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1 OBJETO DEL PROYECTO DE ACUERDO

Aprobar el proyecto de acuerdo “Por medio del cual se autoriza a la Empresa de Energia
de Bogota S.A. E.S.P. — EEB para que enajene la participacion accionaria que posee en
Interconexion Eléctrica S.A. E.S.P. — ISA-, Grupo Nutresa S.A., Banco Popular S.A., y a
EEB GAS SAS para que enajene la participacion accionaria que posee en Promigas S.A.
E.S.P.”

2 LA EMPRESA DE ENERGIA DE BOGOTA

2.1 Antecedentes

Los antecedentes de la Empresa de Energia de Bogota S.A. ESP (EEB) se remontan al
servicio de energia domiciliaria, el cual se establecié en la ciudad de Bogota en el afio de
1896 con la compafiia Samper Brush & Cia. Considerada como la primera empresa de
energia eléctrica en la ciudad, funcionaba con una planta hidroeléctrica desde el rio
Bogota.

Después de la Guerra de los Mil Dias y la pérdida de Panama, dicha empresa fue
reestructurada, dando lugar al nacimiento de la Compafia de Energia Eléctrica de Bogota
en 1904.

Posteriormente, con las dificiles condiciones econdmicas y politicas derivadas de la
Primera Guerra Mundial y de la crisis administrativa de la empresa, se dio origen a una
nueva, llamada a competir con la ya existente Compafia Nacional de Electricidad.

La Gestacién de las “Empresas Unidas de Energia Eléctrica”

Algunas politicas publicas desfavorables para la Compafiia de Energia Eléctrica de
Bogot4, sumadas a la crisis econdmica mundial, el surgimiento de sindicatos adscritos a
la compafia y un mercado insuficiente para las dos empresas, condujeron a la fusion de
las dos electrificadoras el 4 de noviembre de 1926.

De esta union surge “Empresas Unidas de Energia Eléctrica” en 1927; entidad que, a
pesar de atravesar por la crisis econdmica de los afios 30, logra expandirse en la ciudad y
en sus alrededores.

Nuevo Esquema de Administracién

Hacia el afio de 1943 se propuso por primera vez la municipalizacion de la energia de
Bogota. La creciente expansion de la ciudad requeria que se tomaran medidas para
atender la financiacion de sus ensanches, por lo que mediante el Acuerdo 18 de 1959 se
dio origen a la Empresa de Energia Eléctrica de Bogota, cuyo objeto seria la prestacion
del servicio publico de energia eléctrica.

Pagina 1 de 4745

Calle 52 No. 13-64 HT [ é
Conmutador: 358 1600 ;;"f ,;:

www.habitatbogota.gov.co o 0 BOGOT
www.facebook.com/SecretariaHabitat %

@HabitatComunica % SGQ “y SGS ¢ M EJ o R

Codigo Postal: 110231 CO14/5917 CO14/5913 e PARA TODOS



ALCALDIA MAYOR
DE BOGOTA D.C.
SECRETARIA DE HABITAT

Los Grandes Proyectos

Durante la transiciéon de las Empresas Unidas de Energia a la nueva Empresa de Energia
Eléctrica de Bogota, ademas de los proyectos hidroeléctricos se construyeron centrales
termoeléctricas en las zonas de El Charquito, El Salto y Zipaquira. Esto era una
alternativa econdmica y segura para no depender exclusivamente de las hidroeléctricas.
Pero el vertiginoso crecimiento de Bogota entre los afios 50 y 70 condujo a proyectos de
mayor envergadura.

El primer gran Embalse fue el de Guatavita, proyectado en los afios sesenta en un area
de 3.500 hectareas, requerido para suministrar 22 metros cubicos de agua por segundo,
la necesaria para generar la electricidad que demandaba Bogota.

Posteriormente se ejecutdé el megaproyecto Guavio, el mas importante realizado en el
pais, con una capacidad de 1,750 MW y que constituy6é uno de los mayores desafios para
la ingenieria colombiana.

La Capitalizacion

En 1996, EEB se transformd en una sociedad por acciones asimilada a una sociedad
andnima, organizada como una empresa de servicios publicos.

En octubre 23 de 1997, como resultado del proceso de capitalizacion y transformacién de
la empresa, se constituyeron dos empresas: una de generaciébn, EMGESA, y una de
distribucion, CODENSA, en las cuales EEB tiene una participacion accionaria del 51.5% y
el grupo Endesa, hoy Grupo Enel, en el que participa con el 48.5%.

EEB en los Ultimos afios ha transferido importantes recursos para los planes de
inversiones de la ciudad de Bogota, y ha experimentado un intenso proceso de
crecimiento que la ha llevado a participar en importantes inversiones en el pais y en el
exterior, tales como: REP, Transmantaro y CALIDDA en Pert, TRECSA en Guatemala,
GEBBRAS en Brasil, y TGl en Colombia, entre otras.

Ademas, ha recibido varias certificaciones 1SO de calidad y se ha comprometido en un
destacado proceso de responsabilidad social empresarial a través de su Fundacioén.

El Grupo de Energia de Bogota (GEB) opera como tal, luego de la restructuracién de EEB
en 1997. Si bien a partir de esta fecha la expansion de GEB se ha dado con nuevos
activos, negocios, e internacionalizacion del portafolio, EEB es la encargada de orientar la
vision estratégica y velar por el cumplimiento de la misma, generando valor a sus
accionistas y grupos de interés, por medio de una gestion sostenible y rentable de sus
negocios.

2.2 NATURALEZA JURIDICA DE EEB

EEB, es una empresa de servicios publicos domiciliarios inicialmente constituida como un
establecimiento publico y transformada en sociedad an6nima, todo segun lo dispuesto en
el Acuerdo 001 de 1996 y en concordancia con lo previsto en la Ley 142 de 1994.
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EEB tiene autonomia administrativa, patrimonial y presupuestal, y se rige por las normas
de derecho privado.

EEB tiene su domicilio principal en la ciudad de Bogot4 y su objeto principal es la
generacién, transmisién, distribucion y comercializacion de energia incluyendo el gas y
liquidos combustibles en todas sus formas.

En el afilo 1997 como resultado del proceso de transformacién, se produjo una separacion
de algunas de sus actividades en virtud de lo cual se dio la creacion de CODENSA S.A.
E.S.P. (sociedad encargada de las actividades de distribucion y comercializacién) y de
EMGESA S.A. E.SP. (encargada de las actividades de generacion vy
comercializacién). La actividad de transmisién continué siendo ejercida directamente por
EEB.

En el afio 2008 EEB efectu6 su inscripcion en el Registro Nacional de Valores y Emisores
— RNVE vy listé sus acciones en la Bolsa de Valores de Colombia. Producto de dicha
inscripcién, contrajo las obligaciones propias de los emisores de valores.

Respecto de EEB, la Superintendencia Financiera de Colombia ejerce control
concurrente.

Como emisor de valores EEB tiene los siguientes deberes y obligaciones:

(). Actualizacién de datos basicos: con el proposito de mantener al mercado de
valores debidamente informado sobre los datos basicos EEB debe reportar, entre
otros, sus drganos de administracion, domicilio y revisores fiscales, y tener
habilitada una pagina web;

(ii). Informacion relevante: es deber de EEB comunicar al mercado publico de
valores por conducto de la Superintendencia Financiera de Colombia los hechos o
actos objeto de informacion relevante.

Se considera informacion relevante “toda situacion relacionada con el emisor o su
emision que habria sido tenida en cuenta por un experto prudente y diligente al
comprar, vender o conservar los valores del emisor o al momento de ejercer los
derechos politicos inherentes a tales valores™.

Para efectos de dar cumplimiento a dicha definicién general, el Decreto 2555 de
2010 lista una serie de hechos sobre los cuales los emisores tienen el deber
juridico de informar los siguientes temas generales: a) situacién financiera y
contable, b) situacién juridica; c) situacion comercial y laboral; d) situaciones de
crisis empresarial; €) emision de valores; y f) procesos de titularizacion.

1 Articulo 5.2.4.1.5. del Decreto 2555 de 2010.
Pagina 3 de 4745

Calle 52 No. 13-64 (5 C »
Conmutador: 358 1600 G et

www.habitatbogota.gov.co - 0 L BOGOT
www.facebook.com/SecretariaHabitat y?'% % i

@HabitatComunica © SGY = SGS M EJ o R

Cédigo Postal: 110231 COMI501T cot4isats o> PARA TODOS

R
4
onazu®



Calle 52 No. 13-64

9 e 200
Conmutador: 358 1600 f j f j _ jg‘f'f?.' ~
@ °
%, %

www.habitatbogota.gov.co
www.facebook.com/SecretariaHabitat

ALCALDIA MAYOR
DE BOGOTA D.C.
SECRETARIA DE HABITAT

Ademas del envio oportuno de la informacion, ésta debera suministrarse en forma
veraz, clara y suficiente, con el fin de brindar a los accionistas actuales y
potenciales los elementos de juicio necesarios para la evaluacion de su inversion.

Se considera que la informacion es oportuna cuando sea divulgada por el emisor
inmediatamente ocurra la situacion o hecho a informar, o inmediatamente el emisor
tenga conocimiento del hecho, esto ultimo cuando la informacion se origine en un
tercero.

La informacién serd suficiente cuando contenga todos los aspectos importantes
relacionados con el hecho o acto que se reporta, indicando expresamente los
efectos positivos 0 negativos que pueda generar la respectiva situaciéon sobre el
emisor, su matriz, sus subordinadas o el garante, segun sea el caso, asi como
sobre los valores, su precio, oferta o negociacion?.

(iii). Informacion periédica: la informacion periddica corresponde a aquella que los
emisores preparan con respecto a un periodo determinado para ser comunicada al
mercado de valores a través del RNVE, y se clasifica en: a) informacion de fin de
ejercicio; y b) informacién de periodos intermedios.

(iv). Gobierno corporativo: en su calidad de emisor, EEB tiene ademas que dar
cumplimiento a las normas de gobierno corporativo sefialadas por la ley, entre las
gue se encuentran las siguientes:

¢ Miembros de Junta Directiva: la junta directiva de los emisores de valores
debe estar compuesta de minimo cinco (5) y maximo diez (10) miembros, de
los cuales el 25% deben ser independientes, de acuerdo con el criterio
establecido en el articulo 44 de la Ley 964 de 2005. En la actualidad, EEB
cuenta con nueve miembros principales, los cuales cumplen con las
siguientes caracteristicas:
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Superintendencia Financiera de Colombia, Guia para los Emisores de Valores.
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Comité de Auditoria: de acuerdo con lo establecido en el articulo 45 de la
Ley 964 de 2005, los emisores deberan tener un comité de auditoria
conformado con por lo menos tres (3) miembros de la junta directiva,
incluyendo todos los independientes. El presidente de dicho comité debera
ser un miembro independiente y las decisiones se deberan adoptar por
mayoria simple.

En adicién a este comité, EEB cuenta con: (i) un comité financiero y de
inversiones; (i) un comité de gobierno corporativo y (iii) un comité de
compensaciones.

El Comité Financiero y de Inversiones tiene por objeto hacer el seguimiento
a la gestion financiera de la Sociedad, analizar oportunidades de nuevos
negocios y la redefinicibn de las inversiones existentes para hacer
recomendaciones especializadas a la Junta Directiva sobre tales asuntos,
asi como apoyarla en el ejercicio de sus funciones de caracter decisorio
relacionadas con las competencias del comité.

El Comité de Gobierno Corporativo tiene por objeto proponer y supervisar el
cumplimiento de las medidas de gobierno corporativo adoptadas por la
Sociedad.

El Comité de Compensaciones tiene por objeto analizar y discutir todos los
temas referentes a la compensacion de los empleados, tales como
compensacion fija, variable, incentivos y beneficios, las relaciones obrero-
patronales y relaciones industriales, con el fin de hacer recomendaciones
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especializadas a la Junta Directiva sobre tales asuntos y apoyarla en el
ejercicio de sus funciones de caracter decisorio o de asesoramiento,
asociadas al nombramiento y remuneracion.

e Cdbdigo Pais: el Cédigo Pais incorpora una serie de recomendaciones
efectuadas por la Superintendencia Financiera de Colombia a los emisores
de valores. En esa medida, EEB como emisor debe informar al mercado la
adopcion de estas recomendaciones a través del diligenciamiento y reporte
de la encuesta de mejores practicas corporativas anualmente, de
conformidad con lo que establece la Circular Externa 056 de 2007. Las
encuestas de Cddigo Pais diligenciadas por la Sociedad, se encuentran en:
http://www.eeb.com.co/empresa/gobierno-corporativo

Dando cumplimiento a la normatividad existente en materia de gobierno
corporativo, la sociedad ha incorporado entre otras las siguientes practicas y
medidas para garantizar los derechos de sus accionistas minoritarios:

o Proporciona un trato igualitario, tal como lo sefiala el articulo 60 del
Cddigo de Gobierno Corporativo, donde establece que: “Todos los
accionistas sin importar el tipo de accion, tienen derecho a ser tratados
de forma equitativa, respetuosa y prioritaria. La sociedad dara el mismo
trato en cuanto a peticion, reclamacion e informaciéon, a sus
inversionistas y accionistas, independientemente del valor de sus
inversiones o del nimero de acciones que represente”;

o Suministra informacién equitativa a todos sus accionistas y cuenta con
mecanismos de acceso permanente a la informacion;

o Prevé que un accionista 0 un numero de accionistas que representen por
lo menos el cinco por ciento (5%) de las acciones suscritas y un nimero
de inversionistas que represente al menos el (25%) de los bonos en
circulacion, puedan solicitar la realizacion de auditorias especializadas,
cuyo costo y responsabilidad estaran a cargo de los accionistas e
inversionistas que solicitaron la auditoria.

2.3 PARTICIPACION DE LA CIUDAD EN EEB

El Distrito de Bogotéa cuenta en su portafolio de inversiones con el 76.28% de las acciones
de Empresa de Energia de Bogota S.A. E.S.P. Es el accionista mayoritario y controlante
de la sociedad. La siguiente gréafica resume la composicién accionaria de EEB:
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Grafica No. jError! Secuencia no especificada. — Composicion Accionaria
EEB Agosto 2016
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2.4 ESTRATEGIA DE LARGO PLAZO DE GEB

GEB ha redefinido su estrategia corporativa con el objetivo de consolidarse como uno de
los grupos lideres de la cadena energética en la regién y uno de los pocos que combina
energia eléctrica y gas natural de forma articulada.

Este redisefio responde a los desafios clave que GEB enfrenta para mantener la senda de
crecimiento rentable y en especial para seguir profundizando el exitoso modelo de
gobierno publico - privado del cual es referente regional. Los desafios centrales que se
evidenciaron son:

(@ El fortalecimiento del gobierno corporativo y el proceso de toma de
decisiones y rendicion de cuentas;
(i) El disefio explicito de un modelo de intervencién corporativo de las

compafias del grupo;

(iii) La efectividad administrativa interna del grupo en sus centros de
responsabilidad corporativos; y

(iv) La construccién de un marco de desarrollo estratégico de largo plazo que
profundice los negocios y mercados de mayor potencial y enfoque todos los
esfuerzos organizacionales en la creacion de valor de largo plazo.

Para garantizar esto y llevar a GEB a organizarse y actuar como un Grupo Empresarial
Moderno, se hizo imperativo hacer explicita una estrategia corporativa potente y de largo
plazo que, a partir del entendimiento de su ventaja relativa, enfoque la accién en lo critico,
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se enfoque en el crecimiento y desarrollo de sus compaiiias, catalice escogencias (y por
ende renuncias) claras en todos los niveles de decision y provea un foco superior a la
ejecucion del dia a dia.

De esta manera, el redisefio cumple con los principios estratégicos de los grupos
modernos: (i) entiende donde reside la ventaja de largo plazo, y qué elementos explican el
racional y la unicidad de su portafolio de negocios; (ii) separa los niveles de decisién
corporativos y competitivos; (iii) se enfoca en el crecimiento y desarrollo de companiias
dominantes en sus territorios, y permite tener un modelo de intervencién corporativo y de
gobierno explicito y transparente de cara a sus accionistas.

El siguiente resumen de los 5 principios basicos de todo Grupo Moderno servirh como
guia para detallar cada elemento de la Estrategia Corporativa del GEB.

Gréfica No. jError! Secuencia no especificada. — Principios Basicos
Estrategia Corporativa

1. Un tema dominante distintivo, potente y accionable

2. Una separacionclara de los niveles de decision estratégica
— Estrategiadegrupovs. estrategiadelos negocios

3. Unaconfiguracion corporativa enfocadaal crecimiento
que se sale del promedio de los desafios de los distintos
) negocios y profundiza la ventaja competitiva
GRUPO ENERGIA
DE BOGOTA
4. Un modelodeintervencion corporativo definido,
explicito y deliberado

5. Una organizacion fortalecidatécnicamente y disefiada de
formacoherente alas escogencias dela estrategia

Fuente: EEB; Documento interno Plan Estratégico.

Estos principios se traducen en el tema dominante del GEB, que es crear un valor
superior desarrollando empresas dominantes a lo largo de la cadena energética de baja
emision en ejes regionales de alto consumo, que conectan operadores sofisticados y un
profundo conocimiento regulatorio desde los mas altos estandares de gobierno
corporativo.
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Grafica No. jError! Secuencia no especificada. — Tema Dominante

El Grupo Energiade Paradesarrollar Alo largodela
Bogotaimpulsael empresaslideres cadenaenergética

desarrollo en ejes regionales de bajaemision
econémicodesus de alto consumo

territorios, el
bienestar desus
usuariosyla
generaciondevalor
parasus accionistas

* Gran generadorde * Modelo de crecimientoy « Empresas referentes y * Redes inteligentes de
dividendos recurrentes del gestiona partir de socios ejemplares en sus regiones transmision
Distrito y sus demas de clase mundial « Grandes inversiones de - Distribucién energia
accionistas * Referente en gobierno capital » Generacion de baja emision
» Referente de orgullo cooperativo publico- » Mercados regulados * Transporte de gas natural
ciudadano privado » Geografias y demografias * Energias renovables
« Servicios eficientes y * Articulacién y conocimiento de alto potencial de
modernos regulatorio desarrollo energético

Fuente: EEB; Documento interno Plan Estratégico.

La estrategia corporativa de GEB (en qué negocios competir) y la competitiva (como
ganar) refleja estos elementos y por ende enmarca el crecimiento y la ejecuciéon bajo
estas premisas, convirtiéndose en el desafio de coherencia y de continuidad estratégica
de la préxima década.

En consecuencia, la configuracion que mejor expresa el tema dominante, que mejor
refleja las necesidades y oportunidades de mercado, y que ademas invita a tratar
diferente lo que es distinto (delimitar de forma estratégica) desde la demanda, es una
configuracion emergente en tres Grupos Estratégicos de Negocio (GEN).

Es decir, una organizacion que reconoce que las unidades que compiten tienen clientes y
competidores y por ende la obligacion de crecer es de las empresas operacionales del
grupo (las compafias) y no de los GEN en si mismos. Estos Ultimos actian de una
manera similar a una corporacion de negocios, pues su foco de responsabilidad reside en
ejecutar las tres palancas de valor:

e Profundizar, acompafiar y ser garante de la agenda de crecimiento de cada
compafia;

e Darle continuidad estratégica y velar por el fortalecimiento operacional de cada
compafiia y la mitigacion de riesgos inherentes a cada industria;

e Ejecutar un modelo de intervencion y toma de decisiones que armonice la
generacion de dividendos crecientes y de largo plazo a partir del crecimiento
rentable de cada compaiiia.

A nivel competitivo, GEB se enfocara alrededor de tres GEN: Soluciones Energéticas
Urbanas, Interconexion para el Desarrollo de Mercados y Generacion de Baja Emision.
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Grafica No. jError! Secuencia no especificada. — Configuracion Emergente

‘% Soluciones Energéticas
Urbanas
-

+18 M de habitantes + 3,900 Km en Gas +3,400 MW capacidad
+ 3,200 Km en EE instalada en generacion,

87% hidrica

2.8 M Usuarios de Energia
2.6M Usuarios de Gas 575 MPCD en Gas

8.4GW de energia

Fuente: EEB; Documento interno Plan Estratégico.

Soluciones Energéticas Urbanas (SEU) tiene como foco desarrollar la infraestructura
energética para atender la demanda de las grandes ciudades (hoy, Bogota y Lima). Esto
lo logra entendiendo de forma superior los mercados y sus consumidores, y contribuyendo
en la construccion de una agenda de desarrollo energético (usos, aplicaciones, servicios y
tecnologias) con impacto positivo en la cadena energética y los usuarios.

Interconexién para el Desarrollo de Mercados (IDM) tiene como foco interconectar las
fuentes energéticas con los centros de consumo y los grandes usuarios. IDM tiene el
mandato de consolidar una multilatina de transmision de energia eléctrica a partir de los
activos de transmisién y la organizacion actual en Colombia, y contribuir en el proceso de
consolidacion de la transportadora de gas mas importante en Colombia y con creciente
presencia en PerU.

Finalmente, Generacion de Baja Emision (GBE) se encuentra hoy enfocada en
Colombia y tiene como objetivo, ademas de soportar la consolidacion de la posicion actual
de EMGESA, la de buscar nuevas oportunidades en energias renovables en paises
donde se esté dando la transicion de la matriz energética a esta fuente sostenible y de
baja emisidn, en los alcances geograficos priorizados.

Esta configuracién es una mejora sustancial frente al disefio histérico del grupo pues
soluciona de manera integral tres de los grandes desafios del diagnéstico estratégico,
separando los niveles de decisién de manera clara y precisa, enfatizando la necesidad de
modernizar el modelo de intervencién corporativa de forma especializada por negocio, y
garantizando hacer escogencias de nivel competitivo (focos geogréficos, temas,
crecimiento) por cada GEN y por cada compafiia.
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Gréfica No. jError! Secuencia no especificada. — Estrategia Corporativa

endeudamiento adicional

(2/2)
Corto Plazo Largo Plazo
| W O n
e A
Generaciondedividendos Crecientes Unadécadade crecimiento rentable
. La importancia de los recursos provenientes del - | l | |
GEB para el accionista mayoritario plantean una Cregcpn de vaI%r ene argFIJ_c[j) ‘ZZO galaradqsd d
‘ presion permanente de corto plazo accionistas (solidez y estabilidad en los dividendos)
. Las inversiones recientes han exigido el balance Continuidad estratégica, gobernabilidad y
’ financiero de la compafiia limitando su capacidad de apropiacion social del Grupo

Regulaciones que amenazan con deteriorar el
. desempefio actual de activos significativos en la
generacion de recursos

Profundizacion y focalizacion en la gestion de
activos actuales

Fuente: EEB; Documento interno Plan Estratégico.

Para crecer hay que estar organizado para hacerlo y las premisas de crecimiento del GEB
deben cumplir de manera explicita con los siguientes principios y premisas de la
estrategia, tanto en la intencién de los préximos 4 afios, asi como la consistencia con los
mismos para la proxima década:

El primer paso para crecer es la profundizacion competitiva en los negocios de hoy: las
nuevas adquisiciones deben ser la Gltima herramienta para crecer y no la primera, pues
es cada vez mas dificil superar las pruebas de estrategia corporativa, primero desde los
activos existentes, los socios actuales y por Gltimo nuevos negocios con nuevos socios
estratégicos.

Es imperativo que todos los planes de crecimiento de cada GEN y de cada compafiia
mantengan en el centro de sus procesos de decisiones de inversion los principios mismos
del tema dominante para priorizar asi aquellas oportunidades que estan mas cerca de la
ventaja estructural del grupo. Los principios los volvemos a enfatizar aca:

e Negocios Intensivos en Capital: el GEB gana en negocios intensivos en capital
gue por definicién crean ambientes competitivos mas estables.

e Negocios de Alto Valor Agregado: el GEB gana en negocios donde sus
compainiias, el capital que despliegan y la gestion, agregan un altisimo valor en el
sentido macroeconémico de la definicién.

e Servicios publicos esenciales e imprescindibles para el desarrollo: el GEB ha
generado su prestigio a través del desarrollo de compafiias de excelentes niveles
en la prestacion de servicios publicos domiciliarios, en atender con productos
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esenciales (energia, electricidad y gas) regiones y territorios donde sabemos que
podemos ser actores protagénicos y relevantes.

e Demografias en crecimiento y geografias con buena institucionalidad: el GEB
aprovecha las condiciones distintivas y favorables de las demografias en
expansion, (mega-ciudades y grandes &areas metropolitanas en expansion) o
geografias con enorme potencial de desarrollo e institucionalidad regulatoria,
politica y empresarial sélida.

o Excelencia Operativa: GEB es un grupo que sabe garantizar y desplegar a sus
compainiias politicas y estandares para ganar en negocios donde hay complejidad
operativa manifiesta, con estandares globales exigentes de operatividad, sistemas
de servicio cercanos para grandes masas de clientes y una complejidad en la
contratacion, proveeduria e integracion proyectos.

e Relacionamiento con Gobierno, reguladores y comunidades: el GEB es un
referente en su modelo de articulacién publico privado y en el manejo proactivo y
sensible de negocios donde la interaccion de gobiernos, ambiente y comunidades
es compleja en su entendimiento y manejo.

Respecto de las otras inversiones de GEB, que se consideran no estratégicas de largo
plazo, a pesar de que puedan tener un alto valor de mercado, se encuentra que la
participacién en estas compafiias esta lejos de poder permitir una injerencia efectiva
respecto a su direccionamiento estratégico, bien sea por la minima participacion
accionaria o por el conflicto de interés implicito.

Finalmente, una estrategia potente con un propésito de crecimiento rentable y el
desarrollo de compafias dominantes en sus industrias; socios estratégicos globales; un
equipo humano del mas alto perfil y un gobierno corporativo que cumple con los
estandares mas exigentes, son entonces los elementos que le permitirdn al GEB
consolidarse como uno de los actores mas relevantes de la cadena energética en
Latinoamérica.

2.5 RECOMPOSICION DEL PORTAFOLIO ACCIONARIO

La nueva configuracion por grupos estratégicos de negocio de GEB evidencia, desde la
estrategia, la importancia de los activos que no se ajustan a la estrategia de la Compaiiia,
la importancia de los planes a desarrollar en cada compafia, y las inversiones que por
tener un bajo alineamiento con el tema dominante y la estrategia corporativa del grupo
seria recomendable repensar la participacion en ellas.

En la medida en que el plan estratégico persigue la concentracién en tres Grupos
Estratégicos de Negocio en donde EEB es lider, se ha evaluado la posibilidad de efectuar
un proceso de desinversion en aquellos activos no controlados y que no se encuentran
alineados con los tres pilares anteriormente mencionados, los cuales, si bien resultan
atractivos para los inversionistas del mercado publico de valores, no se constituyen como
una inversion estratégica para el Grupo.
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La siguiente tabla resume la justificacion de desinversién para activo definido como no

alineados con la estrategia corporativa:

Tabla No. jError! Secuencia no especificada. — Desinversion activos No

Core

ACTIVO JUSTIFICACION

= Inversion de portafolio

= Estrategia y posicionamiento de Promigas es
muy distinto al GEB

= Promigas foco en multi ciudades en lugar de
grandes areas metropolitanas

» Desvincula relacion con un socio que es
competidor natural de TGl y podria generar
conflictos de interés en toma de decisiones
estratégicas de TGl y su plan de crecimiento

PROMIGAS

= Inversion de portafolio

» Posicion minoritaria y no core del GEB

= Desvincula relacion con un socio que es
competidor natural en Transmision (ISA)

Fuente: EEB; Documento interno Plan Estratégico.
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% 223 acciones
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3 DESCRIPCION DE LAS INVERSIONES OBJETO DE ENAJENACION

3.1 INTERCONEXION ELECTRICA S.A. E.S.P.

INTERCONEXION ELECTRICA S.A. E.S.P. (ISA), constituida en 1967, tiene por objeto
social principal el desarrollo de proyectos de infraestructura. ISA focaliza sus actividades
en cuatro negocios, a saber: (i) transporte de energia eléctrica, (ii) concesiones viales, (iii)
transporte de telecomunicaciones y (iv) gestion de sistemas en tiempo real.

Dichos negocios son desarrollados directamente por ISA y por sus 33 filiales y
subsidiarias en Colombia, Brasil, Chile, Bolivia, Pera, Ecuador, Argentina y América
Central. La compafiia cuenta para tal fin con una planta de personal de 3.752 empleados.
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En lo atinente al negocio de transporte de energia eléctrica, ISA y sus empresas son el
mayor transportador internacional de energia eléctrica de Latinoamérica, con 41.650 km
de circuito de alta tensién y 77.710 MVA de capacidad de transformacion.

Respecto del negocio de concesiones viales, ISA ha construido 907 km de infraestructura
vial en operacion. En lo relativo al negocio de transporte de telecomunicaciones, ISA
opera 48.866 km de fibra Optica y, en lo que respecta a la gestion de sistemas en tiempo
real, ISA coordina la operacién de 25.008 km de lineas de trasmisién y controla la
movilidad del municipio de Medellin y de sus cinco corregimientos.

ISA es un emisor de valores y transa sus acciones (las cuales son todas nominativas,
ordinarias y desmaterializadas) en la Bolsa de Valores de Colombia.

De conformidad con la informacion publica disponible, a marzo de 2016 la composicion
accionaria de ISA radica en inversionistas estatales (61,58%), inversionistas privados
(31,44%) y empresas con capital publico y privado (6,99%), entre estas Ultimas, la
Empresa de Energia de Bogota S.A.E.S.P., con un 1,67%.

Como antecedente de la adquisicion de esta participacién minoritaria por parte de EEB en
ISA se resalta lo siguiente:

El 8 de noviembre de 1966, la Empresa de Energia de Bogota (EEB), Empresas Publicas
de Medellin (EPM), la Corporacién Autbnoma Regional del Valle del Cauca (CVC) y
ELECTRAGUAS suscribieron un acuerdo de interconexion de sus sistemas y ensanche
de la capacidad de generacion. Dicho acuerdo contemplaba la creacién de una nueva
empresa encargada de realizar la interconexién y de construir los proyectos de mayor
tamafio para abastecer la demanda nacional. Un afio mas tarde nacié Interconexién
Eléctrica S.A. — ISA- de la que serian accionistas, por partes iguales, las empresas
signatarias del acuerdo. Posteriormente, en 1976, CORELCA se uniria al grupo.

En 1995 ISA se escinde separando los negocios de transmision y generacién de energia,
con lo cual se disminuye sustancialmente la participacion de EEB en la compafiia como
consecuencia del cruce de cuentas realizado por efecto de la escisién, quedando la
participacién de EEB reducida a una porcién minoritaria y marginal.

En la actualidad EEB posee 18.448.050 acciones equivalentes al 1,67% del capital social
de ISA. Con ese porcentaje de participacibn minoritaria, EEB no ejerce ningun tipo de
control ni participa en las decisiones que se adoptan en la Junta Directiva, es decir, es un
activo financiero (o de portafolio) que no corresponde con la estrategia de largo plazo que
implementara EEB en el mediano y largo plazo y en esa medida, es procedente su
desinversion.

Pagina 14 de 4745

Calle 52 No. 13-64 oA 4
Conmutador: 358 1600 .J?'g': W‘%-“'q

www.habitatbogota.gov.co L 0 ° &5 i‘-{i BOGO
www.facebook.com/SecretariaHabitat :% 2 %.: r‘é

@HabitatComunica ’ SGS % SGS ° 7 M EJ o R

Cédigo Postal: 110231 COMI501T cot4isats o> PARA TODOS



S
ALCALDIA MAYOR
DE BOGOTA D.C.
SECRETARIA DE HABITAT

3.2 GRUPO NUTRESA S.A.

La compafia colombiana Grupo Nutresa S.A. (Nutresa), constituida en 1920, es la
empresa lider en alimentos procesados en Colombia, con una participacion de mercado
consolidado por encima del 61%.

Nutresa focaliza sus actividades en ocho unidades de negocios, siendo las principales: (i)
carnicos; (i) galletas; (iii) chocolates; (iv) Tresmontes Lucchetti -TMLUC; (v) cafés,
alimentos al consumidor; y (vi) helados y pastas.

Nutresa tiene presencia directa en 14 paises, en los cuales cuenta para desarrollar sus
actividades con una planta de personal de 45.084 empleados.

Nutresa es un emisor de valores y transa sus acciones (las cuales son todas nominativas,
ordinarias y desmaterializadas) en la Bolsa de Valores de Colombia.

De conformidad con la informaciéon puablica disponible, a diciembre de 2015 la
composicion accionaria de Nutresa corresponde en un 35,5% al Grupo Sura, en un 32,3%
a otros accionistas (entre los cuales la Empresa de Energia de Bogota S.A.E.S.P. con un
0,001%), en un 15,5% a fondos, en un 9,8% al Grupo Argos y en un 6.8% a otros
inversionistas. Desde el afio 1995, EEB es titular de 223* acciones ordinarias en Grupo
Nutresa S.A. cuando se denominaba Industrias Alimenticias Noel S.A. Revisando los
antecedentes, no se tiene registro alguno del motivo por el cual EEB posee esta
participacién remanente y marginal en la compafia, por lo cual, conforme a la estrategia
de mediano y largo plazo adoptada por la Junta Directiva de EEB el pasado 26 de
septiembre de 2016 y al no ser un activo que corresponda con la visién de largo plazo del
GEB, se decide desinvertir y enajenar esta participacioén, depurando de esta manera el
portafolio accionario de la sociedad.

3.3 BANCO POPULAR S.A.

EEB es propietario de 8.772.703 acciones ordinarias de Banco Popular, que
corresponden al 0,11% del capital segun certificado Deceval No. 0271743 del 17 de
febrero de 20009.

BANCO POPULAR S.A. fue constituido mediante Decreto 2143 del 30 de junio de 1950,
expedido por el Concejo Municipal de Bogota, como sociedad anénima de economia
mixta y banco prendario de orden Municipal. En dicho decreto se autoriz6 la Municipio de
Bogota para participar y promover la creacién del Banco y como consecuencia de lo
anterior el Municipio recibié acciones las cuales posteriormente fueron transferidas a EEB.

s Segun certificado Deceval No. 0742338 de fecha 05/septiembre / 2008.
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En diciembre de 1969, el Gobierno Nacional expidi6 el decreto 2186 por el cual le impuso
el caracter de sociedad de economia mixta del orden nacional, sometida al régimen de las
empresas industriales y comerciales del Estado, vinculadas al Ministerio de Hacienda y
Creédito Publico.

En noviembre de 1996 el Banco fue privatizado con la compra por parte de la sociedad
Popular Investment S.A. del 80% de las acciones. El 13% quedd de propiedad de la
Republica de Colombia y el 7% restante de accionistas particulares y oficiales.

En diciembre de 2002 mediante un proceso de escision se transfirieron acciones que
pertenecian a las sociedades Popular Investment S.A., Capirrendi S.A., Adquivalores
S.A., Impladeco S.A. y Movifin Ltda. a favor de la sociedad Rendifin S.A., de propiedad en
su mayoria del mismo accionista, quedando con el 82% de la entidad.

En octubre de 2005, el Grupo Aval Acciones y Valores S.A. adquirié el 9,45% de las
acciones de Rendifin, quedando esta ultima con el 72,57%.

En desarrollo de su objeto social, celebra o ejecuta todas las operaciones contratos
legalmente permitidos a los establecimientos bancarios de caracter comercial, con
sujecion a los requisitos y limitaciones de la ley colombiana.

3.4 PROMIGAS S.A. E.S.P.

La compafiia colombiana PROMIGAS S.A. E.S.P. (Promigas), constituida en 1974, tiene
por objeto social principal el desarrollo de proyectos de infraestructura. Promigas focaliza
sus actividades en cuatro negocios, a saber: (i) el transporte y distribuciéon de gas natural,
(i) la distribucion y comercializacién de energia eléctrica; (iii) las soluciones integradas
para la industria y generacion de energia y (iv) el gas natural licuado.

En lo atinente al transporte y distribucion de gas natural, Promigas transporta el 47% del
gas natural de Colombia por medio de 2,900 km de redes de gasoductos y provee
servicios para los productores de hidrocarburos y grandes industrias, que incluyen
compresion y deshidratacion de gas natural, construccién de gasoductos y lineas de
interconexion y soluciones energéticas como generacion, cogeneracion y autogeneracion.

En Colombia, Promigas atiende aproximadamente alrededor de 3.000.000 de usuarios, 40
% del mercado nacional de distribucion de gas natural y en Per(, a alrededor de 255.000
usuarios.

En lo que respecta al negocio de distribucién y comercializacion de energia eléctrica,
Promigas opera y hace mantenimiento a alrededor de 24.000 km de redes de distribucion
de energia eléctrica.

Promigas es un emisor de valores y transa sus acciones (las cuales son todas
nominativas, ordinarias y desmaterializadas) en la Bolsa de Valores de Colombia.
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De acuerdo con la informacién publica disponible, a marzo de 2016 la composicion
accionaria de Promigas corresponde en un 84,6% a inversionistas privados y fondos y, en
un 15,64%, a EEB GAS S.A.S.

Como antecedentes de la adquisicion de dicha participacion se tiene que el 19 de enero
de 2011, la EEB suscribié un acuerdo para la compra de las inversiones que el Fondo
Ashmore poseia en Promigas S.A. E.S.P. La EEB en conjunto con Corficolombiana, FCP
Corredores y FCP Correval, adquirieron el 30%, 20,3%, 47,9% y 1,8%, respectivamente,
de AEIl Promigas Ltd., AElI Promigas Holdings Ltd. y AElI Promigas Investments Ltd.,
vehiculos de inversion que en total poseian el 52,13% de Promigas S.A. E.S.P., hecho
que le representd a EEB la adquisicion de forma indirecta del 15,64% de dicha compafiia,
a través de EEB GAS S.A.S., sociedad por Acciones Simplificada constituida bajo las
leyes de la Republica de Colombia el 12 de octubre de 2012 propiedad de EEB.

4 ETAPAS DEL PROCESO DE ENAJENACION - LEY 226 DE 1995

4.1 Principios legales

La Ley 226 de 1995 desarrolla el articulo 60 de la Constitucion Politica en materia de
enajenacion de la propiedad accionaria estatal. Dicha ley regula los principios y
lineamientos para llevar a cabo un proceso de privatizacion y en este sentido es el marco
juridico aplicable a la venta de las acciones que EEB posee en Interconexion Eléctrica
S.A. E.S.P. —ISA-, Grupo Nutresa S.A., Banco Popular S.A., y Promigas S.A. E.S.P.

Para la estructuracion de un proceso de enajenacion de la propiedad accionaria estatal es
necesario observar cuatro principios, tal y como lo ordenan los articulos 2 al 5 de la Ley
226 de 1995, a saber: 1. Democratizacidén: consistente en la garantia de acceso a todas
las personas a la propiedad accionaria enajenada por el Estado; 2. Preferencia:
otorgamiento de condiciones especiales a los destinatarios especiales exclusivos, a fin de
facilitar la adquisicibn de la participacién social estatal ofrecida; 3. Proteccién del
patrimonio _publico: la enajenacién se hard en condiciones que lo salvaguarden; y 4.
Continuidad del servicio: la enajenacion debe efectuarse en condiciones que garanticen y
salvaguarden la prestacion de los servicios publicos, cuando ello sea del caso.

A nivel municipal los concejos, conforme a los articulos 287.2 y 313.10 de la Constitucién
Politica, deben ejercer las competencias de autorizar la enajenacion de acciones que les
asigna el articulo 17 de la Ley 226 de 1995, asi como garantizar el desarrollo armonico e
integrado de las ciudades y municipios y la eficiente prestacion de los servicios a su cargo
(art. 322).

4.2 Procedimiento de enajenacion

La Ley 226 de 1995 organiza cronolégicamente el procedimiento de enajenacion de
propiedad accionaria en cuatro fases:
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Decidir/autorizar enajenar un activo especifico;

Elaborar un programa de enajenacion;

Aprobar y adoptar el programa de enajenacion;

Difundir del plan de enajenacion y ejecucién del programa de enajenacién que
debera organizarse, por lo menos en dos etapas, siendo la primera de ellas, la
correspondiente a la oferta a los destinatarios de condiciones especiales,
denominados comunmente como “sector solidario”.

A cada una de dichas fases nos referiremos a continuacion:

a)

Decidir/autorizar enajenar un activo especifico

El articulo 6 de la Ley 226 de 1995 establece que para el nivel nacional el
Gobierno decidird la enajenacién de la propiedad accionaria, mientras que el
articulo 17 dispone que:

“Las entidades territoriales y sus descentralizadas, cuando decidan enajenar la
participacion de que sean titulares, se regirdn 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 Departamentales, segun
el caso autorizarén, en el orden territorial las enajenaciones correspondientes”.
(resaltado fuera del texto).

De este articulo se desprende que en el caso de las entidades territoriales y de sus
descentralizadas, a diferencia del nivel nacional, es obligatoria la intervencion y
autorizacion previa de los 6rganos de representacion popular para que el
propietario pueda enajenar sus participaciones accionarias.

La iniciativa para radicar el proyecto de acuerdo de autorizacién se puede asimilar
a la “decisiébn” de enajenar de los organos corporativos de la entidad
descentralizada, apoyada por el gobierno local, que en el caso de Bogota D.C. es
del Alcalde Mayor, en virtud de lo establecido en el articulo 13 del Decreto Ley
1421 de 1993, junto con la Secretaria Distrital de Habitat, en su condicién de
cabeza de Sector al que pertenece EEB:

“lgualmente, sélo podran ser dictados o reformados a iniciativa del Alcalde los
acuerdos que decreten inversiones, ordenen servicios a cargo del Distrito,
autoricen enajenar sus bienes y dispongan exenciones tributarias 0 cedan sus
rentas”.

Esta “decision” de los 6rganos corporativos de las entidades descentralizadas,
apoyadas por el Gobierno local, fue reconocida en el fallo de la Subseccién A de la
Seccion Primera del Tribunal de Cundinamarca, en el Expediente No. 2002- 006
del 9 de mayo de 2002, al estudiar quién tiene la iniciativa para solicitar la
autorizacion de enajenacion de acciones del Distrito y para solicitar su derogatoria.

Para la toma de estas decisiones y autorizaciones se deberd contar con la
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informacion pertinente. En el caso territorial, los proyectos de ordenanza o
acuerdo, segun corresponda, deberan informar las razones por cuales se solicita la
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autorizacion de enajenar.

b) Elaboracién del programa de enajenacién

Una vez adoptada la decisibn de enajenar, procede dar inicio a los estudios
necesarios para elaborar el programa de enajenacion, tal y como lo indica el Art 7-

2 de la Ley 226 de 1995:

Sobre este particular la Corte Constitucional en Sentencia C-391/96, ratificando lo
dicho en su Sentencia C-452 de 5 de octubre de 1995, se ha pronunciado en los

"El programa de enajenacién accionaria se realizara con base en estudios
técnicos correspondientes, que incluirdn la valoracion de la entidad cuyas
acciones se pretenda enajenar. Esta valoracién, ademas de las condiciones y

naturaleza del mercado, debera considerar las variables técnicas tales como la
rentabilidad de la institucion, el valor comercial de los activos y pasivos, los
apoyos de la Nacion, que conduzcan a la determinacion del valor para cada caso
de enajenacién.”

términos que se indican a continuacion:
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"No cabe duda para esta Corporacion, que la singularidad que encierra cada una
de las instituciones financieras en las que el Estado tenga participacion
accionaria que decida enajenar,_exige un tratamiento individualizado, que
considere las especiales caracteristicas de la entidad y las circunstancias en las
que se pretenda adelantar dicho proceso; sin _embargo, el disefio de cada
programa de enajenacion, debera sustentarse y sujetarse en todo a las
"condiciones _especiales" definidas previamente por el leqislador, en
cumplimiento de los dispuesto _en el inciso _segundo del articulo 60 de la
C.P.,que le ordena a éste expedir la ley que contenga la reglamentacion
correspondiente.

La fijacion de plazos, lineas especiales de crédito, precio de las acciones y otros
aspectos fundamentales, habran de ser establecidas para cada caso en
particular, incluso por el Consejo de Ministros, el cual para el efecto podra contar
con las propuestas técnicas que elabore el Fondo de Garantias, si asi lo decide y
establece el legislador, y siempre que ello se haga acogiendo los principios y
condiciones que establezca la ley que éste produzca, para reglamentar los
procesos de democratizacion de la propiedad que ordena la Carta, ateniéndose
al marco de las limitaciones que ésta imponga; en dicha ley, se reitera, deberan
consignarse las "condiciones especiales”, que con caracter general determine el
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legislador para facilitar y alcanzar los propésitos del Constituyente." (Subrayas
de la Corte).

Sobre la base de la autorizacion emanada del Concejo Distrital, le corresponde al
propietario de las acciones (en este caso EEB S.A. E.S.P. y EEB Gas S.A.S))
preparar el proyecto de programa de enajenacion, para lo cual deberé tener en
cuenta todas las variables econdmicas, técnicas y de mercado aplicables en el
respectivo momento que antecede al inicio del proceso de enajenacion.

Conceptuar y adoptar el programa de enajenacion
De conformidad con el articulo 8 de la Ley 226 de 1995:

“El' ministro del ramo respectivo y el Ministro de Hacienda y Crédito
Puablico presentaran el proyecto de programa de enajenacion a consideracién del
Consejo de Ministros el cual, previo concepto favorable, lo remitird al Gobierno
para su posterior aprobacion’.

Adaptando esta norma al orden territorial, la Secretaria cabeza de sector y la
Secretaria de Hacienda, deberdn presentar el proyecto de programa de
enajenacion al Consejo de Gobierno para que este emita concepto y en caso de
ser favorable se proceda a la adopcién por decreto por parte del Gobierno Distrital.

Difusion del plan de enajenacion y estructuracién del proceso de
enajenacién, por lo menos, en dos etapas.

Para los efectos de dar cumplimiento al deber de difusion del plan de enajenacion
a que se refiere el Art. 8° de la Ley 226 de 1995 deben considerarse algunos
elementos, que son reflejo de la interpretaciébn arménica del marco legislativo
vigente:

® De una parte, la Nacion y sus descentralizadas, tal y como lo imponen el
Art. 60 de la Constitucion Politica y la Ley 226 de 1995, se encuentran
dentro del régimen de autorizacién general para los efectos de promover la
enajenacion de la propiedad accionaria®.
Ni la Nacién ni sus descentralizadas requieren autorizacion del Congreso
de la Republica para promover procesos de enajenacion y, precisamente
por esa circunstancia es por lo que le corresponde al ministro del ramo
respectivo y al Ministro de Hacienda y Crédito Publico, presentar al
Congreso de la Republica dentro de los primeros 60 dias del afio el plan
anual de enajenacion en forma global.
El propdsito de dicho informe (que no es una solicitud de autorizacion) es el

Dicho régimen de autorizacion general se encuentra reconocido por la Corte

Constitucional. Sobre el particular puede consultarse la Sentencia C.393 del 30 de mayo de 2012,
magistrado ponente Nelson Pinilla.
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de facilitarle al Congreso de la Republica el control politico sobre las
actuaciones del Gobierno Nacional en las materias que tocan con la
enajenacion de la propiedad accionaria estatal, no para intervenir en las
decisiones (porque ello significa invadir la 6érbita del Gobierno Nacional)
sino para desarrollar sus labores propias de control politico sobre la gestién
de los funcionarios publicos y de las politicas de gobierno.

En el caso de las entidades territoriales y sus descentralizadas, a diferencia
de lo que sucede con la Nacion y sus descentralizadas, la intervencion de
las corporaciones publicas tiene un contenido diferente, pues les
corresponde analizar y autorizar, en cada caso, la enajenacion de la
propiedad accionaria previamente a la ejecucién del proceso de
enajenacion.

De lo anterior resulta que, en el caso de la Nacion y de sus
descentralizadas, le corresponde al Gobierno Nacional notificar al
Congreso de la Republica sobre el plan de enajenacion anual, que contiene
la programacion general de las operaciones de venta de acciones que el
Gobierno proyecta realizar durante la respectiva vigencia fiscal, para lo cual
—se reitera- no se requiere ningun tipo de autorizacién del Congreso de la
Republica.

A nivel territorial, solo después de surtida y obtenida la respectiva
autorizacion por parte de la Asamblea Departamental o Concejo Municipal
(o Distrital en este caso), el respectivo propietario queda investido de
atribuciones para enajenar, y en desarrollo de dichas atribuciones, le
corresponderd al Gobernador o al Alcalde (segun sea el caso), reportar en
el afio siguiente todas aquellas operaciones de enajenacion suyas y de sus
descentralizadas, para lo cual goza del mismo término legal: dentro de los
primeros 60 dias del afio.

De otro lado, no puede perderse de vista que cuando la propiedad
accionaria estatal se encuentre radicada en cabeza de entidades
descentralizadas que tengan la forma de una sociedad por acciones, les
corresponde es a los 6rganos sociales de dicha entidad (bien a la
asamblea de accionistas 0 a la junta directiva), tomar las decisiones en
torno a la enajenacion de sus activos.

Dicho de otra forma, los gobernadores y alcaldes, incluso en los eventos en
que sean accionistas mayoritarios de las sociedades por acciones (como
es el caso de EEB) no tienen atribucién alguna para reemplazar a la junta
directiva en cuanto corresponde a la decision de enajenar 0 no algunas de
Sus acciones o participaciones en sociedades.

Siendo claro que ninguno de ellos (gobernadores o alcaldes) tiene dicha
atribucion, debe también concluirse que el deber de incluir en el plan anual
de enajenaciones la respectiva iniciativa solo procede con posterioridad a
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la toma de decision por parte del respectivo 6érgano social, nunca antes.

Y esta conclusién toma mayor relevancia cuando el propietario es un
emisor de valores (como es el caso de la EEB), pues las decisiones que
adopten sus administradores (principalmente su junta directiva) tienen
impacto sobre los accionistas y el mercado, y el Alcalde Mayor no sustituye
ni tiene supremacia sobre dicho érgano de administracion.

Ahora bien, en cuanto hace a la estructuraciéon del proceso de enajenacion, le
corresponde al titular de las participaciones accionarias definir los detalles del
proceso de enajenacion dando aplicacion a los principios contemplados en los
articulos 9, 10 y 11 de la Ley 226 de 1995, asi:

En los términos del articulo 6 de la Ley 226 de 1995, el Gobierno y en este caso
en particular EEB y EEB Gas S.A.S. adoptaran un programa de enajenacion, que
se sujetard a las condiciones de dicha ley, para lo cual tal como lo establece el
articulo 9 se utilizaran los mecanismos que contemplen amplia publicidad y libre
concurrencia.

Dicho programa iniciar4 con una primera etapa orientada a los destinatarios de las
condiciones especiales®, esto con el objetivo de dar cumplimiento al mandato del
articulo 60 de la Carta Politica y con el objetivo principal de facilitar la participacion
social y su democratizacion.

Las caracteristicas de esta etapa seran las siguientes:

0] Las acciones de la EEB en ISA, Promigas, Grupo Nutresa y Banco Popular

(las “Sociedades”) seran ofrecidas por un término de dos meses a:

a. Trabajadores activos y pensionados de las Sociedades y de las
entidades donde ésta tenga participacion mayoritaria, siempre y cuando
no hayan sido desvinculados con justa causa;

b. Ex-trabajadores de las Sociedades y de las entidades en las estas
tenga participacion mayoritaria, siempre y cuando no hayan sido
desvinculados con justa causa;

c. Asociaciones de empleados o de ex empleados de las Sociedades;

5 El articulo 3 de la Ley 226 de 1995 establece que serdn destinatarios exclusivos de las
condiciones especiales: los trabajadores activos y pensionados de la entidad objeto de
privatizacion y de las entidades donde esta Ultima tenga participacidbn mayoritaria; los ex
trabajadores de la entidad objeto de privatizacion de las entidades donde esta Ultima tenga
participacion mayoritaria siempre y cuando no hayan sido desvinculados con justa causa por parte
del patrono; las asociaciones de empleados o ex empleados de la entidad que se privatiza,
sindicatos de trabajadores; federaciones de sindicatos de trabajadores y confederaciones de
sindicatos de trabajadores; los fondos de empleados; los fondos mutuos de inversion; los fondos
de cesantias y de pensiones; y las entidades cooperativas definidas, por la legislacién cooperativa.
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d. Sindicatos de trabajadores;

e. Federaciones de sindicatos de trabajadores;

f. Confederaciones de sindicatos de trabajadores;

g. Fondos de empleados;

h. Fondos mutuos de inversion;

i. Fondos de pensiones y cesantias;

j. Cooperativas;

k. Cajas de compensacion, segun lo establecido por el inciso 2° del
numeral 3 del articulo 16 de la Ley 789 de 2002.

(i) Las acciones EEB GAS S.A.S. en Promigas seran ofrecidas por un término

de dos meses a:

a. Trabajadores activos y pensionados de las Sociedades y de las
entidades donde ésta tenga participacién mayoritaria, siempre y cuando
no hayan sido desvinculados con justa causa;

b. Ex-trabajadores de las Sociedades y de las entidades en las estas
tenga participacibn mayoritaria, siempre y cuando no hayan sido
desvinculados con justa causa;

Asociaciones de empleados o de ex empleados de las Sociedades;
Sindicatos de trabajadores;

Federaciones de sindicatos de trabajadores;

Confederaciones de sindicatos de trabajadores;

Fondos de empleados;

Fondos mutuos de inversion;

Fondos de pensiones y cesantias;

Cooperativas;

Cajas de compensaciéon, segun lo establecido por el inciso 2° del
numeral 3 del articulo 16 de la Ley 789 de 2002.

Asimismo, comprenderd en los términos de la Ley 226 de 1995, ciertas
condiciones especiales entre las que se incluye un precio fijo equivalente al
resultante de la valoracion a la que se refiere el articulo 7 de dicha ley e iniciara
cuando EEB y EEB GAS S.A.S. hayan establecido lineas de crédito o condiciones
de pago para financiar la adquisicién, que impliquen una financiacién disponible de
crédito no inferior, en su conjunto, al 10% del total de las acciones objeto de la
venta.

AT T S@moa0n

Dentro de los principios consagrados en la Ley 226 que resultan de gran
relevancia junto con el de democratizacion, se encuentran el de proteccion al
patrimonio publico y continuidad del servicio cuando se trate de la enajenacion de
propiedad accionaria de una entidad que preste servicios al publico.

Considerando estos dos principios, la Corte Constitucional y el Consejo de Estado
en repetidos pronunciamientos han sefialado que los programas de enajenacion
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de propiedad accionaria pueden incluir medidas conducentes a que se evite
actuaciones de terceros a través de interpuestas personas del sector solidario,
motivo por el cual se puede exigir la presentacién de declaraciones por parte de
los beneficiarios de condiciones especiales, en el sentido de que se exprese que
actlan por cuenta propia y que en caso de que se demuestre cualquier falsedad
se verdn sometidos a las sanciones legales correspondientes. Asimismo, se ha
aceptado la inclusién de limites al nimero de acciones a suscribir en atencion a
consideraciones de caracter econémico y en atencién a la importancia de asegurar
la continuidad en la prestacion del servicio.

En este mismo sentido, se ha incluido tipicamente en los procesos de

democratizacién condiciones tales como la no venta de las acciones adquiridas
durante un periodo determinado con el objetivo de cumplir con el fin del articulo 60
de la Carta Politica.

Una vez surtida la primera etapa se entendera cumplido el principio de preferencia
del sector solidario y EEB y EEB GAS S.A.S. podrian ofrecer las acciones que no
hayan sido adquiridas en la primera etapa. Para el efecto, el programa de
enajenacion comprenderia una segunda etapa en la cual el publico general podra
formular ofertas de compra, las cuales serdn aceptables si cumplen con los
requisitos a incluir en el respectivo programa.

En etapas posteriores, EEB debera cumplir también con los principios de amplia
publicidad y libre concurrencia, de manera que a través de un proceso publico se
podrén ofrecer las acciones remanentes al publico general.

En el caso de Promigas, es importante resaltar que, dada la participacion
accionaria, con el fin de maximizar valor se intentard vender las acciones
remanentes en un solo bloque y a un solo potencial adquirente.

5 IMPACTO FISCAL

La presente iniciativa no tiene impacto fiscal para el Distrito Capital, en la medida en que
la enajenacién de las participaciones accionarias cuya autorizacion se propone es de
propiedad exclusiva de EEB y EEB Gas SAS, y en consecuencia no genera impacto fiscal
para el Distrito Capital.

6 RECOMENDACION

Luego de un detallado analisis de los escenarios posibles, se recomienda otorgar a EEB
S.A. ESP y a EEB GAS S.A.S. las autorizaciones necesarias para que puedan promover
los procesos de enajenacion de las participaciones accionarias minoritarias que poseen,
respectivamente, en Interconexion Eléctrica S.A. E.S.P. —ISA-, Grupo Nutresa S.A. y
Banco Popular S.A. y Promigas S.A. E.S.P., tal y como lo establece la propuesta que se
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presenta a consideracion del Honorable Concejo de Bogota, gracias a lo cual podran

prepararse los respectivos programas de enajenacion y posteriormente ejecutarse las
operaciones de venta.

MARIA CAROLINA CASTILLO AGUILAR ENRIQUE PENALOSA LONDORNO
Secretaria Distrital de Habitat Alcalde Mayor de Bogota D.C.
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7 ANEXO TECNICO

7.1 Situacion de los mercados nacional e internacional
Mercado Nacional

La economia colombiana registrd entre 2009 y 2013 un crecimiento importante en su
ingreso como resultado del alza en los precios del petréleo. Sin embargo, a partir de
mediados de 2014 se presentaron ajustes importantes en el mercado petrolero a nivel
mundial, que implicaron la terminacién de esa bonanza y que estan llevando al pais a un
proceso significativo de ajuste de su gasto por los menores niveles de ingreso. Desde
finales de 2014 se ha observado el desplome de los precios internacionales del petréleo
como respuesta a una combinacion de factores entre los que se destacan: los cambios
tecnolégicos en el proceso productivo, en especial el uso de tecnologias no
convencionales en los Estados Unidos y Canad4; la politica de produccién de Arabia
Saudita, que en lugar de contraer sus niveles de produccién los ha venido aumentando; y
el menor crecimiento de los paises emergentes, particularmente de China.

Colombia ha venido sufriendo las consecuencias de la disminucion de los precios
internacionales de su principal producto de exportaciéon durante el Gltimo afio y medio,
periodo en el cual podemos identificar diferentes “fases”. En la primera, empresas
petroleras, municipios que reciben regalias y el Gobierno Nacional como accionista de
Ecopetrol y recaudador de la renta petrolera, fueron los principales afectados. La segunda
fase fue detonada por el aumento de la tasa de cambio y sus efectos sobre la inflacion.
Los principales afectados han sido los sectores de ventas de bienes importados (e.g.
automaviles), importadores de bienes de capital, viajeros al exterior y trabajadores con
reajustes de ingresos por debajo de la inflaciobn. En este momento la economia se
encuentra en una transicion hacia una tercera fase, en la que el costo del ajuste sera de
gran importancia para quienes tendran que pagar mas impuestos y, por lo tanto, su
impacto se extendera a mas sectores y agentes en la economia.

El pais requiere un ajuste en materia tributaria, que se deriva de la reduccion de la renta
petrolera del Gobierno Nacional que ascenderia a cerca de COP 20 billones entre los
afios 2013 y 2016. Estan pendientes los ajustes tributarios que seran presentados en la
préxima reforma que se espera se radique antes de finalizar el afio 2016. Asi mismo, una
vez se tenga el resultado del plebiscito del 2 de octubre, se podra tener mayor claridad
sobre su impacto en la economia.

La economia colombiana enfrenta otro problema que puede ser aln mas importante que
la creciente devaluacion e inflacion: su abultado déficit en cuenta corriente. La trayectoria
gue ha venido mostrando y que se espera tenga este déficit es indeseable por el costo
futuro que representa en términos de una mayor deuda, y por la vulnerabilidad que
supone ante fluctuaciones de los flujos de capital en un entorno internacional complicado.
Aqui es importante entender que un déficit en cuenta corriente significa, ni mas ni menos,
un exceso de gasto sobre el ingreso. Reducir dicho exceso implica, en el corto plazo, la
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reduccién del gasto. Una analogia tomada de la economia doméstica que ayuda a
entender este proceso es la siguiente: si un hogar aumentd su consumo por consecuencia
de un aumento en sus ingresos y luego ese ingreso retorna a su nivel original en una
forma que se percibe como permanente, la respuesta mas sensata es reducir el gasto.

Mercado Bursétil Local

Durante 2016, el COLCAP ha presentado un incremento de 19.6%. Los principales
compradores/vendedores de renta variable son las Sociedades Comisionistas de Bolsa,
seguidos por los inversionistas extranjeros, las personas naturales y las AFPs. Como se
puede observar en la siguiente grafica, la participacién de las personas naturales en renta
variable se ha disminuido casi a la mitad desde el 2010, sin embargo, en lo corrido de
2016 se ve una leve recuperaciéon en el apetito de las personas naturales por acciones.
Por otro lado, los inversionistas extranjeros vienen incrementando su participacion en el
mercado accionario local que en 2010 fue 6% y en lo corrido de 2016 alcanza 21%, esto
gracias al auge de los programas de ADR, a las bajas tasas de interés en las economias
desarrolladas y a la reciente devaluacion del peso, que ha puesto a los titulos locales en
una posicién atractiva.

Grafica No. jError! Secuencia no especificada. — Participaciéon en compray venta
de renta variable 2010-2016, %

120%
100
B
[
Al
20%
L]
2010 2011 012 2013 2014 2015 2016 (Enero-
Agosto)

B Otros ® Fiduclarias  ®ADR BSector Real ®WAFP B Perconas Maturales  ®5CB B Extranjeros

Fuente: Bolsa de Valores de Colombia, 2016.

Mercado Internacional

El afio 2015 fue el de menor crecimiento mundial después de la crisis de Lehman Brothers
en 2008-2009 y estuvo marcado por la desaceleracion econdmica en la mayor parte de
paises emergentes y la continuacién de la crisis en los precios de las materias primas. A
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nivel internacional el petréleo fue el commodity mas afectado como resultado de los
excesos de oferta e inventarios frente a una demanda que fue perdiendo impulso a lo
largo del afio. El precio por barril (bl) de la referencia Brent inicié el afio en USD 56.4,
terminé en USD 37.2, y su promedio paso6 de USD 99.7 en 2014 a USD 53.5 en 2015. La
caida de los precios del petréleo marc6 una dicotomia en el comportamiento de los paises
emergentes. De un lado, los paises productores sufrieron grandes caidas en sus
exportaciones que generaron presiones sobre la tasa de cambio, que a su vez se
trasladaron a mayores niveles de inflacion y alzas en las tasas de interés. En el caso de
Colombia, los menores precios del petréleo contribuyeron a que el pais alcanzara el
mayor nivel de tasa de cambio en su historia y éste, sumado a la escasez de alimentos
producida por los efectos del fendbmeno de El Nifio, generé el mayor aumento en la
inflacion desde 2008. Por otra parte, en los paises importadores la caida del precio del
petréleo condujo a disminuciones en los niveles inflacionarios y abrié espacios para
reducciones de tasas de interés, como aquellas observadas en Costa Rica. El balance
para América Latina de los efectos de la caida en los precios de las materias primas ha
sido, en general, perverso. La economia de Brasil se vio afectada por la recesion, la
pérdida de confianza de los inversionistas extranjeros con el consecuente retiro del grado
de inversién, y por una fuerte devaluacion de su moneda. En Venezuela la devaluacion
del bolivar en el mercado negro alcanzo niveles récord, se produjo el cierre de la frontera
con Colombia y continué disminuyendo el ya menguado comercio bilateral. EI Ecuador,
ante la imposibilidad de generar una devaluacién de su moneda, impuso salvaguardias a
los productos colombianos lo que afecté el intercambio comercial.

El afio termin6 con un incremento de 25 puntos basicos (pbs) en la tasa de interés de
referencia de la Reserva Federal de los Estados Unidos (FED), por consecuencia de los
buenos niveles de generacion de empleo en los ultimos afios y los temores de presiones
salariales en un futuro cercano.

Para 2016 se pueden evidenciar varias preocupaciones sobre el entorno internacional. A
continuacién, presentamos las que mas se destacan y sus respectivos impactos sobre
nuestra economia:

e Menor crecimiento de China. De acuerdo con el Fondo Monetario Internacional
(FMI), la segunda economia del mundo tendra un crecimiento cercano a 6.3% en
el presente afio, que resulta ser ligeramente inferior a la meta planteada por las
autoridades econdmicas locales. Si bien este crecimiento no parece malo, en los
ultimos meses se ha observado una importante fuga de capitales que responde a
la creciente desconfianza en torno a la capacidad de las autoridades para hacer
frente a sus enormes desafios econdmicos. Entre estos se encuentran: menor
crecimiento de la productividad, menor competitividad salarial, problemas
derivados de la liberacién del tipo de cambio, altos niveles de endeudamiento
regional y empresarial, transformacion de una economia liderada por la inversion a
una orientada por el consumo, entre otros. El buen desempefio de China resulta
ser de gran importancia para la recuperacion del petréleo, dado que es el segundo
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mayor consumidor en el mundo. Ademas, es importante recordar que para paises
como Brasil, Chile y Peru el pais asiatico es su principal socio comercial.

Elevado nivel de endeudamiento en el mundo. Importantes inversionistas y centros
de pensamiento han comenzado a advertir sobre los elevados niveles de
endeudamiento en el mundo. En los paises desarrollados se ha venido reduciendo
el nivel de la deuda de los hogares, pero ha aumentado el de sus gobiernos, que
tuvieron que hacer un gran esfuerzo e implementar politicas contraciclicas para
superar los efectos nocivos de la Ultima crisis financiera. Por otra parte, en los
paises en desarrollo, las bajas tasas de interés de los créditos en dolares de afios
recientes estimularon el endeudamiento de las empresas. Si bien, buena parte de
esa deuda se utiliz6 en el desarrollo de proyectos productivos, la caida de los
precios de las materias primas y los excesos de capacidad instalada generados
pueden llegar a dificultar el oportuno servicio de la misma.

Politica monetaria en los Estados Unidos. En diciembre de 2015, los miembros del
Federal Open Market Committee (FOMC), 6rgano de la Fed encargado de la
politica monetaria, informaron que esperan aumentar en 1% su tasa de interés de
referencia, probablemente dividido en 4 momentos. Estas expectativas no
coinciden con la posicién mayoritaria del mercado, que anticipa solo 2 incrementos
durante el afio. Un menor incremento de las tasas en los Estados Unidos resultaria
favorable, ceteris paribus, para las economias emergentes permitiéndoles aliviar
las presiones generadas por las salidas de capitales y valorizar los precios de las
materias primas expresados en délares.
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7.2 Estudios Técnicos
7.2.1 Interconexion Eléctrica S.A. E.S.P.

La participacidon accionaria que posee EEB en ISA representa el 1.67% del total de
acciones emitidas, e histéricamente, el dividendo que genera esta empresa a EEB ha
representado no mas del 2% de su EBITDA ajustado.

El valor de la accién en el mercado, dada la gran liquidez de este titulo y su participacion
activa en el indice IGBC y Colcap de la Bolsa de Valores de Colombia (BVC), es
considerado como determinante del precio. Adicionalmente la accion, que es seguida por
seis analistas del mercado, tiene un precio objetivo® promedio de COP 8,755 y media de
COP 8,775 pesos.

A continuacién, se incorpora informacién grafica donde se indica la capitalizacion bursétil,
el promedio de negociacion de ISA en el Ultimo afio (Tabla No jError! Secuencia no
especificada. y Grafica jError! Secuencia no especificada.) y resumen de precios
objetivo fijados por los principales analistas que cubren el precio de la accion de ISA (Ver
Tabla jError! Secuencia no especificada.).

Tabla No. jError! Secuencia no especificada. — ISA - Capitalizacién bursétil

En millones, a menos que se indique lo contrario CcopP usbD
Precio cierre (31/ago/2016) $9,900.0 $3.4
52-semanas mdximo 9,940.0 34
52-semanas minimo 6,130.0 2.0
# Acciones en circulacién (mm) 1,107.7 1,107.7
Capitalizacién bursatil $10,966,011.2 $3,712.5
(+) Obligaciones financierasu) 12,239,842.0 4,143.8
(+) Interés en minoritarias 3,938,910.0 1,333.5
(+) Contingencias pensionales 431,950.0 146.2
(-) Caja y equivalentes de cajam (1,536,883.0) (520.3)
(-) Inversiones No-controladas (1,423,143.0) (481.8)
Valor Empresa 24,616,687.2 8,333.9

Nota: (1) Ajustado por dividendos aun no pagados.
(2) Ajustado por dividendos pagados luego del 31 de marzo de 2016.
Fuente: Bolsa de Valores de Colombia, 2016.

6 Vigentes al 31 Agosto de 2016
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Gréfica No. jError! Secuencia no especificada. — ISA - Recomendaciones
de los analistas

# of Brokers COP$/accién
100 2 2 1 1 3 3 6 7 11,000
80 00 10,000
60 55 9,000
8,000
40

7.000
20 6,000
0 5,000

1-Jan-15  1-Apr-15 1-Jul-15 1-Oct-15 1-Jan-16 1-Apr-16 1-Jul-16 3-Oct-16

I Comprar (Der.) I Mantener (Izq.) 1 Vender (lzq.)
Precio (Der.) — Precio objetivo (Der.)

Fuente: Bloomberg, Credit Suisse, ISA, FactSet, Analistas de mercado, 2016.

Tabla No. jError! Secuencia no especificada. — ISA - Comparacién precio
analistas

Precio / accién Premium / (descuento)
sobre precio objetivo
Ultima A la fecha A la fecha
fecha Recomendacién Objetivo de precio de precio 31/ago/2016
publicacidn objetivo objetivo

Comisionista /
analista

BTG Pactual /

A. Cardona 22/Jun/16 Comprar $10,000 $8,860 12.9% 1.0%

Credicorp

Capital / C. 26/abr/16 Mantener $7,979 $7,000 14.0% (19.4%)

Rodriguez

Davivienda

Corredores / 06/May/16 Mantener $8,350 $8,500 (1.8%) (15.7%)

M. Moller

Acciones y

Valores / L. 12/Abr/16 Comprar $9,200 $8,590 7.1% (7.1%)

Diaz

Globalco / o o

R. Sandoval 16/Mar/16 Mantener $9,500 $9,150 3.8% (4.0%)

Adcap / o o

D. Solano 04/Feb/16 Comprar $7,500 $7,600 (1.3%) (24.2%)
Promedio $8,755 $8,283 5.8% (11.6%)
Mediana $8,775 $8,545 5.5% (11.4%)
Maximo $10,000 $9,150 14.0% 1.0%
Minimo $7,500 $7,000 (1.8%) (24.2%)
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Fuente: Analistas de mercado, 2016.

Se recopilé informacién publica de los precios objetivo que fijan los analistas que cubren
ISA, resaltando los siguientes resultados:

e La prima promedio sobre el precio objetivo se ha establecido en 5.8% con
respecto al precio del dia del anuncio del precio objetivo.

o Descuento Promedio sobre el precio de la accion, 11.6% con respecto al precio de
la accion en el Mercado Actual.

Igualmente se destaca el factor del precio actual de la accién (31 agosto 2016), que se
encuentra en los niveles maximos de las Ultimas 52-semanas, resaltando que el activo se
encuentra transando a un volumen negociado diario de 460,000 acciones, equivalente a
COP 4,141 millones (~US$ 1.4mm), para denotar la liquidez y profundidad de la accion.

La siguiente grafica muestra el comportamiento del precio de la accién, para los ultimos
cinco afos.

Grafica No. jError! Secuencia no especificada. — ISA - Precio histérico de la
accion

16,000

5 afios 3 1 afo

wh ) A .kv»r'\ Promedio 9,072 8,307 7,982

14,000 M i v v -
w \’A Alto 12,300 9,940 9,940
" Bajo 5,420 5,420 6,130

12,000

10,176

10,000
{r 9,900

6,000 ‘

2-Jan-12 1-Jan-13 1-Jan-14 1-Jan-15 1-Jan-16

I Volumen diario negociado = Interconexion Eléctrica S.A. E.S.P. == Colombia IGBC

4,000 b

Precio diario al cierre de mercado.
Nota:  Precios al 31/ agosto / 2016.
Fuente: FactSet.
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Al corte de 31 de agosto el precio de la accidén se ubica en niveles cercanos al maximo
objetivo fijado por los analistas del mercado, igualmente el hecho de estar en maximos del
ultimo afio denota una sefial positiva para la optimizacion del precio, a la luz de las
expectativas fijadas en el corto plazo.

En el evento que nueva informacion relevante surja, el mercado reflejara el impacto de
dicha informacion en el valor de la compafiia.

La tabla No jError! Secuencia no especificada. presenta un resumen de los estados
financieros y principales cifras publicadas por ISA las cuales, entre otra informacion
publica, sirven de base para el desarrollo de las proyecciones y andlisis que sustentan las
valoraciones hechas por los analistas del mercado.

Tabla No. jError! Secuencia no especificada. — ISA - Resumen cifras

financieras
(USS millones) 2012A 2013A 2014A 2015A LTM 2Q16
COP / USD fin de afio $1,767.0 $1,932.0 $2,376.5 $3,174.5 $2,909.0
COP / USD promedio $1,797.2 $1,869.3 $2,002.4 $2,748.5 $2,937.5
Ectada da racultad
Ventas $2,394.3 $1,926.6 $2,106.2 $1,917.6 $2,011.7
Servicios de transmisidn de energia 1,624.5 1,191.2 1,139.8 996.6 1,111.0
Cargos de conexion 198.3 94.4 87.8 73.7 68.8
Peajes 415.9 491.2 421.1 398.5 385.9
Despacho _y coordinacién CND- 23.2 24.7 29.4 23.7 22.3
Servicios MEM (STN, SIC, SDI) 22.9 18.2 19.6 12.7 14.6
Telecomunicaciones 63.3 79.5 118.4 103.2 103.3
Otros ingresos operativos 46.3 27.4 26.6 18.9 15.6
Construcciones — — 263.4 290.3 290.3
et 1.3% (19.5%) 9.3% (9.0%) NA
Costo de ventas 896.7 739.8 859.5 799.7 903.3
o Maraen 37.4% 38.4% 40.8% 41.7% 44.9%
Gastos operacionales 383.3 357.0 340.7 295.7 281.5
9% Maraen 16.0% 18.5% 16.2% 15.4% 14.0%
EBITDA $1,615.4 $1,076.2 $1,146.9 $1,044.8 $1,034.0
% Crecimiento 26.2% (33.4%) 6.6% (8.9%) NA
% Maraen 67.5% 55.9% 54.5% 54.5% 51.4%
__Depreciaciones & amortizaciones 469.7 212.5 220.2 187.6 177.2
% Margen 19.6% 11.0% 10.5% 9.8% 8.8%
EBIT $1,114.4 $829.8 $951.8 $875.0 $873.6
% Crecimiento (6.1%) (25.5%) 14.7% (8.1%) NA
o Margen 46.5% 43.1% 45.2% 45.6% 43.4%
Intereses $1,939.2 $951.8 $734.0 $705.4 $602.1
—Utilidad Neta $537.1 $304.9 $377.8 $378.2 $385.1
% Crecimiento (3.6%) (43.2%) 23.9% 0.1% NA
% Margen 22.4% 15.8% 17.9% 19.7% 19.1%
Tasa de imouesto 40.8% 13.9% 33.2% 29.8% 30.5%
— Balance:
Caja y equivalente de caja $949.0 $612.7 $552.8 $324.2 $495.1
Deuda Corto Plazo $763.7 $567.7 $587.8 $485.2 $483.1
Deuda Largo Plazo $4,551.7 $4,216.0 $3,579.3 $2,955.4 $3,614.8
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(US$ millones) 2012A 2013A 2014A 2015A LTM 2Q16
Deuda/EBITDA 3.2x 4.6X 4.3x 3.8x 3.8x
Deuda neta /EBITDA 2.7x 4.0x 3.7x 3.4x 3.3x
Fluio de caia:
Capex $592.1 $466.1 $281.6 $633.2 $687.5
% de ventas 24.7% 24.2% 13.4% 33.0% 34.2%
Capex/D&A 1.3x 2.2x 1.3x 3.4x 3.9x
Div idendas $136.8 $111.4 $118.4 $108.0 $78.2
Nota: Afo 2013 — 2015, Balance general bajo normas NIIF (Normas Internacionales de Informacién

Financiera)
Afio 2014 — 2015, Estado de resultados y flujo de caja bajo normas NIIF.
Multiplos calculados en moneda local.

Fuente: Credit Suisse, ISA.

Justificacion de la venta

Los siguientes puntos soportan la decision de considerar a ISA como un activo no
alineado con la estrategia corporativa de EEB y por ende respaldar la posible decisién de
desinvertir la participacién que EEB tiene en ISA:

Inversién de portafolio no alineado con el tema de liderazgo de EEB.

Posicién minoritaria y no alineada con la estrategia de GEB.

Logra desvincular la relacion con un socio que es competidor natural en
Transmision.

No se prevén impactos desde el punto de vista crediticio en una potencial
transaccion sobre la participacién de EEB en ISA.

Los principales indicadores de endeudamiento se mantendrian casi inalterados
luego de la venta.

No hay injerencia en la continuidad estratégica y fortalecimiento operacional ni
profundizacién en el crecimiento de ISA.
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7.2.2 Grupo Nutresa S.A.

Grupo Nutresa S. A. es una empresa lider en alimentos procesados en Colombia y uno de
los jugadores mas relevantes del sector en América Latina. Fue fundada en 1920, con
sede principal en Medellin Colombia. Operativamente, Grupo Nutresa esta compuesto por
los Negocios Carnico, Galletas, Chocolates, Tresmontes Lucchetti -TMLUC-, Cafés,
Alimentos al consumidor, Helados y Pastas. Tiene presencia en Estados Unidos, México,
Rep. Dominicana y el Caribe, Centroamérica, Ecuador, Venezuela, Perl, Colombia, Chile
y Malasia.

EEB posee 223 acciones de Grupo Nutresa S.A., de un total de 459.479.166 emitidas por
el Grupo. A diciembre de 2015, Nutresa registré6 un EBITDA de COP 982.888 millones
(+17,0% vs 2014) e Ingresos a 2015 COP 7.945.417 millones (+20,4% vs 2014).

La empresa esta listada en la Bolsa de Valores de Colombia (“BVC”), con el Grupo Sura
como su mayor accionista (35.2%). Al 22 de septiembre de 2016, tiene una capitalizacion
burséatil que representa COP 11.825.200 millones.

Tabla No. jError! Secuencia no especificada. — Nutresa S.A. - Composicion
accionaria

Composicion Accionaria (Septiembre, 2015)

N Accionista # Acciones %
1 SURAMERICANA DE INVE 159,000,000 35%
2 GRUPO ARGOS SA 39,108,203 9%
3 FDO PEN OBLIG PORVEN 27,552,931 6%
4 FDO PENS OBLIG PROTE 20,503,853 4%
5 AMALFI SA 11,869,822 3%
6 MICRO INVERSIONES SA 10,751,984 2%
7 BLACKROCK 7,734,270 2%
8 FDO PENS OBLIG COLFO 7,539,147 2%
9 INVERSIONES EL DUERO 6,997,636 2%
10 LIBREVILLE SAS 5,514,904 1%
11 NORGES BANK 4,611,586 1%
12 FUNDAC FRATERNIDAD M 4,500,000 1%
13 FINESTERRE SAS & CIA 3,806,654 1%
14 CAPITAL GROUP COMPAN 3,341,557 1%
15 NEW WORLD FUND INC 3,341,557 1%
16 OLD MUTUAL FD PENS O 2,939,444 1%
17 PALACIO RESTREPO CLA 2,804,653 1%
18 CANAPA SAS 2,754,510 1%
19 LANAPA SAS 2,754,509 1%
20 LUNAPA SAS 2,754,509 1%
Otros (EEB: 223 Acciones; 0,000%) 129,297,437 28%
Total 459,479,166 100%

Fuente: Bloomberg 22 / septiembre / 2016.
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Tabla No. jError! Secuencia no especificada. — Nutresa S.A. - Capitalizacién

bursatil
Capitalizacion
(En millones) copP uUsD
Precio de Cierre (22/09/2016) $25,700 $8,9
52-Semanas max, 26,460 $9,1
52-semanas min, 19,500 $6,7
Acciones en Circulacién (millones) 459,5 459,5
Capitalizacién bursatil $11,825,200 $4,085

Fuente: Bloomberg 22 / septiembre / 2016.

Los analistas del mercado ubican el precio objetivo de la accién en un promedio de COP
27.135. Al corte de 22 de septiembre el precio aun no habia alcanzado dicho valor,
ubicandose en COP 25.700, un 5% por debajo.

La prima promedio sobre el precio objetivo se ubica en el 7% con respecto al precio del
dia del anuncio. En relacién con el precio de la accion en el Mercado Actual, ésta tiene
una prima de 6%.

Para las ultimas 52 semanas, la accion registré un precio minimo de COP 19,500 y un
méaximo de COP 26,460.
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Tabla No. jError! Secuencia no especificada. — Nutresa S.A. - Comparacion
precio analistas

Precio - Prima/
Firma/ Analista T Recomendacion R Fecha de (descueqto) %= S 2 el
publicacidn Objetivo e s % Precio 2016
analisis Objetivo

Credicorp Capital / 21/Sept/16  Mantener

Carlos Enrique $27.750 $25.580 8,5% 7,98%

Rodriguez

Goldman Sachs / 12/Sept/16  Neutral/

Luca Cipiccia Atractiva $28.364 $25.320 12,0% 10,37%

Corredores 06/Sept/16  Neutral

Asociados / Maria $27.200 $26.140 4,1% 5,84%

Francisca Barriga

Global Securities 12/Ago/16  Neutral

Colombia/ $27.800 $25.560 8,8% 8,17%

Agustin Vera

BBVA/ Edgar 02/Ago/16  Sigue mercado

Romero Garcia $26.100 $25.140 3,8% 1,56%

Grupo Santander/ 01/Ago/16  Comprar

Andres Soto $26.500 $25.140 5,4% 3,11%

Itau BBA Securities/ 01/Ago/16  Mejor que

Johanna Castro mercado $25.262 $25.140 0,5% (1,70%)

Nau Securities Ltd/ 27/1ul/16 Comprar

Pedro Baptista $28.000 $25.180 11,2% 8,95%

HSBC/ Francisco 30/Jun/16 Mantener

Schumacher $27.900 $25.100 11,2% 8,56%

Acciones y Valores/  14/Jun/16 Comprar

Luisa Fernanda Diaz $27.400 $24.940 9,9% 6,61%

Larrain Vial 31/May/16  Mantener

Corredores de $27.800 $25.500 9,0% 8,17%

Bolsa/ Sergio

Winter

Banco BTG Pactual 01/May/16  Comprar

SA/ Alonso $25.100 $26.000 (3,5%) (2,33%)

Aramburu

Valores 13/Abr/16 Mantener

Bancolombia/ Jairo $27.920 $26.200 6,6% 8,64%

Julian Agudelo

Restrepo

Scotia Capital/ Paul 26/Feb/16 Mejor que el

Figueroa Mantero sector $26.800 $24.300 10,3% 4,28%
Promedio $27.135 $25.374 7% 6%
Mediana $27.575 $25.250 9% 7%
Maximo $28.364 $26.200 12% 10%
Minimo $25.100 $24.300 (3%) (2%)
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Fuente: Analistas de mercado, 2016.

Grafica No. jError! Secuencia no especificada. — Nutresa S.A. - Precio
histdrico de la accién
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Nota:  Precios al 22 / septiembre / 2016.

La calificacién AAA corresponde a los bonos emitidos por la compafiia.
Precio diario al cierre de mercado.

Fuente: Bloomberg

En 2015, la empresa genero Ingresos por 2015 COP 7.945.417 millones, un 23% mas que
en el 2014, y un EBITDA de COP 982.888 millones, que representd 18% mas que en el
afio anterior.
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ALCALDIA MAYOR
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Tabla No. jError! Secuencia no especificada. — Nutresa S.A. - Resumen
cifras financieras

Resultados Financieros (COP millones)

Afio 2011 2012 2013 2014 2015 12M 2Q2016
Ingresos operacionales 5,057,383 5,305,782 5,898,466 6,481,813 7,945,417 8,583,088
EBITDA 568,477 681,500 832,826 829,435 982,888 1,147,563
Deuda Neta / EBITDA 0.9 0.6 1.4 2.1 2.9 2.6
Margen EBITDA (%) 11.2% 12.8% 14.1% 12.8% 12.4% 11.8%
Utilidad Neta 253,511 345,507 380,235 587,226 428,152 429,602
Valor Empresa 10,533,412 12,111,175 13,358,951 14,941,862 13,250,710

Fuente: Bloomberg a 22/sept/2016.

A continuacion, se resaltan los puntos que soportarian la decision de considerar a Nutresa
como un activo no alineado con la estrategia de GEB y por ende respaldar la posible
decision de desinvertir la participacion que EEB tiene en Nutresa:

Inversion financiera (de portafolio) en un sector industrial ajeno a GEB.

e Posicién minoritaria (menos del 0.01%) y no alineada con la estrategia de GEB.
No se prevén impactos desde el punto de vista crediticio en una potencial
transaccién sobre la participacién de EEB en Nutresa.

e Los principales indicadores de endeudamiento se mantendrian casi inalterados
luego de la venta.

e No hay injerencia de la EEB en la continuidad estratégica y fortalecimiento
operacional ni profundizacién en el crecimiento de Nutresa.
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ALCALDIA MAYOR
DE BOGOTA D.C.
SECRETARIA DE HABITAT

7.2.3 Banco Popular S.A.

El Banco Popular es una compafiia dedicada principalmente al mercado de créditos de
libranza y proveedor de soluciones financieras para entidades gubernamentales en
Colombia. Hace parte del grupo AVAL, el conglomerado financiero mas grande de
Colombia, quien posee el 93,7% de las acciones. En el 2015 la compafiia genero ingresos
totales cercanos a los COP 2 billones, un 7.3% mas respecto del 2014.7

A través de los créditos de libranza, el Banco ha alcanzado retornos sélidos en su
portafolio de cartera de consumo, con un perfil de riesgo sustancialmente inferior y con
una participacién de mercado de 21.0%.

EEB posee 8.772.703 acciones que representan un 0.11% del total de acciones. Esta
participacion, tiene un valor estimado, con base en el precio historico de la accién, entre
COP 4.202 y COP 4.386 millones.

Tabla No. jError! Secuencia no especificada. — Banco Popular S.A. -
Composicion accionaria

Composicion Accionaria (Junio 30, 2016)

N Accionista # Acciones %
1 GRUPO AVAL 7,241,936,738 93.7%
2 FONDO PO PORVENIR 92,808,832 1.2%
OTROS (EEB: 8,772,703 acciones; 0.11%) 390,580,933 5.1%
Total 7,725,326,503 100.0%

Fuente: Superfinanciera 22/ sept/ 2016.

El Banco es una empresa listada en la Bolsa de Valores de Colombia “BVC”. Al 22 de
septiembre de este afio, el precio de la accion fue de COP 489, este titulo es de baja
bursatilidad, con un precio histérico anual que oscilé entre $479 y $500. A esta fecha, el
Banco tiene una capitalizacion bursatil de COP 3.777.685 millones.

7 Fuente: Pagina web Banco Popular S.A.
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Tabla No. jError! Secuencia no especificada. — Banco Popular S.A. -
Capitalizacién bursatil

Capitalizacion
(En millones) copP usb
Precio de Cierre (22/09/2016) $489 $0.17
52-semanas max. $500 $0.17
52-semanas min. $479 $0.17
Acciones en Circulacién (millones) 7.725 7,725
Capitalizacion Mercado $3,777,685 $1,305

Fuente: Bolsa de Valores a 2016-09-22

La siguiente grafica muestra el comportamiento del precio de la accion, desde el afio
2010.

Grafica No. jError! Secuencia no especificada. — Banco Popular S.A. -
Precio historico de la accion
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Nota:  Precios al 22 / septiembre / 2016.
Precio diario al cierre de mercado.
Fuente: Bloomberg.
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ALCALDIA MAYOR
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Tabla No. jError! Secuencia no especificada. — Resumen cifras historicas financieras

Banco Popular S.A. Consolidado
Datos en COP Millones

Estado de Resultados 2,012 2,013 2,014 2,015
Ingresos por Intereses Neto (-) Provisiones 561,683 904,303 845,617 849,961
Utilidad Operacional 470,962 495,947 485,077 382,575
Utilidad Antes de Impuestos 554,980 604,994 551,072 377,892
Utilidad consolidada Neta luego de Impuesto 369,603 395,834 366,517 256,735
Intereses Minoritarios 0 1,030 821 806
Utilidad Neta 369,603 394,804 365,696 255,929
Utilidad por accion 48 51 a7 34
Dividendo por accion 23 24 24 24
Ratio de pago Dividendos 48 46 51 72

Balance General 2,012 2,013 2,014 2,015
Total Activos 15,084,350 16,663,394 17,059,264 19,324,490
Pasivos Total 12,938,318 14,252,490 14,366,222 16,735,550
Patrimonio Total 2,146,032 2,410,904 2,693,042 2,588,940

Fuente: FactSet.

Actualmente EEB se encuentra en proceso de revision de sus inversiones de portafolio,
dentro de los que se encuentra este activo, considerandolo como “no core” por no estar
alineado con el tema de liderazgo de EEB y al participar en una posicién minoritaria.

A continuacion, se resaltan los puntos que soportarian la decision de considerar a Banco
Popular como un activo no alineado con la estrategia de GEB y por ende respaldar la
posible decision de desinvertir la participacion que EEB tiene en el Banco:

e Inversién financiera (de portafolio) en un sector industrial ajeno a GEB.
Posicién minoritaria (menos del 0.11%) y no alineada con la estrategia de GEB.

e No se prevén impactos desde el punto de vista crediticio en una potencial
transaccion sobre la participacion de EEB en el Banco Popular.

e Los principales indicadores de endeudamiento se mantendrian casi inalterados
luego de la venta.

e No hay injerencia de la EEB en la continuidad estratégica y fortalecimiento
operacional ni profundizacion en el crecimiento de Nutresa.
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ALCALDIA MAYOR
DE BOGOTA D.C.
SECRETARIA DE HABITAT

7.2.4 Promigas S.A. E.S.P.

Promigas es una empresa de energia con presencia en Colombia y Latinoamérica, su
principal actividad es el transporte y distribucibn de gas natural, distribucién y
comercializacion de energia eléctrica. Cuenta con alrededor de 3 millones de usuarios en
Colombia, lo que representa el 40 % del mercado nacional de distribucion de gas natural y
en Peru atiende a mas de 255.000 usuarios. Fundada en 1974, en sus primeros afios se
concentré en el desarrollo de mercado en Barranquilla y Cartagena.

Promigas transporta el 478 % del gas natural de Colombia por medio de 2.900 km de
redes, (representa cerca del 38 % de los gasoductos del pais).

La participacién accionaria que posee EEB en Promigas (177,464,263 acciones),
representa el 15.6% del total de acciones en circulacion. Histéricamente el dividendo de
Promigas ha representado no mas del 3% del EBITDA ajustado de EEB.

Esta listada en la Bolsa de Valores de Colombia (“BVC”), con sede principal en
Barranquilla, Colombia. Corficolombiana es su mayor accionista (34,22%).

8 Segun reporte de resultados Promigas S.A. E.S.P. - 2015.
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ALCALDIA MAYOR
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SECRETARIA DE HABITAT

Tabla No. jError! Secuencia no especificada. — Promigas S.A. E.S.P. -
Composicion accionaria

Composicion Accionaria ( marzo 31, 2016)

N Accionista # Acciones %

1  CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S,A, 388,359,392  34.22%
2 EEB GAS S,AS 177,464,263 15.63%
3 CFCGASHOLDINGS A,S, 120,084,141  10.58%
4 AMALFIS,A, 90,661,847 7.98%
5 CONSULTORIAS DE INVERSIONES S,A 59,742,495 5.26%
6 PROMICFCS,A,S 56,194,084 4.95%
7  FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PROTECCION 48,068,662 4.23%
8 FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR 30,228,671 2.66%
9  AZURITAS,A, 28,307,251 2.49%
10 GLOSCARS,A,S, & CIAS,CA, 25,535,189 2.25%
11 LIPU&CIAS,CA, 23,385,346 2.06%
12 FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS COLFONDOS 14,007,677 1.23%
13 CONSCAR& CIAS,C,A, 12,097,406 1.06%
14 PROYECTOSY CONSULTORIAS EMPRESARIALES 9,888,160 0.87%
15 CSDTGSAS 6,349,314 0.55%
16 OLD MUTUAL FONDO DE PENS, OBLIGATORIAS 3,948,099 0.34%
17 MARTDOSS,A,S 2,115,713 0.18%
18 COMPANIIA DE SEGUROS BOLIVAR S,A, 1,603,415 0.14%
19 JARA ALBARRACIN MANUEL GUILLERMO 1,495,143 0.13%
20 MONSALVE MACIAS CONSUELO DEL S 1,415,337 0.12%

OTROS ACCIONISTAS CON MENOR PARTICIPACION 33,967,005 2.99%

TOTAL 1,134,918,610 100%

Fuente: SIMEV.
La empresa tiene una capitalizacion bursétil COP 6.241.660 millones, basado en el precio
de la accion al 22 de septiembre de 2016.

Tabla No. jError! Secuencia no especificada. — Promigas S.A. E.S.P. -
Capitalizacion bursétil

Capitalizacion
(En millones) copP usbD
Precio de Cierre (22/09/2016) $5,500 $1.9
52-semanas max, $5,700 $2.0
52-semanas min, $4,500 S1.6
Acciones en Circulacidn (millones) 1,134,9 1,134,9
Capitalizacion bursatil $6,241,660 $2,156,6

Fuente: Bloomberg 22 / septiembre / 2016.
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La siguiente gréafica muestra el comportamiento del precio desde 2010 hasta la fecha:

Grafica No. jError! Secuencia no especificada. — Promigas S.A. E.S.P. -
Precio histérico de la accion
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Nota:  Precios al 22 / septiembre / 2016.
Precio diario al cierre de mercado.
Fuente: Bloomberg

Por ser esta una compafiia listada en bolsa que tiene una baja bursatilidad (pocos
volimenes y nimero de transacciones dia), la determinacién del precio debe consistir de
un analisis complementario al de los precios histéricos sobre recientes transacciones de
compra venta en la Bolsa de Valores de Colombia BVC (Rango de COP 5.840 — COP
4.028, al 31 agosto de 2016), dicho complemento parte del uso de otras metodologias de
valoracién desarrolladas por los consultores contratados por EEB dado que los analistas
del mercado no cubren de manera periédica compafiias de baja bursatilidad.

La siguiente tabla presenta un resumen de los estados financieros y principales cifras
publicadas por Promigas las cuales, entre otra informacion publica, sirven de base para el
desarrollo de los analisis que sustentan las valoraciones hechas por posibles analistas del
mercado y los consultores. La empresa generd un EBITDA a 2015 de COP 1.009.455
millones (+20% vs 2014) e Ingresos a 2015 COP 2.645.400 millones (+20,9% vs 2014).
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ALCALDIA MAYOR
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Tabla No. jError! Secuencia no especificada. — Promigas S.A. E.S.P. -
Resumen cifras financieras

ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO

Cifras en millones de pesos dic-14 dic-15 %

Ingresos Operacionales 2,188,976 2,645,400 20.9
Ingreso Activo Financiero 172,890 153,093 -11.5
Costos y Gastos 1,607,582 1,927,338 19.9
EBITDA 841,189 1,009,455 20.0
Utilidad Operacional 754,285 871,155 155
Otros Ingresos 85,758 75,786 -11.6
Otros Egresos 200,572 270,310 34.8
Utilidad Neta 429,592 477,874 11.2

BALANCE GENERAL CONSOLIDADO
Cifras en millones de pesos

Activo dic-14 dic-15 %

Activo Corriente 874,520 904,168 3.4
Activo Fijo Neto 1,176,981 1,252,375 6.4
Activoen Concesion 1,336,925 1,731,488 29.5
Activo Financiero 1,738,599 1,891,692 8.8
Otros Activos 1,278,961 1,334,152 4.3
TotalActivos 6,405,986 7,113,875 11.1
Pasivo

Pasivo Corriente 721,398 894,229 24.0
Largo Plazo 3,268,559 3,544,954 8.5
Total Pasivos 3,989,957 4,439,183 11.3
Total Patrimonio 2,416,028 2,674,692 10.7
Pasivo + Patrimonio 6,405,986 7,113,875 11.1

Nota:  Estados Financieros bajo NIIF consolidado.
Fuente: Informe Anual de Gestion Promigas, 2015

A continuaciéon, se resaltan los puntos que soportarian la decisibn de considerar a
Promigas como un activo no alineado con la estrategia de GEB y por ende respaldar la
posible decision de desinvertir la participacion que EEB tiene en Promigas:

¢ Inversion no alineado con el tema dominante de EEB.

e Enfocado en la regidén caribe y occidente, es competidor en mercados de Sur
América.

e Estrategia y posicionamiento de Promigas son muy distintos al GEB.
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¢ Promigas tiene foco en Multi ciudades en lugar de grandes ciudades.
Desvincula la relacion con un socio que es competidor natural de TGI (99.97% de
propiedad de EEB) y que podria generar conflictos de interés en toma de
decisiones estratégicas a futuro.

¢ No se prevén mayores impactos desde el punto de vista crediticio en una potencial
transaccién sobre la participacion de EEB en Promigas.

e Histdéricamente los dividendos de Promigas han representado entre el 2% y el 3%
del EBITDA?® ajustado de la Compaiiia.

e Los principales indicadores de endeudamiento de EEB se mantendrian casi
inalterados luego de la venta.

MARIA CAROLINA CASTILLO AGUILAR
Secretaria Distrital de Habitat

ENRIQUE PENALOSA LONDONO
Alcalde Mayor de Bogota D.C.

° El EBITDA ajustado incluye dividendos recibidos por EEB.
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