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Bogota D.C. 12 de marzo de 2018

Sefiora

Maria Fernanda Morales Carrillo

Representante Legal

Itati Asset Management Colombia S.A. Sociedad Fiduciaria
Carrera 7 No. 27 — 18, Piso 19

Ciudad

Apreciado Dra. Morales,

En atencién a su solicitud y de acuerdo con el requerimiento emitido por la Superintendencia
Financiera de Colombia, nos permitimos incorporar al “Informe de los Tenedores de Bonos de
Emgesa”, los posibles riesgos de incursionar en las nuevas actividades, y asi mismo
aclaramos el ambito de operacion para el mercado de derivados.

Quedamos atentos a cualquier aclaracion o solicitud adicional en relacién con el documento
que adjuntamos o con el proceso de solicitud de convocatoria a las Asambleas de Tenedores
para éste proposito.

Cordial saludo,

o P

BRUNO RIGA
Representante Legal
Emgesa S.A. ESP
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Informe a los Tenedores
de bonos de Emgesa S.A. ESP
Modificacion del Objeto Social
1. Emisiones vigentes de Emgesa S.A. ESP

Al 31 de diciembre de 2017 Emgesa cuenta con siete emisiones de bonos vigentes, asi:

(8 Quinta Emisién de Bonos de Emgesa (Segundo Tramo del Programa de Emisién
y Colocacién): El monto colocado de la emision fue de doscientos sesenta y cinco
mil millones de pesos ($265.000.000.000) y el monto insoluto corresponde a
doscientos quince mil quinientos sesenta millones de pesos ($215.560.000.000),
emitidos y colocados en un Unico lote el 11 de febrero de 2009. Este lote fue
colocado en tres series: la A5 por un monto de cuarenta y nueve mil
cuatrocientos cuarenta millones de pesos ($49.440.000.000) con vencimiento el
11 de febrero de 2014 devengando interés variable referenciado con la DTF, la
serie B10 por valor de ciento sesenta mil sesenta millones de
pesos($160.060.000.000) con vencimiento el 11 de febrero de 2019
devengando interés variable referenciado con el IPC y la serie B15 por valor de
cincuenta y cinco mil quinientos millones de pesos ($55.500.000.000) con
vencimiento el 11 de febrero de 2024 devengando interés variable referenciado
con el IPC.

ii. Sexta Emisién de Bonos de Emgesa (Tercer Tramo del Programa de Emision y
Colocacién): El monto colocado de la emision fue de cuatrocientos mil millones
de pesos ($400.000.000.000) y el monto insoluto de la emisién corresponde a
trescientos siete mil setecientos ochenta millones de pesos ($307.780.000.000),
emitidos y colocados en un unico lote el 2 de julio de 2009. Este lote fue colocado
en tres series: la E5 por un monto de noventa y dos mil doscientos veinte
millones de pesos ($92.220.000.000) con vencimiento el 02 de julio de 2014 a
tasa fija, la serie B9 por un total de doscientos dieciocho mil doscientos millones
de pesos ($218.200.000.000) con vencimiento el 2 de julio de 2018 devengando
interés variable referenciado con el IPC y la serie B12 por ochenta y nueve mil
quinientos ochenta millones de pesos ($89.580.000.000) con vencimiento 2 de
julio de 2021 devengando intereés variable referenciado con el IPC.

Séptima Emisién de Bonos de Emgesa (Cuarto Tramo del Programa de Emisién
y Colocacién): El monto colocado e insoluto de esta emision fue de quinientos
mil millones de pesos ($500.000.000.000), emitidos y colocados en un Unico
lote el 13 de diciembre de 2012. Este lote fue colocado en dos series: la B10
por valor de trescientos mil millones de pesos ($300.000.000.000) con
vencimiento el 13 de diciembre de 2022, devengando interés variable
referenciado con el IPC, y la B15 por valor de doscientos mil millones de pesos
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($200.000.000.000) con vencimiento el 13 de diciembre de 2027, devengando
interés variable referenciado con el IPC.

iv. Octava Emision de Bonos de Emgesa (Quinto Tramo del Programa de Emision y
Colocacién): El monto colocado e insoluto de esta emision es de quinientos
sesenta y cinco mil millones de pesos ($565.000.000.000), emitidos y colocados
en un Unico lote el 11 de septiembre de 2013. Este lote fue colocado en dos
series: la B6 por valor de doscientos un mil novecientos setenta millones de
pesos ($201.970.000.000) con vencimiento el 11 de septiembre de 2019 y
devengando interés variable referenciado con el IPC, y la serie B12 por valor de
trescientos sesenta y tres mil treinta millones de pesos ($363.030.000.000) con
vencimiento el 11 de septiembre de 2025 e interés variable referenciado con el

IPC.

Novena Emisién de Bonos de Emgesa (Sexto Tramo del Programa de Emision y
Colocacién): El monto colocado e insoluto de esa emision es de quinientos
noventa mil millones de pesos ($590.000.000.000), emitidos en un unico lote
con fecha de emision del 16 de mayo de 2014. Este lote fue colocado en tres
series: la B6 por valor de doscientos cuarenta y un mil setenta millones de pesos
($241.070.000.000) con vencimiento el 16 de mayo de 2020 y devengando
interés variable referenciado con el IPC, la serie B10 por valor de ciento ochenta
y seis mil cuatrocientos treinta millones de pesos ($186.430.000.000) con
vencimiento el 16 de mayo de 2024 e interés variable referenciado con el IPC y
la serie B16 por valor de ciento sesenta y dos mil quinientos millones de pesos
($162.500.000.000) con vencimiento el 16 de mayo de 2030 e interés variable
referenciado con el IPC.
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vi. Décima Emisién de Bonos de Emaesa (Séptimo Tramo del Programa de Emisién
y Colocacién): El monto colocado e insoluto de esta emision es de quinientos
veinticinco mil millones de pesos ($525.000.000.000), emitidos y colocados en
un Unico lote con fecha de emision del 11 de febrero de 2016. Este lote fue
colocado en dos series: la B3 por valor de doscientos treinta y cuatro mil
ochocientos setenta millones de pesos ($234.870.000.000) con vencimiento el
11 de febrero de 2019 y devengando interés variable referenciado con el IPC, y
la serie B7 por valor de doscientos noventa mil ciento treinta millones de pesos
($290.130.000.000) con vencimiento el 11 de febrero de 2023 e interés variable
referenciado con el IPC.

Undécima Emisién de Bonos de Emgesa (Octavo Tramo del Programa de Emision
y Colocacién): El monto colocado e insoluto de esta emision es de trescientos
mil millones de pesos ($300.000.000.000), emitidos en un unico lote con fecha
de emision del 27 de septiembre de 2016. Este lote fue colocado en una serie:
la E6 con vencimiento el 27 de septiembre de 2022 e interés a tasa fija.
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La totalidad de los bonos de Emgesa han sido emitidos de forma desmaterializada, y por
reglamento los tenedores no estan habilitados para solicitar su materializacion.

El siguiente cuadro presenta el resumen de las emisiones de bonos de Emgesa del Programa
vigentes a la fecha de este informe:

Fecha de Fecha de Fecha de Plazo Monto

Emision s =3 S M ’ Tasa Cupon
Emision Colocacion Vencimiento (Afos) Vigente P

oulnta 11-feb-09 11-feb-09 11-feb-19 10 160.060 IPC +5,78%
11-feb-09 11-feb-09 11-feb-24 15 55.500 IPC + 6,09%
Sexta 02-jul-09 02-jul-09 02-jul-18 9 218.200 IPC + 5,90%
02-jul-09 02-jul-09 02-jul-21 12 89.580 IPC + 6,10%
séptima 13-dic-12 13-dic-12 13-dic-22 10 300.000 IPC +3,52%
13-dic-12 13-dic-12 13-dic-27 15 200.000 IPC +3,64%
Ftis 11-sep-13 12-sep-13 11-sep-19 6 201.970 IPC + 4,25%
11-sep-13 12-sep-13 11-sep-25 12 363.030 IPC + 5,00%
16-may-14 16-may-14 16-may-20 6 241.070 IPC +3,42%
Novena 16-may-14 16-may-14 16-may-24 10 186.430 IPC + 3,83%
16-may-14 16-may-14 16-may-30 16 162.500 IPC +4,15%
Bdima 11-feb-16 11-feb-16 11-feb-19 3 234,870 IPC + 3,49%
11-feb-16 11-feb-16 11-feb-23 7 290.130 IPC + 4,69%
Undécima 27-sep-16 27-sep-16 27-sep-22 6 300.000 7,59%
i. Propuesta de modificacion del Objeto Social
a. Objeto social de Emgesa antes de la Asamblea General de Accionistas

Previo a la sesién extraordinaria de la Asamblea General de Accionistas de Emgesa, llevada
a cabo el 18 de diciembre de 2018, el Objeto Social de la Compaiiia era el siguiente:

ARTICULO 5. OBJETO SOCIAL: La sociedad tiene por objeto principal la generacion
y la comercializacion de energia eléctrica en los términos de la Ley 143 de 1994 y las
normas que la reglamenten, adicionen, modifiquen o deroguen, y todo tipo de
actividades relacionadas de forma directa, indirecta, complementaria o auxiliar con el
negocio de comercializacion de gas combustible, adelantando las acciones necesarias
para preservar el medio ambiente y las buenas relaciones con la comunidad en la zona
de influencia de sus proyectos; y realizar obras, disefios y consultoria en ingenieria
eléctrica y comercializar productos en beneficio de sus clientes. Asi mismo, la sociedad
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podra en desarrollo de su objeto social, ejecutar todas las actividades relacionadas con
la  exploracién, desarrollo, investigacion,  explotacion, comercializacion,
almacenamiento, mercadeo, transporte y distribucién de minerales y material pétreo,
asi como el manejo administrativo, operacional y técnico relacionado con la produccion
de minerales y la exploracion y explotacién de yacimientos en la Republica de
Colombia, incluyendo la compra, venta, alquiler, distribucion, importacion y exportacion
de materias primas, elementos, maquinaria y equipos para el sector minero. De igual
manera, la sociedad podrd promover y fundar establecimientos o agencias en
Colombia y en el exterior; adquirir a cualquier titulo toda clase de bienes muebles o
inmuebles, arrendarios, enajenarios, gravarlos y darlos en garantia; explotar marcas,
nombres comerciales, patentes, invenciones o cualquier otro bien incorporal; participar
en licitaciones publicas y privadas; celebrar y ejecutar toda clase de contratos y de
actos, bien sea civiles, laborales, comerciales o financieros o de cualquier naturaleza
que sean necesarios, convenientes o apropiados para el logro de sus fines; dar a, o
recibir de, sus accionistas, matrices, subsidiarias, y terceros dinero en mutuo; girar,
aceptar, endosar, cobrar y pagar toda clase de titulos valores, instrumentos
negociables, acciones, titulos ejecutivos y demés; celebrar contratos de sociedad o
adquirir acciones en sociedades y participar como socia en otras empresas de servicios
publicos; escindirse y fusionarse con otras sociedades que tengan un objeto social afin;
asumir cualquier forma asociativa o de colaboracion empresarial con personas
naturales y juridicas, nacionales y extranjeras, para adelantar actividades relacionadas,
conexas y complementarias con su objeto social.

b. Modificacion al Objeto Social aprobada en la sesién del 18 de diciembre de 2017 de
la Asamblea General de Accionistas de Emgesa’

En la sesién extraordinaria de la Asamblea General de Accionistas de la Compaiiia, la
Administracién de Emgesa sometio a consideracién de sus accionistas |a siguiente
propuesta de reforma estatutaria que fue aprobada en dicha sesion:

ARTICULO 5. OBJETO SOCIAL. La sociedad tiene por objeto principal la generacion
y comercializacion de energia eléctrica en los términos de la Ley 143 de 1994 y las
normas que la reglamenten, adicionen y modifiquen o deroguen, y todo tipo de
actividades relacionadas de forma directa, indirecta, complementaria o auxiliar con el
negocio de comercializacion de gas combustible, adelantando las acciones necesarias
para preservar el medio ambiente y las buenas relaciones con comunidad en la zona
de influencia de sus proyectos; y realizar obras, disefios y consultoria en ingenieria
eléctrica y comercializar productos en beneficio de sus clientes. Asi mismo, la sociedad
podré en desarrollo de su objeto social, ejecutar todas las actividades relacionadas con
la  exploracién,  desarrollo, investigacion,  explotacion, comercializacion,
almacenamiento, mercadeo, transporte y distribucién de minerales y material pétreo,

1 La modificacion se evidencia en subrayado y negrilla.
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asi como el manejo administrativo, operacional y técnico relacionado con la produccion
de minerales y la exploracién y explotacién de yacimientos en la Republica de
Colombia, incluyendo la compra, venta, alquiler, distribucién, importacion y exportacion
de materias primas, elementos, maquinaria y equipos para el sector minero, la

importacion de combustibles liquidos derivados del petréleo para la generacion
de energia, asi como [a importacién de gas natural para la generacién de energia

y/o_su_comercializacién. De igual manera, la sociedad podra promover y fundar
establecimientos o agencias en Colombia y en el exterior; adquirir a cualquier titulo
toda clase de bienes muebles o inmuebles, arrendarios, enajenarlos, gravarlos y darlos
en garantia; explotar marcas, nombres comerciales, patentes, invenciones o cualquier
otro bien incorporal; participar en licitaciones publicas y privadas; celebrar y ejecutar
toda clase de contratos y actos, bien sea civiles, laborales, comerciales o financieros o
de cualquier naturaleza que sean necesarios, convenientes o apropiados para el logro
de sus fines, incluyendo la participacién en mercados de derivados financieros
de commodities energéticos; dar a , o recibir de, sus accionistas, matrices,
subsidiaria, y terceros dinero en mutuo; girar, aceptar, endosar, cobrar y pagar toda
clase de titulos valores, instrumentos negociables, acciones, titulos ejecutivos y demas;
celebrar contratos de sociedad o adquirir acciones en sociedades y participar como
socia en otras empresas de servicios publicos; escindirse y fusionarse con otras
sociedades que tengan un objeto social afin; asumir cualquier forma asociativa o de
colaboracién empresarial con personas naturales y juridicas, nacionales o extranjeras,
para adelantar actividades relacionadas, conexas o completarias con su objeto social.

Justificacién de la modificacion del Objeto Social

(i) Importacién de combustibles liquidos derivados del petréleo para la generacion
de energia e importacion de gas natural para la generacion de energia y/o su
comercializacion

La inclusién de estas actividades presenta las siguientes ventajas:

- Acceso a precios mas bajos en el mercado internacional;

- Mayor confiabilidad del abastecimiento de combustible para plantas de la
Compaiiia;

- Mas poder de negociacion con proveedores actuales; y

- Opcidn de importar GNL, gas de Venezuela y/o gas comprimido para las
actividades de generacién y/o comercializacion.

Asi mismo es importante sefialar que ésta, es una actividad que comporta bajo

riesgo, teniendo en cuenta que seria una actividad que proporcionaria una
cobertura adicional a los contratos actuales y futuros de compra de
combustibles liquidos para el respaldo de las obligaciones del Cargo por
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Confiabilidad. Por el contrario esta actividad minimiza la ocurrencia de riesgos
que pudieran presentarse al depender solo del suministro local de combustibles
liquidos. Adicionalmente, no genera costos fijos y se puede realizar en cualquier
momento que lo necesitemos, en especial en los periodos de sequia (p.ej:
Fenémeno de El Nifio).

(ii) Participacion en el mercado de derivados financieros de commodities
energéticos

La incursién en el mercado de derivados financieros mediante la ampliacién del
alcance de actividades u operaciones de cobertura en el mercado de futuros de
energia permitiria:

La optimizar de la gestion del portafolio de venta de energia;

La reduccion del perfil de riesgo en el mediano plazo, minimizando la
expansion en bolsa;

El aumento de margen a la Compaiiia;

La busqueda de nuevas oportunidades de negocio; y

Lte contacto pa negociacién mediante productos estandar.

Los riesgos asociados a esta actividad y relacionados con las operaciones de compra
o venta de energia en la plataforma Derivex estan debidamente controlados mediante
una estructura de control con areas especializadas y segregadas de Emgesa S.A. ESP,
con procedimientos que establecen los limites con niveles jerarquicos de aprobacion
de los montos para cada operacion diaria y acumulado mes con registros operativos y
contables. Ademas el riesgo de crédito se encuentra cubierto a traves de la Camara de
Riesgo Central de Contraparte.

El mercado en el cual se realizaran operaciones de derivados financieros energéticos,
sera solo el mercado local.

Este informe se presenta a consideracion de Itati Asset Management Colombia S.A. Sociedad
Fiduciaria S.A. a los 12 dias del mes de marzo de 2018.

Cordialmente,

BRUNO RIGA

Representante Legal
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