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CALIFICACIÓN INICIAL 
RIESGO DE CONTRAPARTE       AA- (DOBLE A MENOS) 
 

El Comité Técnico de Calificación de Value and Risk Rating S.A. 

Sociedad Calificadora de Valores asignó la calificación AA- (Doble A 

Menos) al Riesgo de Contraparte de Fiduciaria Central S.A. 
 

La calificación Doble A Menos (AA-) otorgada para el Riesgo de 

Contraparte de Fiduciaria Central S.A. indica que la estructura financiera, 

la administración y control de riesgos, la capacidad operativa así como la 

calidad gerencial y el soporte tecnológico de la firma es muy buena. 

Adicionalmente, para las categorías de riesgo entre AA y B, Value and 

Risk utilizará la nomenclatura (+) y (-) para otorgar una mayor graduación 

del riesgo relativo. 
 

EXPOSICIÓN DE MOTIVOS DE LA CALIFICACIÓN 
 

Dentro de los aspectos que sustentan la calificación asignada a Fiduciaria 

Central S.A., en adelante Fiducentral, se encuentran: 
 

 Posicionamiento y direccionamiento estratégico. Fiduciaria Central 

es una sociedad de economía mixta sujeta al régimen de derecho 

privado, con más de veinte años de experiencia en el sector financiero, 

lo que le ha permitido el afianzamiento de un modelo de atención 

personalizado y la ampliación del portafolio de productos y servicios. 

Cuenta con el apoyo del principal accionista (Instituto para el 

Desarrollo de Antioquia - IDEA1), con el cual desarrolla alianzas 

estratégicas de tipo comercial, por medio de venta cruzada, aspecto que 

ha fortalecido su posicionamiento de mercado. 
 

La planeación estratégica definida para el periodo 2016 – 2020,  se 

enfoca en el crecimiento de la operación a través de su 

reposicionamiento, consolidación financiera, modernización y 

estabilidad. Es así como, en el último año, incursionó en la 

administración de fondos de capital privado (FCP) y representación 

legal de tenedores de bonos2, participó en consorcios con otras 

fiduciarias de naturaleza pública3, incrementó el número y volumen de 

negocios de administración y pagos4, a la vez que fortaleció los FICs 

administrados5. Gracias a lo anterior, ha logrado robustecer y 

diversificar su oferta de productos y servicios, a la vez que generar 

nuevos negocios y continuar afianzando su operación. 
 

Value and Risk pondera los esfuerzos de Fiducentral para lograr un 

mayor reconocimiento como la fiduciaria enfocada al desarrollo 

territorial y regional, lo que ha beneficiado el crecimiento sostenido en 

                                                 
1 Establecimiento público de fomento y desarrollo, cuyo objeto principal es cooperar en el 

fomento económico, cultural y social del departamento de Antioquia y sus municipios. 
2 Emisión de bonos de Argos, Isagen, Gases de Occidente y Grupo Aval. 
3 Fondo Colombia en Paz y del Pasivo Pensional de Ecopetrol. 
4 En 2017 administraba 597 negocios y a agosto de 2018, 636.  
5 FIC Abierto Fiducentral y Fondo Abierto 1525 Fiducentral. 
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los negocios administrados. Así mismo, destaca el seguimiento y 

cumplimiento de los objetivos estratégicos, pues han contribuido con el 

robustecimiento de su estructura financiera. Esto se refleja en el 

15,81% de incremento interanual de las comisiones, a agosto de 2018, 

frente al 7,00% del sector y el 8,15% de sus pares6. 
 

No obstante, en opinión de la Calificadora, es importante que la 

entidad mantenga en optimización y ajuste permanente los proyectos 

estratégicos definidos, con el fin adaptarlos a la realidad del mercado, 

mantener la senda de consolidación del negocio y robustecer su 

participación de mercado. Lo anterior toma relevancia al tener en 

cuenta que por nivel de activos administrados a agosto de 2018, 

Fiducentral ocupó el puesto veinte dentro de veintitrés sociedades del 

sector fiduciario7.  
 

 Capacidad patrimonial. La estructura patrimonial de Fiducentral es 

acorde con el tamaño del negocio. De esta manera, cuenta con una 

adecuada capacidad para administrar negocios fiduciarios y fondos de 

inversión colectiva, soportar el crecimiento proyectado e incursionar 

en nuevos productos y mercados. Adicionalmente, sobresale que dicha 

estructura se ha fortalecido en la medida que la Sociedad ha logrado 

enjugar las pérdidas de periodos anteriores, las cuales, a diciembre de 

2013, ascendían a $1.694 millones, mientras que para agosto de 2018, 

presentó utilidades acumuladas de ejercicios anteriores por $407 

millones, especialmente gracias al importante crecimiento de las 

utilidades a partir de 2016.  
 

Al cierre de 2017, el patrimonio de la Fiduciaria ascendió a $17.083 

millones, con un crecimiento de 6,55%, superior al promedio 

presentado en los últimos cuatro años (5,27%), concentrado 

principalmente en capital social (43,51%) y las valorizaciones neto8 

(43,58%). Por su parte, a agosto de 2018, el patrimonio se ubicó en 

$17.795 millones, 6,98% por encima de lo presentado en agosto de 

2017, dado el aumento de las reservas (+4,63%) y las valorizaciones 

(3,20%).  
 

La Calificadora destaca la estructura patrimonial de Fiducentral, que se 

ha fortalecido gracias a la generación y dinámica de crecimiento de las 

utilidades. Lo anterior, ha contribuido con la evolución del patrimonio 

técnico, el cual a agosto de 2018 se ubicó en $12.113 millones, con un 

incremento interanual de 13,63%. Es así como el margen de solvencia 

para administrar FICs totalizó $723.266 millones y cerró 5,69% por 

encima de lo reportado en el mismo mes del año anterior. Por su parte, 

el nivel de apalancamiento9 se mantuvo en 0,26 veces. En opinión de 

Value and Risk, estos aspectos demuestran la capacidad con la que 

cuenta la Sociedad para continuar con su afianzamiento financiero y 

para absorber las pérdidas no esperadas en el desarrollo de la 

operación. 

                                                 
6 Fiduagraria S.A., Credicorp Capital Fiduciaria S.A. y Fiduciaria Colmena S.A. 
7 Sin incluir tres fiduciarias que ejercen funciones de custodia. 
8 Corresponde al efecto sobre la transición a normas internacionales de información 

financiera (NIIF). 
9 Medido como Pasivo / Patrimonio. 
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 Activos bajo administración (AUM). Los principales activos 

administrados por Fiducentral corresponden a fiducia inmobiliaria y de 

garantía, los cuales en promedio para los últimos cinco años (2013 – 

2017) participaron con el 52,51% y 20,10% del total, respectivamente. 

Sin embargo, para  agosto de 2018, se presentó una mayor dinámica en 

otras líneas de negocio. De esta manera, los fondos de capital privado y 

los recursos de seguridad social presentaron crecimientos superiores al 

100%, así como una mayor participación dentro del total AUM,  toda 

vez que de ubicarse en 0,00% y 0,32%, en 2017, pasaron a representar 

en 2018 el 8,81% y 1,50%, en su orden. 

 

A agosto de 2018, los activos administrados ascendieron a $2,6 

billones (+11,97%), cifra superior a la presentada en el último lustro 

(promedio: $1.9 billones), así como a la registrada por el sector 

(+10,13%) y los pares (+7,07%). Lo anterior, como resultado de la 

mayor evolución en los recursos de fiducia inmobiliaria (+15,09%), de 

administración (+39,54%) y seguridad social (+421,92%). Mientras 

que la fiducia en garantía, de inversión y FICs se contrajeron 

interanualmente en 35,91%, 100% y 0,20%, respectivamente. 
 

 
Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia 

Cálculos: Value and Risk Rating S.A. 
 

De otro lado, la distribución de los recursos administrados por 

volumen se concentró en 83,70% en fideicomisos, seguido de personas 

naturales y jurídicas con el 11,02% y 5,28%, en su orden, mientras que 

los veinte principales negocios representaron el 34,70% del total y el 

principal cliente el 8,44%. Lo anterior, para Value and Risk, le aporta 

a la Fiduciaria una mayor estabilidad en la administración de los 

recursos y favorece la definición de estrategias de inversión. 
 

La Calificadora pondera la estrategia comercial implementada por la 

Fiduciaria, en el sentido de aprovechar las sinergias comerciales 

desarrolladas con su principal accionista, que le permitió diversificar 

sus líneas de negocios, potencializar la experiencia en la 

administración de negocios fiduciarios y adquirir práctica y expertise 

en la gestión de otras líneas de negocio, lo que favoreció la dinámica 

de los ingresos y por ende, la generación de utilidades. 
 

 Evolución de las comisiones fiduciarias. Las comisiones y 

honorarios, así como las operaciones conjuntas, se constituyen como 

http://www.vriskr.com/
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las principales fuentes de ingresos de la entidad, con una participación 

promedio en el último quinquenio de 74,85% y 22% del total, 

respectivamente. Es de anotar que, al cierre de 2017, las comisiones 

brutas por concepto de activos administrados ascendieron a $17.872 

millones (+4,86%), concentradas en consorcios, con una participación 

de 42,96%, seguido de fiducias inmobiliaria (17,35%)  y de 

administración (17,07%), con variaciones anuales de +8,35%, 5,24% y 

+17,25%, respectivamente. Por su parte, las generadas a través de 

FICs, que representan el 14,50%, presentaron una contracción de -

1,96%.  

 

En línea con el comportamiento presentado en 2017, a agosto de 2018, 

las comisiones ascendieron a $12.459 millones, con un crecimiento 

interanual de 15,81%, superior al sector (+7%) y los pares (8,15%). Se 

sigue conservando la contribución por línea de negocio, toda vez que 

los consorcios se consolidan como la principal con el 35,10%, seguido 

por FICs (19,02%),  fiducia inmobiliaria (18,86%), de administración 

(18,25%)  y garantía (5,97%).  
 

Se destaca la importante evolución en el nivel de comisiones tanto de 

operaciones conjuntas (+11,46%), como de FICs (+50,49%) y fiducia 

inmobiliaria (+14,29%), lo que acompañado del fortalecimiento de 

ingresos de otras líneas de negocio, denota la efectividad de la 

estrategia comercial implementada.  
 

 

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia. 
Cálculos: Value and Risk Rating S.A. 

 

Value and Risk destaca los esfuerzos de Fiducentral para favorecer la 

generación de ingresos, la cual se enmarca dentro de su objetivo de 

consolidación financiera y sostenibilidad en el tiempo. Sin embargo, la 

Fiduciaria debe lograr disminuir la dependencia en operaciones 

conjuntas, ya que de llegarse a materializar una reducción en la 

participación de alguno de sus negocios actuales, con o sin  

representación legal, podrían afectar el nivel y estabilidad de los 

ingresos, así como su estructura financiera. Lo anterior toma relevancia 

al considerar que los veinte clientes que más aportan representaron el 

26,69%, mientras que el más importante lo hace con el 14,68% y 

corresponde, a operaciones realizadas con consorcios.  
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 Rentabilidad y eficiencia. En los últimos tres años, Fiduciaria Central 

se ha caracterizado por mantener en continuo fortalecimiento sus 

niveles de rentabilidad, los cuales si bien aún registran importantes 

brechas respecto a los grupos comparables, reflejan los esfuerzos 

encaminados a optimizar la eficiencia, potencializar los ingresos y  

controlar el nivel de gastos, lo que ha favorecido su perfil financiero y 

participación de mercado. 
 

En este sentido, al cierre de 2017, pese al mayor crecimiento de los 

gastos (+6,06%) frente a los ingresos operacionales (+5,93%)10, 

Fiducentral obtuvo una utilidad neta de $797 millones, gracias al mejor 

comportamiento de los ingresos no operacionales11, superior en 

24,39% al registrado en 2016. Lo anterior, benefició los indicadores de 

rentabilidad, ROE12 y ROA13, los cuales se situaron en 4,66% (+0,17 

p.p.) y 3,71% (+0,19 p.p.), aunque inferiores a los del sector14 y 

pares15. Sin embargo, los márgenes operacional y Ebitda, se redujeron 

a 5,05% (-0,02 p.p.) y 15,65% (-0,12 p.p.), respectivamente. 
 

A agosto de 2018, los ingresos operacionales totalizaron $10.480 

millones, con un incremento de 16,27%, mientras que los gastos lo 

hicieron en 6,75%. Es así como la utilidad neta cerró en $712 millones, 

nivel favorable respecto a los $177 millones de agosto de 2017. De 

esta manera, el margen Ebitda se ubicó en 17,30% y el operacional, en 

8,33%, con un importante crecimiento frente al mismo mes del año 

anterior (13,35% y 0,16%). Asimismo, sobresale el comportamiento de 

los indicadores de rentabilidad del activo y del patrimonio que 

totalizaron 4,79% (+2,69 p.p.) y 6,06% (+2,69 p.p.), respectivamente, 

aunque aún por debajo del promedio de la industria. 
 

 

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia S.A. 

Cálculos: Value and Risk Rating 
 

Value and Risk pondera la dinámica creciente y sostenida de los 

ingresos de Fiducentral, así como la optimización de los gastos, que se 

ha reflejado en mejor comportamiento del indicador de eficiencia, el 

cual a agosto de 2018 se ubicó en 91,67%, inferior al promedio de los 

últimos cinco años (96,54%), pero muy distantes del sector y sus pares, 

que se ubicaron en 56,41% y 64,19%, respectivamente. Por lo anterior,  

                                                 
10 La estructura del PYG se ajusta según la metodología interna de la Calificadora. Los 

ingresos operacionales son netos tanto para operaciones conjuntas como para la valoración de 

las inversiones por posición propia. 
11 Incluye ingresos diversos y de recuperaciones.  
12 Medido como Utilidad Neta / Patrimonio. Indicador anualizado. 
13 Medido como Utilidad Neta / Activo. Indicador anualizado. 
14 ROE: 21,14% / ROA: 17,32% 
15 ROE: 17,69% / ROA: 14,83% 
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se consolida como un reto para la Fiduciaria mantener sus esfuerzos 

para optimizar sus costos y gastos, que contribuyan a disminuir las 

brechas frente a sus grupos comparables. No obstante, Value and Risk 

reconoce los esfuerzos que implica tal situación, al tener en cuenta que 

más del 50% de las fiduciarias del sector mantienen sinergias 

operativas con sus principales accionistas o grupos financieros, en 

beneficio de su estructura operacional.  
 

Igualmente, destaca los resultados operacionales crecientes y la mejora 

en los niveles de rentabilidad. Sin embargo, la Calificadora hará 

seguimiento a la consolidación de las metas establecidas, así como al 

impacto de las mismas en los indicadores de rentabilidad y eficiencia, 

toda vez que se evidencian un rezago en su calidad como contraparte, 

comparado con otras entidades del sector con mejores calificaciones. 

Lo anterior toma especial importancia, al tener en cuenta la alta 

participación de los ingresos por consorcios y negocios dentro del 

total, que de no renovarse podrían impactar su calificación como 

contraparte. 
 

 Pasivo, liquidez y portafolio de inversiones. A agosto de 2018, el 

pasivo de Fiducentral se ubicó en $4.688 millones, con una variación 

interanual de 9,68%, como resultado de la mayor apropiación por 

concepto de impuestos que ascendió a $2.675 millones (+9,99%), cuya 

participación dentro del total fue de 57,05%. Al respecto, la entidad 

presenta un nivel de endeudamiento16 de 20,85%, inferior al del sector 

(26,54%), pero superior al de los pares (19,38%).  
    
Por su parte, los activos líquidos ascendieron a $8.814 millones 

(+36,38%), equivalente al 39,20% del total de activos, acorde con la 

estrategia de inversión establecida para la Sociedad Fiduciaria 

orientada a mantener una liquidez suficiente para atender las 

obligaciones periódicas, sin incurrir en una mayor exposición al riesgo 

y generar alfa en la administración del portafolio propio, con el objeto 

de obtener ingresos adicionales.  
 

En este sentido, a agosto de 2018, el portafolio de recursos propios 

ascendió a $7.876 millones (incluidas cuentas a la vista), con un 

crecimiento interanual de 25,03% y una rentabilidad promedio de 

6,12% E.A. Por clase de título, se distribuyó en CDTs con 68,77%, 

bonos (7,83%),  y la liquidez (23,40%), mientras que por variable de 

riesgo, se evidencia una concentración de 43,75% en tasa fija, seguido 

de títulos indexados al IPC, IBR y DTF con el 26,87%, 16,55% y 

12,84%, respectivamente. El portafolio se destaca por su alta calidad 

crediticia, debido a que el 84,42% se encontraba calificado en AAA, el 

13,04% en AA+ y el 2,54% en A+. 
 

Sobresale la habilidad de los gestores de portafolios para cumplir con 

los objetivos trazados. Esto se refleja, entre otros, en una duración de 

245 días, la cual se encuentra dentro del rango establecido (200 y 320 

días), así como un VaR17  regulatorio e interno de  $12 millones y $8 

millones, respectivamente, cifras dentro de los límites y alertas 

                                                 
16 Pasivo / Activo. 
17 Valor en riesgo, por sus siglas en inglés. 
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establecidos por la Junta Directiva, y que equivalen al 0,15% y 0,11% 

del portafolio de inversiones, en su orden.  
 

 Gestión de riesgos. Fiducentral cuenta con una robusta estructura para 

la administración de los riesgos asociados al desarrollo del negocio, 

que le permite identificar, medir, controlar y monitorear los diferentes 

tipos de riesgo financieros18 y no financieros19. Para esto, tiene 

estructurado los diferentes Sistemas de Administración de Riesgos 

(SARs) compuestos por manuales, metodologías, procedimientos y una 

infraestructura tecnológica robusta y acorde con el tamaño de la 

operación. Se destaca que en el último año la Fiduciaria actualizó su 

apetito de riesgo20, que implicó incorporar riesgos estratégicos y 

emergentes a la gestión, determinar la máxima exposición y optimizar 

la relación riesgo – rentabilidad. 

 

De otra parte, mantiene una estructura organizacional claramente 

definida, a través de la segregación, tanto física como funcional, de las 

áreas de front, middle y back office, así como la definición de un 

esquema de atribuciones y responsabilidades que le brindan 

transparencia y mitigan los posibles conflictos de interés. El principal 

órgano decisorio es la Junta Directiva, conformada por seis miembros 

independientes (entre principales y suplentes), soportada en diferentes 

comités de apoyo, entre los que se encuentran el de Auditoría, de 

Riesgos e Inversiones21. Value and Risk pondera que cada comité 

cuenta con la participación de miembros del máximo órgano de control 

y funcionarios de la Alta Dirección, lo que imprime dinamismo y 

aseguran la adecuada toma de decisiones, en función de la consecución 

de los objetivos estratégicos. 
 

Para la gestión del riesgo de crédito y contraparte, se realiza una 

evaluación fundamentada en el modelo Camel22, con el que se asignan 

los cupos de negociación (aprobados por la Junta Directiva) y que son 

parametrizados en los sistemas internos23 y externos24. De otra parte, 

para el riesgo de mercado, se lleva a cabo la medición mensual del 

VaR regulatorio y diariamente, con el gerencial25. Este último es 

evaluado y sometido a pruebas de back y stress testing para determinar 

su efectividad y cuantificar el comportamiento ante diferentes 

escenarios. 
 

Para la medición y administración del riesgo de liquidez, la entidad 

aplica en los fondos abiertos sin pacto de permanencia el modelo 

estándar establecido por la Superintendencia Financiera de Colombia 

                                                 
18 Riesgo de crédito, mercado y liquidez. 
19 Riesgo operativo, lavado de activos y financiación del terrorismo, reputacional  y seguridad 

de la información 
20 Definido por el Modelo Integral de Supervisión (MIS) implementado por la 

Superintendencia Financiera de Colombia (SFC). 
21 Tanto de Fondos como de recursos de Terceros y Propio. 
22 Capital, Asset, Management, Earning and Liquidity. 
23 SIFI – sistema core – control de cupos de emisor y contraparte 
24 Master Trader – sistema de negociación de la Bolsa de Valores – control cupos de 

negociación de contraparte. 
25 Fundamentado en el análisis de series de precios históricos reportados por Precia 

(proveedor de precios para valoración). 
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(SFC) y un modelo interno, a través del cual estima el máximo retiro 

probable, de acuerdo con la evolución de los ingresos y egresos 

(aplicado a todos los portafolios). De igual manera, ejecuta pruebas de 

tensión para evaluar su eficiencia y determinar posibles impactos sobre 

la liquidez de los portafolios. 
 

De otra parte, cabe anotar que el riesgo operativo estuvo impactado en 

el último año por la implementación del “Apetito de Riesgo”, que 

conllevó a la actualización de procedimientos y controles, así como al 

establecimiento de escalas de impacto. Sin embargo, el perfil de riesgo 

se mantuvo en “Moderado”. Lo anterior, a fin de adecuarse a los 

requerimientos del nuevo marco de supervisión basado en riesgos, para 

fortalecer la gestión del SARO. De acuerdo con la información 

reportada, a agosto de 2018, se materializaron algunos eventos de 

riesgos tipo A, con pérdidas y afectación al estado de resultados en $19 

millones, asociados en gran parte al proceso contable (93,23%) y al 

factor de riesgo recurso humano (94,33%). Adicionalmente, la entidad 

tiene un plan de continuidad del negocio, al cual, durante 2018, se le 

realizaron pruebas funcionales, cuyos resultados fueron exitosos, 

aunque  con oportunidades de mejora. 
 

Finalmente, las políticas de prevención de Lavado de Activos y 

Financiación del Terrorismo (LA/FT) fueron robustecidas en el último 

año, debido a la creación de un Comité de Cumplimiento, que apoya a 

la Junta Directiva en los procesos de seguimiento, evaluación y control 

del riesgo. Así mismo, se fortaleció el modelo de alertas 

transaccionales (con análisis estadísticos) y se dio continuidad al 

seguimiento a la operación, para otorgarle un mayor control a los 

factores de riego. 
 

Se destaca que el Control Interno se fundamenta en el Sistema de 

Gestión de Calidad, certificado bajo la norma técnica ISO 9001:2015, 

y en el Modelo Estándar de Control Interno (MECI)26, con un grado de 

madurez de 75%, lo que la ubica en un nivel “Satisfactorio”. Al 

respecto, la entidad  se encuentra en la implementación del Modelo 

Integrado de Planeación y Gestión (MIPG), cuya culminación se 

estima para el primer semestre de 2019. 
  

Value and Risk pondera que la infraestructura tecnológica con la que 

cuenta Fiducentral se ajusta al tamaño de la operación e integra no solo 

los procesos de inversión, negocios fiduciarios y contables, sino los 

sistemas que administran de manera integral los diferentes tipos de 

riesgos. Esto, le permite generar reportes diarios, semanales y 

mensuales que son enviados a la alta gerencia y a los miembros de la 

Junta Directiva, así como a diversos clientes, lo que favorece el 

proceso de toma de decisiones. Igualmente, sobresale el 

acompañamiento de la Oficina de Control Interno y la Revisoría Fiscal, 

lo que contribuye al fortalecimiento permanente de su calidad como 

contraparte.   
 

                                                 
26 Por su carácter de sociedad de economía mixta. 

http://www.vriskr.com/
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De acuerdo con la lectura de los informes de revisoría fiscal y de 

Auditoría Interna, así como de las actas de los órganos de 

administración, la Calificadora no evidenció hallazgos o 

recomendaciones materiales que puedan implicar incrementos 

significativos en los niveles de riesgo de la Fiduciaria, ni afectar su 

posición financiera. Sin embargo, observó algunas oportunidades de 

mejora tendientes a fortalecer la gestión, a cuyos planes de acción se le 

ha dado cumplimiento, según los tiempos definidos. De otra parte, de 

acuerdo con la información proporcionada respecto a los 

requerimientos por parte de la Superintendencia Financiera, no se 

observan deficiencia materiales que puedan impactar su posición como 

contraparte. 
 

La Fiduciaria cuenta con una calificación de AA+ con perspectiva 

positiva en la Eficiencia en la Administración de Portafolios, que 

indica que la administración y control de los riesgos, la capacidad 

operativa, así como la calidad gerencial y el soporte tecnológico de la 

Sociedad Fiduciaria para la administración de portafolios es muy 

buena27.  
 

 Contingencias. De acuerdo con la información suministrada, en contra 

de Fiducentral, a agosto de 2018, cursaban treinta y cuatro procesos, 

cuyas pretensiones equivalían a $18.299 millones (incluidos algunos 

cuyas cuantías no han sido determinadas). Del total, el 26,73% y 

1,66% se encontraban clasificadas como no probable y probables, 

respectivamente, mientras que el 71,62% no cuentan con clasificación, 

razón por la cual no se han realizado provisiones.  
 

En opinión de Value and Risk, no se evidencian procesos que puedan 

impactar negativamente a la Fiduciaria, toda vez que el 100% se 

relacionan con la administración de fideicomisos. No obstante, para la 

Calificadora es importante el continuo monitoreo de la evolución de 

dichas contingencias, a la vez que se  adelanten  las respectivas 

revisiones en términos de cuantía e impacto, con el objeto que la 

Fiduciaria se anticipe a posibles cambios en las condiciones de los 

procesos que puedan afectar su estructura financiera y por ende, su 

calidad como contraparte.  
 

Es de resaltar que la Fiduciaria ha dado cumplimiento a las políticas y 

normas establecidas por la Junta Directiva, la SFC y el Autorregulador 

del Mercado de Valores (AMV) y, durante el último año, no ha sido 

sancionada por ninguno de los entes reguladores.  

 

                                                 
27 La asignación de una “perspectiva” expresa la opinión de Value and Risk acerca del 

comportamiento que puede seguir una calificación en el mediano y largo plazo (superior a un 

año) con base en los posibles cambios en la economía, las variables críticas de la entidad, 

soporte tecnológico y su estructura organizacional y accionaria, entre otros factores 

relevantes. Es importante aclarar que el asignar una “perspectiva” no necesariamente implica 

un futuro cambio en la calificación asignada. Esta calificación fue otorgada por Value and 

Risk Rating en septiembre de 2018. Documento que puede ser consultado en 

www.vriskr.com. 

http://www.vriskr.com/
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Fiduciaria Central S.A. es una sociedad de 

economía mixta con una permanencia de más de 20 

años en el sector financiero. En cumplimiento de su 

objeto social, puede celebrar y ejecutar todos los 

actos, contratos y operaciones autorizadas para las 

sociedades fiduciarias. 
 

En febrero de 2018 se presentó un cambio en su 

composición accionaria, luego de la venta de las 

acciones pertenecientes a la Fundación de 

Aseguradores Colombianos (Fundaseg) al Banco 

Cooperativo Coopcentral. Sin embargo, el IDEA se 

mantuvo como su principal accionista, con el 95% 

de participación.  
 

 
Fuente: Fiduciaria Central S.A. 

 

 
 

La estructura organizacional de Fiducentral es 

acorde al tamaño y volumen de negocios 

administrados y es objeto de continua optimización 

y fortalecimiento. En este sentido, durante el 

último año, la entidad fortaleció la Gerencia de 

Inversiones a través de un equipo interdisciplinario 

con amplia experiencia y nivel académico, que 

genera valor agregado a la toma de decisiones de 

inversión. 
 

En línea con lo anterior, creó  un área de 

investigaciones económicas, la cual tomó 

preponderancia en el análisis de los mercados 

locales e internacionales que favorecen el 

posicionamiento y la generación de estrategias de 

inversión de corto, mediano y largo plazo. 
 

Se evidencia una clara separación física y funcional 

de las áreas de front, middle y back office, así como 

esquemas de backup (en caso de ausencia de 

personal), que benefician la transparencia y 

continuidad de la operación, reducen el riesgo de 

personal clave y mitiga la presencia de conflictos 

de interés.  

La Calificadora destaca el acompañamiento 

permanente de la Junta Directiva, aspectos que 

beneficia el desarrollo, seguimiento, monitoreo y 

control del negocio, así como la eficiente toma de 

decisiones, en beneficio y cumplimiento de los 

objetivos estratégicos. 
 

 
 

Fiducentral cuenta con una amplia experiencia en 

la prestación de servicios financieros como la 

administración de recursos y la asesoría en la 

estructuración y puesta en marcha de negocios 

fiduciarios. 
 

Es especialista en la administración de negocios de 

tipo inmobiliario, motivo por el cual para agosto de 

2018, se ubica en la 10° y 6° posición,  por número 

y volumen de recursos administrados 

respectivamente. De otro lado, ocupó el puesto 20 

por volumen de AUM totales, el 11, por número de 

negocios y el 18, por comisiones. Por patrimonio y 

resultados netos se situó en la décimo octava y 

décimo novena posición, en su orden. 
 

Actualmente, administra dos FICs (Abierto y 1525) 

los cuales al cierre de agosto de 2018 ascendían a 

cerca de $200.000 millones, con perfiles de riesgo 

conservadores y políticas acordes con las 

establecidas en cada reglamento de  inversión. 
 

 
 

Fortalezas 
 

 Sinergias comerciales desarrolladas con su 

principal accionista, lo que ha contribuido con 

el crecimiento en las fuentes de ingresos. 

 Cumplimiento oportuno de obligaciones y 

operaciones en el mercado. 

 Amplia experiencia en la administración de 

recursos, así como en la asesoría, estructuración 

y puesta en funcionamiento de negocios 

fiduciarios.  

 Sistema de Gestión de Calidad que minimiza 

los riegos y mejorar el control interno. 

 Certificaciones de calidad y gestión de 

procesos. 

 Sólida estructura organizacional con una clara 

definición de roles y responsabilidades 

claramente definidas. 

 Comités fortalecidos con la participación activa 

de miembros de Junta Directiva, que dinamizan 

la toma de decisiones. 

POSICIÓN EN EL MERCADO  

 

ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL 

 

SOCIEDAD  

FORTALEZAS Y RETOS 
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 Prácticas de gobierno corporativo debidamente 

documentadas y que se alinean con las mejores 

prácticas del mercado. 

 Robusta infraestructura tecnológica para la 

administración integral de las inversiones y 

gestión de riesgos. 

 Crecimiento sostenido de los activos y negocios 

administrados.  

 Niveles patrimoniales y margen de solvencia 

que dan cuenta de la amplia capacidad para 

absorber pérdidas no esperadas y apalancar el 

crecimiento del negocio. 

 Margen de solvencia suficiente para crecer en 

FIC, en línea con los objetivos estratégicos 

establecidos en la planeación. 

 Bajos índices de apalancamiento, lo que refleja 

un nivel de riesgo moderado y flexibilidad 

financiera. 

 Robustos niveles de liquidez, para atender con 

suficiencia sus obligaciones con terceros, sin 

necesidad de incurrir en altos costos de fondeo. 
 

Retos 
 

 Mantener la consolidación financiera e 

institucional a través del cumplimiento de la 

planeación estratégica, así como de las 

estrategias de diversificación. 

 Continuar con la incursión y puesta en marcha 

de nuevos productos y nichos de mercado, con 

el fin de garantizar el crecimiento y la 

consolidación financiera. 

 Mantener ingresos por comisiones crecientes y 

sostenibles en el tiempo. 

 Consolidar las alianzas estratégicas con otras 

entidades del sector, para fortalecer el 

crecimiento y reconocimiento institucional en 

la administración de recursos y de negocios 

fiduciarios. 

 Continuar adaptándose a cambios regulatorios, 

que implican mayores costos, adecuación de 

recursos, nuevos procedimientos, políticas y 

controles para la gestión de los riesgos. 

 Mantener el constante monitoreo de los 

procesos contingentes para anticiparse a los 

cambios en la exposición al riesgo legal. 

 Continuar con la optimización de los costos y 

gastos, que se reflejen en sus indicadores de 

eficiencia, a la vez que se reduzcan las brechas 

con el sector y sus pares. 

 Mantener los esfuerzos de diversificación de 

sus  fuentes de ingresos. 

 Disminuir su dependencia sobre los recursos 

por concepto de operaciones conjuntas. 

 Potencializar el margen Ebitda hasta ubicarlo 

en niveles similares al grupo de entidades pares. 

 Mantener el fortalecimiento de los indicadores 

de rentabilidad, ROA y ROE 

 Dar continuidad al cumplimiento de los planes 

de acción derivados de las oportunidades de 

mejora evidenciadas por los órganos de control, 

con el fin de optimizar los procesos y mitigar el 

riesgo. 

 

 
 

El gobierno corporativo de Fiducentral se 

encuentra enmarcado en el Código de Buen 

Gobierno Corporativo, el cual define los principios 

y conductas que deben regir a todos y cada uno de 

los integrantes de la organización para el desarrollo 

de la operación. De igual manera, la estructura para 

la toma de decisiones, tanto de inversión como 

estratégicas, son acordes a las líneas de negocio 

administradas y permiten cumplir con los objetivos 

de su planeación. 
 

Lo anterior se complementa con los robustos 

procedimientos y mecanismos de análisis para 

ejecutar un continuo control y monitoreo de la 

operación, que mitigan la exposición a los distintos 

tipos de riesgos y contribuyen con la transparencia 

del negocio. 
 

El esquema de Control Interno de Fiducentral es 

robusto y establece evaluaciones periódicas a los 

diferentes procesos misionales y estratégicos, con 

el objeto de generar oportunidades de mejora en 

beneficio del fortalecimiento del negocio. De otro 

lado, el control interno se complementa con el 

Sistema de Administración de Calidad. 
 

GOBIERNO CORPORATIVO Y 

MECANISMOS DE CONTROL 

http://www.vriskr.com/
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Una calificación de riesgo emitida por Value and Risk Rating S.A. Sociedad Calificadora de Valores es una opinión técnica y en ningún 
momento pretende ser una recomendación para comprar, vender o mantener una inversión determinada y/o un valor, ni implica una garantía 

de pago del título, sino una evaluación sobre la probabilidad de que el capital del mismo y sus rendimientos sean cancelados oportunamente. 

La información contenida en esta publicación ha sido obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas. Por ello, la Calificadora no 

asume responsabilidad por errores, omisiones o por resultados derivados del uso de esta información. Las hojas de vida de los miembros del 

Comité Técnico de Calificación se encuentran disponibles en la página web de la Calificadora www.vriskr.com 
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