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Primera Parte

PRESENTACION



El Departamento Nacional de Planeacién —DNP- a través de la Subdireccion de Crédito, tiene
como objetivo asesorar a los organismos y entidades publicas en la presentacién y preparacion
de programas y proyectos a ser financiados tanto con crédito externo como interno, brindando
apoyo en materia de disefio de operaciones y fuentes de financiacion

Dentro de estas fuentes se encuentra la Banca Multilateral que tiene una serie de ventajas, no
obstante en nuestro pafs, no se han utilizado tan eficientemente como se deberia. La principal
ventaja que ofrece la banca multilateral como fuente de financiamiento, ademas de las
condiciones financieras, es el acompafiamiento técnico al prestatario en la preparacion de
programas y proyectos de libre destinacién y de destinaciéon especifica. No obstante, dada la
responsabilidad fiduciaria de la banca multilateral que consiste en asegurar que los todos los
recursos sean utilizados con eficiencia y economia y para los fines para los cuales fue otorgado
el financiamiento, su utilizacién implica el cumplimiento de procesos complejos en la etapa de
preparacion, ejecucion y evaluacion.

La anterior situacion se presenta basicamente por el desconocimiento que tienen los ejecutores
de recursos de las fuente multilateral y del valor agregado que estas generan, asi como de los
procedimientos y normas requeridos por la Banca.

Ante esto, la Direcciéon de Inversiones y Finanzas Publicas a través de la Subdireccién de
Crédito considera necesario que las entidades publicas de los niveles nacional, departamental,
municipal y sus descentralizadas, cuenten con guias que les permita conocer a profundidad las
diferentes fuentes de financiamiento externo.

Este manual presenta una descripcion de la Corporaciéon Andina de Fomento, de sus objetivos,
funciones, estructura interna etc. Posteriormente se detallan las etapas del ciclo de los
proyectos financiados con la CAF como son la fase de: 1) programacion, ii) preparacion, iii)
evaluacion inicial iv) negociacién, y v) ejecucion y supervision




Segunda Parte

GENERALIDADES DE LA CAF



2.1 :Qué es la CAF?

La Corporaciéon Andina de Fomento (CAF) es una institucién financiera multilateral cuya
misién es apoyar el desarrollo sostenible de sus paises accionistas y la integraciéon regional.
Atiende a los sectores publico y privado, suministrando productos y servicios financieros a una
amplia cartera de clientes, constituida por los gobiernos de los Estados accionistas,
instituciones financieras y empresas publicas y privadas.

2.2 ¢Cuales son los miembros del l1a CAF?

La CAF esta conformada actualmente por dieciseis paises de América Latina y el Caribe. Sus
principales accionistas son los cinco pafses de la Comunidad Andina de Naciones (CAN):
Bolivia, Colombia, Ecuador, Pert y Venezuela, accionistas de las series "A" y "B", ademas de
once socios: Argentina, Brasil, Chile, Costa Rica, Espafa, Jamaica, México, Panama, Paraguay,
Trinidad & Tobago y Uruguay, accionistas de la serie "C" y 18 bancos privados de la region
andina, también representantes de la serie "B".

2.3 Resefia historica de 1a CAF

La aspiracioén de crear un organismo financiero que impulsara y fomentara la integracion de la
region andina siempre estuvo presente en el pensamiento de los pioneros de este proceso. La
iniciativa que darfa origen a la Corporacion Andina de Fomento comenzé a concretarse en
19606, tras la historica firma de la Declaracion de Bogota, en la que estuvieron presentes sus
forjadores, los presidentes Carlos Lleras Restrepo de Colombia y Eduardo Frei Montalva de
Chile, ademas del entonces presidente de Venezuela, Raul Leoni y los representantes
personales de los primeros mandatarios de Ecuador y Perta. El gobierno de Bolivia se adherirfa
posteriormente, en 1967.

La Declaracién de Bogota, documento considerado la columna vertebral de la CAF y del
Grupo Andino, aprobé un programa de accioén inmediata para los paises andinos, incluyendo a
Chile, que contempl6 la aplicacién de medidas de integraciéon econémica y la coordinacion de
las politicas de los paises participantes en materia comercial, industrial, financiera y en servicios
de cooperacion técnica. Se nombré una Comision Mixta para atender esas funciones y se
propuso la creacién de una Corporaciéon de Fomento.

Inicio de Operaciones
En el transcurso de 1967, la Comision Mixta fue esbozando claramente las bases de la CAF y

el 7 de febrero de 1968 los gobiernos de los paises miembros suscribieron en el Palacio de San
Carlos, en Bogota, su Convenio Constitutivo, concibiendo a la entidad como un banco
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multiple y agencia de promocioén del desarrollo y de la integracion andina. Dos afios mas tarde,
el 8 de junio de 1970, la CAF inici6 formalmente sus operaciones, fijandose su sede en
Caracas, Venezuela. Cabe destacar la vision futurista de los redactores del Convenio, el cual ha
permitido a la Corporacién actuar con la flexibilidad necesaria para adaptarse a los cambios
generados en el entorno regional y mundial y alinear continuamente su gestién interna con el
crecimiento de sus negocios.

El Acuerdo de Cartagena, suscrito en mayo de 1969 - un ano después del Convenio
Constitutivo de la CAF -, estableci6 el marco politico del grupo subregional andino y propuso
la adopcién de un modelo conjunto de desarrollo econémico, social y comercial entre paises
que presentaban caracteristicas similares y que buscaban obtener los beneficios que en el
esquema de integracion regional de la época (ALALC) estaban generalmente reservados a las
naciones mas grandes. Para este fin, incorpord instrumentos relativos a la adopciéon de
estrategias comunes para el desarrollo industrial, energético, agropecuario, asi como de
investigacion y transferencia tecnoldgica, inversion de capitales, construccion de infraestructura
fisica y trafico de personas, entre otros.

Cuales son las principales actividades de la CAF

La CAF actia como intermediario financiero, movilizando preferiblemente recursos desde
paises industrializados hacia la regién y sirviendo de puente entre la regiéon y los mercados
internacionales de capital.

* Financia el desarrollo de infraestructura productiva, especialmente aquella que facilite la
integracion fisica y fronteriza.

* Promueve el desarrollo, la consolidacién y la integracion de los mercados financieros y
de capital en sus paises accionistas, especialmente en la regién andina.

* Fomenta el comercio, las inversiones y nuevas oportunidades de negocio.

" Apoya al sector empresarial, desde las grandes corporaciones hasta las microempresas.

* Apoya los procesos de reforma estructural que estan llevando a cabo sus pafses
accionistas para asistirlos en la modernizacién de sus economias y en el aumento de sus
inserciones competitivas en el proceso de globalizacion.

2.3 ¢Cual es la estructura de la CAF ?

La CAF es administrada principalmente por: i) una Asamblea de Accionistas , ii) por los
Directores Ejecutivos, iii) por un Presidente y iv) Vicepresidencias Regionales.
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2.3.1 Asamblea de Accionistas

La Asamblea de Accionistas es el 6rgano supremo de la CAF y puede reunirse en sesion
Ordinaria -una vez al afo, dentro de los noventa dfas siguientes a la terminacion del ejercicio
anual- o Extraordinaria, segun la materia sometida a su consideraciéon. En ambos casos es
convocada por el Presidente Ejecutivo. La Asamblea esta compuesta por accionistas de las
SCI‘iCS "A"’ "B" y "C"‘

La Asamblea aprueba el informe anual del Directorio, los estados financieros debidamente
auditados y determina el destino de las utilidades percibidas por la CAF. Adicionalmente, elige
a los miembros del Directorio de acuerdo con las normas previstas en el Convenio
Constitutivo, designa a los auditores externos y conoce de cualquier otro asunto que le sea
expresamente sometido.

2.3.2 Directores Ejecutivos

El Directorio estd compuesto por doce miembros principales con sus respectivos suplentes.
Diez de sus miembros son elegidos por los accionistas de las series "A" y "B" por un periodo
de (3) tres afos, pudiendo ser reelegidos. Los accionistas de la serie "C" cuentan con un
director principal y su respectivo suplente, al igual que las instituciones bancarias y financieras
privadas de la region andina que son accionistas de la serie "B" de la Corporacion.

El Directorio establece las politicas de la Corporaciéon, nombra al Presidente Ejecutivo,
aprueba las operaciones crediticias, el presupuesto anual de gastos, el otorgamiento de
garantfas o inversiones y cualquier otra operacioén que se encuentre dentro de los objetivos de
la CAF. La aprobacién de ciertas operaciones es delegada al Comité Ejecutivo o al Presidente
Ejecutivo, de conformidad con los parametros establecidos por el Directorio. Este dltimo
puede reunirse con la presencia de por lo menos seis de sus miembros.

Comité Ejecutivo

El Comité Ejecutivo fue establecido por el Directorio en 1971. Esta integrado por seis
directores designados por los accionistas de las series "A" y "B" y presidido por el Presidente
Ejecutivo. Le corresponde resolver la aprobacién de las operaciones financieras que no
excedan los limites establecidos por el Directorio.

Comité de Auditoria

El Comité de Auditoria fue establecido por el Directorio en diciembre de 1996. Esta integrado
por cuatro miembros: el Presidente del Directorio, quien lo preside, dos directores elegidos por
el Directorio por un periodo de dos (2) afios y por el Presidente Ejecutivo de la CAF. Le
corresponde a este Comité recomendar la seleccién y contrataciéon de los auditores externos,
conocer su plan anual de trabajo, asi como revisar el informe anual y los estados financieros de
la Corporacion que éstos anualmente elaboran, antes de que sean presentados al Directorio y a
la Asamblea de Accionistas.
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2.3.3 El Presidente de 1la CAF

La Oficina de la Presidencia Ejecutiva estd compuesta por el Presidente Ejecutivo, el
Vicepresidente Ejecutivo y el Consejo Consultivo.

El Presidente Ejecutivo es el representante legal y maxima autoridad directiva y administrativa
de la instituciéon. Tiene a su cargo todo asunto que no esté especificamente encomendado a
algin otro 6rgano de la CAF. Sus funciones se centran en aprobar los planes estratégicos para
paises y sectores, las estructuras y procesos institucionales que correspondan a su nivel de
autoridad y las operaciones financieras cuyos montos se encuentren dentro de los limites que el
Directorio le haya delegado. Dura en sus funciones cinco anos, pudiendo ser reelegido. Cuenta
con un Consejo Consultivo integrado por un asesor general y expertos de la comunidad
economica, financiera y de negocios de la region.

El Vicepresidente Ejecutivo desarrolla tareas de supervision, coordinaciéon y ejecucion de
actividades en todas las dreas de la institucién -operativas, financieras, asesoras vy
administrativas-, con el objeto de asistir al Presidente Ejecutivo en la gerencia general de la
institucion y agilizar los procesos de negocio y apoyo. Dura en sus funciones cinco afios, plazo
que puede ser extendido y, en ausencia del Presidente, lo sustituye en todas sus atribuciones.

2.3.4 Vicepresidencia de programas de paises

La Vicepresidencia de Programas de Paises tiene como propodsitos constituir un nexo estable y
creciente de relacién con los pafses accionistas, coadyuvando a una gestién corporativa mas
eficaz y consistente con los objetivos nacionales y regionales; liderar el proceso de desarrollo
de una visiéon global y coherente de las actividades de la CAF en cada pais y en la region,
manteniendo y desarrollando los vinculos con los gobiernos e interlocutores de los sectores
corporativo y financiero y conducir el esfuerzo de coordinacién institucional que define la
vision estratégica por pais.

2.3.5 Vicepresidencia de Infraestructura

La misién fundamental de la Vicepresidencia de Infraestructura es atender proyectos
sostenibles de integracion fisica en Latinoamérica y fomentar la participaciéon del sector
privado en el area de infraestructura.

Sus principales objetivos son:
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* Financiar proyectos de infraestructura de los sectores publico y privado de los paises
accionistas de la CAF en las areas de energia, telecomunicaciones, agua y saneamiento,
transporte, gas y petroleo e infraestructura social.

" Prestar apoyo técnico a sus clientes en la optimizacién de las soluciones técnicas del
proyecto, en la estructuraciéon del financiamiento y en los asuntos de politicas publicas
y de organizacion institucional del sector que estén involucrados en el desarrollo y
operacion del negocio.

* Realizar estudios sobre la situacién de cada una de las dreas de accidén de la
Vicepresidencia en los pafses de la Comunidad Andina de Naciones y en toda
Latinoamérica.

* Los proyectos que financia la Vicepresidencia de Infraestructura son evaluados
previamente para determinar su factibilidad técnica, financiera, econémica e
institucional. Se considera de manera especial el impacto que puede tener el proyecto
sobre el medio ambiente circundante y sobre las comunidades locales relacionadas
directamente con la zona en donde se ejecutara el mismo.

2.3.6 Vicepresidencia de Industria y Servicios Financieros

El objetivo central de la Vicepresidencia de Industria y Sistemas Financieros es impulsar los
procesos de modernizacion y fortalecimiento del sector empresarial en los paises accionistas de
la CAF, de manera de asegurar su competitividad y respuesta eficiente a los grandes retos
derivados de la globalizacion de las economias y los mercados.

Para ello, ofrece una amplia cartera de novedosos productos y servicios que responden a las
necesidades de los clientes de la Corporacion y establece alianzas estratégicas con otras fuentes
de financiamiento que permiten fortalecer la gestiéon catalitica de la CAF y procurar un mayor
valor agregado en las operaciones.

2.3.7 Vicepresidencia de Banca de Inversion y Asesoramiento Financiero

El objetivo fundamental de la Vicepresidencia de Banca de Inversion y Asesoramiento
Financiero consiste en identificar, generar y promover oportunidades de negocio de banca de
inversion y asesoria financiera, tanto con clientes del sector piblico como del sector privado de
los paises accionistas, con el fin primordial de atraer flujos de inversion y capital a la region.

Para ello ofrecera diversos productos entre los cuales cabe mencionar asesorfas en
compra/venta de empresas o activos productivos, fusién de compafiias, privatizaciones,
alianzas estratégicas, estructuracion de financiamiento de empresas y proyectos, mitigacion de
riesgos, y otros servicios de asesoramiento financiero.
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2.3.7 Vicepresidencia de Finanzas

La principal misién de la Vicepresidencia de Finanzas es captar y administrar en forma
eficiente recursos financieros de los mercados internacionales, en un marco de flexibilidad e
innovacién. Los servicios del area son competitivos y estan destinados a satisfacer las
necesidades financieras y de asesoria de nuestros clientes.

Asimismo, busca la excelencia en un marco de politicas conservadoras y lineamientos
establecidos para preservar la solidez y la rentabilidad de la Corporacion.

2.3.7 Vicepresidencia de Estrategias de Desarrollo

La Vicepresidencia de Estrategias de Desarrollo (VED) tiene como misién fundamental
contribuir a la definicién de una agenda de politicas publicas orientadas a apoyar los dos pilares
de la misiéon de la Corporaciéon Andina de Fomento: la integracién regional y el desarrollo
sostenible.

Sus principales objetivos son:

* Jdentificar e interpretar las tendencias econdémico-financieras, sociales, politicas y
ambientales que se expresan a nivel global y sus impactos sobre la region y la estrategia
de negocios de la CAF.

* Establecer prioridades y lineamientos de politicas para la formulacién de los Programas
de Pais de la Corporacion.

» Establecer prioridades y lineamientos de politicas para la formulacion de los Programas
de Pais de la Corporacion.

" Apoyar las decisiones de negocios de la CAF y generar e identificar nuevas
oportunidades de inversion.

* Contribuir al fortalecimiento institucional de la CAF y a la consolidacién de su imagen
corporativa.

* Profundizar el apoyo y control de las operaciones orientadas a reducir los riesgos
ambientales y sociales.

Para cumplir con su misién y objetivos, la VED cuenta con una serie de publicaciones internas
y organiza eventos orientados a promover el desarrollo sostenible y la integracion regional.

Adicionalmente, lidera varios programas especiales, entre ellos:
El Proyecto Andino de Competitividad (PAC), en alianza con la Universidad de Harvard,

orientado a apoyar la estrategia de los paises accionistas de la CAF para mejorar el entorno
competitivo de la region .
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El Programa Latinoamericano del Carbono (PLAC), proyecto ambiental orientado a
apoyar el auge del mercado del carbono dentro del Mecanismo de Desarrollo Limpio aprobado
por las Naciones Unidas.

El Programa Kemmerer de Cooperacion Técnica: cuyo fin es promover el desarrollo y la

integracién de los mercados financieros y de capitales y el fortalecimiento de los sistemas de
regulacién y supervision financiera en la region.
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2.3.8 Organigrama CAF
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2.4 Campos de Accidn Prioritarios de la CAF

Los principales negocios de la CAF estan estrechamente relacionados con los dos pilares
basicos de su mision: reforzar y expandir su papel como propulsor de la integracién
latinoamericana y fortalecer el enfoque de sostenibilidad de todas sus operaciones.

El hecho de atender a los sectores publico y privado, su profundo conocimiento en el
campo de los sistemas financieros, y demas sectores productivos de sus paises accionistas,
asi como su experiencia en el desarrollo de infraestructura fisica, la facultan para propiciar
la integracién en un rol de liderazgo regional. En este sentido, la CAF esta trabajando no
s6lo en la dimensién financiera de sus actividades, sino también en el apoyo a la
consolidacién de reformas estructurales que contribuyan a aumentar las inversiones que
dinamicen el desarrollo econémico de la regién, asi como en el respaldo técnico y
financiero de proyectos que estimulen la interaccién entre los sectores publicos y privados.

A esto se afiade su papel catalizador de fondos privados nacionales e internacionales, sus
relaciones con un numero cada vez mayor de instituciones multilaterales y bilaterales de los
paises industrializados y su posicion de privilegio en los mercados financieros
internacionales, fortalecida luego de ser catalogada como el emisor latinoamericano con las
mas altas calificaciones de riesgo.

Asimismo, la CAF promueve el enfoque de desarrollo sostenible con una visién integral
que incluye las dimensiones econdémicas, sociales y ambientales, en el convencimiento de
que una mejor proteccién y aprovechamiento de los recursos naturales, una mayor equidad
social y un adecuado balance econémico y financiero, contribuyen a una mayor eficiencia,
rentabilidad y calidad de los proyectos que apoya.

En el contexto de apertura y competitividad que caracteriza el actual escenario
internacional, la CAF:

. Promueve, estructura y financia proyectos orientados a apoyar la integracion
de sus paises accionistas.

= Promueve la dotacién de infraestructura fisica, especialmente en las areas de
vialidad, transporte y comunicaciones.

= Presta un importante apoyo a los proyectos de generacién y transmision de
energfa.
= Promueve proyectos que propicien el desarrollo fronterizo y el desarrollo e

integracion fluvial latinoamericana.

= Apoya la modernizacién de la capacidad productiva y la insercién de las
empresas de sus pafses accionistas en los procesos internacionales de
produccién y en los mercados regionales y mundiales.

= Privilegia la modernizacién, reconversion y expansion de la capacidad

productiva y exportadora de las empresas privadas de los paifses accionistas,
principalmente las pequefias y medianas.
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Promueve la concrecién de alianzas estratégicas entre empresas, a fin de
facilitarles el acceso a mejores tecnologias y mercados mas amplios.

Utiliza selectivamente la participacién accionaria para viabilizar la
modernizacién y expansiéon de empresas privadas.

Apoya los procesos nacionales destinados a transferir ciertas actividades
econdémicas del sector publico al privado.

Promueve y financia proyectos nacionales y locales para el desarrollo y
mejoramiento de la infraestructura de apoyo a la produccién.

Respalda el desarrollo de infraestructura vinculada con el mejoramiento de
la capacidad competitiva y de exportacion de las empresas privadas.

Apoya a los gobiernos nacionales y locales en la ejecucion de proyectos que
promuevan la integracién nacional y la descentralizacion de la actividad
econémica.

Incrementa su participacion y su funcién catalitica en la ejecucion de
proyectos de infraestructura con el sector privado.

Apoya las iniciativas orientadas a la reforma y modernizacion del Estado y
sus instituciones.

Colabora con los esfuerzos de descentralizacién administrativa y politica a
los que se han abocado sus paises accionistas, apoyando con cooperacién
técnica, financiamiento y servicios financieros las iniciativas de los gobiernos
nacionales y regionales en esta materia.

Apoya a los gobiernos nacionales en la implantacién de reformas de
segunda generacion.

Colabora con los gobiernos nacionales y locales en actividades vinculadas
con el fortalecimiento y la reforma de sus instituciones y mecanismos que

apoyan las economfas de mercado y los procesos democraticos.

Promueve el fortalecimiento y la integraciéon de los mercados de capital y la
movilizacién del ahorro interno.

Estimula los procesos de consolidacién de los sistemas financieros y sus
marcos regulatorios

Promueve el desarrollo de inversionistas institucionales que fortalezcan y
profundicen los mercados nacionales de capital.

Apoya la implementacién de nuevos instrumentos financieros que faciliten
la movilizaciéon de ahorro interno y su canalizacion hacia la inversion.
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Respalda las iniciativas orientadas a la integracion y a la ampliaciéon de los
sistemas financieros y mercados de capital de sus paises accionistas.

Potencia sus propios recursos, fortaleciendo la funcién catalitica de la CAF
en la movilizacién de fondos.

Intensifica la movilizacién de recursos adicionales mediante el mecanismo
de préstamos A/B.

Agiliza el uso de sus propios recursos, ampliando el programa de venta y
distribucién de su cartera .

Desarrolla  programas de cofinanciamiento con otras instituciones
financieras nacionales e internacionales.

Amplia y diversifica los servicios de banca de inversién, en consonancia con
las necesidades del mercado y la capacidad competitiva de la institucion.

Participa en la estructuracién de operaciones que aprovechen los productos
y servicios que ofrece, segin las condiciones del mercado y respondiendo a las
necesidades de los clientes con un enfoque flexible.

Desarrolla nuevos productos y servicios basados en los que actualmente se
ofrecen, de modo de profundizar los nichos de competitividad, siendo el mas
reciente el seguro de riesgo politico.

Amplia los servicios en los cuales tiene experiencia: estructuracion
financiera, suscripciéon de emisién de valores (underwriting) y asesorfas en
distintos aspectos financieros, incluyendo calificacién de riesgo, acceso a los

mercados de capitales nacionales e internacionales y privatizacidn, entre otro.

Fomenta la ecoeficiencia empresarial y fortalece el concepto de
sostenibilidad y control ambiental de sus operaciones.

Incluye analisis de sostenibilidad ambiental y social en todas sus
evaluaciones de proyectos.

Promueve mecanismos de financiamiento de infraestructura sostenible.

Realiza actividades de formacién y concientizacién mediante talleres, didlogos y
publicaciones.
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Tercera parte

PRODUCTOS Y SERVICIOS DE
LLA CAF
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El financiamiento y los servicios que ofrece la CAF estan dirigidos a los gobiernos de los paises
accionistas, asi como a las instituciones publicas y empresas privadas o mixtas que operan en
estas naciones.

La CAF ofrece una diversidad de servicios similares a los de un banco comercial, de desarrollo
y de inversion, particularmente aquellos que potencian las ventajas competitivas de la
Corporacion en las areas de infraestructura, industria y sistemas financieros, que propician la
integracion de la accion publica y privada en los paises accionistas y que fortalecen su rol
catalitico, innovador e integrador en la region.

Especificamente, la CAF:

= Otorga préstamos a corto, mediano y largo plazo, cooperaciones técnicas,
avales y garantias y participa como accionista en empresas y fondos de
inversion.

. Estructura y financia proyectos sin recurso o con garantfas limitadas (non

recourse or limited recourse lending).

= Realiza operaciones de cofinanciamiento con diversas instituciones
multilaterales y con la banca internacional, incluyendo préstamos A/B (A/B
Loans).

= Financia la adquisicién de empresas y activos en procesos de privatizacion,

empresas recientemente privatizadas y empresas privadas que operan
concesiones estatales, en apoyo a los mecanismos de modernizacién del Estado
y de fortalecimiento del papel del sector privado en los paises socios.

= Opera como banco de segundo piso para canalizar recursos hacia diversos
sectores productivos y especialmente hacia las pequefias y medianas empresas
(PYME).

= En el contexto de una relaciéon crediticia integral, la CAF también puede

otorgar lineas de crédito a instituciones financieras y a empresas para financiar
operaciones de comercio exterior y de capital de trabajo.

= Ofrece servicios de apoyo financiero y asesorfa para la consolidaciéon y
sostenibilidad de las instituciones financieras que atienden a la microempresa.

= Presta apoyo a empresas y bancos para que accedan a los mercados locales
de capital a través de suscripcion de emisiones.
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= Ofrece suscripcion de emisiones en los mercados de capitales
(Underwriting), fideicomisos estructurados, garantias parciales, swaps de tasas
de interés relacionados con sus transacciones y finanzas estructuradas a través
de su Direccién de Banca de Inversion y Mercados de Capital.

= Presta servicios de asesoria financiera a sus clientes, incluidas consultorias
sobre calificacion de riesgo.

= Recibe depositos a corto plazo y emite bonos regionales a mediano plazo, a
tasas internacionalmente competitivas.

= Suministra servicios de cooperaciéon técnica destinados a facilitar la
transferencia de conocimientos y tecnologfa, a complementar la capacidad
técnica existente en los pafses accionistas y a elevar la competitividad externa de
los sectores productivos.

= Administra fondos de otras instituciones para proyectos orientados a
beneficiar a sectores sociales marginados econémicamente tales como pequefios
productores rurales, comunidades indigenas y areas fronterizas poco
desarrolladas.

3.1 Préstamos

Los préstamos de corto (hasta 1 afio), mediano (de 1 a 5 afos) y largo plazo (mas de 5
afios) constituyen la principal modalidad operativa de la CAF y pueden aplicarse a todas las
etapas de ejecucién de proyectos. Bajo ciertas circunstancias y en el contexto de una
relacion crediticia integral, la CAF también puede otorgar préstamos para financiar
operaciones de comercio, especialmente de fomento a las exportaciones, y de capital de
trabajo a empresas o instituciones financieras.

Aunque la CAF puede financiar practicamente cualquier tipo de proyecto, tienen particular
relevancia los préstamos de infraestructura destinados a proyectos publicos y privados de
vialidad, transporte, telecomunicaciones, generacién y transmision de energia, agua y
saneamiento ambiental, asi como los que propician el desarrollo fronterizo y la integracion
fisica entre los pafses accionistas. En cuanto al 4rea industrial, la CAF financia proyectos y
préstamos corporativos para ampliar y modernizar la capacidad productiva y la insercién de
las empresas de sus pafses accionistas en los mercados regionales y mundiales.

En el caso de los préstamos para financiar operaciones de comercio, capital de trabajo o
programas de apoyo a sectores productivos, se opera preferentemente bajo la modalidad de
banca de segundo piso al otorgar lineas de crédito o créditos sectoriales a instituciones
financieras de desarrollo y a la banca comercial privada. De esta manera, la CAF ofrece
financiamiento a sectores especificos a los cuales no puede llegar directamente, como es el
caso de las pequefias y medianas empresas (pymes). Estas lineas de crédito también se
pueden otorgar en forma directa a empresas calificadas de diversos sectores productivos de
la region.
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3.2 Garantias limitadas

La CAF participa activamente en el financiamiento de proyectos estructurados bajo
esquemas de garantias limitadas (limited recourse lending). Esta modalidad se utiliza
principalmente para financiar proyectos de tipo BOT (build, operate and transfer) y BOO
(build, operate and own) vinculados al sector de infraestructura, generalmente procedentes
de contratos de concesién otorgados por los gobiernos o destinados a financiar proyectos
de minerfa y explotacién de petréleo y gas.

3.3 Préstamos A/B

La CAF utiliza los préstamos A/B con la finalidad de complementar sus propios recursos
financieros atrayendo recursos externos a la regién en beneficio de sus paises accionistas. A
través de estos préstamos, la CAF otorga la porcién A del préstamo con sus propios
recursos y distribuye la porcién B entre bancos internacionales o inversionistas
institucionales. Ante el prestatario y los demas participantes, la CAF es el acreedor (lender
of record) y en esa capacidad representa tanto a sus propios intereses, como el de los
demas participantes frente al deudor.

3.4 Cofinanciamientos

Adicionalmente, la CAF cofinancia operaciones con organismos multilaterales como el
Banco Interamericano de Desarrollo, el Banco Mundial, la Corporacién Interamericana de
Inversiones, el Banco Nérdico de Inversiones, la Corporacién Financiera Internacional y el
Fondo Internacional para el Desarrollo Agticola, y con la banca privada local e
internacional.

3.5 Participaciones Accionarias

La CAF realiza inversiones de capital en areas estratégicas con el objeto de apoyar el
desarrollo y el crecimiento de empresas en los paises accionistas, y sus participaciones en
los mercados de valores, y también con la finalidad de servir de agente catalizador en la
atraccion de recursos a la region.

La CAF puede participar mediante varias modalidades:

= A través de fondos de inversiéon que tienen por objeto la adquisicién, tenencia,
administracién y enajenacion de titulos de renta fija o variable de empresas o
proyectos de infraestructura representados en acciones o en certificados de
participacion emitidos por dichas sociedades.

®= En forma directa a través del capital de sociedades que tienen por objeto la
produccion de bienes o la prestacién de servicios.

®= Por medio de inversiones de cuasi-capital, tales como préstamos subordinados,
acciones preferentes y préstamos con opcién de ser convertidos en acciones.

Entre los criterios basicos que la CAF considera al decidir una participacion accionaria se
encuentran: la movilizacién de recursos externos lograda como resultado de esa inversion,
el impacto para el desarrollo de la region, el caricter estratégico de la misma, la presencia de

la CAF en la toma de decisiones de la institucién en la cual se invierte, los mecanismos de
salida y la rentabilidad.
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3.6 Depositos y Emisiones de Bonos Regionales

La CAF recibe depdsitos a corto plazo y emite bonos regionales a mediano plazo a tasas de
interés que se comparan favorablemente con las obtenidas en los mercados internacionales.
Tanto los dep6sitos como los bonos regionales son denominados en délares de EE.UU y
estan dirigidos a depositantes e inversionistas institucionales de los pafses accionistas.
Ambos productos utilizan la tasa LIBOR como base de referencia.

= En general, los plazos de los depésitos van desde un (1) dia hasta doce (12) meses y
el monto minimo es US$1.000.000,00.

= Los bonos regionales se emiten a un plazo de tres (3) aflos, con pago de intereses
en forma semestral y con pago de capital al vencimiento. Generalmente el
inversionista tiene derecho a redimir su inversion cada seis (6) meses en las fechas

de pago de los intereses. L.a denominacién minima de los bonos regionales es
US§$50.000,00.

3.7 Banca de Inversion

La CAF apoya a sus clientes del sector publico y privado a través de operaciones de banca
de inversién y mercados de capital que permiten complementar y afadir valor a sus
productos tradicionales y ofrecer servicios financieros integrales.

Entre los productos que la CAF ofrece en esta area se encuentran:

3.7.1 Suscripcion de Emisiones en los Mercados de Capitales (Underwriting)

Se suscriben emisiones de titulos de deuda, tanto en mercados globales como locales, con
el fin de garantizar el éxito de las emisiones de los clientes.

3.7.2 Fideicomiso Estructurado

El fideicomiso permite a la CAF apoyar a clientes en la captacién de fondos mediante una
estructura de venta y arrendamiento posterior (sale-and-lease back) de sus activos
productivos.

3.7.3 Garantias Parciales

La CAF proporciona garantfas parciales sobre una emisién de titulo de valores a sus
clientes que permite mejorar la calidad del riesgo (credit enhancement) de la emisiéon y
hacer posible la operacién en condiciones beneficiosas. Por ejemplo, la CAF puede
garantizar una cuota de capital y una cuota de interés de manera rotativa (revolving).

3.7.4 Finanzas Corporativas

La CAF procura agregar valor a sus operaciones estructurando financiamientos que
satisfagan las necesidades y caracteristicas de sus clientes, utilizando sus principales ventajas
competitivas. La estructuraciéon de operaciones permite encontrar los mecanismos mas
apropiados de financiamiento incluyendo operaciones de riesgo directo a través de
mercados de capitales.
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3.7.5 Swaps de Tasas de Interés y otros Derivados

Gracias a su calificacién de riesgo de grado de inversion (investment grade), la CAF cuenta
con excelentes condiciones para negociar contratos swap con la banca internacional. Esto
le permite, por ejemplo, ofrecer tasas de interés fijas a los clientes que lo deseen pero que
no pueden acceder directamente a los mercados de productos derivados en condiciones
favorables. De esta manera, la CAF ofrece servicios que permiten a sus clientes lograr una
mayor flexibilidad en el manejo de sus pasivos.

3.7.6 Asesorias Financieras

La CAF brinda asesorfas financieras como servicios complementarios de los productos que
ofrece en el area de banca de inversion y mercados de capital. Generalmente, se realizan en
asociacion con agencias locales o con bancos internacionales de inversién.

3.7.7 Seguro de Riesgo Politico

La Corporacién se asocié con el Grupo Internacional Americano -American International
Group (AIG)- empresa reconocida a nivel mundial en el negocio de seguros, incluyendo
seguros de riesgo politico, para crear la Compafifa Latinoamericana de Garantfas de
Inversion - Latin American Investment Guarantee Company" (LAIGC) - que oftece
poélizas de seguros de riesgo politico y garantfas de inversiéon para operaciones de crédito
externo, de comercio exterior y de inversién de capital, en los pafses de la regién, como
opcién innovadora para incrementar la inversion extranjera y las fuentes de financiamiento
en sus paises accionistas.

3.8 Fondos Especiales
3.8.1 Cooperacion Técnica

La CAF financia operaciones especializadas que complementan la capacidad técnica
existente en los pafses accionistas con el fin de impulsar programas innovadores que
contribuyan al desarrollo sostenible y a la integracién regional. Estos fondos pueden ser
reembolsables, no reembolsables o de recuperacién contingente, dependiendo de la
naturaleza y de los propdsitos de la operacion.

Las operaciones de cooperaciéon técnica de la CAF se orientan especialmente a apoyar las
reformas relacionadas con los procesos de modernizacién del Estado como la
privatizacion, la descentralizacion administrativa y el fortalecimiento institucional. También
se apoya la promocién de la oferta exportable y de las inversiones, el desarrollo e
integracién de los mercados financieros y de capital de la regién, la transferencia y
adaptacion tecnoldgica, la proteccion del ambiente, el desarrollo social y el fomento de los
valores culturales.

3.8.2 Fondo de Desarrollo Humano (FONDESHU)

A través del Fondo para el Desarrollo Humano (FONDESHU), la CAF promueve el
desarrollo humano sostenible en la regién apoyando a las instituciones financieras que
atienden a la microempresa y financiando proyectos comunitarios que tengan alto impacto
demostrativo en los sectores rurales mas necesitados.
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3.8.3 Microfinanzas

La CAF respalda a las instituciones financieras que canalizan fondos a la microempresa
brindandoles asesoria especializada y apoyo financiero para mejorar su capacidad técnica y
su calidad como intermediarios financieros, y para ayudarlos a formalizar sus operaciones
de tal manera que puedan recibir supervisién por parte de las autoridades competentes. El
apoyo financiero puede ofrecerse bajo la forma de participaciones accionarias, de lineas de
crédito, de préstamos subordinados y de emisiones locales, entre otras.

3.8.4 Proyectos Comunitarios para sectores rurales de bajos recursos

La CAF otorga recursos para proyectos comunitarios a través de lineas de crédito
concesionales, cuyas condiciones dependerin del impacto social del proyecto, su
rentabilidad y la capacidad de pago de los beneficiarios. El crédito concesional puede estar
acompafiado de un componente de asistencia técnica no reembolsable dirigido a financiar
aquellas actividades que permitan asegurar el éxito del proyecto, como es el caso de
capacitacién y fortalecimiento institucional.

3.8.5 Administracion de fondos para mitigar la pobreza

La CAF administra, supervisa, ¢ incluso cofinancia - en calidad de institucién cooperante -
diversos fondos de terceros destinados a aliviar el hambre y la pobreza rural en los pafses
andinos y de Latinoamérica, asi como a mejorar las condiciones de vida de los pueblos
indigenas.

En la actualidad, la CAF administra dieciocho préstamos y dos donaciones del Fondo

Internacional para el Desarrollo Agricola (FIDA), tres préstamos del Fondo OPEP y una
donacién del gobierno de Holanda.

27



E! Direccién de Inversiones y Finanzas Publicas - Subdireccion de Crédito
S

Cuarta parte

POLITICAS FINANCIERAS DE
ILLA CAF
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La estrategia de financiamiento de la CAF se basa en la diversificaciéon de fuentes y plazos y
en la obtencién de tasas competitivas que permitan intermediar los recursos financieros
eficientemente.

La estrategia de diversificaciéon de fuentes permite a la CAF obtener las mejores
condiciones financieras posibles al ofrecerle la posibilidad de acceder a la fuente que
presente la mejor alternativa en el momento en que sean necesarios nuevos recursos. De
esta manera, se logra captar un flujo de fondos estable, consistente y a tasas competitivas
que permite preservar los niveles de liquidez estipulados en las politicas financieras y
ofrecer recursos de manera eficiente a sus clientes.

La diversificacion de plazos permite a la CAF ajustar el vencimiento promedio de los
pasivos y asi obtener un calce aproximado con el vencimiento de los activos.

Aspectos a tener en cuenta dentro de las politicas financieras de la CAF:
4.1 Liquidez

La politica de liquidez de la CAF se basa en el mantenimiento de un nivel minimo de
activos liquidos que garantice el cumplimiento de las obligaciones, tanto de deuda como de
desembolsos de nuevas operaciones, y que genere confianza en los mercados
internacionales.

La mayoria de las inversiones de liquidez se encuentra colocada en instrumentos con
calificaciones de grado de inversion (Investment Grade), emitidas por instituciones
internacionales de primera linea. Esta politica de inversién responde a la preferencia que la
CAF asigna a la seguridad sobre el rendimiento.

4.2 Administracion de Activos y Pasivos

La CAF se rige por lineamientos explicitos para el manejo integral y el control de las
exposiciones al riesgo representado por las variaciones de las tasas de interés y de las
monedas. Los préstamos se otorgan sobre las mismas bases, tasas de interés y moneda en
las cuales se obtienen los pasivos correspondientes y, en la medida de lo posible, se intenta
conciliar los vencimientos de sus activos financieros con los de sus pasivos financieros.

La CAF no toma posiciones en derivados (Derivatives) a menos que estos sean requeridos
para cubrir posiciones abiertas. Cuando se obtiene un pasivo con una base de tasa de
interés o moneda diferente a la del activo correspondiente, los fondos son convertidos
mediante Swaps para hacer coincidir estos parametros. Asimismo, la CAF ha establecido
criterios estrictos para la seleccién de las instituciones financieras contrapartes con las que
se realizan operaciones con detivados.
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4.3 Capitalizacion

La administraciéon de la CAF ha establecido como politica interna un nivel minimo de
capitalizacién del 30% de los activos ajustados por riesgo. Este nivel se calcula con base en
los parametros establecidos por el Comité de Regulacién y Supervision Bancaria de Basilea,
pese a que la Corporacién no estd sujeta a sus lineamientos.

Esta politica responde a la importancia que le adjudica la CAF al mantenimiento de un
nivel de capital adecuado que genere confianza en el universo inversionista.

4.4 Exposicion

La politica de exposicién de la CAF se basa en su Convenio Constitutivo que establece
limites al crecimiento de los activos y de los pasivos con relacién al patrimonio. La cartera
total de la Corporacién, entendida como la sumatoria de la cartera de préstamos, de
inversiones en participaciéon accionatria y de garantfas otorgadas, no puede sobrepasar 4
veces al patrimonio. Los pasivos financieros estian limitados a 3,5 veces el patrimonio.

4.5 Calidad Crediticia

La alta calidad crediticia de la Corporacién esta sustentada en la ejecucion sistematica y
exhaustiva de andlisis de crédito para cada una de sus operaciones. Adicionalmente, la CAF
aplica lineamientos y procedimientos estrictos que regulan sus operaciones y que preservan
la calidad de su cartera crediticia.

Los préstamos otorgados por la CAF, por ejemplo, se consideran atrasados al dia siguiente
en que no se ha honrado alguna de las obligaciones contraidas con la CAF.
Inmediatamente, se suspende cualquier desembolso pendiente, a la fecha, que corresponda
a alguno de los préstamos directos o garantizados por el prestatario en situaciéon de mora.
Siun préstamo excede el numero maximo de 90 dias (sector privado) o de 180 dias (sector
publico), se clasifica en estado de "no-acumulacién de ingresos" y se tevierten todos los
intereses devengados hasta la fecha.

La administracién de la CAF también ha adoptado como lineamiento el mantener un nivel
de provisiones que se aproxima al 3% sobre la cartera total de la Corporacion, nivel que ha
demostrado ser suficientemente amplio para cubrir eventuales pérdidas. Las provisiones se
constituyen con recursos deducidos de las utilidades retenidas a lo largo de los afios.
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Quinta Parte
EL CICLO DE LOS PROYECTOS
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Para iniciar el proceso de preparacién y contratacion de empréstitos externos con la
Corporaciéon Andina de Fomento, ademas de los tramites internos de ley requeridos, es
necesario que toda nueva solicitud de financiacién esté enmarcada en el plan de accion
establecido por la Corporacién y el pais.

Des esta forma se han identificado 5 etapas dentro del ciclo de los proyectos con la CAF
que se describen a contnuacion:

FEl ciclo de los proyectos

Programacion

Identificacion

Ejecucién y
supervision

Evaluacion Inicial

Aprobacién y
Negociacion

5.1 Fases previas a la aprobacion de un crédito

5.1.1 Programacion

Las nuevas operaciones deben incluirse también dentro de la programacion de empréstitos
que se tiene dentro del “pipeline”, para lo cual se hace anualmente una Misién de
Programacién donde las directivas de la Corporacion y la representacién en Colombia,
sostienen una reunioén con el Gobierno Nacional (Departamento Nacional de Planeacién y

32




Ministerio de Hacienda) para discutir la programacién de operaciones para las siguientes
vigencias, de acuerdo con las prioridades del Gobierno

La inclusion en el pipeline de la nueva operacion, se formaliza mediante una comunicacién
enviada por el Goberné Nacional (DNP o Ministerio de Hacienda)a la CAF. Esta
comunicacién presenta de manera general los objetivos y la cuantia propuesta del
empréstito y se envia una vez se cuente con el concepto favorable del DNP.

5.1.2 Identificacién

El proceso de identificacién de operaciones lo hace la representacién en Colombia a través
de los ejecutivos sectoriales. Este inventario de operaciones es llevado al Comité de
Politica del Negocio Corporativo de la CAF con el fin definir el interés de la
Corporacion y del Prestatario en el proyecto, definir la prioridad del mismo y su viabilidad
para recibir financiamiento.

Es entonces posible identificar proyectos que se ajusten a una estrategia de desarrollo
coherente y la promuevan, que respondan a objetivos sectoriales y que tanto el Gobierno
como la Corporacién consideren convenientes. L.os proyectos deben también pasar una
prueba de factibilidad, en donde debe existir la probabilidad de encontrar soluciones
técnicas e institucionales a costos que guarden proporcién con los beneficios esperados.

Después de la misiéon de programacién y una vez incluida la operacién dentro del Pipeline,
el Gobierno a través del Ministerio de Hacienda hace una solicitud formal a la Corporacion
para comenzar con la preparaciéon de las operaciones. Para la CAF esta solicitud debe ir
acompafiada por el documento CONPES a través del cual se autoriza a la Nacién celebrar
la operacién o servir como garante.

Una vez identificados los proyectos, se incorporan a un programa de financiamiento de
varios afios para cada pafs, que constituye la base para la futura labor de la Corporaciéon en
el mismo.

5.1.3 Evaluacion Inicial

La evaluacion inicial permite hacer un examen amplio de todos los aspectos de un proyecto
y sentar las bases para su ejecucién y, una vez terminado, para su evaluacion expost.. La
evaluacién inicial abarca cuatro aspectos principales del proyecto: i) técnicos, ii)
institucionales, iii) econdémicos y financieros.
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= ASPECTOS TECNICOS:

La Corporacién tiene que asegurarse de que los proyectos estin correctamente
concebidos, de que su disefio técnico es el apropiado. La misién de evaluacién examina
las opciones técnicas consideradas, las soluciones propuestas y los resultados esperados.

La evaluacién técnica se ocupa de cuestiones de escala, disefio y ubicacién de las
instalaciones, de la tecnologia que se va a emplear, incluidas las clases de equipos o
procedimientos y el grado en que se amoldan a las condiciones locales, del criterio que
se va a seguir para la prestaciéon de servicios, del realismo de los calendarios de
ejecucion y de la probabilidad de alcanzar los niveles de producciéon esperados.

Una parte importantisima de la evaluacion técnica es el examen de las estimaciones de
costos y de los datos técnicos o de otra indole en que se basan, a fin de determinar si
son exactos, dentro de un margen de error aceptable, y si las asignaciones para excesos
de cantidades fisicas y alzas de precios durante la ejecuciéon son suficientes. En la
evaluacion técnica se examinan también los procedimientos propuestos en relacion con
las adquisiciones, para asegurarse de que se cumplen los requisitos de la Corporacién y
el Gobierno, y los relativos a la obtencién de servicios de ingeniera, arquitectura u otros
de indole profesional. Ademas, la evaluacion técnica se ocupa de estimar los costos de
funcionamiento de instalaciones y servicios del proyecto y la disponibilidad de materias
primas u otros insumos necesarios. Se analiza también el posible impacto del proyecto
en el medio humano y fisico, a fin de asegurarse deque cualesquiera efectos adversos
quedaran controlados o se reducirian al minimo.

= ASPECTOS INSTITUCIONALES:

En la evaluacién institucional se plantean multitud de preguntas, tales como si la
entidad esta organizada adecuadamente y si su administracién es apropiada para la tarea
que debe cumplir, si se aprovechan de manera efectiva la capacidad y la iniciativa
locales y si se necesitan modificaciones institucionales o de las politicas, fuera de la
entidad, para lograr los objetivos del proyecto.

= ASPECTOS ECONOMICOS:

Mediante el analisis de costo-beneficio de los distintos diseflos posibles de unos
proyectos se puede seleccionar aquel que mejor contribuya a los objetivos de desarrollo
del pafs. Este andlisis se hace normalmente en etapas sucesivas durante la preparacion
del proyecto, pero la evaluacién es el momento en que se llevan a cabo el examen y la
determinacion finales.

Durante la evaluacién econémica, el proyecto se estudia en su marco sectorial. Se
someten a examen el programa de inversiones para el sector, los puntos fuertes y
débiles de las instituciones sectoriales publicas y privadas y las politicas clave del
gobierno.

Siempre que el estado actual de la técnica lo permite, los proyectos se someten a un

analisis detallado de sus costos y beneficios para el pais, cuyo resultado se suele
expresar como una tasa de rendimiento econémico. Este analisis a menudo requiere la
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solucién de problemas dificiles, corno el de determinar las consecuencias fisicas del
proyecto y el modo de valorarlas en términos de los objetivos de desarrollo del pafs.

= ASPECTOS FINANCIEROS:

La evaluacién financiera tiene varias finalidades. Una de ellas es asegurar que haya
suficientes fondos para cubrir los costos de la ejecucion del proyecto. La Corporacién
no financia normalmente la totalidad de los costos del proyecto; lo corriente es que
tinancie los costos en divisas y que el prestatario o el gobierno sufraguen una parte o
todos los costos en moneda nacional.

En esta etapa normalmente se llevan acabo una misién de evaluaciéon que se describe a
continuacién: La misién de evaluacién elabora un Documento de Evaluacién del Proyecto
en el que se exponen las conclusiones y se hacen recomendaciones sobre los plazos y
condiciones del préstamo. Este informe se redacta una y otra vez y se revisa
cuidadosamente antes de que el directorio de la CAF de su aprobacién para proceder a la
elaboracién del contrato de préstamo.

En la misién de Evaluacién participa los ejecutivos sectoriales dependiendo del tipo de
operacion. Adicionalmente participa un representante de la oficina juridica, un economista,
un integrante para el tema de desarrollo sostenible y el ejecutivo de la representacion.

5.3 Aprobacion del crédito

El Comité de Crédito de la CAF revisa que la operacién este acorde con la politicas de la
Corporacion y se revisan los siguientes aspectos:

= Condiciones Financieras
= Evaluacién técnica

= Evaluacion Econémica
= Evaluacion Social

5.4 Ejecucion y Supervision de proyectos

La etapa siguiente en la vida de un proyecto es la de su ejecucion efectiva La ejecucion es
naturalmente responsabilidad del prestatario, con la asistencia que se haya acordado con la
Corporacién, que puede tomar la forma de estudios de organizacion, capacitacion de
personal, servicios de administradores extranjeros o consultores para ayudar a vigilar la
construccién. La funcién de la Corporacion es supervisar el proyecto a medida que éste se
va ejecutando.
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CRONOGRAMA DE CONTRATACION DE CREDITOS CAF

Etapas

Mes 1

Mes 2

Mes 3

Mes 4

Mes 5

Mes 6

Misidén de Identificacion

Misién de Orientacion

LI

Autorizacion CONPES

Comision Interparlamentaria -
Concepto Previo

Resolucion iniciar gestiones de Min.
Hacienda

Negociacion de Minuta de Crédito

Comision Interparlamentaria -
Concepto Definitivo

Directorio del Banco

Resolucidon suscribir contrato de M in
Hacienda

Firma del Contrato de Crédito

Solicitud primer desembolso - Min
Hacienda

Primer desembolso

Recepcion Primer desembolso

GESTION CAF
GESTION INTERNA
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departamento
nacional de planeacion

 ————— e
Republica de Colombia
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