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Bogota D. C., agosto 4 de 2010

Sefores
INCO
Ciudad

Ref.: Licitacion Publica SEA-LP-002-2009

En mi caracter de representante legal del Consorcio TRANSVERSAL AMERICAS
2010, confiero poder amplio y suficiente a LUIS GUILLERMO DAVILA
VINUEZA, identificado con cédula de ciudadania nimero 12.975.508 de Pasto
y tarjeta profesional nimero 49046 del C. S. J., para que represente al
Consorcio en la audiencia publica de adjudicacién.

Cordialmente,

e

DAVID FERNANDO SAENZ RUSSI
Representante Legal
Consorcio Transversal Américas 2010
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Bogota D.C., Agosto 4 de 2.010

Seiores
Instituto Nacional de Concesiones, INCO

E. S. D.

Ref. Licitacion Publica No. SEA-LP-002-2009

Este documento recoge los argumentos que expone el CONSORCIO TRANS_VERSAL AMERICAS
2010, con el fin de demostrar que la calificacion de NO ADMISIBLE que se establece en el Infarme

Final de Evaluacion, conocido en el dia de ayer, no se ajusta a la ley ni al pliego de condiciones.

Para ello, este documentoe se divide en fres partes, las cuales representan los soportes para

habilitarnos en la capacidad juridica y capacidad financiera.
1°, Calificacion del banco emisor del cupo de crédito.

El INCO rechaza nuestra oferta porque a su juicio el pliego de condiciones es claro y contundente en
requerir una calificacion internacional del banco otorgante del cupo de crédito para lo cual equipara
la palabré global con ia de Internacional. La argumentacién que expone ahora es similar a |a que se
conocié en e! Informe de Evaluacion Definiivo de la Licitacion Publica No. SEA-LP-001-2010,
proyecto Ruta del Sol Etapa 3, por lo que son predicables las argumentaciones que en esa ficitacion
manifesté el CONSORCIO VIAS DE LA COMPETITIVIDAD RUTA DEL SOL, a donde remitimos.

Respuesta.

Sea lo primero advertir la dificutad que uno tiene para entender que un proceso tan importante, en

donde participan firmas de reconocida trayectoria nacional e internacional, la entidad tome partido
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El patrimonio pUblico merece sufrir esta situacién que lo lesiona gravemente, por interpretaciones y

aplicaciones del pliego bastante cuestionables?

De manera enfatica y apelando ademas de los argumentos siguientes, a la presuncion de buena fe

que el INCO ha aplicado en este proceso, manifestamos bajo la gravedad del juramento que el

banco que emitid nuestro cupo de crédito tiene una calificacion internacional de deuda de BBB, por
lo que cumplimos a cabalidad el pliego y, por ende, la Oferta del CONSORCIO TRANSVERSAL
AMERICAS 2010 debe ser habilitada. Ello debido a:

' 1° Para excluimos se esta interpretando el pliego de condiciones de una manera discutible. A o
mejor el estructurador del pliego de condiciones queria decir que la calificacion que se tomaria para
estos efectos,. sea la internacional. Sin embargo, asi no quedd plasmado en el pliego de
condiciones. Por el contrario, la lectura gramatical de la definicion de sector financiero que trae, da
lugar a interpretar lo que nosofros hicimos y lo que han hecho varios profesionales con inmenso
prestigio y autoridad en el tema incluyendo el Secretario Juridico de la Presidencia de la Republica,
en cuya virtud el global de la definicion de sector financiero que trae el pliego de condiciones no es
sinonimo de “internacional” como Io sustenta el INCO pues la nocion gramatical de estos vocablos
no permite su equiparacion. Es decir que toma como iguales ‘una calificacion global de crédito” a
“una calificacion intemacional de crédito” cuando efectiva y textualmente lo solicitado es lo primero y
eilas dos, son sustancialmente distintas. Ademas, en ninguna parte del pliego se aludia a calificacion
internacional ya que esta palabra se usa exclusivamente en relacion con el prestigio que debe tener
la calificadora si no es Standard & Poor s; ni tampoco pidid una homolegacion, es decir, “convertir’

la calificacion del banco nacional en una calificacion intermacional.

2° Lo mas benévolo que se podria predicar de la definicion que se comenta es que da lugar a las
“dos interpretaciones. Esto conduce a la existencia de una ambigtiedad. Y un problema de estos esta
resuelto por nuestra jurisprudencia y docfrina. Es decir que la situacion planteada no debe ser

resuelta a la luz de la intencién del estructurador del pliego, ni tampoco con apoyc en la

ciencia financiera. La verdadera sclucion es juridica pues juridico sera el analisis que

“eventualmente realice la jurisdiccion de lo contencioso administrativo. Por ello, este particular punto
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debe ser examinado por abogados y la entidad los tiene y muy buenos. Seria un terrible emor que
profesionales de otras ramas valoraran y resolvieran como debe solucionarse un problema de

ambigiiedad o falta de precision del pliego.

La solucién es muy sencilla si se tiene en cuenta que a la contratacion publica se le aplican los
principios interpretativos que regula el derecho comun, entre los cuales resulta relevante para el
caso el contenido en el articulb 1624 C.C., regulador del principio conocido como
INTERPRETACION A FAVOR DEL DEUDOR, a cuyo tencr; ‘las clausufas ambiguas que hayan sido
extendidas o dictadas por una de las partes, sea acreedora o deudora, se interpretarén contra ella,

siempre que la ambigliedad provenga de la fafta de una explicacion gue haya debido darse por effa”.

No hay duda que dicho principio se-aplica a la contratacién estatal, dado que corresponde ala
entidad, cuando elaborar el pliego de condiciones y cumplir adecuadamente con la carga de claridad
y precision. Esto supone que si esa carga no se acata adecuadamente, lo que genera la posibilidad
de varias interpretaciones o lo que es lo mismo una ambigiliedad, la duda debe resolverse en
beneficio de la parte que no elabord el pliego, es decir, en favar de los oferentes, en especial cuando
la ambivalencia conduzca a dos tesis diamefralmente distintas, como son, ia del rechazo, por un
1add, y, por el ofo, la de permitir la participacion. A estos efectos, baste hacer la franscripcion de
esta cita jurisprudencial: “Las cléusulas pobres o confusas, que en los pliegos de licitaciones
aparezcan, deben inferpretarse en conira de la Administracion que fue fa que en su momento tuvo
fodo ef tiempo y el equipo necesario para hacer las cosas bien” (C. E., Sec. Tercera. Sentencia.
mayo. 30/95. M. P. Julio César Uribe Acosta).

3 Lo anterior traduce en que, frente a la ambigiiedad, el INCO debia atender .nuestras
observaciones y, en consecuencia, en el Informe Definitivo favorecer al oferente que en su momento
entendio y creyd cumplir con una de las alternativas posibles que emanaba de un acapite del pliego

de condiciones. Elo se ajusta a derecho y tiene pleno respaldo normativo, jurisprudencial y doctrinal.

4° En consecuencia en nuesfro criterio, la calificacion del banco emisor del cupo de crédito no
corresponde a una calificacion internacional. Sin embargo y si en gracia de discusion llegasemos a

aceptar esa interpretacion, de manera categorica debemos seiialas que Global Bank tiene una
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internacional; 2. Que dicha calificacién sea de al menos BBB; 3. Que la calificacion sea

otorgada por una calificadora de reconocida reputacion infernacional.”.

5° Ahora bien, el pliego exige una calificacién de BBB y la del banco en mencion es BBB-. Sobre
este punto se puede decir que, tal como sefiala Fitch en sus documentos de procedimiento y
definiciones, asi como en comunicacion que se adjunta, los signos “+' y “-“ simplemente indican el
posicionamiento relativo de la caiificacién dentro de la categoria, que es una sola. Es decir, la
categoria es BBB y los signos “+ y “* son indicadores relativos dentro de dicha categoria. Elio
significa que BBB es el género y BBB+ y BBB-, las especies. Por lo tanto, cualquier que se '
encuentre en esas dos especies, tiene una calificacion de BBB, que es |z exigida por el pliego de
condiciones, tal como también lo explican claramente en su concepto los expertos financieros y ex

funcionarios de este Gobiemo, doctores Acosta y Florez.

Por ello, el INCO debe estar seguro que este banco tiene la solidez y solvencia necesarios para
asegurar el pleno cumplimiento de los requisitos y obligaciones financieros que el pliego de
condiciones establecen, incluso con mejor calificacion que los bancos nacionales indicados en ofras
ofertas, los que vale la pena mencionar, en esfricto sentido no cumplen intemacionalmente con la

calificacion de BBB Standard & Poor's.

Al respecto se debe recordar que el principio de iguaidad es un derecho imperativo que debe
asegurar toda entidad publica, asi como también a esta le comesponde preservar porque los
extranjeros gocen en Colombia de las mismas garantias de los nacionales (articule 100 Constitucion
Poitica). Siendo ello asi, resulta mandatorio que el INCC NO discrimine a los oferentes, mediante la
valoracion desigual de los bancos que otorgan los respectivos cupos de crédito. Ello fraduce en que
si un banco extranjero tiene “una calificacion global de crédito” de grado de inversion y una
CALIFICACION INTERNACIONAL de BBB - como en efecto ocurre con Global Bank, satisface
plenamente los requisitos del pliego y respeta el principic de igualdad. Por lo tanto, debe declarar
cumplida la capacidad financiera del CONSORCIO TRANSVERSAL AMERICAS 2010,

6° Si el Comité Evaluador, llegare a responder estos aspectos de manera similar a como lo hizo en

la Licitacion P blica de la Ruta del Sol Etapa 3, responderiamos haciendo nuestras las palabras del
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doctor Mauricio Cabera, para quien: “Es muy deficiente y sin ningun sustento financiero la respuesta

del INCO a la critica de viofacion del Principio de Igualdad, pues el unico argumento que adtce es

que las entidades cofombianas tienen la vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia
" (SFC). Al respecto se debe senalar:

e Las calificaciones internacionales se diferencian de las nacionales por el Riesgo Pais, y no
implican ningun juicio de valor sobre la calidad o capacidades del ente de vigilancia de
cada pais.

s £n este sentido es pertinente recordar que Panama fiene grado de inversion y Colombia no
lo tiene.

» Pretender que la calificacion internacional compense el hecho de la no vigilancia de la SFC
sobre los bancos intemacionales es suponer que fa agencia calificadora tiene mejor

evaluacion del riesgo que los entes de vigilancia de los ofros paises.

Otra justificacion sin fundamento para violar el Principio de Iqualdad exigiendo & fos hancos
internacionales requisitos que no exigen a los colombiano es la “gran incertidumbre que rodea la
inestabilidad del sisiema financiero mundial’. Es absurdo pretender que esta incertidumbre es menor
con una calificacion intemacional que con una calificacion nacional de un pais con grado de
inversion. Ademaés hay que recordar que las agencias calificadoras internacionales son en parte
responsables de fa crisis financiera intemacional y ya han sido demandadas en varios paises por

este hecho” (Concepto Mauricio Cabrera que se adjunta).

Finalmente, debemos precisar que la documentacion que ahora se presenta no alude a la falta de
capacidad juridica ni implica modificacion de la oferta pues se trata de ia acreditacion de una
condicion real que tenia Global Bank desde mucho antes de la presentacién de la oferta, la cual no
se habia anexado porque no la creiamos aplicable al caso. Bajo esa perspectiva, el INCO debe
conferir a nuestra oferta el mismo tratamiento que ha dado a ofras, en las cuabs ha permitido
 subsanar’ defectos o vacios de requisitos habilitantes. Para el caso, baste recordar que en el mismo
Informe Definitivo, se lee en relacion con el oferente PSF METROVIAS DE LAS AMERICAS, lo
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siguiente: “Sin embargo, la no autorizacion para la suscripcion de la fianza no implica incapacidad
juridica para la presentacion de fa propuesta, evento este ultimo que es ef tipificado en el articulo 10
del Decreto 2474 de 2008 como insubsanable; por consiguienfe el integrante CASS
CONSTRUCTORES Y CIA EN SCA, del proponente METROVIAS DE LAS AMERICAS debe allegar

al proceso la autorizacion de la asamblea de accionistas, que autorice fa suscripcion de la fianza’

2°. Capacidad Juridica de CONTROLADORA DE OPERACIONES DE INFRAESTRUCTURA SA
de CV, CONQISA.

El INCO después de hacer varias elucubraciones, concluye que “se encuentra probada la capacidad
de fas sociedades mexicanas”, lo cual compartimos. También asevera que |la manera de acreditar la
capacidad juridica es con la escritura de constitucion y su correspondiente registo, con lo cual se

adoptan los argumentos que sobre el particular siempre manifestamos.

No obstante ese prisma que, se reitera, compartimos, nos declaran no admisibles por cuanto la
escritura numero 160231 de la firma CONTROLADORA DE  OPERACIONES DE
INFRAESTRUCTURA S.A. de C.V., CONOISA, no aparece inscrita en el Registro Publico de
Comercio. Lo cual resulta francamente escandaloso si se observa lo que aparece en esta licitacion y
que el mismo INCO transcribe en su Informe Definitivo (paginas 43 a 45), que no es cosa distinta a
la plena prueba que dicha escritura si esta inscrita en el Registro, lo cual extrafiamente la entidad
pasa por alto al limitarse a resefar un oficio anterior a nuestras explicaciones. Explicaciones que
adicionalmente ningln comentario le merecen a la entidad, a pesar que, se insiste, cuenta con dicha

escritura debidamente inscrita.
Respuesta

Compartimos en lo esencial la argumentacion del INCO. Empero, manifestamos que la escritura

en cuestion si fue adecuadamente inscrita en el registro Mexicano el dia 20 de mayc del afio

en curso, tal como lo manifestamos en el escrito con radicado INCO No. 20104090157202 de 12

julio de 2010 que el Informe de Evaluacion Definitivo transcribe en lo pertinente pero no fe hace,

extrafiamente, producir ninguan efecto.
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“Enrazdn a que el INCO, quiza por un descuido dada la cantidad elevada de observaciones y confra
observaciones que debia analizar, no se ha pronunciado aun sobre lo que manifestamos en el
escrito resefiado en el parrafo anterior, reiteramos nuesfros conclusiones que apuntan
indefectiblemente a que CONOISA acreditd plenamente la capacidad juridica toda vez que la
escritura de modificacion de su objeto social de mayo de este afio, fue inscrita antes de la
presentacion de nuestra oferta, tal como faciimente se evidencia en la escritura que se adjunté é tal
‘misiva, que también se presentd en la audiencia de adjudicacion de la Ruta del Sol Etapa 3y lo

hacemos en esta audiencia nuevamente y por tercera vez.

En efecto, “a escritura de precision def objeto social de CONOISA No83872 del 12 de mayo del afio
en curso, se encuenira inscrita en el Registro Publico de Comercio de México desde el dia 20 de
mayo de 2010 con el No 41124, vale decir, mucho antes de la presentacion de nuestra oferta, taf
como se comprueba con la escrifura que se aporta con el presente escrito, que es exactamente la

misma que adjuntamos a la oferta.
Todo lo cual confirma que:

1. El objeto social de CONOISA permite la prestacién de nuestra oferta y en caso de adjudicacion, la
celebracion y ejecucion del confrato de concesion pertinente;

2. La precision del objeto social produce efectos para CONOISA desde el 12 de mayo del afio en
curso, y frente a fercero, desde el 20 de mayo, fecha de inscripcion en el Registro Publico de
Comercio;

3. La capacidad juridica de CONOISA que proviene de su objefo social, es una

situacion infrinseca de fa sociedad que se consolidd con antelacibn a la fecha de entrega de la
propuesta,

4. L a escritura de mayo 12 de 2010 que ahora se aporta, es la misma que reposa en nuestra oferta,

solo que evidencia el hecho incuestionable de su inscripcion en el registro ef dia 20 de mayo.
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En consecuencia, la observacion debe ser desestimada. En su lugar, y con fundamento en fo que
sefalamos en nuestras-observaciones, en los conceplos juridicos aportamos con ellas y en el
concépto de BAKER & MCKENZIE ABOGADOS S.C el cual solicitamos que se tenga en cuenta para
el efecto, el INCO debe declarar ADMISIBLE nuestra oferta por cabal y completo cumplimiento de lo

concemiente a la capacidad juridica”.
3° Capacidad Juridica de INGENIEROS CIVILES ASOCIADOS SA de CV, ICA.

El INCO en su informe definitivo incurre en una clara confradiccion toda vez que en la pagina 34
sefiala “Por ofra parte, una vez revisada las escrituras publicas aportadas por INGENIEROS
CIVILES ASOCIADQOS S.A. de C.V. ICA, las cuales obran a folios 145 a 220, se observa que la
Escritura Publica de Constitucion de ICA tiene a folio 148 un seffo mediante el cual consta que dicha
escritura fue registrada en el Registro de Comercio ef 30 de diciembre de 1947 bajo el nimero 516 a
fojas 369 del volumen 228, fibro 3. No obstante lo anterior, la Escritura Publica No. 163,292 de 25 de
agosto de 2005, mediante fa cual se reforma, entre otras cosas, el objeto social de INGENIEROS
CIVILES ASQCIADOS S.A. de C.V., ICA, reforma que segun lo expuesto anteriormente debe ser
inscrﬁa en el Registro Mercantil Mexicano para ser oponible a terceros y toda vez que en la misma
no consta el sello de dicho registro; por las razones anteriormente expuestas el INCO se ve abocado
a reiterar el RECHAZO del PROPONENTE CONSORCIO TRANSVERSAL AMERICAS 2010.".

A renglon seguidc manifiesta: "Respecto de esta uftima escritura (No. 163,292), con Rad.
20104090163492 del 19 de julio de 2010, queda claro para esta entidad, dados los argumentos de fa

defensa, que este instrumento publico no _modificé el objeto social, pues por el contrario

obedecié a una compulsa de los esfatufos sociales. En ese sentido, se acepta ia aclaracion
- para este aspeclo.”. '

Respuesta.

Es evidente el emor en que incumié el INCO, tal vez por la complejidad y volumen de las

observaciones y contra observaciones pues no se entiende que mientras en el primer parrafo

10
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transcrito nos descalifican porque la escritura No. 163,292 de 25 de agosto de 2005, supuestamente
al contener una reforma al objeto social de ICA, debia estar inscrita en el registro de comercio, lo
cual no se evidencia en los documentos aportados, en el siguiente se acepta nuestros argumentos
sobre la no necesidad de registrar esta escritura al fratarse de “una compulsa de los estatutos

sociales”.

Por supuesto que la verdad y razon es la que aparece en el segundo parrafo de los resefiados, lo
cual conduce a la no necesidad de la inscripcion de la correspondiente escritura en el registro
Publico de Comercio. Por ello, solicitamos comregir la contradiccidn y hacer valer la dltima de las

argumentaciones. Todo lo cual apunta a que ICA si acreditdé adecuadamente su capacidad juridica.

Saludos,

5 {Gillérmo Davila Vinueza

~———
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Sefiores

INSTITUTO NACIONAL DE CONCESIONES — INCO
Subgerencia de Estructuracion y Adjudicacion

Edificio Ministerio de Transporte

Avenida el Dorado CAN, Tercer Piso, Bogota. D.C, Colombia

REF: LICITACION PUBLICA No. SEA-LP-002-2009

Cordial Saludo:

Por medio de ia presente y cumpliendo los plazos establecidos en el pliego de condiciones, se esta
haciendo entrega del documenta con las contra observaciones que se presentaron una vez se publico
el informe de evaluacion preliminar de {a iicitacion en referencia, ef cual contiene 50 folias por parte
del CONSORCIO TRANSVERSAL AMERICAS 2010.

Representante
CONSORCIO TRANSVERSAL AMERICAS 2010

WX o olios



Bogota D.C., Julio 12 del 2010

Sefiores

Instituto Nacional de Concesiones INCQ
Subgerencia de Estructuracién y Adjudicacion
Edificio Ministerio de Transporte

Avenida El Dorado CAN

Edificio Ministerio de Transporte, Tercer piso,
Bogota D.C.

Estimados Sefiores,

Mediante este escrito damos respuesta a (as diferentes Observaciones que los
oferentes realizaron en relacion con e propuesta del CONSORCIO
TRANSVERSAL AMERICAS 2010. A pesar de que expresamente no ests
contemplada para esta licitacidn la etapa de contra observaciones, la
posibilidad de que ejercitemos los derechos de defensa y de contradiccién nace
por ministerio de la ley, en particular como desarrollo del principio de
transparencia (Articulo 24, numeral 2, ley 80 de 1.993), con apoyo en
incuestionables providencias del Consejo de Estado, especiaimente en la
sentencia del Consejo de Estado, Sala de lo Contencioso Administrativo,
Seccidn Tercera. Rad. 16.367. Junio 23 de 2.010. C.P. Enrique Gil Botero.

Bajo esa perspectiva las respuestas gue ofrecemos a las observaciones, son
del siguiente tenor:

1° OBSERVACIONES DE PSF METROVIAS DE LAS AMERICAS S.A.S.
Este ofarente presenta estas observaciones:

11. Requisitos Habilitantes ~ capacidad patrimonial de {a compafifa
aseguradora.

La observacidn es del siguiente tenor:
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"En cuanto a la garantia de seriedad de la oferta inscrita a folio 1200 de Jia
propuesta, la cual fue expedida por Aseguradora £f Céndor S.A., soficitamos
verificar la capacidad patrimonial de la compafila aseguradora para respalidar
esta garantla as/ como los reaseguros que debieron constilvirse para la

misma.”
RESPUESTA:

La capacidad Patrimonial de fa Compafila Aseguradora no es objeto de fa
evaluacién o calificacion del presente proceso porque no esté contemplado en
el pliego ni en el crdenamiento juridico. En relacién con la garantia de seriedad
debe aplicarse estrictamente lo que regula el pliego de condiciones sobre la
materia y lo preceptuado, en lo pertinente, por el decreto 4828 de 2008.

Ahora bien, ademas de ser una materia extraia a este proceso, generaria
vulneracion evidente de la normatividad el que INCO aceptara la peticion, pues
en tal caso, se estaria adoptando una regla de valoracion no contenida en el
pliego, fo que, ni mas ni menos, configura una modificacion de hecho de los
pliegos, inadmisible en fa etapa por la que transcurre el proceso. De haber
queridc el INCO examinar la situacidn planteada, una vez justificada su
legalidad, debi6é haberla planteado ab initio en el pliego, de manera que los
interesados podrian ajustarse a la previsibn. No es de recibo que ahora se
cambien tas reglas y se examine aigo no contemplado que, ademas, en si
mismo no afecta ni invalida la garantia de seriedad. Es que los proponentes se
limitaron a cumplir los requisitos pedidos por el pliego pero no mas ni menos
tampoco. Requisitos en un todo cumplimos por nuestra oferta.

De ofro lado, debemos sefalar que como mecanismo claro y consistente dado
por el proceso para la evaluacidn del reaseguro adoptado por las
aseguradoras, se exigi6é el Anexo No. 6 ef cual prevé claramente ia calificacién
y calidades del reaseguro que respaidan la seriedad de oferta; es necesario
precisar que la Superfinanciera cuenta con una base de datos que obliga a
todo reasegurador a registrarse previo a realizar cuaiquier negocio en Colombia
como es el REACOEX utilizado como base de este Anexo No 6, que para el
caso cumple tanto en Calificacion como en su previo registro.




Seccion 2.04, lo cual configura la "consistencia” o “inconsistencia®, esto es que
la sola presencia de ese plan, independientemente de su valoracion intrinseca
es lo gque da puntos, salvo, claro estd que se cometa un adefesio
ostensiblemente visible desde la perspectiva técnica. Plan de trabajo que de
todas maneras es temporal y para los solos efectos de fa presentacién de
ofertas habida cuenta que en la SECCION 7.12 literal 2. sefiala que:

“SECCION 7.12. Control de las Obras de Construccién de cada Tramo o Hito v
Plan de Obras

a. El Concesionario debers presentar su Plan de Obras al Inferventor y
al INCO en fos plazos establecidos en el Apéndice Técnico de este
Contrato. El Plan de Obras que entregue debers ser revisado por
parte del INCO, y, una vez surlido este tramite, serd de obligatorio
cumplimiento para el Concesionarnio. £ INCO contard con un plazo
maximo de quince (15) Dfas héabiles para revisar el Plan de Obras,
vencido el cual, si no hubiese pronunciamiento por parte del INCO se
entenderd que fo encuentra acorde con fas necesidades de 1a entidad.
El INCO solamente podra revisar la consistencia del Plan de Obras en
lo pertinente a las fechas previstas en el Apéndice A Técnico del
presente Contrato.( negrilla fuera de texto)

b. El Interventor podra verificar el avance de las Obras de Construccion
objefo de este Contrato en cualguier momento durante la ejecucion de
las Obras de Construccion; sin embargo, el cumplimiento def
cronograma de obras de cada uno de los Tramos seré verificado en Ia
fecha de terminacidén de las Obras de Construccidn que se sefiale en
el Plan de Obras. Si en la fecha prevista para la conclusién de las
Obras de Construccién de ese Tramo, conforme al Plan de Obras,
dichas cbras no estuviesen terminadas se impondrdén multas 1 af
Concesionario en los términos de la SECCION 10.01. Multas del
presente Contrato a menos que el retraso estuviese motivado por
Eventos Eximentes de Responsabilidad, por causas imputables af



INCO, caso en cual se aplicard lo sefialado en la SECCION 7.13.
Efectos del Incumplimiento del Plan de Obras.”

Por o tanto, el concesionario es decir el adjudicatario presentargé un nuevo
plan; por ello, es que no es dable al INCO ni a ningun oferente entrar a
examinar y cuestionar ia forma en que se presenté dicho plan ni mucho menos
confrovertir la manera en que cada persona vislumbra dicho plan. Eilo por
cuanto: (i) el modelo del Anexo 4 es tan solo ilustrativo; (i} Cada oferente tenia
libertad para su confeccion,; (iil) Es absurdo presentar porcentajes de avance e
intervencién cuando ni siquiera se ha sido adjudicatario y por ende no se ha
iniciado ni se ha intervenido. (iv) Estan proscritos de nuestro ordenamiento
factores puramente subjetivos, como acontece cuando se ‘“valora” la
coherencia o incoherencia, la consistencia o la inconsistencia, por cuanto estos
conceptos varian segin la persons, lo que conduciria a que posiblemente lo
que es coherente o consistente para uno, no io sea para los demas.

Bajo esos lineamientos, resulta claro que nuestra oferta cumplié con el pliege,
teda vez que:

—

. Afolios 1218 a 1221 se presenta ef plan de trabajo;

2. Ese plan se lo hace utilizando el diagrama GANTT;

3. El plan no altera, cambia ni trastoca lo contemplado en ia Seccién 2.04
por cuanto en nuestro plan, se esta cumpliendo o establecido en fos
literales a,b,c, d y e de la seccién en mencién.

4. No es un requisito o condicién para fa adjudicacién, ia verificacion,
seguimiento y control de las actividades indicadas en ese plan. Entre
otras razones porque el plan real aparecerd con posterioridad a la
celebracion del contrato y porque el articulo 25, numeral 8, prohibe
someter la adjudicacién “a aprobaciones o revisiones administrativas
posteriores, ni a cuslquier otra clase de exigencias o requijsitos,
diferentes de los previstos en este estatuto”

5. Ni ei pliego de condiciones, ni los anexos, ni mucho menos el contrato,

reclaman y obligan a que el plan de trabajo contenga porcentajes de

avance e intervencion.



Por todo lo anterior, ef INCO esta en el imperioso deber de desestimar esta
observacion, la cual de hacer carrera implicaria la violacion clara de todos los
principios tutelares de la contratacion y por esa via, la intromision de factores
totaimente subjetivos.

2° OBSERVACIONES PRESENTADAS VIAS DE LAS AMERICAS PROMESA
DE SOCIEDAD FUTURA 2.

El oferente presenta sus observaciones respecto a nuestra oferta en ef punto
4., de su escrito (pégina 46), asi:

2.1. OBSERVACIONES SOBRE LA EXPERIENCIA EN CONSTRUCCION EN
GENERAL.

2.1.1. Observaciones frente al contrate de Orden 1. Se cuestiona por cuanto
el contrato visible a folio 321 de nuestra oferta no incluye la “operacién” en los
términos definidos en el pliego de condiciones ni la puesta en servicio de una
presa puede considerarse como tal.

RESPUESTA.

No le asiste razon al oferente por cuanto a folio 417 de la propuesta, se
establece que el contratista dentro de sus obligaciones tenia que efectuar :
PRUEBAS DE PUESTA EN SERVICIO: * Cuando las obras de construccion e
instalacion estén terminadas el contratista llevara a cabo las pruebas de Puesta
en Servicio para cada equipo,...." y PRUEBAS DE OPERACION: “ Cuando las
pruebas de Puesta en Servicio hayan sido practicadss exitosamente, of
Contratista llevara a cabo /a Prueba de Operacién de todos y cada uno de los
squipos del Aprovechamisnto Hidroeléctrico y en especial ios de la Central...”

.Teniendo en cuenta lo mencionado y considerando lo establecido en el numeral
1.4 del pliego de condiciones, efectivamente en el contrato de Orden 1,
INGENIEROS CIVILES ASOCIADOS SA de CV, efeciud una serie de
PRUEBAS DE PUESTA DE SERVICIO y de OPERACION, es decir efectud el
conjunto de actividades necesarias para asegurar el funcionamiento de la
infraestructura construida; por lo tanto el contrato en mencién dio cumplimiento
a la totalidad de Jos requerimientos establecidos en ef numeral 4.1.1 del pliego



de condiciones y por eénde la observacién del proponente VIAS DE LAS
AMERICAS SAS, PROMESA DE SOCIEDAD FUTURA 2, en relacion al
contrato a orden 3 NO PROCEDE y por lo tanto se le solicita a ia entidad no
teneria en cuenta.

2.1.2. También se observa el contrato indicado por cuanto la consularizacién
del documento producido en el exterior, no se hizo en legal forma al no haberse
legalizado en el Ministerio de Relaciones Exteriores.

RESPUESTA.

El oferente se equivoca rotundamente por cuanto parece no estar enterado que
el Ministerio de Relaciones Exteriores tomé la decision de aplicar estrictamente
el articulo 258 C.P.C., el cual no contempla ia necesidad de legalizar o avaiar
ante tal Ministerio los documentos que expide et cénsul en calidad de notario.
Metivo por el cual fos documentios expedidos en el exterior y consularizados, a
partir dei 1° de AGOSTO DE 2.009, “podrén ser presentados ante personas
naturales y juridicas de derecho publico y privado, sin necesidad de ser
legalizados o avalados por este Ministerio”

Lo anterior emana de la comunicacion que el Ministerio de Relaciones
Exteriores, le dirigié al Superintendente de Notariado y Registro, copia de la
cual se adjunta.

Esta abservacién se repite pars todos los contratos v documentos que en

nuestra oferta aparecen consularizados. En consecuencia, ia respuesta a
todas ellas es la mismea que la contenida en este acapite.

2.1.3. Observacién frente al Contrato de orden 2. Contrato No. 10391-
Objeto: Construccién de Casa de Maquina Integrada, Presas de

Transicibn de Concreto y Aliviadero, Montaje de Equipos
Electromecanicos en la Central Hidroeléctrica.

Se critica que el contrato no incluye la operacién.

RESPUESTA.



No le asiste razén al oferente por cuanto a folio 476 de ia propuesta, el
contratante C.V.G. Electrificacion del Caroni C.A. EDELCA, claramente
CERTIFICA que dentro de las responsabilidades de INGENIEROS CIVILES
ASOCIADOS S.A de CV fue la de tener un afio de mantenimiento, para la
entrega de la constancia de aceptacién definitiva de las obras, o lo que es lo
mismo, durante este periodo el contratista efectué las ACTIVIDADES
NECESARIAS PARA ASEGURAR EL FUNCIONAMIENTO DE LA
INFRAESTRUCTURA CONSTRUIDA, lo cual, ni mas ni menos, encaja a la
perfeccion dentro de la definicion de “operacion” que recoge el pliego de
condiciones; por ende, dicho contrato da cumplimienio a la totalidad de lo
exigide en el numeral 4.1.1 del pliego de condiciones y, en consecuencia, la

observacion no procede.
2.1.4. Observacion frente al contrato de orden 3.
2.1.4.1 Valor del Contrato.

La observacion cuestiona el hecho de que el contrato no incluye sl valor del

contrato.
RESPUESTA.

Esta observacién ya fue respondida al INCO en nuestro escrito de
Observaciones, en donde sobre el particular aseveramos:

"€&n refacién can lo indicado en el informe preliminar de evafuacidn, respecto de
que el valor del contrato supuestamente no corresponde al estipuiado en el
formato, manifestamos enféticamente que no existe ninguin fundamenio que
respalde la afirmacion del evaluador. En efecto, a folios 552 y 706 de la
propuesta, aparecen el valor del contrafo y la fecha de suscripcion del mismo,
presentados en el formato 3, los cuales comesponden a DOS MiL
SETECIENTOS CINCUENTA Y TRES MILLONES SESENTA ML
QUINIENTOS TREINTA Y SEIS PESOS MEXICANOS (2.753.060.536) y a 24
de mayo de 2007, respectivamente. Con todo y a pesar de ello, se adjunto af
documento de observaciones al informe preliminar de evaluacion Ia
certificacion expedida por la entidad contratante, en la que se reitera dicha
informacién,



Ahora bien, el valor del confrato convertido a dolares de acuerdo con o
indicado en ef numeral 3.4 del pliego de condiciones, es decir haciendo la
conversién a ddlares de acuerdo con la tasa reportada por la pagina www.x-
rates.com & la fecha de suscripcibn del contrato,(0,0923088 $USD/peso
mexicanv), es decir a 24 de mayo de 2007, eguivale a un valor en ddlares
americanos de $USD 254.131.714, equivalente a $530.988.757.452,69 pesos
colombianos constantes a 371 de diciembre de 2.008, suma indicada en e/
formato 3. Se adjunto en ef documento de observaciones al informe preliminar
de evaluacién el resultado de la pagina x-rates.com.

Por lo tanto le solicitamos al comité evaluador tener en cuenta el valor indicado
en ef formato 3 de nuestra propuesta para el conirato a orden 3 para efectos de
evaluacién técnica del proceso licitatorio SEA-LP-002-2009."

2.1.4.2 Fecha de terminacién del contrato

La observacion se refiere a gue en reiacidon con el confratc de orden niimero 3,
no se indica su fecha de terminacion.

RESPUESTA,

En la certificacion expedida por la entidad contratante entregada al INCO en el
documento de observaciones al informe de evaluacion, aparece la fecha de
terminacién del contrato. Es importante mencionar que dicha fecha no es dato
a tener en cuenta para efectos de evaluacién ya que es simplemente

informativo.

Teniendo en cuenta lo anterior, 1as observaciones realizadas por el proponente
VIAS DE LAS AMERICAS SAS, PROMESA DE SOGIEDAD FUTURA, en
relacion at contrato a orden 3 NO PROCEDEN y por lo tanto se le solicita 2 fa
entidad no tenerias en cuenta.

2.2. Observacion sobre la experiencia en construccién de carreteras.
2.2.1. Observacion frente al contrato de orden No. 2.

2.2.1.1 Objeto del contrato



Ef observante plantea que en el proyecto Irapuato —~ La Piedad, explicitamente
no se sefala que a través de dicho contrato se realizd la construccion de la
carretera. Adicionaimente, informa, que no se indica el ancho de carril.

RESPUESTA.
A folio 828, se lee:

“Construccion del proyecto Aufopista lrapuato- La Piedad, con una
longitud fotal de 74.320 Km en el Estado de Guanajualo, en la Republica
Mexicana”

La definicion de AUTOPISTA dada por el Diccionario de la Lengua Espafiola

es!

“Cametera con varios carnles para cada direccion separados por una
mediana, sin cruces & nivel con pendientss limitadas.... " Se enexa la

definicion.”

Teniendo en cuenta o anterior, claramente el contrato a orden 2 para
acreditacion de experiencia en Construccidén de Carreteras cumple en un todo
con lo establecido en el numeral 4.2 del pliego de condiciones. Adicional a lo
anterior, le estamos adjuntando al presente documento una certificacion
expedida por la entidad contratante en la cual confirma lo indicado a folic 828 y
se indica el ancho del carril que comprende la autopista,

Considerando io mencionado, la observacion NO PROCEDE y se le solicita al
INCO no tenerla en cuenta.

2.3. Ohservaciones sobre la experiencia en construccion de puentes y
viaductos.

2.3.1. Observaciones frente al contrato de Orden No. 2.

Ef cuestionamiento se refiers a que en la cartificacidn sobre la Construccion det
puente Zacatal y obras adicionales, se indica que ICA tiene una participacion
del 39%, por 10 que “no es cfaro, si ef objeto del contrato es fa construccién total
del puente con la mencionada sociedad, porque se afirma que ésta tiene una
participacion del 39% y no se discrimina en qué porcentaje de la construccion



del puente y en qué porcentaje de las obras adicionales”. Finaliza diciendo que
la “inconsistencia” impide tener certeza scbre la ejecucion de la obra.

RESPUESTA.

Sea o primero recordarle al ficitante gue jamasz puede pregonarse 2a
inconsistencia por el simple hecho que una certificacion no tenga toda ta
infformacién que en algin momento aliguien requiriese sobre alguna
experiencia. En tal caso a lo sumo podria aludirse a ausencia de informacién.
Es gque ef concepto que nos ocupa hace relacidbn a que la informacion
correspondiente no es consistente, vale decir, que no ‘no fiene coherencia
enfre los elementos de un conjunto”. En la certificacion suscrita por a entidad
coniratante y ia cual se encuentra a folios 902 a 904, ni por asomo se vislumbra
una inconsistencia pues CLARAMENTE se indica que el objeto es la
CONSTRUCCION DEL PROYECTO PUENTE EL ZACATAL, que fa longitud
dei puente es de 3312 metros y que el porcentaje de participacién de ICA en la

construccion es det 39%. Mas claro que ello imposible.

Esta observacién se enmarca dentro del conjunto gue se pueden calificar
de temerarias, absurdas y sin sustento, lo cual no se encuentra & tono con el

fin perseguido por el legislador al adoptar la etapa de observaciones al informe
de evaluacion, cual es hacer ver de la administracién errores fundados en que
incurrio. Por lo tanto, NO PROCEDE la observacién y se le solicita al INCO no
tenerla en cuenta.

2.4, Observacion sobre el cupo de crédito.
Ei oferente explica esta ohservacion de ia siguiente manera:

°El pliego exige que el banco o instifucion financiera que oforga ef cupo de
crédifo previsto en la seccién 4.5 sea o bien (i) una institucidn financiera
colombiana vigilada por la Superintendencia Financiera, o (Ii) una sociedad
extranjera de servicios financieros con una calificacion globaf de deuda de largo
plazo de BBB (Triple B} de Standard & Poor's o su equivalente para otras
calificadoras de riesgo internacionalmente reconocidas.



Lo anterior equivaie a decir que el Pliego exige que e/ banco o entidad del
Sector Financiero que otorgue ef cupo de crédito a jos diferentes proponentes
debe contar con lo que se conoce como una calificacion de ‘grado de
inversion’, esto es una calificacion de nesgo global de BBB (Triple B).

Es necesaric aclarar que por calificacién de riesgo global se entiende
califficacion de nesgo que no este asociada a un pais o Jjurisdiceion
determinada; por ejempio, si Fitch Raling Colombia, una sociedad calificadora
de valores debidamente autorizada para operar por la Superintendencia
financiera, le asigna una celificacion de AAA a una entidad, elio implica que la
entidad calificada tiene la mejor calidad crediticia respecto de ofros emisores o
emisiones del pals. Esta calificacién, ademés, normalmente corresponde a las
obligaciones financieras emitida o garantizadas por ef gobiemo colombiano.

Por su parte, las calificaciones globales o internacionales rio toman en cuanta
la calidad crediticia de emisores de una jurisdiccion limitadsa, por efemplo la
Republica de Colombia tiene una calificacién credilicia internacional de BE+ ,
pero los bonos emitidos por la Repiblica de Colombia tendrian la méxima
calfficacién local, esto es una calificacion de AAA. De la misma manera,
Ecopetrol S:A cuenta con une calificacion de deuda a largo plazo local de AAA
o triple A mientras que en &mbito internacional tiene una calificacién de BB+,
por regla general , la calificacion internacional de una entidad no puede ser
superior a la calificacién de nesgo intemacional del respectivo pafs.

Ahora bien, hecha la precisién anterior, se tiene gue, a partir de los
documentos presentados con al Propuesta, no puede establscer que el banco
Global Bank Corporation cuente con una calificacién internacional de BBB. En
consecuencia, Global Bank Corporation no es una entidad de aquefias que el
Pliego denomina como Sector Financiero en razén & Ia calificacién de nesgo
aludida”.

RESPUESTA.

£l pliego de condiciones regula lo atinente al cupo de créditc en el numeral
4.5., en concordancia con la definicion de “Sector Financiero” que se indica en
et numeral 1.4., la cual es del siguiente tenor: “Sector Financiero. Son (8) las



sociedades colombianas de servicios financieros vigiladas por fa
Superintendencia Financiera de Colombia, o (b) las sociedades extranjeras de
servicios financieros que se encuentren en el listado que fleva ef Banco de la
Republica cofombiano de entidades financieras admitidas para prestar a
residentes colombianos, cuya deuda de largo plazo cuente con una cafificacion
global de crédito de al menos BBB de Standard & Poor's Corporation, o su
equivalente si es oforgada por una agencia calificadora distinta, caso en el cual

deberéd ser de reconocida reputacion intermacional.”

La argumentacion del observante, por demas sesgada y equivocada, se
motiva, no en el incumplimiento de los elementos esenciaies del cupo de
crédito (Numeral 4.5.), sino en el supuesto no acatamiento de la definicion que
el pliego trae de io que ha de entenderse por Sector Financiero.

No le asiste razén alguna al observante por cuanto:

1. Giobal Bank Corporation es una entidad financiera extranjera que se
encuentra en el listado que ileva el Banco de la Repiblica de Colombia
como entidad admitida para prestar a residentes colombianos tal y
como se solicitd en esta licitacion, io cual adicionaimente se evidencia
en el folio 1137 de nuestra propuesta y en la informacion publica que
sobre la materia dispone el Banco de la Republica de Colombia.

2. Global Bank Corporation, a la sazén fa entidad perteneciente al sector
financiero que emitid el cupo de crédito en cuestidn, es un banco con
autorizacién para funcionar como tal en la Replblica de Panama, segin
documento visible a folio 1100, de nuestra propuesta.

3. La deuda de largo plazo de Globa! Bank Corporation cuenta con una
calificacién global de crédito de A+.

4. Esta calificacion es superior a la exigida en la licitacién de BBB. Una
calificacion A+ es superior en su orden a BBB (la solicitada) y a BBB+.

5. Fitch Ratings es una agencia calificadora de reconocida reputacién
internacional tal y como lo son también Moody's de Estados Unidos,
AM. Best Company de Estados Unidos, Veda Advantage de Australia,
Dominion Bond Rating Service de Canada, etc. Asi mismo empresas



como BRC en Colombia y Equilibrium en el Salvador afiliadas ambas a
Moody’s.

. Estandar & Poor's y Fitch Rating son reconocidas internacionaimente
por emitir sus calificaciones con la misma sigla o letras. No ocurre lo
mismo con otras agencias calificadoras aunque si pueden determinarse
equivalencias con fundamento.

."El observante en ia estruciuracion de su observacién incurre en

imprecisiones toda vez que:

a. Confunde lo que se conoce como grado de inversién para situario
en contra de nuestra propuesta. En efecto, el grado de inversion sf
es una calificacién otorgada a un pais. Por ejemplo Colombia no
tiene a la fecha grado de inversién en tanto que Panama si lo tiene.

b. Ei diccicnario de la Real Academia de la lengua Espafiola, que
teniendo en cuenta el origen de uno de tos observantes deberia ser
seguido, define la palabra “global” como un adjetivo que significa
“Tomado en conjunto”. Esto significa que cuando en a licitacion se
habla de “..calificacién global de crédito...” se hace expresa
solicitud a una calificacién de la deuda que se esti calificando
tomada en su conjunto y no a cosa sustanciaimente distinta comoe lo
pretende el observante.

c. Asimila como iguales “una calificacién global de crédito” a “una
calificacion internacional de crédito” cuando efectiva y textualmente
lo solicitado es lo primero y ellas dos, son sustanciaimente distintas.

d. Esta interpretacién amafiada del pliego de condiciones lleva a
soficitar que nuestra propuesta debe ser rechazada sin tener
presente la lectura correcta y taxativa de los pliegos. Segun el
observante un banco como Global Bank Corporation que opera en la
jurisdiccion de un pais como Panama que tiene grado de inversion,
que estd dentro de las entidades admitidas por el Banco de Ia
Republica de Colombia para prestar a residentes colombianos, cuya
deuda de largo plazo cuenta con una calificacién global de crédito
de A+ oforgada por una agencia calificadora de reconocida
reputacion internacional como Fitch Ratings, debe ser rechazado.



- e, Son tan absurdo's los planteamientos que con dicha argumentacién

podna llegarse a-pensar que fo que el oferente solicitd fue que los
bancos que otorgaran el cupo de crédito deberia ser de un pals con
grado de inversion; .hecho este que automaticamente flevaria a
concluir que los bancos en Colombia no cumplirian porque ningan
) banco del éafs tiene calificacion internacional de grado de inversién
' para su deyda, Asf mismo, que io que se pretendid en el pliego fue
establecer “una discriminacion para favorecer a los bancos
colombianos dado que ninguno tiene calificacion internaciona BBB,
exigiendoles Unicamente ser vigilados por la Superintendencia
Finariciera, " en contra de bancos intemacionales que tienen mejor
_calificacién intemacional que muchos bancos locales. Nada més
‘apartado D¢ la realidad, objetividad e igualdad.

8. El INCO no puede aceptar esta observacion porque elio, implicaria, ni
__.___mas.m-menos,-unafanexcusable como inoportuna e ilegal, modificacién

de las reglas de juego. Si lo que se hubiera querido era conseguir un
cupo de crédito con calificacién BBB para el pais de origen (calificacién
internacional de crédito), debié asi plasmario en el pliego, lo cual
supondrfa que todos los interesados tendrian que someterse a tal regla.
Coémo no Io hizo y en su lugar reguld una calificacion para la deuda
giobal del Banco, que es bien distinto, debe mantener y respetar la
regla.

Si en gracia de discusién, se llegare a aceptar que el pliego de
condiciones permite las dos interpretaciones, es claro que en aplicacién
del principio indubio pro actione, reconocido por nuestro Consejo de
Estado y ia doctrina, la duda debe resoiverse a favor del oferente
permitiendo su participacién y no su rechazo. Ademas, con la reforma
introducida por la ley 1150 de 2.007, aparece manifiesta la intencién def
legislador de permitir al maximo la participacion, con lo cual Ia
posibilidad de rechazo queda reducida solo para defectos esenciales E
INCUESTIONABLES de la oferta. Contraria esa postura, reconocida ya
por a jurisprudencia y doctrina, el que se elimine a un proponente por
un aspecto que aiberga dudas en su interpretacién y aplicacion.



En consecuencia, debe desestimarse esta observacion y en su ljugar
. admitir la capacidad financiera de! Consorcio, incluyendo lo refativo al cupo
de crédito.

3° OBSERVACIONES PRESENTADAS POR ZONA VIAL BICENTENARIO
S.A., PROMESA DE SOCIEDAD FUTURA. AR

En el numeral 3 de! escrito de observaciones, el oferente se pronurncig sobre la-
oferta del CONSORCIO TRANSVERSAL AMERICAS 2010.

Estas corresponden a;

3.1. Observacién respecto de la capacidad juridica de Controladora-de-
Operaciones de Infraestructura, CONOISA. '

La observacion se apoya en un concepto de ia firma de abogados. rﬂ\‘-‘xﬂ‘-&ﬂfJS_,_L
BAKER & MC KENZIE-ABOGADOS:-S-C:-con-fundamento i o tuat §&6 Trifisie.

o

b e s -

que la modificacién. del..objeto social. de. CONOISA, - mediante -reforma
® ~estalutaria del 12 de mayo de 2,1010,no se inscribic.en el Registra Piblico.de

Comercio, motivo por el cual la reforma aludida es invalida, lo que implica que” _

e emb———

TIUITHILLLD g

el objeto social de CONOISA no le permite participar en esta licitacion. .-

—

RESPUESTA.

Sea lo primero destacar que el concepto de la firma mexicana conﬁﬁné los
argumentos gue expusicios. an _nuestro. escrito-de obssrvaciones sobre Ia
manera de probar la existencia y representacién de la sociedades marcantiles
i
mexicanas (capacidad juridica), que no es otro que la escritura de constitucién _~
o de reforma societaria. En efecto, en la observacién bajo examen se iee que
‘la_legislacién__mexicana prevé que Ja existencia de una sociedad -
mercantil se acredita mediante la exhibicién de la escritura constitutiva
debidamente formalizada ante notario pablice mexicano™ (Se subraya). Asi
mismo que: “..para acreditar ja_existencia fegal de una sociedad
mercantll es necesarlo exhibir su escritura constitutlya formalizada ante
. federatario publico, Junto la boleta de inscripciép&gl@ggﬁn el que conste el

folio mercantil electrénico gue el registro fe haya asiynado a fa escritura
constitutiva de la sociedad, al momento de su inscripclén. Las




modificaciones a la escritura constitutiva descritas en el articulo 21 del

CC deberdn ser formalizadas e inscritas de /a misma manera” (Pégina 2.

Concepto Baker & Mc Kenzie). Todo lo cual compartimos completamente

porque es lo juridicamente correcto.

A su vez, tal como lo hemos sostenido “La represenfacion de una sociedad
mercantil mexicana, ya sea que haya sido oforgada por asamblea,

administradores o representantes, deberé ser acreditade mediante

documento notarial, documento en el que deberd constar la existencia legal

de la sociedad, as/ como la circunstancia de que quien oforgo la representacion
se encuentra debidamente facultado por el érgano competente de la scciedad”
(Pagina 8. Concepto Baker & Mc Kenzie).

Asf mismo, compartimos lo resefado en torno al Registro Publico de Comercio,
el cual y al igual que Colombia, no confiere validez al acto sino que se convierte
en un instrumento de publicidad, de donde proviene la necesidad de que las
escrituras de constitucidn y reforma se encuentren inscritas en tal registro.

En lo que no le damos razdn a la observacion es en su conclusion ya que no
corresponde a la verdad. En efecto, la escritura de precision del Objeto Social

de CONOISA No. 83.872 del 12 de mayo del afio_en curso, se_encuentra
inscrita en ef Registro POblico de Comercio de México desde el dia 20 de mayo

——-

de 2.010_con el niimero. 41124, vale decir, mucho antes de la presentacién de
S '-":——._-—_
nuestra oferta, tal como se comprueba con la escritura que se aporta con el

presente escrito, que es exactamente la misma que adjuntamos a la oferta.

J odo fo cual confirma que:

1. El Objeto social de CONOISA permite la presentacion de nuestra oferta _—
y en caso de adjudicacion, la celebracion y ejecucion del contrato dé
concesion pertinente;

2. La precision del objeto social produce efectos para CONOISA desde ef
12 de mayo del afio en curso y frente a terceros, desde ef 20 de mayo,
fecha de inscripcién en el Registro Pablico de Comercioy”

3. La capacidad juridica de CONOISA que proviene de su objeto socia!,e/s_
una situacién intrinseca de la sociedad que se consolidd con antelacién
a la fecha de entrega de {a propuesta;



. La escritura de mayo 12 de 2.010 que ahora se aporta, es la misma que
reposa en nuestra oferta, solo que evidencia el hecho incuestionable de
su inscripcion en el Registro el dia 20 de mayo.

En consecuencia, ia Observacién debe ser desestimada. En su lugar, y con
fundamento en lo que sefialamos en nuestras observaciones, en los conceptos
juridicos aportados con elias y en el concepto de BAKER & MC KENZIE
ABOGADOS, S.C., el _cual solicitamos que se tenga en cuenta para el
efecto, el INCO debe declarar ADMISIBLE nuestra oferta por cabal y completo

cumplimiento de lo concemiente a la capacidad juridica.

3.2. Observaclén respecto de la capacidad juridica de INGENIEROS
CIVILES ASOCIADOS, S.ADE C.V, ICA.

La observacion sigue la misma linea argumentativa de la precedente. En
efecto, a juicio del proponente las escrituras publicas de constitucion de CA y
de reforma, visibles a folios 146 a 170 y 189 a 258, respectivamente, no fueron
inscritas en el Registro Publico de Comercio de México, motivo por el cual ICA

no podria acreditar capacidad juridica.
RESPUESTA.

Al igual gue ef caso anterior, la observacion falta a ia verdad pues ICA inscribis
en el Registro Publico de Comercio sus instrumentos plblicos. Al efecto baste
indicar que a folio 221 a 257 de nuestra oferta, relacionado con la escritura
85.741 del 27 de octubre del 2009, notaria 140, se lee: "La escritura de la que

-
se saco este documento quedt inscrita el dia 13 de noviembre de g_?_O_SL en el

Folio Mercantil numero “736”, del Registro Publico de la Propiedad y de

Comercic de esta ciudad”.

Debemos sefialar que este instrumento es suficiente para probar la capacidad
juridica de ICA, pues en el consta expresamente:

Fecha de constitucion;
Objeto social;
Duracion;

oW oo

Representacion.



3.3. Observacion respecto de un contrato celebrado por ICA con la
Secretaria de Obras Pablicas de Bogota.

El Oferente solicita no tener en cuenta los contratos de Orden Nos. 1,2 y 4 para
construccion en general debide que dicha experiencia fue obtenida en
momentos en que estaba vigente una inhabilidad por cuenta de una
declaratoria de caducidad def conirato 462 de 1.997, iniciaimente suscrito con
la Secretaria de Obras Publicas det Distrito y cedido posteriormente al IDU.

RESPUESTA.

Con preocupacion seguimos asistiendo a la ‘fiesta” de remedo de
observaciones, atrevidas y absurdas por decir lo menos, tat como acontece con
el esperpento argumentativo que fundamenta tan precaria como increible y
errada observacion, que ni el mas malo estudiante de la Facultad de derecho
del pais, cometeria.

Parece incraible que un Oferente sero que se supone se encuentra asistido
por reconocidos profesionales, no sepa que ef &mbito de aplicacion de la ley 80
de 1.993, se reduce y limita a Colombia. Los contratos suscritos por sociedades
mercantiles fuera del pais y, en consecuencia, regidos por otras normas, ni
siquiera aplicabies a Colombia, no tienen porque verse afectados por
determinaciones administrativas, en ejercicios de poderes exorbitantes,
respecto de contrato suscritos y ejecutados en Colombia.

[CA no ha negado que fue objeto de caducidad en el afio de 2.002, io cual le
generd una inhabilidad que se extendid hasta septiembre de 2.007. Durante
ese tiémpo, esta sociedad mercantit mexicana que también ha ejecutado
exitosamente varias obras, no participd en ningin proceso de seleccidn
convocado por una entidad estatal colombiana ni ceiebrd contrato aiguno. A
manera de ejemplo, entre las obras ejecutadas en Colombia, podemos
enunciar:

« Construccidn de la presa de Chingaza,
s Construccion del Proyecto Hidroeléctrico de Jaguas (Antioquia),



» Construccion def Proyecto Hidroeléctrico de San Carios (Antioquia);

» Construccion del proyecto Hidroeléctrico de Anchicaya (Valle del
Cauca),

« Terminacion de la construccion Hidroeléctrica del Guavio.

Por supuesto que la sancion de caducidad junto a la inhabilidad por 5 atos que
le sigue a aquelia, no tenfa aplicacion para fa empresa en otros paises y mucho
menos, en el suyo propio, en donde es reconccida come una de las mas
importantes y serias de México. Por eso, legitimamente participé en el trafico
juridico internacionat.

Una medida con efectos nacionales, como es la inhabilidad, no puede *borrar”
experiencia que proviene de la ejecucion de contratos en México. Es que por
arte de magia no se pueden desaparecer las autopistas, los puentes, los
viaductos, etc., que construyé y que operan perfectamente.

Aceptar la tesis del observante, implica:

1. Ampliar los efectos legales de la ley 80 de 1.883 a contratos claramente
no regulados por ella y a jurisdicciones distintas a tas que abarca;

2. tnourrir en la comisién del delito de prevaricate por decisidn
abiertamente contraria a nuestro ordenamiento;

3. Wicitud prima facie del acto de adjudicacibn que soporte una
determinacion de ese calibre.

Por lo anterior, el INCO DEBE desestimar de plano tan peregrina

argumentacion y flamar la atencion frente & observaciones tan poco serias.
3.4. Reporte y Publicidad de la Inhabilidad.

El observante, con apoyo en los articules 14 del decreto 2881 de 2.008 y 31 de
la ley 80 de 1.993, solicita al INCO oficiar a varias entidades para que se
determine desde cuando produce efectos arga omnss {a inhabilidad indicada,
respecto de terceros. Concluye que en caso de no haberse publicado la
sancién en cumplimiento de las normas referidas, se produce una inhabilidad
sobreviniente para ICA.

RESPUESTA.




Una vez mas, estamos en presencia de argumentaciones sin piso que ni

siquiera pueden recibir la calificacién de sofisma.

Sea lo primero advertir que el decreto 2881 de 2.008 no aplica para el caso de
la caducidad e inhabilidad comentadas. Su razén de ser aparece con motivo de
la promulgacién de la ley 1150 en julio de 2.007. Saivo que entre nosotros
haga carrera la retroactividad de la ley, respecto de lo cual no estamos
enterados, es claro que la ley en mencion, asi como la norma reglamentaria

pertinente, no aplican al asunto materia de estos comentarios.

Debemos recordar también que no es CIERTO que se requiera la publicidad a
que alude el articulo 31 de 1.993, como condicion para la produccion de
efectos legales de los actos sancionatorios. En concreto, la inhabifidad gque
sigue a la caducidad, produce efectos plenos y generales desde ef dia
siguiente en gque quedd en firme el acto administrativo que la impuso, tal como
diamantinamente se desprende del Inciso Final del numeral 1°, articulo 8, de la
ey 80 de 1.993, en concordancia con el Cédigo Contencioso Administrativo,
SEGUN LA CUAL LA INHABILIDAD QUE GENERA LA CADUCIDAD ‘'se
extenderan por un término de cinco (5) afios contados a partir de la fecha de
gjecutoria del acto que declard ia caducidad.”.

Los fines perseguidos con la publicidad del articulo 31, atienden a la necesidad
de informar a! publico una situacion semejante, pero NO como condicidn
necesaria para la produccion de efectos. De ser ello asi, por ejemplo y en caso
de eventual negligencia del contratista y de la entidad por faita de publicacion,
ja inhabilidad se extenderfa por mucho mas de 5 afios.

El articulo 31, contempla una obligacidn para el contratista y para la entidad,
cual es que e primero debe correr con jos gastos que demande la publicacion y
el segundo, en caso de omision de aquel, proceder a ello por cuenta del
contratista, generando el derecho a un reconocimiento pecuniario. Pero nada
mas.

Finalmente, debemos sefialar que los eventos sobre inhabilidades e
incompatibilidades sobrevinientes se regulan en el articulo 9 de la ley 80 de
1.893, ninguno de los cuales aplica al caso.



Por lo anterior, es menester gue e INCO rechace de planc esta cbservacion
que se encuentra “contaminada” con protuberantes yerros conceptuales y

juridicos.
3.5. Inhabilidad por posible responsabilidad civil y penal.

La observacion se dirige a gue el INCO “investigus” con ias autoridades
correspondientes, si a la fecha hay sentencia ejecutoriada de orden penal o
civil, por cuenta de los litigios entre ICA y el IDU.

RESPUESTA

Enfaticamente manifestamos que NO SE HA PRODUCIDQ ninguna sentencia
que declare responsabilidad civil ¢ penal por cuenta de las controversias entre
{as partes resefiadas.

En su momento, un ex Director del IDU instaurd denuncia penal contra algunos
funcionarios de ICA. Sin embargo, no paso de la etapa prefiminar.

4° OBSERVACIONES PRESENTADAS POR VIAS DE LAS AMERICAS
S.A.S., PROMESA DE SOCIEDAD FUTURA.(1)

4.1. Capacidad Juridica.

Ei observante apoya el rechazo de nuestra oferta que hizo ef INCO én relacion
con la capacidad juridica y recuerda que acuerdo con el articulo 10 del decreto
2474 de 2008, los “asuntos relacionados con Ja falta de capacidad para
prasentar Ia oferts por parte del proponents, ... son
NO SUBSANABLES”

por express orden fegal, ...

RESPUESTA.
Sobre esta Observacion, manifestamos:

1. El articulo 10 del decreto 2474 de 2.008 no tiene conienido ni categoria
de ley, motivo por ef cual la observacidn incurre en esa imprecision
técnica.

2. La norma lega! aplicable es la contenida en e! paragrafo 1° de! articulo
1150 de 2.007, la cual permite subsanar las deficiencias sobre requisitos



habifitantes, dentro de lo cual se encuentra la capacidad juridica, hasta
el acto de adjudicacion sin excepcion alguna.

. Tal como lo dijimos en nuestro escrito de observaciones y al margen de
la evidente ilegalidad de ia norma reglamentaria por extralimitacién no
declerada atin por el Consejo de estado porque a {a fecha no se ha
demandado por ese motivo, lo cierto es que lo que no hay lugar a
subsanar es la FALTA DE CAPACIDAD, que es bien distinto a defectos
formales predicables de los documentos gue acreditan la capacidad
juridica.

. La capacidad juridica de una sociedad estd vinculada con su objeto
social y, por lo mismo, es una condicidn intrinseca del oferente. Es decir
que al momento de presentar la propuesta se sabe si tiene ¢ no la
capacidad. Si no la posee, no valen los cambios estatutarios que se
realicen con postetioridad al cierre de la licitacion pues ello implicaria
corregir la falta de capacidad que es precisamente lo que la disposicion
reglamentaria proscribe.

. Cosa distinta es lo relacionado con documentos referentes a_una
gituacion reinante al momento de presentar la oferta y gue no se
cambla por parte del proponente ex profeso. Es decir que es vélida la
aportacién de documentos con fines aclaratorios sobre la capacidad

juridica, bajo el supuesto, claro esta, que la capacidad jurfdica no se ha
alterado. Sus propésitos, entonces, no son modificatorios sino
explicativos y en ejercicio del derecho de defensa, como expresamente
fo admite el Consejo de Estado.

. En nuestro escrito de observaciones adjuntamos una serie de
documentos que no se encaminan a MODIFICAR la situacion predicable
de ia capacidad juridica sino a aclarar dudas y malas interpretaciones
del INCO. Capacidad juridica, sea del paso indicar, que poseian
CONOISA e ICA cuando aportaron la propuesta.

4.2. Requisitos habilitantes técnicos y financieros.

Se repite la observacion del oferente VIAS DE LAS AMERICAS PROMESA DE
SOCIEDAD FUTURA 2., sobre la falta de legalizacién de nuestros documentos
consularizados por parte del Ministerio de Relaciones Exteriores.



RESPUESTA.
Remitimos a nuestra respuesta contenida en el numeral 2.1.2., de este escrito.
4.3. Experiencia en construccién de carreteras.

4.3.1. E! observante indica que la certificacién sobre el contrato de orden No. 1,
no es clara sobre el vaior que se pretende acreditar dado gue no se establece
ja tasa de cambio con la cual se realizé la conversién a pesos colombianos.

RESPUESTA.

Esto va fue respondido en el numeral 2.1.4.1 del presente documento, a donde
remitimos.

4.3.2. Sobre ia experiencia referente al contrato nimerg 2, indica que no fue
apostillada.

RESPUESTA.

Con la presente se aporta la misma certificacion expedida por la entidad
contratante presentada a folio 828 de la propuesta, debidamente
consularizada.

Sobra advertir que defectos sobre legalizacién de documentos, apostilie, etc.,
son meramente formales y, en consecuencia, subsanables hasta la
adjudicacion (Articulo 5, paragrafo 1°, iey 1150 de 2.007).

Finalmente, solicitamos que los documentos y argumentos expuestos por 10s
Consorcios TRANSVERSAL AMERICAS 2010 y COMPETIBIDAD RUTA DEL
SOL, en ios diferentes escritos, se tengan en cuenta para ambas licitaciones,
independientemente de su ubicacién. Lo anterior, por cuarnto: {i) Es el mismo
ordenamiento juridico el gue regula las licitaciones publicas nimeros SEA-LP-
002-2009 (Transversal de Las Américas) y SEA-LP-001-2010 (Ruta del Sol,
Sector 3); (i) la entidad contratante es la misma; (ili) dada el exiguo tiempo con
gue se contd para presentar observaciones y réplicas, en no todos los casos se
logré obtener dos versiones legalizadas iguales.



Atentamente,

DAVID FERNANDO SAENZ RUSS/
Representante legal
CONSORCIQ TRANSVERSAL AMERICAS 2010
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LIC. JESUS
CASTRO FIGUEROA

NOTARIO No. 38

LIBRO NUMERO: CUATRO MIL SEISCIENTOS VEINTICINCO
I@RUMENTO NUMERO: CIENTO)

UNO -
FOLIG NUMERO: OCHENTA'Y TRES MIL OCHQCIENTOS SETEN’F‘»P?‘ IS 5’--‘-*1“"—99-‘-"1? “
~—-EN-DISTRITO FEDERAL.V 2.l ; Wl Ly tdef
. diez. Yo, el Llcenmado JESUS CASTRO FIGUEROA ‘Notario Publ fFeinta y
D ocho de esta ciudad, hago constar LA PROTOCOLIZACION DEL A%”QE%QA%BLEA
GENERAL EXTRAORDINARIA DE ACCIONISTAS .DE LA SOCIERRTBENQMINADA

“CONTROLADORA DE ' OPERACIONES . DE INFRAESTRUCTQERWEQ’BEIéDAD
SQ0:;

-—-- Ei comparemente queda advertido de las penas en que incurren los que declaran con
falsedad en los términos del articulo clento sesenta y-cinco de la Ley del Notariado para el

Distrito Federal.

ANTECEDENTES.
-—1.- Instrumento ndmero ochenta y cuatro mil ciento cuarenta y cinco, de fecha veintidds

!‘a.f

de diciembre del afc dos mil, otorgado ante la fe del Licenciado Armando Galvez Pérez
A'ragén, Titular de la Notaria Publica nﬂmerolCiento Tres, del Distrito Federal, .inscrita en
el Registro Publico de Comercio en el Folio Mefcantil namero'doscientos setenta:y dos mil
ciento dos, el siete de febrero de! afio dos mil--uno; en donde se hizo constar la
constitucidn de la sociedad. denominada “CONTROLADORA DE ,OPERACIONES DE -
INFRAESTRUCTURA” SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE con duracjeerg

anahsns f|nan01eros planes y sistemas para la organ:zamén operacu:Sn y control de

- negocios.- C).-Proporcionar servicios de tesoreria y de asistencia en relaciones bancarias,
operacicones bursatiles, fiduciarias y concesionarias.. D).- La representacion, comision,
corretaje © mediacién de y entre empresas del pais ¢ del extranjero. E).-La obtencién o el
otorgamlento de préstamos, avales, garantias u obligacion solidaria, a favor o por cuenta
de personas fisicas o morales con las que relacién comercial de servicics o de interés

- . ~ mutuo. - F).- La prestacion de servicios profesionales en la rama contable, fiscal, juridica,
de relaciones industriales y en general servicios de administracién. - G).- La suscripcién o

i . ' - adquisicién, la emisién o enajenacién y en general ia realizacién de actos juridicaos que
teng‘én por objeto acciones, partes sociales, obligacioﬁes vy toda clase de titulos valor.-

000033




H).- La obtencidén o el otorgamiento al garantiés personales y realeé u obligacién solidaria,
a favor o por cuenta de perscnas fisicas o morales que tenga relacion comercial de
servicios o de interés m_utuo.— .- La adquisicién de los bienes muebles e inmuebles
necesarios para su establecimiento v para la realizacién de su objeto social, y en general
la celebracién de todos los actos juridicos convenientes o necesarios para dicho fin...”. ——-
-— Il.- El compareciente me exhibe en este acto, el Libro de Actas de Asamblea, de la
Sociedad denominada “CONTROLADORA DE OPERACIONES DE @
INFRAESTRUCTURA”, SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE; en el cual
obra el Acta de fecha veinticinco de marzo del afio dos mil diez, qué va de las fojas

ciento veinticuatro a la ciento veintiocho, misma que queda agregada una copia al legajo

de este instrumento bajo la letra “A” y que es del tenor literal siguiente:
-—-"En fa Ciudad =,-

éxico, Lstrltﬁ'F",_d%ral siendo las doce horas del dia veinticinco de
nierdh en onTi&ilio social de CONTHOEA '
i TURA, S.A. DE C.V., sito en el piso 15 del edificio
eralda {I", ubicado en el Boulevard Manuel Avita Camacho No. 386, en la

ia Lomas de Chapultepec, los representantes legales de los accionistas, en
represerita'cic’)n_ del Consejo de Administracion asistieron el Ingeniero Luis Fernando .
Zarate Rocha y el Licenciado Luis Carlos Romandia Garcia y, como invitado, el
i nriqgue Rubio Arenas, con objeto de celebrar la Aéamb!ea General

- ¥4 que fueron citados.

%40 el Contador Joaquin Gémez Alvarez, Comisario de la Sociedad.
Por acuerdc unanime de las accionistas presidié la asamblea el Ingeniero Luis Fernando 7

" Zarate Rocha, en ausencia del Presidente del Consejo de Administracion, asistido por el D

;i e Lic‘erit:-iédo Luis Carlos Romandia Garcia, Secretario del propio Cohsejo.

Ei Presudente designd escrutadores al Licenciado Enrique Rubio Arenas y al Licenciado
‘_Ignamo Castro Castellanos, quienes después de aceptar el cargo conferldo procedieron
7'.a verrﬁcar la personaludad de los representantes de los accionistas, el Libro de Registro

. h_'___de Accnones de 1a Sociedad y a efectuar el computo de las acciones, certificando que’ se
-.“efz:rl]cg_entran representadas en la Asamblea un total de 101,027°639, 216 acciones, que

. representan el cien por ciento de las que integran el capital social con derecho a voto, en

) .Ios términos que se transcriben a continuacion:

ACCIONlSTAS‘ ACCIONES ---TITULQO -—-SERIE -=---—-——= lMPORTdi/
Empresas ICA, 500,000 1 “A" $50,000.

,- S.A.B. de C.V. 824'853,592 1 el 82'485,359.20 -

' Representada por el —--—-—--—-187'013,139 1 Y 18'701,313.90 -
C.P. Luis Carlos 80'170,287 2 "R ’ 8'017,028.70 —
Maiz Trujillo. 41'144,360 - 1 o 4'114,436.00--

O ,:H; (,._; 1
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27'958,720 1 Ak 2'795,872.00--
96'514,560----2m1 “K" 9'651,456.00--
2°'470,830-—-——1 “L” 247,083.00--
329'717,770— ——2 L 32'971,777.00-
1'000,000 1 “N” 100,000.00—
2'200,000 1 “N? 220,000.00--
1'311,300 -1 oy 131,130.00--
20°000,000 1 “o" 2'000,000.00-
10'399,300 1 “pr 1'039,930.00--
14'870,730 1 “Qr 1'487,073.00--
32'600,000 1-- "R 3'260,000.00—
27°177.580- 1 “gn 2'717,758.00--
7'245,550 1 “p 724,555.00—-
11'930,930 1 “wyr 1'193,093.00—
4°943,520 1 “W" 494,352.00--
911°121,030 1 SV 91'112,103.00—
7°331,600 1 “X 733,160.00--
9°'400,600 ~1- oy 940,060.00--
10°000,000 1 “z 1'000,000.00—
46'206,860 1 “BB" 4'620,686.00—
9'000,000 1 “cc” 900,000.00-- -
106'820,000 1 “DD” 10'682,000.00—
38'530,000 1 EE
17,724'364,440 1 FF--
13°000,000 1 GG
20'660,000 1 HH
57°160,000 1 i
766'990,000 1 JJ
2'740,000 1 KK 27.4,000.00--
608'097,600 1 L 60'809,760.00—
614'095,000 1 MM 61'409,500.00—
347'017,968 1 NN 34'701,796.80—
ACCIONES----TITULO-—~—SERIE-+—rzer IMPORTE---
2,475'000,000 1 N 247'500,000.00-
1,314'500,530-—--—-1 00 131°450,053.00--
31,113'077,970 1 PP 3,111°307,797.00-
1,720'094,600 1 QQ- -172'009,460.00--
2,715'618,140 1 RR 271'561,814.00--
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39'686,080

h

873'683,000

-

-3'968,608.00—

2,619'367,900-

67°368,300.00--
261°'936,790.00--

654'000,000
2,214°246,871

168'134,140

65°400,000.00--
221'424,687.10—

1,802'400,000

16'813,414.00---

593'187,000

180'240,000.00---

59'318,700.00--

57'710,000

T T S R S

5'771,000.00--

3,102'811,390
103’500,000

310'281,139.00-

827'750,000

10°350,000.00--

-2,404'863,800

82'775,000.00--

254'230,000

240'486,380.00-
__25'423,000.00--

276'700,000

A 4 = o

27°670,000.00-
493'143,920.00-

4,931°439,200
5,664'418,880

564'441,888.00

1,005'573,194

100°'557,319.40

2,159'453,030

[P S

215'945,303.00

4,323'706,020
3,449'932,790

432'370,602.00

344'993,279.00

850'247.210 85'024,721.00

e 515'740,000 51'574,000.00
 Grupg’ICA, S.A. de C.V. 1 $0.10--

Representada por el 112 11.20--

' Liq,-;!gnacip. Castro Castellanos

Asesoria Técnica y Gestién 92 3 $9.20—
- Administrativa, S.A. de C.V.

.Rébresentada por el
" Lic. Ignacio Castro Castellanos.

Ingenieros Civiles Asociados, 10,000 -4 $1,000.00--

S.A. de C.V.

Representada por el

C.P. Andrés Vargas Reyes.

TOTAL . . 101,027'639,216 $10,102'763,921.60-~

Enseguida los escrutadores formularon una certificacién que se transcribe a

continuacion: "Los suscritos designados escrutadores certificarmos que previa verificacion

de la personalidad de los representantes de las accionistas y del Libro de Registro de

.
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Acciones de la sociedad, se encuentran representadas en esta asambiea, con plenos
derechos de voto 101,027°'639,216 acciones en que se encuentra dividido el capital social
de Coniroladora de Operaciones de Infraestructura, S.A. de C.V., por lo que existe el

qudrum legal requerido, para la celebracion de la presente asamblea”, ‘
Vista la certificacién de los escrutadores, el Presidente declaré legalmente instal;ﬁa/la(

Asamblea con quérum para resolver los asuntos listados en el Orden del Dia, propuesto

y aprobado por las accionistas, el cual se transcribe a continuacion:
ORDEN DEL DIA
l.- DISCUSION Y APROBACION, EN SU CASO, DE UNA PROPUESTA DE
DE_ADMINISTRACION PARA PRECISAR EL*_,EJ_EJ;O*SQCLAL,DE L
IT-'_DES‘;’GNACION DE DELEGADOS ESPECIALES.
.- DISCUSION Y APROBACION, EN SU CASO, DE UNA PROPUESTA DEL CONSEJO
DE ADMINISTRACION PARA PRECISAR EL OBJETO SOCIAL DE LA SOCIEDAD.-
En desahogo del punto | del Orden del Dia el Presidente de la asamblea presentd a la

aprobacion de la Asamblea, una proposicién del Consejo de Administracion para precisar
su actual objeto social. Menciond que desde el afio en que se constituyd la sociedad,
como efecto del acuerdo de asamblea que aprobé la escision de la compania filial
Constructoras ICA, S.A, de C.V., para dar existencia a dos nuevas entidades juridicas,
quedd establecido que la entidad denominada Controladora dé Operaciones de
Infraestructura, S.A. de C.V., tendria como propdsito esencial participar en licitaciones y
concursos gue tengan por cbjeto la construccion, ampliacion, la operacion, explotacién, el
mantenimientb, ta conservacion y financiamiento de toda clase de bienes, obras e
instalaciones de infraestructura publica, o a través de la promocién y organizacid

emp'resas dedicadas a la ejecucién y explotacion de proyectos de infraestructur,

de concesiones. , 73;
Destacd que para la consecucion de dicho propédsito, la soc:edad suele |nte£ ["
parte de asociaciones o consorcios empresanales para licitar, financiar y c ?3%
pais y el extran}ero proyectos para la construccién, amphacuon operacnén

publica, sea que se trate de vias generales de comunicacién terrestre, maritimas, fluvial,
aérea, ferroviaria, y de cualquier otro tipo o-clase permitida por la ley, y dependiendo del
resultado del concurso o licitacién se determina ceder o adjudicar dichos contratos y ’
concesiones en favor de entidades subsidiarias ya existentes o en favor de nuevas
entidades de constitucién especifica, con arreglo en las propias bases de cohcurso vy la

legislacion vigente sobre la materia.
Agregé que con el propdsito de reflejar el procesco conforme al cual, la sociedad
promueve, organiza y desarrolla nuevas empresas dedicadas al desarrollo y (la
explotacién de titulos de concesidén y/o contratos de prestacidn de servicios relacionados
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FORMALICEN COMO PROCEDAN.- Ei Presidente se refirié a la hec'esidad de designar
delegados especiales, con el fin de que puedan llevar a cabo la protocolizacion ante
Fedatario Publico del acta de |la presente Asamblea y realicen las gestiones necesarias
para efectuar su inscripcidon ante. el Registro Publico de Comercio del domicilio de la
sociedad, proponiendo indistintamente para tal efecto a los sefores Licenciados Luis
Carlos Romandia Garcia, Quirico Gerardo Serifia Garza, Pedro Martinez Becerril, Enrigue
Rubio Arenas, Sebastian Buira Clark y Alejandro Lépez Parédes. .

Las asambleistas después de deliberar sobre la proposicién, tomaron por unanimidad el
siguiente acuerdo:

UNICO.- Se designan delegados especiales a los sefiores licenciados Luis Carlos
Romandfa Garcia, Quirico Gerardo Serifid Garza, Pedro Martinez Becerril, Enrique Rubio
Arenas, Sebastian Buira Clark y Alejandro Lépez Paredes para que actuando de manera
conjunta o individualmente, con el caracter de delegados especiales. de la Asamblea
concurran ante el Fedatario Publico de su eleccion a protocolizar el acta de la presente
Asamblea y realicen las.gestiones necesarias para efectuar su inscripciéon ante el Registro
Publico de Comercio del domicilio de la sociedad.

Desahogados que fueron los puntos del orden del dia, se procedio a la redaccion de la

presente acta, que leida y aprobada que fue por los accionistas, se firmd para constancia

por el Presidente, el Secretario y los Escrutadores.
UNA FIRMA.- ING. LF.Z.R.- UNA FIRMA.- LIC. LC.R.G.- ESCRUTADORES.- UNA
FIRMA.- LIC. E.R.A.- UNA FIRMA ~LIC. 1.C.C.".

- Manifiesta el compareciente que el acta antes transcrita es legitima y que las firmas

~ e que. Ia calzan son auténticas y puestas de su pufic y letra por las perscnas que tomaron

: .los acuerdos contenidos en ella.
it EXPUESTO LO ANTERIOR SE OTORGA LA SIGUIENTE: ----—-——-----
- CLAUSULA
— U N l C A La sociedad denominada “CONTROLADORA DE OPERACIONES DE
L NFRAESTRUCTURA" SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE; representada
"'.'e_n este acto por el sefor licenciado ENRIQUE RUBIO ARENAS, PROTOCOLIZA para
todos los efectos legales a que haya lugar EL ACTA DE ASAMELEA -GENERAL
EXTRAORDINARIA DE ACCIONISTAS, celebrada en esta Ciudad de Meéxico, Distrito
Federal el dia veinticinco de marzo del afio dos mil diez, y que obra transcrita en el

antecedente segundo de este instrumento.
GENERALES

--— Manifiesta el compareciente ser mexicano por nacimiento; es originario de México,

Distrito Federal, en donde naci¢ el dia uno de julio de mil novecientos sesenta, Licenciado
en Derecho, casado, con registro federal de causantes numero “RUAE-seiscientos mil

setecientos uno™; y con domicilioc en Boulevard Manuel Avila Camacho, numero treinta y
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seis, Piso quinc;e, Colonia Lomas de Chapultepec, Cadigo Postél once mil, Delegacion:

Miguel Hidalgo, Distrito Federai.
YO, EL NOTARIO, CERTIFICO:
—-- A.- De que el compareciente manifiesta estar plenamente, enterado de mi calidad de

notario.

--- B.- De que conozco al compareciente quien a mi juicio tiene la capacidad legal

necesaria para la celebracién de este acto.
---- C.- De haber tenido a la vista los documentos que se presentaron para la elaboracién
del presente instrumento. :

--— D.- De no tener indicio alguno de la falsedad del acta objeto del presente instrumento.-
- E.- De que enteré al otorgante del derecho que tiene de leer personalmente el

presente instrumento, y de que el contenido del mismo e ha sido explicadd por mi a su

entera satisfacciéon.
---- F.- Que el sefior licenciado ENRIQUE RUBIO ARENAS, en este acto me exhibe las
Cédulas de Identificacion Fiscal de los socios de la Sociedad denominada
“CONTROLADORA DE OPERACIONES DE lNFRAESTRUCTURA", SOCIEDAD
ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE, mismas que en copia fotostatica agrego al apéndice
de este inétrumento bajo la letra “B".

---- G.- De que enteré al otorgante del derecho que tiene de leer personalmente este
instrumento, y de que gl contenido del mismo le ha sido explicado por mi a su entera

satisfaccion.
----H.- De qué leido que le fue este instrumento, manifestd su comprension plena. --—--—---—

--— |.- De que ilustré al otorgante acerca dei valor, las consecuencias y alcances legales

ejercitar en su contra cualquier tipo de accidn legali.
---- J.- De que |la persona que otorga el presente instrumento, manifiesta su ¢
con el, y lo firma hoy dia doce del mismo mes de su fecha de otorgamient
AUTORIZADO. : '
UNA FIRMA. - .
J. CASTRO FIGUEROA. — FIRMA.
EL SELLO DE AUTORIZAR ‘
- ARTICULO DOS MIL QUINIENTOS CINCUENTA Y CUATRO DEL CODIGO CGIVIL
PARA EL DISTRITO FEDERAL_, ASI COMO DEL CODIGO CIVIL FEDERAL: ————-—-——-
---- En todos los poderes generales para pleitos y cobranzas bastara que se diga que se

otorga con todas las facultades generales y las especiales que requieran clausula
especial conforme a ia Ley para que se entiendan conferidas sin limitacién alguna. ~—---—--
-—-- En los poderes generales para administrar bienes, bastaré expresamente que se den
con ese caracter, para que el apoderado tenga toda clase de facultades administrativas.---
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--— En los poderes generales para ejercer actos de dominic bastara gue se den con ese

caracter, para que el apoderado tenga todas las facultades de duenfo, tante en lo relativo a

-

los bienes como para hacer toda clase de gestiones a fin de defenderlos”

--— Cuando se quisieran limitar en los tres casos antes mencionadosﬁs facultades de los

apoderados se consigharan las limitaciones o los poderes seran-éspeciales. ----stsr——-—=-

- Los Notarios insertaran este articulo en los testimopiés de los podergs- qde .se .

otorguen.

——- ES PRIMER TESTIMONIO EN ORDEN SACABO DE SU ORIGINAL Y PﬁlMERQ'
" DENOMINADA “CONTROLARQRA

QUE SE EXPIDE A SOLICITUD DE LA SOCIE
DE OPERACIONES DE INFRAESTRUCTURA”, SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL
VARIABLE.- A FIN DE QUE LE SIRVAAE CONSTANCIA - VA EN DIEZ PAGINAS.-
DISTRITO FEDERAL, MEXICO A DOGE DE MAYO DEL ANO DOS MIL DIEZ.~-----—umm-=-

Y ‘:l' f
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7"EL REGISTRADO B

Lic." Etizabeth Granados Rosgs.,

GComercio "B*, adscrita a la Gceso Registral Inmohiliario y
de Comercio de la Direccis EIA-dEl Registro Publico de la Propiedad
y de Comercio del D.F. ﬁﬂ' damento en los articulos 4 y € fracciones
B} y__\['ll!’_"del Reglamentg.g@d Registre Publico de la Propiedad del Distrito
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idad Departamental de
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YO, EL LICENCIADO JESUS CASTRO FIGUEROA, Notario Treinta y Ocho del
Distrito Federal, CERTIFICO: que la(s) presente(s) copia(s) fotostatica(s), que
consta(n) de SEIS hoja(s), es una reproduccion que coincide fielmente con ta copia
certificada, que tuve a la vista y con el que la(s) cotejé, levantando para constancia el
registro de cotejos numero SEIS MIL QUINIENTOS CINCUENTA Y TRES del libro de

registro de cotejos numero CUATRO, del Protocolo a mi cargo.

- DISTRITO FEDERAL, MEXICO A OCHO DE JULIO DE DOS MIL DIEZ ——-——-—------
: DOY FE.--

CONSULADO GENERAL DE COLO&ME.),,
MEXICO

AUTENTICACION

Tt suserito Cénsul ds Colombla

CERTIFICA
= 5
;Zfr '“Z:;G M(mﬁo Jiquerue . quien s o
fecrgf o ritad Al prosente documsnto, ejercla legalmente A i-
s i ¢ d:' Bl Carge ded/lrin 39 o HF . yque by G
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sCosumbTs mr tades sus aclos, Suyos, oon fos que usa

Bl Ceepul 0e msuime re abil H i
sl -suine responsabilidad por ef contenido del decumer. s
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. >  ANEXO UNICO

El Presidente y ! Secretario de la Asamblea General Extraordinaria de
acciorilstas de Controladora de Operaciones de Infraestructura, S.A. de C.V,,
celebiada el dfa 25 de marzo del afio dos mil diez, certiflcamos que en virtud
de las acuerdos adoptados en la asatblea referida, el texto actual dei objeto

Saocial es el slguiente:

SEGUNDA.- La socledad tiene por objeto:

“A).- Participar, invertlr, financiar, prornover, organizar y desarrollar fado tipo de
asociaciones empresariales, estructurds plurales de socledades, CONSOrcios
emprasariales y toda clase de empresas con el fin de intervenir en licitaciones, ©
concursos naclonales e internacionales; para cefebrar, financiar, suscribir,
explotar, ejecutar, ceder, transmitir o gesth:n‘.-'ra{r la adjudicacién directa, en cualquier
forma permitida por la ley, de tiulos o contratos de concesitn, contratos de
prestacién de servicios y de cualquier ofra naturafeze cuyo objeto sea cualquler

proyecio para la construccién, ampliacién, operacién, explotacién, manternimiento

y conservacion de foda clase de bienes e instalacicnes dea infrasstructura publica,
sean éstas vlas generales de comunicacin temaétre, marftimas, fluviales, adreas,
fefroviarias, y de cualguier otro tipo o clase penmitidas por la ley.

B).- Celebrar, suscribir, explotar, efecutar, ceder, transmitir o gestionar la
adjudicacién directa, en cualquior forma permiitida por la ley, de titulos o contratos
de concesith, contratos de prestacién de servicios, y de cualquier ofra naturaleza-
cuyo objeto sea cualquier proyecto de construccidn, ampliiacién, operacion,
modarnizacién, explotacion, mantenimiento vy conservacién de blenes e
instalaciones de infraestructura plblica, sean éstas vias generales deo
comunicacién terrestre, marftimas, fluviales, adreas, ferroviarias, y de cualquier
ofro 1ipo o clase permitidas por la ley.

C).- Elaborar estudios de marcado, andlisis financieros, planes y sistermnas péra
la organizacidn, operacién y control de negocios, incluyendo sin limitar servicios de
tesoreria, asesorfa financiera, asistencia en relaciones bancarias, oparaciones
bursétlles, fiduciarias y concesionarias. . '

D).- La representacién, comisién, corretaje o mediacién de y entre empresas del
pals o del extranjero.

E£).- La obtencién o el oforgamiento de préstamos, avales, garantias u obligacién
solidaria, a favor o por cuenta de personas fisicas o morales con las due tenga
relacién cornercial de servicios o de interds mutuo.

F).- La prestacitn de servicios profesionales en I._a rama conlable, fiscal, jurldica, A

de relaciones indusitriales y en genersal servicios de administracién.

G).- La suscripcion o adquisicién, ta emisién o enajenacion y en general la
realizacién de acfos j‘urfdicos que tengan por objeto acclones, parles sociales,
cbilgaciones y fode clase de tftulos valor.
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H).- La obtencidn o el otorgamiento de présramos &va!es garantfas personales

y reales u obhgacién solidaria, a favor o por cuenta de personas fisicas o moralées.

que tenga relacion comercial de servicios o de interes mutuo.

1}).- La adquisicién .de los bienes muebles e inmuebles necesarios para su

establecimiento y para la realizacién de su objeto’ social, y en general la
celebracién de oY

os los atios juridicos conveniéntes o necesarios para dicho fin”

PRESIDENTE




Bogot4, Julio 19 del 2010

Sefores

Instituto Nacional de Concesicnes INCO
Subgerencia de Estructuracién y Adjudicacion
Edificio Ministerio de Transporte

Avenida El Dorado CAN

Edificio Ministerio de Transporte, Tercer piso,

Bogota D.C.

DISTITUTG NACIONAL DE CONCESIONGS
Rad No. 2010-408-016424.2

Fecha: 2110772010 08:20.53->104

GEM: CONSORCID TRANSVERSAL
sy LAS AMERICAS

W

Ref: Procesaos Licitatorios SEA-LP-002-2009 y SEA-LP-001-2010

Estimados Senores,

Como complemento de todos nuestros argumentos sobre la capacidad juridica
de CONTROLADORA DE OPERACIONES DE INFRAESTRUCTURA S.A DE
C.V, CONOISA e INGENIERQS CIVILES ASOCIADOS S.ADE C.V, ICA | con
la presente adjuntamos comunicacién expedida por CONSEJERIA JURIDICA Y
DE SERVICIOS LEGALES, DIRECCION GENERAL DEL REGISTRO DE LA
PROPIEDAD DE COMERCIO de México, en donde se reafirma una vez mas
que dicho registro no expide certificaciones sobre ia existencia y representacion
de sociedades mercantiles. Por lo anterior, se reafirma toda la argumentacion
que conduce a afirmar que CONOISA e ICA tienen plena capacidad juridica
para participar en esie proceso de licitacion y celebrar el correspondiente

contrato de concesion.

CONSORCIO

VERSAL AMERICAS 2010

CONSORCIO VIAS DE LA COMPETITIVIDAD RUTA DEL SOL



México, Distrito Federai, a 30 de junio de 2010.

Cludadano Director General del Registro Piblico
de la Propiedad y de Comerclo,
PRESENTE:

JORGE ALFREDO DOMINGUEZ MARTINEZ, thtular de la notarfa 140 del Distrito.
Federal, sefialando como domiclllo para ofr y reclibir toda clase de notificaciones la
casa marcada con el namero 738 de la Avenida Cuauhtémoc, colonia Narvarte,
delegacién Benito Juérez, en esta cludad, y autorizando para dichos efectos al sefior
licenciado GERARDO MARTINEZ RODRIGUEZ y a la sefiora OLIVIA GUADALUPE
TELLO CAMPOS, a usted manifiesto lo siguiente:

UNICO.- Que a efecto de ser exhiblda en una lictacién pibfica en la RepGbiica de -

Calomb!a, con fundamento en lo dispuesto en el articuto 20 Bla fraccién IV del Cédiga
de’ Comercio y en el articuto 24 det! Reglamento del Registro Piablico de Comerclo,
solictto a usted que, respecto de la saciedad denominada “INGENIEROS CIVILES
ASOCIADOS", SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE, cuyo folio mercantf]
correspondiente es el namere “735" del Regtistro al digno cargo de usted, se explda a-

mi costa certificaclén relativa a la legal constituctén de dicha socledad, asicomo asu .

duractén, domicillo, objeto soclel y capital soclal minimo actuales, y nombre y

facultades de los miembros de su &rgano do administracion y de sus funcienarios
designados,

ATENTAMENTE.
EL NOTARIO 140 DEL DISTRITQ FEDERAL

JORGE ALFREL

VENTARILMA UNICA Y
CONTROL DE GESTION

LGV : 15 JUL 2010

AACLHAARMTA ENTREGAD




Consejeria Juridica y de Servicios Legales
Clél dg(ol Direccién General del Registro Piiblico de la

Propiedad y de Comercio

“2008-2010. Bicentenario de la Independencia y
Centenario de iz Ravalucitn, an Ia Cludsd do Mdxico™ _

Direccidn de Acervos Registrales y Certificades
) Subdireccién de Certificados
Jofatura de Unidad Departamental de Calificacién Registral “B"

Ciudad de México 13 de juio de 2010

RPPYC/DARYC/CERTAUD *B/4194/2010

"Jarge Alfredo Dominguez Martinez.

Notario 140 del Distrito Federal

En atencién a suesmm ingresado a esta Institucién bajo el nimero de entrada $1616, de fecha
de 30 de junio de 2010, en et que soficita “respecto de la sociaded denominada “INGENIEROS -
CIVILES ASCCIADOS", SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE, cuyo foliz mercant]
comespandients es el nimero 736" del Registro = digno cargo de usted, se exgide a mi casta
certificacién refativa a ka legal constitucidn de dicha eocleded, asi como a su duracidn, domicilio,
objeto socisl y capital secial minimo actuales, y nombre y facultades de o5 miembros de su
érgano d= administracion y de sus funcionaros designedes”, al respecto ke informo que no 8s
posibie atendsr a su peticidn , toda ver que en esta Institucién no se expiden certificaciones
relativas a la legal constitucion de las sociedades, en.todo caso deberd soliciiar la expedicién de
copia certificads del folio mercantil al cual hace referencia en su sscrito, .

Lo anterior con fundamenio en lo dispuest‘o por los articalos § parrafo segundo de la Constitucién .
Poiitica de los Estados Unidas Mexicanos; 3001 del Cédigo Civil para et Distrito Federat; 117
fraccian 1l ded Reglamento Interior de ta Administracién Publica del Distrito Federal; 96 y 104 del
Reglamento ¢el Registro Publico de la Propiedad del Distrito Federal.

Atentameate

La Directora de Acoarves Registrates y El Subdirector de Cerfifica

AMILLA UNICA Y
ROL 5F GEST

DOCUMENTO ENTREGADO
CORRESPONDENCIA ]




FitchRatings

KNOW YOUR RISK
Fcn Cen-oamerca 5 A Tel 503 251€-€600
Echen P aza Cistal Tercsr Hivel Fax 4503 2515-€050
+9 Aven:ca Su y Celie Cuscai'an www Lichcenircamancs com
. Sar. Sawvenor El Sawagor
27 de Julio de 201C
Sefior

Jorge Vallarino
Vicepresidente de Finanzas
Global Bank Corporation
Panamé, Republica de Panama

Estimado Sefior Vallarino:

Con respecto a fa calificacion intemacional *BBB-’ de la deuda a largo plazo (Bonos
Corporativos US$85 millones) de Global Bank Corporation, nos permitimos confirmar
a usted que tal como sefala Fitch en su documento de definiciones de calificaciones
(Fitch Ratings — Definitions of Ratings and Qther Forms of Opinion — Jjulio de 2010),
los signos “+” y “-” indican la posicion relativa de la calificacién dentro de una
categoria. Para el caso de la calificacion de los Bonos Corporatives, el signo “-” que
acompaiia a la calificacién indica la posicion relativa dentro de la categoria ‘BBB’.

Sin otro particular, se despide

Atentamente,

rick Campos
Director Ejecutivo



Bogotd, 3 de agosto de 2010

Doctora

ALICIA NARANJO URIBE
Representante Legal
CONCISA S.AS.

Ciudad

Referencia: Licitacion Publica No. SEA-LP-002-2009 en proceso de
evaluacion por parte del INSTITUTO NACIONAL DE CONCESIONES — INCO

Apreciada Dra. Naranjo:

El pasado 16 de julio emitimos nuestro concepto respecto de las calificaciones de riesgo
de deuda de largo plazo, en el contexto de las exigencias del Pliego de Condiciones de la
licitacion de la referencia.

A lo ya sefialado en ese concepto, cuyo contenido reafirmamos, es pertinente afadir las
siguientes consideraciones, teniendo en cuenta los pronunciamientos del INCO que
antecedieron la Resolucion de Adjudicacidn de la Licitacién Publica SEA-LP-001-2010,
particularmente el informe de evaluacién publicado y entregado por el INCO el dia
miércoles 21 de Julio de 2010, bajo el titulo “Informe de respuesta a las observaciones
presentadas al informe de evaluacion preliminar e Informe de Evaluacién Definitivo a
Licitacién Pablica No. SEA — LP — 001 - 2010”.

Dicho informe, en lo que hace referencia al banco Global Bank Corporation y su
calificacién de deuda de largo plazo, sefiala lo siguiente:

“De igual forma se observa que en el informe de la empresa Fitch Ratings
aportade por el proponente No. 2 en su propuesta, el Global Bank es
presentado con calificacion local para dicha entidad bancaria de A+. Es decir, la
calificacion aportada por el proponente corresponde a una calificacién local y
no global como lo _exige el Pliego de Condiciones. Sobre este particular se
enfatiza que el término “calificacion global de crédito” del Pliego de
Condiciones hace referencia clara y contundente a una calificacién reconocida
internacionalmente. Tanto es asi, que el propio Pliego de Condiciones exige
este mismo requisito para la entidad que emita la calificacion, la cual debe ser




de “reconocida reputacion internacional”. No tendria sentido por parte del
Pliego de Condiciones exigir que la entidad que hubiera emitido fa calificacion
tuviese reconocida reputacion internacional, si dicha calificacién exigida no
tuviera el cardcter de internacional. En este sentido el uso del término global en
el argot financiero indica sin lugar a equivocos que se habla de una calificacién
internacionagl.”

“En efecto, la definicidn de Sector Financiero del Pliego de Condiciones que se
encuentra en el literal (b) del numeral (yy) de las definiciones del Pliego de
Condiciones se evidencia:: “(b} las sociedades extranjeras de servicios
financieros que se encuentren en el listado que lleva el Banco de la Republica
colombiano de entidades financieras admitidas para prestar a residentes
colombianos cuya deuda de largo plazo cuente con una calificacion global de
crédito de al menos BBB de Standard & Poor’s Corporation, o su equivalente si
es otorgado por una agencia calificadora distinta, caso en el cual deberd ser de
reconocida reputacion internacional.””

“Se reitera entonces que el Pliego de Condiciones no da lugar a
interpretaciones ni_ambigiiedades cuando exige claramente que la entidad
que aporte el cupo de crédito debe contar con una calificacion global de crédito
de al menos BBB, la cual debe ser emitida por una entidad calificadora de
reconocida reputacion internacional.” { Subraya y negrilla fuera de texto
original )

Tal como se puede observar, el INCO interpreta a su manera la ambigiiedad del pliego que
esta misma institucién prepard de tal forma que, a su juicio, tal interpretacion no da lugar
a equivocos y exige que la entidad bancaria extranjera que confiere el cupo de crédito al
proponente cuente con deuda de largo plazo con una calificacion “internacional” de al
menos BBB de Standard & Poor’s Corporation, o su equivalente si es otorgado por una
agencia calificadora distinta.

Aun si la conclusién del informe citado del INCO fuere acertada, es decir que el pliego
debe necesariamente interpretarse en el sentido de que la calificacion de la entidad
financiera debe ser “internacional”, cosa que en nuestra opinién no es correcta por las
muchas razones expuestas en nuestro concepto anterior, es menester poner de presente
que la deuda de largo plazo de Global Bank Corporation cuenta con una calificacion
internacional de BBB-, otorgada por Fitch Ratings Centroamérica S.A. Esta calificadora
pertenece al Grupo Fitch Ratings, agencia calificadora con reconocida reputacién
internacional. Copia de dicha calificacion hace parte del presente documento.

La calificacién internacional de BBB- otorgada a la deuda de largo de Global Bank
Corporation estd dentro de la categoria BBB, tal como se puede corroborar en el



documento denominado “Fitch Ratings Definitions and Scales” y en la carta emitida por la
propia calificadora, que se adjuntan a la presente.

En efecto, seglin se indica en este documento, las calificaciones de deuda de largo plazo se
discriminan asi:

“A.1.1.2 Corporate Finance Obligations — Long-Term Rating Scales

()
AAA: Highest credit quality.

‘AAA’ ratings denote the lowest expectation of credit risk. They are assigned only
in cases of exceptionally strong capacity for payment of financial commitments.
This capacity is highly unlikely to be adversely affected by foreseeable events.

AA: Very high credit quality.

‘AA’ ratings denote expectations of very low credit risk. They indicate very strong
capacity for payment of financial commitments. This capacity is not significantly
vulnerable to foreseeable events.

A: High credit quality.

‘A’ ratings denote expectations of low credit risk. The capacity for payment of
financial commitments is considered strong. This capacity may, nevertheless, be
more vulnerable to adverse business or economic conditions than is the case for
higher ratings.

BBB: Good credit quality.

‘BBB’ ratings indicate that expectations of credit risk are currently low. The
capacity for payment of financial commitments is considered adequate but adverse
business or economic conditions are more likely to impair this capacity.

BB: Speculative.

‘BB’ ratings indicate an elevated vulnerability to credit risk, particularly in the event
of adverse changes in business or economic conditions over time; however,
business or financial alternatives may be available to allow financial commitments
to be met.

B: Highly speculative.



‘B’ ratings indicate that material credit risk is presentt.
CCC: Substantial credit risk.

‘CCC’ ratings indicate that substantial credit risk is presentt.
CC: Very high levels of credit risk.

‘CC’ ratings indicate very high levels of credit risk.

C: Exceptionally high levels of credit risk.

‘C’ indicates exceptionally high levels of credit risk.”*

Tal como se puede observar, la calificacidn de la deuda de largo plazo de Global Bank
indica una “Buena Calidad de Crédito”. Adicionalmente, dicha calificacion se encuentra
dentro del “Grado de Inversion”, segun se indica en el mismo documento, que al respecto
sefiala:

“The terms “investment grade” and “speculative grade” have established
themselves over time as shorthand to describe the categories ‘AAA’ to ‘BBB’
(investment grade) and ‘BB’ to ‘D’ (speculative grade). The terms “investment
grade” and “speculative grade” are market conventions, and do not imply any
recommendation or endorsement of a specific security for investment purposes.
“Investment grade” categories indicate relatively low to moderate credit risk, while
ratings in the “speculative” categories either signal a higher level of credit risk or
that a default has already occurred.”?

Es menester resaltar que la deuda soberana colombiana, y por consiguiente la de todas las
emisiones de deuda de entidades colombianas, no alcanza la categoria de “Grado de
Inversién”, es decir BBB. En consecuencia, la calificacion otorgada a Global Bank
Corporation por Fitch Ratings es superior a la de cualquier institucion financiera nacional.
El mismo documento explica el uso de los signos “+” y “-“, aclarando que por virtud de los
mismos no se crean unas categorias distintas a las ya enunciadas, sino que indican la
posicién relativa dentro de |a respectiva categoria.

! Fitch ratings, “Definitions of Ratings and Other Opinions”, pagina 12.

idem, pagina 6.



En ese sentido se pronuncio el Director Ejecutivo de Fitch Centroamérica S.A. en relacidn
con la calificacion de Global Bank Corporation, quien en comunicacién del pasado 27 de
julio, cuya copia se adjunta a este concepto, manifesté lo siguiente:

“Para el caso de la calificacién de los Bonos Corporativos, el signo ““ que
acompafia a la calificacién indica la posicion relativa dentro de {a categoria ‘BBB’.”

En conclusidn, ia deuda de largo plazo de Global Bank Corporation esta calificada dentro
de la categoria ‘BBB’, de conformidad con la escala internacional de Fitch Ratings. Por
consiguiente, Global Bank Corporation cumple con los requisitos que, segin el INCO, exige
el Pliego de Condiciones de la Licitacion Pablica No. SEA-LP-002-2009 respecto de las “las
sociedades extranjeras de servicios financieros” que otorgan el cupo de crédito a los
proponentes, a saher:

a) Que se encuentren en el listado que lleva el Banco de la republica colombiano de
entidades financieras admitidas para prestar a residentes colombianos;

b) Que su deuda de largo piazo cuente con una calificacidon internacional;

¢} Que dicha calificacion sea de al menos BBB;

d} Que la calificacion sea otorgada por una calificadora de reconocida reputacion
internacional:

En tales circunstancias, adn si el INCO persiste en su interpretacion del Pliego de
Condiciones contenida en el informe antes citado, es menester concluir que se han
satisfecho a cabalidad los requisitos alli contenidos respecto del cupo de crédito obtenida
por el proponente y en particular por Global Bank Corporation.

Sin otro particular, quedamos a su disposicién para ampliar o aclarar las opiniones aqui
expresadas.

Cordialmente,

GCM.O ofim)%%&&

AUGUSTO ATOSTA TORRES ANDRES FLOREZ VILLEGAS
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Respetados Sefiores:

Como Representante Legal de CONCISA S.A.S. integrante de los grupos proponentes CONSORCIO
TRANSVERSAL AMERICAS 201C y CONSORCIO VIAS DE LA COMPETITIVIDAD RUTA DEL SOL de las
licitaciones de ia referencia, me permito anexar para su consideracian el concepto emitide por los
doctores ANDRES FLOREZ VILLEGAS y AUGUSTO ACOSTA TORRES en relacidn con ef alcance que
dentro de las licitaciones de la referencia tiene la expresion “saciedades colombianas de servicios
Finoncieros vigiladas por lo Superintendencia Financiera de Colombia”, asi como sobre las
calificaciones de deuda de largo plazo otorgadas por Ias calificadoras de valores, todo esto dentro
de! contexto de las referidas licitaciones y lo solicitado en los plegos de condiciones de las
fismas.

El Doctor Augusto Acosta Torres fue Superintendente Financierc de Colombia asi como Presidente
de la Bolsa de Valores y de la Federacién Interamericana de Bolsas. Actualmente es consultor en
asuntos financieros, de mercado de capitales y valores.

El Doctor Andrés Florez Villegas ha sido director juridico de fa Bolsa de Bogotd, Gerente de
Mercados y Emisores de la Bolsa de Valores de Colombia, Superintendente Delegado para
Emisores de la Superintendencia de Valores (hov Superintendencia Financiera), Director General
de Regulacién Financiera del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico y Director del Fondo de
Garantias de Instituciones Financieras — Fogafin.

Atentamente,

S

ALICI _
Representante Lega!

Anexo: El concepto anunciado en este oficio



Bogata, 16 de Julio de 2010

Doctora

ALICIA NARANJO URIBE
Representante Legal
CONCISAS.AS.

Ciudad

Referencia.: Licitaciones Pablicas No. SEA-LP-002-2009 y No. SEA -
LP - 001 - 2010 en proceso de evaluacion por parte del INSTITUTO
NACIONAL DE CONCESIONES - INCO

Apreciada Dra. Naranjo:

Amablemente nos ha solicitado que emitamos un concepto juridico y financierc en
relacién con el alcance que dentro de las licitaciones de la referencia tiene la
expresion “sociedades colombianas de servicios financieros vigiladas por la
Superintendencia Financiera de Colombia”, asi como sobre las calificaciones de deuda
de largo plazo otorgadas por las calificadoras de valores, todo esto dentro del contexto
de las referidas licitaciones y lo solicitado en los pliegos de condiciones de las mismas,

Al respecto se tiene lo siguiente:
1. Las Sociedades de Servicios Financieros

Dentro de los pliegos de condiciones de las licitaciones de la referencia en la parte
pertinente a “DEFINICIONES” se ha definido que “Sector financiero” son “(a) Las
sociedades colombianas de servicios financieros vigiladas por la superintendencia
Financiera de Colombia, o (b} las sociedades extranjeras de servicios financieros que se
encuentren en el listado que lleva el Banco de la repiblica colombiano de entidades
financieras admitidas para prestar a residentes colombianos, cuya deuda de largo plazo
cuente con una calificacién global de crédito de al menos BBB Standard & Foors
Corporation o su equivalente si es otorgada por una agencia calificadora distinta, caso
en el cual deberd ser de reconocida reputacién internacional”.

Nos ha preguntado Usted sobre el alcance que tiene en la definicién anterior en el
literal a} la expresion es colombi ci | f as

endencia Financiera de fa”. Asi mismo, nos ha preguntado
Usted si los establecimientos bancarios deben considerarse como . “sociedades
colombianas de servicios financieros vigiladas por la Superintendencia Financiera de
Colombia” a 1a luz de la legislacién colombiana.



En relacién con sus inquietudes es pertinente poner de presente que el Estatuto
Orgénico del Sistema Financiero delinea claramente cudles son las entidades que
hacen parte del sistema financiero y asegurador colombiano y cudles de ellas se
consideran sociedades de servicios financieros.

En efecto, los articulos 1 y 3 del Estatuto Orgédnico del Sistema Financiero disponen lo
siguiente: .

“ARTICULO 1o. ESTRUCTURA GENERAL. El sistema financiero y asegurador se
encuentra conformado de la siguiente manera:

a. Establecimientos de crédito.

b. Sociedades de servicios financieros.

c. Sociedades de capitalizacion.

d. Entidades asequradoras.

e. Intermediarios de segquros y reaseguros”

"ARTICULO 30. SOCIEDADES DE SERVICIOS FINANCIEROS.

1. Clases. Para los efectos del presente Estatuto son sociedades de servicios
financieros las sociedades fiduciarias, los almacenes generales de depdsito, las
sociedades administradoras de Fondos de Pensiones y de cesantias y las
sociedades de intermediacién cambiaria y de servicios financieros especiales, las
cuales tienen por funcidn la realizacion de las operaciones previstas en el
régimen que requla su actividad.”

Seglin se desprende del articulo 1 del Estatuto Organico del Sistema Financiero,
nuestro sistema financiero y asegurador esta compuesto por (i) establecimientos de
crédito, (ii) sociedades de servicios financieros, (iii) sociedades de capitalizacién y {iv}
entidades aseguradoras e intermediaries de seguros y reaseguros.

Conforme al articulo 3 del Estatuto Organico del Sistema Financiero son sociedades de
servicios financieros unicamente (i) las sociedades fiduciarias, (ii) los almacenes
generales de depé6sito, (iii) las sociedades administradoras de Fondos de Pensiones y
de cesantfas y (iv) las sociedades de intermediacién cambiaria y de servicios
financieros especiales.

De conformidad con la pagina web de la Superintendencia Financiera estas son las
sociedades de servicios financieros vigiladas por la Superintendencia Financiera de
Colombia en cada una de las cuatro modalidades antes dichas:

1 El Articulo 34 de la ley 1328 de 2009 establece que "Tres meses después de la entrada en vigencia de
esta ley las casas de cambio se denominarin “sociedades de intermediacion cambiaria y de servicios
financieros especiales”.




e

e Sociedades Fiduciarias: BBVA Asset Management S.A. Sociedad
Fiduciaria, Santander Investment Trust Colombia $.A. Fiduciaria
Colmena S5.A. - Colmena Fiduciaria, Skandia Sociedad Fiduciaria S.A,
Fiduciaria la Previsora S.A., Fiduciaria Fiducor S.A., Alianza Fiduciaria
S.A,, Fiduciaria Popular S.A. - Fiduciar S.A., Fiduciaria Cafetera S.A. -
Fiducafé S.A., Fiduciaria Corficolombiana S.A. Fiduciaria de Occidente
S.A. -Fiduoccidente S.A., Fiduciaria Bogotd S.A., Helm Fiduciaria S.A,
Cititrust Colombia S.A. Sociedad Fiduciaria, Fiduciaria Colpatria S.A.,
HSBC Fiduciaria S.A,, Fiduciaria Bancolombia S.A. Sociedad Fiduciaria,
Accion Sociedad Fiduciaria S.A. Servitrust GNB Sudameris S.A.
"Servitrust GNB Sudameris”, Fiduciaria Central S.A. -Fiducentral S.A,
Sociedad Fiduciaria de Desarrollo Agropecuario S.A. y/o Fiduagraria
S.A., Fiduciaria Colombiana de Comercio Exterior S.A. - Fiducoldex,
Fiduciaria Petrolera S.A. -Fidupetrol S.A, Fiduciaria Colseguros S.A,
Fiduciaria Davivienda S.A., Fiduciaria del Pais S.A. - Fidupais S.A,
Gestion Fiduciaria S.A. Gesfiducia S.A. o Fidugestion S.A.

e Almacenes Generales de Depdsito: Almaviva S.A, Alpopular S.A,
Almagrario, Almacafe.

¢ Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantias:
Proteccién S5.A., Porvenir S.A., BBVA Horizonte, ING Administradora de
Fondos de Pensiones y Cesantia S.A., Skandia, CITI Colfondos

o Sociedades de intermediacién cambiaria y de servicios financieros
especiales: Intercambio 1A S.A, Titdn S.A.

Ahora bien, nos ha preguntado Usted si un banco o establecimiento bancario vigilado
por la Superintendencia Financiera y, entre ellos, Bancolombia S.A., Banco de Bogota
S.A. y BBVA Colombia S.A. pueden ser considerados “sociedades colombianas de
servicios financieros vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia”. La
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Como ya vimos, el articulo 1 del Estatuto Organico del Sistema Financiero establece
que el sistema financiero y asegurador colombiano estd compuesto por 4 clases de
entidades: (i) establecimientos de crédito, (ii) sociedades de servicios financieros, (iii)
sociedades de capitalizacion y (iv) entidades aseguradoras e intermediarios de
Seguros y reaseguros.

Los establecimientos bancarios, segin lo dispuesto en el articulo 2 del Estatuto
Organico del Sistema Financiero?, son una clase de establecimientos de crédito que,

2 El ARTICULO 2o. del Estatuto Orgianico del Sistema Financiero sefiala lo siguiente:

"ESTABLECIMIENTOS DE CREDITO.



como ya vimos, son completamente diferentes de las sociedades de servicios
financieros a la luz del Estatuto Organico del Sistema Financiero.

De lo anterior se tiene que los bancos o establecimientos bancarios vigilados por la
Superintendencia Financiera y, en concreto, Bancolombia S.A,, Banco de Bogotd S.A. o
el BBVA Colombia S.A. no pueden ser considerados “sociedades colombianas de
servicios financieros vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia” sino
establecimientos de crédito, en la modalidad de establecimientos bancarios, vigilados
por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Considerar los establecimientos bancarios vigilados por la Superintendencia
Financiera como “sociedades colombianas de servicios financieros vigiladas por la
Superintendencia Financiera de Colombia” resultarfa abiertamente ilegal por virtud de
lo dispuesto en los articulos 1, 2 y 3 del Estatuto Organico del Sistema Financiero.

Finalmente, resulta del caso poner de manifiesto que ninguna entidad estatal puede
modificar en sus pliegos de condiciones ¢ via interpretaciones aspectos regulados por
normas imperativas, menos cuando esas normas revisten completa claridad.

2. Calificaciones de deuda de largo plazo otorgadas por las calificadoras de
valores dentro del contexto especifico de las licitaciones de la referencia

El prupo proponente o consorcio del cual hace parte su representada, dentro de lo
solicitado en los pliegos, presenté un cupo de crédito de Global Bank Corporation,
entidad incorporada en Panama y el cual cuenta con una calificacién A+ otorgada por
FITCH RATINGS para el mercado local. Esta entidad, a su turno, se encuentra en el
listado que lleva el Banco de la Repiblica colombiano de entidades financieras
admitidas para prestar a residentes colombianos.

En las licitaciones ptblicas de la referencia que motivan este concepto juridico y
financiero se ha establecido en "DEFINICIONES” que “Sector financiero” son “{a) Las
sociedades colombianas de servicios financieros vigiladas por la superintendencia
Financiera de Colombia, o (b) las sociedades extranjeras de servicios financieros que se
encuentren en el listado que lleva el Banco de la repiiblica colombiano de entidades
financieras admitidas para prestar a residentes colombianos, cuya deuda de largo plazo
cuente con una calificacion global de crédito de al menos BBE Standard & Poors

1. Establecimientos de crédito. Los establecimientos de crédito comprenden las siguientes clases de
instituciones financieras: establecimientos bancarios, corporaciones financieras, corporaciones de
ahorro y vivienda*!, compaiiias de financiamiento comercial*? y cooperativas financieras.

Se consideran establecimientos de crédito las instituciones financieras cuya funcién principal consista
en captar en moneda legal recursos del piiblico en depdsitos, a la vista 0 a término, para colocarlos
nuevamente a través de préstamos, descuentos, anticipos u otras operacienes activas de crédito.”
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Corporation o su equivalente si es otorgada por una agencia calificadora distinta, caso
en el cual deberd ser de reconocida reputacién internacional”.

Nos ha relatado Usted que existen otros proponentes dentro de estas licitaciones que
afirman que en el caso (b) anterior, esto es, cuando se trata de sociedades extranjeras
de servicios financieros que otorgan una certificacién de cupo de crédito, que el
INSTITUTO NACIONAL DE CONCESIONES - INCO deberia, para efectos de determinar
la “verdadera calificaciéon” de la respectiva entidad, entrar a determinar en qué pais se
encuentra constituida dicha entidad y luego hacer una especie de depuracién para
degradar o mejorar la calificacién teniendo en cuenta la calificacién del riesgo
soberano del respectivo pais.

En nuestra opinién, tal interpretaci6n resulta abiertamente inconstitucional e ilegal
por las siguientes razones:

En primer término, el parrafo que precede, los pliegos de condiciones y las
definiciones establecidas en los mismos, o sea las reglas de juego de las licitaciones de
la referencia de este concepto, no le atribuyen la posibilidad a quien califica, ni
sefialan en ninguna parte o de ninguna forma, que cuando se trata de sociedades
extranjeras de servicios financieros la entidad publica, en este caso el INCO, debe, para
efectos de determinar cuél es la "verdadera calificacién” de una entidad que otorga
una certificacion de cupo de crédito, entrar a determinar en qué pals se encuentra
constituida dicha entidad y luego hacer una especie de depuracién para degradar o
mejorar la calificaciéon teniendo en cuenta la calificacién det riesgo soberano del
respectivo pafs.

En segundo lugar, si se hiciere una interpretacion por fuera de lo establecido en los
pliegos de condiciones, como la que se menciond anteriormente, seria necesario, para
mantener en pie de igualdad de condiciones a aquellos licitantes que obtuvieron
cupos de crédito de “sociedades colombianas de servicios financieros vigiladas por la
superintendencia Financiera de Colombia” realizar la misma depuracién tomando en
cuenta el riesgo soberano que tiene la Republica de Colombia.

No hacer esto y solo degradar a aquellos que usen certificaciones de cupos de crédito
de entidades extranjeras, constituiria una clara violacion del derecho a la igualdad a
que se refiere el articulo 13 de la Constitucién Paolitica, el cual sefiala que “Todas las
personas nacen libres e iguales ante la ley, recibirdn la misma proteccion y trato de las
autoridades y gozardn de los mismos derechos, libertades y oportunidades sin ninguna
discriminacién por razones de sexo, raza, origen nacional o familiar, lengua, religidn,
opinidn politica o filoséfica.”

En nuestra opinion, de realizarse la adecuacion de calificaciones para obtener la
"verdadera calificacion” de una entidad que otorga una certificacién de cupo de
crédito cuando es extranjera pero no proceder de igual forma cuando es colombiana
seria, ademas, contrario a lo dispuesto en el articule 100 de nuestra Constitucién
Politica el cual sefiala que “los extranjeros gozardn, en el territorio de la Repiblica, de
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las garantias concedidas a los nacionales, salve las limitaciones que establezcan la
Constitucidn o la ley”.

Como no existe en la Constitucién ni en la ley una limitacién de trato entre sociedades
de servicios financieros colombianas y extranjeras de cara a la acreditacién de
condiciones en unas licitaciones piiblicas como las objeto de este concepto y los
pliegos tampoco lo disponen -por demds no podrian hacerlo- 1a interpretacién a que
hacemos referencia resultarfa inconstitucional e ilegal. De hecho, de actuarse en tal
forma ello podria constituir una vulneracién de! articulo 121 de la Constitucion
Politica el cual sefiala que “Ninguna autoridad del Estado podrd ejercer funciones
distintas de las que le atribuyen la Constitucion y la ley”.

Sobre este (iltimo particular no esta demis sefalar que la ley 734 de 2002, mediante
la cual se adopté el Cédigo Disciplinario Unico, sefiala en el numeral 38 del articulo 34
que es deber de todo servidor pablico “Actuar con imparcialidad, asegurando y
garantizando los derechos de todas las personas, sin ningin género de discriminacién™,

En sintesis, realizar la adecuacién de calificaciones que se menciona y, ademas,
hacerlo solo para las entidades extranjeras y no para las nacionales resultarfa
contrario a la parte del pliego antes trascrita, aparte de que significarfa una actuacion
contraria a derecho por su caracter eminentemente discriminatorio.

Ahora bien, vaie la pena mencionar que la depuraci6n de calificaciones generarfa una
enorme inseguridad juridica para los licitantes. Esto, pues segin esta interpretacion,
la calificacién de riesgo soberano del pais respectiva determina la calificacién de la
entidad extranjera. Por ello, si después de entregada la calificacion cambiara la
calificacién del riesgo soberano del pais, siguiendo la 16gica que se examina habria que
volver a recalificar, para arriba o para abajo, a la entidad que otorga la certificacién de
cupo de crédito. Con esto, de un dia para otro, en medio de la licitacién, alguien podria
pasar de incumplir a cumplir o viceversa. Y todo ello estarfa fuera de su control, en lo
que es contrario a la objetividad y predictibilidad que se espera de una licitacion
pablica.

De otra parte, cabe preguntarse si resultaria razonable entender, con base en los
pliegos de las licitaciones, que para efectos de las certificaciones de cupos de crédito
de las mismas (i) existe una calificacion local, (ii) existe una calificacién internacional
y (iii) se puede homologar la una con la otra para tener una calificacion final que es la
verdadera y aplicable en el proceso licitatorio.

Sobre el particular se tiene (i) que el pliego no hablé, ni si quiera tangencialmente, de
la calificacién internacional, {ii) el pliego no pidi6, ni dijo, ni insinud que se haria una
homologacién, ni mucho menos quién la harfa y con qué fundamento o base técnica
esta se realizarfa.

Sobre este punto debe seiialarse que el pliego es tan confuse y ambiguo que podria
entenderse en sana lagica que lo que se pedia era una calificacion de la deuda a largo
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plazo “global”, es decir, del conjunto de la deuda a largo plazo (bonos en sus distintas
formas, titularizaciones, documentos de crédito, etc) de la entidad que [a otorga en
funcién del pais donde esta establecido, lo que implica que nos referimos es a la
calificaciéon que se acreditd y no a uma supuesta calificaciéon internacional
“homologada” y que como consecuencia de dicha “homologacién” resulte mejorada o
degradada para efectos de las licitaciones, sin procedimientos ni base técnica definida
en los pliegos de condiciones.

La ambigiiedad y falta de precisi6n de los pliegos se evidencia aun més con el uso de
expresiones técnicas en la “DEFINICION” de lo que se entiende por “SECTOR
FINANCIERQ", tales como “sociedades de servicios financieros” para aparentemente
tratar de significar lo que no significan y que llevaria, esa si sin ambages e
interpretaciones, a descalificar a aquellos que hayan aportado certificaciones de cupos
de crédito otorgadas por establecimientos bancarios que, como ya se dijo, no son
sociedades de servicios financieros a la luz de la legislacién colombiana.

Estas gravisimas imprecisiones técnicas pueden producir varias interpretaciones, que
deben ser aceptadas en la medida en que resulten razonables, no violen las normas
legales y no signifiquen que los funcionarios se atribuyan competencias, modos de
proceder, de recalificar o de entender documentos que ni la ley ni los pliegos
contienen ni describen.

De lo contrario, las graves imprecisiones técnicas deberfan llevar a que se
desacrediten las entidades que entregaron certificaciones de cupos de crédito
suscritas por establecimientos bancarios colombianos si es que nos atenemos a los
términos técnicos utilizados en los pliegos de condiciones.

En los anteriores términos damos respuesta a su atenta solicitud, quedando
dispuestos a aclarar o profundizar cualquiera de los puntos que usted estime
convenientes y ante quien lo considere o solicite.

Cordialmente, ﬂ
ANDRES FLOREZ VILLEGAS AUGUSTOATOSTA TORRES




AUGUSTO ACOSTA TORRES

Durante los ultimos veinte afios de su vida profesional Augusto Acosta estuvo vinculado
estrechamente al sistema financiero colombiano.

Entre 1986 y 1993, se desempeiié como Presidente de la Caja Social de Ahorros, hoy
Banco Caja Social Colmena, periodo durante el cual lideré el proceso de transformacion
de la entidad “Caja de Ahorros” en una entidad con servicios bancarios completos.

En esta etapa fue miembro y vicepresidente de la Junta Directiva de la Asociacién Bancaria
de Colombia, miembro principal de diferentes juntas directivas de entidades financieras, y
Vicepresidente del Comité de Cooperacién para el Desarrollo de! Instituto Internacional de
Cajas de Ahorro con sede en Ginebra.

Entre 1995 y 1997 se desempefié como Viceministro de Defensa Nacional. En esta calidad
presidié las Juntas Directivas de las 18 entidades empresariales que en ese momento
hacian parte del apoyo estratégico a la gestién del Ministerio.

Fue Presidente de la Bolsa de Bogot4 desde 1997, participé de forma activa en el proceso
que concluyb exitosamente con fa liquidacién de las tres bolsas de valores que existian en
Colombia y la creacién de la Bolsa de Valores de Colombia, entidad que dirigié como
primer presidente desde su nacimiento en Julio de 2001 hasta fines del primer trimestre
del afio 2005. Durante esta etapa asumid igualmente la Presidencia de la Federacion
lberoamericana de Bolsas por el periodo estatutario de 2001 a 2003, y lideré el proceso
que condujo a la aceptacién de la Bolsa de Valores de Colombia como miembro pleno de
la Federacién Mundial de Bolsas (WFE) en 2004.

Fue Presidente de la Jjunta Directiva del Depdsito Central de Valores de Colombia,
DECEVAL, del Sistema Centralizado de Registro de Informacion del mercado mostrador,
INVERLACE, promovié la creacion del sistema de informacién de precios para valoracion
unificada de portafolios, INFOVAL, con la Bolsa Mexicana de Valores promovié el
nacimiento y presidié Ja junta Directiva del Sistema Transaccional del mercado de divisas
colombiano, SETfx, y participd activamente, con apoyo del Banco Interamericano de
Desarrollo, en la alianza estratégica con Bolsas y Mercados Espafioles y el Mercado
Espafiol de Futuros para sentar las bases del proyecto de creacion de la Cdmara Central de
Riesgo de Contraparte y el Mercado de Futuros de Colombia, entre otras actividades
relacionadas con el desarrolio del mercado de valores y de activos financieros en el pais.

Le correspondié presidir [a Cidmara Disciplinaria de la Bolsa de Bogotd, y la Cdmara
Disciplinaria de la Bolsa de Valores de Colombia hasta el comienzo de la consolidacién de
la figura del autorregulador independiente y fue miembro del Consejo Asesor del
Superintendente Bancario desde fines de 1995 hasta Enero de 2006. Presidid igualmente
el Comité de Inversionistas de Ia Titularizadora hipotecaria Colombiana.

Augusto Acosta Torres i



Por encargo del Gobierno Colombiano asumié a comienzos del afic 2005 Ia
responsabilidad de liderar como gerente-consultor el proyecto de disefio detallado de
funciones y desarrollo estratégico de la supervisién financiera integrada en Colombia.
Resultado de este trabajo fue el nacimiento de la Superintendencia Financiera de
Colombia en Enero de 2006. Asumié a partir de esta fecha el cargo de Superintendente
Financiero y le correspondid liderar la puesta en marcha del modelo de supervisién
financiera integrada que hoy opera en Colombia.

Augusto Acosta ha sido catedratico universitario y conferencista en eventos nacionales e
internacionales sobre temas econémicos y financieros. Es Economista de la Pontificia
Universidad Javeriana de Bogotd, con estudios de Filosofia y Letras en Fordham University
(Nueva York)} y de Matemdticas en la misma Universidad Javeriana,

A partir de Agosto de 2007 se desempeiia como consultor privado en aspectos

relacionados con sistemas financieros, mercados de capitales, regulacion y supervisién
financiera y desarrollo empresarial.

Augusto Acosta Torres 2
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Abogado de la Universidad Javeriana, especialista en derecho de seguros de la misma universidad,
Magister en Derecho (LL.M.) con énfasis en derecho comporativo y mercados de capitales de la
Universidad de Cornell (Estados Unidos).

—Andrés Flérez se encuentra admitido a la préctica del derecho tanto en Colombia como en el
Estado de Nueva York, para lo cual aprobé el examen de la Barra de Abogados de Nueva York (Bar
Exam) en el 2001.

Desde 1996 hasta 1998 se desempefié como abogado de la firma Gamba, Barrera, Arriaga &
Asociados. De 1999 a 2000 fue director juridico de la Bolsa de Bogotd y del 2001 al 2002 gerente
de Mercados y Emisores de la Bolsa de Valores de Colombia. Del 2002 al 2004 fue
Superintendente Delegado para Emisores de la Superintendencia de Valores (hoy
Superintendencia Financiera), del 2004 at 2005 Director General de Regulacién Financiera del
Ministerio de Hacienda y Crédito Pdblico y del 2005 al 2007 Director del Fondo de Garantias de
Instituciones Financieras — Fogafin.

En su calidad de director general de Regulacién Financiera, Andrés Flérez se desempefié, a nombre
dei gobierno de Colombia, como negociador y coordinador del equipo negociador del capitulo de
servicios financieros del Tratado de Libre Comercio (TLC) con Estados Unidos. Asi mismo, coordiné
la comisién redactora de |a Ley del Mercado de Valores y fue responsable de su expedicién. En
este mismo cargo fue responsable del proyecto que dio lugar a la creacién de la Superintendencia
Financiera de Colombia mediante la integracién de las Superintendencias Bancaria y de Valores.

En su calidad de director del Fondo de Garantias de Instituciones Financieras — Fogafin, Andrés
Fidrez estuvo a cargo del clerre de la operacion de privatizacién de Granahorrar, las ventas de
Megabanco y Acerfas Paz de! Rio, la privatizacién de Bancafé y 12 venta de los activos de Central de
inversiohes — CISA, operaciones que en conjunto ascendieron a mas de 5.5 hiltones de pesos.

Andrés Fiérez ha sido, ademds, profesor titular de la citedra de Derecho Civil Contratos en la
Facultad de Derecho de la Universidad Javeriana, profesor de diversas materias en el CESA, asf
como de varios cursos de posgrado en (3 Universidad Javeriana y la Universidad de los Andes.

En la actualidad es miembro de la junta directiva de JP Morgan Corporacién Financiera $.A.,

Acerias Paz del Rio S.A., Accién Fiduciaria $.A. y del Autorregulador del Mercado de Valores de
Colombia — AMV.
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Bonos Corporativos
El Salvador P
Analisis de riesgo Global Bank Corporation (GBC)
Calificaciones
Fundamentos .
Denominactén  Calfficackin  Cafffcadkin  Fipeh afirma la calificacion nacional de riesgo en El Salvador de AAA(sly) a la emisién de Bonos
Corporativos con Fideicomiso de Garantia por US$85 millones de Global Bank Corporation
Bonos (GBC). La perspectiva de la calificacién es Negativa. La calificacién de riesgo de la emision de
g?g:f';?sc’ o ABAGStY)  AAAGIVY iy lo5 se basa en o siguiente:

Perspectiva  Negativa

(shv). Corresponde a clasificaciones de nesgo
nacional-otorgadds en E| Salvador.

tnformacion financiera a 30-septiembre-2009.
Informacion  complementaria a  31-octubre-
2008.

Comité Ordinaria de Calificacidn
Fecha: 30 de Diciembre de 2009

Calificacion internacional
Denominacion Calfficacion  Calfficadion
Actual Anterior
Bonos
Corporativos _BBB- B8B-
Series A, B, C,D

Perspectiva Negativa

Otras calificaciones - GBC

Calificacion de Emisor de Largo Plazo

‘A+(pan)

Calificacion de Emisor de Corto Plazo
F1{pan}

Perspectiva MNegativa
Analistas
Rodrigo Contreras
(506) 2296-9182
rodrigo.contreras@fitchratings.com
Erick Campos
(506) 2296-9454

erick.campos@fitchratings.com

Informes Relacionados

» Reporte de Riego de Global Bank
Corpoeration disponible en:
www. fitchcentroamerica.com

« La Calificacion Crediticia de Largo Plazo de A+(pan) de GBC otorgada por Fitch.

« Fitch espera que bajo escenarios de estrés, el valor del colateral no represente menos
del 70% del saldo de los bonos en circulacién. Consistente con nuestro enfoque de
calificacién de recuperacion, con las metodologias de bonos con cobertura y garantias
parciales, el nivel sensibilizado de 70% de la transaccion merece la mejora de notches
sobre la calificacion del emisor.

« El nivel minimo de sobrecolaterizacion de 150% otorgado por los préstamos de
consumo sobre el saldo del bono emitido y en circulacion. A noviembre 2009, los
créditos y el depésito a plazo cedidos en propiedad fiduciaria al fideicomiso cumplen
con el minimo de 150% del saldo insoluto de los bonos emitidos y en circulacion que
establece la transaccion (203.5%).

e El mecanismo de descuento directo de la Caja del Seguro Social de Panama (CSS), el
cual reduce el riesgo de incumplimiento de pago voluntario o el deseo de no pago.

« El historial positivo de pago de la CSS, la cual no ha incurrido en atrasos en el pago.

e La reforma al Sistema de Seguridad Social, con la que ha mejorado la situacion
financiera del sistema en el mediano y largo plazo.

e E! adecuado nivel de estrés soportado por el colateral bajo distintos escenarios, los
cuales incluyen un incremento en las pérdidas brutas del portafolio, reduccion en el
descuento directo maximo de las pensiones y atraso en el pago de las pensiones.

s ia fortaleza de la estructura legal (fideicomiso de garantia) sobre otras formas para
otorgar garantias basadas en la Ley Panameha.

Resumen de la Transaccion

GBC ha emitido un bono por US$85 millones (saldo de aproximadamente US531 millones a
octubre 2009) en cuatro distintas series (A, B, C y D), de los cuales alrededor de Uss22
millones {saldo de cerca de US$11.7 millones a octubre 2009} fueron colocados en El Salvador.
Los bonos pagan capital e intereses variables (con una tasa mdxima) de manera trimestral, y
pueden ser redimidos, total o parcialmente, de manera anticipada.

Bajo la Ley de Fideicomisos de Panamd, GBC y HSBC Investment Corporation (Panama), S.A.
(Fiduciario) firmaron un contrato de fideicomiso de garantia en beneficio de los tenedores de
los bonos, donde el emisor cede préstamos de consumo a jubilados y los derechos para
recolectar los pagos de los préstamos a través del mecanismo de descuento directo de la CS5.

www.fitchcentroamerica.com
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Fuente: Flaboracion propia con informacién proporcionada por Global Bank Corporation.

Global Bank Corporation

En abril 2009, Fitch afirmé las calificaciones de Global Bank Corporation (GBC) en A+(pan)
para el largo plazo y F1(pan) para el corto plazo. Asimisma, Fitch modificd la Perspectiva
de la calificacion a Negativa desde Estable.

GBC fue establecido en el afio 1993 como un banco de licencia general. Actualmente,
atiende los sectores corporativos y minoristas. Luego de los procesos de adquisicion y
fusiones bancarias que han ocurrido en el sistema bancario panamefio durante el Ultimo
ano, GBC es actualmente el séptimo mayor banco panameiio por tamafo de activos, con
una participacién de mercado cercana a un 3%. Al considerar dnicamente a aquellos
bancos privados cuyo capital accionario es de procedencia panameiia, GBC ocupa la
segunda posicion por activos.

GBC es controlado por la empresa holding G.B. Group Corporation, domicitiada en
Panama y propiedad de 50 accionistas con participaciones individuales menores al 10%.
(para mayor detalle, ver informe de calificacion nacional de Global Bank Corporaticn en
wwwy. fitchcentroamerica.com).

A septiembre 2009, esta emision representd un 1.9% de los pasivos totales de GBC.

Analisis del Colateral

Los préstamos de consumo a jubilados estan contratados a tasa fija que pagan principal e
intereses mensualmente. El mecanismo de pago es mediante descuento directo de la
pensidén que realiza la Caja del Seguro Social (CSS). Bajo regulacién pafamefia, ningln
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jubilado puede tener una relacion cuota sobre ingreso mensual superior a 75% para
cancelar sus deudas. Después de un afo, en caso de muerte del jubilado, el seguro
cubrira el saldo neto adeudado.

Caracteristicas - Cartera Jubilados (Octubre 2009)

Saldo Totat de Préstamos (USS) 87,767,672
INGmerc'Actual de Préstamos 7.629]
Saldo promedio del préstamo {US$) 11,504
[Tasa'de Interés Actual PP, (%) 843’
Plazo Original PP (Meses) 185
Plazo Restante PP, (Meses) 138

Maduracién PP (Meses) 48
PP - Promedio Ponderado.
Fuente: Elaboracian propia con datos de Global Bank Corporation.

A octubre 2009, el portafolio de préstamos a jubilados representa alrededor de un 5.9% de
la cartera total de GBC (un 17.6% de la cartera total de consumo que ha colocado el
banco) (ver cuadro Caracteristicas - Cartera Jubilados). A la misma fecha, los préstamos
a estos retirados que presentan mora mayor a 90 dias representan menos de un 1% del
total de la cartera de jubilados.

Durante el préximo afo, GBC no tiene planificado crecer en este segmento de manera
agresiva, sino lo suficiente que le permita mantener un saldo de menos de 1S590
miltones.

A octubre 2009, el monto de los préstamos colaterales a esta emision alcanza un 73% del
saldo total de créditos a jubilados que GBC posee. Considerando la frecuencia de
amortizacién de la emision (trimestral), Fitch continuara con el monitoreo del
comportamiento de este colateral a la luz de las colocaciones nuevas que GBC realice
conforme las amortizaciones de la cartera vigente, asi como el monto requerido de
garantia para esta emision (150%).

De acuerdo al fiduciario HSBC Investment Corporation (Panamd), 5.A. (HSBC-IC), a
noviembre 2009, los créditos y el depésito a plazo cedidos en propiedad fiduciaria
cumplen con el margen de garantia de 150% exigido en el Contrato de Fideicomiso
(203.5%). Adicionalmente, a dicha fecha no se ha dado ningin evento de terminacién de
acuerdo a los términos y condiciones establecidos en el Contrato de Fideicomiso.

Con relacién a ta cuenta de reserva (US5$5.5 millones) para cubrir al menos un trimestre
del servicio de la deuda, a noviembre 2009, HSBC-IC también certifica que la misma se
encuentra vigente, compuesto Gnicamente por depdsitos a plazo colocados en HSBC Bank
{(Panama), S.A., entidad domiciliada en Panama, con calificacién IDR (Issuer Default
Rating por sus siglas en ingiés) de Largo Plazo de ‘BBB+’.

Desempeiio Histérico

GBC ha facilitado informacion de los préstamos de consumo a pensionados colocados cada
ano (desde 1997 al 2008). Usualmente, la pérdida bruta se genera durante el primer ano
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del préstamo, ya que, durante este tiempo, en caso de morir el jubilado, el saldo neto
adeudado no es cubierto por la aseguradora.

Durante los primeros tres afios de originacién de estos préstamos (1997-1999), la pérdida
bruta fue de 4.57% de los préstamos desembolsados; sin embargo, la misma se ha venido
reduciendo con relacion a registros historicos debido al endurecimiento de las politicas de
crédito y, particularmente durante el ano pasade, a la contratacion del seguro con una
compafia aseguradora relacionada. GBC implemento algunos cambios en las politicas de
originacion para mejorar el desempefio de los préstamos, incorporandoc examenes
médicos mas estrictos. Estas modificaciones también han ocasionado que GBC reduzca
notoriamente el ritmo de colocacion de esta cartera, particularmente en los afos 2007 y
2008 y, consecuentemente, ha permitido mejorar la calidad crediticia de esos préstamos.
Durante el afio fiscal 2008 de GBC, la pérdida bruta de los préstamos colocados durante
ese mismo afo es menor a un 1%,

Compaiiia Aseguradora

Actualmente, todos los seguros de vida para los préstamos a jubilados estan siendo
provistos por Aseguradora Global (AG). AG fue fundada en el ano 2003 en Panama,
siendo adquirida por GBC en el aio 2004. La aseguradora provee todo tipo de seguros. A
septiembre 2009, AG reportd activos totales de alrededor de US$14.4 millones y US$4.4
millones en pasivos totales, asi como US$1.4 millones en utilidad neta acumulada.

Analisis de Stress del Colateral

En caso de vencimiento anticipado del bono, ocasionado por alguno de los eventos
especificados en el contrato de Fideicomiso, el fiduciario comenzara a materializar la
venta del portafolio de préstamos para pagar a los tenedores de los bonos el monto
correspondiente. La habilidad de encontrar un comprador depende de varios factores que
incluyen el apetito de los compradores dado el ambiente econémico imperante y el
monto que se debe vender. Si bien en un evento de impago, tanto el proceso legal como
la venta de activos similares todavia no cuentan con un registro histdrico que permita
validar su adecuada funcionalidad; para propésito de analisis, Fitch asumio que el
fiduciario podra vender los préstamos de consumo 6 continuar administrando el portafolio
hasta que se encuentre un comprador. Adicionalmente, al calcular el precio potencial al
que se venderia la cartera, Fitch asumid que cualquier comprador tomaria un nivel de
pérdida del portafolio de AAA(slv) y una tasa de descuento que refleje el correspondiente
escenario de estrés.

La calificacién internacional BBB- de la transaccion es superior a la calificacion BB+ en
moneda local y extranjera del soberano. Si bien el riesgo de la CSS esta relacionado al
gobierno, Fitch considera que el riesgo de pago a los beneficiarios de la seguridad social
es un resgo inferior al de los acreedores generales. Mas ain, si los pagos de la seguridad
social fueran interrumpidos, Fitch no considera que esto ocurriria por un periodo extenso
de tiempo. Lo anterior es consistente con impagos de deuda de otros paises emergentes
que ocurrieron en Argentina, Ecuador, Moldovia y otros paises. Adicionalmente, la €55 ha
demostrado un buen historial de desempefio y no ha incurrido en atrasos durante periodos
de débil desempefio econdmico o crisis potiticas.

Para valorar las consecuencias de un impago del soberano, Fitch simuld varios escenarios
de impago, los cuales incluyeron atrasos en el pago de las pensiones por parte de la CSS,
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asi como ciertas acciones que las autoridades podrian tomar en cuanto al maximo
descuento permitido para los pensionados. Este tipo de sensibilizaciones reducen el valtor
presente de los flujos de caja del portafolio y, por lo tanto, la recuperacion esperada de
los bonos corporativos. Fitch espera que el valor del colateral represente no menos del
70% del valor de los bonos en circulacion bajo el escenario de estrés.

Riesgo Soberano

En febrero 2009, Fitch Ratings mantuvé la calificacion IDR (Issuer Default Rating) de largo
plazo a Panama de ‘BB+’, con Perspectiva Positiva. La afirmacion de las calificaciones de
Panama y la continuidad de la perspectiva ‘Positiva’ reflejan la vision de Fitch de la
capacidad del pais para soportar la crisis financiera internacional, a pesar de que Panama
experimentara un cambio adverso en su ciclo econdmico y que los riesgos a la baja estan
presentes. Aunque se espera que tanto el crecimiento econémico como el balance fiscal
se deterioren en 2009, las fortalezas macroeconémicas y estructurales de Panama
continuaran diferenciandolo de sus pares de calificacion ‘BB’.

La dolarizacién oficial de la economia, un sistema financiero estable, los bajos niveles del
servicio de la deuda publica, asi como los considerables activos financieros y reales del
gobierno soportan las calificaciones IDR de lago plazo en ‘BB+'. Adicionalmente, la
dolarizacion ha contribuido en el establecimiento de un registro de estabilidad
macroecondmica, superior al de paises con grado de inversion en mercados emergentes,
como lo ilustra el extenso periodo de altos crecimiento combinados con inflaciones entre
bajas y moderadas. La principal debilidad crediticia de Panama continia siendo el alto
nivet de deuda del gobierno, aunque los principales indicadores de deuda publica han
mejorado sostenidamente durante los pasados cinco anos.

Es importante mencionar que el techo-pais' (‘BBB+') de Panama se encuentra muy por
encima de la calificacion soberana, permitiendo a cuatquier emisor o emision obtener una
calificacién tan alta como ‘BBB+’. Este techo-pais esta fundamentado en la ya referida
histérica dolarizacion y en las practicamente nulas opciones que tiene el gobierno para
imponer controles de cambio y/o eliminar la dolarizacién, por lo que los riesgos
cambiarios y de transferencia son practicamente inexistentes.

' £l techo-pais no es una calificacién sino un limite sobre todas las calificaciones en moneda
extranjera de entidades y emisiones que se originan dentro de un pais. Se define como el
elemento analitico que captura el riesgo de transferencia y convertibilidad de un pais.
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Principales Caracteristicas de la Emision (Octubre 2009)

Monto saldo
s . Emitido . Fecha de Tasa
Denominacién Tipo de Valor (miles V'lgente Plazo Vencimiento Tasa Vigente
(miles US$)
us$)
LIBOR (3}
Serie A Bano Corporativo 20,000 3,594.19 4 anos  17-Julio-10 +1.0% 5.25%
LIBOR (3)
Serie B Bono Carporativo 20,000 6,997.55 Sanos  17-Julio-11 +1.25% 5.50%
LIBOR (3)
Serie C Bono Corporativo 22,500 8,377.54 b6anos  17-Julio-12 +1.5% 5.75%
LIBOR (3)
Serie D Bono Corporativo 22,500 12,053.57 7anos  17-Julio-13 +1.75% 5.75%

LIBOR (3) - London Interbank Offer Rate a 3 meses.

Fuente: Elaboracitn propia con informacién proporcionada por Global Bank Corporation.

Las opiniones del Consejo de Clasificacion de riesgo, no conslituird una sugerencia o recomendacion para
invertir, ni un aval o garantla de la emision; sina un factor complementario a las decisiones de inversion; pero los
Miembros del Consejo seran responsables de una opinion en la que se haya comprobado deficiencia o mala
intencién y estaran sujetos a las sancicnes legales pertinentes.

Categorfa AAA: Commesponde a aguellos instrumentos en que Sus emisores cuentan con la mas atta capacidad
de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles
cambios en et emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

Dentro de una escala de clasificacion se podran utilizar los signos “+" y °-°, para indicar la tendencia que
muestra la clasificacién de riesgo otorgada a una entidad o una emisidn, ya sea que se tate de valores de
participacion o titulos de deuda, de corto o largo plazo. €1 signe "+ indica una tendencia ascendente hacia la
categoria de clasificacién inmediata superior, mientras que el signo ™", indica una tendencia descendente hacia
la categoria de clasificacién inmediata inferior.

Copyright ® 2008 de Fitch, Inc. y Fitch Ratings, Ltda. y de sus subsidiarias. One State Street Plaza, NY, NY
10004, Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908- 0500. Fax: (212) 4804435 Prohibida la reproduccién o
retransmisidn parcial o total sin contar con la aulorizacién correspondiente. Todos los derechos reservados.
Tada la informacién contenida en este documento estd basada en informacién obtenida de los emisores, y
suscriptores, y otras fuentes que Fitch considera confiables. Fitch neo audita o comprueba la veracidad o
precision de esa informacion. Como resuitado, fa informacién contenida en este reporte se entrega “tal como
viene”, sin asumir ninguna representacién o garantia de ninguna clase. Una clasificacion de riesgo de Fiich
constituye una opinidn de la solvencia que tiene un determinado titulo valor, La clasificacién de riesgo solamente
menciona el riesgo de pérdida por concepto de riesgo crediticio y de ningln otro, excepto que tal riesgo se
mencione de manera expresa. Fitch no esta involucrado en la oferta o venta de ningln valor financiero. Un
informe de riesgo crediticio de Fitch, no es ni un folleto informativo ni un sustituto de la informacion recopilada,
confimada, y presentada a los inversionistas por parte del emisor y de sus agentes en canexion con la venta de
los valores en cuestion. Las clasificaciones de riesgo pueden cambiarse, dejarse sin efecto, o refirarse en
cualquier momento y por cualguier motive a la discrecién de Fitch. Fitch no proparciona ningn tipe de asesoria
en materia de inversiones de ningun tipo. Las clasificaciones de riesgo no son una recomendacion para
comprar, vender, o mantener algun tipo de valor financiero. Las clasificaciones de riesgo no hacen comentarios
respecto a la suficiencia del precio de mercado, la conveniencia de algun titulo valor para un inversionista en
particutar, o la naturaleza de alguna posible extensitn tributaria o imponibilidad de los pagos realizados con
relacidn a algin titulo valor. Fitch recibe honorarios de emisores, aseguradores, garantes, y suscriptores por
clasificar los valores financieros. Tales honorarios fluctian generalmente entre US$1.000 déblares y US$750.000
délares (o el equivalente en la moneda que coresponda) por cada emisién. En algunos casos, Fitch dlasificara
todos o un numero determinado de emisiones realizadas por un emisor en particular, o aseguradas o
garantizadas por un asegurador o garantizador en particular, por un Gnico honorario anual. Tales honorarios, se
supone que fiuctian entre US$10.000 y US$1.500.000 (o el equivalente en la moneda que comesponda). La
asignacién, publicacion, o difusion de una clasificacién de riesgo por parte de Fitch, no debera constituir un
consentimiento de parte de Fitch para ufilizar su nombre como €! de un experto, en conexidn con cualquier
declaracion inscrita bajo las leyes federales de valores financieros de los EE.UU., el Decreto sabre Servicios
Financieros de Gran Bretafia (1986), o ia legistacién sobre valores financieros de cualquier jurisdiccion en
particular. Debido a ta relativa eficiencia que fienen los medios de publicacion y distribucién electrdnices, los
estudios realizados por Filch pueden estar disponibles para los suscriptores por medios electrdnicos con hasta
fres dias de antelacion con respecto a los suscriptores de medios impresos.
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27 de Julio de 2010

Sefior

Jorge Vallarino

Vicepresidente de Finanzas

Global Bank Corporation

Panama, Republica de Panama

Estimado Sefior Vallarino:

Con respecto 8 la calificacién internacional ‘BBB-’ de ia deuda a largo plazo (Bonos
Corporativos US$85 millones) de Global Bank Corporation, nos permitimos confirmar
a usted que tal como sefiala Fitch en su documento de definiciones de calificaciones
(Fitch Ratings — Definitions of Ratings and Other Forms of Opinion — julio de 2010),
los signos “+” y “-” indican la posicion relativa de la calificacion dentro de una
categoria. Para el caso de la calificacion de los Bonos Corporativos, el signo “-” que_
acompafia a la calificacién indica la posici6n relativa dentro de la categoria ‘BBB’.

Sin otro particular, se despide

Atentamente,

rick Campos
Director Ejecutivo
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