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PROYECTO DE ORDENANZA No. 04\ DE 2021

“POR LA CUAL SE AUTORIZA ADELANTAR EL PROCESO DE

ENAJENACION DE ACCIONES DE ACERIAS PAZ DEL RIO DE PROPIEDAD

DEL INSTITUTO DE FOMENTO Y DESARROLLO DE BOYACA CONFORME
A LA LEY 226 DE 1995”

LA ASAMBLEA DEPARTAMENTAL DE BOYACA

En uso de sus atribuciones constitucionales y legales y en especial las que le
confiere los articulos 60 y 299 de la Constitucion Politica, en concordancia con lo
establecido en los articulos 60 y 62 del Decreto Ley 1222 de 1986 y articulo 17 de
la ley 226 de 1995,

ORDENA:

ARTICULO PRIMERO: Autoricese la enajenacion de la propiedad accionaria que
posee el Instituto de Fomento y Desarrolio de Boyaca - IDEBOY, en la sociedad
ACERIAS PAZ DEL RIO SA.

ARTICULO SEGUNDO: Autoricese al Gobemador de Boyaca para que a través del
Gerente del Instituto de Fomento y Desarrollo de Boyaca - IDEBOY, dirija, formule
y reglamente el programa de las diferentes fases de la enajenacion accionaria de la
sociedad ACERIAS PAZ DEL RIO S.A.

ARTICULO TERCERO: La venta de las acciones se realizara en acatamiento del
principio de democratizacion de la propiedad accionaria estatal contenido en el
Articulo 60 de la Constitucion Politica. con pleno cumplimiento de los principios,
reglas y precedimiento fijados por la Ley 226 de 1995. Sera responsabilidad del
Gerente del Instituto de Fomento y Desarrollo de Boyaca - IDEBOY, la adopcion
plena de las medidas establecidas en tales disposiciones.

ARTICULO CUARTO: El producto de la venta de acciones autorizadas en el
Articulo 1° de la presente Ordenanza, ademas de los costos de venta, rubros de ley
y la obligacion adquirida con la Promotora de Microempresas de Boyaca
PRODUCTIVIDAD, se destinarén al fortalecimiento del capital propio de trabajo del
Instituto de Fomento y Desarrollo de Boyaca - IDEBOY y al apoyo de los programas
transversales del Instituto, acorde con lo contemplado en el Plan de Desarrolio 2020
- 2023 “Pacto social por Boyaca tierra que sigue avanzando”

ARTICULO QUINTO: La autorizacion a la que hace referencia la presente
Ordenanza se otorga por el término de doce (12) meses y en el caso en que no se
logre enajenar las acciones en este término, se prorrogara por otros seis (06) meses
mas.

ARTICULO SEXTO: Autoricense al Gobernador del Departamento y al Gerente del
Instituto de Fomento y Desarrolic de Boyaca - IDEBOY, para que incorporen al
presupuesto de la vigencia en que se recauden los recursos provenientes de la
enajenacion de las acciones que posee el IDEBOY, en la sociedad ACERIAS PAZ
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DEL RIO SA., en los rubros correspondientes, para dar cumplimiento a la
destinacion indicada en el articulo cuarto de la presente Ordenanza.

ARTICULO SEPTIMO: La presente Ordenanza rige a partir de la fecha de su

deds

Gobernador de Boyacs

sancién y publicacién,

Revisd: Mdnica Siabato

Jefe Oficina Asesora Juridica

Prayecté: Maria Fernanda Leén Paez
Abogada Contratista
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Tunja, 21 de junio de 2021

Doctor
FABIAN CAMILO ROJAS BARRERA
Presidente Asamblea de Boyaca
Tunja
nfo: Pri facion 'enanza, autorizacion enajenacion de
acciones

Respetado Sefior Presidente y demés Honorables Diputados de la Asamblea
Departamental:

Con un atento saludo para todos ustedes, nos permitimos presentar para su
estudio y decision, el proyecto de ordenanza rotulade con texte normative
enunciado a continuacion: “POR LA CUAL SE AUTORIZA ADELANTAR EL
PROCESO DE ENAJENACION DE ACCIONES DE ACERIAS PAZ DEL RIO DE
PROPIEDAD DEL INSTITUTO DE FOMENTO Y DESARROLLO DE BOYACA
CONFORME A LA LEY 226 DE 1995"

EXPOSICION DE MOTIVOS
1. ANTECEDENTES
1.1. Creacion de la sociedad

El Gobierno Nacional, por medio de la Ley 45 del 15 de diciembre de 1547,
autorizé la creacion de una sidertrgica en Boyaca. El 17 de septiembre de 1948
se conformd la sociedad anénima Empresa Sidertrgica Nacional de Paz de Rio,
mediante la escritura N° 4410 en la Notaria 4 de Bogota.

En el mes ele octubre de 1954, la Empresa cambid su razén social por la de
Acerias Paz del Rio S. A., por medio de la escritura 3023 de la Notaria 5a. de
Bogota. Su naturaleza juridica es la de una Sociedad Andnima.

1.2. Donacién de las Acciones del Grupo Antioquefio al Departamento

En el afio 1998 el denominado Grupo Anticquerio, conformado por 14 empresas,
en su calidad de accionista de Acerias Paz del Rio S.A., ofrecid donar al
Departamento de Boyacd su participacion accionaria en esta Siderurgica
(correspondiente el 34.55% del total), luego de desagregar la cementera
“Cementos Paz del Rio" de la cual era su mayor propietario.

En ese entonces el Grupo Antioguefio, a través de su representante Juan
Sebastian Betancourt, realizd la oferta directa de donacion del referenciado
paquete accionario al Gobernador de Boyaca, Dr. Eduardo Vega Lozano, quien
acepto en nombre del Departamento el ofrecimiento realizado y considero que la
Corporacién Promotora de Microempresas de Boyaca “PRODUCTIVIDAD" fuere
la beneficiaria de dicha donacion, autorizando el traspaso del paquete accionario,
conformado por TRES MIL DOSCIENTOS NOVENTA Y NUEVE MILLONES
NOVECIENTOS CINCO MIL DOS (3.299.905.002) acciones de Acerias Paz
del Rio S.A, a nombre de dicha Promotora.
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El entonces Gobernador de Boyaca, Dr. Eduardo Vega Lozano, mediante
comunicacion 0380 de 7 de julio de 1998, le manifesté a PRODUCTIVIDAD que,
en virtud del ofrecimiento realizado por el Grupo Antioquefio al Departamento
sobre las acciones de Acerias Paz del Rio S.A., la consideraba como entidad
idonea y calificada para ser la beneficiaria del paquete accionario, motivo por el
cual, en uso de sus atribuciones estatutarias, esta Promotora autorizé al Director
Ejecutivo, Dr. Samuel Gémez Cristancho, para aceptar las acciones donadas por
del Grupo Antioquefio

PRODUCTIVIDAD recibid entonces las acciones mediante ion
irrevocable, la cual fue debidamente protocolizada por las 14 empresas que
forman parte del Grupo Antioquerio. En la formalizacién de la donacién realizada,
el emisor Acerias Paz del Rio SA. canceld los titulos que se encontraban a
nombre de las empresas donantes y expidic a nombre de PRODUCTIVIDAD los
titulos valores correspondientes a 3.299.905.002 acciones objeto de Ia
transaccion.

1.4. PRODUCTIVIDAD como Donante.

El dia S de marzo de 2001, segln Acta No 057, en reunién de Junta Directiva de
PRODUCTIVIDAD se aprobé entregar el paquete accionario en la Sociedad
Acerias Paz del Rio S.A. del cual era fitular la Promotora, al IDEBOY.
establecimiento plblico del orden departamental, dotado de personeria juridica,
autonomia administrativa y patrimonio propic independiente, adscrito a la
Secretaria de Hacienda de la Administracion Central del Departamento de
Boyaca.

Las justificaciones de la Junta Directiva de PRODUCTIVIDAD para aprobar la

donacién fueron de conveniencia general para permitir que la Promotora se

dedicara al cumplimiento del objeto para la cual fue creada. La decisién
adoptada por la Junta Directiva de la Promotora estuvo debidamente respaldada
en sus estatutos, lo cual hizo viable la transferencia de la titularidad de tas
acciones al INFIBOY hoy IDEBOY.
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1.5 Escritura de Donacidn.

El 21 de marzo de 2001, a través de la escritura plblica No. 446 de la Notaria
Tercera del Circulo de Tunja, se protocolizé la entrega de las 3.299.805.002
acciones, mediante la figura de donacién gratuita e irevocable, condicionada a
lo acordado en la Junta Directiva de la Promotora No. 057, donde se estipulé que
en caso de venta del paquete accionario por parte del Departamento, el cincuenta
por ciento (50%) del producto recibido por la venta seria cancelado a favor de

PRODUCTIVIDAD para adelantar procesos de capacitacion de lideres, en
concordancia con su objeto social.

1.6. El INFIBOY hoy IDEBOY como Donatario.

Teniendo en cuenta la naturaleza juridica del INFIBOY, hoy IDEBQY, y sus
gstatutos, que en el numeral 4 del articulo 4° del Decreto 1518 de 1985 facultan
a su Gerente para adquirir bienes muebles e inmuebles que se requieran para el
efectivo cumplimiento de sus objetivos, el Consejo Directivo del Instituto mediante
acta No. 004 del 13 de marzo de 2001, autorizé al entonces Gerente para recibir
en calidad de donatario el total de las acciones de Acerias Paz del Rio S.A, que
tenia PRODUCTIVIDAD.

En formalizacion de 1a donacién realizada, el emisor Acerias Paz del Rio S.A.
expidié a nombre de INFIBOY, hoy IDEBQY, los titulos valores correspondientes
a las acciones objeto de Ia transaccion, conformado como ya se anotd por TRES
MIL DOSCIENTOS NOVENTA Y NUEVE MILLONES NOVECIENTOS CINCO
MIL DOS (3.299.905.002) accicnes.

1.7. El INFIBOY, hoy IDEBQY, como Accionista de Acerias Paz del Rio S.A.

A partir de la expedicién de los titulos a nombre de! Instituto, desde el afio 2001,
cuando la participacion accionaria equivalia al 34.55%, el INFIBOY, hoy
IDEBOY, conservaba un asiento en la Junta Directiva de |a siderlrgica integrada
por cinco miembros; hoy como propietario del 13.27% de la empresa no
conserva su escafio en la Junta Directiva, ademas de asistir como accionista a
las Asambleas Ordinarias o Extraordinarias convocadas.

En el mes de marzo de 2007 el grupo empresarial brasilefio VOTORANTIM,
mediante una oferta publica de acciones (OPA) en la Bolsa de Valores de
Colombia (BVC), adquirid un paquete accionario de Acerias Paz del Rio S.A,
equivalente al 51.99% del total, producto de la compra del 33,99% de jubilados
y trabajadores de la empresa, 9.14% del IFl — en liquidacion —y 8.87% de socios
particulares. VOTORANTIM, luego, mediante sendas capitalizaciones, ha
incrementado su participacién hasta llegar hoy a ostentar la propiedad del
82.22% de las acciones de la Siderlrgica, circunstancia que le faculta para
nominar cuatro integrantes de la Junta, ejerciendo el dominio total de Acerias
Paz del Rio y de las decisiones tomadas sobre la Sociedad.

Asi las cosas, el INFIBOY, hoy IDEBQY, no ha tenido ni tiene poder de decision
en la Junta Directiva de la sidertrgica y, por tal razon, debe allanarse a lo que el
grupc empresarial proponga o determine; ejemplo de ello es que desde tiempo
atrés se decidié que los dividendos, en caso de tenerlos, serian utilizados en
reconversion industrial y/o en la provisién para pasivo pensional; asi las cosas
se entiende por qué el Instituto no ha percibido utilidad alguna por las Acciones
que posee en Acerias Paz del Rio S.A, y seguramente tampoco las percibira en
el corto y mediano plazo.
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1.8. Expedicidn Ordenanza No. 020 de 2008,

1.9. Proceso de Enajenacion Iniciado en el afic 2017

Mediante Ordenanza No. 029 de 201 7, la Asamblea Departamental autorizé al
Sefior Gobernador de Boyaca y al Instituto Financiero de Boyaca INFIBOY, hoy
IDEBOY, para ensjenar las acciones que posee el INFIBOY en la SOCIEDAD
ACERIAS PAZ DEL RIO SA. mediante cumplimiento del trémite previsto en Ia
Ley 226 de 1995 Se desarrolls una primera etapa de enajenacién a
destinatarios de condiciones especiales, sin que se hubieran recibido ofertas y
se agoto la segunda etapa de venta en condiciones de amplia publicidad y libre
concurrencia, sin que se recibieran ofertas por las acciones (Las actuaciones
surtidas se detallaran en el numeral 4 de esta exposicion).

2.LITIGIOS POR LAS ACCIONES DE ACERIAS PAZ DEL RIO S.A.

2.1. Accién Contractual de PRODUCTIVIDAD contra El INFIBOY, hoy IDEBOY
- Primera Instancia

Luego del proceso de donacién surtido en el ano 2001, el representante legal de
PRODUCTIVIDAD, Luis Norberto Lépez Granados, en 2003 instaurd un proceso
contractual en contra del INFIBOY, hoy IDEBQY, ante el Tribunal Administrativo
de Boyaca, a efecto de que se declarara la nulidad del contrato de donacién
contenido en la escritura pablica No. 448 de 2001.

Con fecha 23 de junio de 2010 el Tribunal Administrativo de Boyaca profirié fallo
de primera instancia en contra del INFIBOY, hoy IDEBOY, resolviendo en
resumidas cuentas lo siguiente:

e Declarar la nulidad del Contrato de Donacién, suscrito por la Promotora de
Microempresas de Boyaca PRODUCTIVIDAD y el Instituto Financiero de
Boyaca INFIBOY, hay IDEBOY, contenida en la escritura publica No. 446 del
21 de marzo de 2001 de la Notaria Tercera del Circulo de Tunja,

e Ordenar la cancelacién de la escritura publica No. 446 del 21 de marzo de
2001 suscrita entre |a Promotora de Microempresas de Boyacs
PRODUCTIVIDAD vy el INFIBOY, hoy IDEBQY, comunicando tal decisién al
Notario Tercero del Circulo de Tunja.
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¢ Ordenar la cancelacion del Registro de las Acciones de Acerias Paz del Rio,
inscritas a favor del INFIBOY, hoy IDEBQY, como consecuencia del contrato
de donacion.

¢ Ordenar al INFIBOY, hoy IDEBOY, la restitucion del paquete accionario de
Acerias Paz del Rio a nombre de PRODUCTIVIDAD.

2.2. Decision del Consejo de Estado a favor del INFIBOY, hoy IDEBOY-
Segunda Instancia

Ante la decisién desfavorable de primera instancia, el INFIBOY, hoy IDEBOY,
recurric ante el Consejo de Estado el dia 22 de julio de 2010 en grado
jurisdiccional de consulta, coadyuvada por el Ministerio Plblico, a efectos de
apelar la sentencia proferida por el Tribunal Administrativo de Boyaca de fecha
23 de junio de 2010; es asi como mediante auto del 2 de noviembre del citado
afio, la Seccién Tercera de dicha Corporacion avoco el grado de consulta.

El dia 10 de febrero de 2016, con ponencia del Magistrado Heman Andrade
Rincén, el Consejo de Estado decidio revocar la sentencia proferida por el
Tribunal Administrativo de Boyaca el 23 de junio de 2010. Esta decision final
favorable para los intereses del Departamento y del INFIBEQY, hoy IDEBOY,
supone la legitimidad de los actos que derivaron en la donacion de las accicnes
de Acerias Paz del Rio S.A y por ende la titularidad del Instituto sobre las
mismas.

3. EVOLUCION DE LA PARTICIPACION ACCIONARIA DEL INFIBOY, hoy
IDEBOY.

Si bien el INFIBQY, hoy IDEBQOY, ha conservado en el tiempo las 3.299.905.002
acciones iniciales, como ya se acotd, el porcentaje de participacion accionaria
en la sociedad Acerias Paz del Rio S.A. ha disminuido progresivamente, dada
la emision de nuevas acciones y la imposibilidad del Institute para adquiririas
parcial o totaimente.

En ese orden la evolucion de la participacién accionaria del Instituto ha tenido el
siguiente comportamiento:

e 34.55 % entre los afios 2001, cuando se materializo la donacién, hasta el
ano 2008.

e 20.85% a partir del afio 2008, por la emisién de acciones adquiridas por
VOTORANTIM, entidad que pasd de tener un 51.99% del paquete
accionario adquirido por subasta en la bolsa de Valores de Colombia BVC
en marzo del 2007, al 72.37% mediante la compra de otras acciones
emitidas por la sociedad.

e 13.27% a partir de! afio 2012, nuevamente VOTORANTIM adquiere un
paquete de acciones emitidas por la sociedad, con lo cual pasé de tener
un 82.22%, asegurandose el control total de la compafiia
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3.1 EVOLUCION VALORES DE LAS ACCIONES.
3.1.1. Valor de Mercado.

La grafica 1, presenta la variacién de! valor de la accion de Acerias Paz del Rio
S.A en el tiempo, a partir del afic 2001 cuando se hizo la donacidn al INFIBOY,
hoy IDEBOY, y paralelamente la sidertrgica ingresaba en Ley 550 de 1999.

Grafica 1. Evolucién Valor de Mercado por Accion de APDR.
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Nétense las fluctuaciones registradas: en el afio 2007 alcanzo segun registro del
mercado un pico de $73 por accién, aunque se vendid a $131.52 por accion
luego de 20 vueltas en la OPA del 2007 realizada en la BVC.

Posteriormente a la compra hecha por el grupo empresarial VOTORANTIM y las
capitalizaciones realizadas, lo cual ha propiciado el aumento de su participacion
accionaria, el precio de la accion en el mercado se ha abatido progresivamente
hasta llegar a $7.97 por unidad, valor hoy inferior al intrinseco o patrimonial.

De igual manera se ha observado una reduccién importante en el nivel de
bursatilidad y en el de liquidez de la accion, permitiendo evidenciar que dicha
accion marca precio en el mercado de valores, con volimenes negociados
demasiado bajos, lo que puede entenderse en el sector que dichos precios no
indican el precio real de marcado, en pantalla refleja el valor real de la compaiiia.

3.1.2. Valor Patrimonial.

La grafica 2, presenta la variacién del valor de la accién de Acerias a partir del
afic 2009, acorde con los balances de gestion que entrega anualmente Acerias
en asamblea de accionistas.

Grafica 2. Evolucién valor intrinseco por Accién de APDR.
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Preocupa el hecho que la compafiia registre perdidas continuas, jusiificadas
repetidamente a través de la figura de provisiones contables y el pasivo
pensional de los ex trabajadores de la siderurgica, criterios fijados de manera
unilateral por el accionista controlante, sin derecho para los accionistas
minoritarios como e! INFIBOY hoy IDEBQY, a obtener dividendos o rebatir los
criterios técnicos utilizados para las provisiones mencionadas.
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La informacion presentada fue obtenida de Ia Superfinanciera de Colombia, al
atimo corte presentado por lo vigilados (sep. 2020).

4. Tramite de enajenacién realizado por el INFIBOY, hoy IDEBOY:

A través de Acuerdo No. 004 del 07 de julio de 2017, el Consejo Directivo,
autorizo al Gerente General del INFIBOY, hoy IDEBQY, para iniciar *E| proceso
de enajenacion de las acciones en las cuales tiene participacion el instituto en la
Sociedad Acerias Paz del Rio S A"

Mediante Ordenanza No. 029 de diciembre de 2017, la Honorable Asamblea
Departamental autoriz6 al sefior Gobemador del Departamento de Boyacé y al
Gerente del INFIBOY hoy IDEBOY para enajenar las acciones que el Instituto
posee en la Sociedad Acerias Paz del Rio S.A., mediante el cumplimiento del

tramite previsto en la Ley 226 de 1995 y demas normas concordantes que
regulan la matena.

Por consiguiente, el Consejo Directivo del INFIBOY, hoy IDEBOY, a través de
Acuerdo No. 001 del 16 de enero de 2018 autorizb al Gerente General para
seguir adelante con el proceso de enajenacion de las acciones en las cuales
tiene participacién el Instituto en la Saciedad Acerias Paz del Rio S.A, de
conformidad con lo estipulado en la Ley 226 de 1995.

El INFIBOY, hoy IDEBOY, mediante Resolucién 059 de 2018 aprobd el
programa de enajenacién de las acciones en Acerias Paz del Rio SA., el cual
se realizd con base en estudios técnicos que incluyeron la valoracién de Ia
entidad emisora de las acciones.

En cumplimiento de los establecido en el Articulo Octavo de la Ley 226 de 1995,
el INFIBOY, hoy IDEBQY, cred el comité de enajenacion mediante la Resolucién
numero 037 de 2018, el cual tendra como funcién principal tomar las acciones
pertinentes para proceder con el establecimiento de las condiciones que van a
regular el respectivo proceso de enajenacidn.

Asi las cosas, una vez el INFIBQY, hoy IDEBOY, surtié los requerimientos
establecidos en la Ley, se procedio a realizar |2 Oferta Piblica de Enajenacién,
la cual tenia como destinatarios a los beneficiarios de condiciones
especiales de los que trata la Ley 226 de 1995, en su articulo 3°, el dia 4 de
Julio de 2018, terminado dicha oferta el dia 14 de noviembre de 2018. Es de
mencionar que durante la vigencia de la Oferta Plblica fue necesario suspender
los términos de la misma durante 68 dias corrientes, dado que se presentaron
situaciones particulares y puntuales que requirieron por parte de la entidad,
suspender los términos de la oferta plblica de enajenacion, analizar cada
situacion presentada y garantizar a los beneficiarios de condiciones especiales,
la preferencia y condiciones especiales de las que trata la Ley 226 de 1995.

Una vez surtido el tiempo de la oferta pablica de enajenacion, que tenia como
destinatarios a los beneficiarios de condiciones especiales, y agotadas todas las
actividades y actuaciones que permitieron promocionar el ofrecimiento de las
acciones, se dio por finalizada la Oferta Publica por parte del INFIBOY, hoy
IDEBOY; el dia 15 de noviembre de 2018 se adelantd la audiencia de
adjudicacién, como resultado de la misma se establecié que no hubo ninguna
aceptacion por parte de los beneficiarios de condiciones especiales.
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Como consecuencia de lo anterior el INFIBQY, hoy IDEBOY, profirio Resolucion
No. 094 del 15 de diciembre de 2018, dando por finalizada la primera etapa del
programa de enajenacién de las Acciones, teniendo en cuenta que no se
presentaron propuestas de compra.

En atencién a los hechos generados se tomd a decision de iniciar un nuevo
proceso de oferta publica en condiciones diferenciales, que les permita a los
beneficiarios de condiciones especiales y al mercado en general mostrar su
interés en la participacion ofrecida, motivo por el cual el Instituto da inicio a una
nueva etapa del proceso de venta en el mes de enero del afio 2019, bajo la
resolucion 09 del programa de enajenacion del 11 de enero de 2019. Esta nueva
epata del proceso se realiza con una modificacion del precio de venta, el cual se
redujo a un valor de 13.20 por accion.

El dia 15 de enero de 2019 se publica el aviso de oferta plblica en el diario de
circulacién nacional EI Nuevo Siglo, el cual establece la vigencia de la oferta
pablica del dia 15 de enero al 15 de marzo de 2019; en ese orden, el dia 18 de
marzo se adelanta la audiencia de adjudicacion, en la cual se establece que no
se presentd ningln oferente, por lo cual, mediante Resolucion No. 040 del 19 de
marzo de 2019, se ordend el cierre de la primera etapa del programa de
enajenacion y, en consecuencia, se declard desierta la oferta plblica de la
primera etapa dirigida a beneficiaros de condiciones especiales.

Asi las cosas, de conformidad de la Ordenanza 010 de 14 de mayo de 2019, se
da inicic al proceso de ofrecimiento publico mediante oferta piblica en el
mercado secundario a través de la BVC de las acciones que no fueron adquiridas
por los destinatarios de condiciones especiales durante la primera etapa del
programa de enajenacion, el cual tiene como destinatarios el publico en general;
como consecuencia de ello, el dia 31 de mayo de 2019 fue publicado en el
periddico El Nuevo Siglo el inicio de la segunda etapa del programa de
enajenacion, el mencionado aviso de oferta de enajenacion de las Acciones
estuvo vigente a partir de las 8:00 a.m. del dia 4 de junio de 2019 hasta que
mediante Resolucion 172 del 31 de diciembre de 2019 se ordena la finalizacion
del programa de enajenacién accionaria del INFIBOY, hoy IDEBOY, en la
sociedad Acerias Paz del Rio SA y se declara desierta la segunda etapa del
mismo.

5. JUSTIFICACION PARA LA ENAJENACION DE LA PROPIEDAD
ACCIONARIA

Son varios las causales que hoy justifican la enajenacién de las acciones de
Acerias Paz del Rio S.A en poder del IDEBOY:

e Elnulo beneficio que en la préctica ha surtido la donacién, luego de casi
20 anos.

Cero rentabilidades econdmicas de la Sociedad.

Reducida participacién en las esferas de decision de la Sociedad
Necesidad de capitalizar al IDEBOY, afectado por la regulacion estatal.
Coherencia con en el Plan de Desarrollo Departamental 2020 / 2023

5.1 NULO BENEFICIO DE LAS ACCIONES EN EL TIEMPO.

Casi 20 afios después de donadas las 3.299.905.002 acciones del grupo
antioquefio en Acerias Paz del Rio al Departamento de Boyaca, convirtiéndolo
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de esta manera en asociado de la siderurgica, no se ha visto fruto alguno del
propésito inicial.

Entre los afios 2000 y 2007 Acerias Paz del Rio S.A atravess un periodo critico
que solo pudo solucionarse mediante la inyeccion de capital con la compra del
91.99% del paquete accionario por parte de la multinacional VOTORANTIM.
En ese lapso de tiempo como propietarios del 34.55% de las acciones, nada
pudo aportarse a la reactivacién de la siderdrgica, ni por la Promotora de
Microempresas PRODUCTIVIDAD inicialmente, ni por el Departamento a
través del INFIBOY hoy IDEBOY posteriormente.

En contravia del objetivo inicial, las acciones de Acerias Paz del Rio SA se
convirtieron a partir del 2003 en objeto de un litigio oneroso, dilatado e
inconveniente para el Departamento y el INFIBOY, hoy IDEBQY, lo cual vino
a resolverse favorablemente en el afio 2016, después de 13 afios de
controversias juridicas. Entre tanto se perdieron las posibilidades de haber
llevado las 3.299.905.00 acciones a la OPA del afio 2007, cuando se transaron
a $131.42 por accién, o luego aprovechar la expedicion de la Ordenanza No.
020 de 2008, cuando el mercado reconocia individualmente entre $36 y $40
por accion.

La pérdida de oportunidades ha sido notoria; si se observan los precios
comparativos de fas acciones en el mercado como inversion del INFIBOY, hoy
IDEBOY, para el aflo 2008, estaban valoradas en Ciento Dieciocho Mil
Setecientos Noventa y Seis Millones Quinientos Ochenta Mil Setenta y Dos
pesos M/CTE. (3118.796'580,072,00); hoy, 2 enero de 2021, dicha inversion
se valora en Seiscientos Cincuenta y Nueve Milones de pesos
($659.981.000)". Se evidencia una pérdida acumulada de valor de la inversién
del 99.4%.

5.2 CERO RENTABILIDAD ECONOMICA DE LA SOCIEDAD.

El seguimiento de los resultados que ha presentado Acerias Paz del Rio, en los
Ultimos afios evidencia una destruccidn de valor considerable; el periodo
analizado en las graficas No. 1 y 2, corresponde al ejercicio de los ultimos once
aros (2008 - 2019), donde se observa que en este periodo el valor patrimonial
de la compaiiia se disminuy6 en el 43,24%.

Es importante mostrar las tendencias negativas de precios de mercado de las
acciones y del valor patrimonial, tal y como se observa en la grafica 3.

Grafica 3. Comparativo Valor de Mercado vs Valor Patrimonial

! precio tomado del valor patrimonial reportado ante la SFC.
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La comparacion grafica revela una situacion muy particular sobre el
comportamiento de la accidon de Acerias Paz del Rio S.A, a2 que el valor
patrimonial de la compafia es superior al valor de mercado; esta situacion
llama la atencion debido a que, en el mercado de valores, especialmente con
las empresas consolidadas que pertenecen a sectores estratégicos de la
economia, el comportamiento que registra Acerias Paz del Rio S.A es una
tendencia opuesta a la generalidad de las grandes sociedades.

Ahora, vista la rentabilidad efectiva de las acciones como una inversion en la
sociedad Acerias Paz del Rio S.A, el INFIBOY, hoy IDEBOY, no ha percibido
utilidad o dividendo alguno que lo beneficie como accionista.

En el pasado la sociedad Acerias Paz del Rio, mientras se encontraba en el
acuerdo de reestructuracion suscrito al amparo de la Ley 550 DE 1999,
establecié que no habria lugar a dividendos. Posteriormente con
VOTORANTIM como socio predominante, con las politicas contables y
financieras que adoptd, descritas en el numeral 1.5.2., no se espera percibir
dividendos en el corto y mediano plazo para repartirlos entre los integrantes
de la sociedad.

Es I6gico que la utilidad haya evolucionado negativamente, registrando cada
periodo mas y mas pérdidas, en detrimento de los intereses del INFIBOY, hoy
IDEBOY, y del Departamento. La grafica No. 4, avizora el resultado del
ejercicio de los ultimos afics.

Grafica No 4. Evolucion de las Utilidades

550.000,00
$i12.549.00)
5 A $11.585.00
m/zom_‘zm: 2012 2013 2084 2015 2006 20172008 2019 2020°
${50.000,00) \\ suatr ey | : swjnw
/ N SPamen | \ " ¢
| sreeaspol
S(100.006,00} stssasasor saum;m e
$(356.000,00} o2’ 3 =4
\ | \ |
-‘ ‘l |. ‘l
${200.000,00} \ | \
V sassemoy |
S[250.600,00) Y S1255.508,00)
$(300.000,00)

ey M legiice
da plonaaiién
yormtien




h
4 IDEBOY

Boyacd Crece!

Fuente: Estados Financieros APDR

53 REDUCCION PARTICIPACION ACCIONARIA DEL INFIBOY, hoy
IDEBOY.

Como ya fue sefialado, a través del tiempo ha disminuido progresivamente la
participacion accionaria de IDEBOY: para el afo 1998, cuando fueron
donadas al Departamenio de Boyaca, la participacion que tenia dicha
inversidn representaba el 34,55%, siendo un factor importante en la toma de
decisiones representatividad y de control de la sociedad.

Para los afios 2008 y 2012, la compafiia propuso realizar una capitalizacion
mediante Oferta Plblica de Emision de Acciones; la sumatoria de las dos
capitalizaciones representd $'046.336,000 de acciones, equivalentes al
36,37% del total que se encontraban en reserva.

La grafica No. 5 presenta el histérico de Ia participacion accionaria del Instituto,
si bien, se presenta informacién hasta el afio 2012, dicha participacion aln
continlia siendo la misma.

Grafica 5. Histoérico Participacién Accionaria en Acerias Paz del Rio

Evolucion de la Participacion
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Fuente: Estados Financieros APDR
En cuanto a las capitalizaciones adelantadas por la comparniia en el afio 2019,
al finalizar el afio, ésta no modificd la participacién del Instituto por tratarse de
una emision de acciones preferenciales, mas no ordinarias.

El propésito de dichas capitalizaciones fue destinar el 73% de los recursos
provenientes de la emision para atender los asuntos referentes al
cumplimiento de inversiones bajo los compromisos del Plan Maestro de
Desarrollo General en la Zona Franca Permanente (afio 2008); el 27%
restante se ha utilizado para al mejoramiento del perfil de la deuda que tiene
la Compaiiia. Con la dilucién en el porcentaje de participacion del IDEBOY al
13,27%, ha quedado supeditado a las decisiones del accionista mayoritario.

Dado el caso en que se decida en Asamblea de Accionista de Acerias Paz del
Rio, solicitar nuevamente capital a los asociados para realizar inversiones
adicionales en algln sector o campo especifico de la Sidertirgica, el IDEBOY
no contaria con los recursos necesarios para la capitalizacién, viéndose
abocado a continuar bajando la participacion accionaria en la empresa.

m:z*
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En el sentido anterior se advierte otro riesgo inminente, dado gue el capital
autorizado para operar la compaiiia es de 26.000'000,000 de acciones
ordinarias, de las cuales a la fecha se encuentran pagadas 24.870'647,495
unidades: queda una reserva de 1.129'352.505 acciones que representarian,
en caso de una capitalizacion, el disminuir la participacion accionaria del
IDEBOY al 12,69%. Mas inquietante aun en el corto y mediano plazo es la
amenaza que Acerias, habiendo salido del acuerdo de reestructuracion,
decida hacer una capitalizacion muy alta, con lo cual impactaria drasticamente
la participacién del Instituto.

La pregunta que todos los accionistas minoritarios de Acerias se plantean es
que busca el grupo empresarial VOTORANTIM con las emisiones sucesivas;
se plantea la disyuntiva entre si es conseguir capital en el mercado o diluir a
los accionistas capitalizande la empresa con un dinero que ya tiene & la mano.
Con lo anterior, en caso de compra a precios de mercado de los pequefios
accionistas por el grupo mayoritario, seria al menor costo posible.

Grafica 6. Historico Participacién Accionaria VOTORANTIM La grafica 6,
muestra el aumento de la participacion de VOTORANTIM
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Fuente: Estados Financieros APDR

5.4 NECESIDAD DE CAPITALIZAR AL INFIBOY, hoy IDEBOY, AFECTADO
POR LA REGULACION ESTATAL.

La honorable Asamblea Departamental conoce desde la presentacion del Plan
de Desarrollo 2020 - 2023 *Pacto Social por Boyaca Tierra que sigue
avanzando® y el informe de gestién de la vigencia 2020, sobre el efecto
negativo que actualmente tiene la regulacién expedida por el Ministerio de
Hacienda y Crédito Plblico MHCP para los INFIS, lo cual afecta sus
operaciones misionales de captacion y administracion de excedentes de
liquidez (E.L).

La normatividad relacionada se encuentra condensada en los Decretos No.
1117 de 2013 que sefialé unas condiciones a cumplir en un plazo perentorio
que vencia el 30 de noviembre de 2014, y No. 2463 de 2014 del MCHP (2 de
diciembre de 2014) que impuso un desmonte gradual de captaciones a
aquellos INFIS que no cumplieron una vez vencido el término del Decreto 1117
de 2013. Para entonces se exigia cumplir dos condiciones, a saber:

- Obtener la vigilancia especial de la Superintendencia Financiera de
Colombia, SFC.

-
nn el D Negdy
e plernocion
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- Alcanzar la segunda mejor calificacion de riesgo crediticio (AA).
5.4.1 Cumplimiento y Evolucién del Plan de Desmonte

Gréfica 7. Plan de Desmonte de Captaciones IDEBOY

% de Desmonte de Excedentes de Liquidez

N
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@

Fuente: Crédito y Tesoreria IDEBOY, 2016

La tabla 1, presenta de manera cuantificada la afectacion de los valores de
Excedentes de Liquidez en el IDEBOY, obligada por el Decreto 2463 de 2014

Tabla 1: Variacién excedentes de Liquidez
N S R T e Y

=7 S = =

 Afio  %deDes  Vabore
S e NEERASET O
2015 80% 24.289'353.967,00

7 g
T - 3 .

-

1
2 2016 60% 18.217°015.475,00
3 2017 30% 9.108'507.737,00
4 2018 10% 3.036'169.246,00

Fuente: Crédito y Tesoreria IDEBOY, 2016

El perjuicio con la disminucién de captacién de Excedentes de Liquidez es que
limita el capital de trabajo del Instituto Y. por ende, su capacidad de conceder
créditos de fomento a los Municipios. Se pierde liquidez y rentabilidad,
parametros que son el soporte de cualquier entidad financiera.

5.4.2 Disminucién de los indices de Rentabilidad del Instituto.

Son dos las causales que afectan los indices de rentabilidad del Instituto, lo
cual afecta negativamente la calificacion de riesgo financiero, dado que las
firmas calificadoras en su evaluacién anual dan prevalencia al factor
rentabilidad en los estados financieros:

okaie b integrodo
¥ gestidn
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a) El desmonte de captaciones, descrito en el numeral anterior.

b) Los Activos Improductivos. Las acciones de la sociedad Acerias Paz del
Rio, desde su donacién generaron en los estados financieros del Instituto un
incremento patrimonial, el cual varia acorde al precio de la accion segin
valores establecidos en la BVC, ya que por politica contable éstas siempre se
han llevado a valor de mercando, tanto en norma local como en norma NIIF.
Las fluctuaciones con tendencia negativa del valor de la accion y el volumen
que ésta representa en el activo, impactan desfavorablemente los indicadores
de rentabilidad ROA (Rentabilidad sobre Activos) y ROE (Rentabilidad sobre
el Capital invertido o Patrimonio). Dado que las acciones de Paz del Rio
representan un peso del 65% del activo corriente del IDEBQY, se generan
minimos niveles de liquidez y rentabilidad respecto al total de actives y del
patrimonio; se convierten en inversiones improductivas, sin plusvalia ni
rentabilidad, que perjudican los estados financieros y con ello la calificacion de
riesgo financiero.

6. MARCO NORMATIVO.
6.1 CONSTITUCION POLITICA.

“Articulo 60. Cuando el Estado enajene su participacion en una empresa,
tomara las medidas conducentes a democratizar Ja titularidad de sus acciones,
y ofrecerd a sus trabsjadores, a las organizaciones solidarias y de
trabajadores, condiciones especiales para acceder a dicha propiedad
accionaria. La ley reglamentara la materia”.

ARTICULO 300. Modificado por el art. 2. Acto Legislative No. 01 de 1896. EI
nuevo texto es: Corresponde a las Asambleas Departamentales, por medio
de ordenanzas:

9. Autorizar al Gobernador del Departamento para celebrar contratos, negociar
empréstitos, enajenar bienes y gjercer, pro tempore, precisas funciones de las
que corresponden a las Asambieas Departamentales”.

6.2 LEY 226 DE 1995

Desarrolla el articulo 80 de la Constitucion Politica en cuanto a la enajenacion
de la propiedad accionaria estatal, las medidas para su democratizacion y dicta
otras disposiciones.

Articulo 1°. Campo de aplicacion. La presente ley se aplicaré a la enajenacion,
total o parcial a favor de particulares, de acciones o bonos convertibles en
acciones, de propiedad del estado y, en genersal, a su participacion en el capital
social de cualquiera empresa.

Asi mismo como Principio General de la Enajenacion, seiiala la necesidad de
proteger el patrimonio publico, razén por lo cual el precio de venta debe
concordar con la realidad e importancia de cada Sociedad donde participa el
estado

Gonss)

Articulo 4°. Proteccién del patrimonio publico. La enajenacion de la
participacion accionaria estatal se hara en condiciones que salvaguarden el
patrimonio publico. El recurso del balance en que se constituye el producto de
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eésta enajenacién, se incorporara en el presupuesto al cual pertenece el titular
respectivo para cumplir con fos planes de desarrollo. . ...

A,
En cuanto al Procedimiento de Enajenacion alude, contemplz Ia parficipacion
?e agentes privados especializados y regula las etapas que se deben seguir;

S5}

culo 7°.- Comesponders al Ministerio titular 0 a aquel al cual estén

adscritos o vinculados los titulares de la participacion social, en coordinacion
con el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, disefiar el programa de
enajenacién respectivo, directamente o a través de instituciones idoneas,
publicas o privadas, contratadas para el efecto segin ias normas de dereche
privado.
(i)

Articulo 10°. Ademés de lo establecido en las disposiciones legales, ef
contenido del programa de engjenacion, en cada caso particular, comprenders
los siguientes aspectos:

1. Establecerd las etapas en que realizara el procedimiento de enajenacion,
teniendo en cuenta que, de manera privativa, la primera etapa estaré orientada
a los destinatarios de las condiciones especiales indicadas en el articulo 3 de
la presente Ley.

2. Incluird las condiciones especiales & las Cuales se refiere el articulo
siguiente de la presente Ley.

3. Dispondra la forma y condiciones de pago del precio de las acciones.

4. Fijara el precic minimo de las acciones que en desarrolio def programa de
enajenacion no sean adguiridas por los destinatarios de condiciones
especiales, el cual, en todo caso, no podran serinferior al que determinen tales
condiciones especiales.

S. Indicard los demas aspectos para la debida ejecucién del programa de
venta.

En las Disposiciones Generales sobre los procedimientos de enajenacion,
aclara la competencia de las Asambleas Departamentales para autorizar la
venta de la propiedad accionaria que perienezca a los Departamentos:

“Articulo 17°. Las entidades terriforiales Y sus desceniralizadas, cuando
decidan enajenar la participacién de que sean litulares, se regirén por las
disposiciones de esta Ley, adaptandolas a la organizacién y condiciones de
cada una de éstas y aquéllas.

Los Concejos Municipales o Distritales o las Asambleas Departamentaies,
segun el caso aulorizarén, en el orden territorial las enajenacionsas
correspondientes.”

6.3 CONPES 3281 DE 2004

Este documento aplicado al nivel nacional como la estrategia para adelantar
los programas de aprovechamiento de activos y enajenacion de la

mipg |z
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participacion accionaria, en e! numeral 2.1 Descripcion de ias Participaciones
recomienda lo siguiente:

)

En aigunos casos dichas participaciones permiten obtener ef control directo
sobre ciertas empresas y en contadas excepciones cumplen con un objetivo
estratégico que amerite que el sector pablico participe en ellas.

La mayoria de las participaciones no permiten el control de Ia empresa emisora
y no existe justificacion véiida para continuar comprometiendo recursos
publicos de manera indefinida en tales activos.

El segundo pérrafo retrata integraimente lo que sucede que la participacion del
Departamento en la sociedad Acerias Paz del Rio

7. ALCANCES DE LA AUTORIZACION SOLICITADA.

La autorizacion que se solicita a la honorable Asamblea de Boyaca a través
de este proyecto de ordenanza es el otorgamiento de las autorizaciones
legales al Gobernador de Boyaca, para que a través del Instituto de Desarrollo
de Boyaca, IDEBOY, desarrolle el proceso de enajenacion de las TRES MIL
DOSCIENTOS NOVENTA Y NUEVE MILLONES NOVECIENTOS CINCO MIL
DOS (3.299.905.002) acciones que el IDEBOY posee en la Sociedad Acerias
Paz de Rio S.A.

Conforme el mandato legal, dicho proceso debe adelantarse observando
rigurosamente los principios de la ley 226 de 1995, especialmente la
proteccion del patrimonio publico, la fijacion de las etapas del programa de
enajenacion y la prelacion de los destinatarios de condiciones especiales (en
caso de estar interesados en comprar las acciones).

Asi mismo, en virtud de dicha ley, el programa de enajenacién accionaria debe
ser claro y reglamentado en sus diferentes fases. El procedimiento final de
enajenacion se adelantara mediante una oferta plblica de Valores en la Bolsa
de Valores de Colombia BVC, contando con el concurso de organizaciones de
caracter privado, que se contrataran en las mejores condiciones econémicas
posibles para el Departamento de Boyaca y el IDEBOY.

8. PRECIO MINIMO DE VENTA DE LAS ACCIONES.

El precio minimo al que se podran vender las acciones en la Oferta Pdblica,
tanto a beneficiarios de condiciones especiales en la primera etapa, como a
los interesados durante la segunda etapa que debe realizarse a través de la
Bolsa de Valores de Colombia (en caso de no adjudicarse la totalidad de las
acciones o existir remanentes), correspondera al valor resultante del informe
técnico de valoracion y la definicion del precio por parte del comité de
enajenacion del Instituto.

9. DESTINO DE LOS RECURSOS DE ENAJENACION.

En caso de prosperar el proceso de enajenacion, el producto neto de la venta
de acciones para distribuir los recursos sera el que resulte de descontar sobre
el valor de la transaccién bruta, los siguientes conceptos:

- Maximo el 3%, correspondiente a la(s) firma(s) encargada(s) del proceso
de acompafnamiento del proceso y de la banca de invgrsgén. reconocido
solo en caso de se materialice la venta, a titulo de comisidn de éxito.
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15% para &l FONPET, acorde con o sefizlado por el articuio 2° de la ley
549 de 1999, Recursos para el pago de los pasivos pensionales. Se
destinaran a cubrir los pasivos pensionales los siguientes recursos: {...)
Numeral 7. A partir del 10. de enero del afio 2000, el 15% de los ingresos
producto de la enajenacién al sector privado de acciones o activos de Jas
entidades termtoriales.

Los demas gravémenes nacionales o departamentales que

especificamente estén vigentes para la fecha de enajenacion de las
acciones.

Sobre el valor neto resuftante, se sabe que un 50% comespondera al
Departamento de Boyaca a través del IDEBOY y el otro 50% a la Promotora
de Micrcempresas PRODUCTIVIDAD, para programas de formacién de
lideres en coordinacion con la Gobernacién. El aprovechamiento debe
realizarse con los siguientes criterios:

El 50% del IDEBQOY, con destino a cumplir con lo sefialado por el Plan de
Desarrolio Departamental 2020 a 2023; “Pacto social por Boyacé tierra
que sigue avanzando”

El 50% correspondiente a PRODUCTIVIDAD, para proyectos de
formacion liderazgo empresarial, en coordinacién con la Gobernacion.

Ponemos a consideracién de los honorables Diputados el estudic y tramite del
presente Proyecto de Ordenanza.
Cordialmente,

Revisi: Ménica Sabmo
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RAMIRO B Al:\N ADAME

Gobernador de Boyaca

JUAN CARLOS ALFONSO CETINA
Secretarniode Haciénda de Boyacs

Jete Cfona Asesora Jurldics

Froyecdc Marks Femands Ledn Pha
Abogacs Contratity
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