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ENERGIA PRODUCTIVA

PRIMERA EMISION DE BONOS
DE DEUDA PUBLICA INTERNA

ISAGEN S.A. E.S.P.
$850.000.000.000

INFORMACION GENERAL DEL EMISOR

Emisor

ISAGEN S.A. E.S.P

NIT

811.000.740-4

Domicilio Principal

Carrera 43 A No. 11 A - 80, Medellin, Colombia

Actividad Principal

Generacion y comercializacion de energia eléctrica

INFORMACION GENERAL DE LOS TITULOS Y DE LA OFERTA

Mercado Objetivo

Mercado Principal

Destinatarios

El publico en general, incluyendo entre otros a los Fondos de Pensiones y Cesantias

Modalidad de Inscripcion y de Oferta

Los Bonos se encuentran inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores

Clase de Titulos

Bonos de Deuda Pablica Interna

Ley de Circulacion

Ala orden

Valor Nominal

Un millén de Pesos ($1.000.000)

Precio de Suscripcion

A ser determinado al momento de cada colocacion segun lo estipulado en el
numeral 3.3.4 del presente Prospecto

Numero de Bonos a emitir

850.000

Series Serie A: Bonos denominados en Pesos indexados al IPC
Serie B: Bonos denominados en Pesos indexados a la DTF
Serie C: Bonos denominados en Pesos con tasa fija

Plazo de redencién

Entre uno (1) y veinte (20) arios a partir de la Fecha de Emision

PROSPECTO DE INFORMACION ISAGEN S.A. E.S.P. -I



Intereses

Monto total de la emision

Inversion minima

Derechos que incorporan los Bonos
Comisiones y gastos conexos

Rendimiento de los Bonos

Bolsa en la que estan inscritos los Bonos

Calificacion

Plazo de Colocacion
Lotes y Vigencia de la Oferta

Agente Estructurador y Lider Colocador
Agente Administrador de la Emision
Representante Legal de Tenedores de Bonos

Los Bonos de cada sub-serie devengaran intereses de acuerdo a la Serie bajo la
cual sean emitidos, a partir de la Fecha de Emisién y a la Tasa Cup6n establecida
por el Emisor de acuerdo con lo dispuesto en el Aviso de Oferta Publica en el que
se ofrezca cada sub-serie

Ochocientos cincuenta mil millones de Pesos ($850.000.000.000)
Un (1) Bono
Ver numeral 3.2 del presente prospecto

El suscriptor de los Bonos no debe pagar ninguna comision o gasto con ocasion de
la aceptacion de esta Oferta, salvo los normales que implique la transferencia de los
valores que deba cancelar como precio de suscripcion

Los Bonos ofreceran un rendimiento en Pesos segun la Serie bajo la cual sean
emitidos. La Tasa Maxima de Rentabilidad sera establecida por el Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico

Bolsa de Valores de Colombia S.A.

Los Bonos han sido calificados AA+ por Duff & Phelps de Colombia S.A. hoy
FitchRatings Colombia S.A.

Tres (3) afos a partir de la Fecha de Emision

La colocacion podra realizarse en uno o varios lotes. En cada Aviso de Oferta
Publica se establecera la vigencia de cada ofrecimiento.

Santander Investment Valores Colombia S.A. Comisionista de Bolsa
Deposito Centralizado de Valores — DECEVAL S.A.
Alianza Fiduciaria S.A. Sociedad Fiduciaria

La informacion financiera contenida en este prospecto se encuentra actualizada a 30 de junio de 2009. A partir de esa fecha,
lainformacién financiera y toda informacion relevante se encuentra a disposicién de los interesados en el Registro Nacional de
Valores y Emisores y/o en la Bolsa de Valores de Colombia S.A. y/o podra ser consultada en la pagina web www.superfinanciera.
gov.co de la Superintendencia Financiera de Colombia.

La totalidad de la Emisién se adelantara en forma desmaterializada, por lo que los adquirentes renuncian a la posibilidad de
materializar los Titulos.

ISAGEN S.A. E.S.P cuenta con un Codigo de Buen Gobierno aprobado por la Junta Directiva segin consta en el Acta No.
177 del 19 de Diciembre de 2007, el cual cumple con los requisitos establecidos por las normas vigentes para el efecto y se
encuentra a disposicion de todos los inversionistas en la pagina web del Emisor (www.isagen.com.co).

Adicionalmente, de conformidad con la Circular Externa 028 de 2007, modificada por la Circular Externa 056 del mismo afno,
expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia, la sociedad efectuara el reporte anual de practicas de Gobierno
Corporativo contenidas en el Codigo Pais.

Se considera indispensable la lectura del prospecto de informacion para que los potenciales inversionistas puedan evaluar
adecuadamente la conveniencia de la inversion.

La inscripcion en el Registro Nacional de Valores y Emisores y la autorizacion de la Oferta Publica, no implica calificacion ni
responsabilidad alguna por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia acerca de las personas naturales o juridicas
inscritas ni sobre el precio, la bondad o la negociabilidad del valor o de la respectiva Emision, ni sobre la solvencia del Emisor.

La inscripcion en la Bolsa de Valores de Colombia no garantiza la bondad del titulo ni la solvencia del Emisor.

Estructurador y Agente Lider Colocador

& Santander

INVESTMENT VALORES COLOMBIA %A

Comivlonivts de Bolsa

Septiembre de 2009
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1. APROBACIONES, AUTORIZACIONES, DECLARACIONES,
INFORMACIONES ESPECIALES Y OTRAS ADVERTENCIAS

1.1. APROBACIONES DEL EMISOR

La Emision y Colocacion de los Bonos de Deuda Publica Interna (en adelante “Bonos” o “Titulos”) fue autor-
izada por la Asamblea General de Accionistas de ISAGEN S.A. E.S.P. (en adelante ISAGEN, “La Empresa”, o
“El Emisor”), en su sesion ordinaria celebrada el 24 de Marzo de 2009, segun consta en el acta No. 028. El
reglamento de Emision y Colocacion fue aprobado por la Junta Directiva de ISAGEN en su reunion del 30 de
Julio de 2009, segun consta en el acta No. 184. El presente prospecto de informacion refleja las condiciones
aprobadas en dichas instancias.

La inscripcion de los Bonos en el Registro Nacional de Valores y Emisores y su respectiva oferta publica, fu-
eron autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia mediante la Resolucién No. 1376 del 10 de
septiembre del 2009.

El Departamento Nacional de Planeacion emitié concepto favorable respecto de la emision y colocacion de los
Bonos mediante Oficio SC - 20092300447371 del 12 de junio de 2009.

Mediante la Resolucion No. 2258 del 20 de agosto de 2009 expedida por el Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico se autorizd a ISAGEN para emitir, suscribir y colocar Titulos de Deuda Publica Interna en el mercado
publico de valores colombiano hasta por la suma de $850.000.000.000.

1.2. INSCRIPCION EN EL RNVE Y AUTORIZACION DE OFERTA PUBLICA

La Superintendencia Financiera de Colombia autorizé la inscripcién de los Bonos de Deuda Publica Interna 'y
autorizo la Oferta Publica de los mismos mediante Resolucion No. 1376 del 10 de septiembre de 2009.

1.3. OFERTAS PUBLICAS O PRIVADAS DE VALORES SIMULTANEAS

ISAGEN declara que a la fecha de este prospecto no adelanta ofertas publicas o privadas de valores en forma
simultanea con la de la presente Emision.

1.4. PERSONAS AUTORIZADAS

Las siguientes personas, o quienes éstas a su vez designen, han sido autorizadas por ISAGEN S.A. E.S.P. para
dar informacién o declaraciones sobre el contenido del prospecto:

s Por ISAGEN S.A. E.S.P

Luis Fernando Rico Pinzén - Gerente Generall
Juan Fernando Vasquez Velasquez - Gerente Financiero (E)
Juan Diego Ortiz - Director de Gestién Recursos Financieros

s Por Santander Investment Valores Colombia S.A. Comisionista de Bolsa
Alberto Losada Diaz - Executive Director
Marcela Villamil Robayo - Head Trader, Mesa de Distribucién y Ventas / Clientes Institucionales

Diana Carolina Rueda - Senior Trader, Mesa de Distribucion y Ventas / Clientes Institucionales
Tatiana Echavarria Rodriguez - Senior Trader, Mesa de Distribucion y Ventas / Clientes Institucionales
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= Horarios de Atencién: lunes a viernes de 8:00 p.m. a 5:00 p.m.

= Medios que utilizaran las personas autorizadas para dar informacién o para realizar aclaraciones sobre el
contenido del prospecto: Via telefonica:

En ISAGEN S.A.E.S.P: (4) 316 5000
En Santander Investment Valores Colombia S.A.: (1) 644 8362

1.5. CODIGO DE BUEN GOBIERNO Y CODIGO PAIS

ISAGEN cuenta con un Cddigo de Buen Gobierno en cumplimiento de lo exigido por la Circular Externa 028 de
2007, modificada por la Circular 056 de 2007, ambas expedidas por la Superintendencia Financiera de Colombia.
El Cédigo de Buen Gobierno fue aprobado por la Junta Directiva de La Empresa, segln consta en el Acta No.
177 del afio 2007. El documento se encuentra disponible en la Superintendencia Financiera de Colombia, en la
Bolsa de Valores de Colombia y puede ser consultado de manera permanente en la siguiente pagina web:

http://www.isagen.com.co_comunicados/Codigo Buen Gobierno 2008.pdf.

Adicionalmente, el Emisor efectla, de conformidad con la normatividad anteriormente mencionada, el reporte
anual sobre préacticas de gobierno corporativo contenidas en el Cédigo Pais.

1.6. INTERES ECONOMICO DE LOS ASESORES DE LA EMISION

La emisién ha sido estructurada por Santander Investment Valores Colombia S.A. Comisionista de Bolsa, quien
a su vez actuara como Agente Lider Colocador de los Bonos, y como tal podra subcontratar otras entidades
para la colocacion y obtendra una comision de éxito por la colocacion efectiva de los mismos. Los honorarios
por colocacion que le reconocera ISAGEN a los Agentes Colocadores estaran determinados por el monto de
los recursos efectivamente colocados.

1.7. PERSONAS NATURALES O JURI'DICAS QUE HAN PARTICIPADO EN LA
TASACION, VALORACION O EVALUACION DE ACTIVOS O PASIVOS DEL EMISOR
Para la presente Emision, no se ha contratado ninguna tasacion, valoracion o evaluacion de activos o pasivos de

ISAGEN. El presente Prospecto de Informacion ha sido elaborado por Santander Investment Valores Colombia
S.A. Comisionista de Bolsa bajo informacién suministrada por El Emisor.

Ninguna persona, natural o juridica, ha tenido intereses econdmicos en los procesos de tasacion, valoracion
o evaluacion de algun activo o pasivo o de alguna informacion significativa contenida en este Prospecto de
Informacion.

1.8. ADVERTENCIAS

Se considera indispensable la lectura del Prospecto para que los potenciales inversionistas puedan evaluar
adecuadamente la conveniencia de la inversion.

La emision se realiza en forma desmaterializada, por lo tanto los adquirientes renuncian a la posibilidad de
materializar los Bonos Emitidos.

Lainscripcion en el Registro Nacional de Valores y Emisores y la Autorizacion de la Oferta Plblica de Emision no
implica calificacion ni responsabilidad alguna por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia acerca
de las personas naturales o juridicas inscritas ni sobre el precio, la bondad o la negociabilidad del valor, o de
la respectiva emision, ni sobre la solvencia del emisor.
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El Prospecto no constituye una oferta ni una invitacion por o a nombre del Emisor, El Estructurador, EI Agente
Lider o los Colocadores, a suscribir o comprar cualquiera de los valores sobre los que trata el mismo.

La presente Emision no forma parte de una Oferta Simultanea en el Exterior y en Colombia. La totalidad de la
Emision se llevara cabo Unicamente en Colombia.

Este Prospecto de Informacion contiene manifestaciones enfocadas hacia el futuro de ISAGEN, las cuales estan
incluidas en varios apartes del mismo. Tales manifestaciones incluyen informacién referente a estimaciones
0 expectativas actuales relacionadas con la futura condicion financiera y a sus resultados operacionales. Se
les advierte a los potenciales Inversionistas que tales manifestaciones sobre el futuro no son una garantia del
desempeno, que existe riesgo o incertidumbre en cuanto a que dichas proyecciones se puedan presentar en
el futuro, y que los resultados reales pueden variar sustancialmente con respecto a las proyecciones sobre el
futuro, debido a factores diversos.

1.9. NOTIFICACION

La informacién contenida en este Prospecto ha sido preparada para asistir a posibles inversionistas interesa-
dos en realizar su propia evaluacién del presente proceso de emisién de Bonos de Deuda Publica Interna. No
pretende contener toda la informacion que un posible comprador pueda requerir.

Santander Investment Valores Colombia S.A. Comisionista de Bolsa, por no estar dentro de la érbita de sus
funciones, no ha auditado independientemente la informacién suministrada por ISAGEN S.A. E.S.P. que sirvié
de base para la elaboracién de este Prospecto, por lo tanto, no tendré responsabilidad alguna por cualquier
afirmacion o certificacion (explicita o implicita) contenida en el mismo.

Ni ISAGEN, ni los asesores de aquella, tendran la obligacion de reembolsar ni compensar a los potenciales
inversionistas cualquier costo o gasto incurrido por éstos al evaluar el Prospecto, o incurrido de otra manera

con respecto a la transaccion.

ISAGEN se reserva el derecho a su entera discrecion y sin tener que dar explicacion alguna, de revisar la pro-
gramacién o procedimientos relacionados con cualquier aspecto del tramite de autorizacion de la oferta por
parte de la Superintendencia Financiera. En ningln evento se podra entablar una demanda o reclamacion de
cualquier naturaleza contra ISAGEN o contra cualquiera de sus representantes, asesores o0 empleados como
resultado de dicha decision.
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2.1.

2. GLOSARIO

GLOSARIO DE TERMINOS DE LA EMISION

Administrador de la Emision

Agente Colocador o Agente de
Colocacion

Amortizacion de Capital

Anotacion en Cuenta

Asamblea General de Tenedores de
Bonos

Aviso de Oferta Publica

Bolsa de Valores

Bonos

Bonos de Deuda Publica Interna

Calificacion de Valores

Colocacion al Mejor Esfuerzo

Contrato de Deposito

Contrato de Representacion Legal
de Tenedores de Bonos

DANE
DECEVAL

Demanda en Firme

Entidad que recibe en depadsito los Titulos inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores,

para administrarlos mediante un sistema computarizado de alta seguridad, eliminando el riesgo de

su manejo fisico en transferencias, registros, pagos de intereses, etc. Para el caso de esta Emision
sera DECEVAL.

Persona Juridica a través del cual se pueden adquirir los Valores objeto de la Emision, la cual sera
definida en el Aviso de Oferta.

Serd la fecha en que el Emisor realizara los pagos del capital de cada una de las series emitidas a
los Inversionistas

Representacion electronica de los derechos de un tenedor sobre un valor, en el registro contable
que lleva un depdsito centralizado de valores, en este caso DECEVAL.

Es la reunion donde los Tenedores de Bonos validamente y legalmente adoptan resoluciones sobre
los Bonos.

Es el mecanismo que se utiliza para dar a conocer una oferta pablica a los destinatarios de la
misma.

Es la Bolsa de Valores de Colombia S.A. Institucién donde personas calificadas realizan
operaciones de compraventa de titulos valores por orden de sus clientes. Es un mercado
centralizado y regulado.

Son titulos que representan una parte de un crédito constituido a cargo de una entidad emisora.
Para efectos de este documento cualquier referencia a bonos se entendera que incluye los Bonos
de Deuda Publica Interna.

Seran ochocientos cincuenta mil millones de Pesos ($850.000.000.000) en valores denominados
Bonos de Deuda Publica Interna, inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores y en

la Bolsa de Valores de Colombia S.A., que seran emitidos por ISAGEN S.A. E.S.P y colocados a
través de Ofertas Publicas en los términos de la respectiva Oferta.

Es una opinion profesional que produce una agencia calificadora de riesgos sobre la capacidad de
un Emisor para pagar el capital y los intereses de sus obligaciones en forma oportuna. Para llegar
a esa opinion, las calificadoras desarrollan estudios, analisis y evaluaciones de los emisores. La
calificacion de valores es el resultado de la necesidad de dotar a los inversionistas de herramientas
adicionales para la toma de decisiones.

Proceso mediante el cual una firma comisionista de bolsa se compromete con el Emisor a realizar
su mayor esfuerzo con el fin de colocar una porcion o el total de la Emision de un grupo de Titulos
Valores que posteriormente han de ser negociados en el Mercado Publico de Valores.

Significa el contrato de dep6sito y administracion entre el Emisor y DECEVAL en relacion con la
Emision.

Es el contrato de representacion legal de tenedores de Bonos suscrito entre el Emisor y el
Representante Legal de Tenedores de Bonos.

Seré el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica.

Depdsito Centralizado de Valores S.A., una entidad de cardcter privado que se encarga de recibir en
deposito, custodiar y administrar los titulos inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores,
asi como de llevar el registro de las enajenaciones y gravamenes comunicados por el depositante
respectivo.

Mecanismo de colocacion de los Valores mediante el cual el Emisor define la tasa a la cual se
emitiran los Bonos y el suscriptor determina solamente el monto al cual esta interesado.
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Depositante Directo

Dia Habil

DTF

Emision

Emisor

Emision Desmaterializada

Fecha de Emision

Fecha de Expedicion

Fecha de Suscripcion
Fecha de Vencimiento

Inversion Minima

Inversionista

IPC o Inflacion

Ley de Circulacion

Lote

Mercado Publico de Valores

Margen

Serd cada una de las entidades que, de acuerdo con el reglamento de operaciones del
Administrador de la Emision aprobado por la Superintendencia Financiera de Colombia, pueden
acceder directamente a sus servicios y han suscrito el contrato de deposito de valores, bien sea a
nombre y por cuenta propia y/o en nombre y por cuenta de terceros.

Serd cualquier dia del afio en el que los bancos no estan autorizados u obligados por la ley para
cerrar en Colombia.

Es la tasa promedio de captacion a (90) dias de bancos, corporaciones financieras, companias de
financiamiento comercial, divulgada semanalmente por el Banco de la Republica. En caso de que
la autoridad competente modifique o elimine la DTF, ésta sera reemplazada por el indicador que ella
misma establezca y sera reportado por la entidad que se designe para tal efecto.

Conjunto de Titulos Valores con caracteristicas idénticas y respaldados economicamente por

un mismo Emisor, con el prop6sito de ser puestos en circulacion y absorbidos por el Mercado
Publico de Valores. Dicho término incluye la emision de los Bonos objeto del presente prospecto de
informacion.

Es ISAGEN S.A. E.S.P

Es aquella emision que no requiere de expedicion de valores fisicos para respaldar cada colocacion
individual. EI Emisor ampara la totalidad de los Bonos emitidos por cada tramo a través de un
Macrotitulo. La titularidad de los Bonos se registra a través de Anotaciones en Cuenta.

Serd el dia habil siguiente a la fecha de publicacion del primer Aviso de Oferta en el que son
ofrecidos los Bonos.

Se entendera como la fecha en la cual se registra y anota en cuenta la suscripcion original de
Bonos.

Se entiende como el dia en que sea colocado y pagado cada Bono.

Se entiende como el dia en que se hard efectiva la redencion de los Bonos, expresada en el namero
de afos contados a partir de la Fecha de Emision.

Valor o cantidad minima de Bonos que el Inversionista debe adquirir tanto en el mercado primario
en la Fecha de Suscripcion como en el mercado secundario.

Serd la persona que demande, y que, de ser el caso, se le adjudiquen los Valores. O cualquier otra
persona que en el futuro adquiera los mismos en el mercado secundario.

Se entiende por inflacion, la variacion neta del indice de precios al consumidor total nacional (IPC)
certificado por el DANE para los Ultimos doce meses, expresada como una tasa de interés efectiva
anual.

Mecanismo o forma a través de la cual se transfiere la propiedad de un Titulo Valor. Existen tres
formas: (i) Al portador: con la simple entrega; (i) A la orden: mediante endoso y entrega; v (iii)
Nominativa: mediante endoso, entrega e inscripcion ante el Emisor. La ley de circulacion de la
emision de Bonos de Deuda Pablica Interna ISAGEN sera a la orden y la transferencia de su
titularidad se hara de acuerdo con el sistema de anotacion en cuenta de DECEVAL.

Es una fraccion o la totalidad de la Emision de Bonos que son ofrecidos en una misma fecha y
mediante un mismo Aviso de Oferta Publica.

Conforman el Mercado Pablico de Valores segtn el articulo 3° de la Ley 964 de 2005, la emision
y oferta de valores, la intermediacion de valores, la administracion de fondos de valores, fondos de
inversion, fondos mutuos de inversion, fondos comunes ordinarios y fondos comunes especiales,
el depdsito y la administracion de valores, la administracion de sistemas de negociacion o de
registro de valores, futuros, opciones y demas derivados, la compensacion y liquidacion de
valores, la calificacion de riesgos, la autorregulacion a que se refiere la Ley 964 de 2005, el
suministro de informacion al mercado de valores, incluyendo el acopio y procesamiento de la
misma, las demas actividades previstas en la Ley 964 de 2005 o que determine el Gobierno
Nacional, siempre que constituyan actividades de manejo, aprovechamiento e inversion de
recursos captados del publico que se efectien mediante valores.

Puntos nominales o efectivos que se adicionan a una Tasa de Referencia.
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Monto de la Emision

Oferta Publica

Peso

Plazo de Redencion o Vencimiento

Precio de Suscripcion
Prospecto

Registro Nacional de Valores y
Emisores

Representante Legal de los
Tenedores de Bonos

Resolucion 400 de 1995

Sobreadjudicacion

Sociedad Calificadora de Valores

Subasta Holandesa

Superintendencia Financiera de
Colombia

Tasa Cupon

Tasa de Corte

Tasa de Interés Efectiva

Valor total de los Titulos Valores que se van a ofrecer piblicamente y que son autorizados por los
organismos internos de las empresas y ordenados por la Superintendencia Financiera.

Es la manifestacion dirigida a personas no determinadas o a cien 0 mdas personas determinadas,
con el fin de suscribir, enajenar o adquirir documentos emitidos en serie 0 en masa, que otorguen a
sus titulares derechos de crédito de participacion y de tradicion o representativo de mercancias.

Para efectos del presente prospecto se entiende por Peso la moneda legal de la Republica de
Colombia.

Plazo establecido por el Emisor para el pago o cuando sea pagada la tltima cuota de intereses y de
capital de los Bonos.

Es el precio al cual pueden comprarse uno o varios Bonos bajo la presente Emision.

Es el presente documento de informacion de los Bonos de Deuda Pdblica Interna objeto de la
Emision.

Sistema registral cuyo objeto es inscribir las clases y tipos de valores, asi como los emisores de
los mismos y las emisiones que éstos efectlien, y certificar lo relacionado con la inscripcion de
dichos emisores y clases y tipos de valores.

Persona que tiene a su cargo las funciones establecidas en el articulo 1.2.4.8. de la resolucién 400
de 1995 de la sala general de la Superintendencia de Valores (hoy Superintendencia Financiera)
modificado por el articulo 4 de la Resolucion 1210 de 1995 de esta misma entidad. Para efectos
de la presente Emision actuara como tal Alianza Fiduciaria S.A. Sociedad Fiduciaria, o cualquier
otra entidad que en el futuro la reemplace.

Para efectos de éste Prospecto, se refiere a la Resolucion 400 de 1995 de la Sala General de la
Superintendencia de Valores, hoy Superintendencia Financiera de Colombia, tal como ha sido o0 sea
modificada de tiempo en tiempo.

En el evento en que el monto total demandado por los Inversionistas sea superior al monto ofrecido
en el respectivo Aviso de Oferta Pablica, sera la facultad del Emisor, por decision autbnoma, de
atender la demanda insatisfecha hasta por el monto de Sobreadjudicacion que determine en el
respectivo Aviso de Oferta, siempre que el agregado no exceda el monto total autorizado de la
Emision.

Es una entidad especializada en el estudio del riesgo que emite una opinion sobre la calidad
crediticia de una emision de Titulos Valores. Para efectos de la presente emision la calificacion ha
sido otorgada por Duff & Phelps de Colombia S.A., hoy FitchRatings Colombia S.A..

Mecanismo de colocacion de valores mediante el cual los Inversionistas presentan demandas
por un monto y una tasa especifica la cual no puede exceder la tasa maxima establecida, y la
adjudicacion se efectla segun los criterios establecidos.

La Superintendencia Financiera de Colombia ejerce las funciones establecidas en el Decreto

4327 de 2005 y demas normas que la modifiquen o adicionen, el Decreto 663 de 1993 y demds
normas que lo modifiquen o adicionen, la Ley 964 de 2005 y demds normas que la modifiquen

o0 adicionen, las demds que sefalan las normas vigentes y las que le delegue el Presidente de la
Republica. A través del citado Decreto 4327 se Fusiona la Superintendencia Bancaria de Colombia
en la Superintendencia de Valores y se modifica su estructura.

Serd el porcentaje con el cual se calculan los Rendimientos de los Valores y corresponde a la tasa
facial de los mismos. Para efectos del presente Prospecto de Informacion la Tasa Cup6n serd la
Tasa de Corte cuando la colocacion se realice a través del mecanismo de Subasta Holandesa, y
la Tasa Cupon sera la Tasa de Rentabilidad Ofrecida cuando la colocacion se realice a través del
mecanismo de Demanda en Firme.

Serd la tasa Unica de rentabilidad para cada serie o subserie de la Emision cuando su colocacion
se realice mediante el mecanismo de Subasta Holandesa.

Expresion anual del interés nominal dependiendo de la periodicidad con que éste Ultimo se pague.
Implica inversion o capitalizacion de intereses.
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Tasa de Interés Nominal

Tasa de Rentabilidad Ofrecida

Tenedores de Bonos
Titulo Global o Macrotitulo

Valor Nominal
Valor(es) o Titulo(s)

Tasa de interés o rendimiento que el emisor paga al inversionista por un titulo periodicamente
(mensual, trimestral o anual), sin tener en cuenta la reinversion de intereses.

Serd la tasa Unica de rentabilidad para cada serie o subserie de la Emision cuando su colocacion
se realice mediante el mecanismo de Demanda en Firme.

Seran los Inversionistas que adquieran los Bonos.

Documento emitido por el Emisor y custodiado por DECEVAL, el cual contiene las caracteristicas
financieras principales de los Bonos y comprende un conjunto de derechos anotados en cuenta.

Representacion monetaria del Bono al momento de la Emision.
Seran los Bonos de Deuda Publica Interna.

2.2 GLOSARIO DE TERMINOS DEL SECTOR ENERGETICO

Comercializador de Energia Eléctrica

Consumo

Centro de Control

Centro Nacional de Despacho (CND)

Centro Regional de Despacho (CRD)

Comercializacion de Energia
Eléctrica

Consejo Nacional de Operacion
(CNO)

Gas Natural

Generadores

KPCD

Kw (Kilovatio)

Kwh (Kilovatio hora)

MW (megavatio)
Mercado Mayorista

Persona natural o juridica que comercializa electricidad, bien como actividad exclusiva o en forma
combinada con otras actividades del sector eléctrico, cualquiera de ella sea la actividad principal.

Cantidad de metros cubicos de gas, o cantidad de kilovatios-hora y/o kilovares-hora de energia
activa y/o reactiva, recibidas por el suscriptor o usuario en un periodo determinado, leidos en
los equipos de medicion respectivos, o calculados mediante la metodologia establecida en la
reglamentacion.

Es el Centro Nacional de Despacho (CND), un Centro Regional de Despacho (CRD) o un Centro
Local de Distribucion (CLD), segln el caso.

Es la dependencia encargada de la planeacion, supervision y control de la operacion integrada de
los recursos de generacion, interconexion y transmision del Sistema Interconectado Nacional. El
CND también esta encargado de dar las instrucciones a los Gentros Regionales de Despacho para
coordinar las maniobras de las instalaciones con el fin de tener una operacion segura, confiable y
cenida al Reglamento de Operacion y a todos los acuerdos del Consejo Nacional de Operacion.

Es un centro de supervision y control de la operacion de las redes, subestaciones y centrales

de generacion localizadas en una misma region, cuya funcion es la de coordinar la operacion y
maniobra de esas instalaciones con sujecion, en lo pertinente, a las instrucciones impartidas por
el Centro Nacional de Despacho, en desarrollo de las previsiones contenidas en el Reglamento de
Operacion, con el fin de asegurar una operacion segura y confiable del SIN.

Actividad consistente en la compra y venta de energia eléctrica en el mercado mayorista y su venta
con destino a otras operaciones en dicho mercado o a los usuarios finales.

Es el organismo encargado de acordar los aspectos técnicos para garantizar que la operacion
integrada del SIN sea segura, confiable y econémica, y ser el 6rgano ejecutor del Reglamento de
Operacion y velar por su cumplimiento.

Es una mezcla de hidrocarburos livianos que existe en la fase gaseosa en los yacimientos,
usualmente consistente en componentes livianos de los hidrocarburos. Se presenta en forma
asociada 0 no asociada al petroleo. Principalmente constituido por metano.

Persona natural o juridica que produce energia eléctrica.

Cantidad de gas natural igual a mil pies cubicos diarios.

Unidad de potencia equivalente a 1000 vatios.

Unidad de trabajo o energia equivalente a la energia producida o consumida por una potencia de un
kilovatio durante una hora.

Unidad de potencia equivalente a 1.000 kW o a 1.000.000.000W

Conjunto de sistemas de intercambio de informacion entre generadores y comercializadores de
grandes bloques de energia eléctrica en el Sistema Interconectado Nacional (SIN), para realizar
contratos de energia a largo plazo y en bolsa sobre cantidades y precios definidos, con sujecion al
Reglamento de Operacion y demas normas aplicables.
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Mercado Regulado Mercado de energéticos (energia eléctrica y gas natural) en el que participan los Usuarios
Regulados y quienes los proveen.

Mercado no Regulado Mercado libre de energéticos (energia eléctrica y gas natural) en el que participan los Usuarios no
Regulados y quienes los proveen.

Sistema Interconectado Nacional Es el sistema compuesto por los siguientes elementos conectados entre si: las plantas y

(“SIN™) equipos de generacion, la red de interconexion nacional, Ias redes regionales e interregionales de
transmision, las redes de distribucion, y las cargas eléctricas de los Usuarios.

Sistema de Transmision Nacional Es el sistema interconectado de transmision de energia eléctrica compuesto por el conjunto

(“STN") de lineas, con sus correspondientes modulos de conexion, que operan a tensiones iguales o
superiores a 220 Kw.

Usuario No Regulado Es (i) para el sector de energia eléctrica, un consumidor que tiene durante seis meses una

demanda promedio mensual de potencia mayor a 0.1 MW, o en energia de 55 MWh/mes, y (ii)
para el sector de gas natural, un consumidor con una demanda promedio de 100 kPCD en los
(ltimos seis meses.

Usuario Regulado Es, para los sectores de energia y gas natural, un consumidor final que no es un Usuario No
Regulado.

Cuando en el presente Prospecto se utilice una definicién o palabra, comenzando con la letra maydscula, se
entendera que su significado es el que expresamente aqui quiere darse, salvo que del contenido de la frase

se entienda claramente que su significado debe ser diferente. Cualquier definicién en singular tiene el mismo
significado en plural y viceversa.
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3. CARACTERISTICAS GENERALES DE LOS BONOS

3.1. AUTORIZACION DE LA EMISION

La Asamblea General de Accionistas de ISAGEN S.A. E.S.P. autorizo la emision y la colocacion de los Bonos
mediante Oferta Pdblica segun consta en el Acta No. 028 del 24 de marzo de 2009. Adicionalmente, en dicha
sesion delegd en la Junta Directiva de la Companhia la aprobacion del Reglamento de Emision y Colocacion
de los Bonos. Por su parte, la Junta Directiva aprob¢ el Reglamento de Emision y Colocacion de los Bonos en
su reunién del dia 30 de julio de 2009, como consta en el Acta No. 184, y autorizd al Representante Legal para
adelantar los tramites necesarios ante las autoridades competentes y demas entidades, para obtener todos los
permisos Yy celebrar todos los contratos y actos que fueren necesarios o convenientes para la estructuracion
y colocacioén de los Bonos en el Mercado Publico de Valores, para que determine las condiciones financieras
finales aplicables a los Bonos de conformidad con las condiciones de mercado vigentes al momento de cada
colocacion y conforme a los limites fijados por la Asamblea General de Accionistas, la Junta Directiva o el Min-
isterio de Hacienda y Crédito Publico.

Asi mismo, mediante la Resolucion No. 2258 del 20 de agosto de 2009 expedida por el Ministerio de Hacienda
y Crédito Publico se autorizé a ISAGEN para emitir, suscribir y colocar Bonos de Deuda Publica Interna en el
mercado publico de valores colombiano.

3.2. CLASE DE TiTULOS, DERECHOS QUE INCORPORAN Y LEY DE CIRCULACION
Los Titulos objeto de la presente Emisidon son Bonos de Deuda Publica Interna ISAGEN.

Los Inversionistas de los Bonos que se emitan tendran derecho a recibir los intereses y el capital invertido en
las condiciones establecidas en el Aviso de Oferta Publica.

Los Bonos de Deuda Publica Interna ISAGEN son titulos emitidos a la orden y la transferencia de su titularidad
se hara de acuerdo con el sistema de Anotacién en Cuenta de DECEVAL.

Los Bonos seran emitidos en forma desmaterializada y evidenciados en un Macrotitulo custodiado por DECEVAL.
No se expediran titulos fisicos individuales.

3.3. CARACTERISTICAS GENERALES DE LOS TiTULOS

Los siguientes son los términos y condiciones que se aplicaran a los Bonos, los cuales se especificaran de
acuerdo con lo establecido en el Aviso de Oferta Publica correspondiente.

3.3.1. Monto Total de la Emisidn

La Emisién de Bonos de Deuda Publica Interna de ISAGEN sera por un monto total de ochocientos cincuenta mil
millones de pesos ($850.000.000.000). La colocacion de la Emisién se podréa efectuar en uno o varios Lotes.

3.3.2. NUmero de Bonos a Emitir
La Emisién constara de 850.000 Bonos de Deuda Publica Interna ISAGEN, sin exceder el monto de la Emision.

3.3.3. Valor Nominal
Los Bonos tendran un Valor Nominal de Un Millén de Pesos ($1.000.000) cada uno.
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3.3.4. Precio de Suscripcién

El precio de suscripciéon de los Bonos sera su Valor Nominal. Cuando la suscripcion se realice en una fecha
posterior a la Fecha de Emisién, el precio de suscripcion del Titulo estara constituido por su Valor Nominal méas
los intereses causados entre el menor de los siguientes periodos: (i) el periodo transcurrido entre la Fecha de
Emision y la Fecha de Suscripcion o (i) el periodo transcurrido entre la fecha del dltimo pago de intereses y la
Fecha de Suscripcion. El valor de la inversion debera ser pagado integramente al momento de la suscripcion.

En el evento en el Emisor desee realizar ofrecimientos mediante Lotes posteriores a la Fecha de Emisién, la
colocacion se realizara via precio; el cual podra estar dado a la par, con prima o descuento toda vez que cada
una de las subseries de Bonos solo tendra una misma rentabilidad (Tasa Cupén).

3.3.5. Inversidon Minima
La Inversion Minima sera equivalente al valor de un (1) Bono, es decir un millén de pesos ($1.000.000). En

consecuencia, no podran realizarse operaciones posteriores de traspaso por montos inferiores a un millén de
pesos ($1.000.000). Las operaciones deberan efectuarse en unidades enteras de Bonos.

El valor de la inversion realizada debera ser pagado integramente al momento de la suscripcion, pudiéndose
colocar a valor nominal con una prima o descuento definida por ISAGEN y publicada en el Aviso de Oferta
PUblica. Todo lo anterior de conformidad con la autorizacién que imparta el Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico en los términos del articulo 21 del Decreto 2681 de 1993.

3.3.6. Denominacion
Los Bonos estaran denominados en moneda legal colombiana (Pesos Colombianos o Pesos).

3.4. REPOSICION, FRACCIONAMIENTO Y ENGLOBE DE LOS VALORES

La Emision de Bonos se realizara en forma desmaterializada y depositada en DECEVAL para su administracion
y custodia, ademas los adquirientes de los Valores renuncian a la posibilidad de materializar los Bonos emitidos.
Por lo tanto, no hay lugar a reposicién, fraccionamiento o englobe de los Titulos.

3.5. CONDICIONES FINANCIERAS DE LOS BONOS

3.5.1. Plazo de Redencién de los Bonos

Los Bonos ISAGEN se redimiran en un plazo de entre uno (1) y veinte anos (20) contados a partir de la Fecha
de Emision.

3.5.2. Series de los Bonos

La Emision de Bonos ISAGEN podra ser ofrecida a través de todas o cualquiera de las siguientes tres (3) Se-
ries:

= Serie A: Bonos denominados en Pesos y con tasa variable IPC.
= Serie B: Bonos denominados en Pesos y con tasa variable DTF.
s Serie C: Bonos denominados en Pesos y con tasa fija.

Cada Serie podra dividirse en sub-series de acuerdo al Plazo de Redencién de los Bonos, de forma tal que
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la letra correspondiente a determinada Serie ird acompanada del Plazo de Redencién correspondiente. Por
ejemplo, si en el Aviso de Oferta Publica se desea ofrecer la Serie C a 10 anos, se indicara que la sub-serie a
la que se hace referencia corresponde a la C10. De esta forma se podra subdividir cualquiera de las Series a
ser ofrecidas en cualquier nimero de sub-series segun el plazo, siempre y cuando dicho Plazo de Redencion
se encuentre dentro del rango de uno (1) a veinte (20) afos contados a partir de la Fecha de Emision.

3.5.3. Rendimiento de los Titulos

Las tasas de interés de los Bonos deberan reflejar las condiciones del mercado vigentes en la fecha de colo-
cacioén de los mismos, cumpliendo con los lineamientos sefialados en el presente Reglamento.

La Tasa Maxima de Rentabilidad sera determinada por el Ministerio de Hacienda y Crédito PUblico al momento
de efectuar la correspondiente Oferta PUblica, y se mantendra oculta. Lo anterior en concordancia con los tér-
minos de la autorizacion que imparte el Ministerio de Hacienda y Crédito Pdblico en los términos del articulo 21
del Decreto 2681 de 1993y los lineamientos de la Circular Reglamentaria Externa UT-48 del 31 de julio de 1998
expedida por el Banco de la Republica, o cualquiera que la sustituya, modifique o adicione.

La Tasa Cupon seré Unica para cada sub-serie y se expresara con dos (2) decimales en una notaciéon porcentual
de la siguiente manera: 0,00%. Sin perjuicio de que la Tasa Cupdn sea Unica para cada sub-serie, la Tasa de
Rentabilidad Ofrecida podréa variar para una misma sub-serie en cada Lote que se ofrezca. Los Bonos ofreceran
un rendimiento de acuerdo con la Serie.

3.5.4. Periodicidad, Modalidad y Célculo de los Intereses

Los Bonos de cada sub-serie devengaran intereses de acuerdo a la Serie bajo la cual sean emitidos, a partir
de la Fecha de Emision, y a la Tasa Cupdn establecida por el Emisor segun lo dispuesto en el Aviso de Oferta
Plblica en el que se ofrezca cada sub-serie.

Los intereses se pagaran bajo la modalidad vencida con periodicidad mensual, trimestral, semestral y/o anual,
segun se determine en el Aviso de Oferta PUblica en que se ofrezca cada sub-serie. Los intereses se calcularan
desde el dia de inicio del respectivo periodo y hasta el mismo dia del mes, trimestre, semestre o afio siguiente.
Se entendera por inicio del respectivo periodo, (i) para el primer pago de intereses, la Fecha de Emision v (i)
para los siguientes pagos de intereses, el dia siguiente a la fecha de terminacion del periodo inmediatamente
anterior. En caso de que dicho dia no exista en el respectivo mes de vencimiento, se tomara como tal el Ultimo
dia calendario de dicho mes.

Para el caso en que la fecha de pago de intereses, excepto la Ultima, sea un dia no habil, el pago de los intereses
se realizara el dia habil siguiente y no se realizara ningun ajuste a los intereses. Para el caso en que el Ultimo
pago de intereses corresponda a un dia no habil, ISAGEN reconocera intereses hasta el dia habil siguiente, dia
en que se debera realizar el pago. El dia de vencimiento sera habil hasta las seis de la tarde.

Los Bonos tendran como base de conteo 365/365, inclusive para afos bisiestos; es decir, que todos los anos
seran de 365 dias, de doce (12) meses, con la duracién mensual calendario que corresponda a cada uno de
éstos, excepto para la duraciéon del mes de febrero, que correspondera a veintiocho (28) dias.

No habra lugar al pago de intereses por el retardo en el cobro de intereses o capital, salvo por la mora causada
por situaciones originadas por el Emisor. En el evento que el Emisor no realice los pagos de intereses correspon-
dientes en el momento indicado, los Bonos devengaran intereses de mora a la maxima tasa legal permitida.
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El factor que se utilice para el célculo y la liquidacién de los intereses debera emplear seis (6) decimales aproxi-
mados por el método de redondeo, ya sea que se exprese como una fraccion decimal (0,000000) o como una
expresion porcentual (0.0000%).

El valor correspondiente a los intereses causados y por pagar se ajustara hasta una cifra entera, de tal forma
que cuando hubiese fracciones en centavos, éstas se aproximaran al valor entero superior o inferior mas cer-
cano expresado en Pesos.

Para el calculo de los intereses de las Series Ay B, las tasas de IPC y DTF vigentes podran ser consultadas
en las paginas web del Banco de la Republica (www.banrep.gov.co) o de la Superintendencia Financiera de
Colombia (www.superfinanciera.gov.co).

3.5.4.1. Serie A

Los Bonos Serie A devengaran un interés variable en Pesos referenciado a la variacién del indice de Precios
al Consumidor Total Nacional (IPC). El Margen que se ofrezca para cada sub-serie sobre el IPC para el
calculo de los intereses sera determinado por el Emisor en el Aviso de Oferta Publica correspondiente.

Para efectos de la Emision, se entiende por IPC la variacién porcentual neta del indice de precios al con-
sumidor certificado por el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica, DANE, para los Ultimos
doce (12) meses, expresado como una Tasa de Interés Efectiva anual.

Para el célculo de los intereses de la Serie A se tomara al final de cada periodo de causacion de los
mismos el Ultimo dato oficial del IPC que haya sido suministrado por el DANE, al cual se adicionara el
Margen correspondiente a la Tasa Cupén determinado por el Emisor, asf:

(1 +IPC) x (1 + margen)) - 1.

A la tasa asi obtenida se le calculara su equivalente periodo vencido de acuerdo con la periodicidad
de pago de intereses a que haya lugar de acuerdo con la convencion definida, y se aplicara al Valor
Nominal de los Bonos.

En el caso de que eventualmente el Gobierno elimine el IPC, éste sera reemplazado por el indicador que
el Gobierno establezca y reportado por la entidad que el Gobierno designe para tal efecto.

Enelevento que el IPC utilizado para realizar los célculos respectivos sufra alguna modificacién o sea motivo
de alguna correccién por parte del DANE, no se realizara reliquidacion de los intereses ya pagados.

3.5.4.2. Serie B

Los Bonos Serie B devengaran un interés variable en Pesos ligado a la DTF. El Margen que se ofrezca
para cada sub-serie sobre la DTF para el célculo de los intereses, sera determinado por el Emisor en el
Aviso de Oferta Publica correspondiente.

Para efectos de la Emisién, se entiende por DTF la tasa calculada y divulgada semanalmente por el Banco
de la Republica, con base en el promedio ponderado de las tasas de interés efectivas para captacion a
noventa (90) dias de los establecimientos bancarios, corporaciones financieras y compafias de financi-
amiento comercial, expresada como una Tasa de Interés Nominal anual trimestre anticipado (TA.).

Para el calculo de los intereses de la Serie B se tomara la tasa DTF trimestre anticipado (T.A.) vigente
para la semana en la cual se inicie el periodo de causacién de los mismos. A este valor se le sumara
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el Margen correspondiente a la Tasa Cupén, teniendo como resultado la tasa de interés nominal anual
base trimestre anticipado asi: (DTF TA. + margen TA.).

A la tasa asi obtenida, se le debera calcular su tasa efectiva anual (E.A.) y posteriormente hallara su
equivalente perfodo vencido de acuerdo con la periodicidad de pago de intereses a que haya lugar y la
convencion definida, y se aplicara al Valor Nominal de los Bonos.

En el caso de que eventualmente el Gobierno elimine la DTF, ésta sera reemplazada por el indicador que
el Gobierno establezca y reportado por la entidad que el Gobierno designe para tal efecto.

En el evento que la DTF utilizada para realizar los calculos respectivos sufra alguna modificaciéon o sea
motivo de alguna correccion por parte del Banco de la Republica, no se realizara reliquidacion de los
intereses ya pagados.

3.5.4.3. Serie C
Los Bonos Serie C devengaran un interés fijo en Pesos. El interés fijo para cada sub-serie para el calculo

de los intereses, sera determinado por el Emisor en el Aviso de Oferta Publica correspondiente.

Para el calculo de los intereses de la Serie C se tomara la tasa fija establecida por el Emisor como Tasa
Cupodn para cada sub-serie, a la cual se le calculara su equivalente periodo vencido de acuerdo con la
periodicidad de pago de intereses a que haya lugar y a la convencion definida. La tasa asi obtenida se
aplicara al Valor Nominal de los Bonos.

3.5.5. Amortizacion de Capital
El capital correspondiente a los Bonos de Deuda Publica Interna ISAGEN sera amortizado en su totalidad al
vencimiento de los mismos.

En el evento en que el Emisor no realice los pagos de capital correspondiente en el momento indicado, los
Bonos devengaran interés de mora a la méxima tasa legal permitida.

3.5.6. Lugar y Forma de Pago del Capital e Intereses

El capital y los intereses de los Bonos seran pagados por el Emisor a través de la entidad Administradora de la
Emision (DECEVAL) utilizando su red de pagos. Lo anterior significa que los recursos recibidos del Emisor seran
cancelados a través del depositante directo que maneje el portafolio. Los inversionistas de los bonos deberan

estar representados por un depositante directo que cuente con el servicio de administracién de valores.

En el evento que en la fecha de exigibilidad de la obligacién el Emisor no cuente con los recursos para satis-
facerlas, el Inversionista podré proceder con las acciones legales correspondientes para cuyo efecto los Bonos
cuenta con los privilegios establecidos en la Ley para los Titulos Valores.

3.5.7. Opcién de Prepago

Los Bonos no estaran sujetos a prepago por parte de ISAGEN.

3.5.8. Readquisicion de los Bonos

ISAGEN podré readquirir en el mercado secundario los Bonos una vez haya transcurrido un afio desde la Fecha
de Emisién de los mismos. Esta operacion se debera realizar a través de la Bolsa de Valores de Colombia e
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implicaré la amortizacion de los titulos readquiridos. La aceptacion de los Tenedores de Bonos a la readquisicion
que ofrezca el Emisor, es voluntaria, es decir gue no conlleva para ellos obligacién alguna de aceptarla.

3.5.9. Comisiones y Gastos Conexos

Por las caracteristicas de este proceso, el suscriptor de los Bonos de Deuda Publica Interna ISAGEN no debe
pagar ninguna comisién o gasto con ocasién de la aceptacion de esta Oferta, salvo los usuales que implique
la transferencia de los valores que debe cancelar como Precio de Suscripcion.

3.6. DEFINICION DE FECHAS DE SUSCRIPCION, DE EXPEDICION Y DE EMISION
DE LOS TiTULOS

3.6.1. Fecha de Suscripcién

Corresponde a la fecha en que sea colocado y pagado integramente cada Bono Ordinario.

3.6.2. Fecha de Expedicion

Es lafechaen la cual se registra la anotacién en cuenta ya sea por suscripcion original o por transferencia
electrénica de los Bonos.

3.6.3. Fecha de Emisién

Correspondera al dia habil siguiente a la publicacion del primer Aviso de Oferta en el que son ofrecidos
los Bonos de Deuda Publica Interna. En el evento en que se ofrezca mas de un Lote, todos los Lotes
tendran la misma Fecha de Emision.

3.7. BOLSA DE VALORES DONDE ESTARAN INSCRITOS LOS BONOS

Los Bonos de Deuda Publica Interna ISAGEN estaran inscritos en la Bolsa de Valores de Colombia S.A.

3.8. OBJETIVOS PERSEGUIDOS A TRAVES DE LA EMISION

ISAGEN destinara los recursos obtenidos en la colocacion de los Bonos a la financiacién del Proyecto Hidroeléc-
trico Sogamoso por lo cual no destinara recursos que se obtengan con la colocacion de los Bonos para pagar

pasivos con companias vinculadas o socios.

3.9. MEDIOS A TRAVES DE LOS CUALES SE DARA A CONOCER INFORMACION DE
INTERES PARA LOS INVERSIONISTAS

La publicacion del primer Aviso de Oferta Publica se hara en el diario La Republica y/o en el diario Portafolio y/o
en el diario El Tiempo. En dicho Aviso de Oferta Plblica se publicaran los avisos e informaciones que deban
comunicarse a los Inversionistas. Los Avisos de Oferta Publica posteriores al primer Aviso, podran divulgarse
a través del Boletin Diario de la Bolsa de Valores de Colombia S.A.

La publicacion del Aviso de Oferta Publica se hara en el diario La Republica. En dicho Aviso de Oferta Publica
se publicaran los avisos e informaciones que deban comunicarse a los Inversionistas.

3.10. REGIMEN FISCAL APLICABLE A LOS VALORES OBJETO DE LA OFERTA

Los rendimientos financieros de los Bonos se someteran a la retencion en la fuente, de acuerdo con las normas
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tributarias vigentes y los conceptos de la Direcciéon de Impuestos y Aduanas Nacionales - DIAN-. Para estos
efectos, cuando el titulo sea expedido a nombre de los beneficiarios, estos indicaran la participacion individual
en los derechos de los titulos; asi mismo si a ello hubiese lugar, acreditaran que no estan sujetos a la retencion
en la fuente. Para el afio 2009 la tarifa de retencion en la fuente es del 7%.

Para efectos del gravamen a los movimientos financieros, se debera tener en cuenta que de acuerdo con el
numeral 7 del articulo 879 del Estatuto Tributario, se encuentran exentas de este gravamen la compensacion
y liguidaciéon que se realice a través de sistemas de compensacion y liquidacién administrados por entidades
autorizadas para tal fin respecto a operaciones que se realicen en el mercado de valores, derivados, divisas
o en las bolsas de productos agropecuarios o de otros commaodities, incluidas las garantias entregadas por
cuenta de participantes y los pagos correspondientes a la administracién de valores en los depdsitos central-
izados de valores.

En el evento en que surjan nuevos impuestos y le sean aplicables a los titulos en fecha posterior a su colocacion,
correran a cargo de los tenedores de los mismos.

3.11. DESMATERIALIZACION TOTAL DE LA EMISION

La totalidad de la Emisién se adelantara en forma desmaterializada, razén por la cual, los Inversionistas de los
Valores renuncian a la posibilidad de materializar los Bonos emitidos.

Se entiende por emision desmaterializada, la suscripcion de los Bonos que han sido colocados en el mercado
primario o transados en el mercado secundario, y representados en un Macrotitulo, que comprende un con-
junto de derechos anotados en cuenta en un nimero determinado de Bonos de determinado valor nominal y
su colocacién se realiza a partir de anotaciones en cuenta.

En virtud de la Ley 27 de 1990 y del Decreto Reglamentario 437 de 1992, con sus modificaciones, se crearon
y regularon las sociedades administradoras de depdsitos centralizados de valores, cuya funciéon principal es
recibir en depdsito los titulos inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores, para su custodia y admin-
istracion, eliminando el riesgo de su manejo fisico. La custodia y administracion de la Emision sera realizada
por DECEVAL conforme a los términos del Contrato de Deposito.

3.12. ADMINISTRADOR DE LA EMISION Y AGENTE DE PAGO

El Depdsito Centralizado de Valores de Colombia, DECEVAL S.A., domiciliado en Bogota D.C., en la Carrera 10
No 72-33 Torre B Piso 5to, tendré a su cargo la custodia y administracién de la Emision conforme a los términos
del Contrato de Deposito y administracion de la Emision, suscrito con ISAGEN. En consecuencia, los Tenedores
de Bonos consentiran en el depdsito con DECEVAL, consentimiento que se entendera dado con la suscripcion
de los Bonos. Todo Tenedor de Bonos debera ser o estar representado por un depositante directo que cuente
con el servicio de administraciéon de valores ante DECEVAL.

3.12.1. Derechos y Obligaciones del Administrador de la Emision
DECEVAL realizara todas las actividades operativas derivadas del depdsito de la Emisién, dentro de las cuales
se incluyen, entre otras, los siguientes derechos, obligaciones y responsabilidades a su cargo:

3.12.1.1. Derechos

El Administrador de la Emision tendra derecho a recibir una remuneracion por la administracion de la
Emision en los términos pactados en el Contrato de Deposito.
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3.12.1.2. Obligaciones

Macrotitulo: DECEVAL debera registrar y administrar el Macrotitulo representativo de la Emision, que
comprende el registro contable de la Emisién, la custodia, administracion y control del Macrotitulo cor-
respondiente, lo cual incluye el control sobre el saldo circulante de la Emision, monto emitido, colocado,
en circulacion, cancelado, por colocar y anulado. El Macrotitulo asf registrado respaldara el monto de la
emision efectivamente colocado en base diaria. Para estos efectos, el Emisor se compromete a hacer
entrega del Macrotitulo dentro del dia habil anterior a la Emision.

Registros y Anotaciones: Las enajenaciones y transferencias de los derechos individuales se haran
mediante registros y sistemas electrénicos de datos, siguiendo el procedimiento establecido en el regla-
mento operativo de DECEVAL.

DECEVAL debera registrar y anotar en cuenta la informacion sobre:

a) La colocacion individual de los derechos de la Emision.

b) Las enajenacionesy transferencias de los derechos individuales anotados en cuenta o subcuentas de
deposito. Para el registro de las enajenaciones de derechos en depdsito, se seguira el procedimiento
establecido en el reglamento de operaciones de DECEVAL.

c) La anulacion de los derechos de acuerdo con las érdenes que imparta el Emisor en los términos
establecidos en el reglamento de operaciones de DECEVAL.

d) La anulaciéon de los derechos anotados en cuentas de depdsito.

e) Las pignoraciones y gravamenes, para lo cual el titular o titulares de los derechos seguiran el pro-
cedimiento establecido en el reglamento de operaciones de DECEVAL. Cuando la informacién sobre
enajenaciones o gravamenes provenga del Depositante Directo o de autoridad competente, DECEVAL
tendra la obligacion de informar al Emisor dentro del dia habil siguiente tal circunstancia, por tratarse
de valores nominativos.

f) Elsaldo en circulaciéon bajo el mecanismo de anotacioén en cuenta

Cobranza y Pago: El pago de los derechos patrimoniales para los depositantes directos sin servicio de
administracion de valores se realizara conforme al reglamento de operaciones de DECEVAL.

DECEVAL debera cobrar al Emisor, los derechos patrimoniales que estén representados por Anotaciones
en Cuenta a favor de los respectivos Tenedores de Bonos cuando éstos sean depositantes directos con
servicio de administracion de valores o estén representados por uno de ellos, siguiendo el procedimiento
que se describe a continuacion:

a) DECEVAL presentara dos liquidaciones: una previa y una definitiva. La preliquidacion de las sumas
que deben ser giradas por el Emisor se presentara a ISAGEN dentro del término de cinco (5) dias
habiles anteriores a la fecha en que debe hacerse el giro correspondiente. Esta debera sustentarse
indicando el saldo de la Emisién que circula en forma desmaterializada y la periodicidad de pago de
intereses.

b) ISAGEN verificara la preliquidacion elaborada por DECEVAL y acordara con ésta los ajustes corre-
spondientes en caso de presentarse discrepancias. Para realizar los ajustes, tanto DECEVAL como
el Emisor se remitiran a las caracteristicas de la Emision tal como se encuentran establecidas en el
Acta Prospecto de Informacién y en el Contrato de Depésito y administracion celebrado entre ISAGEN
y DECEVAL.
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0)

d)

Posteriormente, DECEVAL presentara a ISAGEN, dentro de los dos (2) dias habiles anteriores al pago,
una liquidacion definitiva sobre los valores en depdésito administrados a su cargo.

ISAGEN sélo abonara en la cuenta de DECEVAL los derechos patrimoniales correspondientes de los
Tenedores de Bonos que, siendo depositantes directos o vinculados a uno de ellos, cuenten con el
servicio de administracion de valores. Para el efecto, enviara a DECEVAL una copia de la liquidacion
definitiva de los abonos realizados a los respectivos beneficiarios, después de descontar a los mon-
tos correspondientes la retencién en la fuente que proceda para cada uno y consignara mediante
transferencia electrénica de fondos el valor de la liquidacion a la cuenta designada por DECEVAL,
segun las reglas previstas en el reglamento de la Emisién para el pago de intereses y capital. Los
pagos deberan efectuarse el dia del vencimiento a mas tardar a las 9:00 a.m.

DECEVAL informara a los Depositantes Directos y a los entes de control al dia habil siguiente al
vencimiento del pago de los derechos patrimoniales, el incumplimiento del pago de los respectivos
derechos, cuandoquiera que ISAGEN no provea los recursos, con el fin de que éstos ejerciten las
acciones a que haya lugar. DECEVAL, no asume ninguna responsabilidad por ISAGEN, cuando éste
no provea los recursos para el pago oportuno de los vencimientos, ni por las omisiones o errores
en la informacion que éste o los depositantes directos le suministren, derivados de las ordenes de
expedicion, suscripcion, transferencias, gravamenes o embargos de los derechos incorporados.

Informes: DECEVAL deberéa remitir a ISAGEN informes mensuales dentro de los cinco (5) dias habiles
siguientes al cierre de cada mes, que deberan incluir la siguiente informacion:

a)
b)
c)

Los pagos efectuados a los tenedores legitimos de la Emision;
Los saldos de la Emisién depositada; y
Las anulaciones efectuadas, las cuales afectan el limite circulante de la Emisién

Actualizacion: DECEVAL deberé actualizar el monto del Macrotitulo depositado, por encargo del Emisor,
a partir de las operaciones de expedicion, cancelacion al vencimiento, anulaciones vy retiros de valores

del Dep0osito. Para llevar a cabo estas actividades, DECEVAL tendra amplias facultades.

3.13. TENEDORES DE BONOS

3.13.1. Derechos

Ademaés de los derechos que les corresponden como acreedores del Emisor de Bonos, tienen los siguientes:

a) Percibir los intereses y el reembolso del capital conforme a los términos estipulados en este Prospecto y
Aviso de Oferta.

b) Participar en la Asamblea General de Tenedores de Bonos, por si o por medio del representante, y votar en
ella. De acuerdo con el articulo 1.2.4.17. de la Resolucion 400 de 1995, modificado por el articulo 5° de la
Resolucion 1210 de 1995 de la Superintendencia de Valores (hoy Superintendencia Financiera), la convo-
catoria para la Asamblea se hara mediante un aviso publicado en un diario de circulacién nacional. El aviso
de convocatoria debera: (i) hacerse con no menos de ocho (8) dias habiles de anticipacion a la reunion, (i)
especificar si se trata de una reunién de primera, segunda o tercera convocatoria, (iii) establecer el lugar,
la fecha, la hora y el orden del dia de la asamblea y (iv) incluir cualquier otra informacién o advertencia que
exija la Resolucion 400y 1210 de 1995 de la Superintendencia de Valores (hoy Superintendencia Financiera)
y en las demés normas que las modifiguen o sustituyan en lo referente al quérum para deliberar, votos de
los tenedores, mayorias decisorias y demas aspectos de la Asamblea General de Tenedores de Bonos.
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c)

d)

Los Tenedores de Bonos pueden solicitar la asistencia del Representante Legal de Tenedores de Bonos en
todo lo que concierne a su interés comun o colectivo.

El Emisor o un grupo de Tenedores de Bonos que representen por lo menos el diez por ciento (10%) del valor
de los Bonos en circulacién, podréa exigirle al Representante Legal de Tenedores de Bonos que convoque a
la Asamblea General de Tenedores de Bonos. De igual forma, podran acudir a la Superintendencia Finan-
ciera para que, en caso de que el Representante Legal de Tenedores de Bonos no lo haga, la Asamblea
sea convocada por la Superintendencia Financiera.

De conformidad con el articulo 1.2.4.15. de la Resolucién 400 de 1995 de la Superintendencia Financiera, los
Tenedores de Bonos podran ejercer individualmente las acciones que les correspondan siempre y cuando
no contradigan las decisiones de la Asamblea General de Tenedores de Bonos o que no hayan sido instau-
radas por el Representante Legal de Tenedores de Bonos.

Consultar en las oficinas del Representante Legal de Tenedores de Bonos, por el término que sea necesario
hasta que la Emision de Bonos haya sido amortizada en su totalidad, de acuerdo con lo establecido en la
clausula sexta, numeral 15 del Contrato de Representacion Legal de Tenedores de Bonos, los siguientes
documentos: i) Estados financieros del Emisor (balance general, estado de ganancias y pérdidas y flujo de
caja) no auditados a marzo, junio y septiembre de cada arno. ii) Estados Financieros del Emisor (balance
general, estado de ganancias y pérdidas y flujo de caja) auditados a treinta'y uno (31) de diciembre de cada

ano.

3.13.2. Obligaciones

Ademas de las obligaciones que les corresponden como acreedores del Emisor de los Bonos, tienen las

siguientes:

Pagar integramente el valor de la suscripcion en la oportunidad establecida en el Aviso de la Oferta Publica.

Avisar oportunamente al Administrador de la Emisién cualguier enajenacion, gravamen o limitacion al dominio
que pueda pesar sobre los Bonos adquiridos.

Pagar los impuestos, tasas, contribuciones y retenciones existentes o que se establezcan en el futuro sobre
el capital, los intereses o el rendimiento de los Bonos, importe que debe ser pagado en la forma legalmente
establecida.

Ser o estar representado por un depositante directo que cuente con el servicio de administracion de valores
ante DECEVAL.

Proporcionar la informacién necesaria para conocer si es sujeto de retencion en la fuente o no.

Proporcionar la participacion individual de cada beneficiario en caso de que el Bono pertenezca a dos o
mas beneficiarios.

Los demas que emanen del presente Prospecto, el Aviso de Oferta Pdblica o de la Ley.

3.14. OBLIGACIONES DEL EMISOR

Seran obligaciones del Emisor las siguientes:

a)

Realizar oportunamente el pago de capital e intereses de los Bonos.
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b) Cumplir con todos los deberes de informacién y demés obligaciones que se derivan de la inscripcién de los
Bonos en el Registro Nacional de Valores y Emisores.

¢) Remitir a la Superintendencia Financiera de Colombia la informacion que ésta requiera sobre la Emision.

d) Verificar que la Oferta Publica se encuentre registrada en el Registro Nacional de Valores y Emisores, de
acuerdo con lo previsto en el articulo 1.1.2.3. y siguientes de la Resolucion 400 de 1995.

e) Cumplir con las obligaciones contempladas en el presente prospecto y las emanadas de la Resolucion 400
de 1995y la Resolucion 1210 de 1995 de la Superintendencia de Valores, hoy Superintendencia Financiera
de Colombia y sus normas complementarias.

f) Suministrar al Representante Legal de Tenedores de Bonos la informacion que éste requiera para el desem-
peno de sus funciones y para permitirle inspeccionar en la medida que sea necesario para el mismo fin,
sus libros, documentos y demés bienes, y asi mismo suministrar la referida informacion a los Tenedores de
Bonos cuando éstos la soliciten, de acuerdo con lo establecido en el presente prospecto.

g) Pagar la remuneracion al Representante Legal de Tenedores de Bonos y a DECEVAL.

h) Cumplir con las obligaciones asumidas en virtud del Contrato de Depdsito entre ellas, la de entregar para su
depdsito el Macrotitulo en la cuantia necesaria para atender la expedicidon mediante el sistema de anotaciones
en cuenta a los suscriptores que adhieran, y las demas obligaciones que se establezcan en tal contrato.

i)  Responder con su patrimonio, como prenda general, para el cumplimiento de los compromisos adquiridos
en razoén de la emision de Bonos.

) Sufragar los gastos que ocasionen la convocatoria y el funcionamiento de la Asamblea de Tenedores de
Bonos, cuando a ello hubiere lugar.

3.15. REPRESENTANTE LEGAL DE LOS TENEDORES DE BONOS

Actuara como Representante Legal de los Tenedores de Bonos, Alianza Fiduciaria S.A. Sociedad Fiduciaria,
entidad debidamente autorizada por la Superintendencia Financiera de Colombia para operar, con domicilio
principal en la Avenida 15 No. 100 - 43. Pisos 4 en la ciudad de Bogota D.C. todo lo cual acredita con el Certi-
ficado de Existencia y Representacion Legal expedido por la Superintendencia Financiera de Colombia. Para
tal efecto, el Representante Legal de los Tenedores de Bonos manifiesta y declara contractualmente que no se
encuentra inhabilitado para desarrollar sus funciones de conformidad con el contrato suscrito con ISAGEN y en
los términos del articulo 1.2.4.4. de la Resolucion 400 de 1995, modificado por el articulo 2° de la Resolucion
1210 de 1995 y por la Resolucién 334 de 2000, expedidas por la Superintendencia de Valores, actual Superin-
tendencia Financiera de Colombia.

3.15.1. Obligaciones y Facultades del Representante Legal de Tenedores de Bonos

Seran obligaciones y facultades del Representante Legal de los Tenedores de Bonos las siguientes, de confor-
midad con lo establecido en el articulo 40 de la Resolucién 1210 de 1995, modificatorio del articulo 1.2.4.8 de
la Resolucion 400 de 1995 de la Superintendencia de Valores, hoy Superintendencia Financiera:

a) Realizar todos los actos de administracion y conservacion que sean necesarios para el ejercicio de los
derechos y la defensa de los intereses comunes de los Tenedores de Bonos.

b) Llevar a cabo los actos de disposicion para los cuales le faculte la Asamblea de Tenedores de Bonos en
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<)

los términos de la Resolucion 400 de 1995 modificada por los articulos 5, 6, 7,y 8 de la resolucién 1210 de
1995 expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Actuar en nombre de los Tenedores de Bonos en los procesos judiciales, asi como también en los que se
adelanten como consecuencia de la toma de posesion de los bienes y haberes o la intervencién administra-
tiva de que sea objeto ISAGEN. Para tales efectos el representante legal de los Tenedores de Bonos debera
hacerse parte en el respectivo proceso dentro del término legal, para lo cual acompafara a su solicitud
como prueba del crédito, copia auténtica del contrato de emisidn y una constancia con base en sus registros
sobre el monto insoluto del empréstito y sus intereses.

Representar a los Tenedores de Bonos ante cualquier autoridad nacional y/o entidad de derecho publico y
en todo lo relativo a sus intereses comunes o colectivos.

Intervenir con voz pero sin voto en todas las reuniones de la asamblea de accionistas de ISAGEN.

Convocar y presidir la Asamblea de Tenedores Bonos, dando cumplimiento para el efecto a lo dispuesto en
los Articulos 5, 6, 7 y 8 de la Resolucion 1210 de 1995 expedida por la Superintendencia de Valores (Hoy
Superintendencia Financiera de Colombia) o de aquella que la modifique, adicione o sustituya.

Solicitar a la Superintendencia Financiera de Colombia los informes que considere necesarios, asi como
las revisiones pertinentes a que haya lugar sobre los libros y papeles de contabilidad de ISAGEN y demas
documentos de ISAGEN, con miras a que se realice una debida proteccién de los intereses comunes o
colectivos de los Tenedores de Bonos, observando para ello la reserva prescrita por la Ley.

Informar a la mayor brevedad posible y por medios idéneos a los Tenedores de Bonos, a la Superintendencia
Financiera de Colombiay a las Sociedades Calificadoras de Valores sobre cualquier incumplimiento de las
obligaciones de este contrato por parte de ISAGEN.

Dirigirse a la Superintendencia Financiera de Colombia a fin de que ésta, si asf lo estima conveniente, exija
a la entidad emisora la constitucion de garantias especiales y la adopcion de medidas de conservacion y
seguridad de los bienes gravados con las mismas.

Elaborar y presentar informes extraordinarios cuando asi lo solicite la Superintendencia Financiera de Co-
lombia, o cuando se presente cualquier situacién que por su importancia debe ser conocida y analizada
por los Tenedores de Bonos.

Guardar reserva sobre el contenido de los informes, de los hechos y de las circunstancias que conozca
de ISAGEN absteniéndose de revelar o divulgar las circunstancias, datos o detalles que hubiere conocido
sobre los negocios de éste, siempre y cuando tal reserva no afecte o vaya en detrimento de los intereses
de los Tenedores de Bonos.

Denunciar ante las autoridades competentes las irregularidades que puedan comprometer la seguridad o
los intereses de los Tenedores de Bonos.

m) Percibir los honorarios por su servicio.

n)

Permitir a los Tenedores de Bonos por el término que sea necesario hasta que la emisién de bonos haya
sido amortizada en su totalidad, consultar en sus oficinas los siguientes documentos: i) Estados Financieros
de ISAGEN (balance general, estado de ganancias y pérdidas y flujo de caja) no auditados a marzo, junio
y septiembre de cada ano, ii) Estados Financieros de ISAGEN (balance general, estado de ganancias y
pérdidas y flujo de caja) no auditados a treinta y uno (31) de diciembre de cada ano.
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0) Las demas funciones que se deriven del Prospecto, de la Ley y aquellas que le asigne la Asamblea General
de Tenedores de Bonos, de conformidad con el articulo 1.2.4.8. de la Resolucion 400 de 1995, modificada
por la Resolucién 1210 de 22 de diciembre de 1995 y la resolucion 0334 de 2000 de la Superintendencia
Financiera de Colombia.

Conforme a lo dispuesto en el Articulo 1.2.4.36 de la Resolucion 400, el Representante de los Tenedores de
Bonos respondera hasta por la culpa leve.

3.15.2. Condiciones para la Realizacién de Asambleas de Tenedores de Bonos

La realizacion de las asambleas de tenedores de bonos se regira por las normas legales establecidas para el
efectoy por las instrucciones que impartiere la Superintendencia Financiera de Colombia. La convocatoria para
las asambleas de tenedores de bonos se hara con al menos ocho (8) dias habiles de anticipacion a la reunién,
informando a los tenedores de bonos si se trata de una reunion de primera, segunda o tercera convocatoria,
el lugar, la fecha, la hora y el orden del dia de la asamblea y cualquier otra informacién o advertencia a que
haya lugar de acuerdo con lo previsto en la Resolucién 400 de 1995 de la Superintendencia de Valores, hoy
Superintendencia Financiera de Colombia. En todo lo demas, las normas aplicables para la celebracion de
dichas asambleas seran las previstas por la referida Resolucién 400 de 1995 y las normas que la modifiquen,

adicionen o sustituyan, asi como las previstas en el presente Prospecto de Informacion.

3.15.3. Lugar donde se realizara la Asamblea General de Tenedores de Bonos

La Asamblea General de Tenedores de Bonos se reunira en la ciudad de Medellin en el lugar que se indique
en el aviso de convocatoria.

La convocatoria se realizara mediante un aviso destacado debidamente aprobado en el diario la Republica
o en cualquier otro diario de amplia circulacion nacional con al menos ocho (8) dias habiles de antelacion a
la fecha En dicho aviso se deberé indicar la fecha, hora y lugar exacto de dicha reunién.prevista para la real-
izacion de la reunion tratdndose de la primera convocatoria. Para la contabilizaciéni de los plazos no se tomara
en consideracion ni el dia de la publicacion ni el dia de la reunion. La convocatoria debera incluir la siguiente
informacion:

a. Nombre de la entidad o entidades que realizan la convocatoria.
b. Nombre de la entidad o entidades emisoras de los bonos.

c. Emision o emisiones a cuyos tenedores se esta convocado a asamblea y monto insoluto del empréstito que
cada una de ellas representa.

d. Sise trata de una reunién de primera, segunda o tercera convocatoria.
e. Ellugar en la ciudad de Medellin, la fecha y la hora en que se llevara a cabo la reunion.

f.  El orden del dia de la asamblea, en el cual se debe indicar explicitamente si se tarta de una reunion infor-
mativa o si en ella se pretende someter a consideracion de los tenedores algln tipo de decisién, aclarando
la naturaleza de ésta.

g. La documentacion que deben presentar los tenedores de bonos o sus apoderados para acreditar tal cali-
dad.

h. Cualquier otra informacién o advertencia a que haya lugar.
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3.16. CALIFICACION

La Junta Directiva de Duff & Phelps de Colombia S.A., hoy FitchRatings Colombia S.A., otorgé la Calificacion
de "AA+" a la Emision de Bonos que efectuara ISAGEN. Las emisiones calificadas en esta categoria cuentan
con muy alta calidad crediticia y los factores de proteccién son muy fuertes. El riesgo es modesto, pero puede
variar ligeramente en forma ocasional por las condiciones econdmicas.

El descenso en la calificacion de ISAGEN como emisor (IDR), antes calificada en AAA con perspectiva estable,
refleja su agresiva estrategia de crecimiento, marcada por la construccion de Hidrosogamoso, una hidroeléctrica
de 820MW de capacidad, cuya inversion aproximada es de US$1,4 billones. La planta deberé entrar en operacion
afinales de 2013. Su construccion implicara riesgos significativos asumidos por la empresa y un aumento en sus
niveles de apalancamiento a partir del presente afio, como consecuencia de las necesidades de financiacion
del Proyecto Hidrosogamoso. Este se hara dentro del balance, con una mezcla de 40% de recursos propios y
el restante, via deuda. Se espera que el apalancamiento, histéricamente bajo para su categoria de calificacion,
se incremente de forma significativa durante el periodo de construccion.

El reporte completo de la calificacion se presenta como anexo de este Prospecto, y podra ser consultado en
la Superintendencia Financiera de Colombia, asi como en su pagina web www.superfinanciera.gov.co en la
seccion de “Informacion Eventual”.
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4. CONDICIONES DE LA OFERTA Y DE LA COLOCACION
DE LOS BONOS

4.1. PLAZO DE COLOCACION Y VIGENCIA DE LA OFERTA

Los Bonos se encuentran inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores, en cumplimiento de los
requisitos establecidos en la Resolucion 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores,
hoy Superintendencia Financiera de Colombia, con el propoésito de realizar su emision y posterior colocacion
mediante Oferta Publica durante el Plazo de Colocacion que es de tres (3) afios contados a partir de la Fecha
de Emisién de los Bonos.

La presente colocacion podra realizarse en uno o varios lotes y en una o mas series o subseries. Cada una de
las ofertas tendra una vigencia que sera fijada en el respectivo Aviso de Oferta para cada lote.

La vigencia de la autorizacion de la Superintendencia Financiera de Colombia para realizar la oferta publica es
de un (1) aho contado desde la fecha de ejecutoria de la resolucion que ordend la inscripcion de los Bonos en
el Registro Nacional de Valores y Emisores y autorizd su oferta publica

4.2. DESTINATARIOS DE LA OFERTA

Los Bonos de Deuda Publica Interna ISAGEN tendran como destinatarios al publico inversionista en general,
incluyendo personas naturales, personas juridicas, los fondos de pensiones y cesantias, los demas inversioni-
stas institucionales y entidades oficiales, entre otros.

4.3. MEDIOS PARA FORMULAR LA OFERTA Y SUMINISTRAR INFORMACION

La publicacion del primer Aviso de Oferta Publica se hara en el diario La Republica y/o en el diario Portafolio y/o
en el diario El tiempo. En dicho Aviso de Oferta Publica se definiran las condiciones en que seran ofrecidos los
Bonos, expresando la Tasa de Rentabilidad Ofrecida, la Tasa Cupdn, el Plazo de Redencién aplicable a cada
unade las sub-series, y las demés condiciones especificas de los Bonos ofrecidos, de acuerdo con los términos
y condiciones establecidos en el Reglamento y en este prospecto y aprobados por el Ministerio de Hacienda y
Credito Publico. En este mismo diario se publicaran los avisos e informaciones que deban comunicarse a los
Tenedores de Bonos. Los Avisos de Oferta Plblica subsecuentes podran publicarse en el boletin diario de la
Bolsa de Valores de Colombia.

4.4. MECANISMO DE COLOCACION

Los Bonos seran colocados en el mercado de capitales colombiano mediante Oferta Publica. EI mecanismo
de colocacion seré el de “Underwriting Al Mejor Esfuerzo”. El Agente Lider Colocador sera Santander Invest-
ment Valores Colombia S.A. (Carrera 7 No. 99-53 Piso 18, Bogota D.C.). Sin embargo, en la colocaciéon podra
participar también cualquier otro Agente Colocador, comisionista de Bolsa, inscrito en la Bolsa de Valores de
Colombia S.A., contratado por Santander Investment Valores Colombia S.A. bajo la modalidad de “Colocacién
al Mejor Esfuerzo”.

Para efectos del presente Prospecto se entiende por Colocacion al Mejor Esfuerzo (o “Underwriting al Mejor
Esfuerzo”) a la colocacion en la cual el intermediario se compromete a hacer el mejor esfuerzo para colocar la
totalidad de la Emision en el publico inversionista a un precio fijo dentro de un plazo determinado. En este tipo
de colocacion, el agente intermediario no corre riesgo alguno dado que el objetivo del contrato con el Emisor
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no es absorber los titulos, sino emplear la experiencia que posee en este tipo de actividades para colocar la
emision.
El valor de cada Bono debera ser pagado integramente al momento de la suscripcion.

La oferta de cada lote de la Emisién se iniciara mediante la publicacién de un Aviso de Oferta Publica que
contendr4, entre otras, la siguiente informacion:

a) Hora de apertura y hora de cierre para recibir las demandas.

b) El medio para realizar las demandas via fax, o la direccion en la que se deben presentar.

c¢) El' mecanismo de adjudicacion.

)
d) Ellugar de suscripcion.

4.5. MECANISMO DE ADJUDICACION

La adjudicacion de los Bonos a los destinatarios de la oferta se efectuara por la siguiente modalidad:

4.5.1. Modalidad de Subasta Holandesa

Cuando el mecanismo de adjudicaciéon sea Subasta Holandesa, la Bolsa de Valores de Colombia sera la en-
cargada de realizar la adjudicacion de los lotes de la Emision, conforme a los instructivos que para tal efecto
determine dicha Bolsa y a los siguientes términos:

= Condiciones para la Presentacién de Demandas.

Los Inversionistas afiliados al MEC podran presentar sus demandas a directamente a la Bolsa de Valores de
Colombia a través del sistema electronico de adjudicacion de conformidad con lo previsto en el instructivo
operativo correspondiente. Si los Inversionistas no son afiliados al MEC, podran presentar sus solicitudes
de demanda a través del Agente Lider Colocador o de alguno de los Agentes Colocadores o a través de
otro afiliado al MEC que pueda actuar por cuenta de terceros, enviando sus érdenes de compra a éstos via
fax al nUmero o numeros publicados en el correspondiente Aviso de Oferta, o entregarlas en la direccion
establecida también en dicho Aviso y dentro del horario determinado para tal fin.

Los destinatarios de la Oferta PUblica presentaran sus demandas de compra indicando el monto en Pesos,
el cual no podra ser inferior a un millén de pesos ($1.000.000), la subserie demandada, y la tasa o el margen
demandada(o) expresada en porcentaje con dos (2) decimales. Las demandas que no cumplan con los
montos minimos, estén por encima de las tasas méaximas ofertadas, no especifiquen la subserie deman-
dada o no presenten alguno(s) de los datos solicitados anteriormente o previstos en el Aviso de Oferta, se
entenderan como no validas.

Una vez recibida la demanda, se le asignara la fecha y hora de recepcion. En el evento en que alguna(s)
demanda(s) llegue(n) ilegible(s) se le solicitara inmediatamente al(o los) Inversionista(s) que reenvie(n) su(s)
demanda(s) y que la(s) confirme(n) telefonicamente, respetando en cualquier caso la horay orden de llegada
del primer fax. El revisor fiscal del Agente Lider de colocacion estara presente durante la recepcion de las
demandas y durante el proceso de adjudicacion a efecto de certificar el cumplimiento de los requisitos del
mismo. Igualmente, éste debera expedir una certificacion acerca del cumplimiento del proceso de colocacion
de los Bonos, la cual sera enviada, por parte del Emisor, a la Superintendencia Financiera de Colombia a
través del mecanismo de informacion relevante, con el fin de dar cumplimiento a los sefialado en el articulo
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5° de la Resolucion No. 2375 de 2006.

A su vez, los Agentes Colocadores deberan presentar las demandas ante la Bolsa de Valores de Colombia
en los términos que dicha entidad describa en el instructivo operativo correspondiente.

Las demandas se entenderan en firme una vez sean presentadas a la Bolsa de Valores de Colombia. Por
el solo hecho de presentar una demanda, se entendera que tanto los Agentes Colocadores como los In-
versionistas, aceptan las condiciones previstas tanto en el presente Prospecto de Informacién como en el
Reglamento de Emisién y Colocacion y en el correspondiente Aviso de Oferta. A la hora de cierre finalizara
la recepcion de demandas con destino a la subasta y la Bolsa de Valores de Colombia efectuara la adju-
dicacion siguiendo los criterios descritos en el respectivo instructivo operativo publicado por dicha Bolsa.
Posteriormente, la Bolsa de Valores de Colombia informara a los agentes colocadores las operaciones que
les fueron adjudicadas mediante el mecanismo que se determine en el instructivo operativo.

Clausula de Sobreadjudicacién

Una vez terminado el horario para recibir las demandas por parte de la BVC, ésta procedera a determinar
el monto total demandado en la subasta.

- Cuando el monto total demandado sea menor o igual al monto ofrecido en el respectivo Aviso de Oferta
Publica, se procedera a adjudicar automaticamente todas las demandas a la mayor tasa demandada para
cada serie 0 subserie ofrecida. En todo caso, la tasa de adjudicacién nunca podré ser superior a la méaxima
establecida por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

- Encaso de que el monto total demandado fuere superior al monto ofrecido en el respectivo Aviso de Oferta
Publica, la BVC entregara a ISAGEN la informacién de las demandas recibidas (sin inversionistas finales).
El Emisor en ese momento decidira si hace uso o no de la clausula de sobreadjudicacion prevista en el
Aviso para que determine el monto a adjudicar en cada serie o subserie segun criterios de favorabilidad de
tasa y plazo. La tasa de adjudicacién en ninglin caso podra ser superior a la tasa maxima establecida por
el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

- Una vez el Emisor tome la decisién de monto, informara de esto a la BVC para que ésta proceda con la
adjudicacion bajo el sistema de Subasta Holandesa.

» Criterios de Adjudicacién de la Subasta.
La adjudicacién se realiza con sujecion a los siguientes criterios:

a) La Bolsa procedera a aceptar o rechazar las demandas presentadas, de acuerdo con los criterios estable-
cidos en el Instructivo Operativo correspondiente.

b) Clasificara y totalizara las demandas aceptadas por cada serie o subserie ofrecida.

c) Procedera a ordenar las demandas aceptadas de acuerdo con el criterio de tasa de demanda de menor a
mayor y:

1. Todas las demandas presentadas a una tasa mayor a la tasa de corte establecida se eliminaran.

2. Todas las demandas presentadas a una tasa menor a la tasa de corte establecida, seran adjudicadas
por la cantidad demandada.

3. En caso que existiere un saldo de una serie o subserie por adjudicar menor al total de las demandas
presentadas a la tasa de corte, se procedera a adjudicar a la tasa de corte el saldo a prorrata de las
demandas, respetando el criterio de valor nominal e inversién minima.

PROSPECTO DE INFORMACION ISAGEN S.A. E.S.P.

34



4. Sipor efectos del prorrateo y de las condiciones de valor nominal e inversion minima, el total adjudicado
pudiere resultar inferior al total ofrecido en la serie 0 subserie respectiva, este saldo se adicionara: i) a
la demanda a la cual le fue asignada la menor cantidad por efectos del prorrateo, siempre y cuando el
valor total adjudicado no supere el valor demando, ii) En caso que el valor total adjudicado supere el
valor demandado, sélo se adjudicara hasta el total demandado y la diferencia pendiente por adjudicar
se adicionara a la demanda siguiente con menor cantidad asignada, respetando también el valor total
demandado de esta y asi sucesivamente hasta adjudicar la cantidad total ofrecida, iii) De presentarse
dos demandas con igual monto se asignara por orden de llegada (segun hora de ingreso de la demanda
al sistema electrénico de adjudicacion) y a igual orden de llegada por orden alfabético. En ningun caso,
para una serie o subserie, habra dos (2) Tasas de Corte diferentes

En el evento en el cual no se presenten propuestas a la subasta holandesa la Bolsa declarara desierta la

Subasta.

La adjudicacion se realizara teniendo en cuenta que la suma total de lo que se adjudique en la(s) serie(s) o
subserie (s) no puede exceder el monto ofrecido en el Aviso de Oferta Publica. En cualquier caso se deberan
atender los siguientes criterios:

a)

El Emisor podré decidir no adjudicar montos en alguna(s) de la (s) subserie (s) ofrecidas cuando se demande
por lo menos el cien por ciento (100%) del monto ofrecido en el correspondiente Aviso de Oferta Publica
en una o varias de la(s) subserie(s) ofrecidas, o podra otorgar montos parciales por subserie, conforme a
criterios de favorabilidad para el emisor en cuanto a tasa y plazo. En todo caso, el emisor debera tener en
cuenta que no podréa adjudicar montos inferiores al informado en el respectivo aviso de oferta, teniendo en
cuenta la tasa méaxima establecida por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

Esta adjudicacion se realizara en el horario indicado en el respectivo Aviso de Oferta Plblica el dia habil
siguiente a la fecha de su publicacién y en cualquier caso respetando las condiciones del Adjudicacion del
presente numeral y la tasa maxima establecida por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

En caso que queden saldos en una o varias de las series o subseries ofrecidas, se podran ofrecer en un
nuevo Aviso de Oferta Publica, no necesariamente bajo las mismas condiciones o bajo el mismo mecanismo.
Para efectos de la subasta y la adjudicacién de los titulos que no fueron demandados, se tomara su valor
nominal.

En el evento en que no se presenten demandas por los Bonos la Bolsa declarara desierta la subasta
holandesa.

4.6. NEGOCIACION SECUNDARIA

Los Bonos tendran mercado secundario a través de la Bolsa de Valores de Colombia S.A.

4.7. METODOLOGIA DE VALORACION

La Bolsa de Valores de Colombia publicara informacién para la valoracién de los Bonos de conformidad con
las metodologias aprobadas por la Superintendencia Financiera. No obstante, la valoraciéon de los Bonos la
realizara cada Inversionista de acuerdo con las normas y el régimen que le aplique, las cuales son establecidas
por la entidad gubernamental de inspeccion, vigilancia y control a la que el Inversionista esté sometido.
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4.8. MECANISMOS PARA LA PREVENCION Y CONTROL DEL LAVADO DE ACTIVOS
Y DE LA FINANCIACION DEL TERRORISMO

De conformidad con la Circular 060 de 2008 emitida por la Superintendencia Financiera de Colombia, corre-
spondera a los Agentes Colocadores dar aplicacion a las instrucciones relativas a la administracion del riesgo de
lavado de activos y de la financiacion del terrorismo, de conformidad con lo establecido en el Capitulo Décimo
Primero del Titulo | de la Circular Externa 007 de 1996.

Cada uno de los Agentes Colocadores debera dar cumplimiento a las instrucciones relativas a la administracion
del riesgo de lavado de activos y de la financiacion del terrorismo, de conformidad con lo establecido en el
Capitulo Décimo Primero del Titulo | de la Circular Externa 007 de 1996, y efectuar en forma individual, los re-
portes de que trata dicho Capitulo.
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5.1

5. INFORMACION DEL EMISOR - ISAGEN S.A. E.S.P.

. INFORMACION GENERAL DE LA COMPANIA

5.1.1. Razdn Social y Situacién de la Compaiifa

El Emisor se denomina ISAGEN S.A. E.S.P, que también podra usar la sigla ISAGEN y es una Empresa de Ser-
vicios Publicos en forma de Sociedad Anénima que se constituyé como consecuencia del proceso de escision
de los activos de generacion de energia eléctrica de ISA en el afo de 1995.

5.1.2. Duracién y Domicilio

El término de duracion de la compania es indefinido. EI domicilio principal de la sociedad es la ciudad de
Medellin, Departamento de Antioquia, Republica de Colombia. Igualmente la sociedad ha constituido oficinas
regionales en Bogot4, Cali y Barranquilla.

Direccién Oficina Principal
Carrera 43 ANo. 11 A - 80, Medellin, Colombia. Teléfono: (+57-4) 316 50 00

Direccion Oficinas Regionales
Bogota: Carrera 68 D No. 25 B 86, Edificio Torre Central, Piso 7, Oficina 705, Bogota D.C., Colombia.
Teléfono: (+57-1) 294 92 00.

Cali: Avenida 52 Norte No. 21 N 22, Oficina 304, Edificio Centro Versalles, Cali, Colombia.
Teléfono: (+57-2) 652 06 35.

Barranquilla: Calle 77 B No. 57-141, Oficina 505, Centro Empresarial Las Américas, Barranquilla, Colom-
bia. Teléfono: (+57-5) 368 35 50.

5.1.3. Disolucién y Liquidacion de la Sociedad
De conformidad con el articulo 42 de los estatutos de la sociedad, ésta se disolvera por:

Imposibilidad de desarrollar el objeto social.
Reduccion del nimero de accionistas a menos del minimo legal.

Decision de la Asamblea General de Accionistas, tomada con el voto favorable de la mayoria de las acciones
presentes en la respectiva reunion.

Decision de autoridad competente.

Cuando ocurran pérdidas que reduzcan el patrimonio neto por debajo del cincuenta por ciento (50%) del
capital suscrito.

Por las demés causales previstas en la Ley.

5.1.4. Fecha de Constitucion

ISAGEN fue constituida por Escritura PUblica No. 230 de la Notarfa Unica de Sabaneta, Antioquia el 4 de abril
de 1995, inscrita ante la Camara de Comercio de Medellin el 17 de abril de 1995 bajo el nimero 3628, libro 9,
folio 519.
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5.1.5. Ultima Reforma Estatutaria

Escritura publica No. 532 del 21 de abril de 2009 de la Notaria Unica de Sabaneta, mediante la cual se ampliaron
las actividades conexas del objeto social de manera que ISAGEN pueda ejercer ciertas actividades relacionadas
con la explotacion de, canteras para la realizacion y construccion de proyectos (presa, vias, etc.).

5.1.6. Lugar en donde se pueden consultar los Estatutos Sociales

En la pagina web de ISAGEN, en la seccion Institucional - Gobierno Corporativo - Documentos de Buen Gobi-
erno: http://www.isagen.com.co/comunicados/ReformaEstatutariaAprobadaAsamblea Nov26 07.pdf y en la
secretaria general de la compafnia ubicada en la oficina principal.

5.1.7. Oferta de Acuerdo de Accionistas

La Nacién como accionista mayoritario de ISAGEN emitié una oferta de acuerdo de accionistas el 29 de dici-
embre de 2006 con miras a la ejecucion del proceso de enajenacion de acciones de propiedad de la Nacion
llevado a cabo en el afio 2007. De conformidad con los términos de la mencionada oferta, se entendia que ésta
era aceptada por todos los compradores de acciones en el mencionado proceso.

Conforme a los términos de la oferta, la Nacion se obligd a adoptar politicas de buen gobierno corporativo
relacionados con los siguientes asuntos, entre otros:

= Politica de distribucion de utilidades.

= Operaciones con afiliadas.

= Divulgacion de informacioén al mercado.

= Derechos de los accionistas minoritarios en materia de integracion y eleccion de los miembros de la Junta
Directiva. Para efectos de la oferta de acuerdo de accionistas, se entiende por “accionista minoritario” aquel
que es propietario, beneficiario real o administrador de un nimero de acciones ordinarias inferior al tres por
ciento (3%) del capital social de la compariia.

= Obligaciones de voto en Asamblea de Accionistas y Junta Directiva.

= Enelevento de una privatizacion de ISAGEN o de vinculaciéon de un tercero estratégico, es obligatorio para
la Nacion (i) incluir la oferta de acuerdo de accionistas dentro del respectivo reglamento de enajenacion, v (ii)
imponer al comprador o tercero estratégico la obligacion de llevar a cabo una oferta publica de adquisicion
de acciones de los accionistas minoritarios de ISAGEN.

Se advierte a los potenciales inversionistas que la descripcion de la oferta de acuerdo de accionistas aqui
referenciada se ha incluido para propésitos meramente informativos. En consecuencia, se recomienda a los
potenciales suscriptores de los Bonos que revisen el texto completo de la mencionada oferta, la cual puede
encontrarse en la pagina Web de ISAGEN en www.isagen.com.co

5.1.8. Cédigo de Buen Gobierno

En el 2007, la Junta Directiva de ISAGEN, mediante Acta No. 177, adopt6 el Codigo de Buen Gobierno que
establece y reline las reglas aplicables al gobierno corporativo de ISAGEN.

5.1.9. Entidades Estatales que ejercen inspeccién y vigilancia sobre el Emisor
= Inspeccion y Vigilancia
Por ser una Empresa de servicios publicos, la sociedad se encuentra sujeta al control y vigilancia de la Super-
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intendencia de Servicios Publicos Domiciliarios. Ademas, la Superintendencia de Sociedades ejerce vigilancia
residual en lo que no ejerza control la Superintendencia de Servicios Publicos. Asi mismo, por tener la calidad
de emisor de valores, el Emisor se encuentra sometido a un control concurrente definido en los términos del
inciso 3° del articulo 73 del Decreto 4327 de 2005 por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia
en lo relacionado con el cumplimiento sobre las normas del Mercado de Valores. La Contralorfa ejerce control
fiscal, basandose en el articulo 267 de la Constitucion.

= Legislacion especial de las Empresas de Servicios Publicos (E.S.P)

Les aplica la Ley 142 de 1994, la cual establece el régimen de los servicios publicos domiciliarios y la Ley 143
de 1994 que establece el régimen para la generacion, interconexion, transmision, distribucion y comercializacion
de electricidad en Colombia.

5.1.10. Objeto Social

La sociedad tiene por objeto principal la generacion y comercializacion de energia eléctrica; la comercializaciéon de
gas natural por redes; asi como la comercializacidn de carbodn, vapor y otros energéticos de uso industrial.

Adicionalmente, en desarrollo de su objeto social, la sociedad podra ejecutar todas las actividades conexas o
complementarias con el objeto social, en especial, las siguientes:

= Producir y comercializar energia eléctrica, comercializar gas natural, comercializar capacidad de transporte
de gas natural y comercializar carbén, vapor y otros energéticos de uso industrial.

= Construir, adquirir, o promover las centrales y los proyectos de generacién que considere convenientes y
realizar las actividades conexas y complementarias que se requieran para ello.

= Realizar actividades de exploracion y explotacién mineras (minas y canteras), necesarias para el desarrollo
y la ejecucién de los Proyectos de Generacion.

= Gestionar proyectos de eficiencia energética.
m Prestar servicios técnicos y desarrollar soluciones energéticas directamente y/o por conducto de terceros.

= Ejecutar los actos civiles y mercantiles convenientes o necesarios que conduzcan a realizarlo, tales como
adquirir toda clase de bienes, gravarlos con prenda, hipoteca, enajenar toda clase de bienes, tomar dinero
en mutuo, contraer obligaciones bancarias y comerciales, emitir, girar, aceptar, endosar y descargar toda
clase de titulos valores.

= Participar en el desarrollo social en las zonas de influencia de sus sedes, centros productivos y proyectos
mediante la ejecucion de planes de accién social y ambiental.

= Participar en otras sociedades y en otras empresas de servicios publicos o en las que tengan como objeto
principal la prestaciéon de un servicio o la provisiéon de un bien indispensable para cumplir su objeto social,
asf como asociarse en desarrollo de su objeto social, con personas nacionales o extranjeras o formar con-
sorcios con ellas.

= Engeneral, celebrar cualquier acto o contrato que tienda en forma directa al cumplimiento del objeto social.

= La sociedad, a solicitud de los accionistas, podra apoyar, promover y gerenciar los programas de democ-
ratizacion accionaria de ISAGEN, conforme lo dispongan las normas aplicables sobre la materia. Para tales
efectos podra celebrar y hacer parte de acuerdos y convenios en virtud de los cuales se le asigna respon-
sabilidades generales o particulares, segin convengan a los intereses del accionista y de la respectiva
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transaccion. Para este efecto se requiere la aprobacion de la Asamblea General de Accionistas, conforme
al régimen ordinario de mayorias contemplado en los estatutos.

= Impulsar actividades de naturaleza cientifica y tecnolédgica relacionadas con su objeto, asi como realizar su
aprovechamiento, aplicacion técnica y econémica.

5.1.11. Resena Histdrica

1992:

= Los graves problemas de generacion de energia que vivio el pais a principios de los afios noventa, que
produjeron el famoso “apagdn”, obligaron al Gobierno Nacional a hacer grandes reformas estructurales
al sector eléctrico. El nacimiento de ISAGEN es producto de tales reformas, que marcaron un cambio
ostensible, tanto para las empresas del sector eléctrico como para los usuarios.

= Laprimera se dio durante el racionamiento de energia que vivio el pais por 13 meses, entre 1992 y 1993.
El Gobierno expidio el Decreto de Ley 700 de 1992, que permitio la participacion del sector privado en
la generacién de electricidad, mediante la figura de generadores independientes, Independent Power
Purchases, IPP’s.

1994:
» Lasegunda gran reforma se dio con las Leyes 142y 143 de 1994, de Servicios Publicos Domiciliarios y Eléc-

trica respectivamente. De conformidad con estas normas, se modernizd el sector eléctrico colombiano, de
manera tal que la generacioén y la distribucion quedaron enmarcadas dentro de un mercado competitivo.

m Establece ademas la separacion de las actividades de generacidn y comercializacion del negocio de trans-
porte por redes, tanto a nivel de transmisién como de distribucion, y permite ejercer la comercializacion
separada o conjuntamente con la generacion y distribucion.

1995:

m Por escritura publica No. 230 de la Notarfa Unica de Sabaneta, del 4 de abril de 1995, se protocolizé la
escision de la Sociedad ISA, lo que significo la transferencia de los activos de generacion a la consecuente
constitucién de una nueva sociedad de servicios publicos mixta, anénima, de caracter comercial, del
orden nacional, vinculada al Ministerio de Minas y Energia: ISAGEN S.A. E.S.P

= El1de mayo se completo el proceso de escision de ISA: Inicié labores ISAGEN S.A. E.S.P, dedicada a la
produccién y comercializacion de energia, e Interconexion Eléctrica S.A. E.S.P, ISA, comenzé una nueva
etapa como responsable de la expansion de la transmision a alto voltaje, de la operacion y mantenimiento
de su red y de la planeacién y coordinacion de la operacién del sistema interconectado nacional.

= Para enfrentar los retos de un mercado naciente, ISAGEN se plante6 tres desafios: definicion de la es-
trategia, organizacion del trabajo y creacion de una organizacion basada en el aprendizaje.

= ISAGEN adoptd el modelo de trabajo por procesos, el cual tiene una clara orientacion a la satisfaccion de
los tres agentes fundamentales: accionistas, mercado y clientes, y establece condiciones que favorecen
el desarrollo arménico de la empresa y los trabajadores.

= Teniendo en cuenta que ISAGEN debia enfrentarse a un mercado en competencia, se hacia necesario
conocer este mercado y escoger una estrategia que permitiera lograr la vision establecida. La estrategia
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definida, “ser un competidor universal”, expresa la orientacién de la empresa a entender las necesidades y
expectativas de los clientes, con el propdsito de suministrar soluciones apropiadas a cada uno de ellos.

1996:
Este afo se inicio la construccion de la Planta Termocentro, localizada en el valle medio del rio Magdalena,

en el sector sur-occidental del Departamento de Santander, en el Corregimiento de Puerto Olaya, Muni-
cipio de Cimitarra.

La planta termoeléctrica, construida por la Westinghouse Electric Corporation, con una capacidad insta-
lada de 200 MW, constaba de dos unidades de 100 MW cada una, que operaban en ciclo simple con
gas natural como combustible principal, y destilado Nimero 2, ACPM, como combustible alterno.

El 23 de febrero de 1997 se sincronizé al Sistema de Transmisién Nacional la primera unidad de gener-
acion, y el 27, la segunda. La operacion comercial comenzoé el 21 de marzo.

En el documento CONPES del 18 de diciembre de 1996 se encargd a ISAGEN para contratar una ase-
sorfa que le permitiera estructurar un plan estratégico basado en su papel de “Promotor de Proyectos de
Generacion”, logrando su financiacion a través de la “rentabilidad de los mismos”. En este documento
el CONPES destaco las fortalezas de ISAGEN, en especial poseer el 16% de la capacidad instalada del
pais, después de la venta de la central hidroeléctrica de Chivor a inversionistas privados, y contar con
un personal de alta capacidad técnica y conocimiento.

En 1996, el Gobierno Nacional incluy¢ la venta de activos de ISAGEN en el plan de reestructuracion del
sector eléctrico. Fue asf como el 30 de diciembre se vendié la central Chivor de 1.000 MW, por $644. mil
550 millones de pesos, parte de los cuales fueron utilizados para prepago de deuda y cumplimiento de
compromisos con Guavio.

1997:
En 1997 concluyeron las negociaciones con la Empresa de Energia de Bogota para la venta por parte de

ISAGEN de su participacion en el proyecto Guavio, asi como de las unidades IVy V de Termozipa: esto repre-
senté un ingreso importante pero una pérdida contable en la venta a pesar de las provisiones realizadas.

El 24 de diciembre del mismo ano se dio la orden al Consorcio Miel, integrado por las firmas Odebrecht,
ABB, GMD y Kvaerner, para iniciar la construccion del proyecto Miel |, que desde 1960 figuraba en los
estudios de fuentes de energia en el Departamento de Caldas realizados por la Central Hidroeléctrica
de Caldas, CHEC, y que habia obtenido licencia ambiental en 1990.

También en 1997 se formulo la primera politica ambiental de ISAGEN, estableciendo en sus objetivos la
importancia de realizar, tanto una gestiéon ambiental interna, como una externa dirigida a autoridades y
comunidades.

1998:

El 5 de enero se puso en operacion el sistema integrado de informacion, SAP R/3, con el propésito de
incrementar la productividad y la flexibilidad requeridas para enfrentar los retos del mercado energético,
entrando en operacion los sistemas de compras, contratacion, pagos a proveedores, manejo del alma-
cén de materiales, viaticos, manejo de cuentas por cobrar, con sus registros contables y acumulacion de
costos.
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El mismo ano ISAGEN recibié un reconocimiento del Fondo FEN Colombia, por la mejor gestién ambi-
ental empresarial, e inicié el proceso de implementacién del sistema de gestion ambiental SGA, con un
diagnostico para identificar las fortalezas y debilidades de la empresa.

A finales de 1998 fue vendida la Central Térmica Termotabor.

1999:
En 1999 se obtuvo la certificacion ISO 9001 por parte del ICONTEC, para sus procesos de generacion
y comercializacion de energia. Asi, ISAGEN fue la primera empresa de la industria eléctrica del pals en

recibir esta distincion, demostrando el compromiso de la empresa con la calidad y su capacidad para
responder a los altos niveles de exigencia de los clientes.

El 7 de noviembre se retiré comercialmente la planta Termocentro que operaba ciclo simple, para em-
prender las actividades relacionadas con el montaje del ciclo combinado.

Afinales de 1999 se consolidd una nueva estructura organizacional con cuatro procesos fundamentales:
comercializacion, generacion, gestiéon de la productividad y gestion del valor.

2000:

Aunque el plan de desarrollo estratégico definido por los accionistas, asignaba a la empresa el papel de
promotor de proyectos de generacion a nombre del Estado, con el objeto de evitar su desmembramiento
y atraer inversionistas privados que posibilitaran su evolucién hacia una empresa privada, el Gobierno
Nacional como accionista mayoritario, con una orientacion diferente, decidié vender una porcion de su
participacion accionaria en ISAGEN.

La banca de inversion contratada para tal efecto y el Gobierno Nacional, disefiaron una serie de estrategias
que pretendian maximizar el valor de la Empresa para su posterior venta a un inversionista estratégico.
Una de ellas fue la identificacion y disposicion de los activos que no generaban valor a la Empresa, tales
como los estudios de proyectos de generacion, cuentas por cobrar de dificil recaudo, participacion en
otras sociedades, eliminacion del contrato de PPA de la central Miel |, entrega a la Nacion del portafolio
de inversion, y otras que ajustaban la estructura operativa, como el plan de pension anticipada

En el afno 2000 finalizé la construccién del ciclo combinado de la central Termocentro, que pasé de una
capacidad instalada de 200 MW a 300 MW, lo que significa un incremento en 50% de la potencia 'y 48%
en la eficiencia. Su entrada en operacién comercial se produjo el 30 de noviembre.

Su construccion, realizada en 18 meses, por las firmas General Electric Internacional Inc. y Parsons Group
Inc., se cumplié dentro del plazo previsto y representd una inversion total de 82.7 millones de ddlares,
inferior al presupuesto inicial, que era de 90 millones de délares.

En desarrollo de la privatizacion proyectado, se llevd a cabo una reduccion de capital, consistente en
devolucién de aportes mediante la transferencia de activos de la Empresa a los accionistas, la cual fue
aprobada por mayoria en la Asamblea de Accionistas de ISAGEN, realizada el 22 de febrero de 2000.
Dentro de estos activos se entregaron a la Nacion los estudios del portafolio de proyectos.

El Gobierno Nacional, mediante Resolucion 181032 del Ministerio de Minas y Energia del 3 de septiembre
de 2003, le asignd a la Unidad de Planeacién Minero Energética, UPME, dichos estudios.

A finales del ano 2000 asumié como Gerente General el ingeniero Luis Fernando Rico Pinzén, quien se
venia desempefnando como Gerente de Generacion. En su reemplazo fue nombrado el ingeniero Jorge
Ignacio Correa Escobar.
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2001:

Este afio la Empresa reformuld su esquema de gestiéon social con las comunidades de las areas de
influencia de sus centrales, proponiendo un modelo mas proactivo, directo y estructurado, denominado
“Programa de Inversion Social, PIS”. El programa busca que las comunidades sean autogestoras de su
desarrollo y del mejoramiento de su calidad de vida, con su participacion en la ejecucion de proyectos
de beneficio comunitario en las areas de educacion, salud, proyectos productivos y recreacion, deporte
y cultura.

2002:

El 1 de diciembre entr6 en operacion comercial la central hidroeléctrica Miel |, ubicada en el municipio
de Norcasia, al oriente del Departamento de Caldas, con un area de influencia regional integrada por
los municipios de Samana, Victoria, Marquetalia, Manzanares, Pensilvania y Norcasia.

Su capacidad instalada de 396 MW, representada en 3 unidades, con una generacion promedio anual
de 1.460 GWh, consolidé a ISAGEN como el tercer generador mas grande del pals, al alcanzar los 2.132
MW instalados. Su costo total fue de 600.5 millones de dolares

De otro lado, ISAGEN recibié un reconocimiento a su compromiso con la calidad, al constituirse en la
primera empresa de la industria de energia en obtener la certificacion del sistema de gestion de la cali-
dad ISO 9001, versidn 2000, para las actividades de generacion y comercializaciéon, como resultado del
esfuerzo empresarial de consolidar un sistema de trabajo productivo por procesos.

Otro reconocimiento importante se obtuvo el mismo afo con el segundo lugar como empresa de bajo
riesgo, en una medicién realizada por la Contraloria General de la Republica entre 90 empresas, gracias
a su gestién de control interno, orientada a la identificacion y evaluacién de los riesgos, para permitir la
efectividad y el mejoramiento continuo.

Ademas, la administradora de riesgos profesionales -SURATEP- otorgd a la Empresa el primer puesto
en el premio excelencia SURATER en la categoria mejor gestién en salud ocupacional.

2003:

Desde sus inicios ISAGEN desarrollé una politica ambiental, con el fin de contribuir al desarrollo sos-
tenible y a la protecciéon del medio ambiente en las areas de influencia de sus centrales de generacion,
materializando el criterio de responsabilidad social y ambiental expresado en su mision empresarial. Por
es0, en 2003, ISAGEN se convirtié en la primera empresa del sector energético en certificar su sistema de
gestién ambiental bajo la norma ISO 14001, version 1996, para la generacion hidroeléctrica y térmica.

En octubre del mismo afio la Camara Junior de Colombia la reconocié como la Empresa con mejor Proyec-
cion Social del pals, en la Categoria de Empresa Publica, por sus politicas sociales y por el fomento de
proyectos productivos de autogestion y por la implementacion de eficientes programas de informacion
y participacion comunitarios.

Las zonas de los embalses de las centrales Jaguas y San Carlos, fueron designadas como areas im-
portantes para la conservacion de las aves de Colombia y del mundo, AICAS, por parte de la fundacion
Alexander Von Humboldt y la fundacién Bird Life International.
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2004:

Con base en los lineamientos del Gobierno Nacional y de la Junta Directiva respecto al rol de ISAGEN
como gestor y promotor de proyectos de generacion de energia, la Empresa formulé el Plan Estratégico
y definio el plan de expansion para el periodo 2004-2009.

Desde 2004, se implantd en ISAGEN el codigo de buen gobierno, que integra los principios, valores
y préacticas con base en los cuales la empresa preserva la ética empresarial, administra sus asuntos,
reconoce y respeta los derechos de los accionistas, garantiza la transparencia de su gestion y divulga
la informacion relativa al negocio que debe ser conocida por sus grupos de interés.

El certificado del sistema de gestién ambiental bajo la norma ISO 14001, que habia recibido ISAGEN para
sus centrales de generacion mas antiguas, este afo fue ampliado a la Central Hidroeléctrica Miel |.

2005;

Después de la certificacion del sistema de gestién ambiental en el afio 2003 bajo la norma ISO 14001,
version 1996, en mayo de 2005, ISAGEN se convirtié en la primera empresa de generacion en Colombia
en ser certificada con la norma ISO 14001 version 2004.

En 2005 fue galardonada con el segundo lugar en el premio codesarrollo a la autogestiéon ambiental
empresarial por promover y difundir la gestion ambiental empresarial como factor de éxito y ventaja
competitiva frente a otras empresas del &mbito nacional e internacional.

El 28 de diciembre de 2005, ISAGEN cerrd una importante operacion con la Overseas Private Investmen
Corporation (OPIC), una agencia del gobierno de los Estados Unidos, , que otorgd un seguro parcial
para obtener una financiaciéon de 250 millones de ddlares, recursos provenientes de un trust (Patrimonio
autébnomo) y compuesto por dos tramos, el primero, 212 millones de délares asegurados por OPIC y
fondeados en el mercado mostrador de los Estados Unidos y un segundo tramo de 38 millones de
ddlares entregados por el Citibank, entidad financiera encargada de estructurar la operacion, a través
de un trust.

Lo anterior permitié a la empresa desarrollar un plan de inversiones en concordancia con la estrategia
de expansion energética del gobierno Colombiano, asf mismo permitié adaptar su estructura de capital
al negocio en el cual se desempena.

Tal operacion trasciende fronteras, pues a nivel mundial fue la tercera en monto en el 2005, precedida,
solo por Egipto e Israel, a quienes se les concedié 300 y 250 millones de ddélares respectivamente. Y a
nivel latinoamericano, fue la primera operacion por monto y estructura, seguida por Perl y Bolivia con
142y 54 millones de dolares.

Es de anotar que dentro de sus procedimientos la Agencia Americana OPIC hace énfasis especial en
los aspectos ambientales y laborales de los proyectos en los que lleva a cabo inversiones o extiende
garantias. En este sentido, cabe resaltar que ISAGEN cumpli¢ a satisfaccion los requisitos de OPIC en
ambos aspectos.

Con fecha 21 de marzo de 2006, la Direccién General de Crédito Publico expidié la Resolucién No.633,
mediante la cual se autoriza a ISAGEN para celebrar una operacion de cobertura de riesgo, en uno o
varios tramos, consistente en un “Swap Plain Vanilla” (COP - USD), con el fin de cubrir el riesgo de la
tasa de cambio sobre el servicio de la deuda externa bajo los créditos contratados el 22 de diciembre de
2005 con POWER FINANCE TRUST por la suma de USD212 millones y con CITIBANK N.A. por la suma
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de USD38 millones. Con el fin de mitigar los riesgos derivados de fluctuaciones en la tasa de cambio,
ISAGEN suscribié contratos de cobertura (swap), de manera que esta deuda de ISAGEN quedo expre-
sada en pesos en un 95%.

2006:

Se obtuvo un cubrimiento total de la deuda corporativa en moneda extranjera a traves del mecanismo
de indexacion.

Se llevé a cabo la actualizacion de la identidad corporativa de ISAGEN y se incrementd el conocimiento
de la gestion de la Empresa.

Se recuperd y reactivo el servicio de la Central Calderas, se inicid la construccion del Proyecto Guarind
y se comenzo la ejecucion del Proyecto Amoya.

La Asociacion Nacional de Servicios Publicos Domiciliarios (ANDESCO) otorgd a ISAGEN el primer puesto
a la responsabilidad empresarial en la categoria “Mejor Empresa Grande de Servicios Publicos Domicili-
arios” y la mencién de honor a “Mejor Desempefio Ambiental”. Asi mismo se renovaron los certificados
ICONTEC para los sistemas de gestion y la calidad ambiental, y la calificacion como Empresa de riesgo
bajo por la Contraloria General de la Republica.

2007:

La Empresa culmind con éxito el programa de enajenacion de acciones, ISAGEN, ACCIONES CON
ENERGIA, el cual consistia en ofrecerle a los colombianos el 19.22% de acciones privilegiadas que son
propiedad de la Nacion. Como resultado del proceso de democratizacion, ISAGEN vinculd inicialmente
71.809 nuevos accionistas.

ISAGEN obtuvo de parte del ICONTEC la certificacion de su sistema de gestién en seguridad y salud
ocupacional bajo la NTC OHSAS 18001, version 1999,

Ademas, fue reconocida por ANDESCO como la empresa grande cuyas sobresalientes practicas en
responsabilidad empresarial la sitlan en la categoria “fuera de concurso”, dentro de la premiaciéon que
anualmente realiza dicha Entidad en el Congreso Nacional de Servicios Publicos Domiciliarios.

2008:

ISAGEN obtuvo excelentes resultados en las subastas de Cargo por Confiabilidad. Las plantas de
generacion de San Carlos, Jaguas, Termocentro y Miel | més los proyectos en curso: Guarind, Manso,
Amoya y Sogamoso, fueron designados para garantizar la generacion de energia del pals.

Ademas, fue reconocida por ANDESCO como la empresa grande cuyas sobresalientes practicas en
responsabilidad empresarial la sitlan en la categoria “fuera de concurso”, dentro de la premiacién que
anualmente realiza dicha Entidad en el Congreso Nacional de Servicios Publicos Domiciliarios.

Se actualizo la estrategia corporativa para incursionar en mercados internacionales.
Se modernizaron los generadores de la Central San Carlos unidades 5y 6.

Ampliaciéon del rango de generacion de la Central Miel 1.
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5.2.  COMPOSICION ACCIONARIA DEL EMISOR

A 30 de junio de 2009, ISAGEN cuenta con 57.457 accionistas. Asf mismo, la composicion accionaria de ISA-
GEN, a 31 de marzo de 2009 era la siguiente:

ACCIONISTA ACCIONES %
La Nacion (Ministerio de Hacienda - Republica de Colombia) 1,571,919,000 57,66
Empresas Publicas de Medellin (EPM) 352,960,000 12,95
Fondos de Pensiones Cesantias (AFPs) 457,266,623 16,77
Accionistas Minoritarios 343,926,377 12,62

TOTAL 2,726,072,000 100,00

Empresas Publicas

de Medellin 12.95% Minoritarios 12,62%

Trabajadores Colombianos

representados por la AFP 16,77% La Nacion 57,66%

Dentro de las acciones de otros inversionistas minoritarios, las siguientes son las acciones que poseen los
miembros de Junta Directiva y funcionarios a primer nivel directivo de ISAGEN a 30 de junio de 2009:

| e G Nimero de Acciones

Luis Ramiro Valencia Cossio Miembro Principal Junta Directiva 1.976
German Jaramillo Olano Miembro Suplente Junta Directiva 2.773
Jesus Arturo Aristizabal Guevara Miembro Suplente Junta Directiva 1.771
Luis Fernando Rico Pinzon Gerente General 36.230
Manuel Homero Fajardo Cuadrado Gerente Administrativo 145.818
Rodrigo Toro Escobar Gerente Financiero 66.083
Liliana Maria Zapata Madrid Gerente Comercializacion 27.079
Jorge Ignacio Correa Escobar Gerente Produccion de Energia 67.102
Maria Luz Pérez Lopez Gerente Proyectos de Generacion 63.282
Armando Gémez Correa Gerente Internacionalizacion -
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5.3 ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL DEL EMISOR

5.3.1 Esquema Organizacional

Para desarrollar el trabajo, precisar responsabilidades, organizar recursos y lograr resultados productivos en
ISAGEN, se configuran gerencias y equipos de trabajo.

Cada proceso es asignado a una gerencia que depende directamente de la Gerencia General. Cada gerencia
esta representada en el organigrama por una flecha.

Los equipos de trabajo responden por uno o varios asuntos de trabajo representados en el organigrama por
un évalo.

MERCADO

Gerencia de Comercializacion
Negociacion de Soluciones Energéticas

Desarrollo de Transacciones
Negocios Mercadeo Electrénicas
Energéticos de Energia

Gestion de Cadena de Soluciones
Energéticos Servicio Energéticas

Gerencia Produccion de Energia

Produccion de Energia Central Miel

Gestion de la
Informacion
Central Jaguas

Centrales
Servicios de San Carlos
Productividad Calderas

Gerencia Proyectos de Generacion Coniral

Gerencia Administrativa
Gestion de la Integracion Empresarial

Gestion de Proyectos Termocentro
Desarrollo
del Trabajador CLIENTES
P " Ambiental
(;::fif‘: Proyecto Proyecto Desarrollo
y Manso Amoyé Sogamoso de Proyectos
Desarrollo de Mantenimiento

Ia Organizacion

Gerencia Financiera Ingenieria
Gestion del Valor

Gestion Contable Gestion Integral Gestion Gestion Recursos Desarrollo
y Fiscal de Riesgos [ G Financieros del Valor

Gerencia General

SOCIOS DE VALOR

5.3.2 Asamblea General de Accionistas

La Asamblea General de Accionistas es el maximo érgano directivo de ISAGEN y esta conformada por los ac-
cionistas inscritos en el libro de acciones, por si mismos o representados por sus apoderados o representantes
legales, reunidos en las condiciones establecidas en los Estatutos y en la Ley.

Sus principales funciones son: Darse su propio reglamento, establecer las medidas tendientes a asegurar €l
cumplimiento del objeto social; reformar los Estatutos; designar miembros de la Junta Directiva y fijar sus hon-
orarios; elegir y remover al Revisor Fiscal; examinar, aprobar o improbar los Estados Financieros; ordenar la
constitucion o aplicacion de las reservas; decretar la distribucion y reparto de las utilidades; acordar la forma
de cancelacion de las pérdidas; decretar aumentos de capital; autorizar la emisién y colocacion de acciones
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en reserva y la emisiéon de bonos; autorizar la emisién de acciones privilegiadas; aprobar la disposicién de
activos; decretar la disolucion anticipada y autorizar la transformacién o fusion con otra u otras compafnias o

la escision.

Las sesiones ordinarias de la Asamblea se efectlian cada afo dentro de los 3 primeros meses en el domicilio
principal de la sociedad; por su parte, las extraordinarias se efectuaran cuando sean convocadas por la Junta
Directiva, el Gerente General, el Revisor Fiscal o previa solicitud de un ndmero plural de accionistas que repre-
senten por lo menos el 10% del nUmero total de acciones suscritas.

5.3.3 Junta Directiva

5.3.3.1 Miembros

La Junta Directiva esta integrada por 7 miembros principales y 7 suplentes personales para un total de
14 integrantes, los cuales son elegidos por el sistema de cuociente electoral para periodos de dos afos
y podran ser elegidos o removidos en cualquier tiempo por la Asamblea General de Accionistas. Su
presidente es elegido entre sus propios miembros.

La Junta Directiva se reline en sesién ordinaria minimo una vez cada mes, en fecha y hora que sefalara
la misma Junta o de acuerdo con las necesidades de la Sociedad.

Sus funciones se encuentran establecidas en la Ley y los Estatutos Sociales y en las restricciones rel-
evantes derivadas de los poderes relevantes fuera de los ordinarios.

La Junta Directiva de ISAGEN elegida en la Asamblea General de Accionistas del 24 de marzo de 2009,

quedd asi:

T R R T S

Gloria Inés Cortés Arango
Hernan Martinez Torres

Miembro Principal
Miembro Principal
Miembro Principal
Miembro Principal

Ramiro Valencia Cossio

Luis Ernesto Mejia Castro
Federico Restrepo Posada

José Fernando Isaza Delgado
Luis Fernando Uribe Restrepo
Viviana Lara Castilla

Manuel Fernando Maiguashca Olano
Maria Consuelo Aratjo Castro
German Jaramillo Olano

Jesus Arturo Aristizabal Guevara
Andrés Felipe Mejia Cardona
Alejandro Gaviria Uribe

Miembro Principal
Miembro Principal
Miembro Principal
Miembro Suplente
Miembro Suplente
Miembro Suplente
Miembro Suplente
Miembro Suplente
Miembro Suplente
Miembro Suplente

Viceministra General Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
Ministro de Minas y Energia

Independiente

Independiente

Gerente General de EPM

Independiente

Independiente

Directora de Crédito Publico y del Tesoro Nacional
Viceministro de Minas y Energia

Independiente

Independiente

Director de Energia de EPM

Independiente

Independiente

Adicionalmente, la Junta Directiva cuenta con 3 comités asesores de la misma integrados por sus mismos
miembros, a saber: (i) Asuntos de Junta; (i) Finanzas y Nuevos Negocios; y (iii) Auditoria. Los aspectos
relativos al funcionamiento de la Junta y sus comités estan regulados en el Reglamento de la Junta

Directiva (Acuerdo 98 de 2007).

PROSPECTO DE INFORMACION ISAGEN S.A. E.S.P.

43



5.3.3.2 Mecanismos adoptados para garantizar la independencia de los miembros de
Junta Directiva

Como mecanismos para garantizar la independencia de los miembros de Junta Directiva, ISAGEN ha
adoptado los siguientes mecanismos:

Estatutos: Segun el articulo 27 de los Estatutos, de los siete (7) miembros principales de Junta Direc-
tiva con su respectivo suplente personal, al menos tres (3) deben ser independientes. Se entiende por
independiente quien en ningln caso: 1. Sea socio o trabajador de entidades proveedoras de bienes o
servicios, cuando el valor de los bienes o servicios adquiridos, representen mas del veinte por ciento
(20%) de los gastos de funcionamiento de ISAGEN, o represente el veinte por ciento (20%) de ingresos
del proveedor. 2. Sea socio o trabajador de un cliente, cuando los ingresos provenientes de las compras
efectuadas representen mas del veinte por ciento (20%) de las ventas totales de ISAGEN.

Cédigo de Buen Gobierno: En el Codigo de Buen Gobierno se entiende por independiente quien en
ninguin caso sea: a. Empleado o directivo de ISAGEN o de alguna de sus filiales, subsidiarias o controlan-
tes, incluyendo aquellas personas que hubieren tenido tal calidad durante el afio inmediatamente anterior
a la designacion, salvo que se trate de la reeleccion de una persona independiente. b. Accionistas que
directamente o en virtud de convenio dirijan, orienten o controlen la mayoria de los derechos de voto de
ISAGEN o que determinen la composicidn mayoritaria de los érganos de administracion, de direccién
0 de control de la misma. ¢. Socio o trabajador de asociaciones o sociedades que presten servicios
de asesoria o consultoria a ISAGEN o a las empresas que pertenezcan al mismo grupo econémico del
cual forme parte, cuando los ingresos por dicho concepto representen para aquellos el veinte por ciento
(20%) 0 mas de sus ingresos.

Acuerdo de accionistas: En el numeral 5.5.2 del mismo, establece que la Nacion debera presentar a
consideracion de la Asamblea, una lista para elegir a la Junta Directiva de ISAGEN, en la cual se incluyan
dos renglones para asegurar la cuota minima de miembros independientes fijada por la Ley (25%, articulo
44 Ley 964 de 2005). La forma de seleccionar los dos renglones de miembros independientes de Junta
Directiva, es la siguiente:

= Enelprimerrenglén de la lista se incluira a una persona junto con su respectivo suplente, que cumplan
con los criterios de independencia sefialados en los Estatutos y en el Cédigo de Buen Gobierno, y
que sera designada de acuerdo con el siguiente procedimiento:

= Se incluira a la persona que designen de comun acuerdo los diez (10) Accionistas Minoritarios con
mayor participacion accionaria y las Agrupaciones de Accionistas Minoritarios.

= Silas personas sefialadas en el literal a) no llegaren a un acuerdo, la Nacién incluird en su lista a las
personas que designen los tres (3) Accionistas Minoritarios con mayor participacion accionaria.

= Silas personas sefaladas en los literales a) y b) no llegaren a un acuerdo antes de la Asamblea en la
que se reallice la respectiva eleccion, la Nacidn quedara en libertad de proponer un candidato que en
todo caso debera cumplir con los criterios de independencia establecidos en la Ley y los Estatutos.

= En el siguiente puesto de la lista se insertara el nombre de la persona que designe la Nacién junto
con su respectivo suplente, las cuales deberan cumplir con los criterios de independencia sefalados
en los Estatutos Sociales y en el Cédigo de Buen Gobierno.
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5.3.3.3 Indicacién sobre si los miembros de Junta Directiva desempefan algun cargo
adicional en la entidad o en cualquiera de sus vinculadas

Ningln miembro de Junta Directiva desempenfa cargo adicional en la compafiia. Los miembros que
componen los renglones 1y 2 se encuentran vinculados laboralmente con los Ministerios de Hacienda 'y
Crédito Publico y Minas y Energia y en razén del cargo que ocupan, son miembros de Junta Directiva.

Los miembros de la Junta Directiva pueden pertenecer a uno o mas Comités de Junta, que son grupos de
apoyo gue tendran como funciéon primordial analizar con la Administracién en mayor detalle los asuntos
encomendados para que la Junta Directiva tome la decision cuando ésta se requiera.

Clases de comités: a) Comités Permanentes: Para atender de manera directa sus responsabilidades, la
Junta Directiva cuenta con 3 Comités Permanentes, los cuales establecen directrices, hacen seguimiento
a acciones definidas, evallan resultados y presentan propuestas para el mejoramiento de la gestién en
los aspectos bajo su responsabilidad. b) Comités Ocasionales: Adicionalmente, a los Comités creados
en forma permanente, para temas estratégicos o especificos la Junta Directiva podra contar con Comités
Ocasionales designados por ésta, para tratar temas especificos.

5.3.4 Representante Legal

El Gerente General es a su vez el representante legal, y tiene a su cargo la administracion y gestion de los
negocios con sujecion a la ley, a los estatutos, a los reglamentos y resoluciones de la Asamblea General de
Accionistas y de la Junta Directiva. El Gerente General es designado por la Junta Directiva para periodos
determinados, pudiendo ser reelegido o removido antes del vencimiento del respectivo periodo. EI Gerente
General tiene dos suplentes, quienes lo reemplazan en su orden ante ausencias accidentales, temporales o
absolutas. En la actualidad el Gerente General es el sefior Luis Fernando Rico Pinzon, el primer suplente es el
sefior Rodrigo Toro Escobar, Gerente Financiero y el segundo suplente es la sefiora Liliana Marfa Zapata Madrid,
Gerente de Comercializacion. El Gerente General tiene atribuciones para actuar y comprometer a la Compafifa,
sin autorizacion expresa de la Junta Directiva, hasta por una suma equivalente a 1.000 smimv por contrato o
gestion que tenga por objeto la disposicion o gravamenes con derechos reales sobre inmuebles que no hagan
parte del giro ordinario de los negocios.

5.3.5 Administracién

El equipo directivo de ISAGEN es elegido por medio de convocatoria interna y/o externa, excepto el Gerente
General, quien es designado por la Junta Directiva. El siguiente cuadro enumera el equipo directivo de la com-
pafia a la fecha del presente Prospecto, sus cargos, y la fecha desde la cual laboran en la empresa.

Cargo Funcionario de
ISAGEN desde

Luis Fernando Rico Pinzon 54 Gerente General 2000
Rodrigo Toro Escobar 97 Gerente Financiero 1995
Liliana Maria Zapata Madrid 47 Gerente Comercializacion 1999
Jorge Ignacio Correa Escobar 55 Gerente Produccion de Energia 2001
Maria Luz Pérez lopez 56 Gerente Proyectos de Generacion 2005
Armando Gomez Correa 39 Gerente Internacionalizacion 2008
Manuel Homero Fajardo Cuadrado 55 Gerente Administrativo 1995
Sheilla Marlenny Namen Chavarro 36 Secretaria General 2008
Gloria Maria Usuga Yepes 46 Auditora Organizacional 2000
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5.3.5.1 Gerente General - Luis Fernando Rico Pinzén

El Gerente General es designado por la Junta Directiva y cuenta con dos (2) suplentes que lo reemplazan
en sus faltas temporales y absolutas.

Le corresponde la administracion de la sociedad, la representacion legal y la gestion de negocios. Sus
principales funciones son: Cumplir y hacer cumplir los Estatutos, reglamentos sociales, Cédigo de Buen
Gobierno, decisiones de Asamblea y de Junta; Responder por el control interno; Presentar las practicas
de gobierno, asegurar su cumplimiento, resolver las situaciones de su competencia; Celebrar contratos y
contraer obligaciones dentro de criterios de Junta; Definir la estructura organizacional, proveer los cargos,
resolver sobre renuncias y dirigir las relaciones laborales segun directrices de Junta; presentar y ejecutar
el plan de desarrollo institucional y el presupuesto anual; decidir sobre los asuntos comerciales, finan-
cieros, técnicos y administrativos; Velar porque se lleven correctamente la contabilidad y los libros de la
sociedad; presentar anualmente a la Junta y a la Asamblea estados financieros de fin de ejercicio junto
con un informe sobre los negocios; suministrar al mercado informacién oportuna, completay veraz sobre
actos o hechos con potencialidad de afectar a la compania y sus negocios, el precio o la circulacion de
las acciones y demés valores emitidos; certificar los estados financieros y otros informes relevantes.

El Doctor Rico recibio el titulo de Ingeniero Civil de la Universidad Pontificia Javeriana y una especializacion
en Alta Gerencia de la Universidad EAFIT. Se desempefnd en ISA como Auxiliar de Ingenieria, Ingeniero
de Normalizaciones y Especificaciones, Jefe de Seccion Coordinacion Contratos y Director de Estudios
y Proyectos. En la compania ha sido Gerente Generacion y en la actualidad es el representante legal de
la empresa y dirige la accion empresarial para lograr el objeto social de ISAGEN.

5.3.5.2 Gerente Financiero / Gestién del Valor - Rodrigo Toro Escobar

La Gerencia Financiera se encarga de movilizar y orientar la organizacion hacia la creacion de valor medi-
ante la definicion, ejecucion, habilitacion y evaluacion de una estrategia integral, gestion de la continuidad
del negocio, la atencién al accionista y la prestacion de servicios financieros y de gestion de bienes para
alinear las decisiones empresariales con las expectativas de valor de los socios.

El Gerente financiero es responsable por la seleccion de alternativas de financiacion y administracion
de la deuda y del riesgo financiero; administracion del recurso financiero; consolidacion y evaluacion
de los resultados financieros; definicion, promocién y evaluacion de la estrategia de creacion de valor;
relacionamiento con los accionistas; gestion de bienes; gestion de la continuidad del negocio y gestion
de la estrategia fiscal.

El Doctor Toro es Ingeniero Administrador de la Universidad Nacional de Colombia, especializado en
Alta Gerencia de la Universidad EAFIT. Se desempenfd en ISA como Analista de Créditos de Tesoreria
Moneda Local, Jefe de Seccién Moneda Nacional y Director Administracién Recursos Financieros. Es el

encargado de movilizar la organizacion para la creacién de valor, mediante estrategias financieras.

5.3.5.3 Gerente de Comercializacién / Negociacion de Soluciones Energéticas - Liliana
Marfa Zapata Madrid

La Gerencia de Comercializacién construye con los clientes soluciones energéticas personalizadas que in-
crementen su productividad mediante diferentes mecanismos de negociacion y sincronizacion de la cadena
de servicio, logrando su preferencia y lealtad para contribuir a maximizar el valor econémico de ISAGEN.
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La Gerente de Comercializacion es responsable del aseguramiento operativo de la comercializacion,
comercializacion de energia en transacciones, comercializacion de soluciones energéticas, definicion
e implementacion de oportunidades de negocios energéticos, definicion y evaluacion de la estrategia
comercial, gestidn cadena de servicio y gestidn de energéticos.

La Doctora Zapata es Comunicadora Social - Periodista de la Universidad Pontificia Bolivariana. Tiene
especializaciones en Organizacion Industrial y Regulacién Econdmica, Finanzas, Mercadeo y Alta Ge-
rencia de la Universidad EAFIT. La Doctora Zapata ha sido Auditora Organizacional de la Compania, y en
la actualidad es la encargada de construir soluciones con los clientes para satisfacer sus necesidades y
lograr su preferencia, eleccion y lealtad, mediante la definicion y ejecucion de una estrategia comercial
que garantice la rentabilidad de la empresa.

5.3.5.4 Gerente de Produccién de Energia / Producciéon de Energia - Jorge Ignacio Correa
Escobar

La Gerencia de Produccion de Energia produce energia eléctrica y optimiza la disponibilidad mediante
la operacién y mantenimiento de los centros productivos, la gestidon ambiental y la modernizacion de la
tecnologia caracteristica, con criterios de costo, oportunidad y conformidad para asegurar la competi-
tividad de ISAGEN.

El gerente de Produccion de Energia es responsable por la gestion ambiental, gestion de la operacion,
gestion del mantenimiento, gestion para la modernizacion de la tecnologia caracteristica y la incorporacion
de nuevos centros productivos, servicios técnicos y de AOM para plantas de generacion eléctrica.

El Doctor Correa es Ingeniero Mecanico de la Universidad Nacional de Colombia, especializado en Alta
Gerencia de la Universidad EAFIT. Se desempend en ISA como Ingeniero y Jefe de Departamento, en
ISAGEN ha sido Director de Ingenieria, y en la actualidad es el encargado de la produccién de energia,
la disponibilidad de las plantas de generacion, la gestion ambiental y la tecnologia caracteristica.

5.3.5.5 Gerente de Proyectos de Generacién / Gestién de Proyectos - Marfa Luz Pérez
Lopez

La Gerencia de Proyectos de Generacion es la encargada de desarrollar y promocionar proyectos de
generacion, mediante la creacién y mantenimiento de un portafolio diversificado de opciones vy la estruc-
turacion y ejecucion de proyectos con criterios de calidad, sostenibilidad y rentabilidad para contribuir a
la atencion de la demanda al crecimiento y competitividad de ISAGEN.

La Gerente de Proyectos de Generacién es responsable por el desarrollo de opciones de generacion,
desarrollo de proyectos y ejecucion de proyectos.

La Doctora Pérez es Ingeniera Civil de la Universidad Nacional de Colombia. Se desempefd en ISA como
Ingeniera Obras Civiles y Jefe Seccion Obras Principales. En ISAGEN, ha sido Ingeniera lll en la Gerencia
de Generacion, en Proyectos Termoeléctricos y en el Proyecto Miel, adicionalmente ha sido Directora
del Proyecto Miel | y Directora Proyectos de Generacion. Desarrolla, participa, promociona y construye
proyectos de generacion que aseguren la competitividad de ISAGEN en el mercado.

5.3.5.6 Gerente de Internacionalizacién - Armando Gémez Correa

La Gerencia de Internacionalizacion lidera y coordina en mercados internacionales el desarrollo de ne-
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gocios de energfa mediante la conformacioén estratégica, emprendimiento e implementacién de dichos
negocios para contribuir a la competitividad, rentabilidad y crecimiento de la Empresa.

El Gerente de Internacionalizacion es responsable de la definicion de la estrategia, estructuracion oportuni-
dades, formulacion del plan de negocios, cierre de negocios y acompanamiento para la implementacion.

El Doctor Gémez es economista con MBA - Kellogg School of Management. Se desempefd como Ge-
rente General en Andover de Venezuela, Gerente General en Coldecom LTDA, en Bogoté, Gerente de
Sucursal, British American Tobacco, Consultor Asociado, Booz Allen Hamilton, Gerente de Marca, Trade
Marketing, Unilever Andina S.A.

5.3.5.7 Gerente Administrativo / Gestién de la Integracién Empresarial - Manuel Homero
Fajardo Cuadrado

La Gerencia Administrativa lidera con el trabajador su propio desarrollo y el de la organizacion mediante
la integracion corporativa, el desarrollo intensivo de competencias, la gestién de la informacién y la
habilitacion requerida para construir una organizacion sistémica, adaptativa e inteligente y contribuir al
logro de la competitividad de ISAGEN.

El Gerente Administrativo es responsable por la adaptacion de la organizacion; definicién e implementacion
del portafolio de servicios de productividad; definicién, habilitacion y evaluacion de las condiciones de S
& SO; definicién, implementacién y administraciéon de los SI/TI (Sistemas de Informacién / Tecnologias
de Informacion), Gestion de la seguridad fisica; gestion de las relaciones con el trabajador; gestion del
Modelo Integral de gestidon Humana vy prestacion de servicios administrativos.

El Doctor Fajardo es Ingeniero de Sistemas de la Universidad Industrial de Santander y Master en In-
genieria del Conocimiento. Se desempefnoé en ISA como Analista Profesional |y Il, Especialista Planeacion
Informatica, Jefe Organizacion y Director Informatica, y en la actualidad es el encargado de movilizar la
Organizacién hacia la productividad mediante el desarrollo y habilitacién del sistema de trabajo, del tra-
bajador y de las capacidades empresariales, para contribuir al logro de la competitividad de ISAGEN.

5.3.5.8 Secretaria General - Sheilla Marlenny Namen Chavarro

La Secretaria General facilita la interaccion entre la direccion de la Empresa y los Accionistas y la Junta
Directiva mediante el ejercicio de las funciones de secretaria en los érganos de administracion y direc-
cién y la implementacién de mejores practicas de buen gobierno; asesora en aspectos juridicos a la
organizacion mediante el andlisis e interpretacion de las normas, la construccion conjunta de alternativas
legales para los negocios y la habilitacion en aspectos juridicos de la contratacion; y representa juridi-
camente a la Empresa. Lo anterior con el fin de generar confianza entre los accionistas en la gestion de
la Empresa y lograr la coherencia legal de los actos y contratos.

La Secretaria Juridica tiene en entre sus principales responsabilidades la gestion juridica de la Empresa
y el liderazgo del Gobierno Corporativo.

La Doctora Sheilla es abogada con Maestria en Negocios Internacionales y Especializacion en Legis-
lacion Financiera. Se ha desempefiado como abogada de la vicepresidencia juridica del banco BBVA,
Secretaria General y Juridica, Oficial de Cumplimiento y Representante Legal de AIG Colombia Seguros
generales S.A. Actualmente ocupa el cargo de Secretaria General de ISAGEN.

PROSPECTO DE INFORMACION ISAGEN S.A. E.S.P.

53



5.3.5.9 Auditora Organizacional - Gloria Maria Usuga Yepes

La Auditoria Organizacional evalla el sistema de control empresarial y recomienda las acciones para
su mejoramiento mediante la asesoria, la verificacion de los controles y la entrega de instrumentos de
evaluacion y control para prevenir o mitigar riesgos que puedan afectar los recursos de la Organizacion
y el logro de los objetivos empresariales.

La Auditora Organizacional es responsable por la asesoria y evaluacion del control empresarial.

La Doctora Usuga es Contadora publica de la Universidad de Medellin, especializada en Finanzas,
Elaboracién y Preparacién de Proyectos de la Universidad de Antioquia. Se ha desempefiado como Es-
pecialista en Auditoria de la Auditoria Organizacional y actualmente es la encargada de evaluar el sistema
de control empresarial y recomendar las acciones para su mejoramiento mediante la verificacion de los
controles, la aplicacion de los elementos que lo componen y el fomento del autocontrol para procurar €l
logro de las metas institucionales.

5.3.6 Revisoria Fiscal

El Revisor Fiscal y su suplente son designados por la Asamblea General de Accionistas para un periodo de 2
anos, pero pueden ser removidos en cualquier momento. Desde el 1 abril de 2009 y hasta el 31 de marzo de
2011 la revisoria Fiscal sera ejercida por Deloitte & Touche Ltda., firma que designé como revisor principal a
Jorge Enrique Munera Durango y como suplente a Francy Isvevia Melo Zapata.

5.3.6.1 Jorge Enrique Munera Durango - Socio de la Divisién de Auditoria de Medellin -
Tarjeta Profesional No. 25295 - T

Experiencia Relevante: Cuenta con méas de 12 anos de experiencia, ha participado en la direcciéon de
varios trabajos de implementacion de Normas Internacionales de Contabilidad y Principios de Contabili-
dad Americanos, revisoria fiscal, auditorfas, debidas diligencias y en asesorias especiales en diferentes
empresas publicas y privadas, asi: Entidades del sector financiero: Bancolombia (SEC Registrant), Banco
Santander (antes Bancoquia), Comercia, Inversionistas de Colombia, Almagran, Sufinanciamiento, entre
otros. Implementacion de Normas Internacionales de Contabilidad en Banacol, ISA, Exito y auditorfas
en Coats, Satexco y Sofasa. Reconciliaciéon a Principios de Contabilidad generalmente aceptados en
Estados Unidos en Bancolombiay Exito. Manufactureras: Grupo Argos, Leonisa, Peldar, Holasa, Papelsa,
Omya, Progel, Descafecol, Stepan, Grupo Satexco, Grupo Moldes Medellin, Levi’s. Sector Transporte:
Metro de Medellin, Ditransa, Logitrans. Caja de Compensacién Familiar: Comfama. Revisoria Fiscal
en Empresas de Servicios Publicos Domiciliarios: ISA S.A. E.S.P, Generar S.A., Meriléctrica S.A. E.S.P,
Transmetano S.A. E.S.P Aerolineas: SAM y Aces. Entidades sin animo de lucro: Fundacién Solidaria
La Visitacion, Prodepaz, Nutrir, Compartamos con Colombia, Fundacién Karla Cristina. De construc-
cién; Camargo Correa. Comercializadoras: Almacenes Exito S.A. Sector Minero: Mineros de Antioquia.
Cooperativas de Caficultores. De servicios en la salud: Hospital San Vicente de Paul, Clinica Medellin y
Clinica Las Vegas.

Nivel Académico: El sefior Munera es Contador Publico de la Universidad EAFIT de Medellin

Otros: Ha participado en multiples cursos de formacion técnica, administrativa a nivel nacional e interna-
cional con la Firma. Adicionalmente, realizé un diplomado de Banca en la Universidad Eafit de Medelliny
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ha sido profesor de Céatedra en dicha Universidad en las asignaturas de Auditoria Financiera y Auditoria
de Sistemas e instructor en Deloitte. Actualmente se desempena como Presidente de la Junta Directiva
de la Asociacion de Ejecutivos de Finanzas Capitulo de Antioquia (ACEF).

5.3.6.2 Francy Isvevia Melo Zapata - Gerente de la Divisién de Auditoria de Medellin -
Tarjeta profesional No. 96320 - T

Experiencia Relevante: Cuenta con mas de 8 afos de experiencia comprobada en el area de auditoria
y de revisoria fiscal con comparias nacionales y multinacionales de diferentes sectores (Servicios publi-
Cos - energia y gas, telecomunicaciones, industrial, manufacturero, comercial, de construccion y salud)
y con amplias aptitudes para disefar y controlar una auditoria orientada especialmente a maximizar su
valor como gestién de apoyo a la alta gerencia y a los accionistas. Ha participado en la planeacién, eje-
cucion y supervision de trabajos de revisoria fiscal, auditoria externa y debidas diligencias en los clientes
asignados.

Clientes Representativos: Empresa de Energia de Bogota S.A. E.S.P, Transportadora de Gas del Interior
S.A. E.S.P, Transportadora Colombiana de Gas S.A. E.S.P, Grupo Casa Editorial El Tiempo, Grupo Planeta
Colombia, Hotel Santa Clara S.A. En reestructuracion, Potosi La Pradera S.A., Grupo Bayer, Laboratorios
Abbott de Colombia, Carrefour, Fundacion Santafé de Bogota, Leonisa S.A. y Alkosto.

Nivel Académico: La sefiora Melo es Contadora Publica de la Universidad Externado de Colombia con
especializacion en Revisoria Fiscal y Auditorfa Internacional y en Servicios PUblicos Domiciliarios de la
Universidad Externado de Colombia.

Otros: Hatomado cursos Gerenciales como Redaccion Eficaz de Negocios y multiples cursos de Auditoria
de Negocios. Adicionalmente, ha participado en cursos programados por la firma para actualizaciones
del Enfoque de Auditoria de Deloitte a nivel mundial, como consecuencia de cambios en las normas
de auditorfa y de la incorporacién de los nuevos estandares que estéan en linea con la aplicacion de las
auditorfas integradas reglamentadas por la Ley Sarbanes Oxley.

5.3.7 Control Interno

Durante el 2008, el sistema de control empresarial de la Empresa continué contribuyendo a promover y garan-
tizar razonablemente la eficiencia y eficacia en las operaciones, la proteccion y aseguramiento de los recursos,
la confiabilidad y oportunidad en la informacién, el mejoramiento de la gestién y el seguimiento permanente al
cumplimiento de politicas, normas y procedimientos internos. El monitoreo de este sistema se realizd por medio
del comité de auditoria y de la auditoria organizacional.

En el 2008 el alcance del programa de trabajo de auditoria organizacional se extendié a todos los procesos de
la Empresa. El cumplimiento del plan anual de auditoria para las evaluaciones al sistema de control empresarial
fue del 99,29%, mas otras evaluaciones que no estaban en el plan aprobado por el comité de auditoria.

5.3.8 Situacion de Subordinacién y Filiales

De acuerdo con los articulos 260 y 261 del Cédigo de Comercio, “Las sociedades subordinadas pueden ser
filiales o subsidiarias. Se considerara filial la sociedad que esté dirigida o controlada econdémica, financiera o
administrativamente por otra, que sera la matriz. Seréa subsidiaria la compania cuyo control o direccion lo ejerza
la matriz por intermedio o con el concurso de una o varias filiales suyas, o de sociedades vinculadas a la matriz
0 a las filiales de ésta”; por lo tanto ISAGEN S.A. E.S.P. no esta en situacion de subordinacion o control de otra
sociedad, ni directa ni indirectamente, ni tampoco cuenta con sociedades filiales.
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5.3.9 Inversiones en otras Companiias

A la fecha de este prospecto, ISAGEN no cuenta con participacion alguna en otras sociedades que contribuya
con mas del 20% del resultado neto consolidado de la compafia, ni posee participaciones a nombre propio o
a través de terceros, superiores al 10% del capital de ninguna compafifa.

5.3.10 Relaciones Laborales

5.3.10.1 Planta de Personal

_———
99.6 996 | - 973

C. Término Indefinido ‘ ‘
C. Término Definido ‘ ‘ ‘ ‘ ‘

“.ﬂ-“-ﬂ-“-ﬂ_

5.3.10.2 Interrupciones totales o parciales de las actividades del emisor.

En los Ultimos tres afios, no se han presentado interrupciones totales ni parciales originadas por difer-
encias en las relaciones laborales.

5.3.10.3 Acuerdos Sindicales y Laborales

ISAGEN cuenta con dos tipos de convenios colectivos para el manejo de las relaciones laborales con sus
trabajadores: pacto colectivo de trabajadores no sindicalizados y convencién colectiva de trabajadores
sindicalizados, a los cuales los trabajadores se afilian libremente.

Junio 2009 2008 2007
Pacto Colectivo 358 71 345 70 319 72

Sindicato 110 22 109 22 93 21
Salario Integral

“““““-ﬂ-

La convencion colectiva de trabajo se firmd en agosto de 2008 entre ISAGEN vy el Sindicato de Trabaja-
dores. Esta convencion estéa vigente desde el 1ro de marzo de 2007 hasta el 29 de febrero de 2012.

El Pacto Colectivo de Trabajadores fue firmado entre la Empresa y los trabajadores no sindicalizados. Se
encuentra vigente desde el 1° de enero de 2007 hasta el 31 de diciembre de 2012.

5.4 ASPECTOS RELACIONADOS CON LA ACTIVIDAD DEL EMISOR

5.4.1 Mercado de Operacion de ISAGEN - Sector Eléctrico Colombiano

5.4.1.1 Resena Histdrica

En Colombia la prestacion del servicio de energia eléctrica se inicié a finales del Siglo XIX cuando miles
de habitantes de la capital del pais vieron cémo se esparcia la luz de un centenar de lamparas que
iluminaban las calles de Bogota.
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Este hecho fue el resultado de la iniciativa de inversionistas privados, quienes constituyeron las primeras
empresas que tenian como finalidad generar, distribuir y vender electricidad.

Del uso inicial de la energia eléctrica para el alumbrado publico y comercio se paso al uso residencial en
los estratos mas adinerados de la sociedad y posteriormente llegé a talleres, fabricas y al tranvia.

Los particulares no realizaron las inversiones necesarias para hacer las ampliaciones requeridas en el
sector, lo cual produjo fuertes debates y una presion politica que termind en que el Estado se convirtiera
en dueno de las empresas.

Con el fin de impulsar la electrificacion en el pais, en 1946 se cred el Instituto de Aprovechamiento de
Aguas y fomento Eléctrico (Electraguas) que en 1968 se convirtié en el Instituto Colombiano de Energia
Eléctrica (ICEL).

En la década del 50 se empez6 a hablar de la interconexion de los sistemas regionales, idea que soélo
se materializé con la creacion de Interconexion Eléctrica S.A. (ISA) en 1967.

Durante las décadas de los 70 y 80 se produjeron varios hechos internacionales que afectaron la situ-
acion financiera del sector: recesidon mundial de la economia, aumento en el precio del petréleo y crisis
de la deuda internacional.

A comienzos de los anos 90, un diagnoéstico realizado a las empresas estatales de electricidad mostréd
resultados altamente desfavorables en términos de la eficiencia administrativa, operativa y financiera.
Y entre 1991 y1992 se produjo un racionamiento de energia, el mas grande de la historia reciente del
pais.

Con este panorama, el Gobierno Nacional se vio obligado a realizar reformas estructurales al sector
eléctrico y a partir de la Constitucion de 1991 se admitié la competencia como principio clave para el
logro de la eficiencia en los servicios publicos y para hacer posible la libre entrada de cualquier agente
interesado en prestar los servicios.

El primer paso para la conformacion del actual mercado se dio durante el afio 1992, en el cual el gobierno
permitio la participacion del sector privado en la actividad de generacion, como herramienta para mitigar
el impacto de la crisis eléctrica derivada del racionamiento.

Mas tarde, en el ano 1994 se dio la gran reforma del sector, con la expedicion de las Leyes 142 y 143,
las cuales modificaron las normas generales del sector de servicios publicos y en particular el sector
eléctrico, respectivamente. [Estas normas introdujeron el modelo de competencia que permite a los
usuarios seleccionar el comercializador que les atiende, abre el acceso a las redes de transmision y
distribucién y convierte la generacién y la comercializacién en actividades competidas. Asi mismo, se
crearon las comisiones de regulacion, que se encargarian de expedir la normatividad asociada a cada
sector de los servicios publicos.

Desde esa fecha, la Comision de Regulacion de Energia y Gas (CREG) ha expedido la normatividad cor-
respondiente para el funcionamiento y operacién del Mercado de Energia Mayorista (MEM), regulando
los subsectores de generacion, transmision, distribucion, comercializacién y desarrollando temas como
la bolsa de energia, el cargo por confiabilidad, los cargos de transmision y distribucion, el desarrollo de
la comercializacion minorista, el codigo de operacion, el cédigo de medida, entre otros.
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5.4.1.2 Descripcién del Mercado

Con el fin de que el sector funcione y se desarrolle de la mejor forma posible, se establecié un esquema
que involucra a las entidades que producen la energia, las que la transportan, las que la venden, las que
coordinan a todas las anteriores, las que establecen las politicas generales, las que hacen las normas para
entregar productos y las que vigilan que todos cumplan las normas existentes. Asi, el mercado se

compone basicamente de dos instancias: una estructura institucional y una operativa. A continuacion
se describen cada una de ellas.

5.4.1.3 Estructura Institucional

. > Ministerio de . .
Direccion Minas y Energia

. s Unidad de Planeacion
Planeacion Minero Energética

Comision de Min Minas

Regulacion Regulacion de Energia y Gas Min Hgﬁignda
y

Consejo y Consejo Comité Asesor de
Comité Nacional de Operacion Comercializacion

Control y Superintendencia Presidenci
Vigilancia de Servicios Publicos resitencia

5.4.1.3.1 Direccién

El Gobierno Nacional est4 encargado de disefiar la politica del sector, a través del Ministerio de Minas
y Energia (MME).

Al MME le compete definir los planes de expansion de la generacion y de la red de interconexion vy fijar
criterios para orientar el planeamiento de la transmision y la distribucion.

Define los criterios para el aprovechamiento econémico de las fuentes convencionales y no convencio-
nales de energia, dentro de un manejo integral, sostenible y eficiente de los recursos energéticos del
pais, y promueve el desarrollo de tales fuentes y el uso eficiente y racional de la energia por parte de
los usuarios.
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5.4.1.3.2 Planeacion

Como instrumento pararealizar la planeacion del desarrollo sostenible de los sectores de Minas y Energia
de Colombia, la formulacién de las politicas de Estado y la toma de decisiones en beneficio del Pals,
mediante el procesamiento y el andlisis de informacion, se cuenta con la Unidad de Planeacion Minero
Energética (UPME).

La UPME es una unidad administrativa especial adscrita al Ministerio de Minas y Energia. Esta unidad
esta encargada de la elaboracion del Plan Energético Nacional y del Plan de Expansion de Referencia
del Sector Eléctrico, como también de proyectar la futura demanda de energia. Por delegacion del
Ministerio, se encarga de desarrollar las convocatorias publicas para seleccionar el inversionista que
realizaré el disefio, construccion, operacion y mantenimiento de las lineas de transmision, definidas en
el plan de expansion.

5.4.1.3.3 Regulacion

La Comision de Regulacion de Energia y Gas (CREG) es la Unidad Administrativa adscrita al MME, en-
cargada de reglamentar, a través de normas juridicas, el comportamiento de los usuarios y las empresas
de los sectores de energia y gas, con el objetivo de asegurar la prestacion de estos servicios publicos
en condiciones de eficiencia econémica con una adecuada cobertura y calidad del servicio.

La Comision esta integrada por:

= El Ministro de Minas y Energia, quien la preside;

= El Ministro de Hacienda y Crédito Publico;

= El Director del Departamento Nacional de Planeacion;

= Cinco (5) Comisionados Expertos nombrados por el Presidente de la Republica para periodos de
cuatro (4) anos; y

= El Superintendente de Servicios Publicos Domiciliarios, con voz pero sin voto.

5.4.1.3.4 Cuerpos Consultivos

El Consejo Nacional de Operacién y el Comité Asesor de Comercializacion, son los érganos encargados
de realizar la ejecucion de los cédigos de operacion y comercializacion, acordando recomendaciones en
aspectos técnicos y comerciales, para garantizar que la operacioén conjunta del sistema interconectado
nacional sea segura, confiable y econémica.

5.4.1.3.5 Control y Vigilancia

El Presidente de la Republica ejerce el control, la inspeccion y vigilancia de las entidades que prestan
los servicios publicos domiciliarios por medio de la Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios
(SSPD) vy, en especial, del Superintendente y sus delegados. La Superintendencia de Servicios Publicos
Domiciliarios, tiene entre sus funciones hacer que cumplan las regulaciones establecidas, proteger el
consumidor final y evitar los abusos de las empresas en la calidad del servicio y en las tarifas. Lo ante-
rior, no excluye la participacion de otras entidades estatales en lo referente al control (Superintendencia
Financiera, de Sociedades y de Industria y Comercio).
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5.4.2 Estructura Operativa

Los comercializadores trasladan
sus costos a sus clientes

- Regulados

Comercializadora
- Compra y venta de energia

- Competencia (gradual) - No Regulados
- Margen de comercializacion aprobado por - Alumbrado publico <
la CREG para el mercado regulado - Exportaciones a otros paises
sin esquema TIES
\ J

DistribuciGn [ CNDMEM
- Monopolio del servicio P—
- Libre acceso a las redes > de despacho CND

- Cargos regulados )

JE—— Mercado de energia
ministracion mayorista ASIC
\_ A J

- Monopolio del servicio

- Competencia a partir de 1999 en la
expansion del STN Generacion prortaciones a otros pal'sei

- Libre acceso a las redes y cargos regulados .
y cargos reg /|- Competencia

* - Precios libremente acordados
(COmpetencia en las ofertas de corto plazo )

con el esquema TIES

Las transacciones de energia en el Sistema Interconectado Nacional se desarrollan en dos mercados: un
Mercado de Energia Mayorista (MEM) y un mercado de usuario final (clientes) que puede ser regulado (tarifas
fijladas por la CREG) o libre (precios pactados libremente).

Los agentes en competencia son los generadores y comercializadores, en tanto que los transportadores (trans-
mision y distribucion) actian como monopolios regulados.

Los agentes del mercado, quienes deben constituirse como empresas prestadoras de servicios publicos y
cumplir con lo establecido en el Articulo 74 de la Ley 143 de 1994 en cuanto a integracion vertical de actividades
y a la regulacién vigente en cuanto a vinculacion econémica, son de cuatro tipos:

5.4.2.1 Generador

Persona natural o juridica, registrada ante el Administrador de Intercambios Comerciales —ASIC-, que
produce energia eléctrica y tiene por lo menos una central conectada al SIN con una capacidad efectiva
total en la central superior a los 20 MW, 0 aquella que tiene por lo menos una central de capacidad efectiva
total entre 10y 20 MW conectada al Sistema que solicite ser despachada centralmente. Los generadores
con capacidad inferior a 10MW siguen siendo generadores, solo que no participan en el MEM.

La generacion es una actividad en competencia en el Mercado de Corto plazo, a través de las ofertas
a la Bolsa de Energia. En el Mercado de Contratos se realiza la competencia mediante convocatorias
publicas para el Mercado Regulado y las negociaciones libres para el Mercado no Regulado.
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5.4.2.2 Transportador

Persona natural o juridica, registrada ante el Administrador de Intercambios Comerciales —ASIC-, que opera
y transporta energia eléctrica por lineas de transmision y subestaciones, con sus equipos asociados, que
operan a tensiones iguales o superiores a 220 kV. El transporte tiene un rol pasivo dentro del mercado,
conformandose como un monopolio regulado, obligado a dar acceso a las redes de distribucion, a los
agentes generadores, y a grandes y medianos usuarios que se conecten directamente al Sistema de
Transmision Nacional (STN).

EI STN es el escenario sobre el cual se desarrolla el Mercado de Energia Mayorista. Ademas asegura la
atencion de la demanda con niveles adecuados de calidad, seguridad y confiabilidad. Su expansion se
otorga en competencia, de acuerdo con los resultados de una planeacién centralizada.

5.4.2.3 Distribuidor
Persona natural o juridica, registrada ante el Administrador de Intercambios Comerciales —ASIC-, cuya

actividad principal es el transporte de energia a través de una red a voltajes iguales o inferiores a 220 kV,
que conforma la Transmision Regional o Distribucion Local.

Los sistemas de distribucion se constituyen como monopolios regionales con ingresos regulados, me-
diante sefales de eficiencia. Se aplican criterios de calidad en la prestacion del servicio.

En esta actividad de la cadena, pueden participar agentes privados y estatales y se permite integracion
con la actividad de la comercializacion.

5.4.2.4 Comercializador

Persona natural o juridica, registrada ante el Administrador de Intercambios Comerciales —ASIC-, cuya
actividad principal es la compra de energia eléctrica en el mercado mayorista y su venta con destino a
otras operaciones en dicho mercado o0 a los consumidores finales.

La comercializacion es una actividad en competencia a través de la Bolsa de Energla y los clientes finales.
La CREG le reconoce costos de eficiencia dentro de la tarifa regulada. Con los clientes no regulados, los
precios para remunerar esta actividad se pactan libremente.

La comercializacion puede estar ligada a la generacién o a la actividad de distribuciéon o puede desar-
rollarse independientemente.

5.4.2.5 Clientes

Los usuarios finales participan en el mercado de energia por intermedio del comercializador que los
atiende. Los costos competitivos de la energia son reflejados en las tarifas. Los usuarios tienen plena
libertad para seleccionar al comercializador que les prestara el servicio.

Los consumidores finales de energia eléctrica se clasifican en regulados y no regulados. Para los regu-
lados, aplican las tarifas reguladas por la CREG. Los usuarios no regulados pueden negociar libremente
el precio de la energia con el agente comercializador y son aquellos con demanda superior a 0.1 MW o
con consumo promedio mensual de energia mayor a 55 MWh.

5.4.2.6 Operacién
El Centro Nacional de Despacho (CND) es la entidad responsable de realizar la planeacién, coordinacion,

operacion, supervision y control de la operacion integrada de los recursos de generacion y transmision
del Sistema Interconectado Nacional (SIN), de manera segura, confiable y econdmica, asi estipulado en
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la Ley Eléctrica, en concordancia con el Reglamento de Operacion, expedido por la CREG y los Acuerdos
Técnicos, aprobados por el CNO.

5.4.2.7 Administracién

El Administrador del Sistema de Intercambios Comerciales (ASIC) es el encargado de registrar todos
los contratos de energia a largo plazo y de la facturacion, cobranza y pago de todas las transacciones
comerciales efectuadas en la Bolsa de Energia.

De otro lado, el Liquidador y Administrador de Cuentas (LAC) es el encargado de la liquidacién y admin-
istracion de las cuentas de los cargos por uso del Sistema de Transmision Nacional (STN) y de los dos
Sistemas de Transmision Regional (STR), en los cuales se agrupan los activos de distribucion de nivel
de tension superior a 57.5 kV.

EICNDy el ASIC realizan en nombre del mercado colombiano las transacciones con otros paises en los
cuales se haya implementado el esquema de Transacciones Internacionales de Electricidad de Corto
Plazo TIE, y cuenten con integracion regulatoria.

5.4.3 Mercado Competitivo de Energia

El mercado competitivo de electricidad esta conformado por el Mercado de Energia Mayorista (MEM) vy el
Mercado Libre.

5.4.3.1 Mercado de Energia Mayorista

En el MEM participan como compradores y vendedores l0os agentes autorizados por la Ley para desar-
rollar actividades econémicas propias de la industria eléctrica, como la generacion y la comercializacion.
Este mercado se divide a su vez en dos: el Mercado de Largo Plazo y la Bolsa de Energia o mercado
de corto plazo.

El mercado de largo plazo se realiza entre los comercializadores, entre generadores o entre comercializa-
dores y generadores. Los contratos u ofertas mercantiles quedan definidos cuando se puede establecer
claramente la cantidad de electricidad, el precio de forma horaria y el plazo del contrato. El plazo de
éstos es superior a un dia.

La Bolsa de Energia es un mercado spot para las 24 horas del dia siguiente, con obligacion de partici-
pacioén para todo generador registrado con capacidad instalada superior a 20 MW en el mercado, con
reglas explicitas de cotizacion (los generadores entre 10 MW y 20 MW participan optativamente y los
que se encuentran por debajo de 10 MW no participan). La formacién del precio responde al resultado
de una subasta de ofertas por parte de los generadores. La Bolsa de Energia funciona con un despa-
cho horario centralizado, en el cual el CND determina la cantidad de energia requerida por el sistema
para cada hora del dia y clasifica las ofertas recibidas de los agentes disponibles para generar, desde
la mas baja hasta la mas alta, hasta satisfacer la demanda. Esto asegura que para cada hora del dia la
demanda sera satisfecha con la combinacion mas eficiente de plantas de generacion disponibles. Asi,
la demanda no participa activamente en la Bolsa. El precio de bolsa corresponde a la oferta del Ultimo
generador despachado en mérito para cubrir la demanda.
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Adicionalmente, en el MEM y bajo la coordinacion del Operador del Sistema (el Centro Nacional de
Despacho) se realizan las Transacciones Internacionales de Electricidad (TIE), conforme a unas reglas
de despacho definidas por la CREG de acuerdo con los lineamientos de la Decisién CAN 536 del 19
de diciembre de 2002. Estas transacciones se originan por el despacho econdémico coordinado, entre
los mercados de corto plazo de los paises miembros de la Comunidad Andina, o paises con los que
se tenga una integracién regulatoria de mercados eléctricos a través de Enlaces Internacionales. En la
actualidad solo esta operando un esquema de este tipo con Ecuador.

Las transacciones internacionales con los paises con los cuales no se posee integracion regulatoria se
da mediante acuerdos comerciales entre representantes de los paises. En este caso el comercializador
que realiza los acuerdos representa comercialmente la oferta y demanda de energia del otro pais ante
el mercado.

Los pequefos consumidores o usuarios regulados también tienen relacién con el MEM dado que una
parte de sus tarifas reguladas, dependen por un lado, del comportamiento de los precios que se pre-
senten en el MEM y por el otro, de los precios a los cuales realice las transacciones su comercializador
para atenderlo.

Servicios Complementarios a la Generacion

Los servicios complementarios de energia comprenden la capacidad de generacion de respaldo y los
servicios asociados de generacion, los cuales son transados dentro del MEM.

Cargo por Confiabilidad: Esquema que remunera a los generadores con activos de generacion ca-
paces de producir energia firme durante condiciones criticas de abastecimiento y que se comprometen
a asegurar la confiabilidad en el suministro de energia en el largo plazo a precios eficientes. Para estos
propositos, se subastan o asignan, segun el caso, Obligaciones de Energia Firme (OEF) que se requieren
para cubrir la demanda del Sistema entre los generadores. El generador al que se le asigna una OEF
recibe una remuneracion conocida y estable durante un plazo determinado, y se compromete a entregar
determinada cantidad de energia cuando el precio de bolsa supera un umbral previamente establecido
por la CREG y denominado Precio de Escasez. Dicha remuneracion es liquidada y recaudada por el ASIC
y pagada por los usuarios del SIN, a través de las tarifas que cobran los comercializadores.

Servicios asociados de generacion de energia: Son servicios complementarios que prestan las em-
presas generadoras con sus unidades conectadas al Sistema Interconectado Nacional para asegurar el
cumplimiento de las normas sobre calidad, confiabilidad y seguridad en la prestacion del servicio. Incluye
entre otros, la generacion de potencia reactiva, la reserva primaria y la regulacion secundaria de frecuencia
0 AGC, de acuerdo con las normas respectivas establecidas en el Reglamento de Operacién. A través
del servicio de AGC, los generadores elegibles ponen a disposicion del sistema sus posibilidades para
el control de la regulacion secundaria, la cual se usa para acompanar las variaciones de carga, controlar
la frecuencia dentro de un rango de operacion y los intercambios programados. El servicio se asigna
entre las plantas elegibles por orden de mérito del precio de oferta y se les paga mediante reconciliacion
liquidada con base en el precio de oferta, en el precio minimo de bolsa del dia y en un precio de referen-
cia para cada planta. El costo de este servicio es asignado entre todos los generadores despachados
centralmente en proporcién a la generacion real de cada periodo horario. En la actualidad el servicio en
condiciones normales lo prestan plantas hidraulicas; algunas térmicas estan ajustando su velocidad de
respuesta para cumplir con los requisitos para entrar en competencia.
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5.4.3.2 Mercado Libre

Los Usuarios no Regulados no pueden acceder en forma directa al MEM, ya que para hacerlo tendrian
que constituirse como Empresas de Servicios Publicos, segun lo dispuesto en la Ley. Sin embargo,
pueden beneficiarse de las oportunidades de este mercado, aprovechando la competencia entre los
comercializadores del MEM. Asi, los Usuarios no Regulados, a diferencia de los Usuarios Regulados,
pueden negociar libremente sus precios y condiciones de suministro con comercializadores o genera-
dores de electricidad.

5.4.3.3 Regulacion del Sector

El siguiente grafico presenta las principales normas que componen el marco legal y regulatorio, el cual
esta conformado por la Constitucidon Nacional, las normas supranacionales como las decisiones de la
Comunidad Andina de Naciones -CAN-, la Ley de Servicios Publicos Domiciliarios (Ley 142 de 1994),
la Ley Eléctrica (Ley 143 de 1994) y las resoluciones emitidas por la CREG.

Constitucién 1991 Tiulo 12 Capflo 5

Decision CAN 536

Ley 1421994 M ey 142 1994

LAG STN - CREG 012/ 95
LAG STN - CREG 012/ 95

Cadigos de conexion

Caddigo Comercial - CREG 024 / 95 operacion medida y

expansion

- Planeacion energética

y eléctrica - A—
- Despacho econémico Cadigo de Redes - CREG 025/ 95
- Coordinacion supervision y

control de la operacion D
p Reglamento de distribucion Calidad confiablilidad

CREG 070/ 98 y eficiencia

Transacciones internacionales
de corto plazo - CREG 004 / 03

Resoluciones CREG Més de 900

La Ley 142 de 1994 establece el regimen de los servicios publicos domiciliarios, donde se dan los lin-
eamientos sobre la participacion del estado en el sector de los servicios publicos, los derechos de los
usuarios, la libertad para construir empresas de servicios publicos y las funciones y obligaciones de
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esas empresas, entre otros aspectos. Por otra parte, la Ley 143 de 1994, también llamada ley eléctrica,
establece el régimen general de las actividades de generacion, interconexion, transmision, distribucion
y comercializacion de electricidad, en concordancia con las funciones constitucionales y legales que le
corresponden al Ministerio de Minas y Energfa.

La Decision CAN 536 de 2002, establece el Marco General para la interconexion subregional de sistemas
eléctricos e intercambio intracomunitario de electricidad para los paises miembros de la Comunidad
Andina de Naciones. En ésta, los paises miembros se comprometen a no tener discriminaciones de pre-
cios entre sus mercados nacionales y los mercados externos, ni discriminaran de cualquier otra manera
en el tratamiento que concedan a los agentes internos y externos en cada pais, tanto para la demanda
como para la oferta de electricidad y los paises miembros garantizaran el libre acceso a las lineas de
interconexién internacional, donde el uso fisico de las interconexiones sera consecuencia del despacho
economico coordinado de los mercados, entre otros aspectos.

De otra parte se encuentra la Contaduria General de la Nacién, que conforme al mandado consagrado
por el articulo 354 de la Constitucion Politica de Colombia, es el ente encargado de llevar la Contabilidad
General de la Nacion, encargandose entre otras de consolidar con las entidades descentralizadas territo-
rialmente o por servicios la contabilidad correspondiente, al igual que lograr la uniformidad, centralizacion
y consolidacion de la contabilidad publica. Dentro de sus funciones también se encuentra elaborar el
balance general de la Nacion.

5.4.3.4 Caracteristicas del mercado de energia en Colombia
5.4.3.4.1 Evolucién del precio en la Bolsa de Energia en los tltimos 10 afios

El Precio de Bolsa es el que refleja las condiciones de corto plazo en el valor de la energia eléctrica. Se
influencia basicamente por los cambios en la disponibilidad de las unidades de generacién, condiciones
de hidrologia, abastecimiento de combustibles y variaciones en la demanda. Estas condiciones incorporan
alta volatilidad al precio spot, la cual es gestionada por los agentes mediante contratos de largo plazo.

Evolucion Histérica del Precio de Bolsa y Contratos

100:00 ]
LY MV
40,00 \,_‘/Jh

20,00

$/kWh

0,00

Ene 98
Jul 98
Ene 99
Jul99
Ene 00
Jul 00
Ene 01
Jul 01
Ene 02
Jul 02
Ene 03
Jul 03
Ene 04
Jul 04
Ene 06
Jul 06
Ene 07
Jul 07
Ene 08
Jul 08

Contratos

Fuente: XM — Compania de Expertos en Mercados S.A. E.S.P.
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5.4.3.4.2 Demanda de Energia

Evolucién de la demanda anual de electricidad del SIN ultimos 10 afos: La demanda de energia
eléctrica en Colombia ha mantenido un comportamiento creciente durante los Ultimos nueve afos,
acorde con el desarrollo econdmico del pais, ubicandose actualmente en valores anuales cercanos a
los 54 GWh.

Demanda Anual de Energia Eléctrica (GWh)
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Fuente: XM — Compariia de Expertos en Mercados S.A. E.S.P

Tasa de crecimiento de la demanda de energia trimestral Gltimos 10 afnos: A continuacion se presenta
la evolucion trimestral de la demanda, revisando a su vez el crecimiento que ha presentado la misma en
relacion con el mismo periodo anterior.
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5.4.3.5 Perspectivas del Sector Eléctrico

Colombia presenta unas expectativas muy interesantes para su mercado de electricidad en el mediano
y largo plazo. Los niveles de demanda alcanzados, junto con la vocacién exportadora de Colombia
a paises de la regién, mantendran los niveles de consumo de electricidad, estrechando el margen de
oferta y demanda que existe actualmente. Esta situacion permitira a los agentes del mercado eléctrico
mantener precios y volimenes de transaccién competitivos, para los segmentos de clientes mayoristas
y finales no regulados.

La implementacion del esquema de cargo por confiabilidad muestra la evolucion del sector a esquemas
modernos de transaccion, que permite que los proyectos que se desarrollen cuenten con ingresos por
este concepto con una adecuada anticipacién y estabilidad, incentivando el desarrollo de la capacidad
de generacion.

En esta misma linea, la CREG se encuentra realizando los ajustes a la regulacion que implementara el
Mercado Organizado Regulado (MOR), como una forma de transar energia con destino a los comer-
cializadores que abastecen los usuarios regulados, incentivando el desarrollo de una competencia mas
transparente y el crecimiento de la cantidad de transacciones de energia y la liquidez del mercado.

De otro lado, el sector evoluciona constantemente para mejorar su eficiencia, implementando nuevos
esguemas normativos para la liquidacion de los costos de transporte, distribucion y pérdidas, entre
otros.

Enrelacion con el sector gas natural, el consumo de gas se consolida como un combustible limpio utilizado
por las empresas industriales para su produccion. La Comisiéon de Regulacion se encuentra trabajando
en los desarrollos normativos para mejorar las reglas para el suministro y comercializacion del energético
e implementar esquemas transaccionales que ofrezcan transparencia y liquidez al mercado. La Agencia
Nacional de Hidrocarburos y los agentes productores son optimistas en el hallazgo de nuevas reservas,
como resultado de las mayores inversiones en exploracion que se incentivan gracias a los ajustes juridicos
realizados sobre los contratos de asociacion. Por su parte, el Ministerio de Minas y Energia se encuentra
desarrollando estudios tendientes a diagnosticar y controlar los riesgos de abastecimiento en el mediano
y largo plazo. Asi, las oportunidades para comercializar el energético se observan optimistas.

5.4.4 Operacién de ISAGEN

5.4.4.1 Embalses

Datos Generales Embalses

Volimen Volimen Util Capacidad Efectiva Neta Inicio
Total (Mm?) (Mm3) (Mw) Operacion

Punchina 62,70 53,23 1.240 1984
San Lorenzo 192,32 164,55 170 1988
Amani 571,00 425,30 396 2002
Calderas 0,37 0,18 20 2006
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5.4.4.2 Produccion

5.4.4.2.1 Evolucién de la generacién mensual (KWh)
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5.4.4.2.2 Distribucion de la generacion de energia por planta

La generacioén de energia de ISAGEN durante el 2008 fue de 10.105,09 GWh, de los cuales 99,69% cor-
responden a generacion hidraulica, 0,31% a generacion térmica y no se presentaron importaciones de
Venezuela. Con respecto al 2007, la generacién de energia de la Empresa se incrementd en un 0,76%
y su participacion en el Sistema Interconectado Nacional -SIN- varié del 18,7% en el 2007 al 18,56% en
el 2008.

Participacion de las Centrales en la Generacion Neta 2008

Miel 115,84% Calderas 0,97%

Jaguas 9,68% : Termocentro 0,31%

San Carlos 73,20%

Fuente: ISAGEN - Informe Anual 2008
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Evolucion de la Generacion Neta (GWh)

San Carlos 6.091,37 6.065,34 5.929,88 7.216,39 7.396,19

Jaguas 717,97 681,59 716,75 848,16 978,63

Miel | 1.021,86 1.576,69 1.492,20 1.461,81 1.600,48

Calderas - - 47,83 92,32 98,52
oalbiicss | 78920 | samez | imess | seess | fomer |

Termocentro 200,69 356,6 229,28 408,88 31,27

Venezuela 13,46 20,91 27,02 1,15

Total ISAGEN 8.045,35 8.701,13 8.442,96 10.028,71 10.105,09

5.4.4.2.3 Factor de Disponibilidad de las plantas ultimos 5 afos

Los valores de disponibilidad por planta de los Ultimos 5 afos, se encuentran descritos en el siguiente
cuadro, los cuales son superiores a los estandares internacionales.

Factor de Disponibilidad (%)

San Carlos 94,2 96,1 81,4 85,8 90,1
Jaguas 90,0 98,9 94,9 97,1 95,6
Calderas - - 95,0 89,7 95,8
Miel | 86,2 90,8 95,7 98,6 93,8
Termocentro 94,4 84,7 95,7 90,1 84,8

En el 2008 la disponibilidad total de las plantas de ISAGEN fue del 90,97%, superior a la meta del 89,82%,

como resultado de la buena gestion de operacién y mantenimiento de las centrales.

5.4.4.2.4 Disparos de las unidades generadoras ultimos 6 afos
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Fuente: XM — Compania de Expertos en Mercados S.A. E.S.P
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5.4.4.3 Comercializaciéon

5.4.4.3.1 Principales Clientes

A continuacion se presenta un listado de los principales clientes mayoristas y no regulados, tanto de
energia eléctrica como de gas natural, indicando para cada uno su consumo y su participacion en el
portafolio de ventas de contratos de ISAGEN.

l
1 | Codensa 1.443.247 15,9
2 | Electrificadora de la Costa (Electrocosta) 1.211.158 13,3
3 | Empresas Publicas de Medellin (EPM) 704.020 7,7
4 | Centrales Eléctricas de Narifio (Cedenar) 575.786 6,3
5 | Centrales Eléctricas de Norte de Santander (CENS) 531.259 5,8
6 | Compania Energética del Tolima (Enertolima) 256.061 2,8
7 | Energia Empresarial de la Costa 162.624 1,8
8 | Electrificadora de Santander (ESSA) 151.925 1,7
9 | Empresa de Energia del Pacifico (EPSA) 137.806 1,5
10 | Energia Social de la Costa 129.300 1,4

I
Occidental de Colombia 932.556 10,3
Grupo Gerdau 310.834 3,4
Grupo Bavaria 254.615 2,8
Grupo Argos 240.343 2,6
Acerias Paz del Rio 191.945 2,1
Holcim 123.581 1,4
Grupo Casa Luker - Ferrasa 83.041 0,9
Prodesal 73.851 0,8
Gases Industriales de Colombia -Cryogas 59.302 0,7
10 | Fabrica de Café Liofilizado 52.905 0,6
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Cliente Internacional Electricidad

Cliente Consumo (MWh) Participacion %
Venezuela 101.889 1.1

Gas Natural 1.224 17,9
Gas Natural del Centro 468 6,9
Gases de Risaralda 428 6,3
Gases del Quindio 139 2,0
Gases de Occidente 48 0,7
Alcanos de Colombia 17 0,3

1
. Principales Clientes Mayoristas Gas
1
2
3
4
5
6

Consumo (MBUT) Participacion %

Drummond 2.310 33,8
Sucromiles 968 14,2
Grupo Gerdau 326 48
Cartones América 177 2,6
Laboratorios Baxter 141 2,1
Procter & Gamble 117 1,7
Gases Industriales de Colombia - Cryogas 110 1,6

[ — s e —
1
2
3
4
5
6
7

5.4.4.3.2 Principales Compafiias Competidoras

ISAGEN es el tercer generador del pais, con una participacion del 16.74% de la capacidad instalada a
diciembre de 2008. Sélo agentes como EMGESA y EPM poseen una capacidad superior.

Capacidad Instalada 13.479 MW
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Fuente: XM — Compania de Expertos en Mercados S.A. E.S.P
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Al revisar las cifras de participacion en el mercado en relacion con la generacion y la energia comercia-
lizada, ISAGEN mantiene el tercer puesto en comparacion con los demés agentes, lo que muestra la
utilizaciéon de los recursos hidraulicos de la compania para atender la demanda del pais y los compro-
misos comerciales. Del mismo modo, EMGESA mantiene su posicién como generador, pero se ubica
levemente por debajo de EPM en relacion con la energia comercializada, lo que evidencia diferencias
en la estrategia de contratacion de ambas comparias.

Entodos los casos se observa una alta relacion entre la generacion y la energia comercializada por cada
uno de los agentes.

Energia Comercializada y Generacion 2008

16.000

14.000 13.064 12.980

12.000
10.000
8.000
6.000
4.000
2.000

GWh

12.673

EPM EMGESA ISAGEN  GESELGA  CHIVOR EPSA
m Energia Comercializada ~ ==== Generacion

Fuente: XM — Compania de Expertos en Mercados S.A. E.S.P

5.4.4.4 Grado de dependencia de los principales proveedores

Producto de la construccion del proyecto hidroeléctrico Amoya, se contrataron el Consorcio Hidroeléctrico
Amoya 2006 y Ut Voith Siemens Hydro - Siemens S.A., los cuales registran una participacion superior
al 20% respecto del total de compras correspondiente al ano 2008. Sus participaciones son respectiva-
mente del 36% y 23%.

5.5 INFORMACION FINANCIERA

El Balance General a 30 de junio de 2009 y el Estado de Resultados de ISAGEN para los tres meses terminados
el 30 de junio de 2009 comparativos a 30 de junio de 2008 se incluyen a manera de anexo en la seccion 7 del
presente Prospecto.

Los Estados Financieros a 31 de diciembre de 2008 comparativo a 31 de diciembre de 2007 con sus notas, a
31 de diciembre de 2007 comparativo a 31 de diciembre de 2006 y a 31 de diciembre de 2006 comparativo a
31 de diciembre de 2006 se presentan en la seccion 7 del Prospecto. Asi mismo, los formatos exigidos por la
Superintendencia Financiera de Colombia se incluyen en la seccion 9.1 del Prospecto.

Los estados financieros aqui mencionados hacen parte integral del prospecto.
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5.6 CAPITAL
De acuerdo con el Certificado de Existencia y Representacion legal, la informacioén es la siguiente:

Capital Autorizado $68.151,80 2.726.072.000 $ 25,00
Capital Suscrito $68.151,80 2.726.072.000 $ 25,00
Capital Pagado $68.151,80 2.726.072.000 $ 25,00

El saldo de reservas al 31 de diciembre de 2008 comprende:

Reserva Legal 51.134 51.134
Reservas por Disposiciones Fiscales

Art. 130 Est. Trib. @ 407.165 335.310
Art. 130 Est. Trib. © 559 386.444
Cifras en COP MM

(1) De acuerdo con la Ley, ISAGEN esta obligada a apropiar el 10% de sus utilidades netas anuales como
reserva legal hasta que el saldo de esta reserva sea equivalente al 50% del capital suscrito. La reserva legal
obligatoria no es distribuible antes de la liquidacion de la Empresa, pero puede utilizarse para absorber o
reducir pérdidas netas anuales. Son de libre disponibilidad para los accionistas los saldos de la reserva en
exceso del 50% del capital suscrito.

(2) La Asamblea General de Accionistas, en cumplimiento del articulo 130 del Estatuto Tributario, ha apropiado
desde el afio 2004 esta reserva de las utilidades netas equivalente al 70% del mayor valor de la depreciacion
fiscal sobre la contable. Seguin disposiciones legales, se puede liberar esta reserva en la medida en que las
depreciaciones posteriormente contabilizadas, excedan las solicitadas anualmente para efectos tributarios,
0 se vendan los activos que generaron el mayor valor deducido.

(3) En cumplimiento del articulo 272 del Estatuto Tributario y articulo 1° del Decreto 2336 de 1995, se constituyd
reserva sobre la utilidad contable generada como consecuencia de la aplicacion de sistemas especiales de
valoracién de inversiones a precios de mercado y no realizadas de acuerdo con las normas tributarias. Dicha
reserva sélo puede afectarse cuando se capitalicen tales utilidades o se realice fiscalmente el ingreso.

(1) Forma de pago de los dividendos:

2006 Una cuota de $31,72 para 2.044.554.000 acciones ordinarias pagada el 30 de abril de 2007 y una
cuota de $31,72 para 681.518.000 acciones privilegiadas pagada el 16 de octubre de 2007. Adiciona-
Imente, cada accion privilegiada recibié una cuota concepto de dividendos privilegiados por $31,63
pagada el 16 de octubre de 2007.

2007: Dos cuotas de $24,85 (cada una) por accion en octubre 30 de 2007 y abril 30 de 2008.

2008: Dos cuotas de $27,35 (cada una) por accion en octubre 30 de 2008 y abril 30 de 2009.
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A 30 de junio de 2009, el capital social de ISAGEN permanecié en $68.152 MM, por su parte las reservas alca-
nzaron un valor de $570.065 MM ($458.854 MM en junio de 2008).

5.7 OFERTAS PUBLICAS DE ADQUISICION DE ACCIONES DEL EMISOR
CELEBRADAS EN EL ULTIMO ANO

En el Ultimo afio no se han celebrado ofertas publicas de adquisicion de acciones del Emisor.

5.8 PROVISIONES Y RESERVAS PARA LA READQUISICION DE ACCIONES

A la fecha de este prospecto, ISAGEN no tiene provisiones ni reservas destinadas a la readquisicion de
acciones.

5.9 INFORMACION SOBRE DIVIDENDOS

De conformidad con los estatutos sociales de ISAGEN vy la Oferta de Acuerdo de Accionistas suscrita por la
Nacién como accionista mayoritario el dia 29 de diciembre de 2006, por regla general el reparto de utilidades
de ISAGEN debe llevarse a cabo en los términos establecidos en los articulos 155 y 454 del Cédigo de Com-
ercio. En algunos eventos previstos en la Oferta mencionada y en los estatutos de ISAGEN se puede distribuir
un porcentaje diferente, asi como constituir reservas ocasionales.

Utilidad neta 260.321 207.895 170.582
Utilidad por accion 95,49 76,26 62,57
Dividendo ordinario por accion 54,70 49,70 31,72
Dividendo privilegiado por accion - - 31,63
% Utilidad distribuida como dividendo 57,28% 65,17% 50,70%
Valor patrimonial de la accion 1.149,10 1.114,00 1.003,00
Precio promedio en bolsa 2.000,53 1.942,31 N.A.
Precio en bolsa cierre de ano 1.790,00 2.060,00 N.A.
Precio en bolsa / Utilidad por accion 18,74 27,01 N.A.
Precio en Bolsa / dividendo por accion 36,02 32,52 N.A.
Valor patrimonial / utilidad por accion 12,03 14,61 16,03
Valor Patrimonial / dividendo por accion 21,01 22,41 15,83
Precio en bolsa / valor patrimonial 1,56 1,85 N.A.

5.10 INFORMACION SOBRE LA GENERACION DE EBITDA

Durante los Ultimos 5 afos, el EBITDA de ISAGEN ha crecido a una tasa compuesta promedio anual de 8,8%
pasando de $352.893 MM en 2004 a $493.986 MM en 2008. En el afio anterior, el EBITDA de ISAGEN presenté
un crecimiento de 14% pasando de $433.305 MM en 2007 a $493.986 MM en 2008. Para el primer semestre
del afo 2009, ISAGEN reportd un EBITDA de $376.079 MM.
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5.11 EVOLUCION DEL CAPITAL SOCIAL

Diciembre 31 de 2008

La Nacién 1.571.919.000 39.298 57,66
EPM 352.960.000 8.824 12,95
EPSA 129.989.917 3.250 477
Trabajadores Colombianos representados por AFP’s 188.407.074 4.710 6,91
Minoritarios 482.796.009 12.070 17,71
Total 2.726.072.000 68.152 100,00

Diciembre 31 de 2007

La Nacion 1.571.919.000 39.298 57,66
EPM 352.960.000 8.824 12,95
EPSA 137.464.000 3.437 5,04
Minoritarios 663.729.000 16.593 24,35
Total 2.726.072.000 68.152 100,00

Diciembre 31 de 2006

La Nacion 2.095.892.000 39.298 76,88
EPM 352.960.000 8.824 12,95
EPSA 137.464.000 3.250 5,04
Minoritarios 139.756.000 12.070 513
Total 2.726.072.000 63.442 100,00

Accionistas Minoritarios: son todos aquellos propietarios, beneficiarios reales o administradores de acciones
ordinarias que en su conjunto representen maximo el tres por ciento (3%) de las acciones ordinarias en circu-
lacion.

5.11.1 Reduccién de Capital:

La Asamblea General de Accionistas en reunion ordinaria celebrada el 22 de febrero de 2000 aprobd la reduc-
cion de capital por un valor de $337.929 MM, con devolucién de aportes a favor de los accionistas, la cual se
hizo mediante la transferencia de activos de la sociedad a los accionistas. Los bienes a entregar se dividieron
a prorrata de su participacion, todo esto con base en los estados financieros a 31 de enero de 2000.

En la reunion No. 066 de Junta Directiva de marzo 30 de 2000, se aprobd el Reglamento de Colocacion de
Acciones con base en el aumento de capital por la capitalizacion de la prima en colocacion de acciones y de
la revalorizacion del patrimonio por un valor de $337.929 MM.

Para cumplir con los requisitos previstos en el articulo 145 del cddigo de comercio, la empresa solicité las
respectivas autorizaciones a la Superintendencia de Sociedades y al Ministerio de Trabajo y Seguridad Social,
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entidades que se pronunciaron por medio de las Resoluciones nimeros 320-337 del 7 de abril de 2000 de la
Superintendencia de Sociedades y 0566 del 11 de mayo de 2000 de la Direccion Territorial de Trabajo y Segu-
ridad Social de Antioquia, acto este Ultimo que fue confirmado por la 01379 de junio 21 de 2000, en recurso
de Apelacién resuelto por la Unidad Especial de Inspeccién, Vigilancia y Control del Trabajo del Ministerio de
Trabajo y Seguridad Social.

5.12 EMPRESTITOS U OBLIGACIONES CONVERTIBLES, CANJEABLES O CON
BONOS CONVERTIBLES EN ACCIONES

A la fecha de este prospecto, ISAGEN S.A. E.S.P no cuenta con empréstitos u obligaciones convertibles, can-
jeables o con bonos convertibles en acciones.

5.13 PRINCIPALES ACTIVOS

| 3009 31-Dic-08 Part. (%) 2009 Part. (%) 2008
7,0

Disponible 498.753 291.408 11,5

Deudores 310.288 323.300 71 7,7
Otros Activos Corrientes 86.626 138.567 2,0 3,3
Deudores L.P 29.041 28.323 0,7 0,7
Inversiones L.P 399 396 0,01 0,01
Propiedad, Planta y Equipo 2.368.666 2.353.398 54,4 56,2
Diferidos 15.857 9.434 0,4 0,2
Otros Activos no Corrientes 5.047 6.300 0,1 0,2
Valorizaciones 1.037.069 1.037.219 23,8 24,8
Total Activos 4.351.746 4.188.345 100,00 104,9
Cifras en COP MM

A 31 de diciembre de 2008 los activos totales de la compania ascendian a $4.188.345 MM lo cual representd un
incremento de $194,713 MM frente al afio anterior. A junio 30 de 2009 los activos totales ascendieron a $4.351.746
MM de los cuales el 54% corresponde a propiedad, planta y equipos, el 24% corresponde a valorizaciones y
el 7% corresponde a deudores de corto plazo. El incremento de $331.159 millones presentado a junio de 2009
versus junio de 2008, se explica principalmente por el aumento en el saldo de los activos corrientes como con-
secuencia de un aumento en el disponible, en las cuentas por cobrar a clientes de energia y en los anticipos
para la compra de bienes y servicios, los cuales obedecen a los proyectos que la compahia tiene en curso.

5.13.1 Politica de Manejo de las Inversiones

Para sus registros contables y para la preparacion de sus estados financieros, ISAGEN observa principios de
contabilidad generalmente aceptados en Colombia, establecidos en la normatividad expedida por la Conta-
duria General de la Nacion y la Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios, mediante la aplicacion
de los sistemas de informacién: Plan de contabilidad para entes prestadores de servicios publicos y sistema
unificado de costos y gastos.

Para propésitos de presentacion del estado de flujos de efectivo, las inversiones temporales redimibles en un
periodo inferior a tres meses se consideran equivalentes de efectivo.
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Las inversiones se reconocen y registran por su costo histérico o precio de adquisicion y se expresan a su valor
actual o a precios de mercado atendiendo a su clasificacion.

La clasificacion y contabilizacion de las inversiones se realiza de la siguiente manera:

Las inversiones de deuda o que incorporen derechos de deuda (renta fija) son clasificadas como inversiones
negociables. Estas inversiones se registran inicialmente al costo y mensualmente se ajustan a su valor de mer-
cado con cargo o abono a resultados, segln el caso. El valor de mercado de estas inversiones se determina
calculando el valor presente de sus flujos futuros de capital e intereses descontados a una tasa de interés de
mercado, calculada de acuerdo con las disposiciones de la Superintendencia Financiera.

Las inversiones en acciones o participaciones de capital de baja o minima bursatilidad o las que no se coticen
en la Bolsa de Valores, son clasificadas como inversiones no negociables. Las inversiones de renta variable
son registradas al costo mas el valor de los dividendos recibidos en acciones. Si al cierre del gjercicio el valor
intrinseco de las inversiones es superior o inferior a su valor en libros, se registra un abono a la cuenta de valo-
rizaciones con una contrapartida al superavit por valorizaciones en el patrimonio, o una provisiéon con cargo al
estado de resultados, respectivamente.

5.13.2 Inversiones que exceden el 10% del total de los activos

A 30 de junio de 2009, no existen inversiones de corto o largo plazo que representen mas del 10% del total de
los activos de la compania.

5.13.3 Restricciones para la venta de los activos que conforman el portafolio de
inversiones de ISAGEN

No existe restriccion alguna para la venta de los activos que conforman el portafolio de inversiones de ISA-
GEN.

5.13.4 Principales inversiones en curso de realizacién y su modo de financiacién

Actualmente se encuentran en ejecucion los proyectos Guariné y Manso, que incrementaran el factor de planta
de la central Miel I, y los proyectos hidroeléctricos Amoya y Sogamoso, que conforman el Plan de Expansién
de ISAGEN hasta el afo 2014. Como resultado del mismo, se incrementara la capacidad de generacion en 900
MW y la energia media en 5.983 GWh/afo, lo que implica un crecimiento aproximado del 60% con relacién a
la energia que se produce y comercializa por parte de la Compafiia.

5.13.4.1 Proyecto Guariné

El proyecto Guariné esté localizado en el departamento de Caldas, en limites con el departamento del
Tolima, sobre la vertiente oriental de la Cordillera Central, en la cuenca media baja del rio Guarino, a la
altura del municipio de Victoria. Con este proyecto se lograrda aumentar la producciéon de energia media
de la central Miel | en 238 GWh/ano.

Las obras estan conformadas por una pequena presa en concreto sobre el rio Guarino, las estructuras
de la bocatoma, canal de aduccioén, canal de limpia, estructura de derivaciéon del caudal ecoldgico y un
tlnel de trasvase de 3,4 km.

La construccion esta a cargo del Consorcio TGM, conformado por las firmas Termotécnica Coindustrial,
Geominas, Mincivil y Latinco. El plazo para su ejecucion es de 40 meses Yy la puesta en servicio esta
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prevista para mediados del afio 2010. La interventoria y asesoria de las obras son desarrolladas por la
firma Ingetec S.A.

Durante el 2008 se concluyd la construccion de la via de acceso al portal del tinel de desviacion y sus
obras complementarias con una longitud de 3,3 km y se adelanté la construccion del portal de entrada
y la excavacion de 1.422 m de tanel de un total de 3.378 m. Igualmente, se inicio la construccion de las
obras de captacion y de las estructuras de la bocatoma, canal de aduccién, canal de limpia y estructura
de derivaciéon del caudal ecolégico. A diciembre 31 de 2008 la construccion del Proyecto reporté un
avance fisico del 60,26%.

Las inversiones presupuestadas en el Proyecto Guarind se haran mediante el uso de los recursos propios
de ISAGEN. Asi, para los afos 2009 y 2010 ISAGEN realizara una inversién aproximada de $25,000 MM
para completar el proyecto.

5.13.4.2 Proyecto Manso

El proyecto Manso esta localizado en el departamento de Caldas, en limites de los municipios de Sa-
mana y Norcasia, en la vertiente oriental de la Cordillera Central. Con este proyecto se incrementara la
produccion de energia media de la central Miel | en 179 GWh/afo. Las obras estan conformadas por
una peqguefia presa en concreto sobre el rio Manso, las estructuras de la bocatoma, canal de aduccién,
canal de limpia, estructura de derivacion del caudal ecoldgico y un tdnel con una longitud de 4 km para
conducir los caudales excedentes del rio Manso hasta el embalse Amani de la central Miel |.

La construccion del Proyecto esta a cargo del Consorcio Manso - Amani, conformado por las firmas
Conconcreto S.A., CSS Constructores S.A. y Estyma Estudios y Manejos S.A. El plazo para su ejecucion
es de 1.000 dias calendario y la puesta en servicio esté prevista para mediados del afio 2011. La inter-
ventoria y asesoria de las obras esta a cargo de la firma Ingetec S.A.

La construccion de las obras del Proyecto se inicié a finales de septiembre de 2008, avanzando en
la adecuacioén de las instalaciones temporales del contratista y la adecuacion de cuatro depésitos de
materiales. Ademas, se adelantd la excavacion de la via de acceso al portal de salida del tdnel en una
longitud de 625 m de un total de 5.500 m. Igualmente, se iniciaron las actividades de excavacion de la
zona del portal de entrada para iniciar la excavacion del tinel por este frente. A diciembre 31 de 2008 la
construccion del Proyecto reporté un avance fisico del 4,7%.

Los recursos para llevar a cabo este importante proyecto provendran directamente de la capacidad de
generacion de caja de ISAGEN. El monto total presupuestado de inversion entre los afios 2009 y 2011
es de aproximadamente $73,000 MM.

5.13.4.3 Proyecto Hidroeléctrico del rio Amoyéd

El proyecto hidroeléctrico del rio Amoyé estéa localizado al sur del departamento del Tolima, en jurisdiccion
del municipio de Chaparral, a unos 150 km de Ibagué. El Proyecto tendra una capacidad instalada de
80 MW para una generacion media anual estimada en 510 GWh/afio y cuenta con Licencia Ambiental
expedida por la Corporacién Autdbnoma Regional del Tolima -Cortolima-, mediante las resoluciones No.
1858 de 1999 y 0911 de 2006.

Las obras para el aprovechamiento hidroeléctrico consisten en la construccion de una pequefa presa-
vertedero con una captacion con reja de fondo ubicada aguas abajo de la desembocadura del rio Davis
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en el rio Amoy4, un canal de aduccién, tres desarenadores, un tanque de carga, un tinel de conduccién, una
casa de maquinas subterranea y un tUnel de descarga. El tinel de carga tendra 8,7 km de longitud y 3,5 m
de diametro. En la caverna de maquinas se instalaran dos unidades de generacion accionadas por turbinas
tipo Pelton de eje vertical. El tinel de descarga tendra 2,9 km de longitud y un diametro de 3,8 m.

La energia producida en la Central se entregara al Sistema Interconectado Nacional —-SIN mediante una
linea de transmision a 115 KV, de 18 km y de un circuito, que conectara la Central con la subestacion
Tuluni a 115 KV, localizada en el municipio de Chaparral y que hace parte del Sistema de Transmisién
Regional del departamento del Tolima. En junio de 2008 se inicid la construccion de las obras civiles
del Proyecto, la cual esta a cargo del Consorcio Hidroeléctrica Amoya 2006, conformado por las firmas
CONCIVILES S.A. y GEOMINAS S.A. El plazo para su ejecucion es de 1035 dias calendario (2,8 anos).
Asi mismo, en octubre se inicié el contrato de disefio, fabricacion, suministro, montaje, supervision de
montaje, pruebas de los equipos electromecanicos y entrega en operacion de la Central a cargo de la
Unién Temporal VOITH SIEMENS HYDRO — SIEMENS S.A. con un plazo de ejecucion de 900 dias ca-
lendario (2,5 anos).

Igualmente, en el mes de noviembre se inici6 la construccion de la primera etapa de las obras de infrae-
structura requeridas para la operacion de la Central Hidroeléctrica a cargo de la firma CONCYPA S.A.
Se espera que las obras de infraestructura consistentes en oficinas, restaurante, taller, bodega y manejo
de residuos estén concluidas para su utilizacion a partir de junio de 2009. A diciembre 31 de 2008 la
construccion del Proyecto reportd un avance fisico del 6,54%.

El proyecto hidroeléctrico Amoya tiene presupuestadas un nivel de inversiones de $256,000 MM entre
los afios 2009 y 2011. Asi, estos recursos vendran de la generacion interna de ISAGEN.

5.13.4.4 Proyecto Hidroeléctrico Sogamoso

El proyecto hidroeléctrico Sogamoso esta localizado en el noreste del pais, en el departamento de San-
tander, sobre la Cordillera Oriental, en un canédn de la Serrania de La Paz. Las aguas del rio Sogamoso se
aprovecharan para generar 5.056 GWh/afio mediante una central hidroeléctrica de 820 MW conformada
por una presa de gravas con cara de concreto de 190 m de altura y una central subterranea en la que
se alojaran tres unidades de generacion tipo Francis de eje vertical. La desviacion del rio esté prevista a
través de dos tlneles excavados en la margen izquierda. Con la construccion de la presa se creara un
embalse con un volumen Util total de 4.800 Mm3 que ocupara un area de 6.969 ha. Se estima la entrada
en operacion comercial para el ano 2014. Durante el 2008 se actualizaron los disefios para licitacion.
Las actividades de construccion se iniciaron en el primer semestre del afo 2009, con la construccion de
las vias de acceso a los frentes de obra que esta a cargo de la firma MINCIVIL S.A. con la interventorfa
y asesoria de la firma INTERSA S.A. Mediante la Resolucién 260 del 30 de julio de 2008, el Ministerio de
Minas y Energia declard de Utilidad Publica e Interés Social los terrenos necesarios para la construccion
y operacion del Proyecto, con esta declaratoria se inicié la gestion y adquisicion de los predios requeri-
dos para la obra.

Considerando la magnitud del proyecto hidroeléctrico Sogamoso, muchos de los recursos necesarios
para su construccion se obtendran mediante financiacién externa por parte de ISAGEN. De esta manera,
el presupuesto de inversiones para este proyecto es de $3,8 billones entre 2009 y 2014. Asi, mediante el
uso de diversos instrumentos de financiacion incluyendo emisiones de bonos locales e internacionales,
créditos sindicados, entre otros, ISAGEN espera obtener $2,7 billones para financiar el proyecto. Los
recursos restantes se obtendran directamente de la generacién de ISAGEN.
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5.13.5 Compromisos en firme de ISAGEN por parte de sus érganos de direccién para la
adquisicién de inversiones futuras.

A lafecha de este Prospecto, ISAGEN no poseia ninglin compromiso en firme para la adquisicién de inversiones
futuras

5.13.6 Principales Activos Fijos

A 30 de junio de 2009, los principales activos de la compafia son Propiedad, planta y equipo los cuales
representan el 54% del total de los activos de la compania ($2.368.665 MM). Por su parte las valorizaciones
($1.037.069 MM) participan en un 24% de los activos.

Dentro de Propiedad, planta y equipo, el principal componente son las plantas de generacion las cuales rep-
resentaron a diciembre de 2008 un 52% del total de los activos de ISAGEN:

Plantas de Generacion (COP MM)

Costo 3.325.452 3.314.294 79,4
Depreciacion Acumulada (2.101.349) (1.884.401) -50,2
Valorizaciones 966.986 973.877 23,1
Neto 2.191.089 2.403.770 52,3

A continuacién se muestra la composicién de propiedades, planta y equipo al 30 de junio de 2009, 31 de
diciembre de 2008 y 2007.

Propiedad Planta y Equipo (COP MM)
| 3um0d | 20 2007 % Activo 2008

Plantas de generacion 3.325.586 3.325.452 3.314.294 79,4
Construcciones y edificaciones 91.561 91.508 91.558 2,2
Maquinaria, muebles y equipos 105.210 105.089 97.361 2,5
Terrenos 28.120 28.274 28.048 0,7
Total Activos en Operacion (Bruto) 3.550.477 3.550.323 3.531.261 84,8
En construccion y montaje 240.703 174.518 73.894 4,2
Bienes muebles en bodega 36.211 36.280 38.703 0,9
Proyectos en administracion - - 9.900 0,0
Activos fuera de servicio 23 23 23 0,0
Total Activos Fijos (Bruto) 3.827.414 3.761.144 3.653.781 89,8
Depreciacion plantas de generacion (2.147.205) (2.101.349) (1.884.401) -50,2
Depreciacion construcciones y edificaciones (31.156) (30.236) (24.758) -0,7
Depreciacion maquinaria, muebles y equipos (71.923) (67.696) (58.947) -1,6
Depreciacion diferida 808.899 808.899 675.157 19,3
Total Depreciacion (1.441.385) (1.390.382) (1.292.949) -33,2
Provisiones . (17383) | (17.363) | (17.33) 0,4
Propiedades, Planta y Equipo (Neto) 2.368.666 2.353.398 2.343.494 56,2
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Durante el 2008 se adquirieron activos y se emprendieron obras de construccion por un valor de $110.330 MM
(2007 $111.422 MM) y se dio de baja activos por un valor neto en libros de $ 605 MM (2007 $1.240 MM).

El cargo a resultados por depreciacion durante el ano fue de $103.176 MM (2007 $102.877 MM).

Los principales proyectos en construcciones y montajes corresponden al proyecto hidroeléctrico Sogamoso por
$57.581 MM (2007 $26.289 MM), Guarind $29.799 MM (2007 $9.913 MM), Amoya $20.920 MM, Andaqui $9.292
MMy Manso por $ 5.440 MM, ademas modernizacién de la central San Carlos $18.589 MM (2007 $16.397 MM),
y modernizacién de la central Jaguas $7.169 MM

El saldo de valorizaciones en el activo y patrimonio al 31 de diciembre de 2008 comprende: valorizaciones de
propiedad planta y equipo y de inversiones por un valor de $1.037.219 MM (2007 $1.044.103 MM).

En el ano 2007 se realizo la valoracion econdémica de los principales componentes de propiedad, planta y
equipo determinada técnicamente por peritos independientes para activos asociados a la generacion y predios,
utilizando la metodologia de valor de reposicion a nuevo y valor comercial. Para la valoracion de los activos de
tecnologia de informacién, se utilizaron estudios técnicos efectuados por funcionarios vinculados laboralmente
a la Empresa.

El siguiente es el detalle de las valorizaciones:

Valorizaciones (COP MM)

Plantas de generacion 966.986 973.877 23,09
Construcciones y edificaciones 55.579 55.388 1,33
Magquinaria, muebles y equipo 13.556 13.609 0,32
Activos fuera de servicio 1.098 1.098 0,03
Inversiones - 131 0,00
Total 1.037.219 1.044.103 24,76

5.13.6.1 Activos en Leasing o Rentados

La totalidad de los activos de ISAGEN son de su propiedad con la Unica excepcion de 7 vehiculos des-
tinados a la movilizaciéon de los miembros del Comité de Gerencia de la compania y para la realizacion
de diligencias corporativas. Estos vehiculos son usados por ISAGEN bajo la modalidad de renting.
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5.13.6.2 Seguros

Para la proteccion de sus activos, ISAGEN tiene contratadas diferentes podlizas de seguro, entre las
cuales se tienen:

Bien Asegurado Riesgos Cubiertos Valor Asegurado (COP MM)

Obras civiles, equipos, edificios, Todo riesgo dafio material 673.077 20 de junio de 2010
contenidos, almacenes y lucro cesante
Patrimonio de la empresa Responsabilidad 44872 21 de diciembre de 2009

civil administradores
y directores.

Infidelidad y riesgos 11.218 21 de diciembre de 2009
financieros
Responsabilidad 20.000 21 de diciembre de 2009
civil general
Maquinaria (cargadores, Todo riesgo maquinaria 3.026 30 de noviembre de 2009
motoniveladoras, bulddzer, etc.)
Vehiculos Perdidas totales 2.242 30 de noviembre de 2009
por dafios y hurto,
responsabilidad civil
Casco Barco Pérdidas totales 377 30 de noviembre de 2009
por dafos y hurto,
responsabilidad civil
Seguro de vida saldos deuda de empleados | Vida grupo deudores 12.173 1 de julio de 2009
Viviendas de los empleados con préstamo | Incendio viviendas 10.905 1 de julio de 2009

5.13.6.3 Activos como garantias

ISAGEN tiene, hipoteca sobre activos y compromisos de pignoracion de rentas, ast:

Pignoracién de ingresos por valor de $27.877 MM semestrales como contragarantia a favor de la
Nacién por su garantia del crédito con Power Finance Trust Limited. Este valor se reajusta anualmente
de acuerdo con las condiciones de amortizacion e intereses del crédito.

Pagaré firmado a favor del Power Finance Trust Limited por $492.497 MM hasta diciembre de 2025,
suscrito en desarrollo del contrato de crédito de fecha 22 de diciembre de 2005 suscrito entre ISAGEN
(como prestatario), y Power Finance Trust Ltd. (como Prestamista del Tramo A) y Citibank N.A. (como
prestamista del Tramo B), por USD 250 MM.

Carta de crédito por USD 18.485 MM suscrita con el Citibank NA EU, para garantizar el pago del
servicio de la deuda del crédito con Power Finance Trust Limited del primer semestre de 2009.

Pagaré firmado a favor del Citibank NA EU por $91.827 MM hasta diciembre de 2010.

La hipoteca de primer grado sobre la central Miel | a favor del Fideicomiso Miel | para garantizar el
pago del crédito FEN, el cual se termind de pagar el 15 de diciembre de 2007, se encuentra cerrada
y en proceso de cancelacion ante las notarias de los municipios de Samana y Pensilvania- Caldas.
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5.14 GARANTIAS REALES OTORGADAS A FAVOR DE TERCEROS

La Hipoteca sobre la Central Miel a favor del Fideicomiso Miel | para garantizar el pago del crédito FEN, el cual
se termind de pagar el 15 de diciembre de 2007, se encuentra en tramite de levantamiento ante la notaria del
municipio de Sabaneta (Antioquia).

5.15 PATENTES, MARCAS Y OTROS DERECHOS DE PROPIEDAD QUE ESTAN
SIENDO USADAS BAJO CONVENIOS CON TERCERAS PERSONAS

Al 30 de junio de 2009 ISAGEN no cuenta con patentes, marcas y otros derechos de propiedad intelectual bajo
convenios con terceras personas.

5.16 DESCRIPCION DE CUALQUIER PROTECCION GUBERNAMENTAL Y LOS
GRADOS DE CUALQUIER INVERSION DE FOMENTO QUE AFECTEN A LA
SOCIEDAD

A la fecha, ISAGEN no cuenta con ninguin tipo de protecciéon especial de caracter gubernamental ni con inver-
siones de fomento que le afecten.

5.177 OPERACIONES CON COMPANIAS VINCULADAS, ACCIONISTAS, DIRECTIVOS
O ADMINISTRADORES

En ISAGEN, las operaciones con companias vinculadas se rigen por el acuerdo de accionistas y el Codigo de
Buen Gobierno.

Acuerdo de Accionistas

Segun el Articulo 4 - Medidas de Buen Gobierno Corporativo — del Acuerdo de Accionistas, se asumen diver-
sos compromisos, entre ellos, que ISAGEN sélo realice operaciones con Afiliadas siempre y cuando dichas
operaciones se realicen en términos de mercado, bajo los términos y condiciones y con los costos que ISAGEN
usualmente realice con terceros no relacionados.

Igualmente, que el Gerente General de ISAGEN presente un informe semestral a la Junta Directiva sobre las
operaciones con Afiliadas celebradas dentro de dicho periodo, asf como las condiciones de las mismas.

Cédigo de Buen Gobierno

El Codigo de Buen Gobierno de ISAGEN establece que las operaciones y relaciones que se realicen con Afi-
liadas y Vinculados Econdmicos para la adquisiciéon y venta de bienes y servicios se realizaran de la siguiente
manera:

= Atendiendo criterios objetivos.
= En condiciones de mercado.

= Bajo los términos y condiciones y con los costos que ISAGEN usualmente realice con terceros no
relacionados.

Para ello se entiende por Afiliadas o Vinculados Econdmicos a:

= LaNaciony los demas Accionistas que posean mas del 10% de las acciones de ISAGEN:
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La Nacion: 57,662%
Empresas Publicas de Medellin: 12,948%

= Empresas en las cuales la Nacion o cualquier accionista que posea mas del 10% de las acciones de ISAGEN,

tengan una participacion accionaria superior al 50%, asi como,

= Las empresas vinculadas o adscritas a los diferentes Ministerios o Departamentos Administrativos.

Para efectos de verificar que las operaciones fueran realizadas bajo los criterios establecidos, presentados al
Comité de Auditoria No. 34 del 26 de junio de 2008, se revisaron las operaciones superiores a 100 SMLMV

realizadas en el segundo semestre de 2008.

Las operaciones que usualmente se realizan con afiliadas y vinculadas son:
= Compray venta de energia y gas.

= Mercado secundario de Cargo por Confiabilidad.

= Adquisicion de bienes y servicios.

Basados en las definiciones del Acuerdo de Accionistas y del Cédigo de Buen Gobierno, y en las pruebas

realizadas, se puede concluir lo siguiente sobre las operaciones realizadas con afiliadas o vinculadas:

Operaciones con compaifias vinculadas

Operaciones de venta de energéticos

Durante el primer semestre del afio 2008 no se presentaron negociaciones o firma de contratos por venta
de energia diferentes a las de Bolsa de Energia para empresas afiliadas y vinculados econdémicos.

Con respecto a las licitaciones en las cuales se participd durante el semestre, se pudo verificar que se
siguierony aplicaron los criterios cualitativos establecidos y conocidos por el Comité de Auditoria. Dichos
criterios son objetivos, se rigen por las condiciones de mercado y son los mismos que se aplican para
las diferentes licitaciones en las que se participa. Cabe anotar que cada licitacion tiene unas condiciones
diferentes, lo cual obviamente tiene implicaciones en la definicion de los precios a ofertar.

Las ventas en Bolsa son reguladas, |0 que hace que se cumplan los criterios definidos para ello.

Conrespecto a la revision de los resultados de los contratos ya firmados, es decir, los precios facturados
para contratos negociados previamente, oscilan por encima y por debajo de los precios promedio del
mercado regulado en contratos; observandose que los contratos firmados con anterioridad la Resolucion
CREG 071 de 2006 que reglamenta todo lo relacionado con el Cargo por Confiabilidad y las obligaciones
de energia en firme son los que presentan las variaciones negativas mas significativas, pues esta nor-
matividad ha tenido impacto en los precios promedio de contratos que se habian firmado antes de la
entrada en vigencia de dicha Resolucion.

Es importante tener en cuenta que ésta es una condicién de mercado que tiene efecto en todas las tran-
sacciones en general y que se suma al efecto de la aplicacion de los criterios establecidos que hacen
que cada negociacion sea diferente de las demas.

Con respecto a las licitaciones en las cuales se participd durante el segundo semestre, se pudo verificar
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que se siguieron y aplicaron los criterios cualitativos establecidos y conocidos por el Comité de Auditoria.
Dichos criterios son objetivos, se rigen por las condiciones de mercado y son los mismos que se aplican
para las diferentes licitaciones en las que se participa. Cabe anotar que cada licitacion tiene unas condi-
ciones diferentes, lo cual obviamente tiene implicaciones en la definicion de los precios a ofertar.

Como producto de la presentacion de estas licitaciones, se efectlo la firma de un contrato para venta
de energia a una empresa afiliada o vinculada econémicamente en el periodo evaluado, la cual cumplio
con los requisitos establecidos actualmente.

Las ventas en Bolsa son reguladas, 1o que hace que se cumplan los criterios definidos para ello.

Conrespecto a la revision de los resultados de los contratos ya firmados, es decir, los precios facturados
para contratos negociados previamente, oscilan por encima y por debajo de los precios promedio del
mercado regulado en contratos; observandose que los contratos firmados con anterioridad la Resolucion
CREG 071 de 2006 que reglamenta todo lo relacionado con el Cargo por Confiabilidad y las obligaciones
de energia en firme son los que presentan las variaciones negativas mas significativas, pues esta nor-
matividad ha tenido impacto en los precios promedio de contratos que se habian firmado antes de la
entrada en vigencia de dicha Resolucion.

Operaciones de compra de energéticos

Durante el primer semestre de 2008, estas operaciones se dieron a través de la Bolsa y por operaciones
de compraventa de gasy su respectivo transporte, atendiendo las condiciones de mercado. Los criterios
definidos cumplen con lo establecido en el Codigo de Buen Gobierno: son objetivos, involucran las condi-
ciones de mercado y aplican los costos que usualmente se aplican con terceros no relacionados.

Durante el segundo semestre de 2008, se efectlio una operacion de compra para efectos de respaldo a la
operacion térmica a Ecopetrol. Los criterios definidos cumplen con lo establecido en el Codigo de Buen
Gobierno: son obijetivos, involucran las condiciones de mercado y aplican los costos que usualmente se
aplican con terceros no relacionados.

Operaciones de adquisicion de bienes y servicios

Las operaciones fueron realizadas con criterios objetivos, en condiciones de mercado y con los costos
que usualmente se aplican con terceros no relacionados.

Ello se evidencia en que los criterios para la adquisicién de bienes y servicios estan definidos en el
Reglamento de Contratacion, el cual establece los procedimientos y criterios a seguir. Dicho Reglamento
define como parte primordial, que la seleccidn de un contratista se efectla previa solicitud de ofertas o
cotizaciones, que se formulan a un nimero singular o plural de personas segun las normas establecidas;
y cuando hay excepciones, quedan debidamente justificadas.

Las operaciones de compra de servicios con afiliadas y vinculadas en las cuales no medié el Reglamento
de Contratacion, se efectuaron en los términos fijados por la ley o lo indicado en los respectivos convenios
interadministrativos, los cuales se suscribieron en términos razonables.

A continuacién se presentan el valor de las transacciones con companias vinculadas, sus accionistas
con participacion superior al 5%, directivos o administradores para los afios 2008 y 2007.
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_ Transacciones y Saldos entre Partes Relacionadas - 2008

Gobierno Nacional

Administracion

Junta Directiva

Saldos de Balance
Cuentas por cobrar 4.696 - 377
Obligaciones 380 2 -
Transacciones relacionadas con resultados
Ventas de energia y gas 50.256 - -
Uso del Sitema de Distribucion Local 4.430 - -
Costo de comercializacion gas 1.021 - -
Servicios de energia, acueducto y teléfono 189 - -
Honorarios - - - 360
Sueldos y Beneficios Sociales - - 2.949
Otras transacciones
Dividendos 17.542 78.124 38

_ Transacciones y Saldos entre Partes Relacionadas - 2007

EEPPM Gobierno Nacional | Administracion Junta Directiva

Saldos de Balance

Cuentas por cobrar 4.208 - 65 -

Obligaciones 949 2 - -
Transacciones relacionadas con resultados

Ventas de energia y gas 18.564 - - -

Uso del Sitema de Distribucion Local 4.056 - - -

Costo de comercializacion gas 1.187 - - -

Servicios de energia, acueducto y teléfono 410 - - -

Honorarios - - - 235

Sueldos y Beneficios Sociales - - 2.493 -
Otras transacciones

Dividendos 13.985 49.855 114 1

Todas las operaciones realizadas con los accionistas, administradores y la Junta Directiva de ISAGEN se
realizaron en condiciones de mercado. Los ingresos por ventas de energia a vinculadas representaron
en el ano 2008 el 4,1% (1,7% en el ano 2007) de los ingresos operacionales. Por su parte, los costos y
gastos con vinculadas representaron el 1% (1% en 2007).

Adicionalmente, ISAGEN realiza operaciones de compray venta de servicios con empresas relacionadas
en las cuales la Nacion, directa o indirectamente, tiene participacion. Estas operaciones son realizadas
también en condiciones de mercado.

ISAGEN no tiene conocimiento de operaciones con personas que tengan parentesco por consanguini-
dad o afinidad hasta el primer grado, civil o conyugal, con compariias vinculadas o con sus accionistas,
directivos, o administradores.
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5.18 PROCESOS VIGENTES EN QUE ISAGEN ES PARTE DEMANDANTE O

DEMANDADA

AREA TIPO DE JUZGADO PARTES RADICADO | CUANTIA PRETENSIONES ESTADO
JURIDICA ACCION EN SMLMV

Administrativo Nulidad y
restablecimiento
del derecho
Administrativo Nulidad y

restablecimiento

del derecho
Administrativo Nulidad y
restablecimiento
del derecho
Administrativo Nulidad y

restablecimiento

del derecho
Administrativo Nulidad y
restablecimiento
del derecho
Administrativo Nulidad y

restablecimiento
del derecho

Administrativo Nulidad y

restablecimiento
del derecho

Administrativo Nulidad y

restablecimiento
del derecho

Tribunal
Administrativo
de Antioquia

Tribunal
Administrativo
de Boyaca

Tribunal
Administrativo
de
Cundinamarca

Tribunal
Administrativo
de Antioquia

Tribunal
Administrativo
de Antioquia

Tribunal
Administrativo
de Caldas

Tribunal
Administrativo
de Caldas

Tribunal
Administrativo
de Bogota

ISAGEN Vs.
Municipio de
Medellin

ISAGEN Vs.
Municipio de
Santa Maria

ISAGEN Vs.
Municipio de
Tocancipa

ISAGEN Vs.
Municipio de
Medellin

ISAGEN Vs. DIAN

ISAGEN Vs.
Municipio de
Victoria

ISAGEN Vs.
Municipio de
Norcasia

ISAGEN Vs.
Superintendencia
de Servicios
Puablicos
Domiciliarios

2002 - 437

2000-1025

2005-322

2003-1113

2003-2264

2003-1099

2003-1102

2004-396

3894
SMLMV
a 2005

N/A

5707
SMLMV
a 2005

8656
SMLMV
22005

301
SMLMV
22005

499
SMLMV
22005

263
SMLMV
a2005

262
SMLMV
a 2005

Nulidad de Resolucion
del Impuesto de Industria
y Comercio Afio Gravable
1999 base 1998.

Nulidad de los Acuerdos
Municipales 013 y 016
que fijan cobro de
Impuesto de Industria y
Comercio de la actividad
de

Nulidad de Resoluciones
del Impuesto de Industria
y Comercio Afos Grava-
bles 1992; 1993, 1994,
1995.  Municipio de
Tocancipa

Nulidad de Resoluciones
del Impuesto de Industria
y Comercio Afo Gravable
2000 (base 1999) Aro
Gravable 2001 (base
2000)

Nulidad de Resoluciones
donde se neg6 e IVA
pagado en los equipos
contraincendio de San
Carlos

Nulidad de Resoluciones
023 de noviembre 28/02
y 048 de abril 11/03
donde se ordena el
reajuste de regalias e
intereses por mora.

Nulidad de Resoluciones
0203 de noviembre 29/02
y 106 de julio 6/03 donde
se ordena el reajuste de
regalias e intereses por
mora.

Nulidad de Resoluciones
003265 de julio 23/03;
005192 de octubre
31/03 y 000993 de mar-
20 30/04 expedidas por la
SSPD, mediante las cua-
les se impone una multa
por $99.000.000
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Julio 21/08: Se present6 alega-
tos de Conclusion, por lo que el
proceso entra a despacho pa-
ra fallo.

Julio 16/07: A despacho para
fallo de primera instancia.

Abril 25/08: Sentencia de la
Sala Plana del Consejo de
Estado que acoje los argumen-
tos de lademanda, sin embargo
se envia a otra sala por com-
petencia. El fallo que se sos-
tiene es el siguiente: Febrero
13/03 El Tribunal dicto senten-
cia asi: Por los afos gravables
1992, 1993 el fallo es total-
mente favorable para ISAGEN;
por los arios gravables

Abril  6/05 Al despacho
para sentencia de primera
instancia

Mayo 16 de 2007. el proceso
estd a despacho para fallo
de segunda instancia. Nota:
El fallo de primera instancia
accedia a las pretensiones de

Noviembre 23/06: Sentencia
en contra de ISAGEN. Se in-
terpuso recurso de apelacion.
Desde septiembre 04 de 2007
el proceso ingresa al despa-
cho para sentencia de segunda
instancia.

Julio 18/06: El proceso entra
a despacho para sentencia de
primera instancia.

Febrero 25/08: Sentencia de
primera instancia que niega
pretensiones de la demanda.
Se presentod recurso de apela-
cion, por lo que el proceso pa-
sa al Consejo de Estado.
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ABEA TIPO DE JUZGADO PARTES RADICADO | CUANTIA PRETENSIONES ESTADO
JURIDICA ACCION EN SMLMV

Administrativo Reparacion Tribunal ISAGEN Vs. Nacion, 2004-899 26168 Danos y perjuicios por | Octubre 30/08: Sentencia
Directa Administrativo MME y SSPD SMLMV irregularidades en el | de primera instancia favora-
de Chocd 22005 proceso de toma de po- | ble a ISAGEN, a la espera de
sesion y liquidacion de | apelacion.
Electrochoco
Administrativo Nulidad y Tribunal ISAGEN Vs. 2004-2636 3857 Pago intereses de mora | Octubre 31/08: Sentencia de
restablecimiento = Administrativo ELECTROLIMA SMLMV primera instancia favorable a
del derecho de Tolima 22005 las pretensiones de ISAGEN,
sin embargo esté en curso
recurso de apelacion.
Administrativo Reparacion Tribunal ISAGEN Vs. 2005-4668 47402 Declarar que la Nacién | Julio 13/07: Pendiente con-
Directa Administrativo Nacion SSPD SMLMV (Superservicios) es res- | tinuar el trdmite del recurso
de Antioquia 22005 ponsable de los dafios de apelacion contra el auto
y perjuicios causados y = admisorio de la demanda
condenarla a su pago
Administrativo Nulidad y Tribunal ISAGEN Vs. 2005-939 4356 Nulidad de la resolucién | Desde agosto de 2007 el
restablecimiento | Administrativo Municipio de SMLMV 023 de mayo 31/04 ema- | proceso se encuentra en la
del derecho de Santander Cimitarra 22005 nada de la Secretaria de | etapa probatoria
Hacienda y del Tesoro del
Municipio de Cimitarra,
por la cual se ordena el
pago de $1.661.503,630
por concepto del
Impuesto de Industria y
Comercio por el afio gra-
vable 1999 (Solidarid
Administrativo Nulidad y Tribunal ISAGEN (Parsons 2003-2370 3200 Nulidad de resolucion | Abril 17/07: el proceso se
restablecimiento | Administrativo Power) Vs. SMLMV que cobra el Impuesto | encuentra para fallo de pri-
del derecho de Santander Municipio de @ 22007 de Industria y Comercio | mera instancia
del ano
Administrativo Nulidad y Tribunal ISAGEN Vs. 2005-3998 9174 Nulidad de las resolu- | Desde julio de 2007 el pro-
restablecimiento | Administrativo Municipio de SMLMV ciones que fallan las ex- | ceso se encuentra en la eta-
del derecho de Santander Cimitarra 22005 cepciones propuestas en | pa probatoria
contra del mandamiento
de pago contenido en la
resolucién 060-JC (reso-
luciones 01-JC y 03-JC
de 2005) emitidas por la
Secretaria de Hacienda y
del tesoro del
Administrativo Nulidad y Tribunal ISAGEN Vs. 2005-3012 9174 En este proceso el @ Desde septiembre de 2006
restablecimiento | Administrativo Municipio de SMLMV Municipio decidié cobrar | el proceso se encuentra en
del derecho de Santander Cimitarra 22005 a ISAGEN la deuda fiscal | la etapa probatoria
contraida
Administrativo Nulidad y Juzgado 10 ISAGEN Vs. 2005-750 14 Nulidad de las resolucio- | Octubre 30/08: sentencia de
restablecimiento | Administrativo Nacion SSPD SMLMV nes 006767 de diciembre | primera instancia que nie-
del derecho de Bogota 22005 30/03y20052400002735 | ga las pretensiones de la
de febrero 17/05 que im- | demanda
ponen una multa por valor
$4.980.000
Administrativo Nulidad y Tribunal ISAGEN Vs. 2006-121 7848 Nulidad de las liquidacio- = Diciembre 04/06: el proceso
restablecimiento |  Administrativo Municipio de SMLMV nes oficiales de revision | entra a despacho para fallo
del derecho de Antioquia San Carlos 22005 que liquidan oficialmen- | de primera instancia.

PROSPECTO DE INFORMACION ISAGEN S.A. E.S.P.

te los impuestos de la in-
dustria, comercio, avisos
y tableros del contribu-
yente, por los anos grava-
bles 2001y 2002 y de los
actos administrativos que
negaron los recursos de

33



ABEA TIPO DE JUZGADO PARTES RADICADO | CUANTIA | PRETENSIONES ESTADO
JURIDICA ACCION EN SMLMV

Administrativo

Administrativo

Administrativo

Administrativo

Administrativo

Administrativo

Administrativo

Nulidad y
restablecimiento
del derecho

Nulidad y
restablecimiento
del derecho

Nulidad y
restablecimiento
del derecho

Nulidad y
restablecimiento
del derecho

Nulidad y
restablecimiento
del derecho

Nulidad y
restablecimiento
del derecho

Nulidad y
restablecimiento
del derecho

Tribunal
Administrativo
de Antioquia

Tribunal
Administrativo
de Antioquia

Tribunal
Administrativo
de Cauca

Tribunal
Administrativo
de Cauca

Juzgado 20
Administrativo
de Rioacha

Tribunal
Administrativo
de
Cundinamarca

Tribunal
Administrativo
de Cauca

PROSPECTO DE INFORMACION ISAGEN S.A. E.S.P.

ISAGEN Vs.
Municipio de
San Rafael

ISAGEN Vs.
Municipio de
Sabaneta

ISAGEN Vs.
Municipio de
Caloto

ISAGEN Vs.
Municipio de
Caloto

ISAGEN Vs.
Departamento
de La Guajira

ISAGEN Vs.
Ministerio de
Minas y Energia

ISAGEN Vs.
Municipio de
Puerto Tejada

2006-120

2006-2310

2006-881

2006-1115

2005-994

2006-988

2006-1118

695
SMLMV
a 2005

46
SMLMV
22007

3177
SMLMV
a 2005

4412
SMLMV
a 2005

30
SMLMV
22005

18000
SMLMV
a 2006

588
SMLMV
a 2006

Nulidad de las liquidacio-
nes oficiales de revision
que liquidan oficialmen-
te los impuestos de la in-
dustria, comercio, avisos
y tableros del contribu-
yente, por los afos gra-
vables 2001 y 2002 y de
los actos administrativos
que negaron 10s recursos
de reconsideracion

Nulidad de resoluciones
del Impuesto de Industria
y Comercio afio grava-
bles 2002 a 2004

Nulidad de la resolucion
No. 020 del 27 de di-
ciembre de 2005 me-
diante la cual se liquida
de aforo el ICA por los
anos gravables 2001,
2002, 2003 y 2004, ex-
pedida por el tesorero del
Municipio de Caloto.

Nulidad de la resolucion
No. 025 del 28 de agosto
de 2006 confirmada me-
diante resolucion 030 del
17 de octubre de 2006,
ambas expedidas por el
Tesorero Municipal de
Caloto (Cauca)

se declare la nulidad de
las Resoluciones No. 17
de noviembre 08 de 2004
y 694 de julio 27 de 2005,
por medio de las cuales
se cobra el impuesto de
estampilla pro electrifica-
cion de la frontera.

Se declare la nulidad de
las  Resoluciones No.
180436 de abril 10 de
2006 “por la cual se de-
clara una deuda a favor
de la Nacion - Ministerio
de Minas y Energia y se
constituye un titulo eje-
cutivo” y No. 180763 de
junio 23 de 2006 por la
cual se resuelve e

De la resolucién No. 012
del 9 de marzo de 2006
y de la resolucion 020
del 27 de noviembre de
2006, ambas expedidas
por el Tesorero Municipal
de Puerto Tejada (Cauca)

Febraro 05/07: al despacho
para sentencia de primera
instancia.

Marzo
probatoria

20/07: Etapa

En septiembre de 2007
ISAGEN presentd alegatos
de conclusion. El proceso
entra a despacho para sen-
tencia de primera instancia.

Diciembre 13/07: Auto que
abre etapa probatoria.

Octubre 25/07: ISAGEN pre-
senta alegatos de conclu-
sion. El proceso pasa a des-
pacho para sentencia de pri-
mera instancia.

Desde junio de 2007 el pro-
ceso se encuentra en la eta-
pa probatoria.

Septiembre /07:  ISAGEN
presento alegatos de conclu-
sion. El proceso pasa a des-
pacho para sentencia de pri-
mera instancia.



ABEA TIPO DE JUZGADO PARTES RADICADO CUANTIA PRETENSIONES ESTADO
JURIDICA ACCION

Administrativo

Administrativo

Administrativo

Administrativo

Administrativo

Administrativo

Administrativo

Administrativo

Administrativo

Administrativo

Nulidad y
restablecimiento
del derecho

Reparacion
Directa

Reparacion
Directa

Reparacion
Directa

Reparacion
Directa

Reparacion
Directa

Nulidad y
restablecimiento
del derecho

Nulidad y
restablecimiento
del derecho

Nulidad y
restablecimiento
del derecho

Nulidad y
restablecimiento
del derecho

Tribunal
Administrativo
de Cauca

Tribunal
Administrativo
de Antioquia

Tribunal
Administrativo
de Boyacd

Tribunal
Administrativo
de Tunja

Tribunal
Administrativo
de
Cundinamarca

Tribunal
Administrativo
de Antioquia

Tribunal
Administrativo
de Antioquia

Tribunal
Administrativo
de Antioquia

Tribunal
Administrativo
de
Cundinamarca

Tribunal
Administrativo
de Antioquia

PROSPECTO DE INFORMACION ISAGEN S.A. E.S.P.

ISAGEN Vs.
Municipio de
Puerto Tejada

Maria Fabiola
Castafo y otros
Vs. ISAGEN

Jesis Antonio
Roa Vs. ISAGEN

Rafael Gross
Bohorquez
Vs. ISAGEN

Producciones
PUNCH
Vs. ISAGEN

Elizabeth Hurtado
Castano y otros
Vs. ISAGEN

EMGESA
Vs. Nacion, CREG,
XM, ISAGEN
(Ilamagado en
Garantia

Central
Hidroeléctrica
Betania Vs.
Nacién, CREG, XM,
ISAGEN (llamagado
en Garantia

ISAGEN Vs.
Superintendencia de
Servicios Publicos

Chivor
Vs. Nacion, CREG,
XM, ISAGEN
(Ilamagado en
Garantia

2007-122

1992-1269

1995-15692

1991-2331

1993-9160

2001-4026
Acumulado
con el 2002-

2007-594

2004-4312

2008-129

2003-1293

SMLMV
a 2006

1311
SMLMV
a2005

787
SMLMV
a 2005

462
SMLMV
22005

2360
SMLMV
a2005

2351
SMLMV
a2005

10719
SMLMV
22008

3507
SMLMV

Se disponga la termina-
cion inmediata del proce-
S0 coactivo

Pago de perjuicios mate-
riales y morales, por ava-
lancha de la quebrada La
Arenosa.

Indemnizacion por dafios
sufridos durante la cons-
truccioén y funcionamien-
to del proyecto Chivor.

Pago de dafos e indem-
nizacion de perjuicios por
la construccion y man-
tenimiento de la represa
Chivor.

Pago de danos e indem-
nizacion de perjuicios por
racionamiento

Pago de perjuicios mate-
riales y morales causa-
dos por la muerte de

Nulidad de la factura
expedida por XM: cargo
por capacidad
Nulidad de la factura
expedida por XM: cargo
por capacidad

Nulidad de resoluciones
proferidas por la entidad

Nulidad de la factura
expedida por XM: cargo
por capacidad

Agosto 28/8: Se presentd
alegatos de conclusion. El
proceso pasa al despacho
para sentencia de primera
instancia.

Diciembre 13/07: El proceso
se encuentra pendiente de fa-
llo de segunda instancia. El
fallo de primera instancia fue
favorable a ISAGEN.

Noviembre 19/08: El actor
allego consideraciones

Se encuentra desde febrero
11/00 a despacho para fallo
de segunda instancia ante el
Consejo de Estado. La sen-
tencia de primera instancia
fue en contra de ISAGEN.

Mayo 10/06: El proceso se
encuentra a despacho pa-
ra fallo de segunda instan-
cia, en primera instancia
la sentencia fue favorable a
ISAGEN.

Pruebas

Septiembre  17/08: se
notificaalSAGEN delllamado
en Garantia, actuaimente se
estan

Diciembre 1/08: se notificd
a ISAGEN del llamado
en Garantia, el dia 7 de
diciembre se contesta el
llamado.

Junio 6/08: presentacion de
la demanda

Diciembre 1/08: se notificd
a ISAGEN del llamado
en Garantia, el dia 7 de
diciembre se contesta el



ABEA TIPO DE PARTES RADICADO | CUANTIA PRETENSIONES ESTADO
JURIDICA ACCION EN SMLMV

Administrativo Nulidad y
restablecimiento
del derecho
Administrativo Nulidad y
restablecimiento
del derecho
Administrativo Nulidad y
restablecimiento
del derecho
Administrativo Nulidad y
restablecimiento
del derecho
Administrativo tribunal de
Arbitramento
Civil Ejecutivo
hipotecario
Civil Ejecutivo
hipotecario
Civil Ejecutivo
Civil Ordinario

Tribunal
Administrativo
de Antioquia

Tribunal
Administrativo
de Antioquia

Tribunal
Administrativo
de
Cundinamarca

Tribunal
Administrativo
de Antioquia

Cémara de
Comercio
Internacional
Bogota D.C.

Juzgado 6° Civil
del Circuito
de Medellin

Juzgado 8° Civil
del Circuito
de Medellin

Juzgado 8°
Civil Municipal
de Manizales

Juzgado 14°
Civil del Circuito
de Medellin

EMGESA
Vs. Nacién, CREG,
XM, ISAGEN
(Ilamagado en
Garantia

Central
Hidroeléctrica
Betania Vs.
Nacion, CREG, XM,
ISAGEN (llamagado
en Garantia

ISAGEN Vs.
Superintendencia de
Servicios Publicos

Chivor
Vs. Naci6n, CREG,
XM, ISAGEN
(Ilamagado en
Garantia

Consorcio Miel
Vs. ISAGEN

ISAGEN Vs.
Antonio de Jesls
Vélez Blandon

ISAGEN Vs.
Jader Emel
Barcenas

ISAGEN Vs.
Lloyds Trust S.A.

ISAGEN Vs.
Compariia Mundial
de Seguros

2007-594

2004-4312

2008-129

2003-1293

13571/CCO

2001-555

2007-384

2004-162

2003-198

10719
SMLMV
a 2008

3507
SMLMV

A marzo de 2006
103.538.000.000
més U$D
22.676.000
(a valores

58
SMLMV
a 2005

100
SMLMV
a 2006

82
SMLMV

US 4.852.749
equivalente a
43.850 SMLMV
tomando como
base el valor del
délar a $3.000

PROSPECTO DE INFORMACION ISAGEN S.A. E.S.P.

Nulidad de la factura
expedida por XM: cargo
por capacidad

Nulidad de la factura
expedida por XM: cargo
por capacidad

Nulidad de resoluciones
proferidas por la entidad

Nulidad de la factura
expedida por XM: cargo
por capacidad

Incumplimiento  ISAGEN
motivo por el cual incurrid
en mayores gastos el
contratista.

Obtener pago de capital
e intereses por préstamo
de vivienda.

obtener el pago de capital
e intereses por préstamo
de vivienda

Librar mandamiento de
pago en contra de la
sociedad  PROMUNDO
Ltda. por $26.775.516
correspondientes a los
gastos de funcionamiento
del Tribunal de
Arbitramento y agencias
en derecho

Indemnizacion de
perjuicios patrimoniales
sufridos  por  ISAGEN
a raiz del siniestro de
los equipos principales
del ciclo combinado de
Termocentro.

Septiembre 17/08:  se
notifica a ISAGEN del
llamado en Garantia,
actualmente se estan

Diciembre 1/08: se
notifico a ISAGEN del
llamado en Garantia, el
dia 7 de diciembre se
contesta el llamado.

Junio 6/08: presentacion
de la demanda

Diciembre 1/08: se
notifico6 a ISAGEN del
llamado en Garantia, el
dia 7 de diciembre se
contesta el

Pruebas

Noviembre.  No acude
nadie a la audiencia de
remate, por lo que el bien
es adjudicado a ISAGEN
alaespera de

Registro de la medida de
embargo y notificacion
de la demanda
Notificacion  de la
demanda al demandado

Pruebas



AREA TIPO DE JUZGADO PARTES RADICADO CUANTIA PRETENSIONES ESTADO
JURIDICA | ACCION

Civil

Civil

Civil

Civil

Civil

Civil

Civil

Civil

Civil

Civil

Civil

Civil

Civil

Ejecutivo

Ordinario

Imposicion
servidumbre
de energia

Imposicion
servidumbre
de energia

Ejecutivo
hipotecario

Ordinario

Ordinario

Pertenencia

Pertenencia

Pertenencia

Pertenencia

Pertenencia

Pertenencia

Juzgado 1° Civil
del Circuito
de Medellin

Juzgado 2°
Civil Municipal
de Envigado

Juzgado 1° Civil
del Circuito
de La Dorada,
Caldas

Juzgado 2° Civil
del Circuito de
Honda, Tolima

Juzgado 2°
Promiscuo
Municipal de
Sabaneta

Juzgado 9° Givil
del Circuito
de Medellin

Juzgado 4° Civil
del Circuito
de Medellin

Juzgado Civil
de Marinilla

Juzgado Civil
de Marinilla

Juzgado Civil
de Marinilla

Juzgado Givil
de Marinilla

Juzgado Givil
de Marinilla

Juzgado Civil
de Marinilla

PROSPECTO DE INFORMACION ISAGEN S.A. E.S.P.

ISAGEN Vs.
ENERGEN

ISAGEN Vs.
Elkin Gomez

ISAGEN Vs.
Carlos Elmer
Peralta y otros

ISAGEN Vs.
Blanca Rosa
Quintero y otros

ISAGEN Vs.
Beatriz Eliana

Salamanca
Vs. ISAGEN

Empresas
Pablicas
Municipales de
Caucasia Vs.
ISAGEN Vs.
Personas
indeterminadas
ISAGEN Vs.
Personas
indeterminadas

ISAGEN Vs.
Personas
indeterminadas
ISAGEN Vs.
Personas
indeterminadas
ISAGEN Vs.
Personas
indeterminadas

ISAGEN Vs.
Personas
indeterminadas

2007-079

2007-467

2007-131

2007-0162

2007-297

2005-233

2004-283

2008-370

2008-372

2008-334

2008-337

2008-338

2008-339

SMLMV
a 2007

78
SMLMV
a 2007

$3.781.142
de acuerdo
con el Manual
de Precios
Unitarios.

$1.351.680
de acuerdo
con el Manual
de Precios
Unitarios.

100
SMLMV
a 2006

1957
SMLMV
22005

34
SMLMV
a2005

N/A

N/A

N/A

N/A

N/A

N/A

se condene a ENERGEN a
pagarle aISAGEN la suma
de $12.875.706 por con-
cepto de transacciones

Se solicita la resolucion
y la indemnizacion de
perjuicios  econémicos
por el incumplimiento de
la Orden de Trabajo No.

Que mediante senten-
cia se declare a favor de
ISAGEN imposicion de
servidumbre de energia.

Que mediante senten-
cia se declare a favor de
ISAGEN imposicion de
servidumbre de energia.

Obtener el pago de prés-
tamo de vivienda

declarar que Salamanca
era el oferente que tenia
derecho a la adjudicacion
del contrato de la SPO
No. 5/309

Declarar que existio pre-
pago o pago en garantia
de una deuda y ordenar la
devolucion de

Declarar el derecho de
dominio sobre el inmue-
ble a ISAGEN

Declarar el derecho de
dominio sobre el inmue-
ble a ISAGEN

Declarar el derecho de
dominio sobre el inmue-
ble a ISAGEN

Declarar el derecho de
dominio sobre el inmue-
ble a ISAGEN

Declarar el derecho de
dominio sobre el inmue-
ble a ISAGEN

Declarar el derecho de
dominio sobre el inmue-
ble a ISAGEN

Noviembre  13/08: ofi-
cios a entidades banca-
rias para embargar cuentas,
adicionalmente

Pruebas

Mayo 22/08: se notifico al
apoderado de la parte de-
mandada, quien contesta la
demanda sin oponerse a las

Junio 8/08: El juzgado orde-
n6 emplazamiento

Pruebas

Proceso pasa al tribunal ad-
ministrativo de Antioquia, el
10 de noviembre el tribunal
inadmite la demanda y

Proceso pasa al los juzgados
administrativos

Probatoria

Diciembre 18/08: se ordend
emplazar a personas indeter-
minadas e inscribir la deman-
da en el folio de matricula

Pruebas

Diciembre 18/08: Sentencia
de primera instancia, la cual
serd apelada

Diciembre 18/08: Sentencia
de primera instancia, se vol-
verd a presentar demanda en
febrero

Pruebas
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ABEA TIPO DE JUZGADO PARTES RADICADO CUANTIA PRETENSIONES ESTADO
JURIDICA | ACCION

Civil

Civil

Laboral

Laboral

Laboral

Laboral

Laboral

Laboral

Laboral

Laboral

Pertenencia

Pertenencia

Ordinario

Ordinario

Ordinario

Ordinario

Ordinario

Ordinario

Ordinario

Ordinario

Juzgado Civil
de Rionegro

Juzgado Civil
de Rionegro

Juzgado 4°

Laboral del

Circuito de
Medellin

Juzgado 5°

Laboral del

Circuito de
Medellin

Juzgado 11°
Laboral del
Circuito de

Juzgado 2°
Laboral de
descongestion

Juzgado 1°
Laboral de
descongestion
de Medellin

Corte Suprema
de Justicia, Sala
Laboral
Bogota D.C.

Corte Suprema
de Justicia, Sala
Laboral
Bogota D.C.

Corte Suprema
de Justicia, Sala
Laboral
Bogota D.C.

PROSPECTO DE INFORMACION ISAGEN S.A. E.S.P.

ISAGEN Vs.
Personas
indeterminadas

ISAGEN Vs.
Personas
indeterminadas

ISAGEN Vs.
Maria Victoria
Pelaez

ISAGEN Vs.
Camilo Antonio
Henao

ISAGEN Vs.
Héctor Fldrez
Arango

Gustavo Ledn
Segura Vs. ISAGEN

Ramiro de Jesus
Cardona y otros
Vs. ISAGEN

Orlando de Jesus
Congote Vargas y
otros
Vs. ISAGEN

Luis Alfredo Trivifio
Vs. ISAGEN

José Wilder Rosero
Vs. ISAGEN

2008-397

2008-387

2006-1138

2006-1021

2006-1272

2005-654

2005-529

2003-649

1999-671

1999-388

N/A

48
SMLMV
a 2007

34
SMLMV
a 2007

18
SMLMV
a 2007

SMLMV

SMLMV

SMLMV

SMLMV

SMLMV

Declarar el  derecho
de dominio sobre el
inmueble a ISAGEN

Declarar el  derecho
de dominio sobre el
inmueble a ISAGEN

Reliquidacion  de la
mesada pensional

Reliquidacion de la
mesada pensional

Reliquidacion  de la
mesada pensional

Reliquidacion de
cesantias con base en la
formula de los contratos
colectivos

Reliquidacion de
cesantias con base en la
formula de los contratos
colectivos

Incentivo al ahorro

Unidad de empresa,
horas extras,
dominicales,  festivos,
compensatorios, reajuste
a prestaciones, pension
sancion, indemnizacion
moratoria, indemnizacion
por despido injusto

Unidad de empresa,
horas extras,
dominicales,  festivos,
compensatorios, reajuste
a prestaciones, pension
sancion, indemnizacion
moratoria, indemnizacion
por despido injusto

Diciembre 18/08:  Auto
que ordena emplazamiento
a los serores Roberto
y José de Jesis Rios
y  deméds  personas
indeterminadas.

Inscripcion de la demanda
en el folio de matricula
inmobiliaria, ordena
emplazamiento

Julio 30/08: auto fija
audiencia para el 4 de
febrero de 2009

Noviembre 13/08: auto fija
audiencia de conciliacion y
primera de tramite para el
25 de marzo de 2009.

Notificacion de la demanda
al demandado

Pendiente de sentencia de
primera instancia

Pendiente terceraaudiencia
de tramite para el 2 de julio
de 2008 a las 2:30 p.m.

Pendiente  sentencia de
casacion. Las sentencias
de primera y segunda
instancia fueron favorables
a ISAGEN

Pendiente  sentencia de
casacion. Las sentencias
de primera y segunda
instancia fueron favorables
a ISAGEN

Pendiente  sentencia de
casacion. Las sentencias
de primera y segunda
instancia fueron favorables
a ISAGEN

93



ABEA TIPODE | JUZGADO PARTES RADICADO CUANTIA PRETENSIONES ESTADO
JURIDICA | ACCION

Laboral

Laboral

Laboral

Laboral

Laboral

Laboral

Laboral

Laboral

Laboral

Ordinario

Ordinario

Ordinario

Ordinario

Ordinario

Ordinario

Ordinario

Ordinario

Ordinario

Corte Suprema

de Justicia,
Sala Laboral
Bogota D.C.

Juzgado 17°

Laboral del

Circuito de
Medellin

Juzgado 2°

Laboral del

Circuito de
Medellin

Juzgado 13°

Laboral del

Circuito de
Medellin

Juzgado 13°

Laboral del

Circuito de
Medellin

Juzgado 9°

Laboral del

Circuito de
Medellin

Juzgado 9°

Laboral del

Circuito de
Medellin

Juzgado 6°

Laboral del

Circuito de
Medellin

Juzgado 5°

Laboral del

Circuito de
Bogota

Oscar de Jesus
Londofio y otros
Vs. ISAGEN

Guillermo Ledn
Loaiza
Vs. ISAGEN

ISAGEN Vs.
Rafael Genaro
Orozco

ISAGEN Vs.
Jairo de J. Mejia
Echeverri

José Mario Ceballos
Gallego y otros
Vs. ISAGEN

Nohora Esther Rios
Vs. ISAGEN

ISAGEN Vs.
Luis Enrique Aguilar

ISAGEN Vs.
Miguel Rivera
Alvarez

German Plazas
Castarieda
Vs. ISAGEN

2000-104

2007-611

2007-1246

2007-1349

2008-758

2008-1027

2008-546

2008-592

2008-559

SMLMV

5
SMLMV

18
SMLMV
a 2007

18
SMLMV
a 2007

16,5
SMLMV
a 2008

17
SMLMV
a2008

133
SMLMV
a2008

19
SMLMV
a2008

22
SMLMV
a 2008

Unidad de  empresa,
horas extras, dominicales,
festivos, compensatorios,
reajuste prestaciones,
pension sancion,
indemnizacion moratoria,
indemnizacion por despido
injusto, perjuicios.

Pago de indemnizacion
ordinaria de perjuicios
materiales y morales por
accidente de trabajo,
indexacion de la misma y
gastos y costas del juicio

Reliquidacion de la mesada
pensional

Reliquidacion de la mesada

pensional

Reliquidacion de cesantias

Reliquidacion de cesantias

Reajuste pensional

Reajuste pensional

Pago honorarios
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Pendiente costas y devolucion
a entidad de origen. Las
sentencias de primera y
segunda instancia  fueron
favorables a ISAGEN, pero
casa parcialmente.

Octubre 3/07: se presento la
contestacion de la demanda y
se notifica del auto que admitio
la demanda laboral de primera
instancia.

Enero 17/08: Auto que admite
demanda

Diciembre 12/07:
admite la demanda

Auto que

Diciembre 1/08: Se notifica a
ISAGEN de la demanda

Diciembre 1/08: Se notifica a
ISAGEN de la demanda

Junio  5/08:  Presentacion
de la demanda, pendiente de
notificar al demandado

Junio  5/08: Presentacion
de la demanda, pendiente de
notificar al demandado

Enero 16/09:  Contestacion
de la demanda y presentacion
de demanda de reconvencion
debido al incumplimiento de
las obligaciones por parte del
sefior German Plazas



ABEA TIPO DE PARTES RADICADO | CUANTIA PRETENSIONES ESTADO
JURIDICA | ACCION EN SMLMV

Liquidacion Liquidacion | Superintendencia ISAGEN Vs. 2110 Graduacion del crédito | Junio 17/08:  se presento
administrativa de Sociedades TEXPINAL SMLMV y derecho de voto en | solicitud a la liquidadora para
Bogota D.C. liquidacion de TEXPINAL la graduacion y reconocimiento

del crédito y derecho de voto
Liquidacion Liquidacién | Superintendencia ISAGEN Vs. 169 Graduacion del crédito | Junio 24/08: se presentd
administrativa de Sociedades FATEXTOL SMLMV y derecho de voto en | solicitud de calificacion vy
Bogota D.C. liquidacion de FATEXTOL | graduacion del crédito y

derecho al voto
Liquidacion Liquidacién | Superintendencia ISAGEN Vs. 454 Graduacion del crédito | Febrero 18/08: se presenta
administrativa de Sociedades SICOLSA SMLMV y derecho de voto en | solicitud de graduacion del
liquidacion crédito y derecho al voto

Liquidacion Liquidacion Liquidador ISAGEN Vs. N/A $407.085.090 | Pago de $407.085.090 por | Noviembre 15/07: Se remite
administrativa principal de la VISTA CAPITAL concepto de los valores | solicitud de calificacion y
sociedad VISTA asociados a la devolucion | reconocimiento de la deuda

CAPITAL S.A. del cargo por capacidad | y se solicita la vigilancia del

en liquidacion del recurso de generacion | proceso a la abogada en
Bogota D.C. “TERMOCARTAGENA 3" | Bogotd. Actualmente se espera

durante el el reconocimiento y pago de la

deuda

5.19 CREDITOS, CONTINGENCIAS Y OBLIGACIONES FINANCIERAS

5.19.1 Créditos y contingencias que representan el 5% o més del pasivo total

ISAGEN registra en sus estados financieros con corte 31 de diciembre de 2008, los siguientes créditos o con-
tingencias que representen el 5% o mas del pasivo total, incluyendo los de tipo fiscal y los que puedan resultar
materiales a la luz del Decreto 2649 de 1993 aun cuando representen menos del 5% del pasivo total ($52.793
MM). El pasivo total a 31 de diciembre de 2008 fue de $1.055.854 MM.

Cuentas por Pagar que representan mas del 5% del Pasivo Total (COP MM)
Tipo de Obligacion 2008 2007 % Part. 2008

Energia 54.566 38.152 517

Proveedores 87.943 51.653 8,33

El saldo de cuentas por pagar — Energia esta conformado por $24.549 MM correspondientes a las facturas por
compra de energia (2007 - $16.401 MM), y $30.017 MM por compras estimadas para el mes de diciembre de
2008 (2007 - $21.751 MM).

Con el objetivo de asegurar el cumplimiento de las transacciones en la Bolsa de Energia, reconciliaciones,
servicios complementarios, cargos por uso del STN, servicios del CND y los CRD, y en general, por cualquier
concepto que deba ser pagado al Administrador del SIC, de acuerdo con lo establecido en la Resolucion CREG
No. 116 de 1998, se tienen constituidas garantias bancarias con el banco BBVA a favor de XM Compania de
Expertos de Mercados S.A. E.S.P. por $60.000 MM (2007 - $39.000 MM).

Con el fin de cumplir con la resolucidon CREG 061 de 2007 se constituyeron garantias para cubrir el cargo por
confiabilidad por un valor de USD 35.240(2007- USD 7.864) con BBVA.

El saldo de cuentas por pagar a Proveedores incluye $12.653 MM correspondiente a facturas de uso de lineas
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y redes del mes de noviembre de 2008 (2007 - $11.670 MM), $14.133 MM por estimados de cargos por uso,
conexion y SIC de diciembre de 2008 (2007 - $13.378 MM), $9.409 MM por estimado de compras y transporte
de gas combustible (2007 - $4.750 MM), $958 MM de estimado para el mes de diciembre de FAZNI (2007 - $861
MM) y Compra de los estudios de los proyectos Sogamoso $22.958 MMy Andagui por $9.170 MM, adquisicion
de otros bienes y servicios $18.662 MM (2007- $20.994 MM).

Al 31 de diciembre se tenian constituidas garantias bancarias con Bancolombia a favor de BP Exploration
Company, BP Santiago OIL y TEPMA por USD 918 MM (2007 - USD 918 MM) para garantizar compras de gas
y con TGl por $3.576 MM (2007 - $3.436 MM) para garantizar el transporte de gas.

Obl. Laborales que representan mas del 5% del Pasivo Total (COP MM)
Tipo de Obligacion % Part. 2008

Pensiones de Jubilacion 60.671 48.777 5,75

El célculo actuarial incluye el pago de doce mesadas ordinarias y las mesadas adicionales de junio y diciembre
de acuerdo con la Ley.

El célculo actuarial incluye 105 pensionados actuales, de los cuales 36 son compartidos con el sistema de
seguridad social y 42 trabajadores que se espera se pensionen hasta el 31 de julio de 2010.

Obl. Fiscales que representan mas del 5% del Pasivo Total (COP MM)
Tipo de Obligacion 2008 2007 % Part. 2008
Impuesto Diferido 220.020 186.082 20,84

El impuesto diferido corresponde al efecto impositivo de las mayores depreciaciones fiscales sobre las cont-
ables.

Los saldos de las cuentas de orden al 31 de diciembre comprenden:

Contingencias

Deudoras 2008 2007

Derechos contingentes (1) 60,786 45,203
Deudoras fiscales (2) 591,976 1,706,020
Deudoras de control (3) 61,122 130,376
713,884 1,881,599
D e
Responsabilidades contingentes (4) 1,751,059 1,855,408
Acreedoras de control (5) - 63,574
Acreedoras fiscales (6) 3,155,866 824,792
4,906,925 2,743,714

(1) Los derechos contingentes incluyen para los anos 2008 y 2007 principalmente lo siguiente:

= Reclamacioén a la compafia Mundial de Seguros por indemnizacion del siniestro Central Termocentro por
$11.085 MM.

= Reclamacion por dafos y perjuicios por posesion y liquidacion de Electrochocd al Ministerio de Minas y
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Energia y Superintendencia de Servicios Publicos por $12.077 MM.

Derechos sobre los terrenos y estudios del proyecto Pescadero - ltuango, por valor de $13.930 MM.
Demanda contra el Municipio de Cimitarra por valor de $3.240 MM por concepto de ICA.
Demanda a Electrificadora del Tolima por el reconocimiento del ACR por valor de $1.780 MM.
Demanda contra el Municipio de Caloto por industria y Comercio por $1.378 MM.

Demanda de reconversion por $8.908 MM contra el Consorcio Miel | por dafio emergente y lucro cesante
dentro del mismo proceso que adelanta el Consorcio en contra de la Empresa.

Derechos sobre el estudio del Proyecto Ambeima por $214 MM.

Demanda Ministerio de Minas por derechos en la escision de Urra $7.266 MM.

(2) Corresponde a las conciliaciones entre las diferencias contables y fiscales por valorizaciones, gastos no

deducibles, activos fijos y el impuesto diferido débito.

(8) Titulos entregados en custodia al DECEVAL por $61.122 MM (2007- $94.552 MM). Incluye adicionalmente

el monto de los activos totalmente depreciados por $35.824 MM (2007 - $35.824 MM).

(4) Incluye principalmente las siguientes contingencias:

Negociaciones de venta de energia a largo plazo, por valor aproximado de $1.446.151 MM (2007 - $1.
633.389 MM). Sobre éstos se estima que no originaran pérdidas para la Empresa.

Demanda arbitral Consorcio Miel | con relaciéon a el contrato M-1100 relativo a la construccion de la Hidroeléc-
trica Miel I, por extension del plazo de la obra y responsabilidad civil. El valor de las pretensiones del Con-
sorcio es de $120.039 MM y USD 21.974 MM. (igual 2007).

Carta de crédito para garantizar el pago semestral de la deuda OPIC $36.638 MM (2007 - $30.369 MM).

Demandas de los municipios de Medellin, Norcasia, Puerto Tejada por Impuestos de Industria y Comercio,
por valor de $5.187 MM (2007 - $4.887 MM) sobre los cuales se han presentado demandas ante el Tribunal
Contencioso Administrativo de cada departamento. Ademas se presentaron los de San Carlos, San Rafael
por Industria y Comercio por el AGC y cargo por capacidad $3.259 MM en ambos afios.

Demanda Producciones Punch $ 900 MM en ambos arios.

Cuenta por pagar al Ministerio de Minas y Energfa por derechos del proyecto Urréa por $7.344 MM en ambos
anos.

En el 2007 Cuenta por pagar a la Superintendencia de Servicios Publico por $1.274 MM correspondiente a
la contribucién ano 2007

(5) Con la firma del acta de liquidacion del Convenio Interadministrativo No. 46/1162, en noviembre de 2008 se

entrego a la UPME los estudios y terrenos que se tenian en administracion.

(6) Corresponde a las conciliaciones entre diferencias contables y fiscales que incluyen provisiones, ingresos

no gravables generados en el portafolio de inversiones, recuperaciones y el impuesto diferido crédito.

El 11 de septiembre de 2000 fue notificada la Empresa de la demanda de impugnacioén interpuesta por
Empresas Publicas de Medellin, a la decision de la Asamblea General de Accionistas, celebrada el 22 de
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febrero de 2000, en la cual fue aprobada por mayoria la reduccién de capital, por valor de $337.929 MM. En
noviembre de 2004 este proceso entrd al despacho del juez para fallo. El 22 de junio de 2005 el Juzgado
Cuarto Civil del Circuito de Medellin certificé que no hay fecha clara para dictar sentencia por el gran volu-
men de expedientes y tutelas pendientes por resolver. El 11 de Febrero de 2008, la empresa fue notificada
de la declaratoria de terminacion por desistimiento de este proceso.

= Para el 30 de junio de 2009, el pasivo total de la Compania pasé de $1.025,717 MM a junio de 2008 a
$1.159,133 MM, presentando un incremento de 13%, debido principalmente al crecimiento en los impuestos,
contribuciones y tasas, por la mayor provision para el impuesto de rentay al crecimiento de las cuentas por
pagar

5.19.2 Obligaciones Financieras

A 31 de diciembre de 2008, ISAGEN presentaba un saldo en obligaciones financieras por valor de $538.210
MM, equivalentes al 51% del total de los pasivos de la compania. A 30 de junio de 2009, las obligaciones fi-
nancieras de la comparia ascendieron a $526.932 MM ($561.368 MM a 30 de junio de 2008), representando
el 45% del total de los pasivos.

Las obligaciones financieras de la compania a 31 de diciembre de 2008 se describen a continuacion:

Obligaciones Financieras ISAGEN (COP MM)

Obligacion Tasa de 2008 2007 Periodo de
Interés Gracia

Power Finance | IPC+5,25% 492.297 492.297 20 afios 5 anos 30 cuotas 2025
Trust Limited S.V. semestrales

Citibank 10,40% S.V. 45.913 68.870 5 anos 1,5 afios 8 cuotas 2010
N.A. E.U. semestrales

Intereses 1.696 1.637

La obligacion Power Finance Trust Limited corresponde al contrato de préstamo con esta entidad, el cual cuenta
con garantia de la Nacién y pdliza OPIC.

El vencimiento para los préximos afios de las obligaciones financieras se presenta a continuacion:

vor 27

2009 24.654
2010 22.957
2011 23.812
2012 23.812
2013 23.812
2014 y siguientes 421.059
Total 540.106

Durante el afio 2008 se cancelaron obligaciones financieras por $22.957 MM (2007 - $65.037 MM).
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5.20 VALORES DEL EMISOR INSCRITOS EN EL REGISTRO NACIONAL DE
VALORES Y EMISORES

ISAGEN tiene inscritas 2.726.072.000 acciones ordinarias en el Registro Nacional de Valores y Emisores. Con
respecto alas acciones privilegiadas que se encuentran actualmente inscritas en el RNVE, ISAGEN actualmente
se encuentra en proceso de realizar la cancelacion de éstas.

5.21  TITULOS DE DEUDA EN CURSO
ISAGEN no tiene titulos de deuda en curso que se hayan ofrecido ni publica ni privadamente.

5.22  EVALUACION CONSERVADORA DE LAS PERSPECTIVAS DEL EMISOR

5.22.1 Proyectos de expansién

Actualmente se encuentran en ejecucion los proyectos Guariné y Manso, que incrementaran el factor de planta
de la central Miel |, y los proyectos hidroeléctricos Amoyé y Sogamoso, que conforman el Plan de Expansion
de ISAGEN hasta el afio 2014. Como resultado del mismo, se incrementara la capacidad de generacion en
900 MW y la energia media en 5.983 GWh-afo, lo que implica un crecimiento aproximado del 60% con relacion
a la energia que se produce y comercializa por parte de la Compania. Una descripcién de los proyectos de
expansion puede consultarse en la secciéon 5.13.4.

5.22.1.1 Plan de Estudios

Durante el afio 2008 se realizaron diferentes estudios e investigaciones para el aprovechamiento de fuentes
convencionales y no convencionales de energia en Colombia, con el propésito de identificar nuevas opciones
de generacion para la conformacion del Plan de Expansién de la capacidad de generacion de la Empresa en
el periodo 2014 - 2020 y apalancar su posicion en el Mercado de Energia Mayorista colombiano.

Para dar continuidad a las actividades que viene desarrollando ISAGEN con relacion a la potencial utilizacion
de fuentes no convencionales de energia, durante el 2008 se adelanté el estudio de factibilidad basica para un
proyecto geotérmico en Colombia, con el apoyo de la Agencia para el Comercio y el Desarrollo de los Estados
Unidos -USTDA-. Igualmente, se continud con el programa de investigacion para la gasificacion de carbon a
través de un Convenio con COLCIENCIAS y la caracterizacion del potencial edlico en Colombia en desarrollo
del convenio suscrito con Iberdrola Renovables de Espana.

5.22.1.2 Internacionalizacién en ISAGEN

En el 2008 se llevo a cabo la revision y actualizacion de la estrategia de internacionalizacion que tiene alcance
dentro de la regioén latinoamericana, y esta enfocada en el apalancamiento de las ventajas competitivas de la
Empresa para el desarrollo de negocios integrados de energia (generacién + comercializacion) en los paises
seleccionados.

Igualmente, se sentaron las bases metodoldgicas para gestionar una inteligencia de mercados que provea
elementos de priorizacion de oportunidades y mitigaciéon de la incertidumbre inherente al ejercicio del desar-
rollo de nuevos negocios en otros paises. Ademas, se dio inicio a las actividades de prospeccion en los paises
seleccionados con el fin de construir y administrar un portafolio de negocios de referencia, a través del cual se
desarrollaran las oportunidades de inversién en América Latina.
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6. COMENTARIOS Y ANALISIS DE LA ADMINISTRACION
SOBRE LA OPERACION Y LA SITUACION FINANCIERA DEL
EMISOR

6.1. EVENTOS QUE PUEDEN AFECTAR SIGNIFICATIVAMENTE LA LIQUIDEZ,
RESULTADOS O LA SITUACION FINANCIERA DEL EMISOR

En los préximos anos, el perfil de crédito de la compafia podria verse afectado por una eventual enajenacion de
la participacion de la Nacién en ISAGEN. De darse dicha venta, la garantfa de la Nacién respecto de la deuda
garantizada por OPIC se extinguiria, de manera que podria llevarse a cabo una aceleracion del plazo pendiente
bajo dicho crédito. Se recomienda revisar la seccion 8.20 para una explicacion de este posible riesgo.

Es importante mencionar que dentro del marco de la estrategia para la financiacién del proyecto hidroeléctrico
Sogamoso, ISAGEN se encuentra actualmente en negociaciones para modificar los covenants financieros de
la deuda existente.

6.2. COMPORTAMIENTO DE LOS INGRESOS OPERACIONALES

Durante el primer semestre de 2009, ISAGEN registrd ingresos operacionales por $713.645 MM, 28% mas de
lo registrado en el primer semestre del afio anterior los cuales fueron $557.350 MM.

En el 2008 los ingresos operacionales de ISAGEN alcanzaron $1.231.700 MM con un crecimiento del 15,1%
con respecto al ano anterior, de los cuales el 93,3% proviene de las ventas de energia en contratos y en Bolsa
y 6,7% de las ventas de gas y otros

[ am | w20 | i (908 | Ver(ooras
V. de energia a emp. 484.745 448.096 369.233 39,4
Reguladas del sector
V. de energia a emp. No 498.066 402.772 327.260 40,4 23,7
Reguladas del sector
Ventas de energia en Bolsa 166.955 175.980 160.706 13,6 -5,1
Ventas de gas 76.830 39.851 31.854 6,2 92,8
Servicios técnicos 5104 2.682 1.653 0,4 90,3
Administracion de Proyectos - 639 - - -
Total Ingresos Operacionales 1.231.700 1.070.018 890.706 100,0 15,1

Desde el afio 2004, los ingresos operacionales de ISAGEN han presentado una variacion promedio de 11,9%,
debido principalmente al aumento en la energia generada, al mejor comportamiento de los precios del mercado
y a la gestion comercial de la Empresa.

La energia eléctrica se transa en Colombia a través del Mercado de Energia Mayorista. Existen dos canales
establecidos para las transacciones: mercado spot (mercado en Bolsa) y mercado de largo plazo (contratos).
Habitualmente, ISAGEN participa en ambos canales de manera representativa.

A continuacion se presentan cifras y analisis que resumen la participaciéon de la Empresa en cada uno de estos
mecanismos comerciales.
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6.2.1. Mercado spot

El incremento en la demanda nacional sin la instalacion adicional de plantas de generacién en el sistema oca-
sioné un aumento el precio promedio de Bolsa con respecto al precio presentado el afio anterior. Es asf como
en el 2008 se tuvo un precio promedio de 88,5 $/kWh, superior en 4,7 $/kWh al precio del mercado spot del
2007, el cual fue de 83,8 $/kWh. Lo anterior implica un incremento del 5,6%.

En el 2008, el maximo precio se produjo en diciembre (105,7 $kWh), debido al comienzo de la temporada de
caudal minimo, mientras que en el 2007 el precio méaximo se alcanzd en febrero (107,1 $/kWh). El precio promedio
mes minimo para el 2008 fue 63,2 $/kWh registrado en julio, ligeramente inferior al precio promedio mes minimo
registrado en el 2007, el cual fue de 63,6 $/kWh (registrado en noviembre). Estas variaciones en los meses en
los cuales se presentan los precios extremos muestran la volatilidad de la Bolsa de Energia, considerando que
este mecanismo presenta alta dependencia de la hidrologia y es el canal primario de los generadores para
transar sus excedentes o cubrir sus faltantes a nivel diario.

En las horas especificas en las cuales la generacién no cubre la totalidad de los contratos de venta, ISAGEN
acude a la Bolsa de Energia como mecanismo de cobertura. En el 2008, la tarifa promedio de compra ascendié
a 87,8 $/kWh, lo que representa un crecimiento del 11,9% en relacién con el afio anterior.

6.2.2. Contratos de largo plazo

Del total de la demanda nacional de energia eléctrica del afio 2008, la cual se ubico en 53.869,6 GWh, el 16,9%
fue abastecido por ventas de ISAGEN en contratos de largo plazo.

Las cantidades contratadas incrementaron un 2,4% en relacion con el 2007. Los compromisos con comercial-
izadores presentaron una ligera variacion negativa del 0,7% y los compromisos con clientes finales no regulados
crecieron en un 4,7%, como resultado del incremento de la demanda industrial de las plantas que atiende la
Compania. En total, los ingresos por contratos de largo plazo arrojaron resultados positivos para la Empresa, al
incrementarse en un 15,5%. Vale la pena resaltar, que mientras la demanda industrial para todo el pais decrecié
casi 2,5%, en el caso de ISAGEN, sus clientes continuaron creciendo en consumo.

Durante el 2008 se despacharon contratos con dieciocho clientes mayoristas de todo el pais, tales como Energia
Empresarial de la Costa, Centrales Eléctricas de Norte de Santander, Electrohuila, Electrificadora de Santander,
Empresa de Energia del Valle de Sibundoy, Codensa, Empresa de Energia del Pacifico, Enertolima, Cedenar,
Electricaribe, Electrocosta, EPM, Energia Social de la Costa, Empresa de Energia del Quindio, Empresa de
Energia de Pereira, Empresa de Energia de Putumayo y Emgesa, asi como un total de 213 clientes finales in-
dustriales, consolidando a ISAGEN como un generador y comercializador con presencia nacional.

Desde septiembre de 2008, la Compania realiza ventas internacionales, al despachar energia hacia Venezuela
por el enlace Corozo - San Mateo. Las cantidades entregadas durante el 2008 totalizaron 103,4 GWh.

6.2.3. Interconexién con Venezuela

El 11 de septiembre de 2008 se suscribié un nuevo contrato de venta de energia con el objeto de regular los
aspectos operativos, comerciales y administrativos para la venta de energia por parte de ISAGEN a Venezuela
através de la interconexion eléctrica Venezuela — Colombia, entre la subestacion Corozo (estado Tachira, Ven-
ezuela) y la subestacion San Mateo (Departamento Norte de Santander, Colombia).

De esta manera, en el 2008 ISAGEN representé comercialmente a Venezuela por medio de dos interconexiones
internacionales, Corozo — San Mateo y Cuestecitas — Cuatricentenario, ambas a 230 kV.
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Las exportaciones de energia por el enlace Corozo - San Mateo buscan cubrir requerimientos de energia en
Venezuela, ante el mantenimiento de grupos generadores de los Andes venezolanos. Elintercambio por medio del
circuito Cuestecitas - Cuatricentenario usualmente se ha utilizado para dar soporte al sistema Colombiano.

Desde la entrada en operacién comercial de los circuitos San Carlos - Primavera y Primavera - Cerromatoso a
500 kV a finales del 2007, los cuales aumentaron la confiabilidad y seguridad del sistema eléctrico de la Costa
Atlantica, no ha sido necesario el cierre de la interconexion del circuito Cuestecitas - Cuatricentenario por in-
estabilidad de la operacion en Colombia. Sin embargo, el 29 y 30 de abril se presenté un evento en el sistema
de transmision de Venezuela, provocando un apagédn generalizado en el pais vecino.

Debido a este evento, se solicitd el cierre del circuito Cuestecitas - Cuatricentenario para atender la demanda
y utilizar generacion térmica en la zona occidental de Venezuela. En total se exportaron 278,0 kWh en estos
dos dias.

Las ventas de energia por el circuito Corozo — San Mateo representaron para ISAGEN $23.079,7 MM en lo cor-
rido del 2008. Se espera que estas exportaciones continden durante el primer trimestre del 2009.

6.2.4. Transacciones en Bolsa de Energia

Las ventas totales en el mercado spot en el 2008 disminuyeron con respecto al 2007 en 7,3%. Esta disminucion
se explica por las mayores ventas de energia por medio de contratos de largo plazo.

La generacion total anual de las centrales de ISAGEN aumentd con respecto al afio 2007 en 0,76%, y el pre-
cio promedio de Bolsa se incrementd en 5,6% con respecto al afio anterior. Sin embargo, estos aumentos no
fueron suficientes para cubrir la totalidad de los contratos y superar las ventas del afo anterior, resultando una
disminucién de las ventas en este mercado.

El impacto agregado de la operacién de Bolsa se puede apreciar en el siguiente cuadro, en el cual se observa
la disminucioén en las cantidades de energia vendidas y compradas en Bolsa.

I R B A
[ own | corww | o | copwm | G | cornmn

Ventas Transacciones 1.756 154.776 1.923 166.968 -8,7% -7,3%
Compras transacciones 1.036 85.930 955 73.955 8,5% 16,2%

6.2.5. Transacciones por servicios de Regulaciéon Secundaria de Frecuenciay
Responsabilidad Comercial de AGC

La Regulacién Secundaria de Frecuencia -AGC- es el servicio que pueden prestar algunas plantas del sistema
con el cual se realiza un ajuste automatico entre la oferta y la demanda. Las plantas que son elegidas para
prestar el AGC son telecomandadas desde el Centro Nacional de Control, de tal manera que incrementen o
disminuyan su generacion para mantener la frecuencia en los rangos permitidos durante la operacion diaria.

San Carlos, Jaguas y Miel | son los recursos elegibles en ISAGEN para prestar el Servicio de Regulacién Se-
cundaria de Frecuencia. Este servicio también puede ser prestado por la Interconexion Cuestecitas — Cuatri-
centenario, pero en el afno 2008 no fue requerido por el Operador del Sistema.

ISAGEN obtuvo ingresos netos por AGC de $1.982,2 MM, inferiores a los registrados en el 2007 en 65,1%.
Aungue las ventas de este servicio crecieron en el 2008, las compras subieron en mayor medida dado el alto
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costo de las compras en los meses de julio a agosto, debido a la prestacién de este servicio por recursos
con precios de Bolsa altos. Estas compras se presentaron porque el Servicio de Regulacion Secundaria de
Frecuencia no fue entregado por recursos que usualmente lo hacen, debido a vertimientos o estrategia de los
agentes, dado el alto nivel de los embalses.

6.2.6. Desviaciones

Las plantas de generacion que son despachadas para cubrir la demanda deben cumplir con el Despacho
Econdmico asignado. El Sistema Eléctrico Colombiano ha determinado que el Despacho se cumple cuando
la planta genera lo asignado en el Despacho con un margen del 5%. Si el generador sobrepasa este margen,
bien sea hacia arriba o hacia abajo, se incurre en una desviacion.

Durante la vigencia 2008, ISAGEN presenté ingresos por concepto de desviaciones por $331,9 MM en su papel
de comercializador. Como generador presentd egresos de $80,8 MM, obteniendo un neto positivo de $251,2
MM.

6.2.7. Plantas con largos periodos de construccién — GPPS

En junio del afio 2008 se realizd el primer mecanismo de asignacion para plantas con largos periodos de
construccion, en el cual se subastaron 18.441 GWh de las cantidades de energia requeridas entre diciembre
de 2014 y noviembre de 2019. En esta oportunidad ISAGEN participd con el proyecto Sogamoso, logrando la
asignacion de la totalidad de las cantidades ofertadas al precio maximo posible. En total se obtuvieron 2.349
GWh correspondientes al 62% de su Energia Firme, para un periodo de hasta 20 anos, los cuales representan
ingresos por USD 455,4 MM y tendrian un impacto positivo en la financiacién de largo plazo del Proyecto. El
38% restante sera ofertado en los mecanismos de asignacion de afios posteriores.

6.2.8. Vigencia 2008 - 2009

En noviembre se asignaron obligaciones por 53.304 GWh, equivalentes a USD 732 MM correspondientes al
periodo 2008-2009. Durante esta vigencia, los generadores hidraulicos cubriran el 46,3% de las cantidades,
los térmicos aportaran el 51,4% y las centrales no despachadas centralmente entregaran un 2,4%. Para esta
vigencia ISAGEN obtuvo obligaciones por 7.085 GWh, lo que representa el 13,3% de las cantidades asignadas,
y que valorado a la tarifa administrada de 13,732 USD/MWh, representara unos ingresos por USD 97,3 MM.

Estos resultados no consideran el valor adicional que representan los ingresos de la central Calderas, la cual
por ser una central no despachada centralmente recibira la totalidad de su generacion real por el Precio del
Cargo por Confiabilidad de cada una de las asignaciones.

6.2.9. Operacion de gas
Debido a la alta hidrologia que se presentd en los embalses de ISAGEN y del SIN durante 2008, la utilizacion

del gas natural del Take or Pay -TOP- para generacion en Termocentro fue de 289.789 MBTU, lo cual representé
una disminucion del 89,9% con respecto al combustible utilizado para la generacion en el 2007.

En consecuencia, el gas disponible del TOP 2008, después de descontar el gas no disponible por eventos
excusables, fue de 3.541.518 MBTU, el cual se utilizd en un 8,2% (289.789 MBTU) para la generacion en Termo-
centroy un 79,6% (2.817.464 MBTU) se recupero6 en el mercado secundario. El 12,3% (434.265 MBTU) restante
quedd como cantidad deficiente para ser consumida en enero de 20009.
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En los aspectos comerciales, los ingresos por comercializacion de gas natural durante el afio 2008 ascendieron
a$76.829,1 MM, los cuales representan un incremento en ventas de gas del 92,8% con respecto al 2007, basado
en mayores ingresos por recuperacion y la venta de capacidad de transporte secundario

6.3. COSTOS DE VENTA, GASTOS OPERACIONALES, COSTOS DE
FINANCIAMIENTO, IMPUESTOS Y UTILIDAD NETA

6.3.1. Costos y Gastos de Operacién

A 30 de junio de 2009, los costos de venta y los gastos operacionales de la Compania ascendieron a $390.791
MM, un 5,3% mas de lo registrado durante el primer semestre de 2008 ($371.097 MM). Este comportamiento
fue motivado fundamentalmente por las mayores compras de energia en Bolsa y de gas asociadas a mayores
ventas. De manera mas detallada los gastos de operacion durante el primer semestre del ano 2009 ascendieron
a $30.054 MM, un 16,9% superior a los del 2008.

En el 2008 los costos y gastos operacionales de ISAGEN presentaron un incremento de 13,6%, llegando a
$843.812 MM comparado con $743.089 MM del periodo anterior. Este comportamiento fue motivado funda-
mentalmente por las mayores compras de energia en Bolsa y de gas asociadas a mayores ventas, devolucion
de cargo por confiabilidad y el costo por uso del Sistema de Transmisién Nacional — STN - por mayores ventas
a clientes finales.

Desde el afio 2004, los costos y gastos operacionales han presentado una variacion promedio de 12,1%, debido
principalmente a compras de energia en Bolsa y gas y cargos por uso.

De manera mas detallada, los gastos de operacion en el afo 2008 ascendieron a $73.191 MM, un 17,6% superior
a los del 2007. El crecimiento promedio de la gastos de operacion desde el 2004 ha sido del 10.4%.

Estos se han visto influenciados principalmente por el ajuste del pasivo pensional por concepto de jubilaciones
2008 ($18.524 MM) 2007 ($6.375 MM). Ademéas las cuotas de fiscalizacion de la Contraloria General de la
Republica, 2008 ($1.086 MM), 2007 ($1.230 MM) y 2006 ($1.576 MM), Contribucion afio 2008 a la Superinten-
dencia de Servicios Publicos $510, 2007 MM ($466 MM) y 2006 ($362 MM). En el 2007 en el rubro de publicidad
se ve reflejado los gastos asociados al proceso de democratizacion que adelantd la empresa.
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Costos de Ventas y Gastos Operacionales

Concepto 2008 2007 Var. (%) Particip. (%)
Costos de Ventas
Compras de energia 216.454 185.017 17 26
Cargos por uso y conexion 166.633 146.872 13 20
Servicios centros desp. y sist. init. com. 6.305 6.321 0 1
Transf. del sector eléctrico 33.193 31.273 6 4
Contribucion FAZNI 10.134 9.936 2 1
Depreciacion 100.306 100.561 0 12
Combustibles 88.446 70.879 25 10
Generales, personal y otros 149.150 129.983 15 18

Subtotal Costos de Ventas 770.621 680.842 | 13 |

Gastos Operacionales

Gastos de personal 43.281 26.948 61
Impuestos y contribuciones 6.758 3.945 71
Depreciacion y amortizacion 5.738 5.868 -2
Honorarios 5.249 4.650 13
Mantenimiento y reparacion 4.154 3.128 33
Publicidad 753 9.490 -92

Otros gastos generales 7.258 8.218

-12
Subtotal Gastos Operacionales 73.191 62.247 “
Total Costos y Gastos 843.812 743089 | 14 |

6.3.2. Costo de Financiamiento

En el 2008 el costo integral de financiamiento presenté una disminucién del 3.7% llegando a $75.267 MM com-
parado con $78.196 MM del periodo anterior. Este comportamiento fue direccionado principalmente por las
menores comisiones y gastos bancarios. La disminucion promedio de estos gastos desde 2004 ha sido 8.5%,
debido principalmente a la disminucién en los intereses de deuda.

En el primer semestre del 2009 el costo integral de financiamiento presentd una reduccion del 21% llegando a
$29.802 MM comparado con $37.698 MM del periodo anterior. Este comportamiento fue direccionado princi-
palmente por la disminucién del IPC, indicador al cual se encuentra atado el crédito con seguro OPIC.

6.3.3. Impuestos
Las disposiciones fiscales aplicables a la Empresa estipulan, entre otras, las siguientes obligaciones:

= Impuesto sobre la renta.
= Impuesto al Patrimonio.
= Otros tributos (IVA-ICA-Timbre, vehiculos, etc.).

Los impuestos en el 2008 ascendieron a $ 118.692 MM presentando un incremento del 33.4% con relacion al
ano anterior, explicado por los mayores ingresos gravados obtenidos respecto a 2007, lo que se ve reflejado
en el impuesto de renta.
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Nacionales
Impuesto sobre la renta - Corriente 69.458 47.502 52.780 46,2 58,5
Impuesto sobre la renta - Diferido 33.935 30.020 14.523 13,0 28,6
Impuesto de timbre 6.261 5.083 7.558 23,2 53
Impuesto al patrimonio - - 5.071
Gravamen a los mov. fin. 3.361 893 2.105 276,4 2,8
Otros 37 592 470 -93,8 0,0
Subtotal Nacionales 113.052
Departamentales
Impuesto de Vehiculos 36 23 19 56,5 0,0
Municipales
Industria y Comercio 2.018 1.491 1.376 35,3 1,7
Impuesto Predial Unificado 347 252 190 37,7 0,3
Publicidad Exterior 37 18 30 105,6 0,0

Contribuciones Especiales

C. Contraloria General 1.326 1.438 1.579 -7,8 1,1
C. CREG y Superservicios 1.596 855 815 86,7 1,3
C.C.N.O. 50 39 39 28,2 0,0
Estampillas 221 525 709 -57,9 0,2

Tasas y Peajes 10 8 -10,0

9 0,0
Total 118.602 88.741 87212 | 338 | 1000 |

Los impuestos en lo corrido del primer semestre de 2009 ascendieron a $94.276 MM presentando un incre-
mento del 82.48% con relacion al mismo periodo del afio anterior. Este valor corresponde en su totalidad a la
provision para el impuesto de renta.

6.3.4. Utilidad Neta

La utilidad neta de ISAGEN present6 un crecimiento de 25,2% al alcanzar los $260.321 MM en el afio 2008,
comparado con $207.895 MM en el 2007. El crecimiento promedio de la utilidad neta desde el 2004 ha sido
del 15.4%.

Los resultados del 2007: $207.895 MM, fueron gracias principalmente al aumento en los ingresos operaciona-
les y en los no operacionales por los rendimientos financieros y al portafolio de inversiones; mientras que los
resultados obtenidos en el afio 2006 obedecieron a factores como la reduccion y gastos operacionales, gastos
financieros y provision de impuesto de renta.

Para el primer semestre de 2009, la utilidad neta de ISAGEN presentd un crecimiento de 93,72% al alcanzar
los $230.842 MM, comparado con $119.164 MM en el mismo periodo del 2008. Estos resultados se deben
principalmente al aumento en los ingresos operacionales de 28% y en los no operacionales al incremento en
los rendimientos financieros.
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6.4. PASIVO PENSIONAL

La empresa tiene un pasivo pensional de $60.671 MM en el 2008; El calculo actuarial, el cual esta hecho seguin
los parametros establecidos en el Decreto 2783 de Diciembre 20 de 2001, incluye el pago de 12 mesadas
ordinarias y las mesadas adicionales de junio y diciembre de acuerdo con la Ley.

Saldo inicial 48.777 48.724
Pagos del ano (6.630) (6.322)
Aumento del afio 18.524 6.375
Pensiones de Jubilacién - Neto 60.671 48.777

Elaumento del ano correspondiente al ajuste del pasivo pensional por concepto de jubilaciones es contabilizado
dentro de Gastos de Personal. Las principales causas de la variacion fueron que para el célculo del personal
activo se tomo el 75% del salario, sin limite de los 20 salarios que se venia aplicando hasta el afio 2007 y el
efecto del incremento en el afio 2008 en la inflacién considerada para el calculo.

Las principales estimaciones utilizadas para el calculo actuarial fueron las siguientes:

Tasa de reajuste pensional 5,15% 477%
Tasa real de interés técnico 4,80% 4,80%
Namero de personas cubiertas 147 154

La tasa de reajuste pensional corresponde al promedio ponderado de inflacion de los afios 2005, 2006 y 2007
con un peso asi: 2007 con tres puntos; 2006 con dos puntos y 2005 con un punto, de acuerdo con el Numeral
1° del Articulo 1° del Decreto 2783 de diciembre 20 de 2001.

La tasa real de interés técnico es el porcentaje establecido en el Numeral 2° del Articulo 1° del Decreto 2783
de diciembre 20 de 2001.

El nimero de personas cubiertas incluye 105 pensionados actuales, de los cuales 36 son compartidos con el
sistema de seguridad social y 42 trabajadores que se espera se pensionen hasta el 31 de julio de 2010.

ISAGEN tiene constituido un patrimonio Autbnomo administrado por la Sociedad Administradora de Fondos
de Pensiones y Cesantias Porvenir S.A. El valor méximo del fondo correspondera al valor del calculo actuarial
determinado a diciembre 31 de cada afno. Para el afio 2008 el valor del fondo ascendia a $30.846 MM.

6.5. IMPACTO DE LA INFLACION Y DE LAS FLUCTUACIONES EN EL TIPO DE
CAMBIO

La volatilidad cambiaria no tiene un fuerte impacto sobre ISAGEN, dado que no se tienen flujos de comercio
exterior y que a que en el afo 2006 se realizé la cobertura de la deuda mediante un SWAP (Plain Vanila) por
USD 250 MM, lo cual implicd que la compania no quedara con un Servicio de Deuda representado en monedas
diferentes al peso Colombiano.
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6.6. PRESTAMOS E INVERSIONES EN MONEDA EXTRANJERA

En el ano 2006 se realizd la cobertura de la deuda mediante un SWAP (Plain Vanila) por USD 250 MM, lo cual
implico que la compafia no quedara con un Servicio de Deuda representado en monedas diferentes al peso
Colombiano, a la fecha no se tienen inversiones en le exterior en Moneda Extranjera.

6.7. RESTRICCIONES ACORDADAS CON LAS SUBORDINADAS PARA
TRANSFERIR RECURSOS A LA SOCIEDAD

ISAGEN no tiene sociedades subordinadas.

6.8. INFORMACION SOBRE EL NIVEL DE ENDEUDAMIENTO

Las métricas crediticias actuales de la compafila son consideradas fuertes, ya que reporta un nivel de
apalancamiento bajo medido a través de la relacién deuda/ EBITDA, equivalente a 1.09 a 31 de diciembre de
2008. La generacion de flujo de caja ha sido saludable y sostenida durante los Ultimos cinco afios. Durante
2008, el EBITDA generado por ISAGEN pas¢ de $433.405 MM a $493.986 MM.

La cobertura de intereses medida como EBITDA/intereses también es sodlida, situandose en 8 veces al
cierre de 2008. La deuda total, de $540 mil MM al final de 2008, estaba compuesta principalmente del préstamo
garantizado por la OPIC. y se encuentra cubierta ante la fluctuacion de la tasa de cambio con un Swap.

Durante el primer semestre de 2009, el EBITDA fue de $371.079 MM, y la relaciéon deuda/EBITDA se ubicé en
1,6x. La deuda total ascendi6 a $538 mil MM.

6.9. INFORMACION SOBRE LOS CREDITOS O DEUDAS FISCALES QUE EL
EMISOR MANTENGA EN EL ULTIMO EJERCICIO FISCAL

2008 2007

Impuesto diferido @ 220.010 186.082
Impuesto de renta y complementarios 29.708 9.678
Contribuciones 10.818 10.243
Retencion en la fuente 4.652 3.736
Impuesto al patrimonio @ 10.730
Impuesto al valor agregado p6r pagar (94) 80
Impuestos Municipales 542 8

(1) Elimpuesto diferido crédito corresponde al efecto impositivo de las mayores depreciaciones fiscales sobre
las contables.

(2) Valor correspondiente a la segunda cuota del impuesto al patrimonio del afno 2007, cuyo plazo de pago
vence en enero de 2008.

PROSPECTO DE INFORMACION ISAGEN S.A. E.S.P.

108



6.10. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES EN CAPITAL QUE SE TENIAN
COMPROMETIDAS AL FINAL DEL ULTIMO EJERCICIO FISCAL Y DEL ULTIMO
TRIMESTRE REPORTADO

ISAGEN no poseia inversiones en capital comprometidas al final del Ejercicio Fiscal del afo 2008 y el corre-
spondiente al 30 de junio de 2009.

6.11. EXPLICACION DE LOS CAMBIOS IMPORTANTES OCURRIDOS EN LA
PRINCIPALES CUENTAS DEL BALANCE DEL ULTIMO EJERCICIO

En 2008 los activos totales de ISAGEN ascendieron a $4.188.345 MM, con un incremento de 4,9% respecto al
2007. Esta variacion positiva de $194.713 MM obedece al aumento en el saldo de los activos corrientes como
consecuencia de un aumento en el disponible, en los gastos pagados por anticipado y en las cuentas por cobrar
a clientes de energia. De igual forma, el pasivo total pasé de $957.633 MM en el afo 2007 a $1.055.854 MM,
presentando un incremento de 10,3%, debido principalmente al crecimiento de las cuentas por pagar: en el rubro
de proveedores de servicios asociados a la actividad comercial (uso de lineas y redes, cargos por uso, conexion
y SIC), los mayores anticipos de energia, la compra de los estudios de los proyectos Sogamoso y Andaqui y
el ajuste al pasivo pensional. Por su parte, el patrimonio de la Empresa, registrd una variacion de 3,2%.

El 2007 presentd un incremento en los activos del 8% debido al aumento en el saldo de activos corrientes como
consecuencia del incremento en las cuentas por cobrar a clientes de energia, mientras que el patrimonio tuvo
un cambio del 11%, explicado por el ajuste a las valorizaciones y la utilidad del ejercicio. Mientras que en el
2006 presentd una disminucion del 41.9% en los pasivos corrientes, siendo relevante la cancelacién de deuda
y el pago de los dividendos decretados en la asamblea extraordinaria de accionistas en noviembre de 2005.

El siguiente ha sido el comportamiento del balance en los Ultimos cinco afnos:

Cifras en millones de Pesos

4.500.000
3.500.000
2.500.000
1.500.000
500.000
2004 2005 2006 2007 2008
m Total Pasivos m Patrimonio = Total Activos
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7. ESTADOS FINANCIEROS

BALANCES GENERALES

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005
(Valores expresados en millones de pesos colombianos)

ACTIVOS NOTAS 2006 2005
ACTIVOS CORRIENTES
DISPONIBLE 7 220.192 185.312
INVERSIONES, NETO 8 29.446 60.167
DEUDORES, NETO 9 204.961 219.719
GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO 12 16.929 9.063
INVENTARIOS 10 13.777 47.563
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 485.305 521.824
ACTIVOS NO CORRIENTES
DEUDORES, NETO 9 13.444 9.126
INVERSIONES, NETO 8 292 326
PROPIEDADES, PLANTA'Y EQUIPO, NETO 11 2.361.206 2.383.285
DIFERIDOS 13 27.320 21.443
OTROS ACTIVOS 14 8.278 2.423
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 2.410.540 2.416.603
VALORIZACIONES 15 803.096 742.256
TOTAL ACTIVOS 3.698.941 3.680.683
CUENTAS DE ORDEN 29
Deudoras 1.924.776 1.815.093
Acreedoras 2.591.344 1.516.413

Las notas que se acompafan son parte integrante de los estados financieros.

Luis Fernando Rico Pinzén Elvia Luz Restrepo Saldarriaga Claudia Patricia Cardona Cadavid
Gerente General Contadora T.P. No. 37982-T Revisor Fiscal T.P. No. 64047-T
(Ver certificado adjunto) (Ver certificado adjunto) Miembro de KPMG Ltda.

(Véase mi informe del 13 de febrero de 2009)
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PASIVOS Y PATRIMONIO NOTAS 2006 2005
PASIVOS CORRIENTES

OBLIGACIONES FINANCIERAS 16 70.088 184.179
CUENTAS POR PAGAR 17 71.140 99.131
IMPUESTOS, CONTRIBUCIONES Y TASAS 18 26.605 29.845
OBLIGACIONES LABORALES 20 5.937 3.800
DEPOSITOS RECIBIDOS EN ADMINISTRACION 19 13.581 8.632
OTROS PASIVOS 21 8.338 11.081
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 195.689 336.668
PASIVOS NO CORRIENTES
OBLIGACIONES FINANCIERAS 16 561.368 617.068
OBLIGACIONES LABORALES 20 48.724 49.614
IMPUESTO DIFERIDO 18 157.189 143.785
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 767.281 810.467
TOTAL PASIVOS 962.970 1.147.135
PATRIMONIO
CAPITAL SOCIAL 22 68.152 68.152
SUPERAVIT DE CAPITAL 49.344 49.344
RESERVAS 23 323.876 235115
REVALORACION DEL PATRIMONIO 24 1.320.921 1.320.921
UTILIDAD DEL PERIODO 170.582 117.760
SUPERAVIT POR VALORIZACIONES 15 803.096 742.256
TOTAL PATRIMONIO 2.735.971 2.533.548
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 3.698.941 3.680.683
CUENTAS DE ORDEN POR CONTRA 29
Acreedoras 2.591.344 1.516.413
Deudoras 1.924.776 1.815.093

Las notas que se acompanan son parte integrante de los estados financieros.

Luis Fernando Rico Pinzén Elvia Luz Restrepo Saldarriaga Claudia Patricia Cardona Cadavid
Gerente General Contadora T.P. No. 37982-T Revisor Fiscal T.P. No. 64047-T
(Ver certificado adjunto) (Ver certificado adjunto) Miembro de KPMG Ltda.

(Véase mi informe del 13 de febrero de 2009)
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ESTADOS DE RESULTADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005
(Valores expresados en millones de pesos colombianos)

NOTAS 2006 2005
INGRESOS OPERACIONALES
SUMINISTRO DE ENERGETICOS 25 890.706 902.112
COSTOS DE VENTAS
COMPRAS DE ENERGIA 112.635 141.028
CARGOS POR USO Y CONEXION 124.563 110.310
SERVICIOS CENTROS DE DESPACHO Y SISTEMA DE INTERCAMBIOS COMERCIALES 5.598 4,784
TRANSFERENCIA DEL SECTOR ELECTRICO (LEY 99/ 93) 25.353 24.907
CONTRIBUCION FAZNI (LEY 633 DE 2000) 11.077 11.249
DEPRECIACION 96.791 96.224
COMBUSTIBLES 57.321 56.080
GENERALES, PERSONALES Y OTROS 26 118.823 112.519
552.161 557.101
UTILIDAD BRUTA 338.545 345.011
GASTOS OPERACIONALES DE ADMINISTRACION 27 52.299 56.806
UTILIDAD OPERACIONAL 286.246 288.205
INGRESOS NO OPERACIONALES
INTERESES 13.736 21.850
RENDIMIENTOS PORTAFOLIO, NETO 2.661 2.159
DIFERENCIA EN CAMBIO, NETA - 38.842
DIVERSOS, NETO 28 1.794 -
18.191 62.851
GASTOS NO OPERACIONALES
INTERESES 56.881 89.741
DIFERENCIA EN CAMBIO, NETA 9.671 -
DIVERSOS, NETO 28 39.792
66.552 129.533
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 237.885 221.523
PROVISION IMPUESTO DE RENTA 18
CORRIENTE 52.780 51.310
DIFERIDO 14.523 52.453
67.303 103.763
UTILIDAD NETA 170.582 117.760
UTILIDAD NETA POR ACCION (1) 63 43
(1) Expresada en pesos colombianos
Las notas que se acompanan son parte integrante de los estados financieros.
Luis Fernando Rico Pinzén Elvia Luz Restrepo Saldarriaga Claudia Patricia Cardona Cadavid
Gerente General Contadora T.P. No. 37982-T Revisor Fiscal T.P. No. 64047-T
(Ver certificado adjunto) (Ver certificado adjunto) Miembro de KPMG Ltda.

(Véase mi informe del 13 de febrero de 2009)
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ESTADOS DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005
(Valores expresados en millones de pesos colombianos)

2006 2005
RECURSOS FINANCIEROS GENERADOS POR LAS OPERACIONES DEL ANO:
UTILIDAD NETA 170.582 117.760
MAS (MENOS) GASTOS (INGRESOS) QUE NO AFECTARON EL CAPITAL DE TRABAJO:
Depreciacion 98.995 97.959
Amortizacion de cargos diferidos y otros activos 1.351 8.414
Recuperacion célculo actuarial - pensiones (135) (106)
Diferencia en cambio sobre obligaciones financieras 25.139 (33.233)
Impuesto diferido 14.523 52.453
Provision (recuperacion) proteccion de deudores 4.338 (1.500)
Pérdida (utilidad) en venta de propiedades, planta y equipo 127 (40)
Provisidn para proteccion de inversiones 34 6
314.954 241.713
RECURSOS FINANCIEROS GENERADOS POR OTRAS FUENTES:
Aumento de obligaciones financieras de Largo Plazo - 571.055
Retiro de propiedades, planta y equipo 632 -
Retiro de otros activos 4.875 -
Disminucion de deudores de largo plazo - 373
Aumento en obligaciones laborales - 90
Producto de la venta de propiedades, planta y equipo - 166
5.507 571.684
TOTAL RECURSOS FINANCIEROS GENERADOS EN EL ANO 320.461 813.397
RECURSOS FINANCIEROS UTILIZADOS EN:
Adgquisicion de propiedades, planta y equipo 59.180 10.003
Traslado de inventarios a propiedades, planta y equipo 37.197 -
Aumento en cargos diferidos 69 5.264
Aumento en otros activos 306 496
Aumento deudores 8.656 -
Disminucion obligaciones financieras - 573.276
Reclasificacion obligaciones financieras a corto plazo 80.839 183.066
Disminucion en obligaciones laborales 755 -
Dividendos 28.999 33.722
TOTAL RECURSOS FINANCIEROS UTILIZADOS EN EL ANO 216.001 805.827
AUMENTO EN EL CAPITAL DE TRABAJO 104.460 1.570
DISCRIMINACION DE LOS CAMBIOS EN EL CAPITAL DE TRABAJO
AUMENTOS (DISMINUCIONES) EN EL ACTIVO CORRIENTE:
Disponible 34.880 46.385
Inversiones (30.721) 16.827
Deudores (14.758) 16.780
Inventarios (33.786) 833
Gastos pagados por anticipado 7.866 (4.083)
(36.519) 76.742
DISMINUCIONES (AUMENTOS) EN EL PASIVO CORRIENTE:
Obligaciones financieras 114.091 (82.849)
Cuentas por pagar 27.991 (43.438)
Impuestos, contribuciones y tasas 3.240 60.814
Obligaciones laborales (2.137) (788)
Depositos recibidos en administracion (4.949) (3.320)
Otros pasivos 2.743 409
140.979 (69.172)
AUMENTO EN EL CAPITAL DE TRABAJO 104.460 1.570

Las notas que se acompafian son parte integrante de los estados financieros.

Luis Fernando Rico Pinzdn
Gerente General
(Ver certificado adjunto)

Elvia Luz Restrepo Saldarriaga
Contadora T.P. No. 37982-T
(Ver certificado adjunto)
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Claudia Patricia Cardona Cadavid
Revisor Fiscal T.P. No. 64047-T
Miembro de KPMG Ltda.
(Véase mi informe del 13 de febrero de 2009)



ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005
(Valores expresados en millones de pesos colombianos)

2006 2005

FLUJOS DE EFECTIVO GENERADOS POR LAS OPERACIONES DEL ARNO:

UTILIDAD NETA 170.582 117.760
MAS (MENOS) GASTOS (INGRESOS) QUE NO AFECTARON EL CAPITAL DE TRABAJO:
Depreciacion 98.995 97.959
Amortizacion de cargos diferidos y otros activos 1.351 8.414
Recuperacion calculo actuarial - pensiones (135) (106)
Diferencia en cambio sobre obligaciones financieras 25.139 (33.233)
Impuesto diferido 14.523 52.453
Provision (recuperacion) proteccion de deudores 4.338 (1.500)
Recuperacion Provision proteccion de inventarios - (615)
Pérdida (utilidad) en venta de propiedades, planta y equipo 127 (40)
Provision para proteccion de inversiones 34 6
314.954 241.098
CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS:
Deudores 11.598 (16.407)
Gastos pagados por anticipado (7.866) 4.083
Inventarios (3.411) (218)
Cuentas por pagar 6.327 9.716
Impuestos, contribuciones y tasas (3.240) (60.814)
Obligaciones laborales 1.382 878
Depositos recibidos en administracion 4.949 3.320
Otros pasivos (2.743) (409)
EFECTIVO NETO PROVISTO POR LAS ACTIVIDADES DE OPERACION 321.950 181.247
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicion de propiedades, planta y equipos neto (59.180) (10.003)
Aumento en cargos diferidos (69) (5.264)
Aumento de otros activos (306) (496)
Producto de la venta de propiedades, planta y equipo 11 166
EFECTIVO NETO UTILIZADO EN LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (59.544) (15.597)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION:
Disminucion de las obligaciones financieras (195.526) (673.493)
Contratacién de créditos de largo plazo - 571.055
Dividendos pagados en efectivo (62.721) -
EFECTIVO NETO UTILIZADO EN LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (258.247) (102.438)
AUMENTO NETO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES 4.159 63.212
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL PRINCIPIO DEL ANO 245.479 182.267
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL ANO 249.638 245.479
Revelaciones complementarias
Dividendos decretados en efectivo pagaderos en enero de 2006 ° 33.722

Luis Fernando Rico Pinzén
Gerente General
(Ver certificado adjunto)

Elvia Luz Restrepo Saldarriaga
Contadora T.P. No. 37982-T
(Ver certificado adjunto)

PROSPECTO DE INFORMACION ISAGEN S.A. E.S.P.

Claudia Patricia Cardona Cadavid
Revisor Fiscal T.P. No. 64047-T
Miembro de KPMG Ltda.

(Véase mi informe del 13 de febrero de 2009)



ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

Saldos al 31 de diciembre de 2004
Apropiaciones efectuadas por la Asamblea
Aumento en valorizaciones

Dividendos en efectivo ($49.480,82 por accion*)
Utilidad del periodo

Saldos al 31 de diciembre de 2005

Apropiaciones efectuadas por la Asamblea
Aumento en valorizaciones

Dividendos en efectivo ($42.549,87 por accién*)
Utilidad del periodo

Saldos al 31 de diciembre de 2006

Las notas que se acompanan son parte integrante de los estados financieros.

* Expresada en pesos colombianos

Luis Fernando Rico Pinzén
Gerente General
(Ver certificado adjunto)

(Valores expresados en millones de pesos colombianos)

sutoy | Resnas | SO | Sowlotiir | Ultatuetn | Suret o | g
pagado
100.216 49.344 1.320.921 168.621 719.914 2.427.168
- 168.621 - - (168.621) - -
- - - - - 22.342 22.342
- (33.722) - - - - (33.722)
- - - - 117.760 - 117.760
68.152 235.115 49.344 1.320.921 117.760 742.256 2.533.548
- 117.760 - - (117.760) -
- - - - - 60.840 60.840
- (28.999) - - - - (28.999)
- - - - 170.582 - 170.582
68.152 323.876 49.344 1.320.921 170.582 803.096 2.735.971

Elvia Luz Restrepo Saldarriaga

Contadora T.P. No. 37982-T
(Ver certificado adjunto)
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Claudia Patricia Cardona Cadavid

Revisor Fiscal T.P. No. 64047-T
Miembro de KPMG Ltda.

(Véase mi informe del 13 de febrero de 2009)
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DICTAMEN DEL REVISOR FISCAL

12 de febrero de 2007

Senores accionistas

ISAGEN S. A.E.S.P

He examinado los balances generales de ISAGEN S. A. E.S.P al 31 de diciembre de 2006 y 2005 y los correspon-
dientes estados de resultados, cambios en el patrimonio de los accionistas, cambios en la situacion financieray
de flujos de efectivo por los anos que terminaron en esas fechas. Estos estados financieros son responsabilidad
de la administracion de la Compania; una de mis funciones consiste en examinarlos y expresar una opinion
sobre ellos. Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis funciones y efectué mis examenes de acu-
erdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Colombia. Tales normas requieren que planifique y
ejecute la auditoria para satisfacerme de la razonabilidad de los estados financieros. Una auditoria comprende,
entre otras cosas, el examen con base en pruebas selectivas de las evidencias que soportan los montos y las
correspondientes revelaciones en los estados financieros. Ademas incluye el andlisis de las normas contables
utilizadas y de las estimaciones efectuadas por la Administracion de la Compariia, asi como la evaluacion de
la presentacion de los estados financieros en conjunto. Considero que mis auditorias proporcionan una base
razonable para fundamentar la opinién que expreso a continuacién. En mi opinién, los estados financieros men-
cionados tomados fielmente de los libros y adjuntos a este dictamen, presentan razonablemente la situacion
financiera de ISAGEN S. A. E.S.P al 31 de diciembre de 2006 y 2005, los resultados de sus operaciones, los
cambios en su situacion financiera y sus flujos de efectivo por los afios que terminaron en esas fechas, de con-
formidad con principios de contabilidad establecidos por la Contaduria General de la Nacién. Como se indica
en la nota 5 (m) a los estados financieros, a partir del afio 2006 la Compania excluye los ajustes por inflacion
de la depreciacion de la base del célculo del impuesto diferido y, en consecuencia se afecta la comparabilidad
de los estados financieros de 2006 respecto al afio anterior.

Con base en el resultado de mis pruebas, en mi concepto:
a) La Contabilidad de la Compafifa ha sido llevada conforme a las normas legales y a la técnica contable.

b) Las operaciones registradas en los libros y los actos de los administradores se ajustan a los estatutos y a
las decisiones de la Asamblea de Accionistas.

c) La correspondencia, los comprobantes de las cuentas y los libros de actas y de registro de acciones se
llevan y se conservan debidamente.

d) Existen medidas adecuadas de control interno, de conservacion y custodia de los bienes de la Compania
y los de terceros que estan en su poder.

e) Existe concordancia entre los estados financieros que se acompanan y el informe de gestion preparado por
los administradores.
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f) Lainformacién contenida en las declaraciones de autoliquidacion de aportes al sistema de Seguridad Social
Integral, en particular la relativa a los afiliados y a sus ingresos base de cotizacion, ha sido tomada de los
registros y soportes contables. La Comparfiia no se encuentra en mora por concepto de aportes al Sistema
de Seguridad Social.

ORIGINAL FIRMADO

Claudia Patricia Cardona Cadavid
R evisor fiscal de Isagen S.A. E.S.P
TP 64047-T

Miembro de KPMG Ltda.
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CERTIFICACION DEL REPRESENTANTE LEGAL Y LA
CONTADORA DE LA EMPRESA

12 de febrero de 2007
A los sefores Accionistas de ISA GEN S.A. ES.P

Los suscritos representante legal y contadora de ISA GEN S.A. E.S.P. certificamos que los estados financieros
de la Empresa al 31 de diciembre de 2006 y 2005 han sido fielmente tomados de los libros y que antes de ser
puestos a su disposicion y de terceros hemos verificado las siguientes afirmaciones contenidas en ellos:

a) Todos los activos y pasivos incluidos en los estados financieros de la Empresa al 31 de diciembre de
2006 y 2005 existen y todas las transacciones incluidas en dichos estados se han realizado durante los afos
terminados en esas fechas.

b) Todos los hechos econémicos realizados por la Empresa durante los afos terminados en 31 de dici-
embre de 2006 y 2005 han sido reconocidos en los estados financieros.

C) Los activos representan probables beneficios econdmicos futuros (derechos) y los pasivos probables
sacrificios econémicos futuros (obligaciones), obtenidos o a cargo de la Empresa al 31 de diciembre de 2006
y 2005.

d) Todos los elementos han sido reconocidos por sus valores apropiados de acuerdo con los principios
de contabilidad generalmente aceptados en Colombia.

€) Todos los hechos econémicos que afectan la Empresa han sido correctamente clasificados, descritos
y revelados en los estados financieros.

ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO
Luis Fernando Rico Pinzdn Elvia Luz Restrepo Saldarriaga
Representante Legal Contadora T.P No. 37982-T
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ISAGEN S.A. E.S.P.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

(Valores expresados en millones de pesos colombianos $

y en miles de dolares Estadounidenses USD)

NOTAS DE CARACTER GENERAL

1. Ente Econdmico

ISAGEN S.A. E.S.P es una Empresa de servicios publicos mixta, constituida en forma de sociedad andnima,
seguin consta en la escritura publica No. 230 de la Notarfa Unica de Sabaneta, del dia 4 de abril de 1995, vin-
culada al Ministerio de Minas y Energia y con periodo indefinido de duracién.

ISAGEN S.A. E.S.P tiene por objeto principal la generacion y comercializacion de energia eléctrica, la comer-
cializacion de gas natural por redes, asi como la comercializacién de carbén, vapor y otros energéticos de uso
industrial.

Para el desarrollo de su objeto social, la Empresa cuenta con las siguientes plantas de generacion de en-
ergia:

= Hidroeléctrica de San Carlos

= Hidroeléctrica de Jaguas

= Hidroeléctrica de Calderas

= Térmica a ciclo combinado Termocentro

» Hidroeléctrica Miel |

El 21 de noviembre de 2005 en Asamblea General Extraordinaria de Accionistas, se autorizd a ISAGEN para
que suscribiera acuerdos de gestion con la Nacion — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — o cualquiera
de sus accionistas, que le permitieran organizar, gerenciar y ejecutar un Programa de Enajenacion de Acciones
bajo la supervision del Comité de Aprovechamiento de Activos Publicos (CAAP) y del Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico, para atender la decision de la Nacion de vender parte de su participacion en el patrimonio de
ISAGEN, conforme lo establecido en el documento Conpes 3281.

El 16 de diciembre de 2005 mediante la Resoluciéon No. 0128 de la Superintendencia Financiera se realizé la
inscripcion de las acciones de la Empresa en el Registro Nacional de Valores y Emisores.

En Asamblea extraordinaria de Accionistas celebrada del 1° de junio de 2006 se aprobd la division de las ac-
ciones en circulacion (stock split) y la modificacion de su valor nominal de $100.000 a $25 para efectos del
Programa de Enajenacion de Acciones y adicionalmente se convirtid el 25% de estas acciones ordinarias en
privilegiadas.

El Programa, consistente en la venta de acciones privilegiadas de la Nacion, correspondientes al 19.22% del total
de acciones en circulacion de la Empresa, fue aprobado por el Gobierno Nacional mediante el Decreto 4482 del
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15 de diciembre de 2006 y se llevaré a cabo en el 2007. Por ser una enajenacion de la propiedad estatal esta
regida por la Ley 226 de 1995 la cual establece que las acciones deben ser ofrecidas en primera instancia al
sector solidario. El programa contempla dos etapas adicionales, en caso de que haya remanente en las previas,
la segunda dirigida al publico en general y una tercera con International Finance Corporation (IFC).

El 28 de diciembre de 2006 el Gobierno Nacional suscribié la “Oferta de Acuerdo de Accionistas” documento
que busca proteger los intereses de los inversionistas minoritarios que se vinculen en el Programa de Ena-
jenacion de Acciones.

2. Bases de presentacion de los estados financieros

Los estados financieros, que son considerados de propdsito general deben presentarse a la Asamblea General
de Accionistas para su aprobacion y sirven de base para la distribucion de dividendos y otras apropiaciones.

a) Periodo contable

De acuerdo con los estatutos de la Empresa, el corte de cuentas es anual, al 31 de diciembre de cada
ano.

b) Clasificacién de activos y pasivos

Los activos y pasivos se clasifican segin su destinaciéon o su grado de realizacion o exigibilidad en
términos de tiempo, en corrientes y no corrientes. Para tal efecto se entiende como activos o pasivos
corrientes, aquellas partidas que seran realizables o exigibles en un plazo no mayor a un afio y més alla
de este tiempo, no corrientes.

C) Importancia relativa y materialidad

El reconocimiento y presentacion de los hechos econdémicos se hacen de acuerdo con su importancia
relativa o materialidad.

Para efectos de revelacién, una transaccién, hecho u operacion es material cuando, debido a su cuantia
0 naturaleza, su conocimiento o desconocimiento, considerando las circunstancias que lo rodean, in-
cide en las decisiones que puedan tomar o en las evaluaciones que puedan realizar los usuarios de la
informacién contable publica.

En la preparacion y presentacion de los estados financieros, la materialidad de la cuantia se determiné
con relacion, entre otros, al activo total, al activo corriente y no corriente, al pasivo total, al pasivo corriente
y no corriente, al patrimonio o a los resultados del gjercicio, segun corresponda. En términos generales,
se considera como material toda partida que supere el 5% con respecto a un determinado total de los
anteriormente citados.

3. Limitaciones y/o deficiencias de tipo operativo o administrativo

Durante los ejercicios 2006 y 2005 no se presentaron limitaciones y/o deficiencias de tipo operativo o adminis-
trativo que afectaran el normal desarrollo del proceso contable, la consistencia o razonabilidad de las cifras.

4. Principales politicas y précticas contables
Para sus registros contables y para la preparacion de sus estados financieros, la Empresa observa principios
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de contabilidad generalmente aceptados en Colombia, establecidos en la normatividad expedida por la Con-
taduria General de la Nacion, la Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios, mediante la aplicacion
de los sistemas de informacion: Plan de contabilidad para entes prestadores de servicios publicos y sistema
unificado de costos y gastos y la Superintendencia Financiera de Colombia en lo relacionado con el registro

de operaciones con derivados.

5. Normas de valuacién

A continuacion se describen las principales politicas y practicas que la Empresa ha adoptado en concordancia
con lo indicado en la nota 4:

a) Ajustes por inflacién

Hasta el 31 de diciembre de 2001, la Empresa ajustd sus partidas no monetarias para tomar en cuenta
los efectos de la inflacion. El valor que se tenia registrado en las subcuentas respectivas de ajustes por
inflacién de los activos, se reclasificé a las subcuentas correspondientes al costo histdrico que fueron
objeto de reexpresion.

El saldo de la cuenta revalorizacién del patrimonio se mantendra hasta cuando el érgano decisorio
resuelva su capitalizacion.

b) Conversion de transacciones y saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se contabilizan a las tasas de cambio aplicables que estén vi-
gentes en sus respectivas fechas. Al cierre de cada mes los saldos de las cuentas de activos se ajustan
a las tasas de cambio vigentes en esa fecha, y las diferencias se llevan a resultados. En lo relativo a
cuentas del pasivo soélo se llevan a resultados, las diferencias en cambio que no sean imputables a costos
de adquisicion de activos, es decir las que se originen durante el tiempo en que dichos activos estén en
construccion o instalacién y hasta que se encuentren en condiciones de utilizacion.

c) Equivalentes de efectivo
Para propositos de presentacion del estado de flujos de efectivo, las inversiones temporales redimibles
en un periodo inferior a tres meses se consideran equivalentes de efectivo.

d) Inversiones

Las inversiones se reconocen y registran por su costo histérico o precio de adquisicion y se expresan
a su valor actual o a precios de mercado atendiendo a su clasificacion.

La clasificacion y contabilizacion de las inversiones se realiza de la siguiente manera:

Las inversiones de deuda o que incorporen derechos de deuda (renta fija) son clasificadas como inver-
siones negociables. Estas inversiones se registran inicialmente al costo y mensualmente se ajustan a su
valor de mercado con cargo o abono a resultados, segun el caso. El valor de mercado de estas inver-
siones se determina calculando el valor presente de sus flujos futuros de capital e intereses descontados
a una tasa de interés de mercado, calculada de acuerdo con las disposiciones de la Superintendencia
Financiera.

Las inversiones en acciones o participaciones de capital de baja o minima bursatilidad o las que no se
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coticen en la bolsa de valores, son clasificadas como inversiones no negociables. Las inversiones de
renta variable son registradas al costo mas el valor de los dividendos recibidos en acciones. Si al cierre
del ejercicio el valor intrinseco de las inversiones es superior o inferior a su valor en libros, se registra un
abono a la cuenta de valorizaciones con una contrapartida al superavit por valorizaciones en el patrimonio,
0 una provision con cargo al estado de resultados, respectivamente.

e) Derivados financieros

La Empresa realiza operaciones con instrumentos financieros derivados, con propdsitos de reducir su
exposicion a fluctuaciones en el tipo de cambio de sus obligaciones en moneda extranjera.

La Empresa registra los derechos y obligaciones que surgen en los contratos y 1os muestra netos en
el balance dentro del rubro de inversiones. Estos contratos son ajustados mensualmente a su valor de
mercado utilizando las metodologias establecidas por la Superintendencia Financiera. El ajuste resultante
es llevado a cuentas de resultados compensando 0s ingresos o gastos generados por las variaciones
en los tipos de cambio de las partidas cubiertas.

f) Deudores

Representan derechos de cobro originados en el desarrollo de las actividades financieras, econémicas
y sociales de la Empresa tales como el suministro de energia, gas, prestacion de servicios, préstamos
y otras operaciones a crédito.

Para el caso de deudores por concepto de energia, se tienen estipuladas politicas de medicién del riesgo
con las cuales se califican los clientes.

Las deudas que no han sido atendidas oportunamente se reclasifican como deudores de dificil cobro y
se provisionan como resultado del grado de incobrabilidad originado por factores como antigliedad e
incumplimiento. Toda deuda con una antigliedad superior a 180 dias es provisionada al 100%.

Las provisiones se presentan en el balance general como un menor valor de los deudores y representa
los montos establecidos por la Empresa para cubrir posibles pérdidas.

Cuando después de tener una cuenta provisionada se firma un acuerdo o convenio de pago con el
deudor, se reclasifica la cuenta de dificil cobro a corriente. En la medida en que se recupere el valor del
acuerdo, se cancela la provision y se registra el ingreso como recuperacion.

Una vez agotadas las gestiones de cobro pertinentes, previa autorizacion de la Junta Directiva, se cas-
tigan, retirandolas del balance.

g) Inventarios

Los inventarios se contabilizan al costo, el cual fue ajustado por inflaciéon hasta el 31 de diciembre de
1998.

Se registran como inventarios los elementos de consumo regular, incluyendo repuestos genéricos que
no correspondan a tecnologia dependiente, materiales y otros elementos de consumo. Los repuestos
de equipos de generacion considerados de tecnologia dependiente fueron reclasificados a finales del
2006 al rubro de Propiedades, Planta y Equipo, como bienes muebles en bodega. Este cambio en el
tratamiento contable implicé una reclasificacion entre los rubros indicados por $37.197.
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Los repuestos, materiales y otros elementos de consumo son valorados con base en el método de pro-
medio ponderado, y los inventarios en transito con base en el método de valores especificos.

h) Propiedades, Planta y Equipo y Depreciacion

Las propiedades, planta y equipo se contabilizan al costo, que en lo pertinente incluye:

Gastos de financiacion y diferencias en cambio sobre pasivos en moneda extranjera, contratados para
su adquisicion, hasta que se encuentran en condiciones de utilizacion

Ajustes por inflacion hasta el 31 de diciembre de 2001.

Las ventas y retiros de tales activos se descargan al costo neto ajustado respectivo, y las diferencias
entre el precio de venta y el costo neto ajustado se llevan a resultados.

La depreciacion se calcula sobre el costo ajustado por inflacion hasta el 31 de diciembre de 2001, segun
el método de linea recta, con base en la vida Util probable de los activos a las tasas anuales del 2% para
estructuras, edificios y obras civiles; 2% y 4% para equipo de generacion; 4% para equipo eléctrico;
10% para muebles, equipo de oficina, equipo de laboratorio, herramientas, equipo de taller, maquinaria
para construccion y mantenimiento y equipo de almacén; 20% para equipo de comunicacion y flota y
equipo de transporte.

Cuando surgen diferencias entre la depreciacion contable y la fiscal, éstas se contabilizan como depre-
ciacion diferida.

Las reparaciones y el mantenimiento de estos activos se cargan a resultados, en tanto que las mejoras
y adiciones se agregan al costo de los mismos.
i) Diferidos

Los cargos diferidos incluyen todos los costos por estudios e investigaciones preliminares de proyectos,
los cuales son trasladados a construcciones en curso cuando se inicia la ejecucion del proyecto. Si la
factibilidad del proyecto es descartada se castiga el saldo del estudio contra resultados del periodo.

Se registran como diferidos los gastos ambientales de los cuales se espera obtener beneficios econdmi-
cos en mas de un periodo contable.

Incluye igualmente, el impuesto diferido que se genera de las diferencias temporales entre el gasto cont-
able y fiscal de pensiones de jubilacion y provisiones de cartera.

j)Valorizaciones o desvalorizaciones de activos

Las valorizaciones o desvalorizaciones, que forman parte del activo y patrimonio, incluyen:

Excesos y/o defectos de la valoracién econdmica determinada técnicamente de los activos, sobre su
costo neto en libros.

En el afio 2004 se realizd, por peritos independientes, la valoracion de los activos de la Empresa, utilizando
la metodologia de valor de reposicién a nuevo y valor comercial. Estos avallios tendran una vigencia de
tres anos.

Exceso del valor intrinseco de inversiones sobre su costo neto en libros.
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k) Obligaciones financieras

Corresponden a obligaciones contraidas por la Empresa provenientes de establecimientos de crédito o
de otras instituciones financieras del pais o del exterior. El valor registrado corresponde al monto principal
de la obligacion; los gastos financieros que no incrementan el capital se registran por separado.

l) Cuentas y documentos por pagar

Representan obligaciones a cargo de la Empresa, originadas en bienes o servicios recibidos.

m) Impuesto sobre |a renta
El impuesto sobre la renta por pagar se determina con base en estimaciones.

Se contabiliza como impuesto diferido el efecto de las diferencias temporales entre las partidas contables
y fiscales como producto del reconocimiento de ingresos, costos y gastos en periodos diferentes; puede
ser de naturaleza débito o crédito.

La Empresa registra impuesto diferido crédito sobre el valor de las diferencias temporales generadas
entre la base contable y la base fiscal del gasto por la depreciacion de edificaciones, plantas y ductos y
magquinaria y equipo, cuyo efecto implica el pago de un menor impuesto en el afio corriente, calculado a
tasas actuales, siempre que exista una expectativa razonable de que tales diferencias se revertiran.

En el ano 2006 la Empresa modificé el procedimiento de célculo del impuesto diferido sobre las diferen-
cias temporales entre la depreciacion contable y la fiscal para excluir de la base de calculo los ajustes
por inflacion. El anterior cambio en la politica contable generd un menor impuesto diferido por pagar
por $16.234.

n) Obligaciones laborales

Las obligaciones laborales se ajustan al final de cada ejercicio con base en las disposiciones legales y
los convenios laborales vigentes.

La determinacion del pasivo por pensiones de jubilacion a cargo de la Empresa, se hace con base en
estudios actuariales cefidos a las normas legales.

La provision anual para pensiones de jubilacion se ajusta en forma racional y sisteméatica. La Empresa
termind de amortizar la totalidad de la obligacién por pensiones de jubilacion al 31 de diciembre de 2005
y por tanto a partir de esa fecha toda variaciéon en el pasivo pensional es reconocida en resultados.

0) Utilidad neta por accién

La utilidad neta por accion de 2006 y 2005 se calcula sobre las acciones en circulacion al 31 de diciembre
de 2006 que ascendian a 2.726.072.000.

En Asamblea extraordinaria de Accionistas del 1° de junio de 2006 se aprobd la division de las acciones
en circulacion (stock split) y la modificacion de su valor nominal de $100.000 a $25 para efectos del Pro-
grama de Enajenacion de Acciones. En razén a lo anterior, el nimero de acciones en circulacion pasé
de 681.518 a 2.726.072.000 y se convirti¢ el 25% de estas acciones ordinarias en privilegiadas.

9)) Reconocimiento de ingresos, costos y gastos
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Los ingresos provenientes de ventas se reconocen durante el periodo contractual o cuando se prestan
los servicios. Los costos y gastos se registran con base en causacion.

Para la administracion de costos, se tiene implementado el Sistema de Costos Basado en Actividades
(ABC) definido por la Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios en la Resolucién SSPD 001417
de abril 18 de 1997 como Sistema Unificado de Costos y Gastos (SUCG), actualizado en la Resolucién No.
SSPD - 20051300033635 de diciembre 28 de 2005. En este sentido, los costos directos de los servicios
de energia y gas son registrados directamente en los procesos definidos en el SUCG y los gastos de
administracion son distribuidos con base en ingresos, nimero de personas, tiempos asignados y areas.
Se realiza cierre de costos y se reporta al Sistema Unico de Informacién de Servicios Publicos (SUL).

q) Cuentas de orden

Se registran bajo cuentas de orden los compromisos pendientes de formalizar y los derechos o respon-
sabilidades contingentes, tales como los créditos a favor no utilizados y las diferencias existentes entre
las partidas contables y las partidas de igual naturaleza utilizadas para propésitos de declaraciones
tributarias. Con ocasion de la eliminacion de los ajustes por inflacion contables, a partir del ano 2002 se
registran en cuentas de orden los ajustes por inflacion fiscales de las partidas no monetarias.

r) Contingencias

Ciertas condiciones contingentes pueden existir a la fecha de emisidn de los estados financieros, las cuales
pueden resultar en una pérdida para la Empresa pero Unicamente seran resueltas en el futuro cuando
uno o mas hechos sucedan o puedan ocurrir. Tales contingencias son estimadas por la administracion
de laEmpresay sus asesores legales. La estimacién de las contingencias de pérdidas necesariamente
envuelve un ejercicio de juicio y es materia de opinién. En la estimacion de contingencia de pérdida
en procesos legales que estan pendientes contra la Empresa, los asesores legales evallan, entre otros
aspectos, los méritos de los reclamos, la jurisprudencia de los tribunales al respecto y el estado actual
de los procesos. Cuando un proceso es fallado en contra de la Empresa en primera instancia, éste es
registrado como un pasivo afectando los resultados del ejercicio.

Si la evaluacion realizada sobre la contingencia indica que una pérdida potencial no es probable pero
es incierto el resultado o es probable pero no puede ser estimado el monto, entonces la naturaleza de
la contingencia es registrada en cuentas de orden y revelada en nota a los estados financieros con una
estimacion del rango probable de pérdida. Contingencias de pérdidas estimadas como remotas gen-
eralmente no son registradas ni reveladas.

s) Reclasificacién en los estados financieros

Ciertas cifras de los estados financieros correspondientes al afio 2005 han sido reclasificadas para
propoésitos comparativos con el afo 2006.

t) Depuracién de saldos contables

La Empresa termind en el afio 2005 el proceso de saneamiento contable de acuerdo con lo establecido

por la Ley 716 de 2001, Ley 901 de 2004 y demas normas reglamentarias.

u) Uso de estimaciones
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Para la preparacion de los estados financieros, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Colombia, se requiere hacer ciertas estimaciones que afectan los montos de los activos,
pasivos, ingresos y gastos reportados por dichos periodos. El resultado final de ciertos asuntos podria
diferir de estas estimaciones.

NOTAS DE CARACTER ESPECIFICO

6.Transacciones en moneda extranjera

Las normas basicas existentes en Colombia permiten la libre negociacion de divisas extranjeras a través de
los bancos y deméas instituciones financieras, a tasas libres de cambio. No obstante, la mayoria de las transac-
ciones en moneda extranjera todavia requieren la aprobacion oficial.

Las operaciones y saldos en moneda extranjera se convierten a las tasas de cambio vigentes, certificadas por
la Superintendencia Financiera. Las tasas de cambio de peso por doélar utilizadas para la preparacion de los
estados financieros al 31 de diciembre de 2006 y 2005 fueron $2.238,79 y $2.284,22, respectivamente.

La posicién en moneda extranjera al 31 de diciembre, en dolares estadounidenses y pesos colombianos, es
la siguiente:

ACTIVOS
Cajay Bancos 35 78 562 1.284
Deudores 660 1.478 7.235 16.526
Inversiones 11.396 25.513 22.000 50.253
12.091 27.069 29.797 68.063

PASIVOS
Obligaciones Financieras 12.980 29.059 335.960 767.407
Proveedores 259 580 2 4
Gastos financieros 60 134 315 719
13.299 29.773 336.277 768.130
POSICION PASIVA EN MONEDA EXTRANJERA (1.208) (2.704) (306.480) (700.067)
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7. Disponible
El disponible al 31 de diciembre esta conformado como sigue:

Efectivo en caja, bancos, corporaciones y fondos:

Caja 19 20

Bancos en moneda nacional y extranjera
BBVA (1) 68.925 9.888
Colpatria 25.403 5.155
Bancolombia 8.526 13.968
Banco Agrario de Colombia 488 902
J.P Morgan Chase 49 1.253
Bancolombia Miami 29 30
103.420 31.196

Fondos

Surenta y Surenta 30, 90 y 180 de Suvalor 33.665 62.970
Fondo Comun Especial Multiplicar de Fiduvalle 15.095 -
Corfidiario de Corfivalle 11.551 -
Fiducuenta y Fidurenta de Fiducolombia 10.384 15.588
Fondo Comun Ordinario Fiduoccidente 5116 5.335
Valor Plus de Fiduvalle 4232 35.233
Fondo Sumar Fidubogota 60 4182
Fondo Banitsmo Open 56 255
Fondo Efectivo BBVA - 16.175
Fondo comun ordinario de FiduBBVA (FAM) - 3.899
Fondo Comun Ordinario Santander - 459
80.159 144.096
Operaciones repo (2) 36.594 10.000
220.192 185.312

(1) Al 31 de diciembre de 2006 la Empresa tenia a su cargo los siguientes recursos recibidos de terceros con destinacién especial
depositados en el Banco BBVA:

Recursos FAZNI: ISAGEN est& administrando recursos del Fondo de Apoyo Financiero para la Energizacion de las Zonas no Inter-
conectadas — FAZNI. Actualmente se tienen suscritos convenios para desarrollar proyectos en Macarena - Meta, Ungufa — Chocd,
Iscuandé — Narifio y Leticia - Amazonas. Los recursos en el rubro disponible con destinacion exclusiva para estos proyectos
ascienden a $8.095. En el afio 2005 se tenfan $2.652 del proyecto Leticia.

Recursos del SENA: Cuenta con destinacion exclusiva para el manejo de los recursos recibidos del SENA para el desarrollo del
convenio No. 075 de 2006 suscrito entre dicha entidad e ISAGEN para adelantar actividades de capacitacion. Saldo $72.

(2) Operaciones celebradas con Corficolombiana y BBVA para cubrir compromisos de pago en enero de 2007.
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8. Inversiones, Neto
Las inversiones a 31 de diciembre comprenden:

Corrientes

Tasa de
interés %

Inversiones de renta fija "

Titulos de tesoreria en pesos 53 26.311 9.914
Certificado Depdsito Moneda Extranjera @ 51 3.135 50.253
29.446 60.167

No corrientes

Actividad Acciones % de
economica ordinarias Particip.

Inversiones de renta variable

En acciones
GensaS.A.ESP® Energia 154.270.818 0.0682 2.106 2.106
Electrificadora de la Costa Atldntica S.A @ Energia 4.355.961 0.0608 172 172
Provision @ (1.986) (1.952)

292 326

(1) Se utiliza como método de valoracion los lineamientos expedidos por la Superintendencia Financiera.

(2) Inversion efectuada en J.P Morgan Chase Bank N.Y.

(3) El Ultimo valor intrinseco reportado por Gensa S.A. E.S.P es de $0.78* por accién generando la provisién indicada.

(4) ElUltimo valor intrinseco reportado por Electrificadora de la Costa Atlantica S.A. es de $70.89* por accién generando valorizacion
(ver nota 15).

* Cifra expresada en pesos Colombianos

Las inversiones de renta fija generaron una utilidad neta por valoracion a precios de mercado de $2.661 (2005 - $2.159).

Sobre las inversiones no existe restriccion o gravamen.
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9. Deudores, Neto

El saldo de deudores al 31 de diciembre y su clasificaciéon en corto y largo plazo es la siguiente:

s S —
“an | an | am | om | o | ow

Cuentas por cobrar - clientes ™ 166.816 172.354 17.929 17.136 184.745 189.490
Cuentas dificil cobro® 742 762 - 742 762
Provisién - capital © (1.865) (3.265) (17.929) (17.136) (19.794) (20.401)
165.693 169.851 - - 165.693 169.851
Avances y anticipos
Impuestos 96 44 - - 96 44
Anticipos ) 6.748 2.298 - - 6.748 2.298
6.844 2.342 - - 6.844 2.342
Otros deudores
Rendimientos de cuentas por cobrar energia 807 932 - - 807 932
Contribucién Decreto 847/2001 3.956 4.219 - - 3.956 4219
Varios © 2.532 2.433 12.769 8.504 15.301 10.937
Cuentas dificil cobro 5.010 65 - - 5.010 65
Provision @ (5.010) (65) - - (5.010) (65)
7.295 7.584 12.769 8.504 20.064 16.088
179.832 179.777 12.769 8.504 192.601 188.281
Depésitos entregados © 25.129 39.942 675 622 25.804 40.564
204.961 219.719 13.444 9.126 218.405 228.845

(1) El saldo de esta cuenta esta conformado como sigue:

VENTAS DE ENERGIA

Regulados 119.552 115.311
No regulados 42.247 38.889
Ventas de energia en Bolsa 17.704 32.238
Servicios técnicos 198 -
Total por ventas de energia 179.701 186.438
VENTAS DE GAS

Regulados 849 -

No regulados 4195 3.052
Total por ventas de gas 5.044 3.052

184.745 189.490

(2) El saldo de esta cuenta esta conformado como sigue:

VENTAS DE ENERGIA

Regulados 1 1
No regulados 78 98
Ventas de energia en Bolsa 663 663
Total por ventas de energia 742 762
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(3) El saldo de esta cuenta esta conformado como sigue:

VENTAS DE ENERGIA
Contratos Energia (*) 19.131 19.738
Bolsa de Energia “Enerfinsa” 663 663

19.794 20.401

(*) Incluye las provisiones de EMCALI por $19.052, Britilana Berrey por $77 y otros.

El movimiento de la provision de cartera comprende:

Saldo inicial 20.466 22.501

Provision del ano 4.989 1.226
Castigos de cartera (25) (533)
Recuperaciones de provision (626) (2.728)
Saldo final 24.804 20.466

(4) Contiene principalmente $1.619 por compra de gas (2005 - $1.023), $3.619 para la construccion del proyecto
Guaring, $1.163 para el proyecto de recuperacion de la central de Leticiay $119 para el proyecto de Iscuandé.
En el 2005 inclufa adicionalmente $1.234 para la recuperacion de la central Calderas.

(5) Incluye principalmente $621 por la reclamacion del siniestro de los transformadores de San Carlos a la Pre-
visora, $8.877 de préstamos de vivienda a empleados (2005 - $8.254), $819 de préstamos para compra de
vehiculo a empleados (2005- $747), $950 por otros préstamos a empleados, $3.195 de CENS por concepto
del saldo adeudado del contrato de transaccion mediante el cual se dio fin al litigio correspondiente al con-
trato 078 y $300 cuenta por cobrar al Municipio de Puerto Tejada por embargo de fondos en un proceso de
discusion de tributos de industria y comercio. El 2005 incluia adicionalmente, $556 a la FEN por retencion
en la fuente, $594 a Interconexion Eléctrica S.A. - ISA por deducciones Ties, $114 por servicios técnicos y
$165 por otros servicios prestados.

El interés pactado para los préstamos de empleados oscila entre el 6% y el 7% efectivo anual.

El vencimiento de los deudores a largo plazo para los proximos afos es como sigue, sin incluir la provision de

cartera:
| dodevemmeno | vaw |

2008 6.045
2009 3.334
2010 3.845
2011 4151
2012 y siguientes 13.323

30.698
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(6) El saldo de esta cuenta estd compuesto de la siguiente forma:

Fideicomiso Fondo Pensional (*) 25.023 24.379
Fondo de Solidaridad (**) 675 622
Fideicomiso Reduccion de Capital (***) 106 62
Depésito entregado Reserva OPIC (****) - 15.501

25.804 40.564

(*) Patrimonio Auténomo administrado por la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S.A., con el fin
de garantizar el pago de las obligaciones pensionales de los trabajadores y extrabajadores de ISAGEN. El valor méximo del fondo
correspondera al valor del célculo actuarial determinado a diciembre 31 de cada afno. En el afio 2006 se aportaron a este fondo
$7.000 por parte de la Empresa.

(**) Fondo de Solidaridad por Salud, constituido con el propésito de atender situaciones graves de salud que afecten al trabajador
beneficiario del Pacto y la Convencion Colectiva o a los integrantes de su grupo basico familiar, con relacion a las cuales se hayan
agotado las alternativas existentes para su cubrimiento. Los recursos del fondo provienen, adicionales al aporte inicial de la Em-
presa por $200, de los aportes semestrales de los trabajadores y la Empresa, liquidados en los meses de junio y diciembre, en
proporciones iguales, equivalente al uno por ciento (1%) del valor del sueldo basico de cada uno de los trabajadores.

(***) Saldo del encargo fiduciario constituido con Fiducolombia, con el fin de administrar los recursos que se estan recaudando de
las cuentas por cobrar de la Bolsa de Energia que le correspondieron a la Nacion en la reduccion de capital. Los rendimientos se
registran como mayor valor del fondo. En el afio se recaudaron $44.

(****)El 27 de diciembre de 2005 se constituyd una cuenta de reserva en administracion por USD 6.790 para garantizar el pago del
servicio de la deuda del primer semestre del 2006 del contrato de crédito suscrito con Power Finance Trust Limited y CitibanK N.A
E.U. Esta garantia se sustituyé con una carta de crédito con Citibank (ver nota 29).

La composicién por edades del saldo de deudores al 31 de diciembre de 2006 es como sigue:

Vencidas de Vencidas de | Vencidas a mas

Tigo do teudor Novencida | {17180 dias | 1812360 dias | de 360 dias il
Cuentas por cobrar - clientes 184.741 184.745
Cuentas de dificil cobro - 5.752
Avances y anticipos 6.844 - - - 6.844
Otros deudores 20.063 1 - - 20.064
Provision (19.052) (4.875) - (877) (24.804)
192.596 5 - - 192.601

Garantias otorgadas por los deudores:

En términos generales para garantizar las deudas de clientes se contituyen pagarés en blanco, solicitudes
de anticipos, garantias bancarias y pignoracién de recursos (propios del cliente y subsidios otorgados por el
Ministerio de Minas y Energia).

En el caso particular de Emcali se tiene constituida una fiducia encargada del cobro y recibo de los ingresos
de esta empresa, gque sirve como garantia y fuente de pago.

Para las deudas de los empleados se constituyen hipotecas o prendas a favor de la Empresa.
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10. Inventarios
Al 31 de diciembre los inventarios incluian:

Repuestos (*) 8.982 41.259
Materiales y suministros 4.489 5.662
Otros inventarios 306 642

13.777 47.563

(*) A finales del afno 2006, se reclasificaron de la cuenta inventarios a propiedades, planta y equipo, como bienes muebles en
bodega,repuestos especializados o de uso exclusivo de los equipos de generacion (tecnologia dependiente) por valor de
$37.197.

11.Propiedades, planta y equipo, Neto
En el siguiente cuadro se muestra la composicion de propiedades, planta y equipo al 31 de diciembre:

Plantas de Generacion 3.212.528 3.144.955
Construcciones y Edificaciones 89.035 77.039
Equipos 92.610 114.746
Vias de Comunicacion 69.176 68.480
Terrenos (1) 28.203 28.101
Bienes muebles en bodega (2) 37.649 -
TOTAL ACTIVOS EN OPERACION 3.529.201 3.433.321
ACTIVOS FUERA DE SERVICIO (3) 23 37.812
EN CONSTRUCCION Y MONTAJE (4) 25.235 12.894
PROYECTOS EN ADMINISTRACION (5) 6.453 -
TOTAL ACTIVOS FIJOS 3.560.912 3.484.027
DEPRECIACION ACUMULADA
Plantas de Generacion 1.651.222 1.428.367
Construcciones y Edificaciones 20.480 15.157
Equipos 51.532 54.899
Vias de Comunicacion 17.411 13.133
Depreciacion diferida (540.939) (410.814)
TOTAL ACTIVOS FIJOS 1.199.706 1.100.742
TOTAL ACTIVOS FIJOS 2.361.206 2.383.285

Durante el 2006 se adquirieron activos y se emprendieron obras de construccién por un valor de $59.180 (2005
- $10.003) vy se dio de baja activos por un valor neto en libros de $759 (2005 — 126).

El cargo a resultados por depreciacion durante el afio fue de $98.995 (2005 - $97.959).
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(1) A continuacién se presenta el resumen de la totalidad de los predios de propiedad de la Empresa, deta-
llando su situacion juridica y las acciones que se han emprendido de acuerdo con ésta:

Propiedad plena Predios que en la actualidad no presentan ningin | Ninguna
problema de indole juridico
Posesion — Derechos Predios que la empresa compro y ejerce la posesion | Se esta adelantando 244
hereditarios 0 posesion material, pero que no figuran inscritos en la Oficina | procesodeadjudicacion
material de Instrumentos Publicos porque carecen de datos de | de predios, ante el
registro. INCODER (*)
Posesion — Falsa tradicion Predios que posee la empresa materialmente, pero | Saneamiento con 51

que correspondian a venta de derechos hereditarios | tramite de procesos de
y por ello fueron inscritos como falsa tradicion en las | pertenencia o procesos

Oficinas de Registro de Instrumentos Publicos. de sucesion
Predios por aclarar Predios por aclarar con algunos municipios y Oficina 14
de Registro de Instrumentos Publicos.
Total predios 859
(*) Actualmente se encuentran en tramite ante el INCODER las solicitudes de adjudicacion de los predios que no poseen datos

registrales.
(2) finales del afo 20086, se reclasificaron repuestos a este rubro tal como se indico en la nota 10 a los estados
financieros.

(8) En diciembre de 2005 correspondia al valor neto en libros de la Central Calderas la cual se encontraba fuera
de servicio desde septiembre de 1998 como consecuencia de atentados terroristas. La Empresa culminé
en el 2006 el proyecto de recuperacion operativa de la central logrando su entrada en operacion comercial
en el mes de junio.

(4) El principal activo en construccion y montaje a diciembre de 2006 correspondia al proyecto de modernizacion
de los devanados de la Planta de Generacion de San Carlos por $19.903.

(5) Corresponde a los proyectos en construccién por cuenta de terceros en desarrollo del convenio con el Min-
isterio de Minas y Energia para ejecutar obras con cargo a los recursos del FAZNI. Al 31 de diciembre de
2006 se habian ejecutado costos y gastos asociados al proyecto Leticia.

Para la proteccion de sus bienes, ISAGEN S.A. E.S.P tiene contratadas diferentes pdlizas de seguro, entre las
cuales se tienen:

Obras civiles, equipos, edificios, contenidos, almacenes Todo riesgo dafio material 671.637 Junio 20 de 2007
y lucro cesante

b) El patrimonio de la Empresa Responsabilidad civil administradores y directores 44,776 Mayo 15 de 2007
c) Seguro de vida empleados Vida grupo 67.415 Julio 1 de 2007
d) El patrimonio de la Empresa Infidelidad y riesgos financieros 11.194  Diciembre 21 de 2007
e) El patrimonio de la Empresa Responsabilidad civil general 20.000 Diciembre 21 de 2007
f)  Seguro de vida saldos deuda de empleados Vida grupo deudores 9.857 Julio 1 de 2007
g) Maquinaria (cargadores, motoniveladoras, buldozer, etc) Todo riesgo maquinaria 2.484 Julio 1 de 2007
h) Vehiculos Pérdidas totales por danos y hurto, 1.598 Marzo 30 de 2007
responsabilidad civil.
i) Viviendas de los empleados con préstamo Incendio viviendas 8.976 Julio 1 de 2007
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La Empresa tiene algunos de sus bienes entregados en garantia de obligaciones con terceros. Ver nota 16 a
los estados financieros.

12. Gastos pagados por anticipado
Los gastos pagados por anticipado al 31 de diciembre comprenden:

Seguros dafios materiales combinados 10.619 8.757
Contra garantia crédito Opic (*) 4.450 -
Seguro Todo Riesgo y Construccion Guariné 749 -
Seguro de Cirugia y Hospitalizacion 574 -
Seguro responsabilidad civil extra contractual 278 -
Seguros infidelidad y riesgo financiero 169 185
Seguros responsabilidad civil 920 121
16.929 9.063

)

Corresponde al valor pagado por concepto de la garantia otorgada por la Nacién sobre la deuda con seguro OPIC vigente hasta
diciembre de 2007.

13. Cargos diferidos

La composicion de los cargos diferidos a 31 de diciembre es la siguiente:

Estudios ™ 10.183 (4.875) 11.802 17.110
Impuesto diferido @ 11.260 (1.118) - 10.142
Otros - - 68 68

21.443 (5.993) 11.870 217.320

Q)

Incluye principalmente $2.438 por estudio de desviacion del Rio Guariné (2005 — $7.132), $3.121 de estudio del Proyecto Manso
(2005 - $1.413), $8.952 estudio del Proyecto Amoya (2005 - $1.638). El retiro corresponde al saldo restante de los derechos en el
proyecto Rio Guariné debido a que las condiciones del trasvase en lo relacionado con la licencia ambiental cambiaron con relacion
a las utilizadas para realizar la valoracion inicial y por tanto se llevaron como cuenta por cobrar a la CHEC.

El Juzgado Tercero Administrativo de Caldas dentro de un proceso de Accion Popular, emitié medida de suspension de los efectos
de las Resoluciones No. 359 del 25 de marzo de 2004, con la cual se otorgd Licencia Ambiental para el proyecto Trasvase del rio
Guarino al rio La Miel.

Por lo anterior, se suspendieron las actividades de construccion con excepcion de las actividades tendientes a evitar o mitigar el
acaecimiento de riesgos ambientales o fisicos derivados de la suspension intempestiva de los trabajos, hasta tanto se resuelvan
los recursos interpuestos por ISAGEN a la medida impuesta por el Juez.

Corresponde a $6.828 por concepto de impuesto diferido sobre provision de cartera (2005 - $7.156) y $3.314 de impuesto diferido
sobre pensiones de jubilacion y otras provisiones (2005 - $4.104) generado por el mayor valor de estos gastos sobre la deduccion
fiscal.
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14. Otros activos
Los otros activos al 31 de diciembre comprenden:

Licencias 8.040 2.130
Software 101 156
Obras de arte 137 137

8.278 2.423

15. Valorizaciones
El saldo de valorizaciones en el activo y patrimonio al 31 de diciembre comprende:

Inversiones 137 56
Propiedades, planta y equipo 802.959 742.200
803.096 742.256

Dando cumplimiento a la circular externa No.045 de 2001 de la Contaduria General de la Nacién, para el afio
2004 se realizaron avallos técnicos de propiedades planta y equipo; para ello se contrataron firmas espe-
cializadas como fueron La Lonja de Propiedad Raiz para el avallio de los terrenos e Integral para los demas
activos. Dicho avallo se realizé de forma detallada, activo por activo como lo expresa la misma circular. Para
los afos 2006 y 2005 se realizé actualizacion de dicho avallio lo que origind un ajuste de $66.604 y $24.411
respectivamente producto de comparar el avallo actualizado con TRM del 31 de diciembre de cada afio con
el costo neto de los activos fijos a la misma fecha.

El siguiente es el detalle de las valorizaciones de propiedades, planta y equipo:

. lw Lmmn [ [
comercial contable (Desvalorizacion) | comercial contable (Desvalorizacion)
Plantas de Generacion 2.781.242 2.076.930 704.312 2.695.158 2.109.057 586.101
Construcciones y Edificaciones 117.356 79.300 38.056 110.200 69.231 40.969
Equipos 52.031 45.595 6.436 67.636 63.660 3.976
Vias de Comunicacion 132.189 61.818 70.371 132.867 62.530 70.337
Terrenos 10.662 28.203 (17.541) 10.552 28.101 (17.549)
TOTAL ACTIVOS EN OPERACION 3.093.480 1.042.874 801.634 3.016.413 2.332.579 683.834
Activos fuera de servicio 1.348 1.042.874 1.325 96.178 37.812 58.366
TOTAL PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO 3.094.828 1.043.972 802.959 3.112.591 2.370.391 742.200
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16. Obligaciones financieras

El saldo de obligaciones financieras al 31 de diciembre comprende:

Power Finance Trust Limited (1) Libor+0,40/IPC+5.25 SV 492.497 484.255 2025
Citibank N.A.EU  (2) Libor+1,8/10.40 SV 91.827 86.800 2010
Financiera Energética Nacional (3) 9.758V 29.059 196.352 2007
Bancolombia DTF + 4.75TV 10.909 21.818 2007
BBVA Colombia DTF+ 5TV 5.455 10.909 2007
Intereses 1.709 1113

631.456 801.247
Menos — Porcion no corriente (4) (561.368) (617.068)
Saldo corriente (5) 70.088 184.179

(1) Corresponde al contrato de préstamo con Power Finance Trust Limited con un plazo de 20 afios, con un periodo de gracia de 5

@)

(4)

©)

anos y amortizacién en 30 cuotas semestrales, con garantia de la Nacién y Péliza OPIC. Los recursos de este crédito deben des-
tinarse a financiar el plan de inversiones, entendido como la ejecucion de nuevos proyectos aprobados por OPIC, modernizacion
y mantenimiento de plantas existentes, prepago de deuda asociada con Termocentro y gastos operacionales.

El 21 de junio de 2006 se realizo una operacion de indexacion a pesos de este crédito originalmente contratado por USD 212.000.
La tasa paso de Libor + 0.40 a IPC+ 5.25.

Corresponde al contrato de préstamo con el Citibank N.A. E.U., con un plazo de 5 afios, con un periodo de gracia de 1.5 afos
y una amortizaciéon de 8 cuotas semestrales. Los recursos de este crédito pueden ser utilizados para propdsitos corporativos
generales.

El 21 de junio de 2006 se realizd una operacion de indexacion a pesos de este crédito originalmente contratado por USD 38.000.
La tasa paso6 de Libor + 1.8 a 10.40%.

Corresponde al saldo de USD 12.980 de la obligacién por la compra de la Central Hidroeléctrica Miel |, de acuerdo con la Escritura
Publica No. 079 del 6 de abril del 2000.

Vencimiento para los préximos afos de las obligaciones financieras no corrientes es como sigue:

e

2008 22.957
2009 22.957
2010 22.957
2011 23.812
2012 y siguientes 468.685

561.368

El saldo corriente corresponde a los siguientes compromisos:

Financiera Energética Nacional 29.059
Citibank N.A. E.U 22.956
Bancolombia 10.909
Banco BBVA 5.455
Intereses 1.709

70.088
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Durante el afo 2006 se cancelaron obligaciones financieras por $ 195.526 (2005 - $673.493).

La Empresa tiene obligaciones, prenda sobre activos y compromisos de pignoracién de rentas, asf:

Pignoracién de ingresos por valor de $27.877 semestrales como contragarantia a favor de la Nacion por su
garantia del crédito con Power Finance Trust Limited. Este valor se reajusta anualmente de acuerdo con las
condiciones de amortizacion e intereses del crédito.

Pagaré firmado a favor del Power Finance Trust Limited por $492.497 hasta diciembre de 2025.

Carta de crédito por USD 13.720 para garantizar el pago del servicio de la deuda del crédito con Power
Finance Trust Limited del primer semestre de 2007.

Pagaré firmado a favor del Citibank NA EU por $91.827 hasta diciembre de 2010.

Pignoracion de ingresos a favor de la Financiera Energética Nacional -FEN- por USD 3.140 mensuales con
vencimiento en abril de 2008 para respaldar a Corelca S.A. E.S.P en sus compromisos con el proyecto
Termoflores; ésta a su vez esta contragarantizando a ISAGEN con una prenda sin tenencia sobre la planta
Termoguajira .

Hipoteca sobre la Central Miel a favor del Fideicomiso Miel | para garantizar el pago del saldo del crédito
FEN por USD 12.980.

Pagarés firmados a favor de Bancolombia por valor de $60.000 con vencimiento en noviembre de 2007 y a
favor del Banco BBVA por valor de $30.000 con vencimiento en noviembre de 2007.

Mediante autorizacion otorgada por la Direccién General de Crédito Publico y Tesoro Nacional, la Empresa re-
aliz6 operaciones de cobertura por valor de USD 63.000 (2005 — USD 223.000) con el fin de cubrir la exposicién
al riesgo cambiario derivado de los créditos en ddlares. El efecto en los resultados fue un ingreso por $12.534
(2005 - $8.617 de gasto).

La Empresa acordd en desarrollo del contrato de crédito suscrito con Power Finance Trust Limited y Citibank
N.A. E.U. el cumplimiento de los siguientes indicadores para el afo 2006:

Apalancamiento (pasivo total/patrimonio) menor a 1.0
Relacion deuda financiera/ebitda menor a 4.0
Cobertura de servicio de deuda mayor a 1.3

Concentracion de deuda a corto plazo menor a 0.70

Como es costumbre en operaciones de este tipo, con el cierre de la financiacion con seguro OPIC, la Empresa
adquirié una serie de compromisos en los temas financiero y ambiental, principalmente, los cuales estan de-
limitados en cada uno de los contratos firmados de la financiacion.

Al cierre del afio 2006 la Empresa cumplié con estos compromisos.
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17. Cuentas por pagar
El saldo de cuentas por pagar al 31 de diciembre comprende:

Energia (1) 29.631 28.299
Proveedores (2) 36.988 32.171
Acreedores 4.521 4.939
Dividendos - 33.722

71.140 99.131

(1) Esté conformado por $15.003 correspondientes a las facturas por compra de energia (2005 - $13.301), y $14.628 por compras

estimadas para el mes de diciembre de 2006 (2005 — 14.998).

Con el objetivo de asegurar el cumplimiento de las transacciones en la Bolsa de Energia, reconciliaciones, servicios complementarios,
cargos por uso del STN, servicios del CND y los CRD, y en general, por cualquier concepto que deba ser pagado al Administrador
del SIC, de acuerdo con lo establecido en la Resolucidon CREG No. 116 de 1998, se tiene constituida una garantia bancaria con el

banco BBVA a favor de XM Compania de Expertos de Mercados S.A. E.S.P por $15.870.

(2) Incluye $9.654 correspondiente a facturas de uso de lineas y redes del mes de noviembre de 2006 (2005 - $8.824), $10.436 por
estimados de cargos por uso, conexién y SIC de diciembre de 2006 (2005 - $8.793), $3.278 por estimado de compras y trans-
porte de gas combustible (2005 - $2.670), $1.083 de estimado para el mes de diciembre de FAZNI (2005 - $1.065) y $12.537 por

adquisicién de otros bienes y servicios (2005 - $10.819).

Al 31 de diciembre se tenian constituidas garantias bancarias con Bancolombia a favor de British Petroleum

Company, Ecogas y TEPMA por $3.053 y USD 908 para garantizar compras de gas.

18. Impuestos, contribuciones y tasas

El saldo de impuestos, contribuciones y tasas al 31 de diciembre comprende:

Impuesto diferido (*) 157.189 143.785
Impuesto de renta y complementarios 14.464 14.923
Contribuciones 8.511 8.089
Retencion en la fuente 3.528 6.759
Impuesto al valor agregado por pagar 98 55
Impuesto de industria y comercio 4 19

183.794 173.630
Menos — Porcion corriente (26.605) (29.845)
Porcion no corriente impuesto diferido 157.189 143.785

(*) Elimpuesto diferido crédito corresponde al efecto impositivo de las mayores depreciaciones fiscales sobre las contables.

Las disposiciones fiscales aplicables a la Empresa estipulan, entre otras, las siguientes obligaciones:

Impuesto sobre la renta

= Las rentas fiscales se gravan a la tarifa del 35%.

= Se debe liquidar una sobretasa equivalente al 10% del impuesto de renta para los afnos 2005 y 2006.

= Deduccion especial del treinta por ciento (30%) del valor de las inversiones realizadas en activos fijos
reales productivos, adquiridos aln bajo la modalidad de leasing financiero con opcién de compra
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irrevocable. Este beneficio es para los anos gravables de 2004 a 2007.

Beneficio de auditorfa: Para los afios gravables 2005 a 2006 las declaraciones de renta quedaran en
firme si se incrementa el impuesto neto de renta con relacion a el afio anterior, as:

2.5 veces lainflacion 18 meses de firmeza
3 veces la inflacion 12 meses de firmeza
4 veces la inflacion 6 meses de firmeza

Impuesto al patrimonio

Para los afnos 2005 y 2006 estuvo vigente el impuesto al patrimonio a la tarifa del cero punto tres por
ciento (0.3%) calculado sobre el valor del patrimonio liquido poseido el 1 de enero de cada afio gravable,
excluyendo el valor patrimonial neto de las acciones.

La Ley 1111 de 2006, contiene aspectos que tienen impacto directo y significativo en ISAGEN a partir
del afo gravable 2007, entre los cuales estan:

Impuesto sobre la renta

= La tarifa de renta para las sociedades sera del 33%, salvo para el ano gravable 2007, que sera del
34%.

= Consagra como permanente la deduccién del 40% por la inversién en activos fijos reales productivos.
El uso de esta deduccién no permite acogerse al beneficio de auditoria.

= Se consagra expresamente que no estan sometidas al sistema de renta presuntiva, las empresas de
generacion de energia.

= Se establece la deducibilidad del ciento por ciento (100%) de los impuestos de industria y comercio,
avisos y tableros y predial pagados efectivamente durante el afio o periodo gravable, siempre y
cuando tengan relacién de causalidad con la actividad econémica del contribuyente. Actualmente la
deduccion es del 80%.

= Deducibilidad del 25% del gravamen a los movimientos financieros.

= Eliminaciéon del sistema de ajustes integrales por inflacion para efectos fiscales a partir del afio
2007.

= Se elimina el impuesto de remesas.

Impuesto al patrimonio

Se establece por cuatro aflos més el impuesto al patrimonio sobre el patrimonio liquido poseido el 1° de
enero de 2007, a la tarifa del 1.2% por cada afno de vigencia. Este impuesto podra imputarse contra la
cuenta de revalorizacion del patrimonio.

Otros tributos

= Sera descontable el IVA pagado por la importacién o adquisicion de maquinaria industrial realizada
hasta el 30 de abril de 2007, inclusive.

= Se disminuye en forma progresiva la tarifa del impuesto de timbre, hasta quedar en el 0%, asi: uno y
medio por ciento (1.5%) en el ano 2007; uno por ciento (1%) en el afo 2008; medio por ciento (0.5%)
en el ano 2009, y cero por ciento (0%) a partir del ano 2010.
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A continuacién se detalla la determinacion del impuesto sobre la renta al 31 de diciembre:

Utilidad antes de la provision para impuesto sobre la renta

Mas:

Gastos no deducibles e ingresos gravables:
Gastos no deducibles

Provisiones

Pensiones de jubilacion

Impuestos no deducibles

Correccion monetaria fiscal

Ingreso valoracion de inversiones

Menos:

Ingresos no gravables y gastos deducibles:
Ingreso por valoracion de inversiones
Ingresos no gravables por recuperaciones
Mayor gasto depreciacion fiscal

Ajuste por inflacion en retiro de inventarios
Deduccion calculo actuarial

Deduccion 30% activos fijos reales productivos
Indemnizacion dafio emergente

Otras deducciones

Renta liquida gravable

Tasa impositiva

Impuesto sobre la renta

Sobretasa al impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta corriente
Descuentos tributarios

Retenciones en la fuente y saldos a favor

237.885 221523
3.843 8.916
7.186 5.774

- 3.857
15.150 17.245
19.312 33.520

329 -
- 461
1.808 3.292

130.125 151.681
1.420 1.409
1.846 -
9.978 -

667 -

- 719

137.861 133.273

35% 35%
48.252 46.645
4528 4,665
52.780 51.310
(2.969) -

(35.347) (36.387)
14.464 14.923

El cargo a resultados por impuesto sobre la renta se detalla a continuacion:

Impuesto sobre la renta corriente
Impuesto diferido por pagar
Impuesto diferido por cobrar

52.780 51.310
13.404 53.089

1.119 (636)
67.303 103.763
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La conciliacién entre el patrimonio contable y fiscal al 31 de diciembre se presenta a continuacion:

Patrimonio contable 2.735.971 2.533.548
Mas:
Provision para proteccion de inventarios, deudores, inversiones y propiedades, planta y equipo 39.443 25.124
Impuesto diferido crédito 157.189 143.785
Desvalorizaciones 16.939 23.353
Diferencia patrimonial activos fijos 238.975 136.554
Menos:
Impuesto diferido débito 10.141 11.260
Depreciacion diferida 540.940 410.814
Valorizaciones 820.035 765.609
Patrimonio fiscal 0 0

La conciliacién entre la correccion monetaria contable y fiscal al 31 de diciembre se presenta a continuacion:

Correccion monetaria contable - -

Mas:
Ajuste por inflacion de propiedades, planta, equipo 174.472 188.177
Ajuste por inflacion de inventarios 2.499 2.828
Ajuste por inflacion de inversiones 130 135
Menos:
Ajuste por inflacion de la depreciacion y amortizacion diferida intangibles 80.896 74.962
Ajuste por inflacion del patrimonio fiscal 76.893 82.658
Correccion monetaria fiscal 19.312 33.520

La declaracion de renta correspondiente al afio gravable 2005 esta sujeta a revision por parte de las autori-
dades tributarias. Sin embargo, la administracion de la Empresa y sus asesores legales consideran que no se
presentaran diferencias con relacién a la misma. La administracién considera que la suma contabilizada como
provision por impuestos es suficiente para atender cualquier pasivo que se pudiera establecer con respecto
al ano 2006.

19. Depdsitos recibidos en administracion
El saldo de depositos recibidos en administraciéon comprende:

Proyectos Ministerio de Minas (1) 12.834 8.632
Fondo de solidaridad en salud (2) 675 -
Convenio SENA (3) 72 -

13.581 8.632

(1) LaEmpresa adelanta la administracion de proyectos energéticos por encargo del Ministerio de Minas y Energfa utilizando recursos
del Fondo de Apoyo Financiero para la Energizacion de las Zonas no Interconectadas - FAZNI. Al 31 de diciembre se tenian los
siguientes recursos para la ejecucion de proyectos:

¢ Rehabilitacion central térmica de Leticia $11.444 (2005 - $8.632).
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¢ Mejoramiento del sistema de generacion de energia eléctrica en el casco urbano de la Macarena (Meta) y la cabecera municipal
de Santa Bérbara de Iscuandé (Narifio) $1.175.

* Mejoramiento de la capacidad de generacion eléctrica en la cabecera municipal de Unguia, departamento del chocd $215.

(2) Corresponde a los recursos administrados por la Empresa del fondo de solidaridad por salud segun lo descrito en la nota 9 a los
estados financieros. En el afio 2006 se modificd el procedimiento de registro de estos recursos generando un pasivo por este
concepto. Este cambio implicd un cargo a los resultados por $660.

20. Obligaciones laborales

Cesantias e intereses sobre cesantias 2.186 2119
Pensiones de jubilacion (*) 48.724 48.859
Vacaciones y prima de vacaciones 2.188 2122
Otras provisiones 1.563 314

54.661 53.414
Menos - Porcion corriente (5.937) (3.800)
Saldo no corriente 48.724 49.614

(*) El movimiento del célculo actuarial de las pensiones de jubilacién es el siguiente:

Calculo actuarial

Saldo inicial 48.859 57.078
Menos - Disminucion en el calculo (135) (8.219)
48.724 48.859

Pasivo diferido
Saldo inicial - 8.113
Menos - Disminucion neta en el calculo (135) (8.219)
Menos - Amortizacion del periodo - (6.816)
Més - Recuperacion pensiones 135 6.922
Pensiones de jubilacion — Neto 48.724 48.859

Las principales estimaciones utilizadas para el célculo actuarial fueron las siguientes:

Tasa de reajuste pensional (1) 5.34% 6.08%
Tasa real de interés técnico (2) 4,80% 4,80%
Numero de personas cubiertas 307 294

(1) Corresponde al promedio ponderado de inflacion de los afios 2003, 2004 y 2005 con un peso asi: 2005 con tres puntos; 2004
con dos puntos y 2003 con un punto, de acuerdo con el Numeral 1° del Articulo 1° del Decreto 2783 de diciembre 20 de
2001.

(2) Porcentaje establecido en el Numeral 2° del Articulo 1° del Decreto 2783 de diciembre 20 de 2001.
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21. Otros pasivos
El saldo de otros pasivos al 31 de diciembre comprende:

Anticipos recibidos de clientes 5.506 8.537
Provision para contingencias (1) 2.320 2.131
Puntos fidelizacion de clientes (2) 340 269
Otros 172 144
8.338 11.081

(1) Corresponde a la provision para cubrir las contingencias de pérdida de los siguientes procesos:
Municipio de Tocancipa:

Discusion con el municipio de Tocancipé por concepto del impuesto de industriay comercio por los afios 1992 a 1995. Se pretende
el pago de este impuesto bajo el régimen de la Ley 14/83, por la generacion de energia en dicho municipio.

El proceso se encuentra actualmente en el Consejo de Estado por recurso extraordinario de revision, debido a que el fallo en las
instancias anteriores salié parcialmente en contra de ISAGEN.

El monto provisionado por $1.956 corresponde a los impuestos en discusion, intereses de mora y sanciones.

Municipio de Victoria:

Proceso de Nulidad y Restablecimiento del Derecho en contra de los actos administrativos dictados por el municipio de Victoria,
Caldas sobre el cobro de la contribucion de regalias por la explotacion de material en dicho municipio para la construccion de la
central Miel |. En sentencia del 23 de noviembre de 2006, emitida por el Tribunal Administrativo de Caldas, se denegaron las pre-
tensiones de la empresa. Se presenté recurso de Apelaciéon. El monto estimado a pagar incluidos intereses asciende a $ 188.

Rafael Gross Bohérquez

Proceso contencioso administrativo de reparacion directa de perjuicios causados con ocasion de la construccion de una central
de generacion. Este proceso pasé a ISAGEN producto del proceso de escision con ISA. Tuvo fallo desfavorable en primera in-
stancia para los intereses de la Empresa. Actualmente se encuentra para fallo en segunda instancia ante el Consejo de Estado.
Pretensiones $176.

Corresponde a la provisiéon para cubrir los beneficios otorgados a los clientes con el programa de fidelizacion consistente en
otorgarles puntos por compras de energia que posteriormente se pueden redimir a través de la utilizacidn de servicios o compra

—
)

de medidores.

22. Capital social
Al 31 de diciembre el capital suscrito y pagado estaba conformado ast:

La Nacion 2.095.892.000 52.397 76,8832
Empresas Publicas de Medellin - E.S.P 352.960.000 8.824 12,9476
Empresa de Energia del Pacifico S.A. - E.S.P 137.464.000 3.437 5,0426
Empresa de Energia de Bogota S.A. - E.S.P 68.716.000 1.718 2,5207
Financiera Energética Nacional S.A. 65.580.000 1.640 2,4057
Central Hidroeléctrica de Caldas S.A.- E.S.P 5.372.000 134 0,1971
Otros accionistas 88.000 2 0,0033
Total 2.726.072.000 68.152 100,0000
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La Nacion

Empresas Publicas de Medellin - E.S.P
Empresa de Energia del Pacifico S.A. - E.S.P
Empresa de Energia de Bogota S.A. - E.S.P
Financiera Energética Nacional S.A.

Central Hidroeléctrica de Caldas S.A.- E.S.P
Otros accionistas

Total

Véase explicacion del cambio en el nimero de acciones en circulacién en la nota 1 a los estados financieros.

23. Reservas

El saldo de reservas al 31 de diciembre comprende:

32.935

Reserva legal (1)

Reservas por disposiciones fiscales (2)
Articulo 130 del Estatuto Tributario
Articulo 272 del Estatuto Tributario

Reserva ocasional (3)

(1) De acuerdo con la Ley, la Empresa esté obligada a apropiar el 10% de sus utilidades netas anuales como reserva legal hasta
que el saldo de esta reserva sea equivalente al 50% del capital suscrito. La reserva legal obligatoria no es distribuible antes de la
liquidacion de la Empresa, pero puede utilizarse para absorber o reducir pérdidas netas anuales. Son de libre disponibilidad para
los accionistas los saldos de la reserva en exceso del 50% del capital suscrito.

(2) La Asamblea General de Accionistas, en cumplimiento del articulo 130 del Estatuto Tributario, ha apropiado desde el afio 2004
esta reserva de las utilidades netas equivalente al 70% del mayor valor de la depreciacion fiscal sobre la contable. Segun disposi-
ciones legales, se puede liberar esta reserva en la medida en que las depreciaciones posteriormente contabilizadas, excedan las

523.973 52.397 76,8832
88.240 8.824 12,9476
34.366 3.437 5,0426
17.179 1.718 2,5207
16.395 1.640 2,4057

1.343 134 0,1971
22 2 0,0033
681.518 68.152 100,0000

180.625
3.525
18.030

235.115

solicitadas anualmente para efectos tributarios, 0 se vendan los activos que generaron el mayor valor deducido.

(3) Reserva para el pago de dividendos aprobada por la Asamblea de Accionistas a razén de $31.62(*) por accién sobre las acciones

privilegiadas.

(*) Expresada en pesos colombianos

24. Revalorizacién del patrimonio

Saldo acumulado de ajustes por inflacion sobre las cuentas del patrimonio, aplicados hasta el 31 de diciembre
de 2001. De acuerdo con normas vigentes, este saldo no podra distribuirse como utilidad hasta que se liquide
la Empresa o se capitalice. Esta capitalizacion representa para los accionistas un ingreso no constitutivo de

renta ni ganancia ocasional.
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25. Ingresos operacionales

Los saldos de las cuentas de ingresos operacionales por los anos que terminan el 31 de diciembre comprenden:

Ventas de energia a empresas del sector (*) 696.493 708.037
Ventas de energia en Bolsa 160.706 170.157
Ventas de Gas 31.854 23.011
Servicios Técnicos 1.653 907

890.706 902.112

(*) Ventas de energia para las empresas del sector estan conformadas por $369.233 (2005 - $419.407) para Reguladas y $327.260
(2005 -$288.630) para No Reguladas.

26. Generales, personales y otros

Gastos de personal 32.012 27.278
Seguros 20.355 21.947
Mantenimiento y Reparacion 18.593 18.019
Vigilancia 11.071 11.644
Impuestos y contribuciones 9.577 11.744
Transporte y fletes 5.757 4.582
Relaciones con la comunidad 3.416 3.981
Atencion clientes 2.867 2.401
Aseo y cafeteria 2.827 2.623
Plan de manejo ambiental 2.776 2.062
Honorarios 2.455 2.159
Arrendamientos 1.281 1.328
Otros 5.836 2.751

118.823 112.519

27. Gastos de administracion

Gastos de personal 24.233 28.774
Generales 18.109 18.238
Impuestos y contribuciones(*) 9.957 9.794

52.299 56.806

(*) Incluye $1.579 (2005 — $1.181) cuota de fiscalizacion de la Contraloria General de la Republica, $452 (2005 - $310) Contribucion
a la Superintendencia de Servicios Publicos, $362 (2005 - $331) Contribucién a la Comision de Regulacion - CREG, $5.071 (2005
- $4.788) Impuesto de Patrimonio, $296 (2005 - $225) Industria y Comercio, $82 (2005 - $108) Impuesto predial, $2.105 (2005 -
$2.717) Gravamen a los Movimientos Financieros, $5 (2005 -$120) Impuesto de timbre.
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28. Ingresos (gastos) no operacionales — Diversos neto

El saldo de ingresos (gastos) no operacionales al 31 de diciembre comprende:

Recuperaciones (1) 3.535 11.391

Provisiones (2) (7.212) (5.774)
Financieros (3) (6.526) (32.511)
Pérdida en baja de activos (4) (129) (6.703)
Otros (5) 12.126 (6.195)
Ingreso (gasto) 1.794 (39.792)

(1) Incluye principalmente la disminucién en el clculo actuarial para futuros pensionados por $135 (2005-$6.922), recuperacién de

provisién de cartera de EMCALI $497 (2005 - $2.002) y Cauca $104 (2005 - $464), Ajuste por impuesto de renta del afio 2005 $1.052,
reconocimiento de pensiones por parte del ISS $675 (2005-$203), recuperacion de gastos incurridos en ejecucion de proyectos
de la UPME $465. En el 2005 inclufa adicionalmente $172 de recuperacién de cartera de Electrocosta y $615 por recuperacion de
la provision inventarios de Calderas.

Incluye principalmente $1.629 del proceso de industria y comercio con el Municipio de Caloto, $187 del proceso de regalias por
explotacion de canteras en el municipio de Victoria, $370 de provisién por puntos del programa fidelizacién de clientes (2005-$377),
$4.875 de provision de la cuenta por cobrar a la CHEC de estudios de desviacion del rio Guarind. En el 2005 incluia adicionalmente,
$740 de provision del proceso de industria y comercio con el municipio de Tocancipa, $3.240 proceso de industria y comercio con
el municipio de Cimitarra, $176 provision Rafael Gross Bohérquez, $1.229 de provision cuentas por cobrar de energia,

Incluye principalmente $2.958 de la comision del seguro OPIC y $1.087 de comisién cancelada a Citibank por la operacion de
indexacion de los créditos con seguro OPIC (2005 - $14.092 por estructuracion del crédito OPIC), $776 de compensacion por
prepago de obligaciones con la FEN (2005 - $15.874), $786 por descuento a clientes (2005 - $768), $416 Comision fondo de
pensiones (2005 - $446) y $387 de ingresos financieros principalmente por comisiones e intereses (2005 - $156).

El afio 2005 inclufa principalmente $6.743 por ajuste del convenio con la CHEC del estudio Guarind.

Esta compuesto principalmente por $1.282 de ingresos por prestacion de otros servicios (2005 - $1.260), $2.333 de ingreso por
sobrantes de montajes (2005 - $1.060), $1.680 de ingresos por indemnizaciones de lucro cesante y dafio emergente, $6.390 de
ingreso por concepto del contrato de transaccion suscrito con CENS, $1.453 de ingresos por multas y sanciones (2005 — $473).
Ademas, $870 en gastos netos de ejercicios anteriores principalmente por compras de gas y ajustes de energia (2005 - $469 de
ingresos), $419 gastos legales (2005 - $188), $1.109 por ajustes de ejercicios anteriores. En el 2005 adicionalmente se donaron
$500 al Municipio de Medellin para el Proyecto Parques Bibliotecas y se incluyd gasto de $8.617 por operaciones de cobertura.

29. Cuentas de orden

Los saldos de las cuentas de orden al 31 de diciembre comprenden:

Deudoras
Derechos contingentes (1) 45.428 64.858
Deudoras fiscales (2) 1.791.618 1.679.982
Deudoras de control (3) 96.852 70.253
1.933.898 1.815.093
Acreedoras
Responsabilidades contingentes (4) 1.762.076 768.696
Acreedoras de control (5) 60.221 58.175
Acreedoras fiscales (6) 769.046 689.542
2.591.344 1.516.413

M

Los derechos contingentes incluyen para los anos 2006 y 2005 lo siguiente:
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©)

¢ Reclamacion a la compania Mundial de Seguros por indemnizacion del siniestro Central Termocentro por $11.085.

* Reclamacion por dafios y perjuicios por posesion y liquidacion de Electrochocé al Ministerio de Minas y Energia y Superin-
tendencia de Servicios Publicos por $9.983.

* Derechos sobre los terrenos y estudios del proyecto Pescadero - ltuango, por valor de $7.956.

¢ Demanda contra el Municipio de Cimitarra por valor de $3.240 por concepto de ICA.

* Demanda a Electrificadora del Tolima por el reconocimiento del ACR por valor de $1.471.

En el 2006 se incluyé adicionalmente:

¢ Demanda contra el Municipio de Caloto por industria y Comercio por $1.378 y a Seguros el Condor por $700.

¢ Demanda de reconversion por $8.908 contra el Consorcio Miel | por dafio emergente y lucro cesante dentro del mismo proceso
que adelanta el Consorcio en contra de la Empresa.

» Derechos sobre el estudio del Proyecto Ambeima por $214.

En el 2005 se tenia demanda de incumplimiento contra CENS por $30.000 la cual fue objeto de acuerdo mediante un contrato de
transaccion tasado en $6.390 en el cual se da por terminado el litigio a favor de ISAGEN.

Corresponde a las conciliaciones entre las diferencias contables y fiscales por valorizaciones, impuesto al patrimonio, gastos no

deducibles, activos fijos y el impuesto diferido débito.

Titulos entregados en custodia al Deceval por $68.522 (2005 - $70.253). En el 2006 incluye adicionalmente el monto de los activos

totalmente depreciados por $28.330.

Incluye principalmente las siguientes contingencias

* Negociaciones de venta de energia a largo plazo, por valor aproximado de $1.537.144 (2005 - $583.319). Sobre éstos se
estima que no originaran pérdidas para la Empresa.

* Demanda arbitral Consorcio Miel | con relacién a el contrato M-1100 relativo a la construccion de la Hidroeléctrica Miel |, por
extension del plazo de la obra y responsabilidad civil. Elvalor de las pretensiones del Consorcio es de $120.039y USD 21.974.
(igual 2005).

* Carta de crédito para garantizar el pago semestral de la deuda OPIC $30.369.

* Cuentas por entregar a los accionistas por concepto de pagarés y saldos de cuentas por cobrar en bolsa correspondientes a
la reduccién de capital por valor de $5.345 (2005 - $5.345).

Al cierre de 2006 se tenia pendiente por entregar a los accionistas que hicieron parte de la reduccion de capital los siguientes
pagarés:

Los titulos de los pagarés 335 y 663 de Centrales Eléctricas de Cauca S.A., ya que esta entidad no ha accedido al fraccio-
namiento de estos titulos. Se realizaron gestiones de acercamiento por parte de ISAGEN con esa entidad y los accionistas
para que esta obligacién quedara en cabeza de éstos. Al 31 de diciembre de 2006, se logré concretar la firma de acuerdos
por parte de EPSA 'y FEN.

* Demandas de los municipios de Medellin, Tocancip4, Victoria, Norcasia por Impuestos de Industria y Comercio, por valor de
$4.887 (2005 - $5.410) sobre los cuales se han presentado demandas ante el Tribunal Contencioso Administrativo de cada
departamento. Ademas se presentaron los de San Carlos, San Rafael por Industria y Comercio por el AGC y cargo por ca-
pacidad $3.259.

¢ Demanda Producciones Punch $ 900.

e Cuenta por pagar al Ministerio de Minas y Energia por derechos del proyecto Urré por $7.344.

Corresponde a los bienes recibidos de la UPME segun el Convenio Interadministrativo No. 46/1162. En diciembre de 2006, en
cumplimiento de la clausula 3 de este convenio, se reajusté esta cuenta con el IPC total nacional publicado por el DANE.

Corresponde alas conciliaciones entre diferencias contables y fiscales que incluyen provisiones, ingresos no gravables generados
en el portafolio de inversiones, recuperaciones, desvalorizaciones, ajuste por inflacion fiscal del patrimonio y el impuesto diferido
crédito.

El 11 de septiembre de 2000 fue notificada la Empresa de la demanda de impugnacion interpuesta por
Empresas Publicas de Medellin, a la decision de la Asamblea General de Accionistas, celebrada el 22 de
febrero de 2000, en la cual fue aprobada por mayorfa la reduccion de capital, por valor de $337.929. En
noviembre de 2004 este proceso entrd al despacho del juez para fallo. El 22 de junio de 2005 el Juzgado
Cuarto Civil del Circuito de Medellin certificé que no hay fecha clara para dictar sentencia por el gran volu-
men de expedientes y tutelas pendientes por resolver.

PROSPECTO DE INFORMACION ISAGEN S.A. E.S.P.

147



30. Transacciones y saldos entre partes relacionadas

Accionistas (*)

Naclonal

Junta Directiva

2006
Saldos de balance
Cuentas por cobrar 12.115 - 74 -
Obligaciones 609 106 - -
Transacciones relacionadas con resultados
Ventas de energia 24.270 - - -
Uso del Sistema de Distribucion Local 3.548 - - -
Costo Comercializacion gas 32 - - -
Servicios de energia, acueducto y teléfono 378 - - -
Honorarios - - 224
Sueldos y beneficios sociales - 1.658 -
Otras transacciones
Dividendos 3.755 22.295 - -
2005
Saldos de balance
Cuentas por cobrar 7.220 - 88 -
Obligaciones 4.868 26.015 282 -
Transacciones relacionadas con resultados
Ventas de energia y gas 8.797 - - -
Uso del Sistema de distribucion Local 2.943 - - -
Costo Comercializacion gas 590 - - -
Servicios de energia, acueducto y teléfono 405 - - -
Honorarios - - - 191
Sueldos y beneficios sociales - - 1.652 -
Otras transacciones
Dividendos 4.366 25.926 - -

(*) Los accionistas se refieren a aquellos con méas del 10% de las acciones en circulacion (Nota 22).

Todas las operaciones realizadas con los accionistas, administradores y Junta Directiva se realizaron en condi-
ciones de mercado. Los ingresos por ventas de energia a partes relacionadas representan el 2.7% (2005 — 1%)
de los ingresos operacionales y los costos y gastos el 1% (2005 — 1%).

Adicionalmente, la Empresa realiza operaciones de compra y venta de servicios con empresas relacionadas
en las cuales la Nacion, directa o indirectamente, tiene participacion. Estas operaciones son realizadas con

criterios de mercado

31. Eventos subsecuentes

No se presentaron hechos relevantes después del cierre de estados financieros que puedan afectar de man-
era significativa la situacion financiera de la Empresa reflejada en los estados financieros con corte al 31 de

diciembre de 2006.
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ISAGEN S.A. ES.P

BALANCES GENERALES

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006
(Valores expresados en millones de pesos colombianos)

ACTIVOS NOTAS 2007 2006
ACTIVOS CORRIENTES
DISPONIBLE 7 185.553 220.192
INVERSIONES, NETO 8 66.218 29.446
DEUDORES, NETO 9 231.465 179.938
GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO 12 20.778 16.929
OTROS ACTIVOS 14 26.216 25.023
INVENTARIOS, NETO 10 16.351 13.777
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 546.581 485.305
ACTIVOS NO CORRIENTES
DEUDORES, NETO 9 27.820 13.444
INVERSIONES, NETO 8 300 292
PROPIEDADES, PLANTA'Y EQUIPO, NETO 11 2.343.494 2.361.206
DIFERIDOS 13 25.487 27.320
O0TROS ACTIVOS 14 5.847 8.278
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 2.402.948 2.410.540
VALORIZACIONES 15 1.044.103 803.096
TOTAL ACTIVOS 3.993.632 3.698.941
CUENTAS DE ORDEN 30
Deudoras 1.881.599 1.933.898
Acreedoras 2.743.774 2.591.344

Las notas que se acompafan son parte integrante de los estados financieros.

Luis Fernando Rico Pinzon Elvia Luz Restrepo Saldarriaga Claudia Patricia Cardona Cadavid
Gerente General Contadora T.P. No. 37982-T Revisor Fiscal T.P. No. 64047-T
(Ver certificado adjunto) (Ver certificado adjunto) Miembro de KPMG Ltda.

(Véase mi informe del 13 de febrero de 2009)
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PASIVOS Y PATRIMONIO NOTAS 2007 2006
PASIVOS CORRIENTES
OBLIGACIONES FINANCIERAS 16 24.595 70.088
CUENTAS POR PAGAR 17 93.718 71.140
IMPUESTOS, CONTRIBUCIONES Y TASAS 18 34.475 26.605
OBLIGACIONES LABORALES 20 7.433 5.937
DEPOSITOS RECIBIDOS EN ADMINISTRACION 19 12.374 13.581
OTROS PASIVOS 21 11.770 8.338
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 184.365 195.689
PASIVOS NO CORRIENTES
OBLIGACIONES FINANCIERAS 16 538.409 561.368
OBLIGACIONES LABORALES 20 48.777 48.724
IMPUESTO DIFERIDO 18 186.082 157.189
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 773.268 767.281
TOTAL PASIVOS 957.633 962.970
PATRIMONIO
CAPITAL SOCIAL 22 68.152 68.152
SUPERAVIT DE CAPITAL 49.344 49.344
RESERVAS 23 386.444 323.876
UTILIDAD DEL PERIODO 207.895 170.582
SUPERAVIT POR VALORIZACIONES 15 1.044.103 803.096
REVALORACION DEL PATRIMONIO 24 1.299.460 1.320.921
EFECTO CAMBIO PGCP 25 (19.399) -
TOTAL PATRIMONIO 3.035.999 2.735.971
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 3.993.632 3.698.941
CUENTAS DE ORDEN POR CONTRA 30
Acreedoras 2.743.774 2.591.344
Deudoras 1.881.599 1.933.898

Las notas que se acompafian son parte integrante de los estados financieros.

Luis Fernando Rico Pinzén
Gerente General
(Ver certificado adjunto)

Elvia Luz Restrepo Saldarriaga
Contadora T.P. No. 37982-T
(Ver certificado adjunto)

PROSPECTO DE INFORMACION ISAGEN S.A. E.S.P.

Claudia Patricia Cardona Cadavid
Revisor Fiscal T.P. No. 64047-T
Miembro de KPMG Ltda.

(Véase mi informe del 13 de febrero de 2009)
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ESTADOS DE RESULTADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

(Valores expresados en millones de pesos colombianos)

INGRESOS OPERACIONALES 1.070.018 890.706
COSTOS DE VENTAS
COMPRAS DE ENERGIA 185.017 112.635
CARGOS POR USO Y CONEXION 146.872 124.563
SERVICIOS CENTROS DE DESPACHO Y SISTEMA 6.321 5.598
DE INTERCAMBIOS COMERCIALES
TRANSFERENCIA DEL SECTOR ELECTRICO ( LEY 99/ 93) 31.273 25.353
CONTRIBUCION FAZNI (LEY 633 DE 2000) 9.936 11.077
DEPRECIACION 100.561 96.791
COMBUSTIBLES 70.879 57.321
GENERALES, PERSONAL Y OTROS 27 129.983 118.823
680.842 552.161
UTILIDAD BRUTA 389.176 338.545
GASTOS OPERACIONALES DE ADMINISTRACION 28 62.247 52.299
UTILIDAD OPERACIONAL 326.929 286.246
INGRESOS NO OPERACIONALES
INTERESES 20.074 13.736
RENDIMIENTOS PORTAFOLIO, NETO 7.616 2.661
DIFERENCIA EN CAMBIO, NETA 816 -
DIVERSOS, NETO 29 - 1.794
28.506 18.191
GASTOS NO OPERACIONALES
INTERESES 63.304 56.881
DIFERENCIA EN CAMBIO, NETA - 9.671
DIVERSOS, NETO 29 6.715 -
70.019 66.552
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 285.416 237.885
PROVISION IMPUESTO DE RENTA 18
CORRIENTE 47.502 52.780
DIFERIDO 30.019 14.523
77.521 67.303
UTILIDAD NETA 207.895 170.582
UTILIDAD NETA POR ACCION (*) 76 63

(*) Expresada en pesos colombianos
Las notas que se acompafan son parte integrante de los estados financieros.

Luis Fernando Rico Pinzén Elvia Luz Restrepo Saldarriaga
Gerente General Contadora T.P. No. 37982-T
(Ver certificado adjunto) (Ver certificado adjunto)

PROSPECTO DE INFORMACION ISAGEN S.A. E.S.P.

Claudia Patricia Cardona Cadavid

Revisor Fiscal T.P. No. 64047-T
Miembro de KPMG Ltda.

(Véase mi informe del 13 de febrero de 2009)
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ESTADOS DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006
(Valores expresados en millones de pesos colombianos)

2007 | 2006 |
RECURSOS FINANCIEROS GENERADOS POR LAS OPERACIONES DEL ANO:
UTILIDAD NETA 207.895 170.582
MAS (MENOS) GASTOS (INGRESOS) QUE NO AFECTARON EL CAPITAL DE TRABAJO:
Depreciacion 102.877 98.995
Amortizacion de cargos diferidos y otros activos 3.625 1.351
Aumento (recuperacion) célculo actuarial - pensiones 53 (135)
Diferencia en cambio sobre obligaciones financieras - 25.139
Impuesto diferido 30.019 14.523
(Recuperacion) provision proteccion de deudores largo plazo (1.149) 4.338
Recuperacion provision proteccion de propiedades, planta y equipo (1.380) -
Pérdida en venta o retiro de propiedades, planta y equipo y otros activos 1.929 127
(Recuperacion) provision para proteccion de inversiones (8) 34
343.861 314.954
RECURSOS FINANCIEROS GENERADOS POR OTRAS FUENTES:
Liquidacion de proyectos en administracion 2.389 -
Traslado de propiedades, planta y equipo a inventarios 4514 -
Retiro de propiedades, planta y equipo - 621
Retiro de otros activos - 4.875
Producto de la venta de Propiedades, planta y equipo 48 1
6.951 5.507
TOTAL RECURSOS FINANCIEROS GENERADOS EN EL ANO 350.812 320.461
RECURSOS FINANCIEROS UTILIZADOS EN:
Adquisicion de propiedades, planta y equipo 111.422 59.180
Traslado de inventarios a propiedades, planta y equipo - 37.197
Aumento en cargos diferidos - 69
Aumento en otros activos 1.129 306
Aumento deudores 13.227 8.656
Impuesto al patrimonio 21.461 -
Reclasificacion obligaciones financieras a corto plazo 22.959 80.839
Disminucion de obligaciones laborales - 755
Dividendos 108.014 28.999
TOTAL RECURSOS FINANCIEROS UTILIZADOS EN EL ANO 278.212 216.001
AUMENTO EN EL CAPITAL DE TRABAJO 72.600 104.460
DISCRIMINACION DE LOS CAMBIOS EN EL CAPITAL DE TRABAJO
AUMENTOS (DISMINUCIONES) EN EL ACTIVO CORRIENTE:
Disponible (34.639) 34.880
Inversiones 36.772 (30.721)
Deudores 51.527 (15.402)
Gastos pagados por anticipado 3.849 7.866
Otros activos 1.193 644
Inventarios 2.574 (33.786)
61.276 (36.519)
DISMINUCIONES (AUMENTOS) EN EL PASIVO CORRIENTE:
Obligaciones financieras 45.493 114.091
Cuentas por pagar (22.578) 27.991
Impuestos, contribuciones y tasas (7.870) 3.240
Obligaciones laborales (1.496) (2.137)
Depositos recibidos en administracion 1.207 (4.949)
Otros pasivos (3.432) 2.743
11.324 140.979
AUMENTO EN EL CAPITAL DE TRABAJO 72.600 104.460
Las notas que se acomparan son parte integrante de los estados financieros.
Luis Fernando Rico Pinzon Elvia Luz Restrepo Saldarriaga Claudia Patricia Cardona Cadavid
Gerente General Contadora T.P. No. 37982-T Revisor Fiscal T.P. No. 64047-T
(Ver certificado adjunto) (Ver certificado adjunto) Miembro de KPMG Ltda.

(Véase mi informe del 13 de febrero de 2009)
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006
(Valores expresados en millones de pesos colombianos)

- | 2007 | 2006 ]

FLUJOS DE EFECTIVO GENERADOS POR LAS OPERACIONES DEL ANO:

UTILIDAD NETA 207.895 170.582
MAS (MENOS) GASTOS (INGRESOS) QUE NO AFECTARON EL CAPITAL DE TRABAJO:
Depreciacion 102.877 98.995
Amortizacion de cargos diferidos y otros activos 3.625 1.351
Amortizacion (recuperacion) calculo actuarial - pensiones 53 (135)
Diferencia en cambio sobre obligaciones financieras (3.343) 25.139
Impuesto diferido 30.019 14.523
(Recuperacion) provision proteccion de deudores (927) 4.338
Recuperacion provision para proteccion de propiedades, planta y equipo (1.380) -
Provision proteccion de inventarios 616 -
(Recuperacion) provision para proteccion de inversiones (8) 34
Pérdida en venta o retiro de propiedades, planta y equipo y otros activos 1.929 127
Valoracion de coberturas 4.993 -
346.349 314.954
CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS:
Deudores (64.976) 12.242
Gastos pagados por anticipado (3.849) (7.866)
Otros activos (1.193) (644)
Inventarios 1.324 (3.411)
Cuentas por pagar 22.506 6.327
Impuestos, contribuciones y tasas (13.591) (3.240)
Obligaciones laborales 1.496 1.382
Depdsitos recibidos en administracion 1.182 4.949
Otros pasivos 3.432 (2.743)
EFECTIVO NETO PROVISTO POR LAS ACTIVIDADES DE OPERACION 292.680 321.950
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicion de propiedades, planta y equipos neto (111.422) (59.180)
Aumento en cargos diferidos - (69)
Aumento de otros activos (1.129) (306)
Producto de la venta de propiedades, planta y equipo 48 1
EFECTIVO NETO UTILIZADO EN LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (112.503) (59.544)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION:
Disminucion de las obligaciones financieras y pago de coberturas (70.030) (195.526)
Dividendos pagados en efectivo (108.014) (62.721)
EFECTIVO NETO UTILIZADO EN LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (178.044) (258.247)
AUMENTO NETO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES 2133 4159
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL PRINCIPIO DEL ANO 249.638 245.479
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL ANO 251.771 249.638

Las notas que se acompaan son parte integrante de los estados financieros.

Luis Fernando Rico Pinzén
Gerente General
(Ver certificado adjunto)

Elvia Luz Restrepo Saldarriaga
Contadora T.P. No. 37982-T
(Ver certificado adjunto)
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Revisor Fiscal T.P. No. 64047-T
Miembro de KPMG Ltda.

(Véase mi informe del 13 de febrero de 2009)



ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

Saldos al 31 de diciembre de 2005
Apropiaciones efectuadas por la Asamblea
Aumento en valorizaciones

Dividendos en efectivo ($42.549,87 por accion *)
Utilidad del periodo

Saldos al 31 de diciembre de 2006

Apropiaciones efectuadas por la Asamblea
Aumento en valorizaciones

Dividendos en efectivo ($31,63 por accion®)
Dividendos en efectivo ($31,72 por accion®)
Impuesto al patrimonio

Efecto de cambio en el PGCP

Utilidad del ejercicio

Saldos al 31 de diciembre de 2007

(Valores expresados en millones de pesos colombianos)

ey | M | e | s | Spwii | S | S | g,

49.344 235.115 117.760 742.256 1.320.921 - 2.533.548
- - 117.760 (117.760) - - - -
- - - - 60.840 - - 60.840
- - (28.999) - - - - (28.999)
- - - 170.582 - - - 170.582
68.152 49.344 323.876 170.582 803.096 1.320.921 - 2.735.971
- B 84.123 (84.123) - - - R
- - - - 222.289 - - 222.289
- - (21.555) - - - - (21.555)
- - - (86.459) - - - (86.459)
- - - - - (21.461) - (21.461)
- - - - 18.718 - (19.399) (681)
- - - 207.895 - - - 207.895
68.152 49.344 386.444 207.895 1.044.103 1.299.460 (19.399) 3.035.999
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INFORME DEL REVISOR FISCAL

12 de febrero de 2008

Sefores accionistas

ISAGEN S. A.E.S.P

He examinado los balances generales de ISAGEN S. A. E.S.P al 31 de diciembre de 2007 y 2006 y los cor-
respondientes estados de resultados, cambios en el patrimonio, cambios en la situacion financiera y de flujos
de efectivo, por los anos que terminaron en esas fechas. Estos estados financieros son responsabilidad de la
administracion de la Companhia; una de mis funciones consiste en examinarlos y expresar una opiniéon sobre
ellos.

Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis funciones y efectué mis examenes de acuerdo con normas
de auditoria generalmente aceptadas en Colombia. Tales normas requieren que planifique y ejecute la auditorfa
para satisfacerme de la razonabilidad de los estados financieros. Una auditoria comprende, entre otras cosas,
el examen con base en pruebas selectivas de las evidencias que soportan los montos y las correspondientes
revelaciones en los estados financieros; ademas incluye el analisis de las normas contables utilizadas y de las
estimaciones hechas por la administracion de la Compafnia, asi como la evaluacion de la presentacion de los
estados financieros en conjunto. Considero que mis auditorias proporcionan una base razonable para funda-
mentar la opinién que expreso a continuacion.

En mi opinién, los estados financieros mencionados, tomados fielmente de los libros y adjuntos a este informe,
presentan razonablemente la situacion financiera de ISAGEN S. A. E.S.P al 31 de diciembre de 2007 y 2006, los
resultados de sus operaciones, los cambios en su situacion financiera y sus flujos de efectivo por los afos que
terminaron en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad establecidos por la Contaduria General
de la Nacién. Como se indica en las notas 5(j), 11y 18 a los estados financieros:

a) De acuerdo con la Resolucion 354 del 5 de septiembre de 2007 de la Contaduria General de la Nacién, a
partir del afio 2007 el valor de los intereses sobre obligaciones financieras destinadas a la financiacion de
proyectos en construccion se capitalizan como mayor valor de los mismos hasta tanto se encuentren en
condiciones de utilizaciéon o venta. El cambio en la politica contable generé un menor cargo a resultados
del ano 2007 de $2.677, por concepto de gastos por intereses.

b) Hasta el 31 de diciembre de 2006 las diferencias negativas entre el valor en libros de los activos y su valor
comercial se reconocian directamente contra la cuenta de valorizacidnes y superavit por valorizaciones, sin
perjuicio de que su saldo llegara a ser de naturaleza contraria. De acuerdo con la Resolucién 354 del 5 de
septiembre de 2007 de la Contaduria General de la Nacion, a partir del afo 2007 las variaciones frente a
los valores registrados hasta el 31 de diciembre del afo anterior se registran en el estado de resultados. El
anterior cambio genero un efecto en los resultados del afio 2007 de $1.380 de ingresos netos por recupera-
ciones.
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C)

De acuerdo con la Ley 1111 del 26 de diciembre de 2006 se permite efectuar el registro del valor correspon-
diente al impuesto al patrimonio contra la cuenta de revalorizacion del patrimonio. Como consecuencia de
los cambios mencionados la comparabilidad de los estados financieros de 2007 se afecta respecto al ano
2006. Con base en el resultado de mis pruebas, en mi concepto:

d) La Contabilidad de la Compafifa ha sido llevada conforme a las normas legales y a la técnica contable.

e) Las operaciones registradas en los libros y los actos de los administradores se ajustan a los estatutos y a
las decisiones de la Asamblea.

f) La correspondencia, los comprobantes de las cuentas y los libros de actas y de registro de acciones se
llevan y se conservan debidamente.

g) Existen medidas adecuadas de control interno, de prevencion y control de lavado de activos y de conser-
vacion y custodia de los bienes de la Compania y los de terceros que estan en su poder.

h) Existe concordancia entre los estados financieros que se acompanan y el informe de gestion preparado por
los administradores.

i) Lainformacion contenida en las declaraciones de autoliquidacion de aportes al Sistema de Seguridad Social
Integral, en particular la relativa a los afiliados y a sus ingresos base de cotizacion, ha sido tomada de los
registros y soportes contables. La Comparia no se encuentra en mora por concepto de aportes al Sistema
de Seguridad Social.

ORIGINAL FIRMADO

Claudia Patricia Cardona Cadavid

Revisor Fiscal de Isagen S.A. E.S.P
T.P 64047-T
Miembro de KPMG Ltda.
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CERTIFICACION DEL REPRESENTANTE LEGAL Y LA
CONTADORA DE LA EMPRESA

12 de febrero de 2008
A los sefnores Accionistas de ISAGEN S.A. ES.P

Los suscritos representante legal y contadora de ISAGEN S.A. E.S.P. certificamos que los estados financieros
de la Empresa al 31 de diciembre de 2007 y 2006 han sido fielmente tomados de los libros y que antes de ser
puestos a su disposicion y de terceros hemos verificado las siguientes afirmaciones contenidas en ellos:

a) Todos los activos y pasivos incluidos en los estados financieros de la Empresa al 31 de diciembre de 2007
y 2006 existen y todas las transacciones incluidas en dichos estados se han realizado durante los anos
terminados en esas fechas.

b) Todos los hechos econémicos realizados por la Empresa durante los anos terminados en 31 de diciembre
de 2007 y 2006 han sido reconocidos en los estados financieros.

c) Los activos representan probables beneficios econémicos futuros (derechos) y los pasivos probables sac-
rificios econdmicos futuros (obligaciones), obtenidos o a cargo de la Empresa al 31 de diciembre de 2007
y 2006.

d) Todos los elementos han sido reconocidos por sus valores apropiados de acuerdo con los principios de
contabilidad generalmente aceptados en Colombia

e) Todos los hechos econémicos que afectan la Empresa han sido correctamente clasificados, descritos y
revelados en los estados financieros.

ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO
Luis Fernando Rico Pinzén Elvia Luz Restrepo Saldarriaga
Gerente General Contadora TP No. 37982-T
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ISAGEN S.A. E.S.P.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

(Valores expresados en millones de pesos colombianos $ y en miles de délares Estadounidenses USD)

NOTAS DE CARACTER GENERAL

1. Ente Econédmico

ISAGEN S.A. E.S.P es una Empresa de servicios publicos mixta, constituida en forma de sociedad anénima,
seguin consta en la escritura publica No. 230 de la Notarfa Unica de Sabaneta, del dia 4 de abril de 1995, vin-
culada al Ministerio de Minas y Energia y con periodo indefinido de duracion.

ISAGEN S.A. E.S.P. tiene por objeto principal la generacion y comercializacion de energia eléctrica, la comer-
cializacion de gas natural por redes, asi como la comercializacién de carbén, vapor y otros energéticos de uso
industrial.

Para el desarrollo de su objeto social, la Empresa cuenta con las siguientes plantas de generacion de en-
ergia:

* Hidroeléctrica de San Carlos

* Hidroeléctrica de Jaguas

* Hidroeléctrica de Calderas

* Térmica a ciclo combinado Termocentro

* Hidroeléctrica Miel |

El 21 de noviembre de 2005 en Asamblea General Extraordinaria de Accionistas, se autorizé a ISAGEN para
que suscribiera acuerdos de gestion con la Nacion — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — o cualquiera
de sus accionistas, que le permitieran organizar, gerenciar y ejecutar un Programa de Enajenacion de Acciones
bajo la supervision del Comité de Aprovechamiento de Activos Publicos (CAAP) y del Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico, para atender la decision de la Nacién de vender parte de su participacion en el patrimonio de
ISAGEN, conforme lo establecido en el documento Conpes 3281.

Con la venta de acciones al Sector Solidario, el 4 de mayo de 2007 se dio inicio a la ejecucién del Programa de
Enajenacion de Acciones que consistié en la venta de acciones privilegiadas de la Nacion, correspondientes
al 19.22% del total de acciones en circulacion de la Empresa, el cual fue aprobado por el Gobierno Nacional
mediante el Decreto 4482 del 15 de diciembre de 2006.

El total del monto ofrecido fue de $592.089 y se vincularon a la Empresa un niimero superior a 72.000 nuevos

accionistas.

2. Bases de presentacion de los estados financieros

Los estados financieros, que son considerados de proposito general, deben presentarse a la Asamblea General
de Accionistas para su aprobacioén y sirven de base para la distribucion de dividendos y otras apropiaciones.
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a) Periodo contable

De acuerdo con los estatutos de la Empresa, el corte de cuentas es anual, al 31 de diciembre de cada
ano.

b) Clasificacién de activos y pasivos

Los activos y pasivos se clasifican segin su destinaciéon o su grado de realizacion o exigibilidad en
términos de tiempo, en corrientes y no corrientes. Para tal efecto se entiende como activos o pasivos
corrientes, aquellas partidas que seran realizables o exigibles en un plazo no mayor a un afno, y mas alla
de este tiempo, no corrientes.

c) Importancia relativa y materialidad

El reconocimiento y presentacion de los hechos econdémicos se hace de acuerdo con su importancia
relativa o materialidad.

Para efectos de revelacion, una transaccion, hecho u operacion es material cuando, debido a su cuantia
0 naturaleza, su conocimiento o desconocimiento, considerando las circunstancias que lo rodean, in-
cide en las decisiones que puedan tomar o en las evaluaciones que puedan realizar los usuarios de la
informacion contable.

En la preparacién y presentacion de los estados financieros, la materialidad de la cuantia se determiné
con relacion, entre otros, al activo total, al activo corriente y no corriente, al pasivo total, al pasivo corriente
y no corriente, al patrimonio o a los resultados del ejercicio, segun corresponda. En términos generales,
se considera como material toda partida que supere el 5% con respecto a un determinado total de los
anteriormente citados.

3. Limitaciones y/o deficiencias de tipo operativo o administrativo

Durante los ejercicios 2007 y 2006 no se presentaron limitaciones y/o deficiencias de tipo operativo o adminis-
trativo que afectaran el normal desarrollo del proceso contable, la consistencia o razonabilidad de las cifras.

4. Principales politicas y prédcticas contables

Para sus registros contables y para la preparacion de sus estados financieros, la Empresa observa principios de
contabilidad generalmente aceptados en Colombia, establecidos en la normatividad expedida por la Contaduria
General de la Nacién y la Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios, mediante la aplicacion de los
sistemas de informacion: Plan de contabilidad para entes prestadores de servicios publicos y sistema unificado
de costos y gastos. Durante el afo 2007 se presentaron cambios en el Plan General de Contabilidad Publica
cuyos principales impactos se encuentran descritos en la nota 5 a los estados financieros.

5. Normas de valuacién

A continuacion se describen las principales politicas y practicas que la Empresa ha adoptado en concordancia
con lo indicado en la nota 4:

a) Ajustes por inflacién

Hasta el 31 de diciembre de 2001, la Empresa ajustd sus partidas no monetarias para tomar en cuenta
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los efectos de la inflacién. El valor que se tenfa registrado en las subcuentas respectivas de ajustes por
inflacion de los activos, se reclasifico a las subcuentas correspondientes al costo histérico que fueron
objeto de reexpresion.

El saldo de la cuenta revalorizacion del patrimonio se mantendra hasta cuando el érgano decisorio
resuelva su capitalizacién. Sin embargo, puede ser afectada con el valor del impuesto al patrimonio de
cada ano, segun lo establecido en la Ley 1111 de 2006.

b) Conversidn de transacciones y saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se contabilizan a las tasas de cambio aplicables que estén vi-
gentes en sus respectivas fechas. Al cierre de cada mes los saldos de las cuentas de activos se ajustan
a las tasas de cambio vigentes en esa fecha, y las diferencias se llevan a resultados. En lo relativo a
cuentas del pasivo soélo se llevan a resultados, las diferencias en cambio que no sean imputables a costos
de adquisicion de activos, es decir las que se originen durante el tiempo en que dichos activos estén en
construccion o instalacion y hasta que se encuentren en condiciones de utilizacion.

c) Equivalentes de efectivo

Para propésitos de presentacion del estado de flujos de efectivo, las inversiones temporales redimibles
en un periodo inferior a tres meses se consideran equivalentes de efectivo.

d) Inversiones

Las inversiones se reconocen y registran por su costo histérico o precio de adquisicidon y se expresan
a su valor actual o a precios de mercado atendiendo a su clasificacion.

La clasificacion y contabilizacion de las inversiones se realiza de la siguiente manera:

* Las inversiones de deuda o que incorporen derechos de deuda (renta fija) son clasificadas como
inversiones negociables. Estas inversiones se registran inicialmente al costo y mensualmente se
ajustan a su valor de mercado con cargo o abono a resultados, segun el caso. El valor de mercado
de estas inversiones se determina calculando el valor presente de sus flujos futuros de capital € in-
tereses descontados a una tasa de interés de mercado, calculada de acuerdo con las disposiciones
de la Superintendencia Financiera.

* Las inversiones en acciones o participaciones de capital de baja o minima bursatilidad o las que no
se coticen en la bolsa de valores, son clasificadas como inversiones no negociables. Las inversiones
de renta variable son registradas al costo mas el valor de los dividendos recibidos en acciones. Si al
cierre del ejercicio el valor intrinseco de las inversiones es superior o inferior a su valor en libros, se
registra un abono a la cuenta de valorizaciones con una contrapartida al superavit por valorizaciones
en el patrimonio, o una provisién con cargo al estado de resultados, respectivamente.

e) Deudores

Representan derechos de cobro originados en el desarrollo de las actividades financieras, econémicas
y sociales de la Empresa tales como el suministro de energia, gas, prestacion de servicios, préstamos
y otras operaciones a crédito.

Para el caso de deudores por concepto de energia, se tienen estipuladas politicas de medicién del riesgo
con las cuales se califican los clientes.
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Las deudas que no han sido atendidas oportunamente se reclasifican como de dificil cobro y se provisionan
como resultado del grado de incobrabilidad originado por factores como antigliedad e incumplimiento.
Toda deuda con una antigliedad superior a 180 dias es provisionada al 100%.

Las provisiones se presentan en el balance general como un menor valor de los deudores y representa
los montos establecidos por la Empresa para cubrir posibles pérdidas.

Cuando después de tener una cuenta provisionada se firma un acuerdo o convenio de pago con el
deudor, se reclasifica la cuenta de dificil cobro a corriente. En la medida en que se recupere el valor del
acuerdo, se cancela la provision y se registra el ingreso como recuperacion.

Una vez agotadas las gestiones de cobro pertinentes, previa autorizacion de la Junta Directiva, se cas-
tigan, retirandolas del balance.

f) Inventarios

Los inventarios se contabilizan al costo, el cual fue ajustado por inflacién hasta el 31 de diciembre de
1998.

Se registran como inventarios los elementos de consumo regular, incluyendo repuestos genéricos que
no correspondan a tecnologia dependiente, materiales y otros elementos de consumo.

Los repuestos, materiales y otros elementos de consumo son valorados con base en el método de pro-
medio ponderado, y los inventarios en transito con base en el método de valores especificos.

g) Propiedades, Planta, Equipo y Depreciacion
Las propiedades, planta y equipo se contabilizan al costo, que en lo pertinente incluye:

* Gastos de financiacion y diferencias en cambio sobre pasivos en moneda extranjera, contratados
para su adquisicion, hasta que se encuentran en condiciones de utilizacion.

* Ajustes por inflacion hasta el 31 de diciembre de 2001.
Las ventas y retiros de tales activos se descargan al costo neto ajustado respectivo, y las diferencias
entre el precio de venta y el costo neto ajustado se llevan a resultados.
La depreciacion se calcula sobre el costo ajustado por inflacion hasta el 31 de diciembre de 2001,
segun el método de linea recta, con base en la siguiente vida Util probable de los activos:

145. 146.

Estructuras, edificios y obras civiles 50
Equipos de generacion 25
Equipo electronico 25
Mueb!es,.equipo de oficina: ,Iaboratorio, Ihe.rramientas: equipo de ta!ler, 10
magquinaria para construccion y mantenimiento y equipo de almacén

Equipo de comunicacion y computacion 5
Equipo de transporte 5

Cuando surgen diferencias entre la depreciacion contable y la fiscal, éstas se contabilizan como depre-
ciacion diferida.
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Las reparaciones y el mantenimiento de estos activos se cargan a resultados, en tanto que las mejoras
y adiciones se agregan al costo de los mismos.

Los repuestos de equipos de generacion considerados de tecnologia dependiente son considerados
Propiedades, Planta y Equipo, como bienes muebles en bodega y no son objeto de depreciacion.

Se reconocen con cargo a resultados los defectos entre la valoracion econémica determinada técnica-
mente de los activos, sobre su costo neto en libros. Hasta el ano 2006, estos defectos se registraban
contra el superavit por valorizaciones. El anterior cambio generd un efecto en los resultados del afo
2007 de $1.380 de ingresos netos por recuperaciones.

h) Diferidos

Los cargos diferidos incluyen todos l0s costos por estudios e investigaciones preliminares de proyectos,
los cuales son trasladados a construcciones en curso cuando se inicia la ejecucion del proyecto. Si la
factibilidad del proyecto es descartada se castiga el saldo del estudio contra resultados del periodo.

Se registran como diferidos los gastos ambientales de los cuales se espera obtener beneficios econdmi-
cos en mas de un periodo contable.

De acuerdo con las modificaciones del Plan General de Contabilidad Publica durante el afio 2007 se
identificaron estudios asociados a proyectos en etapa de investigacion y gastos ambientales reconocidos
como diferidos por $681 que fueron retirados de activos por no cumplir los criterios de reconocimiento.
El anterior efecto fue reconocido directamente en el patrimonio.

Incluye igualmente, el impuesto diferido que se genera de las diferencias temporales entre el gasto cont-
able y fiscal de pensiones de jubilacién y provisiones de cartera.

i) Valorizaciones
Las valorizaciones, que forman parte del activo y patrimonio, incluyen:

* Excesos de la valoracion econdmica determinada técnicamente de los activos, sobre su costo neto
en libros.
En el afo 2007 se realizé la valoracién econdmica de los principales componentes de propiedad,
planta y equipo. Estos avallos tienen una vigencia de tres anos, salvo que se observen situaciones
de mercado que indiguen que los valores reconocidos puedan tener cambios significativos. Anual-
mente, se actualiza el componente en délares de los respectivos avallios con base en las variaciones
del tipo de cambio. (Ver nota 15).

* Exceso del valor intrinseco de inversiones patrimoniales sobre su costo neto en libros.

j) Obligaciones financieras

Corresponden a obligaciones contraidas por la Empresa provenientes de establecimientos de crédito o
de otras instituciones financieras del pais o del exterior. El valor registrado corresponde al monto principal
de la obligacion; los gastos financieros que no incrementan el capital se registran por separado.

El valor de los intereses sobre obligaciones financieras destinadas a la financiacién de proyectos en
construccion son capitalizados como mayor valor de los mismos hasta tanto se encuentren en condi-
ciones de utilizacion o venta. Hasta el 31 de diciembre de 2006 estos gastos financieros se registraban
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con cargo a resultados. El anterior cambio en la politica contable generd un menor cargo a resultados
por concepto de gastos intereses por valor de $2.677.

k) Derivados financieros

La Empresa realiza operaciones con instrumentos financieros derivados, con propdsitos de reducir su
exposicion a fluctuaciones en el tipo de cambio de sus obligaciones en moneda extranjera.

La Empresa registra los derechos y obligaciones que surgen en los contratos y los muestra netos en el
balance dentro de los pasivos corrientes. Estos contratos son ajustados mensualmente a su valor de
mercado utilizando las metodologias establecidas por la Superintendencia Financiera. El ajuste resultante
es llevado a cuentas de resultados compensando 0s ingresos o gastos generados por las variaciones
en los tipos de cambio de las partidas cubiertas.

l) Cuentas y documentos por pagar

Representan obligaciones a cargo de la Empresa, originadas en bienes o servicios recibidos.

m) Depositos recibidos en administracion

Se registran con cargo a este rubro los recursos recibidos por parte de terceros con una destinacion
especifica. Estos recursos son controlados en forma separaday los rendimientos generados se registran
como mayor valor de la obligacion.

n) Impuesto sobre la renta
El impuesto sobre la renta por pagar se determina con base en estimaciones.

Se contabiliza como impuesto diferido el efecto de las diferencias temporales entre las partidas contables
y fiscales como producto del reconocimiento de ingresos, costos y gastos en periodos diferentes; puede
ser de naturaleza débito o crédito.

La Empresa registra impuesto diferido crédito sobre el valor de las diferencias temporales generadas
entre la base contable y la base fiscal del gasto por la depreciacion de edificaciones, plantas y ductos y
magquinaria y equipo, cuyo efecto implica el pago de un menor impuesto en el afo corriente, calculado a
tasas actuales, siempre que exista una expectativa razonable de que tales diferencias se revertiran.

o) Obligaciones laborales

Las obligaciones laborales se ajustan al final de cada ejercicio con base en las disposiciones legales y
los convenios laborales vigentes.

La determinacion del pasivo por pensiones de jubilacion a cargo de la Empresa, se hace con base en
estudios actuariales cenidos a las normas legales.

La provision anual para pensiones de jubilacion se ajusta en forma racional y sistematica. La Empresa
terminé de amortizar la totalidad de la obligacion por pensiones de jubilacion al 31 de diciembre de 2005
y por tanto a partir de esa fecha toda variacion en el pasivo pensional es reconocida directamente en
los resultados del ejercicio.
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p) Utilidad neta por accioén

La utilidad neta por accién se calcula sobre las acciones en circulacion que al 31 de diciembre de 2007
y 2006 ascendian a 2.726.072.000.

q) Reconocimiento de ingresos, costos y gastos

Los ingresos provenientes de ventas se reconocen durante el periodo contractual o cuando se prestan
los servicios. Los costos y gastos se registran con base en causacion.

Para la administracion de costos, se tiene implementado el Sistema de Costos Basado en Actividades
(ABC) definido por la Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios en la Resolucién SSPD 001417
de abril 18 de 1997 como Sistema Unificado de Costos y Gastos (SUCG), actualizado en la Resolucion No.
SSPD - 20051300033635 de diciembre 28 de 2005. En este sentido, los costos directos de los servicios
de energia y gas son registrados directamente en los procesos definidos en el SUCG y los gastos de
administracion son distribuidos con base en ingresos, nimero de personas, tiempos asignados y areas.
Se realiza cierre de costos y se reporta al Sistema Unico de Informacion de Servicios Publicos (Sul.

r) Cuentas de orden

Se registran bajo cuentas de orden los compromisos pendientes de formalizar y los derechos o respon-
sabilidades contingentes, tales como los créditos a favor no utilizados vy las diferencias existentes entre
las partidas contables y las partidas de igual naturaleza utilizadas para propositos de declaraciones
tributarias.

s) Contingencias

Ciertas condiciones contingentes pueden existir a la fecha de emisiéon de los estados financieros, las cuales
pueden resultar en una pérdida para la Empresa pero Unicamente seran resueltas en el futuro cuando
uno o mas hechos sucedan o puedan ocurrir. Tales contingencias son estimadas por la administracion
de la Empresay sus asesores legales. La estimacion de las contingencias de pérdidas necesariamente
envuelve un ejercicio de juicio y es materia de opinién. En la estimacion de contingencia de pérdida en
procesos legales que estan pendientes contra la Empresa, los asesores legales evallan, entre otros
aspectos, los méritos de los reclamos, la jurisprudencia de los tribunales al respecto y el estado actual
de los procesos. Cuando un proceso es fallado en contra de la Empresa en primera instancia, éste es
registrado como un pasivo afectando los resultados del ejercicio.

Si la evaluacion realizada sobre la contingencia indica que una pérdida potencial no es probable pero
es incierto el resultado o es probable pero no puede ser estimado el monto, entonces la naturaleza de
la contingencia es registrada en cuentas de orden y revelada en nota a los estados financieros con una
estimacion del rango probable de pérdida. Contingencias de pérdidas estimadas como remotas gen-
eralmente no son registradas ni reveladas.

t) Reclasificacion en los estados financieros

Ciertas cifras de los estados financieros correspondientes al afo 2006 han sido reclasificadas para
propodsitos comparativos con el afo 2007.
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u) Uso de estimaciones

Para la preparacion de los estados financieros, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Colombia, se requiere hacer ciertas estimaciones que afectan los montos de los activos,
pasivos, ingresos y gastos reportados por dichos periodos. El resultado final de ciertos asuntos podria
diferir de estas estimaciones.

NOTAS DE CARACTER ESPECIFICO

6. Transacciones en moneda extranjera

Las normas basicas existentes en Colombia permiten la libre negociacion de divisas extranjeras a través de
los bancos y demas instituciones financieras, a tasas libres de cambio. No obstante, la mayorfa de las transac-
ciones en moneda extranjera todavia requieren la aprobacion oficial.

Las operaciones y saldos en moneda extranjera se convierten a las tasas de cambio vigentes, certificadas por
la Superintendencia Financiera. Las tasas de cambio de peso por doélar utilizadas para la preparacion de los
estados financieros al 31 de diciembre de 2007 y 2006 fueron $2.014,76 y $2.238,79, respectivamente.

La posicidon en moneda extranjera al 31 de diciembre, en délares estadounidenses y pesos colombianos, es
la siguiente:

Cwm | |
| UsD| SCol| USD| SCol|
ACTIVOS
Caja y Bancos 514 1.036 35 78
Deudores 437 880 660 1.478
Inversiones 3.500 7.052 11.396 25513
4.451 8.968 12.091 27.069
PASIVOS
Obligaciones
Financieras - - 12.980 29.059
Proveedores 452 911 259 580
Gastos financieros 60 134
e o Bt ol V) BN 452 o1 | 13299 29.773
3.999 8.057 | (1.208) (2.704)
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7. Disponible

Efectivo en caja, bancos, corporaciones y fondos:

Caja 20 19
Corfidiario de Corficolombiana 38.412 11.551
BBVA (1) 17.756 68.925
Colpatria 10.521 25.403
Bancolombia (2) 5.821 8.526
Citibank Ahorros 4.525

J.P Morgan Chase 909 49
Banco Agrario de Colombia (3) 232 488
Bancolombia Miami 126 29

78.302 1149

Renta y renta 30, 90 y 180 de Valores Bancolombia 36.587 33.665
Multiplicar de Fiducorficolombiana 27.379 15.095
Fiduoccidente 5.473 5.116
Valor Plus de Fiducorficolombiana 5.379 4.232
Sumar Fidubogota 4.757 60
Open FiduHSBC 2.079 56
Fiducuenta y Fidurenta de Fiducolombia 459 10.384

82.113 68.608
Operaciones repo (4) 25.118 36.594

185.553  220.192

(1) Al 31 de diciembre de 2007 la Empresa tenfa a su cargo los siguientes recursos recibidos de terceros con destinacion especial
depositados en el Banco BBVA:

Recursos FAZNI: La Empresa esté administrando recursos del Fondo de Apoyo Financiero para la Energizacién de las Zonas
no Interconectadas — FAZNI. Actualmente se tiene suscrito convenio para desarrollar el Proyecto Leticia. En el transcurso del
ano se terminaron los Proyectos Macarena - Meta, Unguia — Chocd, Iscuandé — Narifio. Los recursos en el rubro disponible
con destinacion exclusiva para el proyecto vigente ascienden a $1.580. En el afio 2006 se tenian $8.095.

Recaudos del Programa Democratizacion Accionaria por $630 al 31 de diciembre de 2007. Estos recursos son trasladados
periédicamente a la Nacion.

(2) Incluye $1.431 de recaudos del programa de democratizacion accionaria. Estos recursos son trasladados periédicamente a
la Nacion.

(3) Incluye $27 de recaudos del programa de democratizacion accionaria pendientes de trasladar a la Nacion.

(4) Operaciones celebradas con Corficolombiana para cubrir compromisos de pago en enero de 2008.
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8. Inversiones, Neto
Las inversiones a 31 de diciembre comprenden:

Corrientes

Inversiones de renta fija (1) Tasa de interés % 2007 | 2006
Titulos de tesoreria en pesos 10 59.166 | 26.311
Certificado Dep6sito Moneda Extranjera (2) 4 7.052 | 3.135

66.218 29.446

No corrientes

Inversiones de renta variable en acciones - &cg:,mgg ol;\:iﬂ:rlzgz Parz)c?pl’:

Gensa S.A. E.S.P (3) Energia | 154.270.818 0.0682 2.106 2.106

Electricaribe S.A. E.S.P. (4) Energia 7.623.656 0.02 172 172

Provision (3) (1.978) (1.986)
300 292

Inversion efectuada en J.P Morgan Chase Bank N.Y.

—~ o~~~
W
z £ = =

Se utiliza como método de valoracion los lineamientos expedidos por la Superintendencia Financiera.

paso a 7.623.656 de la nueva sociedad y el porcentaje de participacion pasé de 0.0608% al 0.02%.

* Cifra expresada en pesos Colombianos

Las inversiones de renta fija generaron una utilidad neta por valoracién a precios de mercado de $7.616 (2006 - $2.661). Las

inversiones de renta variable no generaron ingresos por dividendos.

Sobre las inversiones no existe restriccion o gravamen.
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El Ultimo valor intrinseco reportado por Gensa S.A. E.S.P. es de $0.83* por accion generando la provision indicada.

El Ultimo valor intrinseco reportado fue de $69.43* por accidén generando valorizacion (ver nota 15). El 27 de diciembre de 2007
la Empresa fue notificada de la Resolucion No. 630-000436 del 19 de diciembre de 2007 mediante la cual la Superintendencia
de Sociedades aprobd la fusién de Electrificadora del Caribe S.A. E.S.P y Electrificadora de la Costa S.A. E.S.F, naciendo una
nueva sociedad denominada Electricaribe S.A. E.S.P, fusion que se formalizo mediante escritura publica 3049 del 31 de dici-
embre de 2007. En consecuencia el nimero de acciones que se tenian en Electrificadora de la Costa S.A. E.S.P. de 4.355.961
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9. Deudores, Neto
El saldo de deudores al 31 de diciembre y su clasificaciéon en corto y largo plazo es la siguiente:

Corto plazo Largo plazo

| oo | oo | oo

Total
2007

Cuentas por cobrar - clientes (1) 217.775 166.816 16.167 17.929 | 233.942 | 184.745
Cuentas dificil cobro(2) 952 742 - - 952 742
Provision - capital (3) (2.687) (1.865) | (16.167) | (17.929) | (18.854) | (19.794)
216.040 165.693 - -| 216.040 = 165.693

Impuestos 72 96 - - 72 96
Anticipos (4) 5.396 6.748 - - 5.396 6.748
5.468 6.844 - - 5.468 6.844

Otros deudores
Rendimientos de cuentas

Por cobrar energia 1.119 807 - - 1.119 807
Contribucion Decreto.847/2001 3.906 3.956 - - 3.906 3.956
Varios (5) 4.930 2.532 17.025 12.769 21.955 15.301
Cuentas dificil cobro 135 5.010 - - 135 5.010
Provision (3) (135) (5.010) - - (135) | (5.010)
9.955 7.295 17.025 12.769 26.980 20.064
231.463 179.832 17.025 12.769  248.488 192.601
Depdsitos entregados (6) | 2| 106 10795 675 10797 781
231.465 179.938 217.820 13.444 259.285 193.382
(1) Elsaldo de esta cuenta esté conformado como sigue:
Ventas de Energia 2007 2006
Regulados 158.242 119.552
No regulados 53.705 42.247
Ventas de energia en bolsa 16.045 17.704
Servicios técnicos 702 198
Total por ventas de energia 228.694 179.701

Regulados 1.652 849
No regulados 3.596 4195
Total por ventas de gas 5.248 5.044

233.942 184.745
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(2) Elsaldo de esta cuenta esta conformado como sigue:

Ventas de Energia 2007 2006
Regulados 1 1
No regulados 288 78
Ventas de energia en bolsa 663 663
952 742

(3) Elsaldo de esta cuenta esta conformado como sigue:

Ventas de Energia 2007 2006
Contratos Energia (*) 18.191 19.131
Bolsa de Energia “Enerfinsa” 663 663
Otras provisiones 135 5.010
18.989 24.804

(*) Incluye las provisiones de EMCALI por $17.902 (2006 - $19.052), Britilana Berrey por $77 (2006 - $77), Siderdrgica Colombiana
por $209 y otros.

El movimiento de la provision de cartera comprende:

Saldo inicial 24.804 20.466
Provision del afio (*) 222 4.989
Castigos de cartera (**) (4.888) (25)
Recuperaciones de provision (***) (1.149) (626)
Saldo final 18.989 24.804

*) Provision de Sicolsa S.A $209 y Energen $13.
**) Castigo de cartera de Centrales Electricas de Caldas $4.875y $13 de Energen.

***%) Recuperacion de Emcali. $1.149.

—_~ o~~~

4) Contiene principalmente $804 por compra de gas (2006 - $1.619), $3.984 para la construccién del proyecto Guariné (2006
- $3.619), $137 para el proyecto de recuperacion de la central de Leticia (2006 — $1.163), $125 proceso arbitral y $63 manten-
imiento Termocentro.

(5) Incluye principalmente $9.942 de préstamos de vivienda a empleados (2006 - $8.877), $1.127 de préstamos para compra de
vehiculo a empleados (2006 - $819), $669 por otros préstamos a empleados (2006 - $950), $3.533 de CENS por concepto
del saldo adeudado del contrato de transaccion mediante el cual se dio fin al litigio correspondiente al contrato 078 (2006 -
$3.195).

En el 2007 se incluyen $6.338 por concepto de préstamos a los empleados con el fin de promover su participacion en el
Programa de Democratizacion Accionaria. El desembolso de los recursos se realizd a través del Fondo de Empleados FEISA
quien actlia como acreedor de los trabajadores y deudor de ISAGEN, con un afio de gracia a capital, la amortizacion de los
intereses se realiza en forma semestral.

El interés pactado para los préstamos de empleados oscila entre el 6% y el 7% efectivo anual.
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(***)

El vencimiento de los deudores a largo plazo para los proximos afos es como sigue, sin incluir la provisién de cartera:

Aiio de vencimiento Valor

2009 3.296
2010 5.074
2011 5.380
2012 5.380
2013 siguientes 14.062

33.192

(6) Elsaldo de esta cuenta estéd compuesto de la siguiente forma:

2007 2006

Fondo de Liquidez (*) 10.053 -
Fondo de Solidaridad (**) 742 675
Fideicomiso Reduccion de Capital (***) 2 106

10.797 781

En diciembre de 2007 se constituyd el Fondo de Liquidez, a través de un patrimonio autbnomo, administrado por Fiducolombia
y en el cual actlia como promotor de liquidez la firma comisionista Valores Bancolombia. El aporte inicial por parte de ISAGEN
ascendio a $10.000 y tiene como objetivo proveer liquidez a la accién por un término de cinco afios; momento en el cual se
tomara la decision de ampliar la vigencia o liquidarlo. Los rendimientos se registran como mayor valor del fondo.

Fondo de Solidaridad por Salud, constituido con el propésito de atender situaciones graves de salud que afecten al trabajador
beneficiario del Pacto y la Convencion Colectiva o a los integrantes de su grupo basico familiar, con relacion a las cuales se hayan
agotado las alternativas existentes para su cubrimiento. Los recursos del fondo provienen, adicionales al aporte inicial de la
Empresa por $200, de los aportes semestrales de los trabajadores y la Empresa, liquidados en los meses de junio y diciembre,
en proporciones iguales, equivalente al uno por ciento (1%) del valor del sueldo basico de cada uno de los trabajadores.

Saldo del encargo fiduciario constituido con Fiducolombia, con el fin de administrar los recursos que se estan recaudando de
las cuentas por cobrar de la Bolsa de Energia que le correspondieron a la Naciéon en la reduccion de capital. Los rendimientos
se registran como mayor valor del fondo.

La composicion por edades del saldo de deudores al 31 de diciembre de 2007 es como sigue:

No Vencidas | Vencidas | Vencidas

10 6 SR vencida | 150'siae | 360 dias | 300 das

Cuentas por cobrar - clientes 233.942 233.942

Cuentas de dificil cobro 210 877 1.087

Avances y anticipos 5.468 5.468

Otros deudores 26.980 26.980

Provision (17.902) (210) (877) | (18.989)
248.488 248.488

Garantias otorgadas por los deudores:

En términos generales para garantizar las deudas de clientes se constituyen pagarés en blanco, solicitudes
de anticipos, garantias bancarias y pignoracion de recursos (propios del cliente y subsidios otorgados
por el Ministerio de Minas y Energia).

En el caso particular de Emcali se tiene constituida una fiducia encargada del cobro y recibo de los
ingresos de esta empresa, que sirve como garantia y fuente de pago.
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10. Inventarios, neto
Al 31 de diciembre los inventarios inclufan:

2007 2006

Para las deudas de los empleados se constituyen hipotecas o prendas a favor de la Empresa.

Repuestos 11.149 8.982
Materiales y suministros 5.494 4.489
Otros inventarios 324 306
16.967 13.777
Provision (616) -
16.351 13.777

11. Propiedades, plata y equipo, neto
En el siguiente cuadro se muestra la composicion de propiedades, planta y equipo al 31 de diciembre:

2007 | 2006
Plantas de Generacion 3.314.294 3.281.704
Construcciones y Edificaciones 91.558 89.035
Magquinaria, muebles y Equipos 97.361 92.610
Terrenos (1) 28.048 28.203
TOTAL ACTIVOS EN OPERACION 3.531.261 3.491.552
En construccion y montaje (2) 73.894 25.235
Bienes muebles en bodega 38.703 37.649
Proyectos en administracion (3) 9.900 6.453
Activos fuera de servicio 23 23
TOTAL ACTIVOS FIJOS 3.653.781 3.560.912
Plantas de Generacion (1.884.401) | (1.668.633)
Construcciones y Edificaciones (24.758) (20.480)
Magquinaria, muebles y Equipos (58.947) (51.532)
Depreciacion diferida 675.157 540.939
TOTAL DEPRECIACION (1.292.949)  (1.199.706)
Provision (4) (17.338) | -
PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO, NETO 2.343.494 2.361.206

Durante el 2007 se adquirieron activos y se emprendieron obras de construccién por un valor de $111.422 (2006 - $59.180) y

se dio de baja activos por un valor neto en libros de $1.240 (2006 — 759).

El cargo a resultados por depreciacion durante el afo fue de $102.877 (2006 - $98.995).
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(1) A continuacion se presenta el resumen de la totalidad de los predios de propiedad de la Empresa, detallando su situacién
juridica y las acciones que se han emprendido de acuerdo con ésta:

R . ” No. de
) Predios que en la actualidad no presentan ningtn )
Propiedad plenia problema de indole juridico Ninguna 588
Posesion — Derechos Predm_g que la empresa compro y €jerce la . Se esta adelantando proceso
o P posesion material, pero que no figuran inscritos NS )
hereditarios 0 posesion la Oficina de | Piibli de adjudicacion de predios, 148
material en la Oficina de nstrumqntos Ublicos porque ante el INCODER (*)
carecen de datos de registro.
Predios que posee la empresa materialmente,
Posesion — Falsa pero que correspondian a venta de derechos Saneamiento con tramite de
tradicion hereditarios y por ello fueron inscritos como procesos de pertenencia 0 55
falsa tradicion en las Oficinas de Registro de procesos de sucesion
Instrumentos Publicos.
’ . Predios por aclarar con algunos municipios y
Predios por legalizar Oficina de Registro de Instrumentos Publicos. 2
Total predios 793

registrales.

de informacion estratégica $5.385.

(8) Corresponde a los proyectos en construccion por cuenta de terceros en desarrollo del convenio con el Ministerio de Minas
y Energia para ejecutar obras con cargo a los recursos del FAZNI. Al 31 de diciembre de 2007 y 2006 los costos y gastos

ejecutados correspondian al proyecto de rehabilitacion de la central térmica de Leticia.

Actualmente se encuentran en tramite ante el INCODER las solicitudes de adjudicacion de los predios que no poseen datos

Los principales proyectos en construccién y montaje corresponden al Proyecto Hidroeléctrico Sogamoso por $26.289, Modern-
izacion San Carlos Fase Il $16.397 (2006 — modernizacién de San Carlos Fase | $19.903), Transvase Guarind $9.913 y Proyecto

(4) El detalle de la provisién de propiedades planta y equipo para el afio 2007 esta conformada como sigue:

Situacion juridica

Observaciones Accion No. de predios

alor comercia Valor neto contable W

Terrenos 15.672 28.048 12.376
Equipos de

comunicacion y computo 15.754 17.905 2151
Bienes muebles en

bodega 35.892 38.703 2.811
TOTAL PROVISION 67.318 84.656 17.338

Como se indico en la nota 5 a los estados financieros hasta el 31 de diciembre de 2006, estas diferencias negativas entre el valor
en libro de los activos y su valor comercial se reconocian directamente contra la cuenta de valorizaciones y superavit por valoriza-
ciones, sin perjuicio de que su saldo llegara a ser de naturaleza contraria. A partir del ano 2007 las variaciones frente a los valores

registrados hasta el 31 de diciembre del afno anterior se registran en el estado de resultados.
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Para la proteccién de sus bienes, ISAGEN S.A. E.S.P tiene contratadas diferentes pdlizas de seguro, entre las cuales se tienen:

Valor

Bien asegurado Riesgos cubiertos asequrado (9) Vencimiento
a) Obras civiles, equipos, edificios, contenidos, aimacenes . . .
y IUcro cesante Todo riesgo dafio material 604.428 Enero 13 de 2009

b) El patrimonio de la Empresa Responsabilidad civil .

administradores y directores 40.205 | Diciembre 21 de 2008
c) El patrimonio de la Empresa Infidelidad y riesgos -

financieros 10.073 | Diciembre 21 de 2008
d) El patrimonio de la Empresa Responsabilidad civil general 20.000 | Diciembre 21 de 2008
e) Maquinaria (cargadores, motoniveladoras, buldozer, etc) | Todo riesgo maquinaria 2.509 Julio 1 de 2008
f)  Vehiculos Pérdidas totales por danos y

hurto, responsabilidad civil 2.281 Marzo 30 de 2008
g) Casco barco Pérdidas y R.C. de las

embarcaciones de centros 1.878 Marzo 30 de 2008

productivos
h)  Seguro de vida saldos deuda de empleados Vida grupo deudores 9.568 Julio 1 de 2008
i) Viviendas de los empleados con préstamo Incendio viviendas 8.599 Julio 1 de 2008

La Empresa posee adecuadas pdlizas de seguros para proteger sus activos productivos.

La Empresa tiene algunos de sus bienes entregados en garantia de obligaciones con terceros. Ver nota 16 a los estados financieros.

12. Gastos pagados por anticipado
Los gastos pagados por anticipado al 31 de diciembre comprenden:

2007 | 2006

Seguros darios materiales combinados 14.467 10.619
Contra garantia crédito Opic (*) 4.317 4.450
Seguro de Cirugia y Hospitalizacion 674 574
Seguro Todo Riesgo y Construccion Guaring 513 749
Seguro responsabilidad civil extra contractual 360 278
Seguros responsabilidad civil 287 90
Seguros infidelidad y riesgo financiero 160 169
20.778 16.929

(*) Corresponde al valor pagado por concepto de la Contragarantia Opic $2.166 (2006 - $ 2.125) vigente hasta noviembre de 2008
y $2.582 por prima OPIC vigente hasta mayo de 2008 (2006 - $2.325).

13. Cargos diferidos

La composicion de los cargos diferidos a 31 de diciembre es la siguiente:

T |

Estudios (1) 16.428 17.110
Impuesto diferido (2) 8.810 10.142
Otros 249 68

25.487 21.320
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Incluye principalmente $2.717 por estudio de desviacion del Rio Guarind (2006 — $2.438), $3.121 de estudio del Proyecto
Manso (2006 - $3.121), $9.500 estudio del Proyecto Amoya (2006 - $8.952). En el 2007 se retiraron estudios por $681 asocia-
dos principalmente a proyectos en etapa de investigacién de acuerdo con las nuevas normas establecidas por la Contaduria
General de la Nacién segun lo descrito en la nota 5.

El Juzgado Tercero Administrativo de Caldas dentro de un proceso de Accion Popular, emitié medida de suspension de los
efectos de las Resoluciones No. 359 del 25 de marzo de 2004, con la cual se otorgd Licencia Ambiental para el proyecto
Trasvase del rio Guariné al rio La Miel.

Por lo anterior, a finales del afio 2006 se encontraban suspendidas las actividades de construccion con excepcion de las activi-
dades tendientes a evitar o mitigar el acaecimiento de riesgos ambientales o fisicos derivados de la suspension intempestiva
de los trabajos. Las actividades se reiniciaron en el Abril de 2007, debido a que El Tribunal Contencioso Administrativo de
Caldas revoco la medida cautelar mediante providencia del 9 de marzo de 2007.

Corresponde a $6.235 por concepto de impuesto diferido sobre provisién de cartera (2006 - $6.828) y $2.575 de impuesto
diferido sobre pensiones de jubilacién y otras provisiones (2006 - $3.314) generado por el mayor valor de estos gastos sobre
la deduccion fiscal.

14. Otros activos
Los otros activos al 31 de diciembre comprenden:

T e |

Reserva financiera actuarial (*) 26.216 25.023
Licencias 5.550 8.040
Software 106 101
Otros 191 137

32.063 33.301
Menos - Porcion corriente (26.216) (25.023)
Porcidn no corriente 5.847 8.278

Patrimonio Auténomo administrado por la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S.A., con
el fin de garantizar el pago de las obligaciones pensionales de los trabajadores y extrabajadores de ISAGEN. El valor méximo
del fondo correspondera al valor del calculo actuarial determinado a diciembre 31 de cada afo. En el afo 2007 se aportaron
a este fondo $7.000 por parte de la Empresa.

15. Valorizaciones
El saldo de valorizaciones en el activo y patrimonio al 31 de diciembre comprende:

T T

Propiedades, planta y equipo 1.043.972 802.959
Inversiones 131 137
1.044.103 803.096

En el afo 2007 se realizd la valoracidon econdémica de los principales componentes de propiedad, planta y
equipo determinada técnicamente por peritos independientes para activos asociados a la generacion y predios,
utilizando la metodologia de valor de reposicion a nuevo y valor comercial. Para la valoracion de los activos de
tecnologia de informacién se utilizaron estudios técnicos efectuados por funcionarios vinculados laboralmente
ala Empresa.
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El siguiente es el detalle de las valorizaciones de propiedades, planta y equipo:

Valor Valor

o ;ﬁlig: com:g}g Valorizacion e leig: contgg:g Valorizacion
Plantas de Generacion 3.061.128 | 2.087.251 973.877 2.913.431 | 2.138.748 774.683
Construcciones y Edificaciones 135.443 80.055 55.388 117.356 79.300 38.056
Maquinaria, Muebles y Equipos 38.665 25.056 13.609 52.031 45.595 6.436
Terrenos (*) - - - 10.662 28.203 (17.541)
TOTAL ACTIVOS EN OPERACION 3.235.236  2.192.362 1.042.874 3.093.480 2.291.846 801.634
Activos fuera de servicio 1.121 23 1.098 1348 | 23 | 1.325
TOTAL PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO 3.236.357  2.192.385 1.043.972 3.094.828 2.291.869 802.959

(*) Tal como se indico en la nota 5 a los estados financieros, a partir del afio 2007 las diferencias negativas entre el los avallos
técnicos y el valor en libros de los activos no se reconocen como desvalorizaciones sino como provisiones con cargo a
resultados. Por lo anterior, y por instruccion de la Contaduria General de la Nacién, los saldos negativos existentes al 31 de
diciembre de 2006 se reclasificaron a la cuenta de provision de activos y a la cuenta “Efectos de cambios en el Plan General
de Contabilidad Pdblica” como contrapartida en el patrimonio. La anterior reclasificacion no afectd ni el monto del activo ni del
patrimonio de la Empresa. Los efectos de la actualizacion realizada en el 2007 en lo relacionado con activos provisionados
afectd los resultados del ejercicio.

16. Obligaciones financieras

El saldo de obligaciones financieras al 31 de diciembre comprende:

Tasas de
interés %

Power Finance Trust Limited ( IPC+ 5.25 SV 492.497 492.497 2025
Citibank N.A. E.U (2) 10.40 SV 68.870 91.827 2010
Financiera Energética Nacional 9.75 SV - 29.059
Bancolombia DTF + 4.75TV - 10.909
BBVA Colombia DTF+5TV - 5.455
Intereses 1.637 1.709
563.004 631.456
Menos — Porcion no corriente (3) (538.409) (561.368)
Saldo corriente (4) 24.595 70.088

(1) Corresponde al contrato de préstamo con Power Finance Trust Limited con un plazo de 20 afos, con un periodo de gracia de
5 afios y amortizacién en 30 cuotas semestrales, con garantia de la Naciéon y Péliza OPIC. Los recursos de este crédito deben
destinarse a financiar el plan de inversiones, entendido como la ejecucién de nuevos proyectos aprobados por OPIC, mod-
ernizacion y mantenimiento de plantas existentes, prepago de deuda asociada con Termocentro y gastos operacionales.

(2) Corresponde al contrato de préstamo con el Citibank N.A. E.U., con un plazo de 5 afios, con un periodo de gracia de 1.5 afios
y una amortizacion de 8 cuotas semestrales. Los recursos de este crédito pueden ser utilizados para propositos corporativos

generales.
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(8) Vencimiento para los proximos afios de las obligaciones financieras no corrientes es como sigue:

oo varmiens | sor

2009 22.957
2010 22.957
2011 23.812
2012 23.812
2013y siguientes 444871

538.409

(4) El saldo corriente corresponde a l0s siguientes compromisos:

Citibank N.A. E.U 22.958
Intereses 1.637
24.595

Durante el afo 2007 se cancelaron obligaciones financieras por $65.037 (2006 - $195.526).

La Empresa tiene obligaciones, prenda sobre activos y compromisos de pignoracion de rentas, asf:

Pignoracion de ingresos por valor de $27.877 semestrales como contragarantia a favor de la Nacion por su garantia del crédito
con Power Finance Trust Limited. Este valor se reajusta anualmente de acuerdo con las condiciones de amortizacion e intereses
del crédito.

Pagaré firmado a favor del Power Finance Trust Limited por $492.497 hasta diciembre de 2025.

Carta de crédito por USD17,599 para garantizar el pago del servicio de la deuda del crédito con Power Finance Trust Limited
del primer semestre de 2008.

Pagaré firmado a favor del Citibank NA EU por $91.827 hasta diciembre de 2010.

Pignoracion de ingresos a favor de la Financiera Energética Nacional -FEN- por USD3.140 mensuales con vencimiento en abril
de 2008 para respaldar a Corelca S.A. E.S.P en sus compromisos con el proyecto Termoflores; ésta a su vez esta contraga-
rantizando a ISAGEN con una prenda sin tenencia sobre la planta Termoguaijira |.

Hipoteca sobre la Central Miel a favor del Fideicomiso Miel | para garantizar el pago del crédito FEN, el cual se termind de
pagar el 15 de diciembre de 2007.

Mediante autorizacion otorgada por la Direccion General de Crédito Publico y Tesoro Nacional, la Empresa realizé operaciones
de cobertura por valor de USD17.000 (2006 — USD63.000) con el fin de cubrir la exposicién al riesgo cambiario derivado de los
créditos en ddlares. El efecto en los resultados fue un gasto por $4.993 (2006 — $12.534 de Ingreso).

La Empresa acord6 en desarrollo del contrato de crédito suscrito con Power Finance Trust Limited y Citibank N.A. E.U. el cumpli
miento de los siguientes indicadores para el ano 2007:

Apalancamiento (pasivo total/patrimonio) menor a 1
Relacion deuda financiera/ebitda menor a 35
Cobertura de servicio de deuda mayor a 1.3

Concentracion de deuda a corto plazo menora 0.25

Como es costumbre en operaciones de este tipo, con el cierre de la financiacién con seguro OPIC, la Empresa adquirié una serie
de compromisos en los temas financiero y ambiental, principalmente, los cuales estan delimitados en cada uno de los contratos
firmados de la financiacion.

Al cierre del ano 2007 la Empresa cumplid con todos estos compromisos.
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17. Cuentas por pagar
El saldo de cuentas por pagar al 31 de diciembre comprende:

M

T e |

Energia (1) 38.152 29.631
Proveedores (2) 51.653 36.988
Acreedores 3.913 4.521

93.718 71.140

Esta conformado por $16.401 correspondientes a las facturas por compra de energia (2006 - $15.003), y $21.751 por compras
estimadas para el mes de diciembre de 2007 (2006 — 14.628).

Con el objetivo de asegurar el cumplimiento de las transacciones en la Bolsa de Energia, reconciliaciones, servicios comple-
mentarios, cargos por uso del STN, servicios del CND 'y los CRD, y en general, por cualquier concepto que deba ser pagado al
Administrador del SIC, de acuerdo con lo establecido en la Resoluciéon CREG No. 116 de 1998, se tienen constituidas garantias
bancarias con el banco BBVA a favor de XM Compania de Expertos de Mercados S.A. E.S.P por $39.000 (2006 - $15.870).

Con el fin de cumplir con la resoluciéon CREG 061 de 2007 se constituyeron garantias para cubrir el cargo por confiabilidad por
un valor de USD 7.864 con BBVA.

Incluye $11.670 correspondiente a facturas de uso de lineas y redes del mes de noviembre de 2007 (2006 - $9.654), $13.378
por estimados de cargos por uso, conexion y SIC de diciembre de 2007 (2006 - $10.436), $4.750 por estimado de compras
y transporte de gas combustible (2006 - $3.278), $861 de estimado para el mes de diciembre de FAZNI (2006 - $1.083) y
$20.994 por adquisicién de otros bienes y servicios (2006 - $12.537).

Al 31 de diciembre se tenian constituidas garantias bancarias con Bancolombia a favor de BP Exploration Company, BP San-
tiago OIL y TEPMA por USD 918 para garantizar compras de gas y con TGl por $3.436 para garantizar el transporte de gas.

18. Impuestos, contribuciones y tasas

El saldo de impuestos, contribuciones y tasas al 31 de diciembre comprende:

M
@

T e |

Impuesto diferido (1) 186.082 157.189
Impuesto de renta y complementarios 9.678 14.464
Contribuciones 10.243 8.511
Retencion en la fuente 3.736 3.528
Impuesto al patrimonio (2) 10.730 -
Impuesto al valor agregado por pagar 80 98
Impuestos Municipales 8 4

220.557 183.794
Menos — Porcion corriente (34.475) (26.605)
Porcion no corriente impuesto diferido 186.082 157.189

El impuesto diferido crédito corresponde al efecto impositivo de las mayores depreciaciones fiscales sobre las contables.

Valor correspondiente a la segunda cuota del impuesto al patrimonio del ano 2007, cuyo plazo de pago vence en enero de
2008.

Las disposiciones fiscales aplicables a la Empresa estipulan, entre otras, las siguientes obligaciones:

Impuesto sobre la renta

Las rentas fiscales se gravan a la tarifa del 34% para el afo gravable 2007 y 33% para los anos gra-
vables 2008 y siguientes. Para el afio 2006 la tarifa fue del 35%.
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Deduccién especial del treinta por ciento (30%) para el afo gravable 2006 y cuarenta por ciento
(40%) para el ano gravable 2007 y siguientes, del valor de las inversiones realizadas en activos fijos
reales productivos, adquiridos aun bajo la modalidad de leasing financiero con opcién de compra
irrevocable. El uso de esta deduccién no permite acogerse al beneficio de auditoria.

Beneficio de auditorfa: Para los afios gravables 2006 a 2007 las declaraciones de renta quedaran en
firme si se incrementa el impuesto neto de renta con relaciéon al ano anterior, as:

2.5 veces la inflacion 18 meses de firmeza
3 veces la inflacion 12 meses de firmeza
3 veces la inflacion 6 meses de firmeza

Las empresas de generacion de energia no estan sometidas al sistema de renta presuntiva.

Deducibilidad del ciento por ciento (100%) de los impuestos de industriay comercio, avisos y tableros
y predial pagados efectivamente durante el afio o periodo gravable, siempre y cuando tengan relacion
de causalidad con la actividad econdmica del contribuyente. Para el afio 2006 la deduccién fue del
80%.

Deducibilidad del 25% del gravamen a los movimientos financieros. En el ano 2006 no eran
deducibles.

Eliminacion del sistema de ajustes integrales por inflacion para efectos fiscales a partir del afio
2007.
Eliminacién del impuesto de remesas a partir del afio 2007.

Impuesto al patrimonio

Impuesto sobre el patrimonio liquido poseido el 1° de enero de 2007, a la tarifa del 1.2%. Este impuesto
podra imputarse contra la cuenta de revalorizacion del patrimonio, segun la Ley 1111 de 2006. En la
Empresa se optd por este tratamiento.

Para el ano 2006 estuvo vigente el impuesto al patrimonio a la tarifa del cero punto tres por ciento
(0.3%) calculado sobre el valor del patrimonio liquido poseido el 1 de enero de cada afho gravable,
excluyendo el valor patrimonial neto de las acciones.

Otros tributos

Descuento del IVA pagado por la importacién o adquisicién de maquinaria industrial realizada hasta
el 30 de abril de 2007, inclusive.

Disminucién progresiva de la tarifa del impuesto de timbre, hasta quedar en el 0%, asi: uno y medio
por ciento (1.5%) en el ano 2007; uno por ciento (1%) en el ano 2008; medio por ciento (0.5%) en el
ano 2009, y cero por ciento (0%) a partir del ano 2010.
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A continuacion se detalla la determinacion del impuesto sobre la renta al 31 de diciembre:

2007 2006

Utilidad antes de la provision para impuesto sobre la renta ‘ 285.416 ‘ 237.885
Mas:
Gastos no deducibles e ingresos gravables:
Gastos no deducibles
Provisiones 20.643 3.843
Impuestos no deducibles 4.752 7.186
Correccion monetaria fiscal 6.026 15.150
Ingreso valoracion de inversiones - 19.312
- 329
Menos:
Ingresos no gravables y gastos deducibles:
Ingreso por valoracion de inversiones 373 -
Ingresos no gravables por recuperaciones 5.998 1.808
Mayor gasto depreciacion fiscal 134.330 130.125
Ajuste por inflacion en retiro de inventarios 2.346 1.420
Deduccion célculo actuarial 1.994 1.846
Deduccion activos fijos reales productivos 25.603 9.978
Indemnizacion dafo emergente 6.482 667
Renta liquida gravable 139.711 137.861
Tasa impositiva 34% 35%
Impuesto sobre la renta 47.502 48.252
Sobretasa al impuesto sobre la renta - 4.528
Impuesto sobre la renta corriente 47.502 52.780
Descuentos tributarios - (2.969)
Retenciones en la fuente y saldos a favor (37.824) (35.347)
9.678 14.464

El cargo a resultados por impuesto sobre la renta se detalla a continuacion:

T |

Impuesto sobre la renta corriente 47.502 52.780
Impuesto diferido por pagar 28.892 13.404
Impuesto diferido por cobrar 1.127 1.119

77.521 67.303
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La conciliacién entre el patrimonio contable y fiscal al 31 de diciembre se presenta a continuacion:

2007 2006

Patrimonio contable 3.035.999 2.735.971
Mas:
Provision para proteccion de inventarios, deudores, inversiones y

propiedades, planta y equipo 50.060 39.443
Impuesto diferido crédito 186.082 157.189
Desvalorizaciones - 16.939
Diferencia patrimonial activos fijos 233.799 238.975
Menos:

Impuesto diferido débito 9.014 10.141
Depreciacion diferida 675.160 540.940
Valorizaciones 1.044.103 820.035
Patrimonio fiscal 1.777.663 1.817.401

La conciliacion entre la correccion monetaria contable vy fiscal al 31 de diciembre de 2006 se presenta a
continuacion:

Correccion monetaria contable m

Mas:

Ajuste por inflacion de propiedades, planta, equipo e intangibles 174.472
Ajuste por inflacion de inventarios 2.499
Ajuste por inflacion de inversiones 130
Menos:

Ajuste por inflacion de la depreciacion y amortizacion de intangibles 80.896
Ajuste por inflacion del patrimonio fiscal 76.893
Correccion monetaria fiscal 19.312

La reforma tributaria del afio 2006 derogd el sistema de ajustes integrales por inflacion a partir del afio
2007.

La declaracién de renta correspondiente al afio gravable 2006 esta sujeta a revision por parte de las
autoridades tributarias. Sin embargo, la administraciéon de la Empresa y sus asesores legales consideran
que no se presentaran diferencias con relacién a la misma. La administracién considera que la suma
contabilizada como provision por impuestos es suficiente para atender cualquier pasivo que se pudiera
establecer con respecto al ano 2007.
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19. Depésitos recibidos en administracién
El saldo de depdsitos recibidos en administracion comprende:

T |

Proyectos Ministerio de Minas (1) 11.632 12.834
Fondo de solidaridad en salud (2) 742 675
Convenio SENA - 72

12.374 13.581

Rehabilitacion central térmica de Leticia $11.632 (2006 - $11.444).

* Mejoramiento del sistema de generacién de energia eléctrica en el casco urbano de la Macarena (Meta) y la cabecera
municipal de Santa Barbara de Iscuandé (Narifio) $1.175 en el 2006

* Mejoramiento de la capacidad de generacion eléctrica en la cabecera municipal de Unguia, departamento del chocé $215

en el 2006.

(2) Corresponde a los recursos administrados por la Empresa del fondo de solidaridad por salud para los trabajadores.

20. Obligaciones laborales

El saldo de obligaciones laborales al 31 de diciembre comprende:

T |

(1) La Empresa adelanta la administracion de proyectos energéticos por encargo del Ministerio de Minas y Energia utilizando
recursos del Fondo de Apoyo Financiero para la Energizacion de las Zonas no Interconectadas — FAZNI. Al 31 de diciembre
se tenfan los siguientes recursos para la ejecucion de proyectos.

Pensiones de jubilacion (*) 48.777 48.724
Cesantfas e intereses sobre cesantias 2.673 2.186
Vacaciones y prima de vacaciones 2.051 2.188
Salarios 932 -
Otras provisiones 1.777 1.563

56.210 54.661
Menos - Porcion corriente (7.433) (5.937)
Saldo no corriente 48.777 48.724

(*) El'movimiento del célculo actuarial de las pensiones de jubilacion es el siguiente:

Calculo actuarial 2007 m

Saldo inicial 48.724 48.859
Mas (menos) — Aumento (disminucion) neto 53 (135)
48.777 48.724
Pasivo diferido
Saldo inicial - -
(l\:/;alcsu(l?enos) — Aumento (disminucion) neta en el 53 (135)
Menos - Amortizacion del periodo (53) -
Mas - Recuperacion pensiones 135
Pensiones de jubilacion — Neto 48.777 48.724
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El célculo actuarial incluye el pago de 12 mesadas ordinarias y las mesadas adicionales de junio y di-
ciembre de acuerdo con la Ley.

Las principales estimaciones utilizadas para el calculo actuarial fueron las siguientes:

T e

Tasa de reajuste pensional (1) 4.77% 5.34%
Tasa real de interés técnico (2) 4.80% 4,80%
Numero de personas cubiertas (3) 145 145

(1) Corresponde al promedio ponderado de inflacion de los afios 2004, 2005 y 2006 con un peso asi: 2006 con tres puntos; 2005
con dos puntos y 2004 con un punto, de acuerdo con el Numeral 1° del Articulo 1° del Decreto 2783 de diciembre 20 de
2001.

(2) Porcentaje establecido en el Numeral 2° del Articulo 1° del Decreto 2783 de diciembre 20 de 2001.

(3) Incluye 103 pensionados actuales, de los cuales 29 son compartidos con el sistema de seguridad social y 42 trabajadores
que se espera se pensionen hasta el 31 de julio de 2010.

21. Otros pasivos
El saldo de otros pasivos al 31 de diciembre comprende:

T e |

Anticipos recibidos de clientes 6.044 5.506
Provision para contingencias (1) 2.676 2.320
Recaudo democratizacion accionaria 2.087 -
Puntos fidelizacion de clientes (2) 541 340
Otros 422 172

11.770 8.338

(1) Corresponde principalmente a la provision para cubrir las contingencias de pérdida de los siguientes procesos:

Municipio de Tocancipa:
Discusion con el municipio de Tocancipé por concepto del impuesto de industria y comercio por los afos 1992 a 1995. Se
pretende el pago de este impuesto bajo el régimen de la Ley 14/83, por la generacion de energia en dicho municipio.

El proceso contintia en el Consejo de Estado por haberse interpuesto recurso extraordinario de revision, debido a que el fallo
en las instancias anteriores salid parcialmente en contra de ISAGEN.

El monto provisionado por $2.150 (2006 - $1.956) corresponde a los impuestos en discusion, intereses de mora y san-
ciones.

Municipio de Victoria

Proceso de Nulidad y Restablecimiento del Derecho en contra de los actos administrativos dictados por el municipio de Victoria,
Caldas sobre el cobro de la contribucion de regalias por la explotacién de material en dicho municipio para la construccion
de la central Miel I. En sentencia del 23 de noviembre de 2006, proferida en primera instancia por el Tribunal Administrativo
de Caldas, se denegaron las pretensiones de la empresa. Se presento6 recurso de Apelacién ante el Consejo de Estado. El
monto estimado a pagar incluidos intereses asciende a $ 246 (2006 - $188).

Rafael Gross Bohorquez

Proceso contencioso administrativo de reparacion directa de perjuicios causados con ocasion de la construccién de una
central de generacion. Este proceso pasé a ISAGEN producto del proceso de escision con ISA. Tuvo fallo desfavorable en
primera instancia para los intereses de la Empresa. Actualmente se encuentra para fallo en segunda instancia ante el Consejo
de Estado. El valor de las pretensiones asciende a $176 .

(2) Corresponde a la provision para cubrir los beneficios otorgados a los clientes con el programa de fidelizacién consistente
en otorgarles puntos por compras de energia que posteriormente se pueden redimir a través de la utilizacién de servicios o
compra de medidores.
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22. Capital social

Al 31 de diciembre el capital suscrito y pagado estaba conformado ast:

Accionista

2007

Namero

Acciones
La Nacion 1.571.919.000 39.298 | 57,66
Empresas Publicas de Medellin - E.S.P. 352.960.000 8.824 | 12,95
Empresa de Energia del Pacifico S.A. - E.S.P 137.464.000 3.437 5,04
Minoritarios * 663.729.000 16.593 | 24.35
Total 2.726.072.000 68.152 100,00

Nimero
. Valor %
Acciones ’

La Nacion 2.095.892.000 52.397 | 76,38
Empresas Publicas de Medellin - E.S.P. 352.960.000 8.824 12,95
Empresa de Energia del Pacifico S.A. - E.S.P 137.464.000 3.437 5,04
Minoritarios * 139.756.000 3.494 513

2.726.072.000 68.152 100,00

(*) Accionistas Minoritarios son todos aquellos propietarios, beneficiarios reales o administradores de acciones ordinarias que
en su conjunto representen maximo el tres por ciento (3%) de las acciones ordinarias en circulacion.

23. Reservas

El saldo de reservas al 31 de diciembre comprende:

T |

Reserva legal (1) 51.134 34.076

Reservas por disposiciones fiscales

Articulo 130 del Estatuto Tributario (2) 335.310 268.246

Reserva ocasional (3) - 21.554
386.444 323.876

(1) De acuerdo con la Ley, la Empresa esta obligada a apropiar el 10% de sus utilidades netas anuales como reserva legal hasta
que el saldo de esta reserva sea equivalente al 50% del capital suscrito. La reserva legal obligatoria no es distribuible antes de
la liquidacion de la Empresa, pero puede utilizarse para absorber o reducir pérdidas netas anuales. Son de libre disponibilidad

para los accionistas los saldos de la reserva en exceso del 50% del capital suscrito.

(2) La Asamblea General de Accionistas, en cumplimiento del articulo 130 del Estatuto Tributario, ha apropiado desde el afio
2004 esta reserva de las utilidades netas equivalente al 70% del mayor valor de la depreciacién fiscal sobre la contable. Segun
disposiciones legales, se puede liberar esta reserva en la medida en que las depreciaciones posteriormente contabilizadas,
excedan las solicitadas anualmente para efectos tributarios, o se vendan los activos que generaron el mayor valor deducido.
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(3) Eldia 16 de Octubre de 2007 se pagaron dividendos privilegiados al 25% del total de las acciones de ISAGEN, equivalente
a681.518.000 acciones privilegiadas a $31,62731270* por accion, para un total de $21.554.582.900 que corresponden a la
totalidad de la reserva ocasional constituida por Unica vez.

(*) Expresada en pesos colombianos

24. Revalorizacién del patrimonio

Saldo acumulado de ajustes por inflacién sobre las cuentas del patrimonio, aplicados hasta el 31 de diciembre
de 2001. De acuerdo con normas vigentes, este saldo no podré distribuirse como utilidad hasta que se liquide
la Empresa o se capitalice, pero podréa utilizarse para el pago del impuesto al patrimonio. La capitalizacion
representa para los accionistas un ingreso no constitutivo de renta ni ganancia ocasional.

25. Efectos de cambios en el Plan General de Contabilidad Publica
El saldo de esta cuenta al 31 de diciembre comprende:

2007

Desvalorizacion de activos (1) 18.718
Castigo de estudios (2) 681
19.399

(1) Saldo acumulado de la desvalorizacion de activos registradas hasta el 31 de diciembre de 2006, por efectos del cambio en el
tratamiento contable de las provisiones de activos descrito en las nota 5y 11 a los estados financieros.

(2) Retiro de estudios asociados a proyectos en etapa de investigacion segun lo descrito en las notas 5 y 13 a los estados finan-
cieros.

26. Ingresos operacionales

Los saldos de las cuentas de ingresos operacionales por los anos que terminan el 31 de diciembre comprenden:

2007 2006

Ventas de energia a empresas del sector (*) 850.868 696.493
Ventas de energia en bolsa 175.979 160.706
Ventas de gas 39.851 31.854
Servicios técnicos 2.682 1.653
Administracion de proyectos(**) 638 -

1.070.018 890.706

(*) Ventas de energia para las empresas del sector estadn conformadas por $448.096 (2006 - $369.233) para Reguladas y $402.772
(2006 - $327.260) para No Reguladas.

(**) Ingreso generado por la administracién de proyectos para terceros. En el afio 2007 se recibieron ingreso producto de la eje-
cucién de proyectos por encargo del Ministerio de Minas y Energia. Dentro de estos proyectos se encontraban:

* Mejoramiento del sistema de generacién de energia eléctrica casco urbano de la Macarena (Meta) y de la cabecera mu-
nicipal de Santa Béarbara de Iscuandé (Narifio).

* Mejoramiento de la capacidad de generacion eléctrica en la cabecera municipal de Unguia, departamento del Chocé.

* Rehabilitacién de la central térmica de Leticia.
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27. Generales, personal y otros

2007 2006

Gastos de personal 36.635 32.012
Mantenimiento y reparacion 24.414 18.593
Seguros 19.076 20.355
Vigilancia 12.921 11.071
Impuestos y contribuciones 7.274 9.577
Transporte y fletes 5.653 5.757
Relaciones con la comunidad 4.622 3.416
Honorarios 4387 2.455
Plan de manejo ambiental 4111 2.776
Atencion clientes 3.293 2.867
Aseo y cafeteria 3.129 2.827
Arrendamientos 1.342 1.281
Otros 3.126 5.836

129.983 118.823

28. Gastos de administracién

2007 2006

Gastos de personal 26.948 24.233
Publicidad 9.490 1.611
Depreciacion 5.868 3.498
Honorarios 4.650 3.412
Impuestos y contribuciones(*) 3.945 9.957
Mantenimiento y reparacion 3.128 2.657
Otros gastos generales 8.218 6.931

62.247 52.299

(*) Incluye $1.438 (2006 — $1.579) cuota de fiscalizacién de la Contraloria General de la Republica, $388 (2006 - $452) Contribucion
afo 2007 a la Superintendencia de Servicios Publicos, $466 (2006 - $362) Contribucion a la Comision de Regulacion - CREG,
$292 (2006 - $296) Industria y Comercio, $88 (2006 - $82) Impuesto predial, $893 (2006 - $2.105) Gravamen a los Movimientos
Financieros, $4 (2006 $5) Impuesto de timbre.

En el 2006 incluia adicionalmente el impuesto al patrimonio por $5.071 que para el afio 2007 fue registrado con cargo a la
cuenta de revalorizacion del patrimonio.

29. Ingresos (gastos) no operacionales — Diversos neto
El saldo de ingresos (gastos) no operacionales al 31 de diciembre comprende:

T e |

Recuperaciones (1) 9.533 3.535
Provisiones (2) (4.875) (7.212)
Financieros, neto (3) (19.233) (6.526)
Pérdida en baja de activos (869) (129)
Otros (4) 8.729 12.126
Ingreso (gasto) (6.715) 1.794
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Incluye principalmente la recuperacion de provision para proteccion de activos por $4.625, recuperacion provision de cartera
de EMCALI $1.123 (2006 - $497), Ajuste por impuesto de renta del afo 2006 $198 (2006 - $1.052 ajuste impuesto de renta del
ano 2005), recuperacion de cartera de Tolima $2.602, recuperacion Prima Opic por $140, recuperacion por compensacion vari-
able aflo 2006 $257 y recuperacion por venta de materiales $569. El 2006 incluia adicionalmente reconocimiento de pensiones
por parte del ISS $675, recuperacion de gastos incurridos en ejecucion de proyectos de la UPME $465.

Incluye principalmente el ajuste de $59 al proceso de regalias por explotacién de canteras en el municipio de Victoria, ajuste
de $195 de la provision del proceso de industria y comercio con el municipio de Tocancipé , $430 de provision por puntos del
programa fidelizacion de clientes (2006-$370), provisién deudores de Siderurgica Colombiana por $209, provision de Materi-
ales para la prestacion de servicios $616, provision equipo de cémputo y comunicacion $434 y la provisidon de maquinaria y
equipo $2.811. EI 2006 incluia adicionalmente $1.629 del proceso de industria y comercio con el Municipio de Caloto y $4.875
de provision de la cuenta por cobrar a la CHEC por los estudios de desviacion del rio Guarind.

Incluye principalmente $7.557 de la comision del seguro OPIC y la contra garantia (2006 - $2.958), $4.993 por perdida en valo-
racion de derivados, $5.861 por Comision y otros gastos bancarios por el programa de democratizacion, $702 por descuento
a clientes (2006 - $786), $336 Comision fondo de pensiones (2006 - $416). El 2006 incluia adicionalmente $1.087 de comisién
cancelada a Citibank por la operacion de indexacién de los créditos con seguro OPIC y $776 de compensacién por prepago
de obligaciones con la FEN.

Estd compuesto principalmente por $1.282 de ingresos por prestacion de otros servicios (2006 - $1.282), $1.496 de ingreso
por sobrantes de montajes (2006 - $2.333), $6.482 de ingresos por indemnizaciones de lucro cesante (2006 - $1.680 por dafo
emergente y lucro cesante), $348 de ingresos por multas y sanciones (2006 — $1453), $500 de ingreso por demanda a Seguros
el Condor. Ademas, $1.270 en gastos netos de ejercicios anteriores principalmente por compras de gas y ajustes de energia
(2006 - $870), $1.756 por ajustes de ejercicios anteriores (2006 - $1.109).

El 2006 incluia adicionalmente $6.390 de ingreso por concepto del contrato de transaccion suscrito con CENS.

30. Cuentas de orden
Los saldos de las cuentas de orden al 31 de diciembre comprenden:

T e |

Deudoras

Derechos contingentes (1) 45.203 45.428

Deudoras fiscales (2) 1.706.020 1.791.618

Deudoras de control (3) 130.376 96.852
1.881.599 1.933.898

Acreedoras

Responsabilidades contingentes (4) 1.855.408 1.762.076

Acreedoras de control (5) 63.574 60.221

Acreedoras fiscales (6) 824.792 769.047

2.7143.774 2.591.344

Los derechos contingentes incluyen para los anos 2007 y 2006 principalmente lo siguiente:
¢ Reclamacion a la comparia Mundial de Seguros por indemnizacién del siniestro Central Termocentro por $11.085.

* Reclamacion por dafnos y perjuicios por posesion y liquidacion de Electrochoc6 al Ministerio de Minas y Energia y Super-
intendencia de Servicios Publicos por $9.983.

* Derechos sobre los terrenos y estudios del proyecto Pescadero - ltuango, por valor de $7.956.
* Demanda contra el Municipio de Cimitarra por valor de $3.240 por concepto de ICA.

¢ Demanda a Electrificadora del Tolima por el reconocimiento del ACR por valor de $1.471.

¢ Demanda contra el Municipio de Caloto por industria y Comercio por $1.378.

* Demanda de reconversion por $8.908 contra el Consorcio Miel | por dafio emergente y lucro cesante dentro del mismo
proceso que adelanta el Consorcio en contra de la Empresa.

* Derechos sobre el estudio del Proyecto Ambeima por $214.
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Corresponde a las conciliaciones entre las diferencias contables y fiscales por valorizaciones, impuesto al patrimonio, gastos
no deducibles, activos fijos y el impuesto diferido débito.

Titulos entregados en custodia al Deceval por $94.552 (2006 - $68.522). En el 2007 incluye adicionalmente el monto de los
activos totalmente depreciados por $35.824 (2006 - $28.330).

Incluye principalmente las siguientes contingencias

* Negociaciones de venta de energia a largo plazo, por valor aproximado de $1.633.389 (2006 - $1.537.144). Sobre éstos
se estima que no originaran pérdidas para la Empresa.

* Demanda arbitral Consorcio Miel | con relacion a el contrato M-1100 relativo a la construccién de la Hidroeléctrica Miel |,
por extension del plazo de la obra y responsabilidad civil. El valor de las pretensiones del Consorcio es de $120.039 y USD
21.974. (igual 2006).

* Carta de crédito para garantizar el pago semestral de la deuda OPIC $36.638 (2006 - $30.369).

¢ Demandas de los municipios de Medellin, Tocancip4, Victoria, Norcasia por Impuestos de Industria y Comercio, por valor
de $4.887 (2006 - $4.887) sobre los cuales se han presentado demandas ante el Tribunal Contencioso Administrativo de
cada departamento. Ademas se presentaron los de San Carlos, San Rafael por Industria y Comercio por el AGC y cargo
por capacidad $3.259 en ambos afnos.

*  Demanda Producciones Punch $ 900 en ambos afos.
¢ Cuenta por pagar al Ministerio de Minas y Energia por derechos del proyecto Urra por $7.344 en ambos afos.
¢ Cuenta por pagar a la Superintendencia de Servicios Publico por $1.274 correspondiente a la contribucién afio 2007

Corresponde a los bienes recibidos de la UPME segun el Convenio Interadministrativo No. 46/1162. En diciembre de 2007, en
cumplimiento de la cldusula 3 de este convenio, se reajustd esta cuenta con el IPC total nacional publicado por el DANE.

Corresponde a las conciliaciones entre diferencias contables y fiscales que incluyen provisiones, ingresos no gravables genera-
dos en el portafolio de inversiones, recuperaciones, desvalorizaciones, ajuste por inflacion fiscal del patrimonio y el impuesto
diferido crédito.

El 11 de septiembre de 2000 fue notificada la Empresa de la demanda de impugnacion interpuesta por Empresas Publicas de
Medellin, a la decisién de la Asamblea General de Accionistas, celebrada el 22 de febrero de 2000, en la cual fue aprobada
por mayoria la reduccion de capital, por valor de $337.929. En noviembre de 2004 este proceso entré al despacho del juez
para fallo. EI 22 de junio de 2005 el Juzgado Cuarto Civil del Circuito de Medellin certificd que no hay fecha clara para dictar
sentencia por el gran volumen de expedientes y tutelas pendientes por resolver. Durante el afio 2007 no se presentd avance
en este proceso. (ver nota 32)
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31. Transacciones y saldos entre partes relacionadas

i . . Junta

EEPPM Gobierno

Nacional
2007
Saldos de balance
Cuentas por cobrar 4.208 65
Obligaciones 949 2
Transacciones relacionadas con resultados
Ventas de energia y gas 18.564
Uso del Sistema de Distribucion Local 4.056
Costo Comercializacion gas 1.187
Servicios de energia, acueducto y teléfono 410
Honorarios - - - 235
Sueldos y beneficios sociales - 2.493
Otras transacciones
Dividendos 13.985 49.855 114 1
2006
Saldos de balance
Cuentas por cobrar 12.115 - 74 -
Obligaciones 609 106 - -
Transacciones relacionadas con resultados
Ventas de energia 24.270 - - -
Uso del Sistema de Distribucion Local 3.548 - - -
Costo Comercializacion gas 32 - - -
Servicios de energia, acueducto y teléfono 378 - - -
Honorarios - - - 224
Sueldos y beneficios sociales - - 1.658 -

Otras transacciones
Dividendos 3.755 22.295 - -

(*) Los accionistas se refieren a aquellos con méas del 10% de las acciones en circulacion (Nota 22).

Todas las operaciones realizadas con los accionistas, administradores y Junta Directiva se realizaron en condiciones de mercado.
Los ingresos por ventas de energia a partes relacionadas representan el 1.7% (2006 — 2.7%) de los ingresos operacionales y
los costos y gastos el 1% (2006 - 1%).

Adicionalmente, la Empresa realiza operaciones de compra y venta de servicios con empresas relacionadas en las cuales la
Nacién, directa o indirectamente, tiene participacion. Estas operaciones son realizadas con criterios de mercado

32. Eventos subsecuentes

El 11 de febrero de 2008 la Empresa fue notificada mediante auto No. 2000-6100 del 6 de febrero del mismo
ano, de la declaratoria de terminaciéon por desistimiento de la demanda promovida por Empresas Publicas de
Medellin que impugnaba la decisién de la Asamblea General de Accionistas del 22 de febrero de 2000 en la cual
fue aprobada por mayoria la reducciéon de capital segln se describia en la nota 30 a los estados financieros.
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BALANCES GENERALES

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007
(Valores expresados en millones de pesos colombianos)

NOTAS

ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
DISPONIBLE
INVERSIONES, NETO
DEUDORES, NETO
GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO
OTROS ACTIVOS
INVENTARIOS, NETO

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES

ACTIVOS NO CORRIENTES

DEUDORES, NETO

INVERSIONES, NETO

PROPIEDADES, PLANTA'Y EQUIPO, NETO
DIFERIDOS

OTROS ACTIVOS

TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES

VALORIZACIONES

TOTAL ACTIVOS

CUENTAS DE ORDEN

Deudoras
Acreedoras
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14
10

11
13
14

15

30

2008 2007
291.408 185.553
61.203 66.218
323.300 231.465
30.580 20.778
30.846 26.216
15.938 16.351
753.275 546.581
28.323 27.820
396 300
2.353.398 2.343.494
9.434 25.487
6.300 5.847
2.397.851 2.402.948
1.037.219 1.044.103
4.188.345 3.993.632
713.884 1.8681.599
4.906.925 2.743.774
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PASIVOS Y PATRIMONIO NOTAS 2008 2007

PASIVOS CORRIENTES
OBLIGACIONES FINANCIERAS 16 24.654 24.5%
CUENTAS POR PAGAR 17 165.720 93.718
IMPUESTOS, CONTRIBUCIONES Y TASAS 18 45.626 34.475
OBLIGACIONES LABORALES 20 8.076 7.433
DEPOSITOS RECIBIDOS EN ADMINISTRACION 19 820 12.374
OTROS PASIVOS 21 14.825 11.770
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 259.721 184.365
PASIVOS NO CORRIENTES
OBLIGACIONES FINANCIERAS 16 515.452 538.409
OBLIGACIONES LABORALES 20 60.671 48.777
IMPUESTO DIFERIDO 18 220.010 186.082
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 796.133 773.268
TOTAL PASIVOS 1.055.854 957.633
PATRIMONIO
CAPITAL SOCIAL 22 68.152 68.152
SUPERAVIT DE CAPITAL 49.344 49.344
RESERVAS ) 23 458.854 386.444
UTILIDAD DEL PERIODO 260.321 207.895
SUPERAVIT POR VALORIZACIONES 15 1.037.219 1.044.103
REVALORIZACION DEL PATRIMONIO 24 1.278.000 1.299.460
EFECTO CAMBIO PGCP 25 (19.399) (19.399)
TOTAL PATRIMONIO 3.132.491 3.035.999
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 4.188.345 3.993.632
CUENTAS DE ORDEN POR CONTRA 30
Acreedoras 4.906.925 2.743.774
Deudoras 713.884 1.881.599

Las notas que se acompanan son parte integrante de los estados financieros.

é’ fé//a%z{ij = %w@rc}_uaﬁ_.

Luis Fernando Rico Pinzén Elvia Luz Restrepo Saldarriaga Claudia Patricia Cardona Cadavid
Gerente General Contadora T.P. No. 37982-T Revisor Fiscal T.P. No. 64047-T
(Ver certificado adjunto) (Ver certificado adjunto) Miembro de KPMG Ltda.

(Véase mi informe del 13 de febrero de 2009)
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ESTADOS DE RESULTADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007
(Valores expresados en millones de pesos colombianos)

NOTAS 2008 2007
INGRESOS OPERACIONALES 26 1.231.700 1.070.018
COSTOS DE VENTAS Y PRESTACION DE SERVICIOS
COMPRAS DE ENERGIA 216.454 185.017
CARGOS POR USO Y CONEXION 166.633 146.872
SERVICIOS CENTROS DE DESPACHO Y SISTEMA DE
INTERCAMBIOS COMERCIALES 6.305 6.321
TRANSFERENCIA DEL SECTOR
ELECTRICO ( LEY 99/93) 33.193 31.273
CONTRIBUCION FAZNI (LEY 633 DE 2000) 10.134 9.936
DEPRECIACION 100.306 100.561
COMBUSTIBLES 88.446 70.879
GENERALES, PERSONAL Y OTROS 27 149.150 129.983
770.621 680.842
UTILIDAD BRUTA 461.079 389.176
GASTOS OPERACIONALES DE ADMINISTRACION 28 73.191 62.247
UTILIDAD OPERACIONAL 387.888 326.929
INGRESOS NO OPERACIONALES
INTERESES 33.504 20.074
RENDIMIENTOS PORTAFOLIO, NETO 4.944 7.616
DIFERENCIA EN CAMBIO, NETA - 816
DIVERSOS, NETO 29 1.625 -
40.073 28.506
GASTOS NO OPERACIONALES
INTERESES 63.349 63.304
DIFERENCIA EN CAMBIO, NETA 899 -
DIVERSOS, NETO 29 - 6.715
64.248 70.019
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 363.713 285.416
PROVISION IMPUESTO DE RENTA 18
CORRIENTE 69.457 47.502
DIFERIDO 33.935 30.019
103.392 77.521
UTILIDAD NETA 260.321 207.895
UTILIDAD NETA POR ACCION (*) 95 76
(*) Expresada en pesos colombianos
Las notas que se acompafian son parte integrante de los estados financieros.
ro)ﬁ . fpé//a%wf = WW@’O\*’O‘Q~'
Luis Fernando Rico Pinzon Elvia Luz Restrepo Saldarriaga Claudia Patricia Cardona Cadavid
Gerente General Contadora T.P. No. 37982-T Revisor Fiscal T.P. No. 64047-T
(Ver certificado adjunto) (Ver certificado adjunto) Miembro de KPMG Ltda.

(Véase mi informe del 13 de febrero de 2009)
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ESTADOS DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007
(Valores expresados en millones de pesos colombianos)

2008 2007
RECURSOS FINANCIEROS GENERADOS POR LAS OPERACIONES DEL ANO:
UTILIDAD NETA 260.321 207.895
MAS (MENOS) GASTOS (INGRESOS) QUE NO AFECTARON EL CAPITAL DE TRABAJO:
Depreciacion 103.176 102.877
Amortizacion de cargos diferidos y otros activos 2.946 3.625
Amortizacion célculo actuarial por pensiones 18.524 6.375
Impuesto diferido 33.935 30.019
Recuperacion de provision para proteccion de deudores a largo plazo (1.204) (1.149)
Provision (recuperacion) provision proteccion de propiedades, planta y equipo 26 (1.380)
Pérdida en venta o retiro de propiedades, planta y equipo y otros activos 502 1.929
Ajuste del valor de inversiones permanentes (148) -
Provision (recuperacion) para proteccion de inversiones 52 (8)
418.130 350.183
RECURSOS FINANCIEROS GENERADOS POR OTRAS FUENTES:
Liquidacion de proyectos en administracion 10.779 2.389
Traslado de propiedades, planta y equipo a inventarios - 4514
Disminucion de deudores de largo plazo 701 -
Producto de la venta de propiedades, planta y equipo 899 48
12.379 6.951
TOTAL RECURSOS FINANCIEROS GENERADOS EN EL ANO 430.509 357.134
RECURSOS FINANCIEROS UTILIZADOS EN:
Adquisicion de propiedades, planta y equipo 110.330 111.422
Traslado de inventarios a propiedades, planta y equipo 642 -
Aumento en otros activos 1.667 1.129
Aumento deudores - 13.227
Impuesto al patrimonio 21.460 21.461
Reclasificacion obligaciones financieras a corto plazo 22.957 22.959
Disminucion en obligaciones laborales 6.630 6.322
Dividendos 135.485 108.014
TOTAL RECURSOS FINANCIEROS UTILIZADOS EN EL ANO 299.171 284.534
AUMENTO EN EL CAPITAL DE TRABAJO 131.338 72.600
DISCRIMINACION DE LOS CAMBIOS EN EL CAPITAL DE TRABAJO
AUMENTOS (DISMINUCIONES) EN EL ACTIVO CORRIENTE:
Disponible 105.855 (34.639)
Inversiones (5.015) 36.772
Deudores 91.835 51.527
Gastos pagados por anticipado (413) 3.849
Otros activos 4.630 1.193
Inventarios 9.802 2.574
206.694 61.276
DISMINUCIONES (AUMENTOS) EN EL PASIVO CORRIENTE:
Obligaciones financieras (59) 45.493
Cuentas por pagar (72.002) (22.578)
Impuestos, contribuciones y tasas (11.151) (7.870)
Obligaciones laborales (643) (1.496)
Depositos recibidos en administracion 11.554 1.207
Otros pasivos (3.055) (3.432)
(75.356) 11.324
AUMENTO EN EL CAPITAL DE TRABAJO 131.338 72.600
Las notas que se acompafan son parte integrante de los estados financieros.
%’ fpz;//a%z;j - IV %}D\CUJO\QW,
Luis Fernando Rico Pinzén Elvia Luz Restrepo gﬁjarriaga Claudia Patricia Cardona Cadavid
Gerente General Contadora T.P. No. 37982-T Revisor Fiscal T.P. No. 64047-T
(Ver certificado adjunto) (Ver certificado adjunto) Miembro de KPMG Ltda.

(Véase mi informe del 13 de febrero de 2009)
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

(Valores expresados en millones de pesos colombianos)

2008 2007

FLUJOS DE EFECTIVO GENERADOS POR LAS OPERACIONES DEL ANO:

UTILIDAD NETA 260.321 207.895
MAS (MENOS) GASTOS (INGRESOS) QUE NO
AFECTARON EL CAPITAL DE TRABAJO:
Depreciacion 103.176 102.877
Amortizacion de cargos diferidos y otros activos 2.946 3.625
Amortizacion calculo actuarial por pensiones 18.524 6.375
Diferencia en cambio sobre obligaciones financieras - (3.343)
Impuesto diferido 33.935 30.019
Recuperacion de provision proteccion de deudores (684) (927)
Provision (recuperacion) provision para proteccion de propiedades, planta y equipo 26 (1.380)
Provision proteccion de inventarios 4 616
Provision (recuperacion) para proteccion de inversiones 52 (8)
Pérdida en venta o retiro de propiedades, planta y equipo y otros activos 502 1.929
Ajuste de inversiones permanentes (148) -
Valoracion de coberturas - 4.993
418.654 352.671
CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS:
Deudores (42.536) (64.976)
Gastos pagados por anticipado (9.802) (3.849)
Otros activos (4.630) (1.193)
Inventarios (233) 1.324
Cuentas por pagar 38.860 22.506
Impuestos, contribuciones y tasas (10.309) (13.591)
Obligaciones laborales (5.987) (4.826)
Depositos recibidos en administracion (775) 1.182
Otros pasivos 3.055 3.432
EFECTIVO NETO PROVISTO POR LAS ACTIVIDADES DE OPERACION 386.297 292.680
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicion de propiedades, planta y equipos (126.248) (111.422)
Aumento de otros activos (1.667) (1.129)
Producto de la venta de propiedades, planta y equipo 899 48
EFECTIVO NETO UTILIZADO EN LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (127.016) (112.503)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION:
Disminucion de las obligaciones financieras y pago de coberturas (22.956) (70.030)
Dividendos pagados en efectivo (135.485) (108.014)
EFECTIVO NETO UTILIZADO EN LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (158.441) (178.044)
AUMENTO NETO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES 100.840 2133
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL PRINCIPIO DEL ANO 251.771 249.638
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL ANO 352.611 251.771
Las notas que se acompafan son parte integrante de los estados financieros.
%’ fé//é %@f% = Q/EONM%(O‘-\JO\Q_.
Luis Fernando Rico Pinzon Elvia Luz Restrepo Saldarriaga Claudia Patricia Cardona Cadavid
Gerente General Contadora T.P. No. 37982-T Revisor Fiscal T.P. No. 64047-T
(Ver certificado adjunto) (Ver certificado adjunto) Miembro de KPMG Ltda.

(Véase mi informe del 13 de febrero de 2009)
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007
(Valores expresados en millones de pesos colombianos)

Utilidad Efecto

Capital Superavit por | Revalorizacion

Superavit

de capital cambios Total

PGCP

Reservas | neta del
periodo

suscrito

valorizaciones | del patrimonio
y pagado p

Saldos al 31 de diciembre de 2006 68.152 49.344  323.876 170.582 803.096 1.320.921 - 273597

Apropiaciones efectuadas

por la Asamblea - - 84123 (84.123) - } . .

Aumento en valorizaciones - - - - 222.289 - - 222.289
Dividendos en efectivo

($31,63* por accion) ) - (21589) ) i i - (21.5%9)
Dividendos en efectivo

($31,72* por accion) ) ) ) (86.459) ) ) - (86459)
Impuesto al patrimonio - - - - - (21.461) - (21.461)
Efecto de cambio en el PGCP - - - - 18.718 - (19.399) (681)
Utilidad del ejercicio - - - 207.895 - - - 207.895

Saldos al 31 de diciembre de 2007 68.152 49.344  386.444 207.895 1.044.103 1.299.460  (19.399) 3.035.999

Apropiaciones efectuadas

por la Asamblea - - 72410 (72.410) - . ) i

Disminucion en valorizaciones - - - - (6.884) - - (6.884)
Dividendos en efectivo

($49,70* por accion) ) i - (135.485) i ) - (135485)
Impuesto al patrimonio - - - - - (21.460) - (21.460)
Utilidad del ejercicio - - - 260.321 - - - 260.321

Saldos al 31 de diciembre de 2008 68.152 49.344  458.854 260.321 1.037.219 1.278.000  (19.399) 3.132.491

* Cifra expresada en pesos colombianos

Las notas que se acompaian son parte integrante de los estados financieros.

é’ fé //a %@f% = ngnml&&n@uo\ow.

Luis Fernando Rico Pinzén Elvia Luz Restrepo Saldarriaga Claudia Patricia Cardona Cadavid
Gerente General Contadora T.P. No. 37982-T Revisor Fiscal T.P. No. 64047-T
(Ver certificado adjunto) (Ver certificado adjunto) Miembro de KPMG Ltda.

(Véase mi informe del 13 de febrero de 2009)
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INFORME DEL REVISOR FISCAL

13 de febrero de 2009

Senores accionistas

ISAGEN S.A. E.S.P

He examinado los balances generales de Isagen S.A. E.S.P al 31 de diciembre de 2008 y 2007 y los corre-
spondientes estados de resultados, cambios en el patrimonio, cambios en la situacion financiera y de flujos de
efectivo por los anos que terminaron en esas fechas, el resumen de las politicas contables significativas y otras
notas explicativas. La administracion es responsable por la preparacion y correcta presentacion de los estados
financieros de acuerdo con los principios de contabilidad establecidos por la Contaduria General de la Nacion.
Esta responsabilidad incluye: disefar, implementar y mantener el control interno relevante para la preparacion
y presentacion de estados financieros libres de errores significativos, bien sea por fraude o error; seleccionar
y aplicar las politicas contables apropiadas, asi como establecer los estimados contables razonables en las
circunstancias.

Mi responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados financieros con base en mi auditoria.
Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis funciones y efectué mis examenes de acuerdo con
normas de auditorfa generalmente aceptadas en Colombia. Tales normas requieren que planifique y efectle
la auditorfa para obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros estan libres de errores de
importancia relativa.

Una auditorfa incluye realizar procedimientos para obtener evidencias sobre los montos y revelaciones en los
estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del criterio del auditor, incluyendo la evalu-
acion del riesgo de errores significativos en los estados financieros. En dicha evaluacion de riesgos, el auditor
tiene en cuenta el control interno relevante para la preparacion y presentacion de los estados financieros, con
el fin de disenar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias.

Una auditorfa también incluye evaluar el uso apropiado de las politicas contables y la razonabilidad de los esti-
mados contables realizados por la administracion, asi como evaluar la presentacion de los estados financieros
en general. Considero que mis auditorias proporcionan una base razonable para fundamentar la opinién que
expreso a continuacion.

En mi opinion, los estados financieros mencionados, tomados fielmente de los libros y adjuntos a este informe,
presentan razonablemente, en todos los aspectos significativos, la situacion financiera de Isagen S.A. E.S.P
al 31 de diciembre de 2008 y 2007 los resultados de sus operaciones, los cambios en la situacion financiera y
sus flujos de efectivo por los anos que terminaron en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad
establecidos por la Contaduria General de la Nacion, aplicados de manera uniforme.

Con base en el resultado de mis pruebas, en mi concepto:
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a) La contabilidad de la Compafiia ha sido llevada conforme a las normas legales y a la técnica contable.

b) Las operaciones registradas en los libros y los actos de los administradores se ajustan a los estatutos y a
las decisiones de la Asamblea de Accionistas.

c) La correspondencia, los comprobantes de las cuentas y los libros de actas y de registro de acciones se
llevan y se conservan debidamente.

d) Existen medidas adecuadas de control interno, de prevencion y control de lavado de activos y de conser-
vacion y custodia de la Compania y los de terceros que estan en su poder.

e) Existe concordancia entre los estados financieros que se acompanan y el informe de gestion preparado por
los administradores.

f) Lainformacién contenida en las declaraciones de autoliquidacion de aportes al Sistema de Seguridad Social
Integral, en particular la relativa a los afiliados y a sus ingresos base de cotizacion ha sido tomada de los
registros y soportes contables. La Compania no se encuentra en mora por concepto de aportes al Sistema
de Seguridad Social.

ORIGINAL FIRMADO

Claudia Patricia Cardona Cadavid
Revisor Fiscal de Isagen S AE.S.P
TP 64047-T

Miembro de KPMG Ltda.
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CERTIFICACION DEL REPRESENTANTE LEGAL Y
CONTADORA DE LA EMPRESA

13 de febrero de 2009
A los sefores Accionistas de ISAGEN S.A. E.S.P

Los suscritos representante legal y contadora de ISAGEN S.A. E.S.P. certificamos que los estados financieros
de la Empresa al 31 de diciembre de 2008 y 2007 han sido fielmente tomados de los libros y que antes de ser
puestos a su disposicion y de terceros hemos verificado las siguientes afirmaciones contenidas en ellos:

a) Todos los activos y pasivos incluidos en los estados financieros de la Empresa al 31 de diciembre de 2008
y 2007 existen y todas las transacciones incluidas en dichos estados se han realizado durante los anos
terminados en esas fechas.

b) Todos los hechos econdmicos realizados por la Empresa durante los afios terminados en 31 de diciembre
de 2008 y 2007 han sido reconocidos en los estados financieros.

c) Los activos representan probables beneficios econdmicos futuros (derechos) y los pasivos probables sac-
rificios econémicos futuros (obligaciones), obtenidos o a cargo de la Empresa al 31 de diciembre de 2008
y 2007.

d) Todos los elementos han sido reconocidos por sus valores apropiados de acuerdo con los principios de
contabilidad generalmente aceptados en Colombia.

e) Todos los hechos econdémicos que afectan la Empresa han sido correctamente clasificados, descritos y
revelados en los estados financieros.

ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO
LUIS FERNANDO RICO PINZON ELVIA LUZ RESTREPO SALDARRIAGA
Representante Legal Contadora T.R No. 37982-T
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ISAGEN S.A. E.S.P.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

(Valores expresados en millones de pesos colombianos $
y en miles de dolares Estadounidenses USD)

NOTAS DE CARACTER GENERAL

1. Ente Econdmico

ISAGEN S.A. E.S.P es una Empresa de servicios publicos mixta, constituida en forma de sociedad anénima,
seguin consta en la escritura publica No. 230 de la Notarfa Unica de Sabaneta, del dia 4 de abril de 1995, vin-
culada al Ministerio de Minas y Energia y con periodo indefinido de duracion.

ISAGEN S.A. E.S.P. tiene por objeto principal la generacion y comercializacion de energia eléctrica, la comer-
cializacion de gas natural por redes, asi como la comercializaciéon de carbdn, vapor y otros energéticos de uso
industrial.

Para el desarrollo de su objeto social, la Empresa cuenta con las siguientes plantas de generacion de en-
ergla:

» Hidroeléctrica de San Carlos

= Hidroeléctrica de Jaguas

= Hidroeléctrica de Calderas

= Térmica a ciclo combinado Termocentro

= Hidroeléctrica Miel |

2. Bases de presentacién de los estados financieros

Los estados financieros, que son considerados de propdsito general, deben presentarse a la Asamblea General
de Accionistas para su aprobacioén y sirven de base para la distribucion de dividendos y otras apropiaciones.

a) Periodo contable

De acuerdo con los estatutos de la Empresa, el corte de cuentas es anual, al 31 de diciembre de cada
ano.

b) Clasificacion de activos y pasivos

Los activos y pasivos se clasifican seguin su destinacion o su grado de realizacién o exigibilidad en términos
de tiempo, en corrientes y no corrientes. Para tal efecto se entiende como activos o pasivos corrientes,
aquellas partidas que seran realizables o exigibles en un plazo no mayor a un ano, y mas alla de este tiempo,
no corrientes.

c) Importancia relativa y materialidad

El reconocimiento y presentacion de los hechos econdmicos se hace de acuerdo con su importancia relativa
0 materialidad.
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Para efectos de revelacion, una transaccién, hecho u operacién es material cuando, debido a su cuantia o
naturaleza, su conocimiento o desconocimiento, considerando las circunstancias que lo rodean, incide en
las decisiones que puedan tomar o en las evaluaciones que puedan realizar los usuarios de la informacion
contable.

En la preparacion y presentacion de los estados financieros, la materialidad de la cuantia se determiné con
relacion, entre otros, al activo total, al activo corriente y no corriente, al pasivo total, al pasivo corriente y
no corriente, al patrimonio o a los resultados del ejercicio, segun corresponda. En términos generales, se
considera como material toda partida que supere el 5% con respecto a un determinado total de los ante-
riormente citados.

3. Limitaciones y/o deficiencias de tipo operativo o administrativo

Durante los ejercicios 2008 y 2007 no se presentaron limitaciones y/o deficiencias de tipo operativo o adminis-
trativo que afectaran el normal desarrollo del proceso contable, la consistencia o razonabilidad de las cifras.

4. Principales politicas y précticas contables

Para sus registros contables y para la preparacion de sus estados financieros, la Empresa observa principios
de contabilidad generalmente aceptados en Colombia, establecidos en la normatividad expedida por la Con-
tadurfa General de la Nacion y la Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios, mediante la aplicacion
de los sistemas de informacion: Plan de contabilidad para entes prestadores de servicios publicos y sistema
unificado de costos y gastos.

5. Normas de valuacién

A continuacion se describen las principales politicas y practicas que la Empresa ha adoptado en concordancia
con lo indicado en la nota 4:
a) Conversidn de transacciones y saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se contabilizan a las tasas de cambio aplicables que estén vi-
gentes en sus respectivas fechas. Al cierre de cada mes los saldos de las cuentas de activos se ajustan
a las tasas de cambio vigentes en esa fecha, y las diferencias se llevan a resultados. En lo relativo a
cuentas del pasivo sélo se llevan a resultados, las diferencias en cambio que no sean imputables a costos
de adquisicion de activos, es decir las que se originen durante el tiempo en que dichos activos estén en
construccion o instalacion y hasta que se encuentren en condiciones de utilizacion.

b) Equivalentes de efectivo

Para propésitos de presentacion del estado de flujos de efectivo, las inversiones temporales redimibles
en un periodo inferior a tres meses se consideran equivalentes de efectivo.

c) Inversiones

Las inversiones se reconocen y registran por su costo histérico o precio de adquisicidon y se expresan
a su valor actual o a precios de mercado atendiendo a su clasificacion.

La clasificacion y contabilizacion de las inversiones se realiza de la siguiente manera:
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Las inversiones de deuda o que incorporen derechos de deuda (renta fija) son clasificadas como inver-
siones negociables. Estas inversiones se registran inicialmente al costo y mensualmente se ajustan a su
valor de mercado con cargo o abono a resultados, segun el caso. El valor de mercado de estas inver-
siones se determina calculando el valor presente de sus flujos futuros de capital e intereses descontados
a una tasa de interés de mercado, calculada de acuerdo con las disposiciones de la Superintendencia
Financiera.

Las inversiones en acciones o participaciones de capital de baja o minima bursatilidad o las que no se
coticen en la bolsa de valores, son clasificadas como inversiones no negociables. Las inversiones de
renta variable son registradas al costo mas el valor de los dividendos recibidos en acciones. Si al cierre
del ejercicio el valor intrinseco de las inversiones es superior o inferior a su valor en libros, se registra un
abono a la cuenta de valorizaciones con una contrapartida al superavit por valorizaciones en el patrimonio,
0 una provision con cargo al estado de resultados, respectivamente.

d) Deudores

Representan derechos de cobro originados en el desarrollo de las actividades financieras, econémicas
y sociales de la Empresa tales como el suministro de energia, gas, prestacion de servicios, préstamos
y otras operaciones a crédito.

Para el caso de deudores por concepto de energia, se tienen estipuladas politicas de medicion del riesgo
con las cuales se califican los clientes.

Las deudas que no han sido atendidas oportunamente se reclasifican como de dificil cobro y se provisionan
como resultado del grado de incobrabilidad originado por factores como antigliedad e incumplimiento.
Toda deuda con una antigliedad superior a 180 dias es provisionada al 100%.

Las provisiones se presentan en el balance general como un menor valor de los deudores y representa
los montos establecidos por la Empresa para cubrir posibles pérdidas.

Cuando después de tener una cuenta provisionada se firma un acuerdo o convenio de pago con el
deudor, se reclasifica la cuenta de dificil cobro a corriente. En la medida en que se recupere el valor del
acuerdo, se cancela la provision y se registra el ingreso como recuperacion.

Una vez agotadas las gestiones de cobro pertinentes, previa autorizacion de la Junta Directiva, se cas-
tigan, retirandolas del balance.
e) Inventarios

Los inventarios se contabilizan al costo, el cual fue ajustado por inflacién hasta el 31 de diciembre de
1998.

Se registran como inventarios los elementos de consumo regular, incluyendo repuestos genéricos que
no correspondan a tecnologia dependiente, materiales y otros elementos de consumo.

Los repuestos, materiales y otros elementos de consumo son valorados con base en el método de pro-
medio ponderado, y los inventarios en transito con base en el método de valores especificos.

f) Propiedades, planta, equipo y depreciacién

Las propiedades, planta y equipo se contabilizan al costo, que en lo pertinente incluye:
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= Gastos de financiacion y diferencias en cambio sobre pasivos en moneda extranjera, contratados para
su adquisicion, hasta que se encuentran en condiciones de utilizacion.

= Ajustes por inflacion hasta el 31 de diciembre de 2001.

Las ventas y retiros de tales activos se descargan al costo neto ajustado respectivo, y las diferencias
entre el precio de venta y el costo neto ajustado se llevan a resultados.

La depreciacion se calcula sobre el costo ajustado por inflacion hasta el 31 de diciembre de 2001, seguin
el método de linea recta, con base en la siguiente vida Util probable de los activos:

Clase de activo Vida dtil en afos

Estructuras, edificios y obras civiles 50
Equipos de generacion 25
Equipo electronico 25

Muebles, equipo de oficina, laboratorio, herramientas, equipo de taller, maquinaria para

construccion y mantenimiento y equipo de almacén L
Equipo de comunicacion y computacion 5
Equipo de transporte 5

Cuando surgen diferencias entre la depreciacion contable y la fiscal, éstas se contabilizan como depre-
ciacion diferida.

Las reparaciones y el mantenimiento de estos activos se cargan a resultados, en tanto que las mejoras
y adiciones se agregan al costo de los mismos.

Los repuestos de equipos de generacion considerados de tecnologia dependiente son considerados
propiedades, planta y equipo, como bienes muebles en bodega y no son objeto de depreciacion.

Se reconocen con cargo a resultados los defectos entre la valoracion econdmica determinada técnica-
mente de los activos, sobre su costo neto en libros.

g) Diferidos

Los diferidos incluyen todos los costos por estudios e investigaciones preliminares de proyectos, los cuales
son trasladados a construcciones en curso cuando se inicia la ejecucion del proyecto. Si la factibilidad
del proyecto es descartada se castiga el saldo del estudio contra resultados del periodo.

Incluye igualmente, el impuesto diferido que se genera de las diferencias temporales entre el gasto cont-
able y fiscal de pensiones de jubilacion y provisiones de cartera.

h) Valorizaciones
Las valorizaciones, que forman parte del activo y patrimonio, incluyen:

= Excesos de la valoracion econémica determinada técnicamente de los activos, sobre su costo neto
en libros, en la fecha de su valoracion.
En el afo 2007 se realizd la valoracién econémica de los principales componentes de propiedad,
planta y equipo. La actualizacién de las propiedades, planta y equipo debe efectuarse cada tres
anos a partir de la Ultima realizada y el registro debe quedar en el periodo contable respectivo, salvo
que se observen situaciones de mercado que indiquen que los valores reconocidos puedan tener
cambios significativos.
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= Exceso del valor intrinseco de inversiones patrimoniales sobre su costo neto en libros.
i) Obligaciones financieras

Corresponden a obligaciones contraidas por la Empresa provenientes de establecimientos de crédito o
de otras instituciones financieras del pais o del exterior. El valor registrado corresponde al monto principal
de la obligacion; los gastos financieros que no incrementan el capital se registran por separado.

El valor de los intereses sobre obligaciones financieras destinadas a la financiacion de proyectos en
construccion son capitalizados como mayor valor de los mismos hasta tanto se encuentren en condi-
ciones de utilizaciéon o venta.

j) Derivados financieros

La Empresa realiza operaciones con instrumentos financieros derivados, con propositos de reducir su
exposicion a fluctuaciones en el tipo de cambio de sus obligaciones en moneda extranjera.

La Empresa registra los derechos y obligaciones que surgen en los contratos y los muestra netos en el
balance dentro de los pasivos corrientes. Estos contratos son ajustados mensualmente a su valor de
mercado utilizando las metodologias establecidas por la Superintendencia Financiera. El ajuste resultante
es llevado a cuentas de resultados compensando los ingresos o gastos generados por las variaciones
en los tipos de cambio de las partidas cubiertas.

k) Cuentas y documentos por pagar

Representan obligaciones a cargo de la Empresa, originadas en bienes o servicios recibidos.

) Depésitos recibidos en administracién

Se registran con cargo a este rubro los recursos recibidos por parte de terceros con una destinacion
especifica. Estos recursos son controlados en forma separada y los rendimientos generados se registran
como mayor valor de la obligacion.

m) Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta por pagar se determina con base en estimaciones.

Se contabiliza como impuesto diferido el efecto de las diferencias temporales entre las partidas contables
y fiscales como producto del reconocimiento de ingresos, costos y gastos en periodos diferentes; puede
ser de naturaleza débito o crédito.

La Empresa registra impuesto diferido crédito sobre el valor de las diferencias temporales generadas
entre la base contable y la base fiscal del gasto por la depreciacion de edificaciones, plantas y ductos y
magquinaria y equipo, cuyo efecto implica el pago de un menor impuesto en el ano corriente, calculado a
tasas actuales, siempre que exista una expectativa razonable de que tales diferencias se revertiran.

n) Obligaciones laborales

Las obligaciones laborales se ajustan al final de cada ejercicio con base en las disposiciones legales y
los convenios laborales vigentes.

La determinacion del pasivo por pensiones de jubilacién a cargo de la Empresa, se hace con base en
estudios actuariales cefidos a las normas legales.
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La provision anual para pensiones de jubilacion se ajusta en forma racional y sistematica. La Empresa
termin® de amortizar la totalidad de la obligacion por pensiones de jubilacion al 31 de diciembre de 2005
y por tanto a partir de esa fecha toda variacion en el pasivo pensional es reconocida directamente en
los resultados del gjercicio.

o) Utilidad neta por accién

La utilidad neta por accién se calcula sobre las acciones en circulacion que al 31 de diciembre de 2008
y 2007 ascendian a 2.726.072.000.

p) Reconocimiento de ingresos, costos y gastos

Los ingresos provenientes de ventas se reconocen durante el periodo contractual o cuando se prestan
los servicios. Los costos y gastos se registran con base en causacion.

Para la administracion de costos, se tiene implementado el Sistema de Costos Basado en Actividades
(ABC) definido por la Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios en la Resolucion SSPD 001417
de abril 18 de 1997 como Sistema Unificado de Costos y Gastos (SUCG), actualizado en la Resolucién No.
SSPD - 20051300033635 de diciembre 28 de 2005. En este sentido, los costos directos de los servicios
de energia y gas son registrados directamente en los procesos definidos en el SUCG y los gastos de
administracion son distribuidos con base en ingresos, nimero de personas, tiempos asignados y areas.
Se realiza cierre de costos y se reporta al Sistema Unico de Informacién de Servicios Publicos (SUI).

q) Cuentas de orden

Se registran bajo cuentas de orden los compromisos pendientes de formalizar y los derechos o respon-
sabilidades contingentes, tales como los créditos a favor no utilizados y las diferencias existentes entre
las partidas contables y las partidas de igual naturaleza utilizadas para propésitos de declaraciones
tributarias.

r) Contingencias

Ciertas condiciones contingentes pueden existir a la fecha de emision de los estados financieros, las cuales
pueden resultar en una pérdida para la Empresa pero Unicamente seran resueltas en el futuro cuando
uno o mas hechos sucedan o puedan ocurrir. Tales contingencias son estimadas por la administracion
de la Empresay sus asesores legales. La estimacion de las contingencias de pérdidas necesariamente
envuelve un ejercicio de juicio y es materia de opinién. En la estimacion de contingencia de pérdida en
procesos legales que estan pendientes contra la Empresa, los asesores legales evallan, entre otros
aspectos, los méritos de los reclamos, la jurisprudencia de los tribunales al respecto y el estado actual
de los procesos. Cuando un proceso es fallado en contra de la Empresa en primera instancia, éste es
registrado como un pasivo afectando los resultados del ejercicio.

Si la evaluacion realizada sobre la contingencia indica que una pérdida potencial no es probable pero
es incierto el resultado o es probable pero no puede ser estimado el monto, entonces la naturaleza de
la contingencia es registrada en cuentas de orden y revelada en nota a los estados financieros con una
estimacion del rango probable de pérdida. Contingencias de pérdidas estimadas como remotas gen-
eralmente no son registradas ni reveladas.
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s) Uso de estimaciones

Para la preparacion de los estados financieros, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Colombia, se requiere hacer ciertas estimaciones que afectan los montos de los activos,
pasivos, ingresos y gastos reportados por dichos periodos. El resultado final de ciertos asuntos podria
diferir de estas estimaciones.

NOTAS DE CARACTER ESPECIFICO

6. Transacciones en moneda extranjera

Las normas basicas existentes en Colombia permiten la libre negociacion de divisas extranjeras a través de
los bancos y demas instituciones financieras, a tasas libres de cambio. No obstante, la mayorfa de las transac-
ciones en moneda extranjera todavia requieren la aprobacion oficial.

Las operaciones y saldos en moneda extranjera se convierten a las tasas de cambio vigentes, certificadas por
la Superintendencia Financiera. Las tasas de cambio de peso por doélar utilizadas para la preparacion de los
estados financieros al 31 de diciembre de 2008 y 2007 fueron $2.243,59 y $2.014,76,* respectivamente.

La posicién en moneda extranjera al 31 de diciembre, en ddlares estadounidenses y pesos colombianos, es
la siguiente:

L ettt

ACTIVOS
Cajay Bancos 496 1.113 514 1.036
Deudores 7.125 15.985 437 880
Inversiones 500 1.122 3.500 7.052
8.121 18.220 4.451 8.968

PASIVOS
Proveedores 554 1.243 255 514
Acreedores 7.669 17.206 197 397
8.223 18.449 452 911
POSICION (PASIVA) ACTIVA EN MONEDA (102) (229) 3.099 8.057

EXTRANJERA

* Valores expresados en pesos colombianos
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7. Disponible
El disponible al 31 de diciembre esta conformado como sigue:

2008 2007

Efectivo en caja, bancos, corporaciones y fondos:

Caja 33 20
Bancos en moneda nacional y extranjera
Colpatria 45,354 10.521
Bancolombia 40.025 5.821
Corfidiario de Corficolombiana 38.890 38.412
Banco Bogota 21.468 -
Banco Santander 15.147 -
Citibank Ahorros 9.398 4.525
BBVA @ 6.950 17.756
J.P Morgan Chase 861 909
Banco Agrario de Colombia 410 232
Bancolombia Miami 251 126
178.754 78.302
Carteras colectivas
Renta y renta 30, 90 y 180 de Valores Bancolombia 60.948 36.587
Valor Plus de Fiducorficolombiana 20.626 5.379
Sumar Fidubogota 11.020 4.757
Fiduoccidente 5.929 5.473
Open FiduHSBC 5.385 2.079
Fiduciaria de occidente - Occitesoros 4.655 -
Fidusantander 3.270 -
Fiducuenta y Fidurenta de Fiducolombia 788 459
Multiplicar de Fiducorficolombiana - 27.379
112.621 82.113
Operaciones repo - 25.118
291.408 185.553

(1) Incluye $605 de recaudos del Programa de Democratizacion Accionaria. Estos recursos son trasladados periédicamente a la
Nacion.

(2) Incluye $165 de recaudos del Programa de Democratizacion Accionaria. Estos recursos son trasladados periédicamente a la
Nacion.
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8. Inversiones, Neto
Las inversiones a 31 de diciembre comprenden:

Corrientes

s e

Inversiones de renta fija

Titulos de tesoreria en pesos 9.25 60.081 59.166
Certificado Dep6sito Moneda Extranjera @ 0.03 1.122 7.052
61.203 66.218

No corrientes

Actividad Acciones % de

Inversiones de renta variable

En acciones
GensaS.A.ESP® Energia 154.270.818 0.0466 2.106 2.106
Electricaribe S.AE.S.P @ Energia 7.623.656 0.0152 320 172
Provision (3) (2.030) (1.978)

396 300

1) Se utiliza como método de valoracion los lineamientos expedidos por la Superintendencia Financiera.

M

(2) Inversion efectuada en J.P Morgan Chase Bank N.Y.

(3) El tltimo valor intrinseco reportado por Gensa S.A. E.S.P. es de $0.7085* por accién generando provision.
(4) ElUltimo valor intrinseco reportado por Electricaribe S.A. E.S.P es de $37.7* por accidén generando provision.

* Cifra expresada en pesos Colombianos

Las inversiones de renta fija generaron una utilidad neta por valoracién a precios de mercado de $4.944
(2007 - $7.616). Las inversiones de renta variable no generaron ingresos por dividendos.

Sobre las inversiones no existe restriccion o gravamen.
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9. Deudores, neto

Cuentas por cobrar - clientes ™
Cuentas dificil cobro®
Provision - capital ©

Avances y anticipos
Impuestos
Anticipos )

Otros deudores
Rendimientos de cuentas
por cobrar energia
Contribucion Decreto 847/2001
Varios ©
Cuentas dificil cobro
Provision @

Depositos entregados ©

VENTAS DE ENERGIA
Regulados

No regulados

Ventas de energia en Bolsa
Servicios técnicos

Total por ventas de energia

VENTAS DE GAS
Regulados

No regulados

Total por ventas de gas

VENTAS DE ENERGIA
Regulados

No regulados

Ventas de energia en Bolsa

PROSPECTO DE INFORMACION ISAGEN S.A. E.S.P.

Corto plazo

Largo plazo

El saldo de deudores al 31 de diciembre y su clasificaciéon en corto y largo plazo es la siguiente:

13.921 16.167 278.544 233.942

264623  217.775
2.003 952
(4.249) (2.687)

- 2.003 952

(13921)  (16.167)  (18470)  (18.854)

262.377 216.040

262.377 216.040

8 72 - 8 72
57.625 5.396 - 57.625 5.396
57.633 5.468 - 57.633 5.468

1.119 - 1.119

3.906 - - - 3.906

3.288 4,930 17.506 17.025 20.794 21.955
135 135 - 135 135
(135) (135) - (135) (135)
3.288 9.955 17.506 17.025 20.794 26.980
323298  231.463 17.506 17.025 340804 248488
2 2 10.817 10.795 10.819 10.797

323.300 231.465

28.323 27.820 351.623 259.285

(1) El saldo de esta cuenta esta conformado como sigue:

(2) El saldo de esta cuenta esta conformado como sigue:

152.457 158.242
68.641 53.705
43.275 16.045
1.712 702
266.085 228.694
8.209 1.652
4.250 3.596
12.459 5.248

278.544 233.942

1 1
1.309 288
693 663
2.003 952
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(3) Elsaldo de esta cuenta esta conformado como sigue:

VENTAS DE ENERGIA
Contratos energia 4.249 2.687
Otras provisiones 135 135
4.384 2.822
Contratos energia ) 13.921 16.167
13.921 16.167
18.305 18.989

(*) Incluye las provisiones de EMCALI por $16.167 (2007 - $17.902), Textiles Espinal 974, Britilana Berrey por $77 (2007 - $77),
Siderurgica Colombiana por $209 y otros.

El movimiento de la provision de cartera comprende:

Saldo inicial 18.989 24.804
Provision del afo © 1.052 222
Castigos de cartera - (4.888)
Recuperaciones de provision (1.736) (1.149)
Saldo final 18.305 18.989

(*) Provision Texpinal $974 y Fatextol $ 78.
(**) Recuperacion de Emcali. $1.736.

(4) Contiene principalmente $42.845 para la construccion del proyecto Amoya, $8.404 construccion del proyecto Manso, $2.471
por compras de gas (2007 - $804), $1.896 para la construccién del proyecto Guariné (2007- $3.984), $1.016 anticipo a Siemens
Energy, $672 para la construccion via comunitaria Embalse Amani. En el 2007 incluia adicionalmente $137 para el Proyecto
de Recuperacioén de la Central Leticia, $125 proceso arbitral y $63 mantenimiento Termocentro.

(5) Incluye principalmente $10.938 de préstamos de vivienda a empleados (2007 - $9.942), $1.739 de préstamos para compra
de vehiculo a empleados (2007 - $1.127), $775 por otros préstamos a empleados (2007- $669). En el 2007 adicionalmente
Inclufa $ 3.533 de CENS por concepto del saldo adeudado del contrato de transaccién mediante el cual se dio fin al litigio
correspondiente al contrato 078.

Del préstamo realizado a los empleados con el fin de promover su participacion en el Programa de Democratizacion Accionaria,
se tenfa un saldo al 31 de diciembre de $5.358 (2007 - $6.338).

El interés pactado para los préstamos de empleados oscila entre el 6% y el 7% efectivo anual.

El vencimiento de los deudores a largo plazo para los proximos afios es como sigue, sin incluir la provisién de cartera:

e

2010 5.133
2011 5.635
2012 5.635
2013 6.119
2014 siguientes 8.905

31.427
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(6) Elsaldo de esta cuenta estéd compuesto de la siguiente forma:

Fondo de Liquidez (*) 9.997 10.053
Fondo de Solidaridad (**) 820 742
Fideicomiso Reduccion de Capital (***) 2 2

10.819 10.797

(*) En diciembre de 2007 se constituy6 el Fondo de Liquidez, a través de un patrimonio auténomo, administrado por Fidu-
colombia y en el cual actiia como promotor de liquidez la firma comisionista Valores Bancolombia. El aporte inicial por
parte de ISAGEN ascendié a $10.000 y tiene como objetivo proveer liquidez a la accion por un término de cinco afios;
momento en el cual se tomara la decision de ampliar la vigencia o liquidarlo. Los rendimientos se registran como mayor
valor del fondo.

El Fondo de Liquidez presenta una variacion, debido a que el precio de la accién presenté en el ano 2008 una disminucion,
producto de la crisis financiera.

(**) Fondo de Solidaridad por Salud, constituido con el propdsito de atender situaciones graves de salud que afecten al tra-
bajador beneficiario del Pacto y la Convencion Colectiva o a los integrantes de su grupo basico familiar, con relacion a las
cuales se hayan agotado las alternativas existentes para su cubrimiento. Los recursos del fondo provienen, adicionales
al aporte inicial de la Empresa por $200, de los aportes semestrales de los trabajadores y la Empresa, liquidados en los
meses de junio y diciembre, en proporciones iguales, equivalente al uno por ciento (1%) del valor del sueldo bésico de
cada uno de los trabajadores.

(***) Saldo del encargo fiduciario constituido con Fiducolombia, con el fin de administrar los recursos que se estan recau-
dando de las cuentas por cobrar de la Bolsa de Energia que le correspondieron a la Nacioén en la reduccion de capital.
Los rendimientos se registran como mayor valor del fondo.

La composicién por edades del saldo de deudores al 31 de diciembre de 2008 es como sigue:

Vencidas Vencidas

Tipo de deudor No vencida ¥ Zn%'(?iligg gg J ?h!a: g &égig: Total
Cuentas por cobrar - clientes 278.544 - - - 278.544
Cuentas de dificil cobro - - - 2.138 2.138
Avances y anticipos 57.631 - - - 57.631
Otros deudores 20.794 - - - 20.794
Provision (16.167) - - (2.138) (18.305)

340.802 - - - 340.802

Garantias otorgadas por los deudores:

Entérminos generales para garantizar las deudas de clientes se constituyen pagarés en blanco, solicitudes
de anticipos, garantias bancarias y pignoracion de recursos (propios del cliente y subsidios otorgados
por el Ministerio de Minas y Energfa).

En el caso particular de Emcali se tiene constituida una fiducia encargada del cobro y recibo de los
ingresos de esta empresa, que sirve como garantia y fuente de pago.

Para las deudas de los empleados se constituyen hipotecas.
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10. Inventarios
Al 31 de diciembre los inventarios incluian:

Repuestos 10.408 11.149
Materiales y suministros 5.808 5.494
Otros inventarios 342 324
16.558 16.967
Provision (620) (616)
15.938 16.351

11. Propiedades, planta y equipo, neto
En el siguiente cuadro se muestra la composicion de propiedades, planta y equipo al 31 de diciembre:

Plantas de Generacion 3.325.452 3.314.294
Construcciones y Edificaciones 91.508 91.558
Maquinaria, muebles y Equipos 105.089 97.361
Terrenos 28.274 28.048
TOTAL ACTIVOS EN OPERACION 3.550.323 3.531.261
En construccion y montaje @ 174.518 73.894
Bienes muebles en bodega 36.280 38.703
Proyectos en administracion © - 9.900
Activos fuera de servicio 23 23
TOTAL ACTIVOS FIJOS 3.761.144 3.653.781
DEPRECIACION ACUMULADA
Plantas de Generacion (2.101.349) (1.884.401)
Construcciones y Edificaciones (30.236) (24.758)
Magquinaria, muebles y Equipos (67.697) (58.947)
Depreciacion diferida 808.899 675.157
TOTAL DEPRECIACION (1.390.383) (1.292.949)
Provision @ (17.363) (17.338)
PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO, NETO 2.353.398 2.343.494

Durante el 2008 se adquirieron activos y se emprendieron obras de construccion por un valor de $110.330
(2007 $111.422) y se dio de baja activos por un valor neto en libros de $ 605 (2007 $ 1.240).
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El cargo a resultados por depreciacion durante el afio fue de $103.176 (2007 $102.877).

M

@

©)

@)

A continuacion se presenta el resumen de la totalidad de los predios de la Empresa, detallando su situacién juridica y las ac-
ciones que se han emprendido de acuerdo con ésta:

Propiedad plena Predios sobre los cuales ya quedé | Ninguna
definida la propiedad en cabeza de
ISAGEN y existe registro de dicha
propiedad en el folio de matricula
inmobiliaria.
Predios pendientes por
definir situacion juridica
[1] Posesion - Derechos Predios donde ISAGEN compro la | Seesta 136
hereditarios 0 Posesion posesion material y la ejerce, pero | adelantando proceso
material. Areas de resguardo. que no figuran inscritos en la Oficina | de adjudicacion de
(Sin antecedente registral) de Instrumentos Pulblicos porque | estos predios, ante el
carecen de datos de registro. INCODER, hoy UNAT.
[2] Posesion — Falsa tradicion. | Predios que posee ISAGEN | Saneamiento 45
(Con antecedente registral). materialmente con falsa tradicion con demandas
en Procesos de
pertenencia. Se
iniciaron los tramites.
Total Predios 785

Los principales proyectos en construcciones y montajes corresponden al proyecto hidroeléctrico Sogamoso por $57.581 (2007
$26.289), Guarind $29.799 (2007 $9.913), Amoya $ 20.920, Andaqui $9.292 y Manso por $ 5.440, ademas modernizacion de
la central San Carlos $18.589 (2007 $16.397), y modernizacion de la central Jaguas $7.169.

El Juzgado Tercero Administrativo de Caldas dentro de un proceso de Acciéon Popular, emitié medida de suspensién de los
efectos de las Resoluciones No. 359 del 25 de marzo de 2004, con la cual se otorgd Licencia Ambiental para el proyecto
Trasvase del rio Guariné al rio La Miel.

Por lo anterior, a finales del afio 2006 se suspendieron las actividades de construccién con excepcion de las actividades
tendientes a evitar o mitigar el acaecimiento de riesgos ambientales o fisicos derivados de la suspensién intempestiva de
los trabajos. Las actividades se reiniciaron en Abril de 2007, debido a que El Tribunal Contencioso Administrativo de Caldas
revoco la medida cautelar mediante providencia del 9 de marzo de 2007. Al 31 de diciembre de 2008, se encontraba proximo
a su culminacion el periodo probatorio.

Para el afio 2007 correspondian a los proyectos en construccion por cuenta de terceros en desarrollo del convenio con el
Ministerio de Minas y Energia para ejecutar obras con cargo a los recursos del FAZNI.

El detalle de la provision de propiedades planta y equipo para los afos 2008 y 2007 esté conformada como sigue:

2008 2007
Valor, Valor neto Valor Valor neto
ol | Y | rosin | i | AR | i
Terrenos 15.980 28.274 12.294 15.672 28.048 12.376

Equipos de comunicacion 17.492 19.648 2.156 15.754 17.905 2.151
y cOmputo

Bienes muebles en bodega 33.367 36.280 2913 35.892 38.703 2.811

TOTAL PROVISION 66.839 84.202 17.363 67.318 84.656 17.338
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Para la proteccién de sus bienes, ISAGEN S.A. E.S.P tiene contratadas diferentes polizas de seguro, entre las cuales se tienen:

Obras civiles, equipos, edificios,  Todo riesgo dafio material 673.077 Junio 20 de 2010
contenidos, almacenes y lucro
cesante
b)  El patrimonio de la Empresa Responsabilidad civil 44.872 Diciembre 21 de 2009
administradores y directores
c) Elpatrimonio de la Empresa Infidelidad y riesgos financieros 11.218 Diciembre 21 de 2009
d) Elpatrimonio de la Empresa Responsabilidad civil general 20.000 Diciembre 21 de 2009
e) Maquinaria (cargadores, Todo riesgo magquinaria 3.026 Noviembre 30 de 2009
motoniveladoras, bulddzer, etc)
f)  Vehiculos Pérdidas totales por danos y 2.242 Noviembre 30 de 2009
hurto, responsabilidad civil.
g) Casco Barco Pérdidas y R.C. de las 377 Noviembre 30 de 2009
embarcaciones de centros
productivos
h)  Seguro de vida saldos deudade  Vida grupo deudores 12.173 Julio 1 de 2009
empleados
i) Viviendas de los empleados con  Incendio viviendas 10.905 Julio 1 de 2009
préstamo

La Empresa posee adecuadas pdlizas de seguros para proteger sus activos productivos.

La Empresa tiene algunos de sus bienes entregados en garantia de obligaciones con terceros. Ver nota 16 a los estados finan-
cieros.

12. Gastos pagados por anticipado
Los gastos pagados por anticipado al 31 de diciembre comprenden:

Seguros dafios materiales combinados 20.309 14.467
Garantias crédito Opic @ 4.679 4317
Seguro Todo Riesgo y Construccion Amoya © 3.313 -
Seguro de Cirugia y Hospitalizacion 747 674
Seguro Todo Riesgo y Construccion Manso © 636 -
Seguro responsabilidad civil extra contractual 342 360
Seguro Todo Riesgo y Construccion Guaring © 276 513
Seguros responsabilidad civil 196 287
Seguros infidelidad y riesgo financiero 82 160

30.580 20.778

(1) Corresponde a la renovacion de la péliza por 18 meses.

(2) Corresponde al valor pagado por concepto de la Contragarantia Opic $2.346 (2007 - $ 2.166) vigente hasta noviembre de 2009
y $2.333 por prima OPIC vigente hasta Mayo de 2009 (2007 - $2.582).

(8) Se constituyen pdlizas para el cubrimiento de los riesgos relacionados con la construccién y el montaje de los equipos aso-
ciados a los proyectos Amoya, Manso y Guarind.
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13. Cargos diferidos

La composicién de los cargos diferidos a 31 de diciembre es la siguiente:

Estudios 407 16.428
Impuesto diferido @ 9.007 9.015
Otros 20 44

9.434 25.487

(1) Incluye principalmente $313 por estudio de parque edlico. Durante el afio 2008 se liquidaron estudios al proyecto Amoyéa $
9.500, Manso $ 3.121, Guariné $ 2.717 y Sogamoso $ 412.

(2) Corresponde a $6.605 por concepto de impuesto diferido sobre provision de cartera (2007 - $6.439) y $2.402 de impuesto
diferido sobre pensiones de jubilacién generado por el mayor valor de estos gastos sobre la deduccién fiscal.

14. Otros activos
Los otros activos al 31 de diciembre comprenden:

Reserva financiera actuarial 30.846 26.216
Licencias 4.625 5.550
Servidumbres @ 1.245 55
Software 294 106
Otros 136 136

37.146 32.063
Menos - Porcion corriente (30.846) (26.216)
Porcidn no corriente 6.300 5.847

(1) Patrimonio Autbnomo administrado por la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir S.A., con
el fin de garantizar el pago de las obligaciones pensionales de los trabajadores y extrabajadores de ISAGEN. El valor maximo
del fondo correspondera al valor del célculo actuarial determinado a diciembre 31 de cada afio. En el afio 2008 se aportaron
a este fondo $10.000 por parte de la Empresa.

(2) Servidumbres adquiridas para los nuevos proyectos principalmente para el proyecto Amoyéa $ 957.

15. Valorizaciones
El saldo de valorizaciones en el activo y patrimonio al 31 de diciembre comprende:

Propiedades, planta y equipo 1.037.219 1.043.972
Inversiones - 131
1.037.219 1.044.103

En el ano 2007 se realizod la valoracion econdmica de los principales componentes de propiedad, planta y
equipo determinada técnicamente por peritos independientes para activos asociados a la generacion y predios,
utilizando la metodologia de valor de reposicidn a nuevo y valor comercial. Para la valoracion de los activos de
tecnologia de informacién se utilizaron estudios técnicos efectuados por funcionarios vinculados laboralmente
ala Empresa.
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El siguiente es el detalle de las valorizaciones de propiedad, planta y equipo:

2008 2007

Plantas de Generacion 966.986 973.877
Construcciones y Edificaciones 55.579 55.388
Magquinaria, Muebles y Equipos 13.556 13.609
TOTAL ACTIVOS EN OPERACION 1.036.121 1.042.874
Activos fuera de servicio 1.098 1.098
TOTAL PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO 1.037.219 1.043.972
16. Obligaciones financieras
El saldo de obligaciones financieras al 31 de diciembre comprende:
Tasas de interés % 2008 2007 Vencimiento
Power Finance Trust Limited IPC+ 5.25 SV 492.497 492.497 2025
Citibank N.A. E.U @ 10.40 SV 45913 68.870 2010
Intereses 1.696 1.637
540.106 563.004
Menos — Porcion no corriente © (515.452) (538.409)
Saldo corriente * 24.654 24.595

(1) Corresponde al contrato de préstamo con Power Finance Trust Limited con un plazo de 20 afios, con un periodo de gracia de

5 afios y amortizacién en 30 cuotas semestrales, con garantia de la Nacion y Pdliza OPIC.

(2) Corresponde al contrato de préstamo con el Citibank N.A. E.U., con un plazo de 5 afos, con un periodo de gracia de 1.5 afios

y una amortizacién de 8 cuotas semestrales.

(8) Vencimiento para los proximos anos de las obligaciones financieras no corrientes es como sigue:

" s v |

2010 22.957
2011 23.812
2012 23.812
2013 23.812
2014 y siguientes 421.059

515.452

(4) El saldo corriente corresponde a los siguientes compromisos:

Citibank N.A. E.U 22.958
Intereses 1.696
24.654

Durante el afio 2008 se cancelaron obligaciones financieras por $22.957 (2007 - $65.037).

La Empresa tiene obligaciones, prenda sobre activos y compromisos de pignoracién de rentas, asi:

= Pignoracion de ingresos por valor de $27.877 semestrales como contragarantia a favor de la Nacion por su garantia del crédito
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con Power Finance Trust Limited. Este valor se reajusta anualmente de acuerdo con las condiciones de amortizacion e intereses
del crédito.

Pagaré firmado a favor del Power Finance Trust Limited por $492.497 hasta diciembre de 2025.

Carta de crédito por USD18.485 suscrita con el Citibank NA EU, para garantizar el pago del servicio de la deuda del crédito
con Power Finance Trust Limited del primer semestre de 2009.

Pagaré firmado a favor del Citibank NA EU por $91.827 hasta diciembre de 2010.

La Hipoteca sobre la Central Miel a favor del Fideicomiso Miel | para garantizar el pago del crédito FEN, el cual se terminé de
pagar el 15 de diciembre de 2007, se encuentra en tramite de levantamiento antes las notarias de los municipios de Samanéa
y Pensilvania- Caldas.

La Empresa acordd en desarrollo del contrato de crédito suscrito con Power Finance Trust Limited y Citibank N.A. E.U. el
cumplimiento de los siguientes indicadores para el afio 2008:

Apalancamiento (pasivo total/patrimonio) menor a 1
Relacion deuda financiera/ebitda menor a 35
Cobertura de servicio de deuda mayor a 1.3

Concentracién de deuda a corto plazo menora 0.25

Como es costumbre en operaciones de este tipo, con el cierre de la financiacion con seguro OPIC, la Empresa
adquirié una serie de compromisos en los temas financiero y ambiental, principalmente, los cuales estan de-
limitados en cada uno de los contratos firmados de la financiacion.

El contrato del crédito establece que ante un evento de pérdida de control por parte de la Nacién, se origina
una causal de prepago obligatorio del crédito.

Al cierre del ano 2008 la Empresa cumplié con todos estos compromisos.

17. Cuentas por pagar
El saldo de cuentas por pagar al 31 de diciembre comprende:

Energia 54.566 38.152
Proveedores @ 87.943 51.653
Acreedores 23.211 3.913

165.720 93.718

Esta conformado por $24.549 correspondientes a las facturas por compra de energia (2007 - $16.401), y $30.017 por compras
estimadas para el mes de diciembre de 2008 (2007 —21.751).

Con el objetivo de asegurar el cumplimiento de las transacciones en la Bolsa de Energia, reconciliaciones, servicios comple-
mentarios, cargos por uso del STN, servicios del CND y los CRD, y en general, por cualquier concepto que deba ser pagado al
Administrador del SIC, de acuerdo con lo establecido en la Resolucién CREG No. 116 de 1998, se tienen constituidas garantias
bancarias con el banco BBVA a favor de XM Compariia de Expertos de Mercados S.A. E.S.P. por $60.000 (2007 - $39.000).

Con el fin de cumplir con la resolucion CREG 061 de 2007 se constituyeron garantias para cubrir el cargo por confiabilidad por
un valor de USD 35.240(2007- USD 7.864) con BBVA.

Incluye $12.653 correspondiente a facturas de uso de lineas y redes del mes de noviembre de 2008 (2007 - $11.670), $14.133
por estimados de cargos por uso, conexion y SIC de diciembre de 2008 (2007 - $13.378), $9.409 por estimado de compras y
transporte de gas combustible (2007 - $4.750), $958 de estimado para el mes de diciembre de FAZNI (2007 - $861) y Compra
de los estudios de los proyectos Sogamoso $22.958 y Andaqui por $9.170, adquisicion de otros bienes y servicios $18.662
(2007 - $20.994).

Al 31 de diciembre se tenfan constituidas garantias bancarias con Bancolombia a favor de BP Exploration Company, BP San-
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tiago OIL y TEPMA por USD 918 (2007 -USD 918) para garantizar compras de gas y con TGl por $3.576 (2007 - $3.436) para

garantizar el transporte de gas.

18. Impuestos, contribuciones y tasas
El saldo de impuestos, contribuciones y tasas al 31 de diciembre comprende:

Impuesto diferido @ 220.010
Impuesto de renta y complementarios 29.708
Contribuciones 10.818
Retencion en la fuente 4.652
Impuesto al patrimonio @
Impuesto al valor agregado por pagar (94)
Impuestos Municipales 542
265.636
Menos - Porcion corriente (45.626)
Porcion no corriente impuesto diferido 220.010

(1) Elimpuesto diferido crédito corresponde al efecto impositivo de las mayores depreciaciones fiscales sobre las contables.

(2) Valor correspondiente a la segunda cuota del impuesto al patrimonio del afno 2007, cuyo plazo de pago vence en enero de

2008.

Las disposiciones fiscales aplicables a la Empresa estipulan, entre otras, las siguientes obligaciones:

Impuesto sobre |a renta

= Las rentas fiscales se gravan a la tarifa del 33% para el afo 2008 y 34% para el afo gravable 2007.

= Deduccion especial del cuarenta por ciento (40%) para el afo gravable 2007 y siguientes, del valor de las
inversiones realizadas en activos fijos reales productivos, adquiridos aln bajo la modalidad de leasing
financiero con opcion de comprairrevocable. El uso de esta deduccion no permite acogerse al beneficio

de auditoria.

= Las empresas de generacion de energia no estan sometidas al sistema de renta presuntiva.

= Deducibilidad del ciento por ciento (100%) de los impuestos de industria y comercio, avisos y tableros
y predial pagados efectivamente durante el afo o periodo gravable, siempre y cuando tengan relacion

de causalidad con la actividad econdmica del contribuyente.

m  Deducibilidad del 25% del gravamen a los movimientos financieros.

= Eliminacion del sistema de ajustes integrales por inflacion para efectos fiscales a partir del ano 2007.

= Eliminacién del impuesto de remesas a partir del afio 2007.

Impuesto al patrimonio

Impuesto sobre el patrimonio liquido poseido el 1° de enero de 2007, a la tarifa del 1.2%. Este impuesto
podra imputarse contra la cuenta de revalorizacion del patrimonio, segun la Ley 1111 de 2006. En la

Empresa se optd por este tratamiento.
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Otros tributos

Descuento del IVA pagado por la importacion o adquisicion de maquinaria industrial realizada hasta el
30 de abril de 2007, inclusive.

Disminucién progresiva de la tarifa del impuesto de timbre, hasta quedar en el 0%, asi: uno y medio por
ciento (1.5%) en el ano 2007; uno por ciento (1%) en el ano 2008; medio por ciento (0.5%) en el ano
2009, y cero por ciento (0%) a partir del afio 2010.

A continuacion se detalla la determinacion del impuesto sobre la renta al 31 de diciembre:

Utilidad antes de la provision para impuesto sobre la renta 363.714 285.416
Mas:
Gastos no deducibles e ingresos gravables:
Pérdida en venta de inmuebles 361 871
Provisiones 158 4.752
Impuestos no deducibles 6.379 6.026
Gravamen a los movimiento financieros 2.521 670
Otros gastos no deducibles 4.762 19.102
Menos:
Ingresos no gravables y gastos deducibles:
Ingreso por valoracion de inversiones - 373
Ingresos no gravables recuperaciones 2.235 7.992
Provisiones deducibles 80
Mayor gasto depreciacion fiscal 133.863 134.330
Ajuste por inflacion en retiro de inventarios 343 2.346
Deduccion activos fijos reales productivos 30.897 25.603
Indemnizacion darfio emergente - 6.482
Renta liquida gravable 210.477 139.711
Tasa impositiva 33% 34%
Impuesto sobre la renta corriente 69.457 47.502
Retenciones en la fuente y saldos a favor (39.749) (37.824)
29.708 9.678

El cargo a resultados por impuesto sobre la renta se detalla a continuacion:

2008 2007

Impuesto sobre la renta corriente 69.457 47.502
Impuesto diferido por pagar 33.927 28.892
Impuesto diferido por cobrar 8 1.127

103.392 77.521
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La conciliacion entre el patrimonio contable y fiscal al 31 de diciembre se presenta a continuacion:

Patrimonio contable 3.132.491 3.035.999
Mas:

Provision para proteccion de inventarios, deudores, 47.965 50.060
inversiones y propiedades, planta y equipo

Impuesto diferido crédito 220.010 186.082
Diferencia patrimonial activos fijos 234.985 233.799
Menos:

Impuesto diferido débito 9.007 9.014
Depreciacion diferida 808.899 675.160
Valorizaciones 1.037.219 1.044.103
Patrimonio fiscal 1.780.326 1.777.663

La reforma tributaria del afio 2006 derogo el sistema de ajustes integrales por inflacion a partir del afio 2007.

La declaraciéon de renta correspondiente al ano gravable 2007 esta sujeta a revision por parte de las
autoridades tributarias. Sin embargo, la administracion de la Empresay sus asesores legales consideran
que no se presentaran diferencias con relaciéon a la misma. La administracién considera que la suma
contabilizada como provision por impuestos es suficiente para atender cualquier pasivo que se pudiera

establecer con respecto al ano 2008.

19. Depdsitos recibidos en administracion
El saldo de depositos recibidos en administraciéon comprende:

Fondo de solidaridad en salud
Proyectos Ministerio de Minas @

820 742
- 11.632
820 12.374

(1) Corresponde a los recursos administrados por la Empresa del fondo de solidaridad por salud para los trabajadores

(2) Rehabilitacion central térmica de Leticia el proyecto se liquidd durante el 2008 (2007 - $11.632).

20. Obligaciones laborales
El saldo de obligaciones laborales al 31 de diciembre comprende:

Pensiones de jubilacion ™

Cesantias e intereses sobre cesantias
Vacaciones y prima de vacaciones
Salarios

Otras provisiones

Menos - Porcion corriente

Saldo no corriente

60.671 48.777
3.152 2,673
3.063 2.051

- 932
1.861 1777

68.747 56.210
(8.076) (7.433)

60.671 48.777

(1) El'movimiento de las pensiones de jubilacion es el siguiente:
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Saldo inicial 48.777 48.724

Pagos del afo (6.630) (6.322)

Aumento del afio 18.524 6.375

Pensiones de jubilacion — Neto 60.671 48.777
Ver nota 28

El célculo actuarial incluye el pago de 12 mesadas ordinarias y las mesadas adicionales de junio y diciembre de acuerdo con
la Ley.

Las principales estimaciones utilizadas para el calculo actuarial fueron las siguientes:

2008 2007

Tasa de reajuste pensional 5.15% 4.77%
Tasa real de interés técnico @ 4.80% 4.80%
Namero de personas cubiertas © 147 145

Corresponde al promedio ponderado de inflacién de los afios 2005, 2006 y 2007 con un peso asi: 2007 con tres puntos; 2006
con dos puntos y 2005 con un punto, de acuerdo con el Numeral 1° del Articulo 1° del Decreto 2783 de diciembre 20 de
2001.

Porcentaje establecido en el Numeral 2° del Articulo 1° del Decreto 2783 de diciembre 20 de 2001.

Incluye 105 pensionados actuales, de los cuales 36 son compartidos con el sistema de seguridad social y 42 trabajadores
que se espera se pensionen hasta el 31 de julio de 2010.

21. Otros pasivos

El saldo de otros pasivos al 31 de diciembre comprende:

M

@

)

2008 2007

Anticipos recibidos de clientes 11.574 6.044
Provision para contingencias 522 2.676
Recaudo democratizacion accionaria 770 2.087
Puntos fidelizacion de clientes @ 525 541
Otros © 1.434 422

14.825 11.770

Corresponde principalmente a la provision para cubrir las contingencias de pérdida de los siguientes procesos:
Municipio de Victoria:

Proceso de Nulidad y Restablecimiento del Derecho en contra de los actos administrativos dictados por el municipio de Victoria,
Caldas sobre el cobro de la contribucion de regalias por la explotacién de material en dicho municipio para la construccion
de la central Miel I. En sentencia del 23 de noviembre de 2006, proferida en primera instancia por el Tribunal Administrativo
de Caldas, se denegaron las pretensiones de la empresa. Se presentd recurso de Apelacion ante el Consejo de Estado. El
monto estimado a pagar incluidos intereses asciende a $ 246 (2007 - $246).

Rafael Gross Bohérquez

Proceso contencioso administrativo de reparacion directa de perjuicios causados con ocasién de la construccién de una
central de generacion. Este proceso pasé a ISAGEN producto del proceso de escision con ISA. Tuvo fallo desfavorable en
primera instancia para los intereses de la Empresa. Actualmente se encuentra para fallo en segunda instancia ante el Consejo
de Estado. El valor de las pretensiones asciende a $176 .

Corresponde a la provision para cubrir los beneficios otorgados a los clientes con el programa de fidelizacién consistente
en otorgarles puntos por compras de energia que posteriormente se pueden redimir a través de la utilizacién de servicios o
compra de medidores.

Corresponde $1.251 a cuentas por pagar retenciones contractuales.
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22. Capital social

Al 31 de diciembre el capital suscrito y pagado estaba conformado as:

| Nimero Acciones | Valor | % |
La Nacion 1.571.919.000 39.298 57,66
Empresas Publicas de Medellin - E.S.P 352.960.000 8.824 12,95
Empresa de Energia del Pacifico S.A. - E.S.P 129.989.917 3.250 477
Fondo de Pensiones Proteccion 99.911.500 2.498 3,67
Fondo de Pensiones Porvenir 88.495.574 2.212 3,25
Minoritarios * 482.796.009 12.070 17,70
Total 2.726.072.000 68.152 100,00

I R
 homse | Noosows | vaw | %
La Nacion 1.571.919.000 39.298 57,66
Empresas Publicas de Medellin - E.S.P 352.960.000 8.824 12,95
Empresa de Energia del Pacifico S.A. - E.S.P 137.464.000 3.437 5,04
Fondo de Pensiones Proteccion 100.638.260 2.516 3,69
Fondo de Pensiones Porvenir 88.495.574 2.212 3,25
Minoritarios 474.595.166 11.865 17,41
Total 2.726.072.000 68.152 100,00

(*) Accionistas Minoritarios son todos aquellos propietarios, beneficiarios reales o administradores de acciones ordinarias que
en su conjunto representen maximo el tres por ciento (3%) de las acciones ordinarias en circulacion.

23. Reservas

El saldo de reservas al 31 de diciembre comprende:

Reserva legal 51.134 51.134
Reservas por disposiciones fiscales
Articulo 130 del Estatuto Tributario @ 407.161 335.310
Articulo 272 del Estatuto Tributario @ 559
458.854 386.444

De acuerdo con la Ley, la Empresa esté obligada a apropiar el 10% de sus utilidades netas anuales como reserva legal hasta
que el saldo de esta reserva sea equivalente al 50% del capital suscrito. La reserva legal obligatoria no es distribuible antes de
la liquidacién de la Empresa, pero puede utilizarse para absorber o reducir pérdidas netas anuales. Son de libre disponibilidad
para los accionistas los saldos de la reserva en exceso del 50% del capital suscrito.

La Asamblea General de Accionistas, en cumplimiento del articulo 130 del Estatuto Tributario, ha apropiado desde el ano
2004 esta reserva de las utilidades netas equivalente al 70% del mayor valor de la depreciacién fiscal sobre la contable. Segun
disposiciones legales, se puede liberar esta reserva en la medida en que las depreciaciones posteriormente contabilizadas,
excedan las solicitadas anualmente para efectos tributarios, o se vendan los activos que generaron el mayor valor deducido.

En cumplimiento del articulo 272 del Estatuto Tributario y articulo 1° del DR 2336 de 1995, se constituyd reserva sobre la utilidad
contable generada como consecuencia de la aplicacién de sistemas especiales de valoracion de inversiones a precios de
mercado y no realizadas de acuerdo con las normas tributarias. Dicha reserva sélo puede afectarse cuando se capitalicen
tales utilidades o se realice fiscalmente el ingreso.
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24. Revalorizacién del patrimonio

Saldo acumulado de ajustes por inflacion sobre las cuentas del patrimonio, aplicados hasta el 31 de diciembre
de 2001. De acuerdo con normas vigentes, este saldo no podra distribuirse como utilidad hasta que se liquide
la Empresa o se capitalice, pero podra utilizarse para el pago del impuesto al patrimonio. La capitalizacion
representa para los accionistas un ingreso no constitutivo de renta ni ganancia ocasional.

25. Efectos de cambios en el Plan General de Contabilidad Publica

El saldo de esta cuenta al 31 de diciembre comprende:

Desvalorizacion de activos 18.718
Castigo de estudios @ 681
19.399

(1) Saldo acumulado de la desvalorizacién de activos registradas hasta el 31 de diciembre de 2006.

(2) Retiro de estudios asociados a proyectos en etapa de investigacion al 31 de Diciembre de 2006.

26. Ingresos operacionales
Los saldos de las cuentas de ingresos operacionales por los afnos que terminaron el 31 de diciembre com-

prenden:
2008 2007

Ventas de energia a empresas del sector (" 982.811 850.866
Ventas de energia en Bolsa 166.955 175.980
Ventas de gas 76.830 39.851
Servicios técnicos 5.104 2.682
Administracion de proyectos® - 639

1.231.700 1.070.018

(1) Ventas de energia para las empresas del sector estdn conformadas por $484.745 (2007 - $448.096) para Reguladas y $498.066
(2007 - $402.772) para No Reguladas.

(2) En el ano 2007 se recibieron Ingresos generados por la administracion de proyectos para terceros, también se recibieron
ingresos producto de la ejecucion de proyectos por encargo del Ministerio de Minas y Energia. Dentro de estos proyectos se
encontraban:

= Mejoramiento del sistema de generacion de energia eléctrica casco urbano de la Macarena (Meta) y de la cabecera municipal
de Santa Barbara de Iscuandé (Narifio).

m  Mejoramiento de la capacidad de generacién eléctrica en la cabecera municipal de Unguia, departamento del Choco.
= Rehabilitacion de la central térmica de Leticia.

Durante el 2008 no se percibieron ingresos por este concepto.
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27. Generales, personal y otros

2008 2007

(Gastos de personal 42.453 36.635
Mantenimiento y reparacion 24.792 24.414
Seguros 15.817 19.076
Vigilancia 17.737 12.921
Impuestos y contribuciones 8.541 7.274
Transporte y fletes 6.451 5.653
Relaciones con la comunidad 5.883 4.622
Honorarios 4.169 4.387
Plan de manejo ambiental 7.689 4111
Atencion clientes 6.858 3.293
Aseo y cafeteria 3.087 3.129
Arrendamientos 1.602 1.342
Otros 4.071 3.126

149.150 129.983

28. Gastos de administracidn

Gastos de personal™ 43.281 26.948
Impuestos y contribuciones® 6.758 3.945
Depreciacion y Amortizacion 5.738 5.868
Honorarios 5.249 4.650
Mantenimiento y reparacion 4154 3.128
Publicidad 753 9.490
Otros gastos generales 7.258 8.218

73.191 62.247

(1) Incluye $18.524 (2007 $6.375) correspondiente al ajuste del pasivo pensional por concepto de jubilaciones. Las principales
causas de la variacién fueron que para el célculo del personal activo se tomé el 75% del salario, sin limite de los 20 salarios que
se venia aplicando hasta el afio 2007 y el efecto del incremento en el afio 2008 en la inflacién considerada para el calculo.

(2) Incluye principalmente $1.326 (2007 — $1.438) cuota de fiscalizacion de la Contraloria General de la Republica, $1.086 (2007
- $1.230) Contribucion afio 2007 a la Superintendencia de Servicios Publicos, $510 (2007 - $466) Contribucién a la Comision
de Regulacién - CREG, $369 (2007 - $292) Industria y Comercio, $92 (2007 - $88) Impuesto predial, $3.361 (2007- $893)
Gravamen a los Movimientos Financieros, $3 (2007 $4) Impuesto de timbre.

29. Ingresos (gastos) no operacionales — Diversos neto
El saldo de ingresos (gastos) no operacionales al 31 de diciembre comprende:

Recuperaciones 7.206 9.533
Provisiones @ (1.693) (4.875)
Financieros, neto ® (11.737) (19.233)
Pérdida en baja de activos (361) (869)
Otros neto @ 8.210 8.729
Ingreso (gasto) 1.625 (6.715)
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Incluye principalmente demanda Municipio de Tocancipa $2.150, la recuperacion provision de cartera de EMCALI $1.736 (2007
-$1.128), recuperacion por la administracion de los estudios seguiin convenio UPME 46/1162 $1.072, recuperacion por venta de
materiales $1.035 (2007-$569), demanda Municipio de Villavicencio $285, compensacion variable afio 2007 $65 (2006 - $257).
En el 2007 Incluye la recuperacién de provision para proteccién de activos por $4.625

Incluye principalmente provisién deudores de $1.051 (2007-$209), $485 de provision por puntos del programa fidelizacion de
clientes (2007-$430), y la provisién de maquinaria y equipo $ 102 (2007 - $2.811), provisién de Materiales para la prestacion
de servicios $ 4 (2007 -$616). En el 2007 incluia la provisién equipo de computo y comunicacion $ 434, ajuste de $195 de la
provision del proceso de industria y comercio con el municipio de Tocancipa y $59 al proceso de regalias por explotacion de
canteras en el municipio de Victoria.

Incluye principalmente $ 7.228 (2007-$7.557) de la comision del seguro OPIC y la contra garantia, $3.055 por Comision y otros
gastos bancarios (2007 - $6.156 incluia el programa de democratizacién), $1.192 por descuento a clientes (2007 - $702),
$356 Comision fondo de pensiones (2007 - $336), ingresos financieros $94 (2007 — $374). En el 2007 incluia la perdida en
valoracién de derivados $4.993.

Estd compuesto principalmente por $8.763 de ingresos por lucro cesante (2007 - $6.482 por dafo emergente), $3.234 de
gastos de ejercicios anteriores (2007 - $1.756), $1.924 de ingresos por prestacion de otros servicios (2007 - $1.172), $332 de
ingreso por sobrantes de montajes (2007- $1.496), $203 de ingresos por multas y sanciones (2007 — $348). En el 2007 Incluia
adicionalmente $500 de ingreso por demanda a Seguros el Condor.

30. Cuentas de orden
Los saldos de las cuentas de orden al 31 de diciembre comprenden:

M
[ ]

Deudoras
Derechos contingentes 60.786 45.203
Deudoras fiscales @ 591.976 1.706.020
Deudoras de control © 61.122 130.376
713.884 1.881.599
Acreedoras
Responsabilidades contingentes ¢ 1.751.059 1.855.408
Acreedoras de control © - 63.574
Acreedoras fiscales © 3.155.866 824.792

4.906.925 2.743.774

Los derechos contingentes incluyen para los afnos 2008 y 2007 principalmente lo siguiente:
Reclamacién a la compania Mundial de Seguros por indemnizacién del siniestro Central Termocentro por $11.085.

Reclamacién por dafios y perjuicios por posesion y liquidacion de Electrochoc al Ministerio de Minas y Energia y Superin-
tendencia de Servicios Publicos por $12.077.

Derechos sobre los terrenos y estudios del proyecto Pescadero - ltuango, por valor de $13.930.
Demanda contra el Municipio de Cimitarra por valor de $3.240 por concepto de ICA.
Demanda a Electrificadora del Tolima por el reconocimiento del ACR por valor de $1.780.
Demanda contra el Municipio de Caloto por industria y Comercio por $1.378.

Demanda de reconversion por $8.908 contra el Consorcio Miel | por dafio emergente y lucro cesante dentro del mismo proceso
que adelanta el Consorcio en contra de la Empresa.

Derechos sobre el estudio del Proyecto Ambeima por $214.
Demanda Ministerio de Minas por derechos en la escision de Urra $7.266.

Corresponde a las conciliaciones entre las diferencias contables y fiscales por valorizaciones, gastos no deducibles, activos
fijos y el impuesto diferido débito.
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Titulos entregados en custodia al Deceval por $61.122 (2007- $94.552). Incluye adicionalmente el monto de los activos total-
mente depreciados por $35.824 (2007 - $35.824).

Incluye principalmente las siguientes contingencias:

Negociaciones de venta de energia a largo plazo, por valor aproximado de $1.446.151 (2007 - $1. 633.389). Sobre éstos se
estima que no originaran pérdidas para la Empresa.

Demanda arbitral Consorcio Miel | con relacion a el contrato M-1100 relativo a la construccion de la Hidroeléctrica Miel |, por
extension del plazo de la obra y responsabilidad civil. El valor de las pretensiones del Consorcio es de $120.039 y USD 21.974.
(igual 2007).

Carta de crédito para garantizar el pago semestral de la deuda OPIC $36.638 (2007 - $30.369).

Demandas de los municipios de Medellin, Norcasia, Puerto Tejada por Impuestos de Industria y Comercio, por valor de $5.187
(2007 - $4.887) sobre los cuales se han presentado demandas ante el Tribunal Contencioso Administrativo de cada departa-
mento. Ademas se presentaron los de San Carlos, San Rafael por Industria y Comercio por el AGC y cargo por capacidad
$3.259 en ambos anos.

Demanda Producciones Punch $ 900 en ambos afos.
Cuenta por pagar al Ministerio de Minas y Energia por derechos del proyecto Urra por $7.344 en ambos afnos.

En el 2007 Cuenta por pagar a la Superintendencia de Servicios Publico por $1.274 correspondiente a la contribucion afio
2007

Con la firma del acta de liquidacién del Convenio Interadministrativo No. 46/1162, en noviembre de 2008 se entrego a la UPME
los estudios y terrenos que se tenian en administracion.

Corresponde a las conciliaciones entre diferencias contables vy fiscales que incluyen provisiones, ingresos no gravables
generados en el portafolio de inversiones, recuperaciones y el impuesto diferido crédito.

El 11 de septiembre de 2000 fue notificada la Empresa de la demanda de impugnacion interpuesta por Empresas Publicas de
Medellin, a la decisiéon de la Asamblea General de Accionistas, celebrada el 22 de febrero de 2000, en la cual fue aprobada
por mayoria la reduccién de capital, por valor de $337.929. En noviembre de 2004 este proceso entrd al despacho del juez
para fallo. El 22 de junio de 2005 el Juzgado Cuarto Civil del Circuito de Medellin certificé que no hay fecha clara para dictar
sentencia por el gran volumen de expedientes y tutelas pendientes por resolver. El 11 de Febrero de 2008, la empresa fue
notificada de la declaratoria de terminacién por desistimiento de este proceso.
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31. Transacciones y saldos entre partes relacionadas

Accionistas (*

_EePen | oot

Junta

2008
Saldos de balance
Cuentas por cobrar 4.696 - 377 -
Obligaciones 380 2 - -
Transacciones relacionadas con resultados
Ventas de energia y gas 50.256 - - -
Uso del Sistema de Distribucion Local 4.430 - - -
Costo comercializacion gas 1.021 - - -
Servicios de energia, acueducto y teléfono 189 - - -
Honorarios - - - 360
Sueldos y beneficios sociales - - 2.949 -
Otras transacciones
Dividendos 17.542 78.124 38 -
2007
Saldos de balance
Cuentas por cobrar 4.208 - 65 -
Obligaciones 949 2 - -
Transacciones relacionadas con resultados
Ventas de energia y gas 18.564 - - -
Uso del Sistema de distribucion Local 4.056 - - -
Costo comercializacion gas 1.187 - - -
Servicios de energia, acueducto y teléfono 410 - - -
Honorarios - - - 235
Sueldos y beneficios sociales - - 2.493 -

Otras transacciones
Dividendos 13.985 49.855 114 1

(*) Los accionistas se refieren a aquellos con méas del 10% de las acciones en circulacion (Nota 22).

Todas las operaciones realizadas con los accionistas, administradores y Junta Directiva se realizaron en
condiciones de mercado. Los ingresos por ventas de energia a partes relacionadas representan el 4.1%
(2007 — 1.7%) de los ingresos operacionales y los costos y gastos el 1% (2007 — 1%).

Adicionalmente, la Empresa realiza operaciones de compra y venta de servicios con empresas rela-
cionadas en las cuales la Nacion, directa o indirectamente, tiene participacion. Estas operaciones son
realizadas con criterios de mercado.

32. Eventos subsecuentes

No se presentaron hechos relevantes después del cierre de los estados financieros que puedan afectar de
manera significativa la situacion financiera de la empresa reflejada en los estados financieros con corte al 31
de diciembre de 2008.

PROSPECTO DE INFORMACION ISAGEN S.A. E.S.P.

225



BALANCES GENERALES AL 30 DE JUNIO
DE 2009 y 2008 (Millones de pesos)

Activos corrientes

Disponible 498.753 307.682
Inversiones, neto 22.028 37.793
Deudores, neto 310.288 204.796
Gastos pagados por anticipado 18.947 12.712
Otros activos 28.926 22.827
Inventarios, neto 16.725 15.405
Total Activos Corrientes 895.667 601.215
Deudores, neto 29.041 28.929
Inversiones, neto 400 448
Propiedades, planta y equipo, neto 2.368.665 | 2.318.698
Diferidos 15.857 25.476
Otros activos 5.047 5.066
Total Activos No Corrientes 2.419.010 2.378.617
Valorizaciones 1.037.069 1.040.755
Total Activos 4.351.746  4.020.587
Obligaciones financieras 22.958 24153
Cuentas por pagar 128.741 88.381
Impuestos, contribuciones y tasas 86.141 38.460
Obligaciones laborales 7.329 6.374
Depositos recibidos en administracion 874 12.529
Dividendos por pagar 74.585 67.760
Otros pasivos 37.967 9.046
Total Pasivos Corrientes 358.595 246.703
Obligaciones financieras 503.770 526.931
Obligaciones laborales 60.671 48.774
Impuesto diferido 236.097 203.309
Total Pasivos No Corrientes 800.538 779.014
Total Pasivos 1.159.133  1.025.717
Capital social 68.152 68.152
Superavit de capital 49.344 49.344
Reservas 570.065 458.854
Utilidad del periodo 230.842 119.164
Superavit por valorizaciones 1.037.069 | 1.040.755
Revalorizacion del patrimonio 1.256.540 | 1.278.000
Efecto de cambio PGCP -19.399 -19.399
Total Patrimonio 3.192.613 2.994.870
Total Pasivos y Patrimonio 4.351.746  4.020.587
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ESTADO DE RESULTADOS AL 30 DE JUNIO
DE 2009 Y 2008 (Millones de pesos)

Ingresos Operacionales 713.645 | 557.350

Costos de Venta

Compras de energia 112.294 96.074
Cargos por uso y conexion 77.508 79.150
gg:r\]lgcrlé)izlg:ntros de despacho y sistema de intercambios 3.474 3012
Transferencias del sector eléctrico (Ley 99/93) 17.395 15.011
Contribucion FAZNI (Ley 633 de 2000) 5.528 4581
Depreciacion 49.844 50.155
Combustibles 32.022 28.752
Generales, personal y otros 62.672 68.446

360.736 345.381

Utilidad Bruta m

Gastos Operacionales de Administracion m 25.716

Utilidad Operacional 322.855 | 186.253
Ingresos No Operacionales

Intereses 22.163 14.188
Rendimiento portafolio, neto 2.421 2.972
Diversos, neto 5.250 0

29.834 17.160

Gastos No Operacionales

Intereses 25.240 29.901
Diferencia en cambio, neta 2.331 585
Diversos, neto 0 2.100

21.5M 32.586
e e e mpisos 25118 170827
Provision Impuestos de Renta
Corriente 78.189 34.436
Diferido 16.087 17.227
94.276 51.663

Utilidad Neta por Accion (*) mm

(*) Expresada en pesos colombianos
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8. INFORMACION SOBRE RIESGOS DEL EMISOR

8.1. Factores Macroeconémicos que afecten la rentabilidad del valor que se ofrece

Las fluctuaciones macroeconémicas del pais, tales como inflacion, devaluacion, tasas de interés e impuestos
entre otros, pueden afectar los resultados financieros de ISAGEN. Histéricamente la demanda de energia ha
estado relacionada directamente con el comportamiento de la economia colombiana, ya que el consumo de en-
ergia esta altamente relacionado con el aumento de la produccién y por lo tanto del Producto Interno Bruto.

Durante los Ultimos ocho afos, la demanda de energia eléctrica en Colombia y los resultados operacionales
y financieros de ISAGEN se han visto afectados positivamente por el estado de la economia colombiana. El
crecimiento real del producto interno bruto (PIB) de Colombia ha sido de 5,7% en 2005, 6,9% en 2006, 7,5% en
2007 y de alrededor de 2,5% en 2008. Por su parte, la demanda de energia eléctrica del Sistema Interconectado
Nacional (SIN) creci6 4,1% en 2005, 4,1% en 2006, 4,0% en 2007 y 1,6% en 2008.

La posibilidad de que la economia colombiana no creciera durante los préximos afos es un riesgo relevante
para la compafiia. Sin embargo, segun la Unidad de Planeacion Minero Energética (UPME) en su escenario
medio de proyeccion de demanda actualizado en marzo de 2009, se espera que la demanda de energia a nivel
nacional crezca alrededor de un 3,3% en promedio. Inclusive en el escenario bajo el crecimiento promedio es
de 2,3%.

8.2. Dependencia en Personal Clave

No hay dependencia de personal clave, ISAGEN puede acceder a la contratacion o seleccion interna de personal
calificado ante la ausencia de alguno de sus directivos o personal clave.

Actualmente hay cinco gerentes y un directivo que cumplen los requisitos para tener derecho a pensionarse
antes de 18 meses. La empresa esta haciendo los procedimientos necesarios para la seleccién de personal
calificado en estos cargos.

8.3. Dependencia en un solo segmento de Negocio

ISAGEN recibe la mayoria de sus ingresos por concepto de ventas de energia. Por ejemplo, durante el ano
2008 el 93% de los ingresos de ISAGEN provinieron de dicho concepto; dentro de este porcentaje, el 39% de
los ingresos de ISAGEN provinieron de la venta de energia a empresas reguladas del sector, el 40% a ventas
de energia a empresas no reguladas y el 14% resultaron de ventas de energia en Bolsa. En concepto de ISA-
GEN, la dependencia de la compania en su negocio de venta de energia no supone riesgos materiales en la
medida en que la energia eléctrica es un producto que tiene pocos sustitutos y tanto las cifras histéricas como
las proyecciones de la UPME sugieren una tendencia al aumento en la demanda. Adicionalmente la compania
viene incrementando la participacion de sus ingresos por venta de gas y servicios técnicos, y esta planeando
iniciar su proceso de internacionalizacion que a largo plazo le permitira a la empresa minimizar su dependencia
en el mercado colombiano.

8.4. Interrupcion de las actividades del emisor, que hubiere sido ocasionada por
factores diferentes a las relaciones laborales

A pesar de los riesgos que el Emisor hace explicitos en esta seccién, no se ha producido ninguna interrupcién
total ni parcial de las actividades de la compariia en los Ultimos tres afos.
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8.5. Ausencia de un Mercado Secundario para los Valores Ofrecidos

Los valores ofrecidos se encuentran inscritos en la Bolsa de Valores de Colombia, razdn por la cual se podran
negociar en el mercado secundario. El Emisor no puede garantizar la existencia, solvencia o liquidez del mer-
cado secundario.

8.6. Ausencia de un Historial Respecto de las Operaciones del Emisor

ISAGEN cuenta con un historial completo de sus operaciones, mitigando por lo tanto el riesgo que podria pre-
sentarse para los inversionistas por desconocimiento del mismo.

El historial de las operaciones del Emisor se puede consultar en la pagina web de la Superintendencia Financiera
de Colombia (www.superfinanciera.gov.co). Estan disponibles para su consulta los Estados Financieros desde
el ano 2000, asf como la Informacién Relevante y el precio de los valores ofrecidos.

Asi mismo, los informes financieros a la asamblea de accionistas que presentan el informe de gestion, estados
financieros y notas a los estados financieros del respectivo afio, proporcionan informacion de manera detal-
lada y se pueden consultar en la pagina Web del emisor www.isagen.com.co, asf como en este Prospecto de
Informacion.

8.7. Ocurrencia de Resultados Operacionales Negativos, Nulos o Insuficientes
Como se detalla a continuacién, en los Ultimos tres anos ISAGEN ha presentado resultados positivos y sufi-

cientes.
T I TR
Ingresos Operacionales 1.231.700 1.070.018 890.706
Utilidad Bruta 461.079 389.176 338.545
Utilidad Operacional 387.888 326.929 286.246
Utilidad Antes de Impuestos 363.713 285.416 237.885
Utilidad Neta 260.321 207.895 170.582

8.8. Incumplimiento en el pago de pasivos bancarios y bursatiles

ISAGEN cuenta con un historial crediticio impecable, no habiendo presentado incumplimiento a sus pasivos
desde su constitucion.

8.9. Giro del Negocio o Adquisicién de Activos Distintos a los del Giro Normal del
Negocio

A la fecha de este prospecto, ISAGEN no ha realizado ni presenta planes para realizar, un giro de negocio, ni
adquisiciones de activos destinados a operacion fuera de su objeto de negocio.

8.10. Riesgos por Carga Prestacional, Pensional y Sindicatos

No existe ningln elemento para concluir que ISAGEN tenga un riesgo laboral, de carga prestacional ni pensional
diferente alos definidos en los proceso laborales descritos en el presente prospecto. Lo anterior es fundamentado
principalmente en el hecho que ISAGEN cuenta con dos tipos de convenios colectivos para el manejo de las
relaciones laborales con sus trabajadores, el pacto colectivo de trabajadores no sindicalizados y la convencion
colectiva de trabajadores sindicalizados, a los cuales los trabajadores se afilian libremente.
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A 31 de diciembre de 2008, ISAGEN cuenta con 105 pensionados de los cuales 36 son compartidos con el
sistema de seguridad social y 42 trabajadores que se espera se pensionen hasta el 31 de julio de 2010. El calculo
actuarial suma $48.777 millones el cual incluye el pago de 12 mesadas ordinarias y las mesadas adicionales de
junio y diciembre de acuerdo con la ley. El célculo se encuentra totalmente amortizado y se cuenta con un pat-
rimonio auténomo por valor de3 $30.846 millones para garantizar el pago de las obligaciones pensionales.

8.11. Riesgos de la Estrategia Actual del Emisor

Mas alla de los riesgos asociados a la fluctuacion de las variables macroeconémicas en Colombia, (crecimiento
del PIB, tasas de interés, tasa de cambio, etc.), la estrategia actual de ISAGEN de mantenerse principalmente
en la linea de negocios de generacion y comercializacion de energia no debe presentar para los inversionistas
de los Bonos riesgos adicionales a los inherentes del negocio.

Debido a la estrategia de crecimiento de la ISAGEN, y principalmente a la construccion del proyecto Hidroeléc-
trico Sogamoso cuya entrada en operacion se espera para diciembre de 2013, la compafia asumiré el riesgo
de construccion de la planta de generacion y obras civiles conexas y, adicionalmente, aumentara sus niveles
de apalancamiento a partir del presente ano.

8.12. Vulnerabilidad ante Variaciones en la Tasa de Interés y en |la Tasa de Cambio

Actualmente, ISAGEN presenta un nivel de Deuda Financiera / Activos equivalente al 12,9%. Esta deuda esta
denominada 100% en pesos colombianos por lo cual no esta expuesta al riesgo cambiario. Adicionalmente, el
90% de la deuda financiera de la empresa esta atada al IPC y el 10% restante esta denominada en tasa fija por
lo cual, por concepto de la deuda, la empresa esta expuesta a las variaciones del IPC.

Por otra parte, la empresa tiene una exposicién operacional a las fluctuaciones del tipo de cambio. Dicha ex-
posicién esta relacionada con los ingresos y egresos por concepto de comercializacion de gas y el cargo por
confiabilidad. Para el 2008 los ingresos y egresos relacionados con la operacion de comercializacion de gas
representaron respectivamente el 6,2% vy el 7,2% del total de ingresos.

8.13. Dependencia del Negocio respecto a Licencias, Contratos o Marcas

El negocio de ISAGEN no depende de concesidn, contrato o marca que puedan poner en riesgo la continui-
dad del negocio. No obstante, se advierte que el negocio de ISAGEN requiere el cumplimiento de normas y
permisos ambientales; al respecto, la seccién 8.18 contiene un recuento de los principales riesgos ambientales
aplicables a ISAGEN.

8.14. Situaciones relativas a los paises en los que opera el emisor
ISAGEN solo tiene operaciones en Colombia.

8.15. Adquisicién de Activos Distintos a los del Giro Normal del Negocio del Emisor

No se han realizado, ni se tiene planeado realizar, adquisiciones de activos por fuera del giro normal del negocio
de ISAGEN.

8.16. Vencimiento de Contratos de Abastecimiento

A continuacion se relacionan los contratos de abastecimiento de gas con los que se cuenta actualmente para
cubrir las necesidades de la compania.
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Contratos de Suministro de Gas
| Coma | Empmesa | Fecha de Terminacion

DIJ1005 o AHO6 Ecopetrol 1 de febrero de 2012
46/2016 BPX, BPS, Tepma 31 de diciembre de 2015
GAS 09 253 CVvX 31 de diciembre de 2013
Contrato Empresa Fecha de Terminacion
AJ34/STF02-96 TGI 1 de febrero de 2012
ESTF 05-05 0 46/1781 TGI 1 de febrero de 2012
ESTF 07-05 0 46/1934 TGl 31 de febrero de 2015
GAS 12 2009 Ecopetrol 28 de febrero de 2010

Si bien los contratos de suministro de gas 46/2016 y GAS09 253 vencen en diciembre de 2015 y 2013, respec-
tivamente, cabe anotar que estos contratos fueron suscritos en la modalidad interrumpible. El contrato DIJ1005,
por otro lado, fue suscrito en la modalidad en firme. Por lo tanto, a partir del 1° de febrero de 2012 no se tiene
certeza plena del contrato de suministro de gas en la modalidad en firme para el suministro de combustible a
la planta Termocentro.

Los contratos tienen como destinacion principal la atencion de las cantidades requeridas para la generacion
térmica en la central Termocentro. La central Termocentro es una planta de generacién a gas con una capaci-
dad instalada de 300 MW y representt el 2,7% de la generacion de energia de ISAGEN en el afno 2006, 4,1%
en 2007 y 0,3% en 2008.

Cuando el gas disponible no es utilizado para la generacion de energia, el mismo puede ser comercializado
en el mercado secundario de gas con clientes mayoristas e industriales.

8.17. Impacto de Posibles Cambios en las Regulaciones que Atafien al Emisor

ISAGEN ha identificado basicamente dos tipos de riesgos asociados a la regulacion, los cuales se encuentran
incluidos en el inventario para la gestion de los mismos por parte de la compania:

Inestabilidad en la regulacién, que corresponde a cambios en la regulacion en plazos inferiores a los esperados
y que afecten el negocio de ISAGEN.

Gestién inadecuada de la normatividad externa, consistente en el incumplimiento o diferencias en la interpretacion
y aplicacién de la normatividad externa aplicable a ISAGEN que podrian conducir a consecuencias juridicas y
patrimoniales negativas.

Como herramienta para mitigar estos riesgos, ISAGEN posee un aplicativo para el analisis y gestion de la nor-
matividad, en el cual se consigna el andlisis de la normativa y su impacto en la Compafnia con el fin de definiry
asignar las acciones que deban realizarse segun el contenido y analisis de la norma. El monitoreo permanente
de los posibles cambios le permite actuar en forma proactiva y propositiva respecto a los cambios definitivos
que se tomen.

Del mismo modo, el plan de comercializacion elaborado cada ano incorpora las perspectivas y ajustes regula-
torios que se prevé puedan surgir, para implementar acciones de forma proactiva, anticipada y propositiva de
manera que el efecto de los ajustes normativos sea medido y gestionado oportunamente.
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8.18. Impacto de Disposiciones Ambientales

De acuerdo con la reglamentacion ambiental vigente (Decreto 1220 de 2005 del Ministerio del Ambiente) con la
licencia ambiental también se otorgan permisos, concesiones y otras autorizaciones sobre el uso de los recursos
naturales. Los permisos de vertimientos de aguas residuales y las concesiones de aguas son administrados por
la corporacion auténoma regional, como autoridad ambiental de la jurisdiccion donde su ubica cada central.

A continuacion se relacionan las licencias ambientales con las que cuenta la empresa para sus instalaciones y
operaciones actuales, asi como para sus activos y proyectos en proceso de desarrollo o construccion.

8.18.1. Centrales San Carlos, Jaguas y Calderas

Estas Centrales se localizan en el oriente del Departamento de Antioquia, y fueron construidas entre 1978 y
1986. De acuerdo con el articulo 28 del Decreto 2811 de 1974, el estudio ecolégico y ambiental previo, con-
signado en la Declaratoria de Efecto Ambiental, era el que servia de soporte para el otorgamiento de permisos
y concesiones a cargo de la anterior autoridad ambiental, Instituto de Recursos Naturales Renovables y del
Medio Ambiente, INDERENA.

Estas centrales obtuvieron los permisos respectivos. Luego con la creaciéon del Ministerio del Ambiente en
1993, estas centrales pasaron a un régimen de transicion para el seguimiento ambiental, como constd en los
sucesivos decretos relacionados con licencias ambientales 1753/1994, 1728/2002 y 1180/2003 y en el vigente
1220 de abril de 2005.

En septiembre de 2001, el Ministerio del Ambiente, hoy Ministerio de Ambiente, Vivienda y Desarrollo Territorial,
realizo visitas a las centrales San Carlos y Jaguas en cumplimiento al seguimiento a los proyectos y centrales
de su competencia, que se encontraban en operacion y con el objetivo de verificar el estado ambiental. Pos-
terior a la visita, en octubre de 2002, el Ministerio emitié concepto técnico y requerimientos de PMA s a través
de los Auto No. 985 y 986.

Para cada una de las centrales, ISAGEN tiene vigente un Plan de Manejo Ambiental de operacion, el cual se
encuentra a satisfaccion del Ministerio. Estos Planes se encuentran documentados en el Sistema de Gestion
Ambiental corporativo.

Programas que componen el Plan de Manejo Ambiental - Etapa de Operacion de una Central Hidroeléctrica

Dimension Fisica

Manejo Integral de Sustancias Quimicas

Manejo Integral de Residuos Sélidos Comunes

Manejo Integral de Residuos Sdlidos y liquidos peligrosos y especiales

Manejo Integral de Aguas Residuales

Seguimiento de inestabilidad del suelo en la zona del embalse y mantenimiento de dreas inestables en las vias internas
Manejo Integral de agua para uso doméstico

Actualizacion de la diversidad de especies de fauna vertebrada

Estudio de la sucesion secundaria de la vegetacion

Vigilancia y control para la conservacion de la biodiversidad

Monitoreo limnolégico del embalse y rios asociados
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Programa de Informacion y Participacion Comunitaria (PIPC)

Programa de Apoyo a la Capacidad de Gestion Municipal

Manejo del empleo local

Prevencion y atencion de dafios a la propiedad

Programa de mantenimiento, sefializacion y mejoramiento de vias internas

Educacion ambiental para Trabajadores, Contratistas y Personal del Ejército
Educacion ambiental a Comunidades

Para una central térmica son similares, y el equivalente al monitoreo del embalse se realiza para los parametros
de calidad del aire.

A las centrales San Carlos, Jaguas y Calderas, también se les realiza seguimiento ambiental por parte de la
Corporacion Auténoma Regional de los Rios Negro y Nare, CORNARE. Dicha entidad ha exigido a ISAGEN la
presentacion periddica de informes de caracterizacion de aguas residuales domésticas, concesiones de agua
y el control de los impactos ambientales producidos por obras adicionales de ingenieria, entre otros temas
ambientales.

Para la central Calderas, se esta aplicando el PMA aprobado por la autoridad ambiental en el afio 1998, luego
de su recuperacion y entrada en operacion en junio de 2006.

8.18.2. Central Termocentro

Esta central inicialmente era una Planta de Ciclo Simple (200 Mw) en 1996, y convertida a Ciclo Combinado
entre 1999 y 2000 (la adicion de una turbina de vapor para completar 300 MW). ISAGEN desarrollé los estudios
ambientales requeridos en esa época por el Ministerio del Ambiente. Se realizd el Diagnostico Ambiental de
Alternativas (DAA) durante el primer semestre de 1995 y en el segundo semestre del mismo ano el Estudio de
Impacto Ambiental (EIA), ambos aceptados por el Ministerio del Medio Ambiente, lo que finalmente permitio
obtener de esa entidad la Licencia Ambiental Unica, Resolucion 0221 del 19 de marzo de 1996. Posteriormente
el Ministerio reguld el licenciamiento de proyectos mediante la Documento de Evaluacion y Manejo Ambiental,
DEMA, requisito para poder ampliar la planta a Ciclo Combinado. Los permisos ambientales se obtuvieron
mediante la Resolucién 0669 del 19 de agosto de 1999.

Durante la etapa de construccion de Ciclo Combinado se desarrollé el PMA contenido en el DEMA, consistente
en todos los proyectos biofisicos y sociales, que permitieron una adecuada insercion del proyecto en el ambiente.
Durante la etapa de operacion, en cumplimiento de exigencias del Ministerio de Ambiente, Vivienda Desarrollo
Territorial, ISAGEN ha estado contratado las monitorias de calidad ambiental y las auditorias semestrales de
gestién ambiental.

Igualmente, tanto la autoridad ambiental regional (Corporacion Auténoma Regional de Santander-CAS) como
el MAVDT han realizado visitas periddicas de evaluacién ambiental desde el afio 1996, cuando se inici6 la
construcciéon del Ciclo Simple, siempre con resultados satisfactorios.

Asi mismo, dentro de los compromisos de la Licencia Ambiental, se realiza semestralmente una auditoria con
una entidad externa, que informe del cumplimiento ambiental de la central a las autoridades pertinentes.
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8.18.3. Central Miel |

Esta Central entré en operacién comercial en diciembre de 2002. El pronunciamiento legal de esta central
como proyecto se inicié con la Resolucion 170 del 2 de marzo de 1990, por la cual se otorga una Licencia de
Viabilidad Ambiental para el proyecto hidroeléctrico Miel | y fijé varios compromisos.

Los estudios ambientales, licencias y permisos para esta central fueron coordinados por la Empresa Hidromiel
S.A., y luego mediante Resolucion No. 0749 Agosto 17 de 2001, se cedieron a ISAGEN. Posteriormente el Minis-
terio del Ambiente mediante Auto No. 548 Jun. 4 de 2002, fijé términos de referencia para el PMA de operacién
de Miel I. Actualmente el PMA que se tenia para la licencia fue aprobado por el MAVDT, mediante resolucion
969 de mayo de 2006 y esta sometido a revisiones anuales por parte de contratos de interventoria externa para
dar cumplimiento a las solicitudes de las Autoridades Ambientales.

Como complemento a las acciones realizadas para el Ministerio, la Central Miel se encuentra en la jurisdiccion
de la Corporacion Auténoma Regional de Caldas — CORPOCALDAS, quien otorga y realiza seguimiento a las
concesiones de aguas y permisos de vertimientos de aguas residuales domeésticas.

Asi mismo, dentro de los compromisos de la Licencia Ambiental, se realiza semestralmente una auditoria con
una entidad externa, que informa el cumplimiento ambiental de la central a las autoridades pertinentes.

8.19. Existencia de Créditos que Obliguen al Emisor a Conservar Determinadas
Proporciones en su Estructura Financiera
De conformidad con el contrato de crédito de fecha 22 de diciembre de 2005 suscrito entre ISAGEN (como

prestatario), y Power Finance Trust Ltd. (como Prestamista del Tramo A) y Citibank N.A. (como prestamista del
Tramo B), por US$ 250 millones, ISAGEN esta obligado a mantener ciertos indicadores financieros.

El incumplimiento por parte de ISAGEN de cualquiera de los indicadores establecidos en el contrato de crédito
supone un incumplimiento al mismo. Dicho incumplimiento y sus consecuencias podrian tener un impacto
sobre la situacion financiera de ISAGEN.

8.20. Existencia de Documentos sobre Operaciones a Realizar que Podrian afectar el
Desarrollo Normal del Negocio

1. Proyecto Hidroeléctrico Sogamoso

ISAGEN se encuentra en la actualidad desarrollando el Proyecto Hidroeléctrico Sogamoso. El desarrollo
de dicho proyecto, asi como el endeudamiento que adquiera ISAGEN asociado al mismo, puede tener
un impacto significativo sobre el nivel de apalancamiento de ISAGEN.

2. Privatizacién de ISAGEN

En la actualidad, el Gobierno Nacional se encuentra adelantando un proceso de enajenaciéon de su
propiedad accionaria en ISAGEN. La Empresa no puede asegurar que la Nacién Colombiana continuara
siendo su accionista mayoritario en el futuro o, si deja de ser controlados por ella, cual sera el impacto
que tal evento tendria sobre su negocio y resultados de las operaciones, condicién financiera, ventajas
competitivas y sobre la implementacion de su estrategia de negocios. En el evento en que dicho proceso
sea finalizado efectivamente, se habra llevado a cabo un cambio de control sobre la Compafia.

En este evento igualmente, algunas de las obligaciones de ISAGEN podrian ser aceleradas; por ejemplo,
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el contrato de crédito de fecha 22 de diciembre de 2005 suscrito entre ISAGEN (como prestatario), y
Power Finance Trust Ltd. (como Prestamista del Tramo A) y Citibank N.A. (como prestamista del Tramo
B), por US$ 250 millones seria acelerado en el evento en que ISAGEN pase a ser controlado por una
entidad privada.

8.21. Riesgos asociados al Proyecto Sogamoso

ISAGEN tiene mas de 30 anos de trayectoria en la construccion de centrales de generacion de energia, 1o que
le permite contar con recursos humanos y técnicos con vasta experiencia y especializacion en diferentes ramas
de la ingenierfa.

En materia de gestion de riesgos se viene trabajando con una metodologia de “Project Risk Management”,
mediante la cual se consideraron riesgos en la gestion del Proyecto tales como riesgos de tipo financiero,
politicos, regulatorios, contractuales, ambientales y los asociados a los disefios, construcciéon y suministro y
logistica, que pudieran afectar el normal desarrollo del Proyecto, permitiendo identificar los mas criticos y definir
las medidas de control y tratamiento de los mismos.

A continuacién se presentan los principales riesgos identificados en el Proyecto clasificados en 6 categorias:

Riesgos Financieros

= Dificultad que pueda existir para la obtenciéon del total de los recursos para la financiacién que requiere
el Proyecto.

= Laafectacion que pueda sufrir el flujo de caja de la Empresa, que limite la disponibilidad de efectivo para
atender en casos extremos sus obligaciones.

= Impacto del endeudamiento en moneda extranjera y la variabilidad de las tasa de interés, en caso de no
contar con las coberturas adecuadas.
Regulatorios y Politicos

= Cambios de normas, regulaciones y licencias con impacto negativo en el Proyecto.

Contractuales

= Insuficiente personal en el mercado para desarrollar los diferentes aspectos del Proyecto (contratistas,
interventores, entre otros).

= Litigios o disputas entre contratistas o con contratistas.

= Falla, quiebra o insolvencia de contratistas principales.

Ambientales

= Demandas de los municipios o acciones populares de la comunidad por descontentos con las actividades
del Proyecto en las zonas aledanas.

= Danfo ¢ impacto generado a la fauna, flora, arqueologia, recursos culturales, entre otros.

» Fallas de disefos de ingenieria que impacten el cumplimiento de los estandares ambientales requeri-
dos.
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De Construccién y Montaje

Lesiones a trabajadores o grupo de trabajadores durante la construccion (empelados, contratistas,
subcontratistas).

Incumplimiento o retrasos en el programa de construccion.

Danos, interrupcion y/o demoras en la construccion por inundacion.

Danos, interrupcién o demora por deslizamientos o asentamientos que retracen los trabajos de construc-
cion.

Suministro y Logistica

Accidentes mayores de vehiculos donde estén terceras personas.

Materiales no disponibles en la cantidad y calidad requerida.

Retrasos en el envid de equipos operativos o de construccion por fuerza mayor en el contexto nacional
e internacional.

Dano, pérdida o hurto en el almacenamiento en puerto o en patios del Proyecto.

A partir de los analisis y evaluacion de los diferentes riesgos, se han definido planes de accién tendi-
entes a reducir la probabilidad de ocurrencia, a disminuir los impactos potenciales, mantener o reforzar
los controles existentes, en aquellos riesgos que representan la mayor vulnerabilidad o impacto para el
Proyecto.

De igual forma, para algunos riesgos sobre los cuales aln con las medidas de tratamiento, contindan
altas exposiciones, se han definido mecanismos de transferencia entre las cuales estan la transferencia
de riesgos a terceros y la contratacion de seguros.

En los contratos de construccion se contemplan seguros de cumplimiento exigibles a los contratistas
para cubrir los principales riesgos asociados al cumplimiento de las condiciones contractuales.

Para efectos de cubrir los riesgos asociados a las etapas de construccion, montaje, pruebas y puesta en
servicio del Proyecto, ISAGEN ha colocado en el mercado reasegurador internacional con las mejores
coberturas y con reaseguradores internacionales de primera linea, un seguro todo riesgo construccion
y montaje con coberturas adicionales de retrasos en la entrada en operacién, sabotaje y terrorismo y
responsabilidad civil extracontractual.

A continuacién se presenta una breve descripcion de las coberturas contratadas para el Proyecto Soga-
MOoSs0:

Todo Riesgo Construccion y Montaje Dafos Materiales:

Dario material, valor total de la cobertura: USD 1.113.000.000

Retraso en la entrada en operacién: USD 100.000.000

Periodo de indemnizacion Retraso en la entrada en operacion: 12 meses
Sabotaje y Terrorismo:

Limite Unico combinado para dafio material y pérdida por retraso en entrada en operacion: USD
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150.000.000
Periodo de indemnizaciéon Retraso en la entrada en operacion: 12 meses
» Responsabilidad Civil Extracontractual:

Limite de responsabilidad de la compania de seguros: $30.000.000.000

8.22. Factores Politicos

Colombia ha experimentado varios periodos de violencia durante las pasadas cuatro décadas, principalmente
debido a las actividades de grupos al margen de la ley. En respuesta, el Gobierno Colombiano ha implemen-
tado diversas medidas de seguridad y ha fortalecido sus fuerzas policiales y militares mediante la creacion
de unidades especializadas. A pesar de estos esfuerzos, la actividad de los grupos al margen de la ley sigue

existiendo en Colombia.

Sin embargo, ISAGEN  ha tomado medidas que son préacticas estandar en la industria en Colombia para
proteger su negocio contra actos de violencia. Ejemplos de estas medidas incluyen la participacién en conve-
nios con las fuerzas armadas Colombianas para la proteccién de sus activos localizados en areas de conflicto,
implementar tecnologia de seguridad y obtener seguros contra terrorismo, incendio, sabotaje y vandalismo,
entre otras medidas. Estas actividades, su posible aumento y la violencia asociada con ellas, podrian tener un
impacto negativo en la economia colombiana o en el negocio de ISAGEN en el futuro.

8.23. Compromisos Conocidos por el Emisor, que pueden Significar un Cambio de
Control en sus Acciones

El 17 de febrero de 2009, el gobierno Nacional a través del Fondo Financiero de Proyectos de Desarrollo — FON-
ADE, implemento el Concurso de Méritos CM-005-2009, cuyo objeto es la asesoria para Disefiar, Estructurar,
Presentar e Implementar el Proceso de Enajenacion de la Participacion de la Nacion en ISAGEN S.A. E.S.P

Luego de surtir la totalidad del proceso del Concurso de Méritos, el dia 21 de abril de 2009 se adjudico el con-
trato producto del Concurso a la Unién Temporal Credit Suisse — Inverlink.

Dado el objeto del contrato y los plazos de ejecucion estimados por el Gobierno Nacional, se podria esperar
que para el cuarto trimestre del afio 2009 o primer semestre del afio 2010, pueda darse un cambio de control
en las acciones de ISAGEN.

8.24. Dilucién Potencial de Inversionistas

Actualmente ISAGEN no estéa adelantando ningln proceso del cual se derive una potencial dilucion de sus
inversionistas.
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9. ANEXOS

9.1. REPORTE COMPLETO DE LA CALIFICACION DE LA EMISION, QUE INCLUYA
AL MENOS LA SINTESIS DE LAS CONCLUSIONES DEL ESTUDIO TECNICO QUE
EXPONGA SUCINTAMENTE LAS RAZONES DE LA CALIFICACION OTORGADA
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Resumen de la calificacién

El Comité Tecnico de Calificacion de Duff & Phelps de Colombia
5 A Spciedad Calificadora de Valores, en reumion del 17 de julio de
los correntes, después de efectuar el comespondiente estudio v
analisis, con ocasion de la revisidn extraordinaria de la calificacion de
de los Bonos de Denda Publica Intema ISAGEN, decidio afimmar [a
calificacion “AA=" {doble A mas) con perspectiva estable, decision
consipmada en &l Acta N°. 1255 de la misma fecha La revision
efectuada en la calificacion de los boaos, gque ergioalmente ¥ por
decision de la empresa se habi mantenide en privade, & dio en
viriud del aumento de! monte micial de la emizion de 5309000
millomes 2 3541000 millones.

Las oblizaciones calificadas en esta catepona cuentan con mwy alta
calidad crediticia. Los factores de proteccien son mury fuertes. El
riesgo 85 modesto, perd pueds variar ligeraments en forma ocasional
por las condiciones economicas, segin escala de calificacion da Duff
& Phelps de Colombia 5.A. Soctedad Calificadera de Valores.

Fundamentos

El dezcense en la calificacion de ISAGEN coma emizor (IDE), antes
calificada en AAA con pemspsciia estable, reflera su agresiva
esmategia de credmiente, mamada por la comstruccion de
Hidrosogamose, una hidroelecirica de 820MW de capacidad, cuya
inversion .a]:m:-nmda es de USEL 2 billopes. La planta debera enfrar
en operacion a finales de 2013. Su comstuccion implicard resgos
significativos asumidos por la empresa ¥ un aumento en sus miveles
de apalancamiento a partr del presente ang, come consecnencia de las
necesidades de firanciacion del Provecto Hidrosogamieso. Este se
hara denfro del balance, con vna mezcla de 40% de eomsos propios
v el mestamte, wia dewda. Se espem gue el apalaocamiecio,
historicamente baje para su categoria da calificacion, se incremente de
forma sigmificativa durante el pericdo ds constuccion.

En los proximos ados, el perfil de credito de la comparda podna versa
afectade por la esperada vemta de la participacion acciomara
-:urrespm:d:.an:e 2 la Wacion en la empresa (38%) ¥ par la ]:ml:ua't: g
remegpciacion v enmispdas de almumos compromizos financisnas,
como resulfado de up aumento en s apalancamiento Epancierm. Da
darsa dicha vexta, la Wacion probablemernte retirana la garania sobra
Ia deudu actual de comparua. Lo acterior, aunade al becho de qgue la
compatiia probablemente no cumplira con los covenmnts Enancieros
da la dewda existentz, llevana a ISAGEN a upa remegociacidn o
refinanciacion de la deuda garamtizada por la Owerseas Private
Tmvesment Corpomtion (OFIC), gue representa aproximadaments un
0%z de Ja denda actoal. Es imporfante mepcionar gue la liquidez de la
empresa o e 1m facter de prepcupacion en el momisnin,

v dercodombda.com
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Laz calificaciones de ISAGEN ze apovan en la fierte
posicion competitiva de ISAGEM, en s solida
estrategia comercial ¥ en su pomalolio diversificado
da acitves de gemeracion ubicados a lo larzo de
Colombia. ISAGEN &5 la tercera gereradora del pais,
con uDd panicipacion sobre la energia en fimme
dispomible a  mivel npaciemal  del  16%.
Adiciooalmente, la capacidad mstalada d2 L
compafiia est2 representada em uwn 36% por
zeparacion  hidramlica v el restamte Q4% por
geperacion fermica. Este mix ¥ la  ubicacion
zepemafica de las plmmins que posse ISAGEN zon
imporiaies va que le permiten a la comparia metigar
parcialments la exposicion a las variaciones en la
hidrologia del pais. Tal miesgo padiem afectar sus
maTgenss ¥ 58 SNCuenma incorpomade en las
calificaciones.

La esmategia comercial adoptada por ISAGEN 2:
splida v conpmente con su perfil crediticio. A pesar
de que la mavoria de sus ingresos proviepsn de la
vanta dz energia, la estratepia comercial de [SAGEN
ey da diverstficarles al wendsr zas v soluctonss
enerzeficas a grandss consunddoras. Sus ingresos son
considerados  alpo  predecisles puesto que la
compatia conata una porcion sipmificatva de su
EBRaTACIOn pOr periodos de Hempd superiores a un
ain. Actalmente la compatia teme cociratado el
22% de su generacion para el 2009 v el 74%, para los
afes 2010 v 2011, La demenda de aleciricidad para
los provectos de sxpansion avm oo ha sido contratada,
Io qua expons 51 Eeoeracion 2 ser recmmerada al
precia que se venda la epergia al momento &n que
enfran 20 opeTacion comercial.

Las métricas crediticias achales de ln compadiia son
consideradas foertes para su catezonia de calificacion.
Al cieme de 2008, la compatia reporo um nivel de
apalancamisnte bajo. Medido a taves de Ia relacien
denda’ EBITDA, este fue imferior a 1 wer La
generacion de flajo de caja ha side saludabls ¥
sostemida durante los Gltimos cioco afos. Durante
2008, el EEITDA gzepsrado por ISAGEN pasoe da
§433.43] millopes a §512.332 millopes. La coberhara
de intarazes medida come EBITDA Interases tambien
fue solida, situindose en § x al cieme da 2008, La
denda toial, de 5320 mil millones al fmal de 200E,
astaba  compuesia principalmente  dal prestamo
parantizado per la OPIC. Hacia &l futurne, se espera
que la compafiia crezca de forma mypomamie su
apalapcamiento pera fimanciar sa expansion. Esie
debera alcanzar su maxime de entre 4.0 w2 5.0 %
amtes de 2 epirada en operacion de Hidrosogamioso.
A pamir de enfomces, 3 compaiia espera reducir &
nivel de apalancamdento de forma fal que se alinee
mejor con su catezona de calificaciom, aumque en
niwveles mas alto gue los actuales,

Mo pbstamte considerarse adecuade v orieaftado hacia
2l mercado, las  modificaciones  racienfemente
implementadas fales como &l Cargo por Confiabilidad
in no 2 han pussto a prusha. Por oire lade, la
entrada en funciooardente del Memcade Organizado
Eegalada (MOZ), esperada en 2l como plazo, ¥ uma
mayor coordinacien  enfre  los  mercados  de
electricidad v gas estin pendisptes de mostrar sus
rezultades.

u Frograma de Emisidon y Colocacién do
Bonos de Doudas Pablica Intema ISAGEN

La Asamblsa Geperal d2 Acciomistas ¥ la Tuota
Directiva de ISAGEN 5.A aproberon en el mes de
marze de 2009, la Emision v Colocacion de los
Bonos da Denda Pablica Infema E]l Depamamento
Wacional de Plapsacion (DIWNF) auterize a ISAGEN
para epmtir, suscrbir ¥ colocar Bowos de Deuda
Publica Intemma en 2] memado publice de walors:
colombiane por uwn  moote  de hasia
F251.000.000000. La dotalidad dal Programa de
Emizsion v Colocacion comstara de  ochocienios
sesentiue mdl Bonos de Deuda Pablica Iotema, cuvo
valor momieal de cada tudo de las series sera dewm
millon de pesos (510000000

ISAGEN 5.4 E.5.P-

Caracteristicas del Programa de Emision

Chat e Thabt. B Do POcw o BN
Bor bagmSAEEF
Bbamic: RIS ONELOM
Tl Bt Ty i I T e o s it B B e e
B T Eomil O i w iy B deimaiabild b Pl 0o i Mtk T
o B Eoweny chromsmsdon e Frowa 5 oo e vt TTF
S | B e in P 700w b B
Mebirmn e e i By

Fiprticabiat ik b waedonts 0 Boied. il Wby

L2 emision de Bowmos de Denda Pablica Intema
COMIALA COL tmes semies, identificadas con las lemas de
24 BY T  Los rendimientos de la zema 4,
devengaran un interés variable en pesos referenciado
a la vamacion dal 1ndice de Pracios del Consumidor
Todal Nacional (T#C). Los Bonos Serie B, devergarn
1m misres 2 una tasa flotante, mdexada a la DTF. La
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serie O, devengarin m imteres fijo en pesos, Fara el
calculo de los intereses se tomara la tazsa fija
establecida por el Emisor como Tazsa Cupdn pam
cada sub-sema, a la cual s2 le caloulara su eguivalente
pertode vencide de acuerdo con 13 peredicidad de
pago de intereses a que haya Iugar v 2 la convencion
defmida.

Dado el caso donds s2 &l Gobierno elimins &l IPC o
la OTF este sern remplazado por 2l indicador que al
Goblerno  deternuine  come s respectives
squivalznbes. [zualmente, si los caloulos respeciivos
de estos indicadore: suffse 2lzuna modificacion oo se
realizara reliquidacion de los infereses va pagados.

Cada Serie podra dividirse en sub-zeries de acuerdo
2l Plazo de Badencion de los Boooes, de forma tal gue
Ia letra comespondisote a determmamada Sere im
acompatada del Plaze de Bedencion comespondiente.
El plazo de redencion s2 spcontrar entre un rango de
ueo [ 1) a veinte { 207 afos confados a pardc de la
fecha de emision ¥ segun se determine en el aviso de
aferta.

Ec terminos de capital, sera amorizade en su
wfalidad al vencimispio, En el evecto s que &l
Emizor po realice los pages de  capital
correspondiente ep el memento mdicade, los benes
devenzaran ioferss da mom a la maxima fasa legal
permitida.

Los recursos captados por la colecacion del presente
programa seran destinades clemto per cisnto (100%) a
la Fimmmciacion del provects  hidroslecirico
SOZAMI0ED.

Desarrollos Recientes

Deetro del marco del plac de expapsion 2003-2014,
ISAGEN ba defimide la esoategia aperativa v de
financiacion del provecto hidroelscirico Sceamoso,
el tual copstituye el priccipal active ec Ja expansion
de su ofema en gensracion de enerzia El provecto
tieme un costo aproximado de USD 1400 mullores
(COP 3.8 billomss) Su construccion se imdcio en
fehrero de EI}ZQ ¥ su calminacion se fiene prevista
para el afio 2013, Adicionalmente, el pian de
expansion se ha complementado con la efecucion de
los provectos Guaring v Mamso, concehidos pan
iccremeriar &l factor de generacion de la cenal Misl
I v el provects hidroslécmico Amova com unma
inversion estimada de COP 350 164 millonss.

Consecuencia de la gjecucion de estos provectos, se
espera gue en el 20I4 TSAGEN pressnte un
crecimiento en la capacidad instalada de generacion
de energia de 45%. alcapzando 3.164 MW, con una
myarsion tofal d2 COP 4.3 billones.

Curante el 2008, se realizaron dos procesos de
asigracion de Oblipaciones de Emsrgia en Fimme
(OEF). Eo &l mes da mayo, 52 eniregaroa
compromezos  comsspondientes a los penpdos de
2012-2013. ISAGEM paricipe con el provects
Ameya ¥ cob expapsiones de Mial IiGuarinoe v
Manzo), eo donde ze logro voa asigmacion del 100%
de su Ezergla Finpe para el Cargo por Confiabilidad
-ENFICC, por un periedo de cinco v weinfz afies
respectivamenta. Ep junio, e realize la asiznacien
para las plantas con larges perodos de construccion—
GPPS. En esta opormunidad. ISAGEN panticipo con el
provecto Sopamoso, logrande una asigmacion del
6% de su enerzia firma, por un perigde de hasta 20
afios. Los ingresos derivados por estos provecios
ascapderan a USD 47 millopes ameales.

El 24 d= marzo de 2009, la Asamblaa Gaperal de
Acciomistas inchoyd sn el objeto social de ISAGEN
las actividades de exploracion v explofacion mineta.
Com 231A extension, [3 compaiia expande su marco de
accicm, reafirmando su Dmieres en participar en
provectos de pemeracion térmica a nive]
mrerpacional, propussias gue propenden por ampliar
su ofema epsrpedca v diversificar las fuentes de
generacion de ingrescs.

El Gobismo Macional, como propietario del 3225 de
la accipoes de [SAGEN, el pasado mes de aboil
selecciono |2 Banca de Jowersion Credit Suisse —
Imverlink para la venfa parcial o tofal d= =
participacion. Se espera gue la estruchmacion de la
venta se realice ep ol cuano mimestre del afio.

Con el proposito de mantener la productividad de la
infrasstructura energética, ISAGEN continia con la
gfecucion del plao de Modemdzacion (2004-2013),
enfocado en la actualizacion tecoologica de equipes ¥
obras, en mantensr la eficiencia de sus cepiralas v en
ajustarse 2 los camibios de la reglamentacion de la
mdustria v Ia legislacion ambiental.
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Perfil y Goblerne Corparativa

IS5AGEN es upa empresa de semvicios publicos,
mixta, especializada en la generacion de emerzia ¥
comercializacion de soluciones emerpéticas, duramte
&l 2008 expandio su objeto social a las actividades de
exploracion v explotacion minema

La Gobernabilidad Corporativa de la compemia ze
caraCteriza por mantensr la  indspendencia de sus
miembros en la Juafa Directva.  El pasado 24 de
marze fue elsgida la actual Jupm Directiva de la
compatia. Este organo dirsctive esta conformade por
siete mismbros de los cuales 4 tenen vm cardcter de
izdependizntz. Esto pemmite un mayer equilibrio de
pioder frente 2 la toma d2 decisionss.

Respacto a la venta total o parcial del 37.56% de la
COmMpEEIA gue actuamente 58 encUemin en macos de
la Wadior, se espara gue hacia el mes de octubre dal
presente 200, la Banca de Towersicn seleccionada
presenfe la esimactura gemeral de la wenta de
ISAGEM. Con la conmsolidacion da esta venta, se
obzerva como e Estade proporciooa  mayor
participacion al s=cter povade denmmo de Ia indusima,
miemiras este adopta wm ml de comfrolador
regulader del sistama.

Posicién Competitiva

ISAGEN desamella sus actvidades de genemcion v
comercializacion de emergia en un mercado
caracterizade por mamteper 1ma ala  dinamica
competiiva, ambuwido a vn marco regulatore goe
prommsve la lbre competencia, libre acceso a las
redes elactricas v 12 pariicipacion privada ec cada una
de las actividades de la cadena de valor. Un elementin
adicioral que favorece la competitividad en el sector
25 la preston eercida por el incremento de la
demanda de energia, en los tltmos 10 ados (29,8%:
termings absolutos), acercandose a la ofema de
zeperacion, hecho que crea la necesidad de la
expandir 2l sistema. Compantdvaments, el mercado
colombiano presenta upa oporumidad pama los
azentes del mercado, dade que el consumie per capita
de eperma es inferior (200kw 'k en 2007) a alzumos
patses de la region anding Pern 838kw/h 2007, Chile
v Argeptina cercangs a 2.700kwh), lo qus supooe
A expeciativa positva sobre el credimienio de la
demanda funuTa.

La pesicion competitiva da ISAGEN en &l mercado
da refersmcia ez fuerte. La compatia 52 maniisne

ISAGEN 5.4 E.&P-

como 1a tercera generadora del pags, alcanzande una
participacion Jdel IBS5&% sobre & wdal d2 Ia
gemeracion del Sistema Intercomectado MWacopal-
SIN. Su estratepia compedtiva esfa soporfada en la
expansion de su infaestractara productiva, atsncion
amplia red de clisnres indusmialss v 2 un enfoque de
participacion en & mercado de Bolsa con uma
estrategia de baja espaculacion. 52 espera que 2n 2l
largo plazo la compaiia incorpore proyectos de
mriemacionalizacion, ampliande sus bhonzonbes de
crecimisnty en 2l mercado ladnoamenicang.

Un aspecto goe Lmita la posicien n:u:nm]:mhiw da
ISAGEN es su alta dependencia en la generacs on
hidroelécmica, la cual expone 2 la compatia a
mayores Hesgos en periodos de sequa. Del total de la
gemeracion de la t-:nmpama en el 2008, 2] 29.60%
n:u:nne::lnndm A generacion hHidraulica, e 031%, a
gemeracion ftermica. Duramfs este Ak oo se
presemtaron imperaciones de Venemiela, Di &
Phelps 5A S5CV considemn como wn  aspecta
favorable pama la competigvidad de la empresa, la
diversificacion  regional de  sus  sistemas  de
Z=neracion. ya gue el provecto de Hidrozopamoso se
BOCUSTITA S0 UGmA ZODA 00D CArACiemsmicas
hidrolopicas distotas a de los activos existecies, lo
que conimbuye a diversificar Las foenfes de recursos
para el desammallo de @ operacion.

Aspectos Regulatorios

Crurampe el 2002, la CREG continwa con la definicien
de nommas relacicnadas con el proceso de asignacion
dz Enerzia Finme dal Cargo por Confiabilidad Eo
este seofido, el emte regulador complememto las
directrices para asegurar &l cumplimiento de las OEF
(dispopibilidad de cperacicen de laz plamfas de
gemeracion) a ifraves de garaniizs bancaras con
entidades financieras del exterior (Fesolucion CREG
037-083,

Al finalizar ol 2008, la CEEC dio alcance a la
defimicion de mantenimisnie progmamade de las
plantas (Fesolucion CREG 159-08), precizando gque
Loz mantenimientas reporiados con antzlacion inferior
auma semana v 1as consignacionss de amsrgancia no
s00 Maptemimispio Programade. En este confexto,
halance de horas de indispontbilidad de operacion de
las plamtas de generacion se incrementaria, v en el
case mas cntico el generador no podra raspaldarse
com &l mercado secundario, lo que comprometera &l
complindenta de OEF ¥ su remuperacion, CIyo
efecto final hana gue la zarantia bancaria se hiciera
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exizible. Adicionalmects, la CREG (Feschucion
CREG 177-08) regalo las prusbas de disponibilidad
de laz plantas de generacion que respaldac la OEF v
establacio gue el Cepiro Maciomal de Despacho-
CHD- tieme la facultad de realizar dichas pruebas de
manen aleatoria, Asimizmo, la CREG establecie gue
las actividades de operacion ¥ mantenimiento de las
planfas de generacion deben realizarse de acuerde a
los procedimientos de gesdon de calidad cemnficados
I50 0]l (Fesolecion 005 de 2009

Por ofro lade, existe usma propuesta regulateria
relacionada con la ceacion del Mercade Orzanizado
regulade-MOZ (Resclucien 023 de 2009), mediante
2l cual se meodificara el ssquema acmal de
coptratacion de emerzia com destive 2l mercado
regulade. Estz proyecto propooe establscer coofratos
oblipatorios para la subasia de la demanda del
mercado regulade. bajo mn mecanisme de “pazue lo
demandade”, con el fin de eliminar el nesge de
demands para el comercializader. Esta propuesta
sena opropal para &l memade oo regulade. De
acaerde al crooogmma esiablecido, s fene um
pertade de mamsicton en el cuwall se realizaran
subastas  semesmales, dimictande en el seamumdo
semesme de 2009, para comprar la snetzia d= la
demanda regulada faltapte de comiratar v de la
demanda no regalada inferesada en comyprar pama los
PIORIMIGs CUAtre 20os.

Dperaciones

ISAGEN momtisne una  solida  infrasstmoctara
productiva, soporada en una polifica previsiva de
riesgos operativos, sumado 3 una ejecucion esircha
de plapes de modsmizacion, gue soportan &l adciente
faecioramisnts de la infrassmaictura prodwctiva en sl
largo plazo. En opinion de Daff & Phelps 5ASCV
la gestion de ISAGEN sobre su infraestrictura &5 un
factor positive para la calificacion.

Bajo 2l paorama de woa dismimecion dzl margen de
geperacion fremte a la demanda, ISAGEN ha
emprendide la constraccion de  los  provecios
Guanine, Manzo, Amoya = Hidrosopamoso, los
cuales se incorporaran hasta el afio 2013, agrsgando
00 MW adicionales alos 2,132 MW propercionados
por las cinco planms actuales. De los proyectos de
EBLATACION qUE VA CusniAn con asizacion EWNFICC,
la hidroeléctrica de HJ-:]m-;ngum-:- o remlia el
segando proyecto mas ambicioso en fermings de
potencia de peoeracion, coo uma capacidad de 810

MW, luepo del provecto Pescadars — Iuange (1.500
M.

C:p.'ln:ldnd Imstalada actual ¥ proy Echda EAGE\

e e o B T

= .\,-|.|.|_ BT b I3

7 S

ol
Fuemte: [FAGEN

ISAGEN cuenta actmalmente con upa capacidad de
generacion elécirica de 2132 MW, Se preve que para
el 2013 esta capacidad se incremente en 48%,
alcanzando 3.164 MW, en donde la Hidroslectrica
de San Carles e Hidrosogpomoso seran las maximas
aporiantes  de  epergia, com 3% v 25%
respeciivamenta. Se estima que ISAGEN en este
periodo alcance el 11% de la capacidad imstalada de
generacion del paiz. comselidando su posicicn como
mm  jupgader imperacte en la indostma elecimica
naCciomal

Una wer constnuida La  Hidroelecmica de
Hidrosopamaoso, esta serm wma de las 5 centmales de
generacion mas grandes del pas, jrmeo a la central de
San Carlos, Guavio v Chiver. Los ingresos por cargo
por confiabilidad relatvos a Hidrsopamoza, que
corresponden al §2% de 12 eperpia en frme de Ia
plaota, estan calculados e aproximadamente TUSD
13 millones amuales. La compatia cusnia Con um amo
dz holpura frente a la facha prevista de culminacion
dal provecto v el compromiso de sumunisoe de
emergia adquirida, lo que aporta algona flexibilidad
para la enirezn del s,

Perfil Financiero

Baio vn escemario de desaceleracion ecomdrmca,
ISAGEN ha mantide un perfil financiero solide, con
m mivel de endendamiepio conservader v una fuere
capacidad da generacion de efective. suficiente para
bomrar los compromidses Snamcieros existentes ¥
mantener adecuadamsate los acdves que opsra. MNo
obstamee, &l wivel de epdendamiento prospectivo
considerado para finamciar el provecto hidreelectrico
de Sogamoso gjercera presiomss sobre la caa de la
entidad, logrando estrechar el margen de generacion
da fiujo de caja libre de la compatia
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Eesultado: Finandero: ISAGCENSAESP
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Durante el 2008, 12 geperacion de EBITDA presento
un imcrements del 185.3%, alcanzando vm fedal de
$311.534" millones de pesos, producto de la eficiente
gestion de Ias cemtrales hidreelectricas,
manfempusnte  de wma politca comercial
copservadom v un buen  comportamiento de la
demanda v precios de eperpia, La estmuomra de
resultados de la  compadia se caracteriza por
maniensr uma Zensracion de enerzia de bajo costo v
aprovechar las oportunidades zeperadas por la alt
hidrografia presents en sus cenmrales.” Duff & Phalps
5 A STV espera que la estructura de resultados de
ISAGEN mantenpa uma evolocioo  faverable,
manteriendose en mivelss compettves frente 2 su
Zrupo de parss, S&  estima pam 2l cieme de 2009,
bajo el escemane actual de resultados, o EBITDA
cercamo 3 F506.000 millopes.

Con el proposito de dar cumplimiento al plan de
expeansion, ISAGEN ha estimado un sipmificative
endeudamisnte  prospective  para  apalancar a
consmiccion de hidroelecimica de Sopamosoe. Duff &
Phelps 5.4 53CV apalizo las provecciooes de Ia
compatia con ue dessmibolses de denda total dal
arden de 53,03 billons:, enme los penedes 2009-
2014 e ioversionss de recursos preplos de 3§43
billonas, con los que se pretende finandar ecire odros
los proyecios de Amoya, Guarnno v Manso. Las
medidas de proteccion credificda pwesTan um
detzriore comsidarable, prodacte del alto mival de
iversiopes ¥ el tiempo de improduciividad de los
POOVECIRS POl su consmuccion. Las memicas de
cobernara alcanzan el nivel mas alto durante el 20132,
registrande miveles de ERITDAY Deuda supertonss de
2veces ¥ EBITDAS mteres de 2.9 veces,

Ciloalae pa Erades e s raedsiagin de ColT & M=ipa S 00
= & vl rchor ), SR FRRrES O AT & 08 pevre e hided b principaieese
ki ol afecis del Bendrmere e Ls HiFa vy @ epacse sobet e orien 2 b legdn

Agdims s Tl
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Apesar de su solida capacidad de generacion de
fiujos eperatves (PO, ISAGEN vera presionade el
margen de flujo de caja para loprar alcamzar sus
objatives en fermmos ds mwersiones y o paga da
disidendos debide al agresivo plan de oversion ha
eiecutar hasta el afio 2014, Frente a esto, la entidad
58 SDCUEniA expuesta 2 hechos que puedan ercsionar
la zeperacion de efsctive como &l remazes en la
culmicacion de las obras de los provectos.

Asl las cosas, bajo este panorama la eswategia de
mremacionalizacion de la entidad en 2l corio plazo se
ve resimmgida a condicomes de dizponmibididad
fipanciera, sip dascaniar la mversion en provectos de
mterpacionalizacion cuando s=a estructura ficanciera
lp permita. Respecio a las mplicaciones geperadas
por la venta fotal o parcial del 58%; de la compania,
por pame de la Macion, Duff & Phelps 5.A se
manftendra atenta a las implicaciones que dicka venta
pueda tener sobre Los resultades de la entidad
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Eesumen Financiers ISAGEN SAESFE
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9.2. FORMATOS DE INFORMACION FINANCIERA DE LA SUPERINTENDENCIA
FINANCIERA DE COLOMBIA A 30 DE JUNIO DE 2009

ANEXO S-18
FORMATO 180 - SECTOR CONTADURIA GENERAL DE LA NACION
DEUDORES POR EDADES

Vencida hasta | Vencida de 31 | Vencida mas
30 dias a 360 dias de 360 dias

Unidad de
captura

Codigo
renglon

Descripcion renglones

Vigente

01 005 Rentas por cobrar - 130000
010 Ingresos no tributarios - 1401

015 Aportes y cotizaciones - 1402

020 Rentas parafiscales - 1403

025 Fondos especiales - 1404
030 Venta de bienes - 1406

035 Prestacién de servicios - 1407 1.660.434.605 3.952.588 648.731
040 Servicios publicos - 1408 5.866.381.722 11.626.973 205.671
045 Servicios de salud - 1409

Aportes por cobrar a entidades
afiliadas - 1410

Administracion del sistema de
seguridad social en salud - 1411

050

055

060 Transferencias por cobrar - 1413

065 Préstamos concedidos - 1415

Préstamos gubernamentales otorgados

070 4416

075 Admon del sistema de seguridad social
en pensiones - 1417

080 Admon del sist, de seguridad social en

riesgos profesionales - 1418
085 Avances y anticipos entregados - 1420 55.235.005.015

Anticipos o saldos a favor por

090 impuestos y contribuciones - 1422 27.356.005.202
095 Depédsitos entregados - 1425
100 | Derechos de recompra B
de deudores - 1427
105 Fondo de garantias - )
fogafin - 1428
110  Fondo de garantias - )
fogacoop - 1429
115 Otros deudores - 1470 19.425.496.913 - 400.444 | 115.518.191
120 Deudas de dificil cobro - 1475 2.158.948.109
125 Cuotas partes de bonos y )
titulos pensionales - 1476
Provision para deudores
130 (cr) - 1480 -17.304.867.646 -
999 Subtotal 352.238.455.811 15.579.561 1.254.846 2.274.466.300
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ANEXO S-19
FORMATO 181 SECTOR CONTADURIA GENERAL DE LA NACION
CUENTAS POR PAGAR POR EDADES

Columna 01 Columna 04
| Columna 01 | Golumna 02 | Columna 03 | Columna 04 | Columna 05 |

Descripci(’,n reng|0nes Vencida Vencida desde Vencida Vencida mas

de 360 dias

captura | "englon hasta 30 31 hasta desde 91 a
dias 90 dias 360 dias

Operaciones banca central y

01 005 e, fras 210000 -
010 Operaciones de crédito publico )
- 220000
Obligaciones financieras -
015 930000 526.727.782.507
Adquisicion de bienes y
020 servicios nacionales -2401 123.085.389.578
025 Transferencias - 2403 -
Adgquisicion de bienes y
030 servicios del exterior - 2406 98.793.097
035 Operaciones de seguros y )
reaseqguros - 2415
Aportes por pagar a afiliados )
040 Togng
045 Acreedores - 2425 80.054.573.965
050 Subsidios asignados- 2430 94.076.952

Retencion en la fuente e
055 impuesto de timbre - 2436 3.435.807.960

060 Retencion de impuesto de ind, y
cio por pagar - ica - 2437

Impuestos, contribuciones y

085 | tacas por pagar - 2440 31.671.070.798
070 :c;p_ugit;)ss al valor agregado - 210.179.477
075 '_A\ﬂs%es y anticipos recibidos )
080 I_Jgg(;zitos recibidos de terceros 2 200.786.689

085 Créditos judiciales - 2460 -
090 Premios por pagar - 2465 -

095 Admon, del sistema de )
seguridad social integral - 2470

100 Otras cuentas por pagar- 2490 -

Oblig, labor, y de segur, soc

105 integral -250000 3.205.471.821
110 | Otros bonosy titulos emitidos )
- 260000
115 Pasivos estimados - 270000 144.449.591.187
120 Otros pasivos - 290000 270.783.519.756
999 Total pasivo 1.185.596.684.833 0 0 0 0
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ANEXO S-21
FORMATO 183 SECTOR CONTADURIA GENERAL DE LA NACION
INFORMACION SOBRE LOS 20 PRINCIPALES ACCIONISTAS POR TIPO DE ACCION

Unidad de | Codigo

Descripcion renglones

captura | renglon identificacion SRR ;gg:}ggz

01 001 Ministerio de hacienda y credito publico Nit 8999990902 1.571.919.000
002 Empresas publicas de medellin e.S.P Nit 8909049961 352.960.000
003 Fondo de pensiones obligatorias proteccion Nit 8002297390 78.279.700
004 Fondo de pensiones obligatorias porvenir Nit 8002248088 74.850.244
005 Fondo de pensiones horizonte Nit 8002319671 71.269.652
006 Empresa de energia de bogota s.A. E.S.P. Nit 8999990823 68.716.000
007 Empresa de energia del pacifico s.A. E.S.P. Epsa Nit 8002498601 51.954.000
008 Fondo de pensiones obligatorias colfondos Nit 8002279406 49.206.111
009 Ing fondo de pensiones Nit 8002248278 45.917.927
010 Fdo. De pensiones voluntarias multifund skandia Nit 8300380851 26.918.230
011 Fdo de pensiones proteccion-altern cerrada isagen Nit 8001982815 20.829.253
012 Fondo de pensiones obligatorias skandia s.A. Nit 8002530552 14.772.239
013 Fondo voluntario de pensiones colseguros Nit 8301017826 12.667.404
014 Fondo de pensiones voluntarias porvenir Nit 8300062700 11.432.474
015 Fondo de cesantias porvenir Nit 8001700437 10.406.531
016 Fondo de cesantias proteccion Nit 8001704945 9.549.557
017 Caxdac - vejez Nit 8600073798 8.116.000
018 Fondo de cesantias horizonte Nit 8001895298 5.497.456
019 Central hidroelectrica de caldas s.A. E.S.P Nit 8908001286 5.372.000
020 Ing fondo de cesantia Nit 8001590851 4474778
021 Acciones ordinarias readquiridas 0
090 Otros accionistas con menor participacion 230.963.444
999 Subtotal acciones ordinarias 2.726.072.000

02 021 Acciones preferenciales readquiridas 0
090 Otros accionistas con menor participacion 0
999 Subtotal acciones preferenciales sin derecho a voto 0

03 021 Acciones privilegiadas readquiridas 0
090 Otros accionistas con menor participacion 0
999 Subtotal acciones privilegiadas

04 999 Total acciones en circulacion 2.726.072.000

05 999 Total acciones readquiridas 0

(*) 1 Cédula 2 nit
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ANEXO S-22
FORMATO 184 SECTOR CONTADURIA GENERAL DE LA NACION
DISCRIMINACION DE INVERSIONES POR AGENTE RECEPTOR

Columna Columna Columna | Columna | Columna | Columna
01 04 06 07 08 09
Acciones |9

%
e ttal
Unidad 2 s % n tota
Codigo | Descripcion | Tino de - . Con Otras Cuotas cuotas o
L5 renglon | renglones idgmi_ Identifi- | Tipo de dividendo | inver- Mt De part. | partes partes de
captura - cacion relacion . = invers. | En total Jelnls
ficacion Ordina- | preferen- | siones Renta T de interés
(1) 2) @) rias (§) |cialysin |derenta | oo | oo interés | social en
detrecgoa v;rlable ) S s;clal destina-
voto (§) | (9) emisora | & taria de la
inversion
01 001 Sociedad 1
002 Sociedad 2
003 Sociedad 3
004 Sociedad 4
005 Sociedad 5
050 Sociedad 50
090 Otras
Sociedades
999 Total Neto
NOTA:

(1) El tipo de identificaciéon corresponde al enunciado en el Registro Tipo-8

(2) Relacion de las sociedades en donde el emisor posee més del 10% de las acciones o cuotas y partes de
interés social de dicha sociedad incluyendo las valorizaciones.

(8) F: Filial, S: Subsidiaria, C: Comercial
($) Se debe reportar el valor en pesos
Los campos sombreados no se deben diligenciar

NOTA ISAGEN: La empresa no posee mas del 10% de las acciones o cuotas y partes de interés social en otras
empresas (incluyendo valorizaciones)
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ANEXO - S-23
FORMATO 185 SECTOR CONTADURIA GENERAL DE LA NACION
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

Descripcion renglones

captura | renglon
of 005 E;g:gggnpor venta de bienes, servicios y/o ingrDe 120546341135 120.910.973.008 | 114.726.895.613
010 Pagado a proveedores
015 Pagado por sueldos, salarios y prestaciones 4.320.399.879 4.393.725.057 8.634.831.333
020 Pagado por gastos de produccion 122.074.456.223 51.264.706.209 |  55.998.080.001
025 Pagado por gastos de administracion 19.427.334.377 6.812.426.614 3.068.359.515
030 Pagado por gastos de ventas
090 Otros ingresos de operacion
999 Subtotal (efectivo generado por operacion) -16.275.849.344 58.440.115.128  47.025.624.764
02 005 Inversion en propiedades, planta y equipo 9.397.614.096 12.746.524.272 | 15.954.560.852
010 Ingreso por venta de propiedades, planta y equipo 0 0 0
999 Subtotal(efectivo neto inversion en bienes de capital) -9.397.614.096 -12.746.524.272  -15.954.560.852
03 005 Inversion en acciones y cuotas de interes social 0 0 0
010 Ingreso por venta de acciones y cuotas de interes social 0 0 0
015 Inversiones en titulos de deuda corto plazo 0 0 0
020 Inversiones en titulos de deuda largo plazo 11.593.242.588 -2.638.383.241 -6.184.537.654
025 Ingreso por venta de titulos de deuda 0 0 0
030 | Dividendos recibidos 0 0 0
035 Intereses y correcion monetaria recibidos 3.587.749.221 2.897.568.633 3.791.694.176
999 3::;‘:’;:;‘""“ por efectivo por inversion en titulos -8.005.493.367 5535.951.874  9.076.231.830
04 999  Total de efectivo neto usado en inversion -17.403.107.463 -7.210.572.398  -5.978.329.022
05 005 Nuevas colocaciones de titulos de deuda 0 0 0
010 Pago de cuotas de capital de titulos de deuda 0 0 0
015 Pago de intereses de titulos de deuda 0 0 0
020 Prestamos recibidos 0 0 0
025 Pago de cuotas de capital prestamos 0 0| 11.682.917.493
030 Intereses pagados de prestamos 0 0| 27.653.471.738
035 Emision de acciones 0 0
040 Dividendos pagados 0 0 0
999 Subtotal ( efectivo por financiacion) 0 0 -39.336.389.231
06 005 Ingresos de efectivo por otros conceptos 10.922.875 0 6.339.988.696
010 Salidas de efectivo por otros conceptos 45.794.467 154.454.002 259.423.407
999 Subtotal (flujo neto por otros conceptos) -34.871.592 -154.454.002 6.080.565.289
07 999  Total incremento neto de efectivo -33.713.828.399 51.075.088.728 7.791.471.800
08 005 | Efectivo inicial 473.599.761.969 439.885.933.570 | 490.961.022.298
09 005 | Efectivo final 439.885.933.570 490.961.022.298 | 498.752.494.098

NOTA: Se debe reportar el flujo de efectivo ejecutado del trimestre reportado.

Tanto los ingresos como los egresos deben ser reportados con signo positivo. No obstante, los netos se deben reportarcon

el signo que resulte del movimiento de las subcuentas
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ANEXO S-24
FORMATO 186 SECTOR CONTADURIA GENERAL DE LA NACION
INFORMACION ECONOMICA GENERAL SOBRE ACCIONES Y ACCIONISTAS

Unidad de | Cadigo
captura - renglon Composicion accionistas y acciones acyigh?s%as No. de acciones

01 005 Acciones ordinarias 57.557 2.726.072.000
010 Acciones privilegiadas 0 0
015 Acciones con dividendo preferencial sin voto 0 0
999 Total 57.557 2.726.072.000

Composicion accionistas

02 005 % Que representan personas naturales 97,8387% 5,9824%
010 % Que representan personas juridicas 2,1613% 94,0176%
999 Total 100% 100%

03 005 % Que representan inversionistas extranjeros 0,3476% 0,0939%
010 % Que representan inversionistas nacionales 99,6524% 99,9061%
999 Total 100% 100%

04 005 % Que representa inversion entidades publicas 0,3872% 75,3708%
010 % Que representa inversion entidades privadas 97,3863% 21,9330%
015 % Que representa inversion entidades mixtas 2,2265% 2,6962%
999 Total 100% 100%

05 Rangos segun porcentaje de acciones poseidas individualmente
005 Hasta - 3.00 % 57.555 801.193.000
010 3.01%-10.00 % - -
015 10.01 % - 20.00 % 1 352.960.000
020 20.01 % - 30.00 % - -
025 30.01 % - 40.00 % - -
030 40.01 % - 50.00 % - -
035 Mas del 50.00 % 1 1.571.919.000
999 Total 57.557 2.726.072.000

06 Rangos segun numero de acciones poseidas individualmente
005 1-1000 17.427 16.024.264
010 1001-5000 36.077 47.930.055
015 5001-10000 1.348 9.993.704
020 10001-50000 2.079 46.090.956
025 50001-100000 335 23.688.173
030 100001-500000 240 47.868.899
035 Mas de 500000 51 2.534.475.949
999 Total 57.557 2.726.072.000
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ANEXO S-25
FORMATO 187 SECTOR CONTADURIA GENERAL DE LA NACION
INFORMACION ECONOMICA GENERAL SOBRE PATRIMONIO

Y OTROS RUBROS

Descripcion renglones m

Unidad de
captura

Cadigo

renglon

(Ver Nota 1)

Composicion accionistas y acciones

01 005 Valor nominal de la accion 25
010 Valor patrimonial por accion con valorizacion 1.171,14
015 Valor patrimonial por accion sin valorizacion 790,71
020 Utilidad por accion 84,68
025 Perdida por accion
02 005 Valor dividendos decretados acciones ordinarias (ver nota 2) 149.126.770.081
010 Valor dividendos decretados otras acciones 0
015 Valor dividendos decretados acciones dividendo preferencial 0
999 Valor total dividendos decretados 149.126.770.081
03 005 Valor total dividendo por accion ordinaria 54,7039
010 Valor dividendo por accion ordinaria en efectivo 54,7039
015 Periodicidad de pago dividendo por accion ordinaria Semestral
020 Numero de pagos dividendo por accion ordinaria 2
025 Fecha primer pago Abril 30 de 2009
030 Valor dividendo por accion ordinaria en acciones -
035 Valor dividendo extraordinario por accion -
040 Valor dividendo por accion privilegiada -
045 Valor dividendo por accion con dividendo preferencial -
04 005 Numero total de empleados 504
010 % Empleados permanentes 502
015 % Empleados temporales 2
05 005 Gasto por depreciacion acumulada (ver nota 3) 51.471.009.550
06 005 % Utilizacion capacidad instalada (ver nota 4) 86,5
07 005 Compras de contado nacionales -
010 Compras de contado del exterior -
015 Compras a credito nacionales (ver nota 5) 112.293.863.605
020 Compras a credito del exterior -
999 Total compras 112.293.863.605
08 005 Ventas y/o prestacion de servicios de contado nacionales -
010 Ventas y/o prestacion de servicios de contado al exterior -
015 Ventas y/o prestacion de servicios a credito nacionales (ver nota 6) 688.235.337.842
020 Ventas y/o prestacion de servicios a credito al exterior (ver nota 7) 25.409.869.858
999 Total ingresos por ventas y/o prestacion de servicios 713.645.207.700
09 005 ‘ Periodicidad de cierre contable del emisor (2) A
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(1) Periodicidad de pagos de dividendos en nimero de dias.
(2) A ANUAL S: SEMESTRAL T. TRIMESTRAL

ISAGEN:

Nota 1: Cifras expresadas en pesos.

Nota 2: Dividendos ordinarios decretados por la Asamblea de Accionistas el 24 de marzo de 2009 y pagaderos
en abril 30 y octubre 30 de 2009

Nota 3: Gasto depreciacion del afo (Enero - Junio).
Nota 4: Promedio de disponibilidad de las centrales a Junio (acumulado).
Nota 5: Corresponde a la compra de energia acumulada a Junio.

Nota 6: Corresponde a los Ingresos Operacionales por suministro de energéticos y Administracion de Proyectos
a Junio 30 de 2009.

Nota 7: Ventas de energia a Venezuela
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ANEXO S-26
FORMATO 188 - SECTOR CONTADURIA GENERAL DE LA NACION
ACTIVOS Y PASIVOS DE CORTO PLAZO

u(r:gmge %”1‘3 . Descripcion renglones Valor
01 005 Inversiones admon de liquidez - renta fija -1201 22.028.450.000
Inversiones 010 Inversiones admon de liquidez - renta variable-1202
015 Inversiones con fines de politica - renta fija -1203
020 Inversiones - operaciones de cobertura -1206
025 Inversiones patrimoniales - método del costo -1207
030 Inversiones patrimoniales - método de participacion - 1208
035 Inversiones renta fija - dtn - 1209
040 Inversiones renta fija - fondos administrados - dtn -1211
045 Inversiones de las reservas internacionales - 1212
050 Derechos de recompra de inversiones - 1220
055 Provision para proteccion de inversiones (cr) - 1280
999 Subtotal inversiones 22.028.450.000
02 005 Vigencia actual 1305
Rentas por 010 Vigencia anterior - 1310
Cobrar 015 Dificil recaudo - 1315
020 Provision para rentas por cobrar (cr) - 1380
999 Subtotal rentas por cobrar
03 005 Ingresos no tributarios -1401
Deudores 010 Aportes y cotizaciones - 1402
015 Rentas parafiscales - 1403
020 Fondos especiales - 1404
025 Venta de bienes - 1406
030 Prestacion de servicios - 1407 1.665.035.924
035 Servicios publicos - 1408 253.182.633.000
040 Servicios de salud - 1409
045 Aportes por cobrar a entidades afiliadas - 1410
050 Administracion del sistema de seguridad social en salud-1411
055 Transferencias por cobrar - 1413
060 Préstamos concedidos - 1415
065 Préstamos gubernamentales otorgados - 1416
070 Admon del sistema de seguridad social en pensiones-1417
075 Admon del sistema de seguridad social en riesgos prof,1418
080 Avances y anticipos entregados - 1420 55.235.005.015
085 Anticipos o saldos a favor por imptos y contribuciones-1422 27.356.005.202
090 Depésitos entregados - 1425
095 Derechos de recompra de deudores - 1427
100 Fondo de garantias - fogafin - 1428
105 Fondo de garantias - fogacoop - 1429
110 Otros deudores - 1470 2.634.747.000
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115 Deudas de dificil cobro - 1475 2.158.948.109
120 Cuotas partes de bonos 'y titulos pensionales - 1476
125 Provision para deudores (cr) - 1480 4.609.287.000
999 Subtotal deudores 337.623.087.250
04 005 Materiales - 1703
Bienes de 010 Materiales en transito - 1704
Beneficio 015 Bienes de beneficio y uso publico en construccion -1705
Y uso 020 Bienes de beneficio y uso pablico en servicio - 1710
Publico 025 Bienes historicos y culturales - 1715
030 Bienes de beneficio y uso publico entregados en admon - 1720
035 Amort, acum de bienes de beneficio y uso publico (cr) - 1785
999 Subtotal bienes de beneficio y uso piblico
05 005 Recursos naturales renovables en conservacion-1804
Recursos 010 Invers, en recursos nat, renovables en conservacion-1806
015 Recursos naturales renovables en explotacion-1810
020 Agot, acum, de rec, nat, renovables en explotacion (cr)-1815
025 Recursos naturales no renovables en explotacion -1820
030 Agot, acum, de rec, nat, no renov, en explotacion (cr)-1825
035 Invers, en rec, nat, renovables en explotacion-1830
040 Amort, acum, de invers, en rec, nat, renov, en expl, (cr) -1835
045 Invers, en rec, nat, no renov, en explotacion 1840
050 Amort, acum de invers, en rec, nat, no renov, en expl, (cr) 1845
999 Subtotal recursos
06 005 Gastos pagados por anticipado - 1905 18.946.549.612
Otros 010 Cargos diferidos - 1910
Activos 015 Obras y mejoras en propiedad ajena - 1915
020 Bienes entregados a terceros - 1920
025 Amort, acum, de bienes entregados a terceros (cr) -1925
030 Bienes y derechos en proceso de titularizacion - 1926
035 Bienes recibidos en dacion de pago - 1930
040 Provision bienes recibidos en dacion de pago (cr) - 1935
045 Activos adquiridos de instituciones inscritas - 1940
050 Bienes adquiridos en -leasing financiero- - 1941
055 Deprec, de bienes adquiridos en -leasing -financiero- (cr) 1942
060 Responsabilidades - 1950
065 Provision para responsabilidades (cr) - 1955
070 Bienes de arte y cultura - 1960
075 Provision bienes de arte y cultura (cr) - 1965
080 Intangibles - 1970
085 Amortizacion acumulada de intangibles (cr) - 1975
090 Principal y subalterna - 1995
095 Bienes y derechos en investigacion administrativa - 1996
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100 Provis, para bienes y der, en investigacion admtiva (cr) - 1997
105 Valorizaciones - 1999
999 Subtotal otros recursos 18.946.549.612
07 005 Operaciones de banca central - 2105
Operaciones 010 Titulos de regulacion monetaria y cambiaria - 2106
De banca 015 Gastos fros por pagar - oper, de banca central - 2107
Central 020 Operaciones de captacion y servicios financieros - 2110
999 Subtotal operaciones de banca central
08 005 Deuda pub, int, de cto, plazo por amort, en la vigencia-2202
Operac, de 010 Deuda publica interna de corto plazo - 2203
Credito 015 Préstamos gub, de cto plazo por amort, en la vigencia-2240
Publico 020 Préstamos gubernamentales de corto plazo -2241
025 Préstamos gub de Igo plazo por amort, en la vigencia - 2245
030 Préstamos gubernamentales de largo plazo - 2246
035 Int deuda pub, int, de cto plazo por amort, en la vigencia-2260
040 Intereses deuda publica interna de corto plazo -2261
045 Int deuda pab, int, de largo plazo por amort en la vig, 2262
050 Intereses deuda publica interna de largo plazo-2263
055 Int, préstamos gub,de cto plazo por amort, en la vig-2266
060 Intereses préstamos gubernamentales de corto plazo
065 Int prést, gub, de largo plazo por amort, en la vig- 2268
070 Int, prést, gub de largo plazo - 2269
075 Comis, deuda pub, int, de cto plazo por amort, en la vig, - 2280
080 Comisiones deuda publica interna de cto plazo -2281
085 Comis, prést, gub, de cto plazo por amort, en la vig,-2286
090 Comisiones préstamos gub, de corto plazo- 2287
999 Subtotal operaciones de credito publico 0
09 005 Administracion de liquidez - 2301
Obligaciones 010 Créditos obtenidos - 2302
Financieras 015 Créditos asumidos por fng - 2303
020 Fondos adquiridos con compromiso de recompra - 2315
025 Intereses administracion de liquidez - 2320
030 Intereses créditos obtenidos -2322
035 Intereses fondos adq con compromiso de recompra - 2323
999 Subtotal obligaciones financieras
010 005 Adquisicion de bienes y servicios nacionales - 2401 123.085.389.578
Cuentas por 010 Transferencias - 2403
Pagar 015 Adquisicion de bienes y servicios del exterior - 2406 98.793.097
020 Operaciones de seguros y reaseguros - 2415
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025

Aportes por pagar a afiliados - 2420

030 Acreedores - 2425 80.054.573.965
035 Subsidios asignados - 2430 94.076.952
040 Retencion en la fuente e impuesto de timbre - 2436 3.435.807.960
045 Retencion de impto de ind, y cio por pagar - ica - 2437
050 Impuestos, contribuciones y tasas por pagar - 2440 31.671.070.798
055 Impuestos al valor agregado - iva - 2445 210.179.477
060 Avances y anticipos recibidos - 2450
065 Depositos recibidos de terceros - 2455 2.200.786.689
070 Créditos judiciales - 2460
075 Premios por pagar - 2465
080 Admon del sistema de seguridad social integral - 2470
085 Otras cuentas por pagar - 2490
999 Subtotal cuantas por pagar 240.430.319.562
011 005 Salarios y prestaciones sociales - 2505 3.205.471.821
Obligaciones 010 Pensiones por pagar - 2510
Laborales 015 Seguridad social en salud - 2550
020 Seguridad social en riesgos profesionales - 2560
025 Seguridad social en pensiones -2570
999 Subtotal obligaciones lahorales 3.205.471.821
012 005 Bonos pensionales - 2625
Bonos 010 Titulos emitidos - 2630
999 Subtotal bonos
013 005 Recaudos a favor de terceros - 2905 683.338.264
Otros 010 Ingresos recibidos por anticipado - 2910 34.003.400.855
Pasivos 015 Créditos diferidos -2915
020 Operaciones fondo de garantias - fogafin - 2921
025 Operaciones fondo de garantias - fogacoop - 2922
030 Obligaciones en investigacion administrativa - 2996
999 Subtotal otros pasivos 34.686.739.119
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10. CERTIFICACIONES

10.1. CERTIFICACION DEL REPRESENTANTE LEGAL DEL EMISOR

El suscrito Representante Legal de ISAGEN S.A. E.S.P hace constar que dentro de mi competencia, he empleado
la debida diligencia en la verificacion del contenido del Prospecto de Informacién de la Emisién de Bonos de
Deuda Publica Interna de ISAGEN S.A. E.S.P, en forma tal que certifico la veracidad del mismo y que en éste
no se presentan omisiones de informacion que revistan materialidad y puedan afectar la decision de los futuros
inversionistas.

Asi mismo, en mi calidad de representante legal del Emisor, certifico que los estados financieros y otros informes
relevantes para el publico no contienen vicios, imprecisiones o errores que impidan conocer la verdadera situ-
acion patrimonial o las operaciones del correspondiente emisor de valores.

La presente certificacion se expide en Medellin a los siete (7) dias del mes de septiembre de 2009.

ORIGINAL FIRMADO

Luis Fernando Rico Pinzdn
Representante Legal
ISAGEN S.A. E.S.P
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10.2. CERTIFICACION DEL REVISOR FISCAL DEL EMISOR

El suscrito Revisor Fiscal de ISAGEN S.A. E.S.P hace constar que dentro de mi competencia, he empleado
la debida diligencia en la verificacion del contenido del Prospecto de Informacién de la Emision de Bonos de
Deuda Publica Interna de ISAGEN S.A. E.S.P, en forma tal que certifico la veracidad del mismo y que en éste
no se presentan omisiones de informacion que revistan materialidad y puedan afectar la decision de los futuros
inversionistas.

La presente constancia se firma en Medellin a los siete (7) dias del mes de septiembre de 2009.

ORIGINAL FIRMADO

Jorge Enrique Mdnera Durango
Revisor Fiscal de ISAGEN S.A. E.S.P
Tarjeta Profesional No. 25295-T
Miembro de Deloitte & Touche Ltda..
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10.3. CONCEPTO DE VERIFICACION DEL AGENTE ESTRUCTURADOR, ASESOR Y
COORDINADOR DE LA OFERTA

Santander Investment Valores Colombia S.A. Comisionista de Bolsa, certifica que, dentro de lo que le compete
en sus funciones de Agente Estructurador, Coordinador de la Oferta y Agente Lider Colocador, empled la debida
diligencia en la recopilacion de la informacién durante las reuniones con las directivas de ISAGEN S.A. ES.Py
con base en estas, hizo la verificacion del contenido del Prospecto de Informacion de la Emision de Bonos de
Deuda Publica Interna de ISAGEN S.A. E.S.P, en forma tal que certifica la veracidad del mismo y que en éste
no se presentan omisiones de informacién que revistan materialidad y puedan afectar la decision de futuros
inversionistas.

Santander Investment Valores Colombia S.A. Comisionista de Bolsa, por no estar dentro de la érbita de sus
funciones, no ha auditado independientemente la informacién suministrada por ISAGEN S.A.E.S.P que sirvid
de base para la elaboracién de este Prospecto de Informacion, por lo tanto, no tendra responsabilidad alguna
por cualquier afirmacioén o certificacion (explicita o implicita) contenida en el mismo..

La presente constancia se expide en Bogota D.C. a los siete (7) dias del mes de septiembre de 2009.

ORIGINAL FIRMADO

Juan Carlos Alvarez Barrios
Representante Legal
Santander Investment Valores Colombia S.A. Comisionista de Bolsa
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10.4. CERTIFICACION DEL REPRESENTANTE LEGAL DE TENEDORES DE BONOS

El suscrito Representante Legal de Alianza Fiduciaria S.A. Sociedad Fiduciaria hace constar que dentro de mi
competencia como Representante Legal de Tenedores de Bonos, que he empleado la debida diligencia en la
verificacion del contenido del Prospecto de Informacion de la Emision de Bonos de Deuda Publica Interna de
ISAGEN S.A. E.S.P, en forma tal que certifico la veracidad del mismo y que en éste no se presentan omisiones
de informacion que revistan materialidad y puedan afectar la decision de los futuros inversionistas.

La presente constancia se expide en Bogota D.C. a los siete (7) dias del mes de septiembre de 20009.

ORIGINAL FIRMADO

Gustavo Adolfo Martinez Cala
Representante Legal
Alianza Fiduciaria S.A.
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10.5. CERTIFICACION A ESTADOS FINANCIEROS

En cumplimiento del articulo 37 de la Ley 222 de 1995, Luis Fernando Rico Pinzon, como Representante Legal
y Elvia Luz Restrepo Saldarriaga, como Contadora de ISAGEN S.A. E.S.P. (ISAGEN” o la “Compania”) certifi-
camos que se han verificado previamente las afirmaciones contenidas en los estados financieros de ISAGEN:
Balance General comparativo a 30 de junio de 2009 y 2008 y Estado de Resultados comparativo en el periodo
comprendido entre el 1 de enero al 30 de junio de 2009 y 2008, asi como en los estados financieros de la
Compania con corte a 31 de diciembre de 2008 comparativo a 31 de diciembre de 2007 y 31 de diciembre de
2007 comparativo a 31 de diciembre de 2006, conforme al reglamento y que han sido tomados fielmente de
los libros.

La presente certificacion se expide en Medellin a los siete (7) dias del mes de septiembre de 2009.

ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO

Luis Fernando Rico Pinzdn Elvia Luz Restrepo Saldarriaga
Representante Legal Contadora Publica TR: No. 37982-T
ISAGEN S.A.ES.P ISAGEN S.A. ESP
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