos liquidos de la FEN, in-
cluyendo en ellos los saldos de caja, depdsitos en cuents
corriente, en cuentas de ahorro de valor constante, las inver-
siones en titulos valores, las operaciones de compra transitoria
en titulos valores con pacto de reventa (Repos), asi como los
recursos equivalentes en pesos, correspondientes a las inver—
siones en Titulos Canjeables por Certificados de Cambio, con el

producto de desembolscs de créditos externos.

La disponibilidad final registrada para todos los aRos, podris
decarse que fué generada bésicamente por los recursos invertidos
en Titulos Canjeables por Certiicados de Cambio, los cuales no

fueron desembolsados directamente a las empresas.

Los créditos externos registrados durante 1986-1987, corresponden
a los desembolsos finales del crédito Cofinanciado y los in-
volucrados ern 1988-1989 y 1990 fueron producto de los creéditos
Integrados 1988-1989 por valor de US$200.0 y US$400.0 millones

respectivamente.

La recuperacitn de cartera por créditos en moneda extranjers
presenta una notable recuperacidn de saldos a partir de 1989, afoc
en el cual las empresas debieron atender pagos que incluian

amortizacién de capital.



Cuadro No. II.1

FINANCIERA ENERGETICA NAGIONAL

FLUJO DE CAVA

1.986 - 1.990
1986 | 1987 1 998 ] 1909 199
FUENTES . i :
'n i |
{. DISPONIEILIDAD DE TESORERIA | 213460 116510 90m7! 183154 579176
Il. FUENTES PROPIAS } { |
1_Operaciones Moneda Local | 16,0500 | 192245 | 242451 22,0269 | 2609432
2. Operaciones Moneds Extranjera | 138307 | 118%4| 145771 466662 762033
3. Otros | 23623 14384 | 2290 2,364.9 6822
Il FUENTES EXTERNAS l !
1. Por aperaciones Moneda Legal | 165558 | 182983 204593 | 313636 396676
2. Par Operaciones Moneda Extranjera |  aa35a 25391 l 649976 | 947357 1002648
IV. INGREMENTO PATRIMONIAL “ 00 1 0.0 ‘ 0.0 } 00| 210438
l | |
TOTAL FUENTES 785902 | 619977 | 1456068 | 215472.7 | 3218736
: ‘
usos l I [ '
I. OPERAGIONES MONEDA LOGAL | 224666 | 187480 232475 16,0971 468118
I OPFRAGIONES MONEDA EXTRANJFRA | 1654640 | 108948 ' 333043 | 492470| 728743
IN. OTROS l 487 | 24748, 39154| 2507 37292
V. CREDITOS MOMEDA LOCAL | 115165 122827 | 12,0201 | 12,0313 | 51,0461
V. CREDITOS MONEDA EXTRANJERA | 11,8432 : 85947 | 5agoa1 | 739292 : 124 920 6
VI. INVERSIONES | 116512 90317 183154 | 579176 224920
I ! ‘ | !
__TOTAL usos | 7agv02| 615977 1356068 | 2154727 | so18736

10



Cundio No. 1.2
FINANCIEHA LNEHGEIICA NACIONAL
FLUJO DE CAJA SEMESIRAL

1.966 - 1.990
1 [ 1 ; ] ;
* | B a6 [ 18 AT (weEMA7 fiaEM A8 [BaEMAA liew ms  jusewsa ’IU:B:U i BEM S50
FUENTES ! I i [
i DISPOMEM IDAD DE TESORERIA NMda0| 1568 | 11,6513 | t0,5780 90317 51,8546 | 183154 | 161834| 578176 14,5636
I PoEMTES PROPLAS ! ! ! ! ! !
Randimss oo 1awi ra Y Ney 1908 w0 18321 10972 | 1,50 5 1,2200 2,600 3 | 1,887.6
Owos randmrnios 13740 8% S T €543 (Y] aa| 00| 0o | aa a0
abere o 8 pov credivos mdesc 30250 31,9371 4026 41588 40112 4193 ’ 56572 | 4,191 1 80847 8,5300
Abenss a cagnal por nd redeec 10291 2,090 207 28332 32410 1,870 ea19 98 2,1590 44184
Abancs a capnel oparecsanes CP ag a0 LY} 0a 1,790 asmas| 4038 3 960 1594
Aboncu i y camus sperecesss C P | an 00 o0 an s 5197 63 130 159 ars
Comiman pes compes de pagares i "ni 15.4 131 164 00 00 | 06 60 | 00| 60
Recuperacion owoa creditos 00 00 (1] LLY (LE] 136 | wr ste | 339 611
Rucomprn du pageres se11 ERYTES 1,207 | 25651 | 00 0o ! (1] 0o oo 0o
aierases par racompra de pagasds ™7 sar2 076 246 4 | 00 a0 | ou ag 00 oo
Pogers e maidos en orculacion Qo 0o a0 oo | oo oo 00 og | ao 0o
Copral ¢ 1tare e Subpie memos MA 23038 93490 41197 Luss 1| e eds 64163 12,3152 132168 24,4221 At |
Comision adnaa BVCSS 0a 0o 0a oo 12512 arza 1055 | 1199 | 1210 | 1918
Readmreato TC-Banes publica 1,408 6 | 7128 3869 mar 199 1,9820 3922 7422 22660 | 1,029 |
Actencian ahomada 528 | w0 | “ws 08 87| wz | 533 i 815 P
TREN 00 00 oo | oo ag a1y 8417 00 5955 | 16613
Owos ingrasoe 00 oo oo | 0o 196 ns 13547 6630 635 00
(Il FUENTES EXTERNAS ! |
Capteciones CEV 37184 602350 S424 S 4,808 4 $,3810 50048 1,959 4 29780 s3%3a 25,1292
Captacionen TER 23874 24350 9136 § 41518 07038 naw7 19,043 3 131 | asuy 8,115
Crad sawurmo IC-Baatapublice o0 44354 2,531 oo 41,7108 17,206 7 ars 938467 | 363513 ( 41,6567 |
IV. INCREMENTO PATRIMONLAL
i i CEL 00 a0 0o 00, 00 oo 00 [ X"] 00 | 2,043 8
T0TA FUENTES 40,5530 99200 20,5431 38,032 8 08INa 1128269 658744 167,7615 1612974 2351392
Usos ‘ ! ; 1 ;
|  OPFRACIONEI EN MONEDA LEGAL | ) |
Recompra da CEV 75 a9 ug 12 19 617 | 800 00| ou | 06|
Radancionas CEV 68,9558 10,036 4 5,807 2 T3686 46834 63857 ‘, 492 2,1743 | 34165 : 61401
Rsdancenss TER 28 98 4967 2014 20660 28478 | 9642 39155 835239 11,7698 |
Compra du pagarts yo fachuas 2,036 4 2,728 4 22172 1,817 1 0.0 00| 0.0 00| 00 | a0
Intarases rencvacion Tiwlos 1823 396 3 26 3360 2,191 20454 | (11 ] 27802 65900 93248
Desambolsns operacsanes casto plase o oD op 0.0 2,0817 1s0 | 2144 0o 1594 36,1522 |
Owos cradros - ampleades 00 Q0 Qo 00 17 455 | 504 1495 1587 2225 |
Comisiond s wwlos FEN a0 a0 ao 00 3974 s152 3980 1847 usl 1920
Page impue o de rewia uy uo uu 14445 se88 11318 B 16865 | 1962 s08 2
Owos agrasas 0.0 00 00 00 244 41 1,394 1 3977 | 39| 3558
Il OPERACIONES EN MONEDA EXTRANJERA | 1 l
Sarvoo daude saerma 9,501 0 12,9570 435818 6,309 0 14,7124 18,5919 ’ apear |  zessas 12,754 8 0,195
il orroa i |
Desambelsas da huncion 2160 1583 208 385 4578 3826 8304 | 8408 8640 996 4
Dasembeolsus da publiodad 163 w20 668 as e S6 1 1643 5T 588 1656
Transteranclas ane Bal 2000 205 s80 ne ?95| s1 748 (ALE B}
1Y CREDIIOS EN MONEDA LEGAL | | !
Ciadion rade scontados 33881 81004 48754 raras 44628 PRETEY arsos| spess| eis20] ss17s !
V  CREDITOS EN MONEDA EXTRANERA | ;
\ Caadeicon Mana da Extanpmrs 23036 | 103621 628663 ! 25,302 1 | 29,6185
¥1__wevermones 11,8513 18,1853 ! 37,8176 74,553 0 22.4920
161,761 3 161,297 4




-
e

- LS YT Wael YA !“'
-

ANALISIS DE COSTOS Y RENDIMIENTOS



I11I. ANALISIS DE COSTOS Y RENDIMIENTOS

La evaluacion de costos y rendimientos se realizd partiendo de
los saldos promedio de los activos productivos y de los pasivos
con costo., calculando el promedio para el periodo 1986-89 de los
balances de cierre mensual. Para 1990 se utilizaraon como balances
mensuales los promedios de los cortes diarias. Las imputaciones
de rendimientos y costos fueron extractadas de los estados

anuales de ganancias y perdidas.

CONCLUSIONES

Los activos productivos (cartera e inversiones temporales)
crecieron en el quinguenio cerca de cuatro veces con un
desplazamiento directamente proporcional en el rendimiento
producida. E1 mayor dinamismo fue imprimido por las colocaciones
en moneda extranjera, renglén en el que se produjo un aumento de

tamafo mayor equivalente a 3.2 veces sobre el saldo de 1986.

El apoyo patrimonial, como soporte de la estructura de fiman-—
ciamiento, crecid en el periodo $12.503 millones -53.6%~- pero en

términos relativos su participacion se redulo del 19% en 1986 al
6.5% en 1990.

El costo del portafolio de recursos utilizados, sin as:ignarle

costo de oportunidad a los fondes patrimoniales, fué en promed:io

de 10.8% en el periodo y el rendimiento del conjuntoc de activos
productivos se situd en 14.7% llegando a obtener
4.1%.

un  margen del

E)l costo promedio de las operaciones en moneda local fue de 15.9%
y el rendimiento de 26.4% para un margen de 10, 5%,
una pérdada del 2.7% en 198%9.

presentando

i2



Por su parte, las operaciones en moneda extranjera registraron un
costo de 9.7%, rendimiento del 11.5%Z y margen de 1.B%Z, el que

presentd fluctuaciones entre 0.8% y 3.87%.

El costo de captacitn de recursos del ahorro interno se mantuvo
durante el periodo analizado dentro de las condiciones generales
del mercado de dinero tanto para las captaciones a corto plazo
como para depédsitos de ahorro a mediano plazo. t.as tasas
promedic reconocidas para estos fondos en cada periodo anual

fueron:

TASAS PROMEDIO DE CAPTACION

1986 1987 1988 1989 1990

30.7% 33.6% 35.0% 36.8% 36.7%

El costo de los recursos en moneda extranjera mostré una tenden-—
Cia estable en los primeros 4 aRos y un crecaimiento importante en

1990, E] comportamiento anual fué:

COSTO ANUAL DE LOS RECURSOS EN M.E.




Los rendimientos causados por las operaciones activas en moneda

local para el periodo fueron de:

RENDIMIENTOS ANUALES E LAS OPERACIONES
ACTIVAS EN M.L.

1986 1987 1988 1989 1990

29.0% 28.9% 29.4% 28.9% 33.1%

Los rendimientos causados por las operaciones activas en moneda

extranjera para el periodo fueron de:

RENDIMIENTOS ANUALES DE LAS OPERACIONES
ACTIVAS EN M.E.

23.1% 19.9% 19.7% 22.2% 26.864

14



(RILLONES DE PESDS)

CUADRD No.P11-2

ANALISIS DE RENDIMIENTOS Y COSTOS
FLUJD DE INGRESDS Y EGRES0S 19B£-1930

CONCEPTOS

: 5 ! 1987 ! 1988 ! 1989 ! 1990 !
1 I45PES0S ! 18086.8 i 22056.0 ! 31581.3 485064 ! 86289.9 !
[GORRAIDS POR ACTIVD EN KLD 9204, SLASE! 11629.0 49,607 12806.4 40,551 10406.7 29.701: 18366.3 21.28%!
INTERESES Y COMISIONES ! BOI7.1 44,3210 9748.1 43.80T¢ 10632.1 326700 111127 22,9111 13999.5 16.221!
UNTRSIONES TENPORALES | 1267.7  7.12%0 1290.9  5.80% 2174.3  £.8B1! 32940  B.79%! 4366.8  5.061;
: ' 1 ! ‘ ! :
GENEPALDS POR ACTIVO EN M.E!  B7E2.0  49.55Y% 11217.0 50,400¢ 1B774.9 S9.45T: 3405%.7 70,301! 67923.6 78.721!
(VEPESES ¥ CONISIONES |  7948.3 42.951¢ 10327.7 49.10T% 172495 S4.621% T0567.5 67.1010 63947.6 74.11%:
UNVERSIONES TENPORALES |  B33.7  4.61T¢  289.3 1,302 1525.4  4.B31} 1S52.2 3,201 3976.0  4.6I%
SFGRESOS TR ! 149560 T 24001.5 ! 3%502.0 ' gT728.7 :
SINTERESES Y CONISIONES GLY o 3910.0 33.0000 4BSLS 311010 76426 31.941¢ 159347 40.31: 88389 13,051
UNTERESES ¥ COMISIONES W.E.! 79393 67,001 103045 60.901! 16358.9 €B.161) 235673 SO.661! SBBES.8  §6.95%:

16



CUADRO No.11I-3
ANALIEIS DE RENDIMIENTOS Y COSTOS

INDICADORES
1986-1990
] | | | |
| | | | |
| | | | |
| | l | | |
|ACTIVOS PRODUCTIVOS M.L. | | | | | |
|RENDIMIENTO | 25.80%] 25.63%]} 26.04%] 25.63%] 28.95%]
|COSTO | 10.84%] 10.80%] 15.54%| 28.35%] 13.93%]
|MARGEN | 14,96%] 14.83%) 10.50%| -2.72‘} 15.02\:
] | 1 | 1
IACTIVOS PRODUCTIVOS M.E. | | ] | | |
|RENDIMIENTO | 10.84%] 9,83%] 10.39%] 12.51%] 13.87%§
1C0STO | 9.80%] 9.03%] 9.06%] 8.65%| 12.03%}
|MARGEN | 1.04%] 0.80%] 1.34\; 3 31\; 1 842:
l:::::::::::::::::::::::::::l:::::::::'::zz:::::'::::::::: zz=x===== | s=n=msuw=
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IV. ANALISIS DE CARTERA 1986-19%0

La cartera al final del pericdo en menciédn presenta la
siguiente evolucidn, tal como puede observarse en los
cuadros Nos. 1IV.2, IV.3 y 1IV.6, 2ancluidos 1=z de los
creditos redescontados y directos otorgados con recursos or-
dinarios y linea especial (cifras en millones de pesos vy
délares):

0 MNEDA LOCAL MONEDA EXTRANIERA TOTAL
Col$ uss Cols Col$
(1) (2) (3) (1)+(2)
1984 T4.170.26 406.41 89.003.67 123.173.9%
1987 39.445.63 494,18  130.315.77 169.761.40
1588 40.825.99 &62.57  T22.530.07 263.356.06
1989 45.668.70 775.91  T6.684.78 382.353.08
1950 77.423.77 1.015.63  577.618.95 655.042.72

Sabre las carfras anteriores es importante anotar que el
crecimiento de los saldos e cartera al finalizar 1990
corresponde a créditos or $23,.841.25 millones con plazo de
seis meses y de otra parte que la cartera en moneda extran-
Jera ha sido transformada & su eguivalente en pesos a la

tasa de cambio vigente para el cierre de cada afio.

Fara efectos de analisis, en el cuadro No. IV.3 se presentan
los saldas de cartera por empresas. Para obtener el en-
deudamiento total de las mismas habria que adicionarles los
recursos de los intermediarios fimancieros, considerando las
margenes de redescuento para cada uno de los creditos (entre
92% y 96.5%).

El cuadro No. IV.4 contiene 1los saldos de cartera de
créditos redescontados con recursos de Bonos de Valor Con-
stante para Seguridad Social. suscritos por el ISS. con la

indicacidn de sus tasas de colocaciédn. Su evolucién ha sido

iB



la siguiente (cifras en millones de pesos):

19846 130.12
1987 1.544.90
1988 1.902.69
1935 3.422.33F
12990 3.425.12

El crecamiento del saldo para 1990 estd representado por el
Credito de Tesoreria otorgado a ISA por $5.998.86 millones,

con plazo de 6 meses.

Las tasas de colocacidn de los saldos de cartera indicados
en los cuadros Nos. IV.3 (empresas) y IV.4 (bancos y cor-

poraciones financieras) se presentan en el cuadro No. IV.5.

Sobre el particular, es importante destacar que los montos
colocados & tasas fijas corresponden a créditos redescon-—
tados durante el periodo comentado. El sistema de tasas de
interés variables comenzéd a regir con la Resolucidén No. 04
de 1988 de la Junta Directiva, para aquellos créditos que no
habian obtenido, en esa fecha, la respectiva autorizacién de

endeudamiento.

Las garantias constituidas a favor de la FEN para recspaldar
las obligaciones de page se clasifican de la siguiente

forma:

&) Barantia bancaria para los créditos redescontados in-
cluyendo 1los de Bonos de Valor Contante para Seguridad So-
cral, suscritos por el 155, por $58.50B.78. Las empresas a
su vez han garantizado dichas obligaciones a los inter-
mediarios financieros con pagarés o con pignoracidn de ren-

tas.

b) fAval del Banco Popular para el creédito directe otorgado
a EMP POR $1.500.0 MILLONES.
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w3
 10.814.8%

32,20
k TOTAL 17.991.25
b
—d b
I = e) Pignoraci6m ae 1ngresos por ventas de energia para Eli""
credito de tesoreria otorgado a ICEL por $2.250.0 millones.
iy
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Santa Fe de Bogotd, D.C. 11-Jul-91

CUADRO No V.1

FINANCIERA ENERGETICA NACIONAL S.A.
RECURSOS EXTERNOS ORDINARIOS Y LINEA ESPECIAL

(m¥lones de pesos)
1986 1987 1988 1989 1990
ISA 34,455 68 46,280.58 58,143.63 67,481.57 106,767 .99
CORELCA 14,241 30 18,982.82 39,613.50 46,301 33 129,968.50
ELECTRANTA 161.36 949.42 1,387.561 1,180.29 1,534.22
ELECTRIBOL 154.39 159.83 352.01 395.96 359.42
ELECTROSUCRE 0.00 0.00 0.00 0.00 168.60
ICEL 865.44 826.92 13,498.21 49,701.03 81,921.00
EADE 260.07 344.32 957.18 1,543.22 2,088 81
EBSA 136.69 11566 166.34 14531 17429
CEDELCA 0.00 0.00 0.00 51.50 51.50
CELGAC 0.00 0.00 453 61 787 91 76129
ELECTROHUILA 211.12 228.92 195.01 297.54 439.18
EMSA 0.00 0.00 36.00 224 .00 318.00
CENS 74 82 66 24 269.32 246.07 540 68
ESSA 207.00 431.34 1,013.14 2,227.69 2.140.43
CHB 65,130.18 4,791 .47 15,049 .47 18,617.650 36,909 63
Ccve 19,053.40 23,988 44 42 454 .42 69,699.93 99,672.71
CHEC 978.25 962.40 1,267.084 1,574.02 1,704.63
EEB 32,434.67 45,364.77 54,766.29 83,804.36 131,102.64
EPM 14,041 .90 25,363.53 32,977.61 36,937.55 50,344.22
EMCALI 70620 71927 544 34 942.72 3,813.73
EPP 61.77 185.47 170.03 187.30 165.69
EPA 0.00 0.00 56.40 136.28 124.55
CARBOCOL ) 3,981.11
TOTAL 12317393 | 169,761.40 | 263,356.06 | 382,353.08 | 6€55,082.72

VICEPRESIDENCIA DE RECURSOS FINANCIEROS
Division de Cartera de Credito
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Santa Fe de Bogoth, D.G. 11-Jul-91

CUADRO N*® v 2
FINANCIERA ENERGETICA NACIONAL S.A.

COMPOSICGION DE LA CARTERA EN MONEDA EXTRANJERA
A FIN DE 1986 - 1990

EMPRESAS 1986 1987 1989 1990
CoLS uUs$ % oL | uss COLS uUs$ % COLS =3 %

CORELCA 9,366.63 | 42.77 | 10.52 | 13,014,02 | 49,35 | 9.99| 33,551.73| 99.90 | 15.08 | 41,328.26 | 99.24 | 12.28 | 123,468.86 | 217.10 21.38
EEB 27,636.05 | 126.19 | 31.03 | 37,620.88 |142.67 | 28.87 { 47,512.33 | 141.46 | 21,35 | 74,102.50 | 170.77 | 22.01| 117,327.62 206,30 2.3
ISA 27,810.99 | 126.99 | 31.25 | 39,502.39 {149.80 | 30.31 | 51,131.23 | 152.24 | 22.98 | 59,964.67 { 13B.19 | 17.81 99, 509,69 174,97 17.23
CvG 14,706.12 | 67,15 16.52 | 19,552.76 | 74.15 ) 15.00 | 37,859.39 [ 112,72 | 17.01 | 65,597.74 | 150.17 | 19.48 [ 9,497.09 169.67 1.1
EPM 9,483.89 § 43.3t1 | 10.66 | 20,625.72 | 78.22 | 15.63 | 28,776.14 | 85.68 | 12,93 32,156.61 | 74.11 9.55 | 43,602.55 76.68 1.5
ICEL 11,942,13 | 35.56 | 35,37 48,356.68 | 111.44 | 14.35 | 72,843.3¢ 128.08 12.61
cHB 11,735.10 | 35.00 | 95.28) 15,178.30 | 34.98| 4.51 20,383.69 35.4 3.53
GARBOCOL 3,981.11 7.00 0.69
TOTAL 89,003.67 | 406.41 | 100,00 | 130,315.77 |494.18 | 100.00 {222,530.07 | 662,57 | 100.00 | 336,604.78 | 775.91 | 100.00 | 577,618.95 | 1,015.63 ] 100.80

EMPRESAS 1986 1987 1989 1990

COLS uss W COLs US| = L s COLS us$ b coLS us$ %

CORELCA 355.41 1.62 | 27.33 4441 1721 19.64 122.42 215§ 12.9% | 1,74.93 .98 2.07 4,518.22 7.94 31.%0
EFB 291.96 1.33| 2.47 461,611 1,75 19.93 3%. 34 1.78 | 10,70 054.67 1.97 | 12.92 3,431.71 6.04 23.97
ISA 420.70 1,92 3.3 611.19| 2.32| 26.41) 3,138.93 9.33( 96.30 | 2,440.16 5.62 | 36.88 1,844.99 .4 1.8
cvG 175.63 0.80 | 13.32 674.44 | 2.56; 29.15 919.76 1.5 9.3 915,07 2,11 ) 13.89 2,068.49 3.64 14.42
EPM 35.84 0.25 | 4.29 11223 | 0.43] 4.8 135.80 0.46) 2.19 166.21 0.38] 2.31 338.86 0.60 2.3
ICEL 35.56 0.1t 0.64 400.19 0.921 6.05 1,846.37 3.25 12.07
cHB 406,95 21 1,3 113.43 0.26{ LN 159.26 0.28 111
CARBOCOL 127.81 .n 0.09
TOTAL 1,299.52 5.93 | 100.00 ] 2,313.93] 8.77100.00 | 5,575.76 | 16.60 | 100.00 | 6,615.66 | 15.25] 100.00 | 14,341.71 3.22] 100.00

VICEPRESIDENCIA DE RECURSOS FINANGIEROS

Division de Cartern de Crédito




Santa Fe de Bogota, D.C. 11-Jul-91

CUADRO No IV.3
FINANCIERA ENERGETICA NACIONAL S.A.

RECURSOS ORDINARIOS Y LINEA ESPECIAL

(milones de pesos)
. 1986 1987 1988 1989 1990

L REDESCONT

1SA 6,644.69 6,517.20 7,012.40 7,486.90 5,789.10
CORELCA 3,924.62 4,911.90 5,657.84 4.877.05 3,451.74
ELECTRANTA 161.36 949 42 1,387.51 1,180.29 1,534.22
ELEGTRIBOL 164.39 169.83 352.01 395.96 359.42
ELECTROSUCRE 0.00 0.00 0.00 0.00 166.60
ICEL 760.95 826.92 1,556.08 1,344 35 1,868.16
EADE 260.07 344 .32 957.18 1,543 22 2.088.81
EBSA 136.69 115.66 166.34 145.31 174.29
CEDELCA 0.00 0.00 0.00 61.80 51.60
CELGAC 0.00 0.00 453.61 787 1 76129
ELECTROHUILA 21112 228.92 195.01 297 54 439.18
|EMSA 0.00 0.00 36.00 224.00 318.00
CENS 74.52 66 .24 299,32 246.07 540.68
ESSA 207 00 43134 1,013.14 2,227 69 2,140 43
CHB 3,821.63 3,287.37 3,2689.37 3,339.20 3.411.19
cVC 4 347 .28 4,435 67 4,595 03 4,102.19 3,175.62
CHEC 978 25 962.40 1,267.04 1,574.02 1,704.63
EEB 4,650.56 7,743.89 7.25394 9,701.86 13,775.02
EPM 4,558.01 4,737 80 4199 47 4,780 94 5,236 .67
EMCALI 706.20 719.27 544 34 942,72 381373
EPP 61.77 1685.47 170.03 187.30 155.69
EPA 0.00 0.00 %6 40 136 28 124 5%
TOTAL | 31,659.01 36,623.63 40,422 06 45 572.30 51,082 52
1 CREDITO DIRBC 1O

CHB 0.00 0.00 0.00 0.00 2,500.00
TOTAL LARGO PLAZO 31,659 01 36,623.63 40,422 06 45 572.30 53,582 52
CORTO PLAZO

CHB8 1,308.65 1,504.10 0.00 0.00 10,614 65
CORELCA 950.05 1,056.50 403.93 96.00 3,047.90
EEB 148.06 0.00 0.00 0.00 0.00
EPM 0.00 0.00 0.00 0.00 1,500.00
ICEL 104.49 0.00 0.00 0.00 7,209 50
I15A 261.00 0.00 0.00 1,469 20
TOTAL 2,611.25 2,822.00 403.93 96.00 23,841 25
TOTAL B¥ILE 34,170.26 39,445.63 40,825.99 45,668.30 77,423.77

VICEPRESIDENCIA DE RECURSOS FINANCIEROS

Division de Canterm de Crédito
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Santa Fe de Bogow, D.C. 11-Jul-91

CUADRO N° 1V .4

FINANCIERA ENERGETICA NACIONAL S.A.
COMPOSICION DE LA CARTERA DE CREDITOS REDESOCONTADOS Y DIRECTOS (CAPITAL)
RECURSOS EN MONEDA LOCAL
A FIN DE 1986-1990 EN MILLONES DE PESOS

BOGOTA 1,879.59 2,017.20 1,876.00 2,282 41 1,834.08
POPULAR 3,000.42 3,816.95 3,705.48 3,91313 3,611.42
COLOMBIA 3,145 .85 3,635.68 4,296 14 6,168.23 9.277.58
COMERCIO 1,546.33 1,600.98 1,571.35 1,137.28 811.52
CAFETERO 1,689.73 2,044.24 3,410.41 3,709.67 '4,042.25
COMERCIAL ANTIOQUERO 1,259.38 1,207.28 1,108.90 986.63 789.61
INDUSTRIAL COLOMBIANO 221.70 173.36 138.22 95.43 58.21
REAL DE COLOMBIA 88.26 69.25 56.50 37.49 18.49
INTERNACIONAL DE COLOMBIA 47115 336.64 247 91 131.80 701.28
ANGLO COLOMBIANO 416.27 505.33 478417 793.46 944 95
CAJA DE CREDITO AGRARIO 3,570.71 4,973.26 4,461.00 3,722.07 2,692.66
SUDAMERIS COLOMBIA 211.20 165.65 133.03 203.47 209.52
GANADERO 2,306.00 3,160.46 4,501.18 4,814.20 4,704.93
DE CREDITO 837.54 1,365.49 1,892.59 2,099.09 2 855.01
DE CREDITO Y COMERGIO DE COLOMBIA (MERCANTIL) 935.25 977.49 1,073.09 901.09 767.37 |
SANTANDER 1,676.22 1,755.87 1,702.53 1,930.34 2,158.68
DE CALDAS 521.24 794.73 680.79 661.93 1,162.03
COLPATRIA 683.65 617.69 613.18 496.81 527.38
UNION COLOMBIANO (ROYAL COLOMBIANO) 208.63 179.39 39549 34226 307.22 |
DEL ESTADO 3,348.87 3,106.19 3,393.09 5,792.67 7,135.41
EXTEBANDES 240.54 34113 297.42 32491 541.44 |
DE OCCIDENTE 711 52 700.65 1,151.65 2,062 .64 3,164.42
COLOMBO AMERICANO 71.39 47.10 26.68 15.27 3.86 |
DE LOS TRABAJADORES 359.02 355.45 398.83 333.86 30129
TEQUENDAMA 24839 194.44 152.58 207.10 145.32
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Santa Fe de Bogota, D.C. 11-Jui-91

PAGINA N°2

B-CORPORAGIORES FINARCIERAS
CALDAS 328.97 369.15 372.47 507 44 41483
COFIAGRO 0.00 0.00 434.25 418.17 394.04
CUNDINAMARCA 78.07 62.46 46.08 39.04 23.42
ANDES 63 81 49 22 40.08 26 49 10.90
ORIENTE 568.92 92415 816.26 630.28 540.80
PROGRESO 190.73 135.66 96.19 50.14 13.13
TOLIMA 77.22 63.82 46.40 31.83 2010
SURAMERICANA 197 58 169 60 14388 112.28 77.06
NAGIONAL 14475 14475 120 63 108 .56 180.94
NORTE 0.00 289 .50 289.50 241.25 434.25
OCCIDENTE 128.85 79.91 47.44 1496 10.69
INDUFINANGIERA 20 47 17.76 14 80 58.74 98.66
GRANFINANCIERA 11334 85.01 56.67 2834 0.00
BOYACA 87 .85

BUBSTOTAL R 20038

TOTALIA = By A1 BE9.0F

He: GRETO DIRECTO v

[cre | 0.00 0.00 | 0.00 | 0.00 | 2,500.00
cHB 1,308 .65 1,504.10 0.00 0.00 10,614.65
CORELCA 950.05 1,056.90 40393 96.00 3,047.95
ICEL 104.49 0.00 0.00 0.00 7,209.43
EEB 148 06 0.00 0.00 0.00 0.00
ISA 0.00 261.00 0.00 0.00 1,469.19
EPM 0.00 0.00 0.00 0.00 1,500.00
BUBRTOTALD : 3 5 | e d
IOTAL(CO) 0

TOTAL (1

VICEPRESIDENGIA DE RECURSOS FINANCIEROS

Division de Cartera de Credito




Santa Fe de Bogota, D.C. 11-Jul-91

CUADRO No IV .5

FINANCIERA ENERGETICA NACIONAL S.A.
SALDOS DE CARTERA SEGUN TASAS DE COLOCACION
RECURSOS ORDINARIOS ¥ LINEA ESPECIAL

{millones de pesos)
1986 1987 1988 1989 1990
A) REDESCONTADOS
10.00% TV 148.20 74.10 0.00 0.00 0.00
21.00% SV 0.00 0.00 2,177.10 2,440 24 2,353.06
22.00% SV 0.00 0.00 0.00 1,532.62 1,701.20
24.00% SV 0.00 0.00 100.00 900.60
25.00% SV 5,268.75 15,989.97 21,141 62 20,27213 17,033.20
26.00%0 SV 19,290 66 15,510.78 12,872.89 9,310.14 5,747.48
27.00% TA 6,951.40 5,048.79 3,714.14 2150.19 667.32
27.00% SV 0.00 0.00 41631 6,619.44 7,.991.74
32.77% SV 0.00 0.00 0.00 1,756.61 1,670.78
33.30% SV 0.00 0.00 0.00 0.00 2,890.97
34.73% SV 0.00 0.00 0.00 0.00 1,143.32
36.00% SV 0.00 0.00 0.00 0.00 5,625.46
37 1204 SV 0.00 0.00 0.00 0.00 940.00
38.42%0 SV 0.00 0.00 0.00 1,490.93 2,417.40
VoA 31,659 01 36,623 63 40,422 06 45572 30 51,082 52
B) DIRECTOS
34.06% SV 0.00 0.00 0.00 0.00 671.35
34129 5V 0.00 0.00 0.00 0.00 398.58
34.16% SV 0.00 0.00 0.00 0.00 13,667 .79
| 3428% SV 0.00 0.00 0.00 0.00 2,825.30
34.46% sV 0.00 0.00 0.00 0.00 2,608 90
34 67% SV 0.00 0.00 0.00 0.00 1,674.40
34.70% TA 0.00 0.00 0.00 0.00 1.28
34650 sv 0.00 0.00 0.00 0.00 1,005 .40
34569 BV 0.00 0.00 0.00 0.00 1,793.04
____35.06% sy 0.00 0.00 0.00 0.00 180.38
35.09% Sv 0.00 0.00 0.00 0.00 114 55
= 35.18% Sv 0.00 0.00 0.00 0.00 027
| 37820 gV 0.00 0.00 0.00 0.00 1,500.00
\\_
TOTAL 26,341.25
L TOTAL A+B) 31,659 01 36,623 63 40,422 06 45,572 30 77,42377

V'QEE‘RESIDENC!A DE REGURSOS FINANCIEROS
Dwision de Cartera de Crédito
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canta Fe de Bogota, D.C. 11-Jul-91

CUADRO No 1V .6

FINANCIERA ENERGETICA NACIONAL S.A.

RECURSOS BONOS DE YVALOR CONSTANTE PARA SEGURIDAD SOCIAL SUSCRITOS POR EL 1SS

(millones de pesns)

1986 1987 1988 1989 1990
CORELCA 0.00 72 89 62.31 51.92 4154
ELEGTRIBOL 0.00 0.00 0.00 0.00 138.18
CELGAC 0.00 0.00 0.00 0.00 119.38
CEDENAR 0.00 0.00 0.00 0.00 122.20
Ve 0.00 0 00 31612 438.32 1,690.35
CHEC 0.00 94 00 189 69 274 09 62012
EEB 51.99 1,034 54 1.019.21 2,399.92 2,227 50
EPM 0.00 33952 31141 254.79 1,084.17
EMCALI 0.00 0 00 0.00 000 7,016 89
EPP 0.00 3.9% 3.95 329 233.91
EPA 0.00 0.00 0.00 0.00 172 .02
TOTAL | 91.99 1,544 .90 1,902.69 3,422.33 7.42626
T T —
b CREGHO DIREGTO,
CORTOPLAZO. . ..
ISA 0.00 000 0.00 0.00 5,998 .86
[EEB_ 38.13 0.00 0.00 0.00 0.00
TOTAL i 3813 0.00 0.00 0.00 5,998.86
TOTALA. 1Y 130.12 1,534.90 1,902 69 342233 | 1342512
POR TABAS
25004, v 91.99 147221 1,840.38 1,602.49 0.00
26 00% SV 3829 72.69 62.31 5192 0.00
| 3623w sv 0.00 0.00 0.00 1,767.93 7.426 26
—_37.39% sv 0.00 0.00 0.00 0.00 5,998 B6

VICEPRESIDENCIA DE RECURSOS FINANCIEROS

Dwision de Canema de Credno
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