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La Asociacion Nacional de Instituciones Financieras-ANIF, entidad sin animo
de lucro, realizd sus actividades en 2018, cumpliendo los objetivos estable-
cidos en el articulo cuarto de sus Estatutos, al igual que las politicas fijadas
por el Consejo Directivo, dentro del marco de promover politicas publicas
sobre economia, finanzas, tecnologicas y en general sobre cuestiones ins-
titucionales y regulatorias que interesen al desarrollo economico del pais,
promoviendo principios éticos y profesionales para un mayor desarrollo eco-
nomico y por ende mejorar el nivel de vida del pueblo colombiano.

En este informe reflejamos las diferentes actividades que la ANIF realiza en
Desarrollo de sus objetivos:

Publicaciones Econdmicas Diarias y Semanales:

» Comentarios Economicos del Dia: Este es un informe de los te-
mas de la actualicad economica desde un punto de vista analitico
que permite al empresario mantenerse informado de los principales
hechos que tienen influencia en el mercado.

* Informe Semanal: Analisis agil e independiente sobre los hechos
economicos nacionales e internacionales mas importantes, con én-
fasis en las perspectivas de la economia a corto y mediano plazo.
Por la calidad del analisis, se ha convertido en una herramienta
fundamental en la toma de decisiones de las empresas € inversio-
nistas del pais. Incluye un resumen de los principales indicadores
econdmicos del pais.
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Publicaciones Macrofinancieras:

« Informe Actualidad Macroecondmica: Analisis de la coyuntura
nacional en sus temas macroeconémicos, incluyendo también algo
de detalle sectorial, a la luz de la coyuntura financiera actual. Esto
le permitira al sector empresarial y a las personas que toman deci-
siones contar con informacion actualizada sobre el desempefio de
sectores clave de la economia colombiana y conocer de manera
anticipada sobre los posibles cambios en la actualidad econdémica
del pais.

» Informe Panorama Econdmico: Analisis de la coyuntura macro-
economica de Colombia y el mundo, buscando entender como afec-
tan los eventos economicos los portafolios financieros y las personas
naturales. Esto le permitira al sector empresarial y a las personas
que toman decisiones estar mejor informados sobre las perspecti-
vas economicas de corto y mediano plazo y contar con informacion
sobre los posibles cambios en el panorama econémico mundial que
afecten sus negocios.

» Guia Empresarial: Andlisis agil sobre los principales aspectos y
perspectivas de la economia colombiana, asi como sobre el des-
envolvimiento macroeconomico de Estados Unidos, Chile, Ecuador,
Pert y Venezuela. Incluye un estudio completo sobre los siguientes
aspectos: economia internacional, actividad econémica, inflacion,
sector externo y manejo cambiario, crédito y tasas de interés, liqui-
dez y finanzas publicas.

e ALI: Recoge y pondera los principales indicadores lideres para el
pais, cuyas variaciones brindan como resultado un rango estimado
de crecimiento para el PIB. Tras algunas modificaciones para adap-
tar al caso colombiano la exitosa metodologia utilizada por la co-
nocida Conference Board de Estados Unidos, ANIF ha construido
su propio indice Lider Compuesto, denominado ALI, el cual provee
mensualmente un completo analisis sobre la dinamica de los princi-
pales indicadores de alerta anticipada de la economia colombiana y
en los meses de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afo,
incluye un pronostico del crecimiento trimestral del PIB.
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» EARC (Encuesta Repo Central): Anif hace un sondeo entre ana-
listas econdémicos sobre los movimientos en la tasa de interés por
medio de la cual se ejerce la politica monetaria: la tasa repo del
Banco de la Republica. Consultando a representantes de centros de
estudio, gremios e instituciones financieras, tanto del pais como del
exterior, Anif resume la posicién de las expectativas del mercado so-
bre el actuar del Banco Central, y estima diferentes indicadores para
evaluar qué tanta divergencia hay entre lo esperado por los diferen-
tes actores del mercado.

» Enfoque: Enfoque, una publicacion conjunta de Anif y BVC-De-
ceval, analiza aspectos relevantes del mercado de capitales local
e internacional desde una perspectiva pedagogica y neutral. En
particular, se analizan diversos temas del sector financiero, el mer-
cado de valores y el desarrollo institucional, haciendo énfasis en la
importancia de desarrollar un sector consolidado y moderno que
canalice eficientemente el ahorro del publico hacia proyectos ren-
tables de inversion.

Publicaciones Microsectoriales y Pyme:

+ Riesgo Industrial; Presenta informacion esencial para las entida-
des financieras, conglomerados y otras grandes firmas con intereses
diversificados que requieren informacion sobre las tendencias y los
riesgos sectoriales para la toma de decisiones. Se analizan 26 sec-
tores de la industria colombiana.

» Riesgo en el Comercio: Presenta un analisis de la evolucion re-
ciente y perspectivas de corto plazo de las distintas agrupaciones
comerciales, a partir de variables como: ventas, precios, costos y
principales problemas de cada actividad. Presenta una calificacion
de riesgo para las siguientes agrupaciones: alimentos y bebidas,
textiles y prendas de vestir, calzado y articulos de cuero, muebles y
electrodomeésticos, aseo personal y farmacéuticos, ferreterias, vehi-
culos y repuestos, combustibles y lubricantes.
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» Mercados Industriales Pyme y Gran Empresa: Es un estudio en
el que se analiza el desempefio y la caracterizacion de las principa-

les ramas industriales a partir de indicadores de: produccion, valor
agregado, personal ocupado, estructura sectorial (variables de com-
petitividad y costos), materias primas, precios, comercio exterior, si-
tuacion financiera y Gran Encuesta Pyme.

Este documento esta dirigido a clientes tanto del segmento Pyme
como de Grandes Empresas. Ello considerando que el analisis de
los indicadores se realiza, en una primera etapa, de manera agrega-
da para las diferentes ramas industriales, y en una segunda etapa,
se entra en el detalle tanto de las Pymes como de las Grandes Em-
presas. Esto con el objetivo de brindarles a los clientes informacion
mas completa y, a su vez, detallada de cada segmento empresarial.
Periodicidad anual.

« Gran Encuesta Pyme: Encuesta semestral realizada con el apo-
yo del BID, Bancoldex y el Banco de la Republica, Cubrimiento
nacional en 18 departamentos. A su vez, pertenecen a los 21 sub-
sectores econébmicos con mayor participacion de pequefias y me-
dianas empresas.

Contiene cuatro modulos tematicos: Situacion actual, Perspectivas,
Financiamiento y Acciones de mejoramiento. Desde 2011 incluye
médulo regional para Bogota, Medellin y Cali que incrementa las
entrevistas a cerca de 3.000 empresarios de los macrosectores de
industria, comercio y servicios.

La Gran Encuesta Pyme (GEP) de Anif es una herramienta para
hacer un analisis sistematico del desempefio coyuntural del seg-
mento de las pequefias y medianas empresas y asi ayudar en el
desarrollo e implementacion de mejores politicas publicas pro-Py-
mes, en todos los sectores de la economia.

La encuesta se ha enfocado en conocer de mejor manera: i) el
desempefio economico presente y prospectivo del desarrollo de
sus negocios; ii) el acceso y gestion de su financiamiento dentro




INFORME DE GESTION 2018 ANEF

del mercado formal; y iii) las acciones de mejoramiento hacia la
innovacion empresarial.

Durante 2006-2018, la GEP se ha logrado posicionar en todos estos
aspectos como la mejor guia que tiene Colombia para el desarrollo
de las Pymes, tal como lo explicaremos a continuacion.

Inicialmente (2006-2010) los analisis buscaron dilucidar tendencias
sectoriales de la Pymes en industria, comercio y servicios, donde
resulté determinante el apoyo institucional del Banco Central de Co-
lombia (Banco de la Republica), de las multilaterales (CAF y BID, ter-
minando su asociacion con la GEP en afos recientes) y del principal
banco de desarrollo de Colombia (Bancéldex).

Posteriormente (2010-2018) se extendio ese analisis nacional hacia
diversas regiones, manteniendo su significancia estadistica, lo cual
implicd practicamente duplicar la muestra. En este frente fue vital el
apoyo de las Camaras de Comercio de las diferentes regiones y la
generacion de alianzas estratégicas con diversas universidades.

Asimismo, alrededor de la GEP se ha venido consolidando un “Ob-
servatorio Analitico de las Pymes”, con el apoyo de socios estraté-
gicos como el Banco de la Republica, Confecamaras, Bancoldex y
Acopi (habiendo contado con el apoyo del BID y Seco en afios ante-
riores). Dicho observatorio se compone de: i) “Actualidad Pyme”, un
documento de periodicidad mensual en el cual se examinan distintas
tematicas de interés para el segmento Pyme; ii) “Coyuntura Pyme”,
una revista con publicaciones trimestrales en la que participan los
principales actores involucrados en el desarrollo-impulso de las Py-
mes; v iii) “la lectura de la GEP” de caracter semestral, en la cual se
divulgan los principales hallazgos de la encuesta.

Adicionalmente, la GEP incluye en su analisis el reporte del Indica-
dor Pyme Anif (IPA), el cual es una forma de sintetizar los resultados
del clima econdmico de las Pymes a través de comparar las variacio-
nes en: i) el indice de situacion econémica actual; i) el volumen de
ventas: iii) las expectativas de desempefio; y iv) las expectativas de
ventas (ambas para el siguiente semestre).

A nivel técnico la GEP encuesta entre 1800-1900 pequefias y media-
nas empresas cada semestre, con una expansion en dicha muestra
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hacia las 3500-3600 empresas para la lectura regional (de periodici-
dad anual).

Por tamafio de empresas, la encuesta distribuye su muestra de
tal manera que cerca de dos tercios de los encuestados se clasi-
fican como pequefias empresas, mientras que el tercio restante
lo componen medianas empresas. A nivel sectorial, los sectores
de industria, comercio y servicios se distribuyen equitativamente.
Aqui, las empresas industriaies mas representativas son las de:
i) sustancias quimicas (explicando cerca del 10% de la muestra in-
dustrial); ii) alimentos y bebidas (10%); y iit) muebles (9%). Por su
parte, las empresas comerciales mas sobresalientes en la mues-
tra son las dedicadas a los subsectores de: i) alimentos-bebidas
(22%); ii) ferreterias, cerrajerias y productos de vidrio (20%); vy
iii) prendas de vestir (20%). Finalmente, los servicios se concentran
en: i) las actividades de arquitectura e ingenieria (27%); ii) hoteles
y restaurantes (22%); y iii) asesoramiento empresarial (22%).

« Gran Encuesta a las Microempresas: Dado el éxito de la Gran
Encuesta Pyme, Anif, de la mano de socios estratégicos (Banco de

la Republica, Bancoldex, la Camara de Comercio de Medellin, Con-
fecamaras, |IFC, Acopi, Asomicrofinanzas, Banca de las Oportuni-
dades, CAF y el Fondo Nacional de Garantias) ha extendido dicho
esfuerzo hacia el campo de las microempresas. Periodicidad anual.

» Actualidad Pyme: Analiza la evolucién reciente de la actividad
PYME con los indicadores propios de este segmento. Dentro de és-
tos se encuentran la produccion, los precios, el comportamiento del
crédito vy los indicadores financieros. Cada numero trae breve co-
mentario del sector. Anif enviara la hoja disefiada en formato PDF,
lista para ser distribuida o colgada en la pagina web del patrocinador
al final cada semana.

+ RASEC (Reporte Anif Sector Construccién): Presentar la informa-

cion estadistica y el soporte grafico de todas las variables que permi-
ten analizar mensualmente el desempefio del sector, Incluye un ana-
lisis semestral.
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Libros:

« Elementos para una reforma estructural pensional (REP): A ni-

vel pensional, en Colombia lleva décadas debatiéndose entre el si-
guiente dilema: i) mantener el statu quo de las regresivas Leyes 100
de 1993 y 797 de 2003, las cuales han implicado una “bomba social’
de baja cobertura pensional donde 2 de cada 3 ancianos enfrentan
el riesgo de caer en la indigencia; o ii) realizar una serie de ajustes
al mercado laboral que permitan elevar dicha cobertura de cerca del
30% hacia el 64% (la media de América Latina) y una Reforma Es-
tructural Pensional (REP), para asi evitar activar la “bomba fiscal’
que resultaria de aplicar los exagerados y regresivos subsidios pen-
sionales hoy vigentes. (2017)

» Regulacion bancaria: La crisis financiera desatada por la quiebra
de Lehman Brothers tomé por sorpresa, literalmente, a todo el mun-
do. No estaba en los planes de reguladores, supervisores y agentes
del mercado que el sistema financiero global pudiera sufrir un cho-
que de la magnitud que se presentd en 2008. Si bien en estos casos
siempre aparecen, a posteriori, quienes aseguran que habian adver-
tido lo que pasd, lo cierto es que la crisis financiera global desafi6 por
completo la regulacion y la sabiduria convencional de como enfrentar
una situacion de esta naturaleza. (2015)

» Costos de transporte, Multimodalismo y la competitividad de
Colombia; El estudio “Costos de transporte, multimodalismo y la

competitividad de Colombia” cuantifica el impacto de la calidad y del
estado de la infraestructura actual sobre los costos de transporte,
y por esta via sobre la competitividad del pais. El analisis realizado
por ANIF llega en el mejor de los momentos, al coincidir su publi-
caciéon con la decision del gobierno nacional de construir un Plan
Maestro de Transporte Intermodal, que se constituya en la hoja de
ruta del sector en los proximos 20 afios. (2014)
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Revistas:

» Coyuntura Pyme: Contiene articulos sobre diversos temas de ac-
tualidad e interés, los cuales van desde la evolucion de la actividad
Pyme y los mecanismos de financiamiento, hasta la presentacion y
analisis de los ultimos estudios internacionales sobre las pequefias
y medianas empresas, Incluye los resultados de la Gran Encuesta
Pyme de Anif, que pone a disposicion informacion de Pymes indus-
triales, comerciales y de servicios.

« Carta Financiera: Es una revista especializada de analisis econo-
mico, que circula dentro del segmento empresarial y corporativo de
Colombia, al mas alto perfil. Presenta temas economicos y financie-
ros en un lenguaje sencillo que le permiten al lector tener un mayor
conocimiento de los debates de la politica econémica.

Investigaciones Especializadas:

« Elementos para una Reforma Tributaria Comprensiva (RTC)
2018-2022

Entes de Control Estatal y las Sociedades Fiduciarias

Elementos para una Reforma Estructural Laboral (REL)

+ Los servicios financieros digitales en América Latina

Indicador de Tension Macro-financiera en América Central — FLAR

Eventos:

En el afio 2018 se realizaron veintidos (23) eventos, con un total de
7.139 personas que asistieron de forma gratuita en las principales
ciudades del pais: Barranquilla, Bogota, Bucaramanga, Cali, Mani-
zales, Medellin y Pereira.

- Ferias Pyme, Barranquilla, Bogota, Cali, Medellin y Pereira

« Asamblea General

» Resultados de la Gran Encuesta Pyme

+ Taller de Periodistas

- Seminarios Macroecondomicos, Regionales, Tematicos y Wall Street
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1 Feria de Servicios Empresariales Barranquilla 211
2 Seminarios Macroeconomicos, Tematicos, Encuesta, Taller Periodista y Feria Bogota 4.101
Seminario Macroeconémico y Feria Bucaramanga 290

4 Seminarios Macroeconomico y Feria Cali 884
5 Seminario Macroecondmico Regional Manizales 234
6 Seminarios Macroecondmicos, Tematico y Feria Medellin 1.611
7 Feria de Servicios Empresariales Pereira 188
Total asistentes 7519

Eventos 23

Consultas de la comunidad de forma gratuita accediendo a la pa-
gina de ANIF:

En desarrollo de su objeto social, ANIF en el 2018 realizd publicaciones,
eventos, conferencias, ferias, investigaciones, con el objetivo de dar a co-
nocer a la comunidad los diferentes analisis y posiciones sobre los temas
econoémicos y sociales en el ambito nacional y local.

Por distribuciéon electrénica se enviaron por correo 203.206 publicaciones
con la informacién y analisis realizados por ANIF en el afio.

Informe Semanal 103 555 Semanal 31.584
Comentarios Economicos 658 Diario 115.808
Encuesta Repo Central 38 102 Mensual 1.540
Ali 84 102 Mensual 2.046
Informe de Comercio Exterior Colombiano 13 102 Semestral 230
(Rasec) Indicadores de la Construccion y Andlisis Sectorial 28 102 Mensual 1430
Informe Actualidad Macroecondmica 2470 Mensual (enero a julio) 17.290
Informe Panorama Economico 2,693 Trimestral (enero a noviembre) 10772
Actualidad Pyme 2.046 Mensual 22.506

Total anual 203.206
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Nos visitaron 26.138 personas de forma gratuita para consultar las diferentes
publicaciones, memorias de los eventos y libros alojadas en la pagina web:
www.anif.co

Actualidad Macroeconémica 2018
Comentarios Econdmicos 15.487
Gran Encuesta Pyme 2816
Investigaciones Especiales 658

Libros 239

Memorias (Eventos) 3578
Panarama Econémico 1.342
Total anual 26.138

Se elaboran dos revistas, se imprimen 16.000 ejemplares de revista Carta
Financiera y 16.000 ejemplares de la revista Coyuntura Pyme, y se entrega-
ron de forma gratuita el 50% de las publicaciones. En cuanto a otras publica-
ciones se entregaron 1.270 de forma gratuita en fisico.

Gran Encuesta Pyme 280 1.590 Primer Semestral 1.000 Nacional
Gran Encuesta Pyme 840 Segundo Semestre 1000 Nacional
Riesgo en el Comercio 35 Anual 150
Mercados Industriales 5 Anual 100
Riesgo Industrial 31 Anual 100
Revista Coyuntura Pyme 19 7.650 8000 Trimestral 16.000
Mercados Pyme Alimentos 5 90 Anual 150
Mercados Pyme Cuero y Calzado 2 90 Anual 150
Mercados Pyme Confecciones 2 90 Anual 150
Mercados Pyme Mag. Fléctrica 3 90 Anual 150
Mercados Pyme Metalicos 4 90 Anual 150
Mercados Pyme Plasticos 3 90 Anual 150
Mercados Pyme Quimicos 6 90 Anual 150
Mercados Pyme Vehiculos 1 90 Anual 150
Mercados Pyme Muebles 1 90 Anual 150
Mercados Pyme Envases 1 90 Anual 150
Mercados Pyme Imprenta 1 90 Anual 150
Guia Empresarial 156 3400 Trimestral 3,840

Revista Carta Financiera 320 7.660 8.000 Trimestral 16.000

10




INFORME DE GESTION 2018 ANIF
Premios:

Otro de los programas dirigidos a la comunidad sin costo son los pre-
mios realizados por la ANIF y un patrimonio especial en cada uno.

En cada uno su objetivo cumple una funcién especial de impulsar
policias de beneficio para la ciudadania en general, ellos son:

e PREMIO A LA INVESTIGACION EN POLITICAS PUBLICAS
“LUIS CARLOS SARMIENTO ANGULO”

Motivacién: El objetivo de dicho premio es promover la investiga-
cion econémica para mejorar las politicas publicas de Colombia vy, al
mismo tiempo, exaltar el reconocimiento nacional a la permanente
preocupacion que ha mostrado el Dr. Luis Carlos Sarmiento Angulo
por mejorar dichas politicas publicas, en areas tan cruciales como la
eficacia de la justicia, la mejoria en la seguridad ciudadana, la bus-
queda de la equidad tributaria, la mejor calidad educativa, la mayor
cobertura en seguridad social y la adecuada dotacion de infraestruc-
tura para Colombia.

e EL PREMIO NACIONAL DE PERIODISMO ECONOMICO

El premio de periodismo econdmico lo cre6 ANIF en 1994 con el apoyo
de la Fiduciaria de Occidente como reconocimiento a la labor periodis-
tica en materia de analisis y redaccién econémica. Su objetivo es pro-
mover mayores estandares de calidad en el area de las comunicacio-
nes econdmicas, ya que estas han adquirido una creciente importancia
en la vida nacional. con miras a seguir promoviendo la capacitacion de
los periodistas y fomentar una mejor calidad en la noticia econémica.
Las categorias que se premiaran son: 1). Revista Especializada, 2).
Prensa, 3). Entrevista, 4). Television y 5). Medios Digitales.

e PREMIO AL “COMPROMISO AMBIENTAL’
ANIF EL BANCO DE OCCIDENTEY BANCOLOMBIA

Objetivo del Premio: Este premio al “Compromiso Ambiental” esta
dirigido a resaltar los esfuerzos en Colombia referentes a:




INFORME DE GESTION 2018 ANIF

i) la mejor divulgacion de las practicas ambientales; ii) el analisis de
progresos en el area ambiental; y iii) la promocion del uso de herra-
mientas que favorezcan el medio ambiente.

El objetivo central es ayudar a sensibilizar a la sociedad sobre estos
temas ambientales, de tal manera que ello permita en el corto-me-
diano plazo: i) llamar la atencién sobre “las buenas practicas am-
bientales” existentes, tanto a nivel empresarial como de los hogares;
y i} disefiar nuevos mecanismos que redunden en mejor preserva-
cién ambiental en el pais.

En esta linea, los esfuerzos de premiacion y divulgacion del premio
iran en la linea de las conclusiones de la reciente mision de Creci-
miento Verde del DNP vy las propias recomendaciones de la OECD
(2015) para el pais, focalizadas en: i) el uso eficiente de los recursos
y el fortalecimiento de la gestion ambiental dentro de todos los niveles
del gobierno; ii) nuevas oportunidades econémicas (forestal, bioener-
gética, silvipastoreo); iii) oferta y demanda laboral mas productiva y
formal; iv) ciencia, tecnologia e innovacion; v) armonizacion de ins-
trumentos econémicos (impuestos, tasas y sistemas de informacion
ambiental); y vi) promocién de la gestion de residuos en armonia con
el medio ambiente.

¢ PREMIO A LA EXCELENCIA DE MICRO Y PEQUENA EMPRESA:

Es el reconocimiento mas importante otorgado en Colombia para las
micro y pequefias empresas, del pais que con creatividad, dedicacion
y esfuerzo general empleo, consolidan negocios y contribuyen al desa-
rrollo de Colombia.

Contratos vigentes en 2018:

Anexamos la relacion de los contratos en curso (siguiente pagina)
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Banco Caja Social 172.559.437

Banco Popular 268.686.298

Porvenir 177.310.000

FLAR 32.352.700

Fondo Nacional de Garantias 30.000.000

Confecamaras 150.000.000

Banco de La Republica 61.562.864

Bancoldex 88.024.851

UNAB 15.089.340

Cémara de Comercio ce Cali 15.314.780

Javeriana Cali 15.843.807

Camara Comercio Buga 6.666.100

Camara Comercio Tulua 6.666.100

Camara Comercio Cartago 6.666.100

Camara Comercio Buenaventura 6.666.100

Camara Comercio Armenia 10.000.000

Camara Comercio Manizales 6.804.210

U. Auténoma de Manizales 6.804.210

Camara Comercio Bogota 27.240.000

Camara Comercio Oriente Antioguefio 16.712.063

Camara Comercio Aburra Sur 19.835.550

Camara de Comercio de Medellin 58.000.000

Fedesarrollo 83.635.118

Cifras y Conceptos 237.139.164

Publimarch 302.977.041

Ximena Fidalgo-Correccion de estilo 53.461.236

Sofistic-Asesores en sistemas 42.240.000

Revisor Fiscal 36.289.740

Doris Sanabria-Arriendo Bodega 13.116.310
$1.198.804.510 $768.858.609

Informacion financiera:

Los ingresos crecieron al 6.8% durante el afio 2018, donde las cuo-
tas de sostenimiento se incrementaron un 10%, los gastos crecieron
al 1.9%, donde los laborales se expandieron al 0.4%, mostrando el
ajuste que hizo Anif en dicha materia. Los gastos generales se incre-
mentaron un 20.1% durante 2018, producto de items no recurrentes
referentes a mantenimiento de sede-oficinas (+32.1%), biblioteca
virtual (+28.9%) y mantenimiento de equipos-licencias informéticas
(+12%). De esta forma, Anif arrojé una utilidad de $34 millones en
2018, reversando la pérdida de $136 millones del afio 2017.

Los ingresos pasaron de $5.092 millones en 2017 a $5.503 millones
en 2018. Por su parte, los gastos pasaron de $5.228 millones en
2017 a $5.469 millones en 2018.
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De esta forma, se registré una utilidad en el gjercicio contable de 2018
de $34 millones, para enjugar la pérdida de $136 millones de 2017.

En el frente administrativo, hay tres proyectos: i) la aprobacién de
Anif como Entidad Sin Animo de Lucro (ESAL) por parte de la Dian,
segun lo discutido en sesion de Consejo; ii) el lanzamiento de la
biblioteca virtual; y iii) la facturacion electrénica para cumplir con la
reglamentacion a partir de 2019.

El informe Fiscal, fue leido en la Asamblea y el mismo no contie-
ne ninguna salvedad, los Estados Financieros fueron presentados
en la Asamblea general de afiliados el pasado 12 de febrero y los
mismos fueron debidamente aprobados, asi como la destinacion de
los excedentes.

De esta forma presentamos el informe de gestion correspondiente al 2018.

Sergi
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