PROSPECTO DE COLOCACION

$500,000,000,000

Bonos Ordinarios Codensa S.A. E.S.P.

Emisor
Informaciéon General del Emisor:

Razén social.......c..cooooiiiiiiiiiiiiiiiiiii Codensa S.A.E.S.P.

DomicCilio......oeveiiiiiii Bogotd, D.C.

Direccién oficina principal................coooin. Carrera 13A No. 93-66

Actividad principal.... ..o, Distribucion y comercializacidon de energia eléctrica

Informacion General de la Oferta:

Clase de tHtulo. .....oueeieiniii i Bonos Ordinarios

Ley de circulacion............coooviiiiiiiiiiniiniinn A la orden

Monto total de la emisiOn.........co.vvveiniiiiineiiiiiiann., $500,000,000,000

SETICS. ¢ttt Serie A: Bonos Ordinarios Tasa Variable DTF
Serie B: Bonos Ordinarios Tasa Variable IPC

Valor minimo de la inversion................coeeeviiiennn 1 Bono

Valor nominal por Bono.............c.ooooviiiiiiiiii, Serie A: $1,000,000
Serie B: $1,000,000

Cantidad A EMitir........coooiiiiiiiiii e, 500,000 Bonos

Destinatarios de La Oferta El publico en general

Plazo de redenciOn............ooviveiiiiiiiiiiiiiiiiinie Entre 3 y 10 afios contados a partir de la Fecha de Emision para todas las
series

Plazo de colocacion...........coevviiieniiiiiiniiiiniens El plazo para la colocacién de los Bonos serd de dos (2) afios contados a
partir de la fecha de publicacién del primer aviso de oferta del primer lote.

Rendimiento ..........coeeiuiiiiiiiiiiniiee Los Bonos devengardn intereses de acuerdo con las series. Los puntos a
ofrecer sobre las tasas de referencia se determinardn en el aviso de oferta
publica correspondiente.
Los Bonos devengardn un rendimiento mdximo segun lo establecido en el
Acta No. N° 078 de la Junta Directiva en su reunién de 19 de Diciembre
de 2003.

Agente Administrador de la Emision.......................... Dep6sito Centralizado de Valores de Colombia, Deceval S.A.

Representante Legal de los Tenedores...............c.oevueae Helm Trust S.A.

Bolsa en que estdn inscritos............oeveveeeeniiinnen Bolsa de Valores de Colombia S.A.

Calificacion.........oueiiiiiiii i Los Bonos han sido calificados AAA por Duff & Phelps de Colombia

Agente Estructurador y Colocador Representante Legal de los Tenedores
Valores S
b Ganadero ¢
coms ownTa 0 w0112 Helm Trust S.A.
Febrero de 2004

Resolucién N° 0214 del 24 de Febrero de 2004 de la Superintendencia de Valores
correspondiente a la Inscripcién Anticipada de los Titulos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios
y a la autorizacién de la respectiva Oferta Publica

La informacién financiera contenida en este prospecto se encuentra actualizada a Septiembre de 2003. A partir de esta fecha, toda
informacién relevante y la informacién financiera se encuentra a disposicion de los interesados en Codensa S.A. E.S.P., en el Registro
Nacional de Valores e Intermediarios y/o en la Bolsa de Valores de Colombia. La totalidad de la emisién se adelantard en forma
desmaterializada, por lo que los adquirientes renuncian a la posibilidad de materializar los Titulos.

CODENSA S.A. E.S.P. manifiesta que cuenta cédigo de buen gobierno segtin lo establecido en la Resolucién 275 de Mayo 23 de 2001
expedida por la Superintendencia de Valores y estd disponible para la consulta de los inversionistas en la pagina web codensa.com.co

La inscripcion anticipada del titulo en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios y la autorizacion de la oferta piiblica por parte
de la Superintendencia de Valores, no implica certificacion sobre la bondad del valor o la solvencia del Emisor.

La Inscripcion de la presente emision en la Bolsa de Valores de Colombia S.A. no implica certificacion sobre la bondad del Titulo o la
solvencia del Emisor

Se considera indispensable la lectura del prospecto de colocacion para que los potenciales inversionistas puedan evaluar
adecuadamente la conveniencia de la emision.
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GLOSARIO

Los términos que aparecen en este glosario se utilizan como referencia en otras secciones del
prospecto.

Administrador de la Emision

Depésito Centralizado de Valores de Colombia, Deceval S.A. (Deceval), domiciliado en la
ciudad de Bogotd D.C., designado como administrador de la emision, en virtud del contrato
de depdsito y administracion suscrito con el Emisor.

Aviso de Oferta Publica
Es el mecanismo que se utiliza para dar a conocer una oferta publica a los destinatarios de la
misma

Bolsa de Valores
Institucién que al permitir la compra y venta de acciones de sociedades andnimas, bonos,
certificados y demds titulos valores, fomenta el ahorro y el mercado de capitales

Bonos

Son titulos que representan una parte del crédito constituido a cargo de una entidad emisora.
Su plazo minimo es de un afio. Por sus caracteristicas estos titulos son considerados de renta
fija.

Calificacion de Valores
Es una opinién 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 nuevas herramientas para la toma de sus decisiones.

Deceval
El Deposito Centralizado de Valores de Colombia es una entidad que recibe en depdsito los

titulos inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, para administrarlos
mediante un sistema computarizado de alta seguridad, eliminando el riesgo de su manejo
fisico en transferencias, registros, pagos de intereses, etc.

DTF

Es la tasa promedio de captacion a noventa (90) dias de Certificados de Depdsito a Término
de los establecimiento bancarios, corporaciones financieras, compafiias de financiamiento
comercial y corporaciones de ahorro y vivienda, divulgada semanalmente por el Banco de la
Reptiblica. La DTF es una tasa nominal trimestre anticipado.

Emision

Conjunto de titulos valores con caracteristicas idénticas y respaldadas econémicamente por
un mismo emisor, con el propdsito de ser puestos en circulacion y absorbidos por el mercado
de valores.

Emisor
Entidad que tiene titulos inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios.



Emision Desmaterializada

Es el monto colocado en el mercado primario o transado en el mercado secundario de la
misma, representado en un titulo global o macrotitulo que comprende un conjunto de
derechos anotados en cuenta en un niimero determinado de derechos, respecto de los cuales
no se hayan emitido titulos fisicos individuales representativos de cada inversion.

Fecha de Emision

Se entiende como el dia en que se publique el primer aviso de oferta de los Bonos del primer
lote, con el correspondiente reglamento de suscripcion, en un diario de circulacién nacional.
En el evento en que se ofrezca mds de un lote, todos los lotes tendrdn la misma fecha de
emision.

Fecha de Expedicion
Se entiende como el dia en el cual se registra y se anota en cuenta la suscripcion original de
los Bonos o el dia en que se registran las transferencias de los mismos.

Fecha de Suscripcion
Se entiende como el dia en que sea colocado y pagado, por primera vez, cada titulo valor.

Fecha de Vencimiento
Se entiende como el dia en que se hara efectiva la redencion definitiva y total de los Bonos de
cada Subserie.

Inversion Minima
Valor o cantidad minima de titulos que el inversionista puede adquirir al momento de una
oferta publica de titulos valores.

IPC

Es la variacién neta del Indice de Precios al Consumidor (IPC) certificado por el
Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE), para los dltimos doce meses,
expresado como una tasa de interés efectiva anual.

Kw
Medida de potencia eléctrica que equivale a 1000 vatios.

Kwh
Medida de energia eléctrica en el tiempo que corresponde a Kw por hora

Gwh
Medida de energia eléctrica que equivale a un millén de Kwh.

Ley de Circulacion

Mecanismo o forma a través de la cual se transfiere la propiedad de un titulo valor. Existen
tres formas: (1) Al portador: con la sola entrega; (2) A la orden: mediante endoso y entrega;
y (3) Nominativa: mediante endoso, entrega e inscripcién ante el emisor.



Mercado Publico de Valores

Conforman el mercado publico de valores la emision, suscripcidn, intermediacion y
negociacion de los documentos emitidos en serie o en masa, respecto de los cuales se realice
oferta publica, que otorguen a sus titulares derechos de crédito, de participacion y de
tradicion o representativos de mercancias.

Oferta Puablica

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

Plazo de Colocacion
Estipulado por el emisor para dar cumplimiento a las gestiones de colocacion.

Plazo de Redencion
Término establecido por el emisor para la redencién de un titulo valor en el cual se retorna el
monto total invertido.

Plazo de Suscripcion
Plazo estipulado por una sociedad para que el inversionista suscriba los valores de una nueva

emision.

Precio de Suscripcion
Es el precio al cual puede comprarse uno o varios titulos de una emision.

Registro Nacional de Valores e Intermediarios
Instrumento para la inscripciéon de documentos e intermediarios orientado a mantener un

adecuado sistema de informacion sobre los activos financieros que circulan y los Emisores e
Intermediarios. Su funcionamiento estd asignado a la Superintendencia de Valores, la cual es
responsable de velar por la organizacion, calidad, suficiencia y actualizacion de la
informacién que lo conforma.

Representante Legal de los Tenedores de Bonos

Persona encargada de realizar todos los actos de administracién y conservacién que sean
necesarios para el ejercicio de los derechos y la defensa de los intereses comunes de los
tenedores de titulos.

Sociedad Calificadora de Valores
Es una entidad especializada en el estudio del riesgo que emite una opinion sobre la calidad
crediticia de una emision de titulos valores.

Superintendencia de Valores

Es una entidad de servicio que tiene como fin especial organizar, regular y promover las
actividades realizadas a través del Mercado Publico de Valores, asi como efectuar el
seguimiento y supervision de los agentes que actian en dicho mercado, con el fin de proteger
los intereses de los inversionistas y velar por la transparencia del mercado. Las entidades que
prestan sus servicios en el mercado publico de valores, tales como las bolsas de valores, las
firmas comisionistas de bolsa, los comisionistas independientes, los depésitos centralizados



de valores, las sociedades administradoras de fondos de inversion, los fondos de garantia que
se constituyen en el Mercado Publico de Valores, las Sociedades Administradoras de los
depdsitos centralizados de valores y las calificadoras de valores, se encuentran debidamente
reglamentadas y vigiladas por esta Superintendencia.

Tasa de Interés Efectiva
Expresion anual del interés nominal dependiente de la periodicidad con que éste tltimo se
pague. Implica reinversion o capitalizacién de intereses.

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

Titulo Valor

Documento negociable que acredite los derechos de su tenedor legitimo y las obligaciones del
emisor mismo. Incorpora derechos de crédito, participacion, tradicion, o representativos de
mercancias.

Valor Nominal
Representacion monetaria del titulo al momento de la emision.



1. RESUMEN DEL PROSPECTO

El presente resumen hace referencia en su totalidad a informacion detallada que aparece en otras
secciones del prospecto. Los términos que aparecen entre comillas en este resumen se utilizan como
referencia en otras secciones del prospecto.

Emisor.......ccoovviviiiiiiiiinnnn,

La sociedad Codensa S.A. E.S.P. (en adelante la “Compafiia” o
el “Emisor”).

Bonos Ordinarios Codensa (“Bonos Ordinarios” o los “Bonos”,
cada uno un “Bono”)

La emision consta de dos (2) series, asi:
Serie A: Bonos Ordinarios Tasa Variable DTF
Serie B: Bonos Ordinarios Tasa Variable IPC

El monto total de la emisién es de quinientos mil millones de
pesos ($500,000,000,000) m/1. La colocacion de la emision podra
efectuarse en uno o varios lotes.

Los Bonos Serie A y Serie B devengarén intereses a las tasas de
referencia DTF e IPC respectivamente. El rendimiento ofrecido
de los Bonos se determinard en el aviso de oferta publica
correspondiente.

Los Bonos devengaran un rendimiento méaximo segun lo
establecido en el Acta No. N° 078 de la Junta Directiva en su
reunion de 19 de Diciembre de 2003.

Plazo de Redencion................

Plazo de Colocacion................

Periodicidad de Pago de Intereses

Amortizacién del Capital..........

Destinatarios de la Oferta..........

Los Bonos se redimirdn en plazos de acuerdo a la serie asi:

Serie A: Tres (3), cuatro (4), cinco (5), seis (6), siete (7), ocho
(8), nueve (9) y/o diez (10) anos

Serie B: Tres (3), cuatro (4), cinco (5), seis (6), siete (7), ocho
(8), nueve (9) y/o diez (10) afios

Contados a partir de la Fecha de Emision para todas las series.

El plazo para la colocaciéon de los Bonos serd de dos (2) afios
contados a partir de la fecha de publicacion del primer aviso de
oferta del primer lote.

Serie A: Trimestre Vencido, Semestre Vencido y/o Afo Vencido
Serie B: Trimestre Vencido, Semestre Vencido y/o Afio Vencido

Unica al vencimiento para todas las series.

Publico en general




Denominaciones.....................

Agente Estructurador y
Colocador.....cccovvvvviiniiieinninn.

Agente Administrador de la
EeMISION.....ocovviiiiiiii

Representante Legal de los
Tenedores.......c.cevevveiininnin...

Titularidad..............cooeiinninet

Calificacion.........cccevviviennnnnn.

Los Bonos se emitirdn en denominaciones de un millén de pesos
($1,000,000) m/l cada uno para las Series A y B, donde la
inversién minima durante la vigencia de los bonos sera de un (1)
Bono.

BBVA Valores Ganadero S.A. Comisionista de Bolsa, estructurd
la emisién de Bonos Ordinarios en los términos de la Resolucion
400 de 1995 expedida por la Superintendencia de Valores, y
adicionalmente serd la encargada de colocarlos mediante oferta
publica, para lo cual podrd otorgar cupos de colocacién a otras
firmas comisionistas inscritas en la Bolsa de Valores de
Colombia.

Depésito Centralizado de Valores de Colombia, Deceval S.A.
(“Deceval”), domiciliado en la ciudad de Bogoti, D.C.,
encargado, en virtud del contrato de depdsito y administracion
de la emision suscrito con Codensa S.A. ES.P. de Ia
administracion de la emisién por tratarse ésta de una emision
desmaterializada.

Helm Trust S.A., domiciliada en la ciudad de Bogota,
encargada, en virtud del Contrato de Representacion Legal de
Tenedores de Bonos suscrito con Codensa S.A. ESP., de la
representacion legal de los tenedores de los Bonos Ordinarios.

Los titulos serdn emitidos a la orden y la transferencia de su
titularidad se hard de conformidad con lo establecido en el
reglamento de Deceval. La administracion por Deceval exige
que solamente pueda existir un beneficiario por titulo.

Los Bonos han sido calificados AAA por Duff & Phelps de
Colombia S.A. Esta calificacién se otorga a emisiones con la
mds alta calidad crediticia donde los factores de riesgo son
practicamente inexistentes. El reporte completo de la
calificacion otorgada se encuentran en el numeral 6.1




2. CARACTERISTICAS GENERALES, CONDICIONES Y REGLAS DE LA
PRIMERA EMISION DE BONOS

2.1. Caracteristicas Generales de los Titulos

2.1.1. Clase de Titulo Ofrecido
Los titulos objeto de la presente emision son los Bonos Ordinarios Codensa S.A. E.S.P.

La Asamblea General de Accionistas de Codensa S.A. E.S.P., autorizd la emisién de bonos
ordinarios de la sociedad, mediante oferta publica. Dicha aprobacion consta en el Acta No. 025
del 30 de Octubre de 2003. La Asamblea General de Accionistas delego en la Junta Directiva la
aprobacion del Reglamento de Emision y Colocacion y en el Representante Legal de la sociedad
todos los trdmites, actos y contratos necesarios para el perfeccionamiento de la emision.

La Junta Directiva de Codensa S.A. E.S.P. aprobé el reglamento de emisién y colocacion segiin
consta en el Acta N° 078 del 19 de Diciembre de 2003.

2.1.2. Objetivos economicos y financieros de la emision

De acuerdo con lo establecido por la Junta Directiva, la sociedad CODENSA S.A. ES.P.
destinard los recursos que se obtengan con la colocacién de los Bonos Ordinarios para
sustitucion de deuda en un 90% y el restante 10% para capital de trabajo.

2.2. Caracteristicas, Condiciones Financieras y Reglas de la Emision
2.2.1. Monto de la emision

La sociedad Codensa S.A. E.S.P. emitird Bonos Ordinarios por un valor de quinientos mil
millones de pesos ($500,000,000,000) m/I, en las condiciones indicadas en este prospecto de
emision y colocacion.

2.2.2. Ley de Circulacion, Transferencia y Valor Nominal de los Bonos

Los Bonos Ordinarios serdn a la orden y la transferencia de su titularidad se hard mediante
anotaciones en cuentas o subcuentas de depdsito de los tenedores en Deceval de acuerdo con el
reglamento de operaciones del Agente Administrador de la emisién. Los Bonos tendran un valor
nominal de un millén de pesos ($1,000,000) m/1 para las Series A y B. No obstante, el nimero de
Titulos a ser emitidos en ningtin momento podré superar el monto total autorizado de la emision.

Un (1) Bono podré expedirse por cualquier nimero entero de Bonos Ordinarios. La inversion
minima de suscripcién serd la equivalente al valor de un (1) Bono, es decir, la suma de un millén
de pesos ($1,000,000) m/l para las Series A y B. En consecuencia, no podrdn realizarse
operaciones posteriores de traspaso por debajo del mismo limite. Las operaciones deben
efectuarse en unidades enteras de bonos.



2.2.3. Fecha de Emision

Todos los titulos tendrén la misma Fecha de Emision, que corresponderd al dia de la publicacion
del primer aviso de oferta del primer lote.

2.24. Plazo de Redencion de los Bonos

Los Bonos tendran como plazo de redencién tres (3), cuatro (4), cinco (5), seis (6), siete (7),
ocho (8), nueve (9) y/o diez (10) afos para todas las series, contados a partir de la Fecha de

Emision.

2.2.5. Series

La emision constara de dos (2) series:
a. Serie A: Bonos Ordinarios Tasa Variable DTF
b. Serie B: Bonos Ordinarios Tasa Variable IPC

Cada serie se dividird en subseries de acuerdo al plazo de redencién de los Bonos, asi:

Subserie
Serie 3anos 4 anos 5 anos 6anos 7anos 8anos 9anos 10 anos
A: Bonos Ordinarios Tasa A1 A2 A3 A4 A5 A6 A7 A8
Variable DTF
B: Bonos Ordinarios Tasa B1 B2 B3 B4 B5 B6 B7 B8
Variable IPC

2.2.6. Precio de Suscripcion

El precio de suscripcion de los Bonos serd su valor nominal con una prima o descuento definida
por el Emisor y publicada en el correspondiente aviso de oferta. Cuando la suscripcion se realice
en una fecha posterior a la Fecha de Emision, el precio de suscripcion del titulo estard
constituido por su valor nominal més los intereses causados y calculados sobre el valor nominal
de los Titulos a la tasa a suscribir, calculados durante el menor de los siguientes periodos: i) el
periodo transcurrido entre la Fecha de Emision y la Fecha de Suscripcion, o ii) el periodo
transcurrido entre la Fecha del dltimo pago de intereses y la Fecha de Suscripcion de acuerdo a la
serie, asi:

Para las Series A y B:

Bonos ofrecidos a la par:

P=Nx(1+i)e

Bonos ofrecidos al descuento:

P=Nx(1-d)x(1+i)w
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Bonos ofrecidos con prima:

P=N x(1+p)x (1 +i)w

Donde:

P = Precio del Bono

N = Valor Nominal del Bono en Pesos

d = Descuento en porcentaje

p = Prima en porcentaje

i = Tasa efectiva del titulo al momento de suscripcién

n = Dias transcurridos desde la Fecha de Emisién cuando se suscribe antes del primer
pago de intereses o dias transcurridos desde la fecha del ltimo pago de intereses en
los deméds casos

2.2.7. Rendimiento de los Bonos

Los Bonos ofreceran un rendimiento de acuerdo con la serie, asi:

a.

Serie A: Los Bonos Serie A ofrecerdn un rendimiento flotante ligado a la DTF. Los puntos
nominales que se ofrecerdn en cada subserie sobre la DTF para el célculo de los intereses,
seran determinados por el Emisor en el aviso de oferta ptiblica correspondiente.

Para efectos de la presente emision, se entiende por DTF la tasa promedio de captacion a
noventa (90) dias de bancos, corporaciones financieras, compaiiias de financiamiento
comercial y corporaciones de ahorro y vivienda, divulgada semanalmente por el Banco de la
Republica.

En el caso de que eventualmente el gobierno elimine la DTF, ésta serd reemplazada por la
tasa promedio de captacion a noventa (90) dias de entidades financieras que el Gobierno
establezca.

Serie B: Los Bonos Serie B ofrecerdn un rendimiento flotante ligado a la inflacion. Los
puntos efectivos que se ofrecerdn en cada subserie sobre la inflacion para el cédlculo de los
intereses, seran determinados por el Emisor en el aviso de oferta publica correspondiente.

Para efectos de la presente emision se entiende por inflacion la variacién neta del Indice de
Precios al Consumidor (IPC) certificado por el Departamento Administrativo Nacional de
Estadistica, DANE, para los ultimos doce meses, expresado como una tasa de interés
efectiva anual durante los doce meses anteriores. La inflacién que se utilizara para el célculo
de intereses serd la conocida al momento del pago de los intereses respectivos.

En el caso de que eventualmente el gobierno elimine el IPC, éste serd reemplazado por el
indicador que el Gobierno establezca.
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Los Bonos devengardn un rendimiento méximo segun lo establecido en el Acta No. 078 de la
Junta Directiva en su reunién del 19 de Diciembre de 2003.

2.2.8. Periodicidad en el Pago de los Intereses

Para efectos del computo de plazos, se entenderd, de conformidad con el ordinal 3° del articulo
829 del Cdédigo de Comercio, que:

“Cuando el plazo sea de meses o de afios, su vencimiento tendrd lugar el mismo dia del
correspondiente mes o afio; si éste no tiene tal fecha, expirara en el dltimo dia del respectivo mes
o afio. El plazo que venza en dia feriado, se prorroga hasta el dia hébil siguiente. El dia de
vencimiento serd habil hasta las seis de la tarde”.

Cuando quiera que el plazo venza en dia feriado, los intereses causados se calcularan hasta dicha
fecha sin perjuicio de que su pago se realice hasta el dia habil siguiente. Al valor correspondiente
a intereses causados y a pagar se le hard un ajuste de tal forma que cuando hubiere centavos,
éstos se aproximaran al valor entero inferior.

Los Bonos devengaran intereses tinicamente hasta la fecha de su vencimiento cumpliendo con el
procedimiento establecido en este prospecto. 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.

De acuerdo a lo establecido en la Resolucion 0514 del 26 de Julio de 2002 de la
Superintendencia de Valores, los intereses se calculardn desde el dia siguiente al del inicio del
respectivo periodo y hasta el dia pactado para su pago, sobre una base de 365/365 dias, la cual
corresponde a afios de 365 dias, de doce (12) meses, con la duracién mensual calendario que
corresponda a cada uno de éstos, excepto para la duracion del mes de febrero, que correspondera
a veintiocho (28) dias.

El factor que se utilice para el cdlculo y liquidacién de los intereses, deberd emplear cuatro (4)
decimales aproximados por el método de redondeo.

2.2.8.1. Los rendimientos de los Bonos Ordinarios de la Serie A serdn pagados en su equivalente
trimestre, semestre y/o afio vencido utilizando los puntos nominales estipulados por el Emisor en
el correspondiente aviso de oferta publica o los definidos conforme al Mecanismo de Subasta.

Para el célculo de los intereses se tomard la tasa DTF trimestre anticipado vigente para la semana
en la cual se inicie el periodo de causacion de los mismos. A este valor se le adicionardn los
puntos nominales estipulados en el aviso de oferta teniendo como resultado la tasa nominal anual
base trimestre anticipado, a la cual se le calculard su equivalente en la modalidad de pago
estipulada en este prospecto. La tasa asi obtenida se aplicard al monto de capital vigente durante
el periodo de intereses a cancelar.

2.2.8.2. Los rendimientos de los Bonos Ordinarios de la Serie B serdn pagados trimestre,

semestre y/o afio vencido, utilizando los puntos efectivos estipulados por el Emisor en el
correspondiente aviso de oferta ptblica o los definidos conforme al Mecanismo de Subasta.
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Los intereses se devengardn a partir de la Fecha de Emision, sobre el capital invertido tomando
como referencia la variaciéon porcentual del IPC nacional acumulado doce (12) meses atras
certificado por el DANE y que corresponda a la del mes inmediatamente anterior o el dltimo mes
disponible al dia en que finalice el periodo de causacién de intereses, expresado como una tasa
efectivo anual.

En el evento en que no se cuente con el dato del IPC a la fecha de pago de la rentabilidad, se
empleard el ultimo IPC certificado por el DANE. A este valor se le adicionardn los puntos
estipulados por el emisor en el correspondiente aviso de oferta publica, luego a esta nueva tasa se
le calcula su equivalente en términos nominales de la modalidad de pago seleccionada en el
momento de colocacion. La tasa asi obtenida se aplicard al monto del capital vigente durante el
periodo de intereses a cancelar.

Para el cilculo de la tasa efectiva anual se utilizard la siguiente férmula, asi:
[(1+inflacién)*(1+margen%)]-1.

En el evento que la inflacién utilizada para realizar los célculos respectivos sufra alguna
modificacion, no se realizard reliquidacion de los intereses ya pagados.

Para la determinacion de los periodos semestrales y anuales se seguird el mismo procedimiento
establecido en el numeral 2.2.8.

2.2.9. Amortizacion del Capital

El capital representado en los Bonos Ordinarios serd amortizado de manera unica al vencimiento
de los Titulos.

En el evento que el Emisor no realice los pagos de intereses y/o de capital correspondiente en el
momento indicado, los Bonos devengarén intereses de mora a la maxima tasa legal permitida.

2.3. Lugar y Forma de Pago del Capital e Intereses

Los pagos a los inversionistas se hardn a través de la red de pagos de Deceval en los términos
sefialados en este prospecto y en el contrato de depdsito y administracion de la emision, siempre
y cuando los beneficiarios sean o estén representados por depositantes directos con servicio de
administracion valores, en caso contrario el cobro serd realizado por los beneficiarios
directamente ante el Emisor, de acuerdo al procedimiento establecido para este fin en el
reglamento de operaciones de Deceval.

Si pasados tres (3) meses desde la fecha de vencimiento para el pago del capital el tenedor de los
titulos, que no cuenten con servicio de administracién de valores por parte de Deceval, no se
presenta a cobrarlo, CODENSA deberd realizar una llamada telefonica al nimero que para el
efecto se encuentra registrado en Deceval. Si no logra obtener una comunicacién con el titular,
enviard un correo certificado y procedera a depositar el importe por cuenta y riesgo del tenedor
del titulo en entidades autorizadas para recibirlo, produciendo ello efectos de pago por
consignacion, de acuerdo con los articulos 1656 y siguientes del Codigo Civil, en concordancia
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con el articulo 408 y siguientes del Cédigo de Procedimiento Civil y articulo 789 del Cédigo de
Comercio y demds normas que lo modifiquen, adicionen o deroguen.

En cualquier caso se llevard a cabo el procedimiento establecido en el articulo 1.1.4.6 de la
Resolucion 400 de 1995 de la Superintendencia de Valores sobre cancelacion e inscripcién de
otros valores.

2.4. Condiciones de la Oferta y de la Colocacion
2.4.1. Vigencia de la Inscripcion Anticipada, Plazo de Colocacion y Vigencia de la Oferta

Los Titulos se inscribirdn bajo la modalidad de inscripcion anticipada prevista en la Resolucién
0352 del 14 de junio de 2002 de la Superintendencia de Valores, con el propésito de efectuar su
posterior emision y colocacion mediante oferta puiblica en una fecha futura durante el periodo de
vigencia de la inscripcién anticipada.

El plazo para la colocacién de los Bonos serd de dos (2) afios contados a partir del dia de la
publicacidn del primer aviso de oferta del primer lote.

La oferta publica de la presente emision podra colocarse en uno o varios lotes dentro del término
establecido en la resolucion de autorizacion emitida por la Superintendencia de Valores. Cada
una de las ofertas estara vigente durante el plazo estipulado en el aviso de oferta que se publique
para tal efecto.

2.4.2. Destinatarios y Medios para formular la Oferta
Los Bonos Ordinarios tendrdn como destinatarios al piblico en general.

La publicacion del aviso de oferta se hard en los diarios El Tiempo y/o La Reptiblica y/o
Portafolio. En éste se definirdn las condiciones en que serdn ofrecidos los Bonos Ordinarios
Codensa, expresando las subseries ofrecidas, asi como la tasa y plazo aplicable a cada una de
ellas.

2.4.3. Bolsas de Valores donde estan inscritos los Titulos
Los Bonos estan inscritos en la Bolsa de Valores de Colombia S.A.
2.4 4. Reglas generales para la colocacion

La suscripcién de Bonos Ordinarios CODENSA se efectuard a través de la firma BBVA Valores
Ganadero S.A. Comisionista de Bolsa (“Agente Lider”) y de las demas firmas comisionistas
inscritas en la Bolsa de Valores de Colombia a las cuales el Agente Lider otorgue cupos de
colocacion. La colocacion se adelantard mediante el mecanismo de underwriting al mejor
esfuerzo y el mecanismo de adjudicacion serd el de subasta o el de demanda en firme, segtn se
determine en el aviso de oferta publica correspondiente a cada lote de la emision. En este aviso
también se informardn las subseries ofrecidas y para cada subserie, el monto y la tasa maxima.

24.4.1. Mecanismo de Subasta
El mecanismo de adjudicacion mediante subasta se hard en las siguientes condiciones:
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Los destinatarios de la oferta presentaran sus demandas de compra el dia de la publicacion del
aviso de oferta publica del respectivo lote, indicando la(s) subserie(s) demandadas, el monto
ofertado para cada subserie y el margen que ofrecen sobre la tasa de referencia respectiva. Dicho
margen debe ser establecido teniendo en cuenta la tasa maxima y las subseries presentadas en el
aviso de oferta publica del respectivo lote por el Emisor. Aquellas demandas cuyo contenido no
contemplen las subseries y tasas maximas del aviso de oferta publica del respectivo lote, serdan
consideradas como no aprobadas. Las demandas deben ser presentadas a BBVA Valores
Ganadero S.A. Comisionista de Bolsa al fax (1) 3131483. Pueden ser presentadas también en la
Cra.7 No. 71 — 52 Torre A Piso 11, en Bogota D.C., entre las 8:00 a.m. (“Hora de Apertura”) y
las 12:00 m ("Hora de Cierre”) del dia de la publicacion del aviso de oferta publica del
respectivo lote. A la Hora de Cierre finalizard la subasta y el Emisor definird, segin su
conveniencia, la tasa de corte respectiva e informard a los inversionistas el monto adjudicado. Al
momento del cierre se le informard a los inversionistas los montos adjudicados con sus series y
tasas de corte.

Durante la vigencia de la Oferta, tanto para las demandas recibidas por fax, como para las
recibidas personalmente, un Asesor Externo o un Auditor Externo contratado para este fin por el
Emisor o el Revisor Fiscal del Agente Lider Colocador debera certificar via fax, diariamente al
final del dia, a la Superintendencia de Valores el adecuado desarrollo de los procesos de
recepcion de demandas y de adjudicacion.

Finalizada la subasta, para todas las subseries ofrecidas se hard primero una clasificaciéon de
todas las demandas utilizando los siguientes criterios, en su orden: i) la tasa de rentabilidad
demandada, de menor a mayor; ii) el monto demandado, de mayor a menor para tasas iguales.
Una vez realizada la clasificacién se definird la tasa de corte respectiva y luego se procedera a
adjudicar el monto ofertado. Esta tasa de corte serd la maxima tasa aprobada por el Emisor, la
cual no podrd ser superior a la tasa mdxima ofrecida en el aviso de oferta publica
correspondiente.

Las demandas que contengan un margen igual o inferior a la tasa de corte definida por el Emisor,
serdn confirmadas en su totalidad, siempre y cuando el monto total aprobado sea inferior o igual
al monto total ofertado. En caso que el monto total demandado cuyos mérgenes estén por debajo
o igual a la tasa de corte sea mayor al monto total aprobado, habra lugar a prorrateo para las
demandas cuyos margenes sean iguales a la tasa de corte y los montos confirmados para cada
demanda seran aprobados a la tasa de corte. En ningtin caso, para una misma subserie, habrd dos
(2) tasas de corte diferentes. Aquellas demandas cuyos margenes se encuentren por encima de la
tasa de corte se entenderdn como no aprobadas.

En el evento en que dos (2) o més demandas presenten coincidencia en los criterios sefialados y
si el monto disponible para dichas demandas es menor al valor agregado de las mismas, se
asignard a prorrata el monto disponible entre las mismas. Las demandas que hayan sido recibidas
por el Agente Lider después de que la tasa de corte y el monto a adjudicar hayan sido definidos
por el Emisor, y el monto total demandado sea inferior al monto total ofertado, serdn adjudicadas
de acuerdo con el orden de llegada a la tasa de corte previamente definida, hasta que el monto
total ofertado se adjudique en su totalidad o hasta el vencimiento de la oferta.

El Emisor definird el monto a adjudicar para cada una de las subseries, sin que la suma para
todos las subseries exceda el valor de la oferta. Los bonos se adjudicardn de conformidad con la
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prelacion de subseries establecida por el Emisor en el aviso de oferta publica correspondiente

hasta por el monto que en el mismo se haya definido para cada una de ellas. En el evento en que,
de ofrecerse més de una subserie, el monto asignado a la primera subserie, y asi sucesivamente,
no fuese adjudicado en su totalidad, el remanente podrd ser adicionado al monto asignado a
cualquiera de las otras subseries, a discrecién del Emisor. En caso que queden saldos en una o
varias de las subseries ofertadas en el lote ofrecido, se ofreceran en un nuevo aviso de oferta

publica, no necesariamente bajo las mismas condiciones o bajo el mismo mecanismo, siempre y
cuando haya expirado la vigencia de la oferta del lote previamente ofrecido. En todo caso, los

Titulos se ofrecerdn a la misma tasa cupdn definida en el primer ofrecimiento de cada subserie y
podrdn ser suscritos a la par, con descuento o con prima. Para efectos de la subasta y la

adjudicacion de los Titulos, no se tendrd en cuenta el precio de suscripcién en caso de que el
mismo tenga una prima o descuento. Para la adjudicacién de los Titulos, se tomard su valor
nominal y en caso de ofrecerse una prima o descuento, estos aplicardn cuando se realice la

suscripcién de los mismos.

El valor de cada Bono debera ser pagado integramente al momento de la suscripcion.

244.2. Mecanismo de Demanda en Firme: El mecanismo de adjudicacién mediante demanda en
firme se haré en las siguientes condiciones:

Los destinatarios de la oferta presentardn sus demandas de compra el dia de la publicacion del
aviso de oferta publica del respectivo lote, indicando las subseries demandadas y el monto
demandado para cada subserie. Las demandas deben ser presentadas a BBVA Valores
Ganadero S.A. Comisionista de Bolsa al fax (1) 3131483. Pueden ser presentadas también en
la Cra. 7 N 71-52 Torre A Piso 11, en Bogotd D.C., a partir de las 8:00 am. del dia de la
publicacion del respectivo aviso de oferta (“Hora de Apertura”), y hasta que expire la vigencia
de la oferta.

Durante la vigencia de la Oferta, tanto para las demandas recibidas por fax, como para las
recibidas personalmente, un Asesor Externo o un Auditor Externo contratado para este fin por
el Emisor o el Revisor Fiscal del Agente Lider Colocador deberd certificar via fax,
diariamente al final del dia, a la Superintendencia de Valores el adecuado desarrollo de los
procesos de recepcion de demandas y de adjudicacion.

Los bonos se adjudicaran de conformidad con la prelacion de subseries establecida por el Emisor
en el aviso de oferta publica correspondiente hasta por el monto que en el mismo se haya
definido para cada una de ellas. En el evento en que, de ofrecerse mas de una subserie, el monto
asignado a la primera subserie, y asi sucesivamente, no fuese adjudicado en su totalidad, el
remanente podrd ser adicionado al monto asignado a cualquiera de las otras series, a discrecién
del Emisor. Primero se adjudicardn los Bonos de la subserie que el Emisor determine en el aviso
de oferta publica correspondiente y una vez adjudicados los Bonos de dicha subserie, se
procederd a adjudicar los Bonos de las demds subseries ofrecidas en el orden que el Emisor
determine.

En caso que queden saldos en una o varias de las subseries ofertadas en el lote ofrecido, se
ofrecerdn en un nuevo aviso de oferta publica, no necesariamente bajo las mismas
condiciones o bajo el mismo mecanismo, siempre y cuando haya expirado la vigencia de la
oferta del lote previamente ofrecido. En todo caso, los Titulos se ofrecerdn a la misma tasa
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cupdn definida en el primer ofrecimiento de cada subserie y podréan ser suscritos a la par, con
descuento o con prima.

La adjudicacién de los titulos a los destinatarios de la oferta se realizard por orden de llegada, por
lo tanto, en caso de que la demanda de los titulos supere la oferta no habra lugar a prorrateo.

El valor de cada Bono debera ser pagado integramente al momento de la suscripcion.

2.4.5. Administracion de la emision y Agente de Pago

La totalidad de la emision se realizard en forma desmaterializada, por lo que los adquirientes
de los Titulos renuncian a la posibilidad de materializar los Bonos Ordinarios emitidos.

El Depésito Centralizado de Valores de Colombia, Deceval S.A., domiciliado en Bogotd,
D.C.,, en la Carrera 10 N° 72-33 Torre B Piso 5°, tendrd a su cargo la custodia y
administracion de la emision conforme a los términos del contrato de depésito y
administracion de la emision suscrito entre Codensa S.A. y Deceval.

Adicionalmente, Deceval en su condicion de Administrador de la emision actuard como
Agente de Pago de los derechos patrimoniales correspondientes a los tenedores depositantes
directos o vinculados a uno de éstos cuando tengan el servicio de administracién de valores.

Los pagos a los depositantes directos o vinculados a éstos, que no cuenten con el servicio de
administracion de valores serdn realizados directamente por el Emisor, de acuerdo al
procedimiento establecido para éste fin en el reglamento de operaciones de Deceval.

Asi mismo, Deceval ejercerd todas las actividades operativas derivadas del depdsito de la
emision, dentro de las cuales se incluyen, entre otras, las siguientes obligaciones y
responsabilidades a su cargo:

2.4.5.1. Macrotitulo

Registrar el macrotitulo representativo de la emisién, que comprende el registro contable de
la emision, la custodia, administracién y control del titulo global, lo cual incluye el control
sobre el saldo circulante de la emision, monto emitido, colocado, en circulacion, cancelado,
por colocar y anulado de los Titulos. El macrotitulo asi registrado respaldara el monto
efectivamente colocado en base diaria.

Para estos efectos, el Emisor se compromete a hacer entrega del macrotitulo a mds tardar
dentro del dia habil anterior a la emision de los titulos.

2.4.5.2. Registros y Anotaciones
Registrar y anotar en cuenta la informacion sobre:

a. La colocacion individual de los derechos de la emision.

b. Las enajenaciones y transferencias de los derechos individuales anotados en cuenta o
subcuentas de depésito.
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Para el registro de las enajenaciones de derechos en depdsito, se seguird el procedimiento
establecido en el reglamento de operaciones de Deceval.

La anulacién de los derechos de los Titulos de acuerdo con las érdenes que imparta el
Emisor, en los términos establecidos en el reglamento de operaciones de Deceval.

Las ordenes de expedicion o anulacién de los derechos anotados en cuentas de depdsito.
Las pignoraciones y gravamenes, para lo cual el titular o titulares de los derechos
seguiran el procedimiento establecido en el reglamento de operaciones de Deceval en sus
articulos 66 al 72 inclusive.

Cuando la informacién sobre enajenaciones o gravamenes provenga del suscriptor o de
autoridad competente, Deceval tendra la obligacién de informar al Emisor dentro del dia

hébil siguiente tal circunstancia, siempre y cuando se trate de valores nominativos.

El saldo en circulacion bajo el mecanismo de anotacién en cuenta.

2.4.5.3. Cobranza

Cobrar al Emisor los derechos patrimoniales que estén representados por anotaciones en
cuenta a favor de los respectivos beneficiarios, cuando estos sean depositantes directos con
servicio de administracién de valores o estén representados por uno de ellos. El pago de los
derechos patrimoniales para los depositantes directos sin servicio de administraciéon de
valores procederd de acuerdo al reglamento de operaciones de Deceval:

a.

Para tal efecto, Deceval presentard dos (2) liquidaciones, una previa y la definitiva. La
preliquidacion de las sumas que deben ser giradas por el Emisor se presentard dentro del
término de cinco (5) dias habiles anteriores a la fecha en que debe hacerse el giro
correspondiente. Esta deberd sustentarse indicando el saldo de la emisién que circula en
forma desmaterializada y la periodicidad de pago de intereses, de acuerdo a lo establecido
por el Emisor en al aviso de oferta publica correspondiente.

El Emisor verificard la preliquidacién elaborada por Deceval y acordard con ésta los
ajustes correspondientes, en caso de presentarse discrepancias. Para realizar los ajustes,
tanto Deceval como el Emisor se remitirdn a las caracteristicas de la emision tal como se
encuentran establecidas en la respectiva Acta de la Junta Directiva y en el Acta de la
Asamblea de Accionistas que aprueba la emisién, y en el contrato de depdsito y
administracion.

Posteriormente, Deceval presentard al Emisor, dentro de los dos (2) dias habiles
anteriores al pago, una liquidacion definitiva sobre los valores en depdsito administrados
a su cargo.

El Emisor sdélo abonard en la cuenta de Deceval los derechos patrimoniales
correspondientes, cuando se trate de tenedores vinculados a otros depositantes directos o
que sean depositantes directos con servicio de administracion de valores. Para el efecto,
el Emisor enviard a Deceval una copia de la liquidacién definitiva de los abonos
realizados a los respectivos beneficiarios, después de descontar los montos
correspondientes a la retencién en la fuente que proceda para cada uno y consignard
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mediante transferencia electronica de fondos a la cuenta designada por Deceval, el valor
de la liquidacion, segtin las reglas previstas en el reglamento de la emisién para el pago
de intereses y capital. Los pagos deberén efectuarse el dia del vencimiento a m4s tardar a
las 9:00 a.m.

e. Informar a los suscriptores 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, cuando quiera que el Emisor no provea los recursos, con el fin de que éstos
ejerciten las acciones a que haya lugar.

Deceval no asume ninguna responsabilidad cuando el Emisor no provea los recursos para
el pago oportuno de los vencimientos, ni por las omisiones o errores en la informacién
que éste o los depositantes directos le suministren, derivados de las o6rdenes de
expedicién, suscripcion, transferencias, gravdmenes o embargos de los derechos
incorporados.

2.4.5 4. Informes
Remitir informes mensuales al Emisor dentro de los cinco (5) dias habiles siguientes al cierre
del mes sobre:

a. Los pagos efectuados a los tenedores legitimos de la emision.
b. Los saldos de la emision depositada.

c. Las anulaciones efectuadas durante el mes correspondiente, las cuales afectan el limite
circulante de la emision.

24.5.5. Actualizacion

Actualizar el monto del titulo global o titulos globales depositados, por encargo del Emisor, a
partir de las operaciones de expedicidn, cancelacion al vencimiento, anulaciones y retiros de
valores del Dep6sito, para lo cual Deceval tendrd amplias facultades.

2.5. Representante Legal de los Tenedores de Bonos

Actuard como Representante Legal de los Tenedores de Bonos, Helm Trust S.A., entidad
debidamente autorizada por la Superintendencia Bancaria para operar, con domicilio principal en
la Carrera 7 Numero 27-18 Piso 19, de la ciudad de Bogotd. Para tal efecto, el Representante
Legal de los Tenedores de Bonos manifiesta y declara que no se encuentra inhabilitado para
desarrollar sus funciones de conformidad con el contrato suscrito con el Emisor y en los términos
del articulo 1.2.4.4. de la Resolucién 400 de 1995 expedida por la Superintendencia de Valores,
modificado por el articulo 2° de la Resolucién 1210 de 1995 expedida por la misma entidad.

2.5.1. Obligaciones del Representante Legal de los Tenedores de Bonos

El Representante Legal de los Tenedores de los Bonos tendrd las funciones establecidas en el
articulo 1.2.4.8. de la Resolucion 400 de 1995, modificado por el articulo 4° de la Resolucion
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1210 del 22 de diciembre de 1995 de la Superintendencia de Valores, las normas que lo
modifiquen o reformen y en especial las siguientes:

Seran obligaciones y facultades del Representante Legal de los Tenedores las siguientes, de
conformidad con lo establecido en el articulo 40 de la Resolucion 1210 de 1995, modificatorio
del articulo 1.2.4.8 de la Resolucion 400 de 1995 de la Superintendencia de Valores:

a. Realizar todos los actos de administracién y conservacién que sean necesarios para el
ejercicio de los derechos y la defensa de los intereses comunes de los tenedores de bonos.

b. Realizar los actos de disposicion para los cuales lo faculte la Asamblea de Tenedores en los
términos de la resolucion citada y demds normas que regulen la materia, cuando haya lugar a
ello.

c. Actuar en nombre de los tenedores de Bonos en los procesos judiciales y en los de quiebra o
concordato, asi como también en los que se adelanten como consecuencia de la toma de
posesion de los bienes y haberes o la intervencion administrativa de que sea objeto la entidad
emisora. Para tal efecto, el Representante de los Tenedores debera hacerse parte en el
respectivo proceso dentro del término legal, para lo cual acompafiard a su solicitud, como
prueba del crédito, copia auténtica del contrato de emision y una constancia con base en los
registros sobre el monto insoluto del empréstito y sus intereses.

d. Representar a los tenedores en todo lo concerniente a su interés comtin o colectivo.

e. Intervenir con voz, pero sin voto, en todas las reuniones de la Asamblea de Accionistas de la
entidad emisora.

f. Convocar y presidir la Asamblea de Tenedores de Bonos.

g. Solicitar a la Superintendencia de Valores los informes que considere del caso y las
revisiones indispensables de los libros de contabilidad y demas documentos de la sociedad
emisora.

h. Informar a los tenedores de Bonos y a la Superintendencia de Valores, a la mayor brevedad
posible y por medios idéneos, sobre cualquier incumplimiento de sus obligaciones por parte
de la entidad emisora.

Adicionalmente, el Representante de los tenedores de Bonos debera cumplir con todas y cada
una de las obligaciones emanadas del presente prospecto de colocacién de bonos y con cualquier
otra obligacion que le asigne la Asamblea de tenedores o dispongan las leyes vigentes.

En el evento que, de la informacién obtenida, el Representante de tenedores infiera que es
necesario examinar los libros del Emisor o solicitar informacion adicional, el Representante
podra formular directamente a la sociedad los requerimientos del caso.

El Representante Legal de los Tenedores de Bonos deberd guardar reserva sobre los informes
que reciba de la Superintendencia de Valores o de la Superintendencia Bancaria o de cualquier
otra autoridad respecto del Emisor y le es prohibido revelar o divulgar las circunstancias y
detalles que hubiere conocido sobre los negocios de esta en cuanto no fuere estrictamente
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indispensable para el resguardo de los intereses de los Tenedores de Bonos, salvo en lo que se
refiere a lo establecido en el numeral h del presente numeral, que deberd ser informado a los
Tenedores de Bonos y a la Superintendencia de Valores.

2.6. Tenedores de Bonos

2.6.1 Derechos de los Tenedores de Bonos.

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

a.

Percibir los intereses y el reembolso de su capital, todo de conformidad con los términos aqui
estipulados.

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 Resolucién 1210 de 1995 de la Superintendencia de
Valores, la convocatoria para la asamblea se hard mediante un aviso publicado en los diarios
El Tiempo y/o La Republica y/o Portafolio, y eventualmente en otros periddicos, con ocho (8)
dias hébiles de anticipacion a la reunién, informando a los tenedores de Bonos si se trata de
una reunién 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 misma Resolucién. En la asamblea se acatard lo dispuesto en las
Resoluciones 400 y 1210 de 1995 de la Superintendencia de Valores y en las demds normas
que las modifiquen o sustituyan, en lo referente a quérum para deliberar, votos de los
tenedores, mayorias decisorias y demas aspectos de la Asamblea General de Tenedores de
Bonos.

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

El Emisor y/o los tenedores que representen, por lo menos, el diez por ciento (10%) de los
Bonos en circulacion, podran exigir al Representante Legal de Tenedores que convoque a la
Asamblea General de Tenedores de Bonos. Si éste no la convocare podrdn dirigirse a la
Superintendencia de Valores para que ésta lo haga.

Los tenedores de Bonos tienen la facultad de remover al Representante Legal de Tenedores
y designar la entidad que ha de sustituirlo, mediante decisién adoptada de conformidad con
las mayorias legales. En caso de remocién del Representante Legal original de los tenedores
de Bonos, los honorarios que se cancelardn al nuevo representante serdn los mismos
pactados con el inicialmente designado.

De conformidad con el articulo 124.15 de la Resolucion 400 de 1995 de Ia
Superintendencia de Valores, los tenedores de Bonos podrdn ejercer individualmente las
acciones que les correspondan, cuando no contradigan las decisiones de la Asamblea
General de Tenedores de Bonos, o cuando el Representante Legal de Tenedores no las haya
instaurado.
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g. La informacién que deba comunicarse a los tenedores de Bonos se publicard mediante
avisos en los diarios El Tiempo y/o La Republica y/o Portafolio.

2.6.2. Obligaciones de los Tenedores de Bonos
a. Manifestar su intencién de suscribir los Bonos dentro del término sefialado para el efecto.

b. Pagar integramente el valor de la suscripcion en la oportunidad establecida en este
prospecto.

c. Avisar oportunamente al Agente Administrador de la emisién cualquier enajenacion,
gravamen o limitacién al dominio que pueda pesar sobre los Bonos adquiridos.

&

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 serdn por cuenta exclusiva
de los tenedores y su importe debe ser pagado en la forma legalmente establecida.

e. Las demas que emanen de este prospecto o de la Ley.

2.7. Calificacion otorgada a los Bonos

La sociedad calificadora de valores Duff & Phelps de Colombia S.A. asigné a la Emisién de
Bonos Ordinarios Codensa la calificacion AAA.

El reporte completo de la calificacion otorgada a los Bonos Ordinarios Codensa se presenta en el
numeral 6.1. del prospecto de emisién y colocacion.

22



3.SECTOR ELECTRICO COLOMBIANO

3.1. Antecedentes

El sector eléctrico en Colombia ha experimentado un importante proceso de reestructuracion
desde comienzos de la década de los 90’s como resultado del diagnéstico de gestion
efectuado a las empresas del sector, las cuales mostraban resultados altamente desfavorables
en términos de eficiencia administrativa, operativa y financiera. Durante el periodo 1991-
1992, el sector se vio enfrentado a una situacion critica que finalmente se tradujo en un
racionamiento a nivel nacional.

Ante este panorama, se tomaron una serie de medidas correctivas. En 1992, como
consecuencia del severo racionamiento de energia, el Gobierno Nacional, haciendo uso del
“estado de emergencia econdmica”, expidié el Decreto 700 en donde se fijaban las normas
para la entrada de inversionistas privados en las actividades de generacion y facult6 al
Gobierno para tomar decisiones sobre la construccién de nuevas plantas de generacién y el
otorgamiento de las garantias respectivas. Bajo este marco, se dio impulso a varios proyectos
previstos en el plan de Expansion y se autorizé a las empresas oficiales involucradas a firmar
contratos de compraventa de energia a largo plazo (PPA).

A finales de 1992, el Gobierno expidi6é los denominados “Decretos de Modernizacién del
Estado” a través de los cuales se dio inicio al proceso de transformacion institucional. Se cre
la Comision de Regulacion Energética — CRE y se eliminaron la Junta Nacional de Tarifas y
la Comision Nacional de Energia. Adicionalmente, se buscé crear un marco mas estable para

los agentes participantes en el negocio y fue asi como en julio de 1994 se aprobaron la Ley de
Servicios Publicos Domiciliarios (Ley 142 de 1994) y la Ley Eléctrica (Ley 143 de 1994),
esta ultima transformando la CRE en la CREG.

La Ley 142 de 1994 establecié un marco general para los servicios ptiblicos domiciliarios y la
Ley 143 de 1994 reglament6 de manera especifica el servicio de electricidad. La CREG
reglament6 e implementé el nuevo marco institucional y regulatorio aplicable a las
actividades de Generacién, Transmision, Distribucion y Comercializacion.

Con base en las medidas de reestructuracion realizadas, la estructura actual del sector es el
siguiente:

3.2. Esquema Institucional

A nivel nacional el principal organismo es el Ministerio de Minas y Energia (MME) que tiene
como funcién la planeacién, regulacion, coordinacion y seguimiento de todas las actividades
relacionadas con el servicio publico de energia, a través de las siguientes entidades:

La Comisién de Regulacién de Energia y Gas — CREG- :
Unidad Administrativa, auténoma, adscrita al Ministerio de Minas y Energia, encargada de
desarrollar e implementar el marco regulatorio de las actividades de generacion, transmision,
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distribucién y comercializacion de electricidad, asi como la metodologia para el
establecimiento de los cargos por transmision y distribucion y las tarifas para los usuarios
regulados.

La CREG se encuentra integrada por:
- El Ministro de Minas y Energia, quien la preside.
- El Ministro de Hacienda y Crédito Pablico (MHCP)
- El Director del Departamento Nacional de Planeacién (DNP)
- Cinco (5) expertos en asuntos energéticos de dedicacién exclusiva nombrados por
el Presidente de la Reptiblica para periodos de cuatro (4) afios.

La Unidad de Planeacion Minero Energética — UPME-:

Unidad Administrativa especial adscrita al Ministerio de Minas y Energia, encargada del
establecimiento de los requerimientos energéticos de la poblacion y de la elaboracién y
actualizacion del Plan Energético Nacional y del Plan de Expansion del sector.

El Consejo Nacional de Operacién — CNO -:

Tiene como funcion principal acordar los aspectos técnicos para garantizar que la operacion
integrada del sistema interconectado nacional funcione de manera segura, confiable y
econdmica.

Ministerio de Minas y Energia {:: Presidencia

g

Unidad de Planeacién Minero 3 i
Energética - UPME <<_— MinMinas

Direccion

Planeacion

Comision de regulacién de =< —1 MinMinas

i energia y gas Minhacienda
Regulacion ﬁ < —1 y DNP
o o Consejo Nacional de Operacion Comité Asesor de Comercializacion
peracion
) intend ia de Servici
?%?;E?aln(”a apern enFﬁB'I;ilt‘:aose srvicios < Presidencia

La Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios —SSPD-:
Es una entidad que depende del Ministerio de Desarrollo y tiene por objeto realizar el control,

inspeccion y vigilancia de las empresas prestadoras de los servicios publicos.

Administrador Sistema de Intercambio Comercial -ASIC-
Dependencia, encargada del registro de los contratos de energia a largo plazo; de la

liquidacioén, facturacién, cobro y pago del valor de los actos o contratos de energia en la bolsa
por generadores y comercializadores; del mantenimiento de los sistemas de informacion y
programas de computacion requeridos; y del cumplimiento de las tareas necesarias para el
funcionamiento adecuado del Sistema de Intercambios Comerciales (SIC).
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3.3 Estructura Operativa del Sector

El marco regulatorio del sector eléctrico clasifica las actividades en Generacion, Transmision,
Distribucién y Comercializacion de energia eléctrica.

El sector eléctrico colombiano se compone tanto de empresas publicas, privadas y mixtas. De
acuerdo con la CREG, a diciembre de 2002 existen 11 empresas dedicadas a la transmision,
31 a la generacién — comercializacidn, 28 a la distribucién — comercializacién y 24 dedicadas
exclusivamente a la comercializacién. A continuacion se presentan las principales empresas
del sector eléctrico colombiano.

Tipos de Empresas
Generacion

B -F--= [Essa] [En

Traﬁivsién -
Distribucién -I _
_— ot ores] foird

- .. Todas las distribuidoras son cmercializadoras. Pero ademas
Comercializacion existen otros comercializadores puros en el pais. En Bogota hay
dos grandes comercializadores que son Dicely Conergia

o
el
unal [l

.I Empresas Privadas B Gobiemo Nacional I] Gobierno Municipal I Gobierno Departamental

Como lineamiento general, se establecid la creacion e implementacion de reglas que
permitieran y buscaran la libre competencia en los negocios de Generacion Yy
Comercializacién de electricidad, mientras que para los negocios de Transmisién y
Distribuciéon se dio un tratamiento diferente siendo actividades monopdlicas, aunque
buscando en donde fuera posible condiciones de competencia.

Con respecto a la separacion de actividades y la integracién vertical entre negocios, la Ley
fij6 reglas diferenciales, tales como:

- Las Empresas de Servicios Publicos (ESP) constituidas con anterioridad a la vigencia
de las Leyes, que se encontraran integradas verticalmente, podian continuar
desarrollando simultdneamente mds de una actividad, manejando en todo caso
contabilidades separadas por tipo de negocio.
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Las Empresas de Servicios Publicos (ESP) constituidas con posterioridad a la vigencia
de las Leyes, podian desarrollar simultdneamente actividades consideradas
complementarias: Generaciéon - Comercializaciéon o Distribucidon Comercializacion.
Se consideraron excluyentes las siguientes actividades: Generacion - Transmision,
Generacion - Distribucion, Transmision - Distribucion y Transmision -
Comercializacion.

Las Empresas de Servicios Publicos (ESP) constituidas con posterioridad a la vigencia
de las Leyes y cuya actividad fuera la Transmisiéon de energia eléctrica, no pueden
desarrollar actividades diferentes a ésta.

En adicion a las reglas descritas, la CREG, en desarrollo de sus funciones, reglamentd los
limites permisibles para la integracion vertical y horizontal entre negocios, tanto para las
empresas nuevas como para las existentes (Resolucion CREG-128 de 1996). Los
lineamientos generales se resumen a continuacion:

Ninguna empresa podra tener mas del veinticinco por ciento (25%) de la capacidad
instalada efectiva de generacion de electricidad en el sistema interconectado nacional.

Ninguna empresa podrd tener mas del veinticinco por ciento (25%) de las actividades
de distribucién y comercializacion.

Ninguna empresa generadora podra tener acciones, cuotas o partes de interés social
que representen mds del veinticinco por ciento (25%) del capital social de una
empresa distribuidora y viceversa.

3.4 Agentes Participantes

P = Regulados ‘_
= Mo regulados
= Alumbrade Fablice
Exportadiones a ofros paises

Les comerdalizadorestradadan sus costos
alos dientes

COMERCIALIZACION

Compraywenta de energia
Compete nzia (gradual

= Margen de Comercializacion aprobada por
la CRE para el Mercado Regulado

DISTRIBUCION 2
= Monopolio del Senricio ADMNSTRACION

= Libre acceso a las redes

= Cargos regulados DEL MERCADO

TRANSMISION - Gertro Nacdional del Despecho
* hlercado Energia hlavorista

= hdonopolio del Sendcio

11

Competencia a parfir de 1299 en la
exparsion del STH

Libre acceso a las redes y  cargos
regulados

GENERACION
= Competencia

Frecios librementz acordados

Competencia en las ofertas de 31
corto plazo




Dentro del marco regulatorio, se estableci6 la separacion de los usuarios en dos categorias:
Usuarios Regulados y Usuarios No Regulados

La diferencia bésica entre ambos se relaciona con el manejo de los Precios o Tarifas que son
aplicables a las ventas de electricidad. En el primer caso, las tarifas son establecidas por la
CREG mediante una férmula tarifaria, en el segundo caso los Precios de venta son libres y
acordados entre las partes.

La Ley fij6 inicialmente un limite entre los dos mercados, estableciendo la exigencia de un
consumo minimo individual de 2 MW/mes. Sin embargo, la Ley otorgé a la CREG la
facultad de ir reduciendo gradualmente dicho limite, hasta donde se encontrara adecuado. El
limite vigente en la actualidad es de 55,000 kWh de consumo mensual, o 100 kW Mes
medidos en Potencia.

34.1 Generacion

Los agentes generadores conectados al Sistema Interconectado Nacional se clasifican en:

1. Generadores: quienes efectian sus transacciones de energia en el Mercado Mayorista
(normalmente con capacidad instalada igual o superior a 20 MW).

2. Plantas Menores: aquellas plantas o unidades de generacion con capacidad instalada
inferior a los 20 MW.

3. Autogeneradores: quienes producen energia eléctrica para atender sus propias
necesidades.

4. Cogeneradores: quienes producen energia utilizando un proceso de Cogeneracion.
Entendiendo como Cogeneracion, el proceso de produccion combinada de energia
eléctrica y energia térmica.

En Colombia, la capacidad instalada efectiva neta de generacién es de 13469 MW (a
Diciembre de 2002) distribuidos en 66.86% hidroeléctrica, 27.9% térmica a gas natural y
5.24% térmica a carbon. Actualmente, el 70% de la capacidad de generacion es operada por
empresas generadoras privadas.

Capacidad Instalada Efectiva en MW (Dic/2002)

Generador Capacidad Capacidad  Capacidad  Capacidad

Hidrailica Térmica Total % del SIN
EPM 2,009 460 2,469 18.3%
ISAGEN 1,806 285 2,091 15.5%
EMGESA 1,859 223 2,082 15.5%
CORELCA - 1,179 1,179 8.8%
CHIVOR 1,000 - 1,000 7.4%
EPSA 782 214 996 7.4%
BETANIA 540 - 540 4.0%
OTROS 1,040 2,072 3,112 23.1%
TOTAL 9,036 4,433 13,469 100%

Fuente: Gestion de Informacion CND — OPESIN & UPME
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EPM es la primera compaiiia en capacidad de generacion de energia y la mas grande del pafs,
seguida por Emgesa, Isagen, Corelca, Epsa y Chivor. Las plantas de generacion mdas grandes
del sistema colombiano son hidroeléctricas, de las cuales las tres mayores son San Carlos
(1.240 MW), Guavio (1.150 MW) y Chivor (1000 MW), que generan casi una tercera parte
de la produccién de electricidad de Colombia.

La generacion total del sistema en el afio 2002 fue de 45.242 GWh, de los cuales 34.877
GWh (77.09%) se generaron con plantas hidrdulicas y 10.364 GWh (22.91%) con plantas
térmicas.

Capacidad Instalada de las Principales Generadoras

3,500
3,000
2,500 A1

2,000 - A
1 ,500 W Térmica

1,000 A [ Hidrailica
500 -

Mw

|

EPM
ISAGEN
EMGESA

CORELCA
CHIVOR
EPSA
BETANIA
OTROS

FUENTE: Gestion de Informaciéon CND - OPESIN

La generacion hidroeléctrica sigue una tendencia estacional. La estacién de lluvias/invierno
se extiende desde mayo hasta noviembre y la estacién seca/verano, desde diciembre hasta
abril.

Ingresos de los Generadores
Los ingresos de los generadores provienen fundamentalmente de tres fuentes:

1. Contratos de venta de energia a largo plazo
2. Contratos a corto plazo a través de las ventas en bolsa.
3. El Cargo por capacidad

Los contratos de venta de energia a largo plazo, son contratos bilaterales que se negocian a
precios y condiciones pactadas libremente.

Los contratos de venta en bolsa consisten en transacciones de corto plazo en donde los
generadores ofertan un precio para cada hora del dia siguiente con su disponibilidad y por
otra parte la demanda, a través de los comercializadores, distribuidores, consumidores no
regulados y generadores, establece la cantidad de energia requerida. De este cruce entre oferta
y demanda resulta el precio de bolsa.
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Una descripcion del mercado de energia se presenta mas adelante.

El Cargo por Capacidad, por su parte, se disefi6 como un instrumento que busca mitigar el
riesgo de volatilidad y estacionalidad de los precios de bolsa. Refleja una proporcién del
valor presente del costo esperado de racionamiento.

El Cargo por capacidad se valora como el costo por kW instalado de la tecnologia mas
eficiente en términos de costos de capital y garantiza un flujo minimo de ingresos a aquellos
agentes generadores que contribuyen con potencia firme al sistema.

El recaudo del monto a pagar por concepto de cargo por capacidad se efectia en la Bolsa,
aplicando a cada kWh generado un precio equivalente del cargo por capacidad en unidades
energéticas.

3.4.2 Transmision

Es la actividad consistente en el transporte de energia eléctrica a través del conjunto de lineas
de transmisién y subestaciones con sus equipos asociados y transformadores con sus
respectivos médulos de conexidn, que operan a tensiones iguales o superiores a 220 KV.

En Colombia la transmisién se realiza a través del Sistema de Transmisién Nacional que
enlaza 5 redes regionales de transmision y 37 redes locales de distribucion en una sola red
interconectada que atiende el 98% de la energia consumida. El STN interconecta los
principales centros de demanda, entre otros, Bogotd, Medellin, Cali, Cartagena Yy
Barranquilla.

El Sistema de Transmisiéon Colombiano estd compuesto por los subsistemas de la Region
Central y la Costa Atlantica, que estdn interconectados por dos lineas de transmision de
500kV. El STN se compone de 1450 kildmetros de lineas de 500 kv, 10.785 kilémetros de
lineas de 220 kv, cuatro subestaciones de 500 kv y 82 subestaciones a 230/220 kv.

ISA es la principal compaiiia de transmision y propietaria de la totalidad del sistema de 500
kv y de aproximadamente el 68% del sistema de 230 kv directamente, mas otro 13.5% del
STN, a través de Transelca. Las empresas de transmision (con excepcion de las empresas de
servicios publicos integradas) tienen prohibido participar en otras actividades del sector
eléctrico.

Los propietarios de las redes tienen la obligacién de permitir el libre acceso a los agentes del

mercado para transportar energia a los cargos fijados por la CREG, de manera tal que no
existan barreras de entrada al sistema interconectado nacional.
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Lineas de Transmision

Longitud %
Lineas a 500 kV

INTERCONEXION ELECTRICA S.A. ES.P 1,450.00 100.00
Lineas a 220-230 kV

INTERCONEXION ELECTRICA S.A. ES.P 7,235.36 68.42
TRANSELCA S.A.E.S.P. 1,428.40 13.51
EMPRESAS PUBLICAS DE MEDELLIN 791.83 7.49
EMPRESA DE ENERGIA DE BOGOTA E.S.P. 683.98 6.47
EMPRESA DE ENERGIA DEL PACIFICO S.A. E.S.P. 269.80 2.55
ELECTRIFICADORA DE SANTANDER S.A. E.S.P. 122.85 1.16
DISTASA S.AE.S.P. 27.28 0.26
FLORES Il S A& CIAS.CA ES.P. 14.80 0.14
Total 220 -230 kV 10,574.30

Fuente: Informe Anual ISA 2002.
ISA tiene el 100% de las lineas de transmision a 500 kV, las cuales totalizan 1.450 km.

Los Transmisores Nacionales perciben sus ingresos a través de los siguientes dos conceptos:
- Cargos por Conexién
- Cargos por Uso de la red.

Los Cargos por Conexion son establecidos contractualmente entre el agente que solicita
punto de acceso a la red y el Transmisor correspondiente. Por otra parte, los Ingresos
provenientes de la aplicaciéon de Cargos por Uso del STN son regulados, y son pagados por
todos los comercializadores de energia del Sistema Interconectado Nacional.

Dentro del marco normativo actual, el Plan de Expansién del STN definido por la UPME
introduce elementos que permitan la competencia entre los transmisores actuales y
potenciales para llevar a cabo la construccién, administracion, operacion y mantenimiento de
los proyectos de expansion del STN. De esta forma, los nuevos proyectos de expansion del
STN se adjudican a quien proponga el menor Ingreso Anual Esperado.

3.4.3 Distribucion

Distribucién de electricidad es la actividad de transportar energia a través de una red de
distribucidn a voltajes iguales o inferiores a 115 kV.

El sector de distribucién se compone de varias empresas municipales, departamentales y
regionales. Algunas de las principales empresas de distribucién son compafiias de servicios
publicos integradas verticalmente, entre otras, EPM y EPSA. La distribucién de electricidad
en sistemas aislados del SIN (ZNI, zonas no interconectadas) es responsabilidad de IPSE.
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A diciembre de 2002 existen 41 empresas que distribuyen energia a 8.362.577 suscriptores de
los sectores residencial, industrial, comercial y oficial.

Codensa es el mayor distribuidor del pais y atiende 1.944.905 suscriptores, que representan
cerca del 23% de la energia del Sistema Interconectado Nacional. Las principales empresas
del pais y el nimero de usuarios atendidos a diciembre de 2002 se muestran a continuacion:

Empresa y Subscriptores a Dic 2002 |

Compaiiia No de Usuarios Localizacion Propiedad
Codensa 1.944.905 Bogotd Privada
EPM 870.928 Medellin Publica
Electrocaribe 673.916 Region Atldntica Privada
Electrocosta 583.394 Region Atlantica Privada
EADE 479.540 Antioquia Publica
EMCALI 461.194 Cali Publica
Santander — ESSA 443.870 Santander Piblica
Caldas - CHEC 349.550 Caldas Publica
EPSA 344.200 Valle del Cauca Privada
Boyacd - EBSA 333.360 Boyaca Publica
N. Santander — CENS 273.984 N. Santander Publica
Tolima 271.504 Tolima Publica
Otras 1.332.732
Total 8.362.577

Fuente: Estadisticas del sector eléctrico CREG a Dic 2002

3.4.4 Comercializacion
La comercializacién de electricidad consiste en la actividad de compra y venta e energia
eléctrica en el mercado mayorista y su venta con destino a otras operaciones en dicho

mercado o a los usuarios finales.

Los comercializadores pueden actuar en el mercado mayorista como: 1. Generador —
comercializador, 2. Comercializador — distribuidor y 3. como Comercializador puro.
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Estructura del Mercado

Generadores y Comercializadores

Mercado No Regulado
Empresa No. Usuarios (1) Consumo GWh/aiio
Emgesa 514 2.176
Corelca 15 1.374
Isagen 138 1.238
Flores II1 4 35
Urrda 9 22
Termovalle 0 9
Total 680 4.854

Fuente: Estadisticas del sector eléctrico CREG a Dic 2002
(1) Niimero promedio de usuarios durante el 2002

Distribuidores y Comercializadores

Empresa Mercado Regulado (1) Mercado No Regulado (2)
No. De Usuarios Consumo No. Usuarios Consumo GWh/ario
GWhlaiio
Codensa 1.902.657 5.259 0 0
Electricaribe 673.648 2.521 179 330
Electrocosta 583212 1.715 138 763
ESSA 443 .848 854 0 0
CENS 273.930 560 29 20
Electrohuila 145.965 327 27 17
EMSA 129.258 256 11 11
EDEQ 133513 272 2 0
Electrocaquetd 48.022 77 1 2
ENELAR 36.622 69 0 0
Emcartago 32.378 81 0 0
E.E. Putumayo 4.837 19 0 0
EMEVASI 6.191 7 0 0
Ruitoque 317 2 0 0
Total 4.414.398 12.019 387 1.147

Fuente: (1) Estadisticas del sector eléctrico CREG a Dic 2002.
(2) Supercifras N° 5,2001
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Comercializadores

Empresa Mercado Regulado Mercado No Regulado
No. De Usuarios Consumo No. Usuarios Consumo
GWhlaiio GWhlaiio
Dicel 2.507 108 113 257
Conenergia 1.832 189 103 144
Comercializar 68 16 21 140
Econsa 1.868 70 47 97
Genercauca 6 1.3 3 12
Total 6.281 384 287 650

Fuente: Estadisticas del sector eléctrico CREG a Dic 2002

3.5 Mercado Mayorista de Electricidad

El mercado de energia se divide en: (i) el mercado mayorista de energia, donde se realizan
transacciones entre los generadores, los distribuidores y los comercializadores y (ii) el
mercado minorista que atiende al usuario final directamente.

El mercado de energia mayorista (MEM) se compone de dos mercados diferentes: (i) la Bolsa
de Energia, en la cual tienen lugar las compras y ventas a precio fijo con tarifas horarias y (ii)
la contratacion a largo plazo. Las generadoras pueden vender su produccién en la Bolsa o
celebrar contratos de suministro libremente negociados con comercializadoras, distribuidoras,
consumidores no regulados u otras generadoras.

Participacion en el Mercado Mayorista de Electricidad:

— Los generadores que poseen plantas o unidades de generacién conectadas al Sistema
Interconectado Nacional, con capacidad mayor o igual a 20 MW, estidn obligados a
participar en el Mercado Mayorista de Electricidad.

— Los generadores que poseen plantas con capacidad mayor o igual a 10 MW y menor a 20
MW, pueden optar por participar en el Mercado Mayorista de Electricidad.

— Estin excluidos del Mercado Mayorista los generadores que poseen plantas con
capacidad menor a 10 MW.

— Todos los comercializadores que atiendan usuarios finales conectados al Sistema
Interconectado Nacional, estdn obligados a realizar las transacciones de compra de la
energia que requieran en el Mercado Mayorista de Electricidad.

Las transacciones realizadas entre generadores y comercializadores en el Mercado Mayorista
de Electricidad, se efectiian bajo dos modalidades:

)] Mediante la suscripcién de contratos bilaterales de compra garantizada de
energia y/o
1i) Por medio de transacciones directas en la bolsa de energia, en la cual los

precios se determinan por el libre juego de la oferta y la demanda. Cada dia
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los generadores ofertan el precio requerido para generar con cada unidad
hidroeléctrica y cada mdquina térmica, en cada hora del dia siguiente, e
informan ademads de la disponibilidad de cada planta. El precio de bolsa se
define hora a hora, de acuerdo con las ofertas y las demandas presentadas en
el mercado spot.

3.5.1. Transacciones en el Mercado Mayorista mediante Contratos Bilaterales:

Las compras de energia efectuadas por comercializadores con destino a Usuarios Regulados,
mediante la suscripcion de contratos bilaterales, se rigen por las disposiciones encaminadas a
garantizar la competencia en este tipo de transaccion.

Las compras de energia efectuadas por comercializadores con destino a Usuarios No
Regulados, mediante la suscripcién de contratos bilaterales, no estdn reguladas y se negocian
a precios y condiciones pactadas libremente. Igual condicidn rige para compras entre agentes
generadores y entre agentes comercializadores.

No hay restriccion sobre el horizonte de tiempo que deben cubrir los contratos bilaterales. Es
decision de los agentes comercializadores y generadores su grado de exposicién en el
mercado spot.

3.5.2. Transacciones por Bolsa

Para la realizacién de las operaciones, los generadores ofertan el precio requerido para
generar con cada unidad hidroeléctrica y cada maquina térmica, en cada hora del dia
siguiente, e informan ademds de la disponibilidad de cada planta.

Para la asignacion del despacho el CND tiene en cuenta el precio ofrecido por cada generador
y despacha en orden ascendente a partir del menor precio ofertado hasta satisfacer el total de
la demanda. El precio pagado a todos los generadores que despachan es el ofrecido por el
ultimo generador en ser despachado.

El precio por unidad de energia generada para cada hora y ofertada al CND debe reflejar (i)
los costos variables de generacion para cada planta o unidad (costo marginal) y (ii) el

componente de energia del cargo por capacidad (CEE) e impuestos (FAZNI' y Ley 99)

3.5.2.1. Evolucion Historica de los Precios de Energia en el Mercado Mayorista

Los precios de la bolsa han presentado gran volatilidad como resultado de (i) la alta
dependencia del sistema colombiano en generaciéon hidrdulica con embalses de baja
regulacion y (ii) los cambios regulatorios de los niveles minimos de la energia embalsada, de
la asignacion del costo equivalente de energia CEE (asignado a los generadores a partir de
1997) y la intervencién de los precios de reconciliaciéon (Res 034 del 2001)

En la medida en que el mercado ha evolucionado, se han implantado medidas para mitigar la
volatilidad, estabilizando la diferencia de precios entre los contratos y el mercado spot.

' Fondo de apoyo a las zonas no interconectadas
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FRWh de junio de 2003
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Hacia finales del 2002 y principios del 2003 los agentes tenian una expectativa por el
Fenomeno del Nifio que, aunque moderado, ejercié una presion al alza en los precios de
bolsa. A pesar de que a mediados de afio la influencia del Nifio cesd, y se pasé a una
condicién de normalidad, la incertidumbre atin persiste en los agentes.
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3.6 Demanda de Energia

La experiencia ha demostrado que existe una alta correlacion entre el crecimiento de la demanda
de energia y el crecimiento del PIB. En periodos de recesion, como el que tuvo lugar en 1999, la
demanda de energia decreci6 en las mismas proporciones que el PIB. Para los afios 2000, 2001 y
2002 el desempefio econémico del pais ha mejorado, hecho que se refleja en un crecimiento
promedio de la demanda de energia en el Sistema de Interconexién Nacional- SIN, del orden del
2%

Evolucion de la Demanda de Energia
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FUENTE: ISA, Banco de la Reptiblica

A pesar del crecimiento sostenido de la demanda de energia, con excepcion del afio 1999, el
consumo per cdpita en Colombia atin estd por debajo de los principales paises de América
Latina y de los paises desarrollados. En Colombia aproximadamente el 93% de la poblacion
urbana y el 51% de la poblacién rural recibe servicio de electricidad’. El consumo anual de
electricidad per capita asciende a aproximadamente 1 Mwh afio, mientras que en paises como
Chile y Argentina es el doble.

2 UPME, Subdireccion de Informacion Minero Energética, indicadores a diciembre de 1998.
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Consumo de Energia per Capita
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De acuerdo con las estimaciones realizadas por la UPME, se espera que para los afios
siguientes la demanda de energia en Colombia tenga el siguiente comportamiento:

Proyeccion de Demanda de Electricidad en
GWh - afio Colombia
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4. INFORMACION GENERAL DEL EMISOR - CODENSA S.A. ESP

4.1 Descripcion del Negocio

4.1.1. Reseria Historica

CODENSA S.A. ESP se creé el 23 de octubre de 1997 como resultado de la capitalizacion de
la Empresa de Energia de Bogotd. Su principal objetivo es llegar a ser la mejor empresa de
servicios del pafs, tanto en el servicio publico domiciliario de la energia eléctrica como en la
oferta de servicios de valor agregado a los clientes. Para estos logros, ofrece calidad en el
servicio a sus clientes, desarrollo y reconocimiento a sus trabajadores, y rentabilidad a los
accionistas.

En el afo 1997 la Empresa de Energia de Bogotd (EEB) atravesaba por importantes
dificultades financieras y la solucién planteada por el Gobierno Nacional consistid en
inyectar nuevos capitales privados nacionales o extranjeros y refinanciar deudas con créditos
a mayores plazos. Dentro del proceso de capitalizacién de la EEB se llevé a cabo la division
del negocio energético en tres partes: generacion, transmision y distribucion.

Como resultado del proceso en mencion, Endesa Espaiia, a través del Grupo Enersis de Chile,

presentd una propuesta de inversion en el negocio de distribuciéon en Colombia, dando como
resultado la participaciéon en CODENSA S.A. ESP.

4.1.2 Descripcion del mercado
CODENSA es la mayor distribuidora de energia eléctrica del pais con un drea de servicio de

14,087 Km” integrados por 1.079 Km de redes de alta tensién, que abarcan el Distrito Capital de
Bogotd y 96 municipios en el departamento de Cundinamarca.
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Mapa de Subestaciones de Distribucion — Cundinamarca
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La demanda de energia en la jurisdiccion de CODENSA participd con un 22.4% de la demanda
total del Sistema Interconectado Nacional (SIN) durante el afio 2002, al transportar 10.067 GWh
por sus redes, respecto a los 44.811 GWh que constituyeron la demanda nacional en el mismo
periodo.

Se estima que la proyeccion de demanda en los proximos 5 afios, en la zona de influencia de

CODENSA, tendra un crecimiento de 15.04%, conformado por un crecimiento en las ventas de
CODENSA del 13.79%, y un crecimiento en los peajes del 17.21%.

Proyeccién 2003-2007 (Gwh)

DEMANDA 12.000

+1.542 Gwh

( +15.04% ) 10.000

PERDIDAS ‘

+159 Gwh 8.000

( +14.96% )

6.000 ‘
|

2.000

VENTAS

+804 Gwh

( +13.79% ) 0

2003 2004 2005 2006 2007

DEMANDA AGREGADA | 10.255,69 10.542,24 | 10.892,03 11.320,38 | 11.797,79
HMENERGIA PERDIDA 1.060,92 1.089,81 1.126,10 1.170,61 1.219,60
OPEAJES 3.365,58 3.486,59 3.608,86 3.763,37 3.944,86
OVENTAS CODENSA 5.829,20 5.965.83 6.157.,07 6.386.39 6.633.33

Se estima que la proyeccion de demanda en los préximos 5 afios, en la zona de influencia de
CODENSA, tendra un crecimiento de 15.04%, conformado principalmente por un crecimiento
en las ventas de CODENSA del 13.79%, y un crecimiento en los peajes del 17.21%.

CODENSA comercializé 2.851 GWh de energia hasta el mes de junio de 2003 para 1.940.048
clientes, la energia comercializada corresponde al 21.5% de la demanda total nacional del
mercado regulado, el cual report6 para el afio 2002 un total de ventas de 31.400 GWh. Con esa
participacién, se consolidé como la mayor comercializadora de energia eléctrica del mercado
regulado nacional.

CODENSA efectia el 90% de sus compras de energia, por medio de contratos de largo plazo,
para disminuir su exposicion a la volatilidad de los precios en la bolsa de energia colombiana.
Actualmente atiende Unicamente clientes del mercado regulado. A partir del mes de mayo de
2001 los clientes no regulados pasaron a ser atendidos directamente por Emgesa S.A. ESP,
empresa filial del grupo Endesa en Colombia, y una de las generadoras de energia eléctrica mds
grandes del mercado nacional.



4.1.3 Distribucion

4.1.3.1 Infraestructura

Subestaciones. Codensa S.A. E.S.P. cuenta con 61 subestaciones de potencia y 54
subestaciones de distribucién, con una capacidad total de transformacién de 6,852 MVA,
incluyendo los activos de reserva. La discriminacién de las subestaciones y el niimero de
transformadores se presenta en el cuadro siguiente:

Numero de MVA Numero de

Subestaciones Instalados Transformadores

Subestaciones de potencia
AT — AT — MT 61 6.587 204
Subestaciones de distribucion
MT — MT 54 266 79
TOTAL 115 6.852 283

Mapa de Capacidad Instalada — Bogota
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Lineas: La longitud total de corredores de lineas a 115, 57.5 y 34.5 kV con que cuenta Codensa
S.A.E.S.P. asciende a 2.241 kilémetros. El detalle por nivel de tension es el siguiente:

Longitud (Km)

Descripcion

Urbana Rural
Lineas Nivel IV 416 441 857
Redes Nivel III 272 1.112 1.384
TOTAL 688 1.553 2.241

Redes de Media Tension: Fl siguiente cuadro resume las cantidades de redes en este nivel de
tension, detallando qué parte de esas redes sirven dreas urbanas y rurales.

Longitud (Km)
Urbana Rural
Lineas Nivel II 5.391 10.375 15.766

Descripcion

Redes de Baja Tension: El siguiente cuadro resume las cantidades de redes que sirven dreas
urbanas y rurales.

Longitud (Km)
Urbana Rural
Redes Nivel I 21.111 520 21.361

Descripcion

Transformadores de distribucion: El total de transformadores MT/BT en el drea urbana y
rural es el siguiente.

Cantidades

Descripcion Urbana Rural

Transformadores de Distribucion 34.736 22.265 57.001

4.1.3.2 Indicadores Técnicos

La calidad del servicio de distribucion estd regulada desde 1998 a través de las Resoluciones
CREG 070 de 1998, 117 de 1998, 025 de 1999, 089 de 1999, 096 de 2000, y 084 de 2002 ]as
cuales definen los criterios técnicos de calidad y confiabilidad, y establecen los procedimientos
para la expansion del sistema de transmision regional y de distribucion local. Estas Resoluciones
introdujeron un esquema de penalizacion basado en dos indicadores de calidad del servicio:
Duracién Equivalente de las Interrupciones (DES) y Frecuencia Equivalente de las
Interrupciones (FES).
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El Indicador DES es medido como el nimero de horas en que el servicio es interrumpido en un
circuito de distribucién de energfa’, para los tltimos doce meses. El Indicador FES es medido
como el nimero de interrupciones del servicio en un circuito de distribucion de energia, para los
ultimos doce meses.

La Resolucion CREG 084 de diciembre de 2002 establecid los siguientes Valores Maximos
Admisibles Anuales (VMAA) vigentes para el afio 2003 asi:

Grupo DES FES
(Horas)
1 11 26
2 19 44
3 29 51
4 39 58

La clasificacién por grupos se refiere al niimero de habitantes en la poblacién en la cual se ubica
. . . 4 . ..

el circuito respectivo™. En el caso de Codensa, teniendo en cuenta que presta sus servicios en

diversos municipios de Cundinamarca, presenta circuitos en cada uno de los 4 grupos.

En el mes de abril de 2003, la CREG y la SSPD emitieron la Circular 002/03 en donde
establecen que a partir de la informacién del mes de mayo, el reporte de calidad de servicio se
realizard a través del SUI (Sistema Unico de Informacién) lo que permitird a la SSPD, CREG y
UPME entre otras, continuar las tareas de vigilancia, control, regulacién y planeacion.

3 Entendido un circuito como la red o tramo de red eléctrica que sale de una subestacién o transformador y
suministra energfa eléctrica a un drea geografica especifica. (Res CREG 070 de 1998).

# Grupo 1: Circuitos ubicados en cabeceras municipales con una poblacién superior o igual a 100.000 habitantes.
Grupo 2: Circuitos ubicados en cabeceras municipales con una poblacién menor a 100.000 habitantes y superior o
igual a 50.000 habitantes. Grupo 3: Circuitos ubicados en cabeceras municipales con una poblacién inferior a
50.000 habitantes. Grupo 4: Circuitos ubicados en drea rural.
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Evolucién TAM Indices CREG
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Este indice corresponde al nimero de dias calendario promedio que se demora la conexion
del servicio de generadores, transportadores, y otros distribuidores al sistema de distribucién
de Codensa, desde el momento de la recepcion de la solicitud del servicio, hasta cuando se
entrega a la empresa solicitante el estudio de factibilidad de la conexion solicitada, frente a la
cantidad total anual de solicitudes de conexion del servicio con factibilidad.

De acuerdo con el Cédigo de Distribucion y las Resoluciones de la CREG, el plazo maximo
para entregar al cliente el estudio de factibilidad de la conexidn es de 90 dias contados a partir
de la recepcion de la solicitud de conexién. Durante el afio 2002 CODENSA cumplié
cabalmente con lo establecido por el regulador, gestionando a satisfaccién cerca de 500
solicitudes de conexion.

Valoracién de Infraestructura
La valoracién de la infraestructura del negocio de distribucion asciende a $3.275.068 COP a

Julio de 2003 de acuerdo con la metodologia CREG 082 de 2002 y se discrimina de la siguiente
forma:

ITEM VALORACION ($COP Millones Jul 03)
Subestaciones 1.307.249
Equipos 69.337
Redes 1.669.533
Lineas 216.378
Supervisiéon y Control 12.571
TOTAL 3.275.068




4.1.4 Comercializacion
4.14.1 Descripcion del Mercado
Comportamiento de las Ventas

En el afio 2002 las ventas de energia fueron de 5.739,7 GWh de las cuales el 94.7% de la
energia se vendi6 en el mercado regulado y 5.3% en Alumbrado Publico.

El siguiente cuadro muestra como el comportamiento de las ventas al corte de Septiembre de
2003. Los consumos acumulados del afio son: 4.305,6 GWh en el mercado regulado y
alumbrado publico, cuyos ingresos comerciales corresponden a $852.753 millones de pesos.

Ventas acumuladas a Septiembre de 2003
Millones $

MERCADO REGULADO 817.493
RESIDENCIAL 516.732
COMERCIAL 185.714
INDUSTRIAL 76.120
OFICIAL 38.927
ALUMBRADO PUBLICO 35.260
Evolucién ventas energia
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Ventas de energia - GWh

1998 5.943.6 1.763,5 2817
1999 6.038,9 1.303,6 285,0
2000 5.669.7 7912 298.9
2001 5.335,5 2005 305,7
2002 5.439,3 3004
2003 4.090,3 215,3
Ventas de energia - $Mill.
1998 606.097 134.391 28.762
1999 647.366 106.693 29.863
2000 764.339 80.901 40.462
2001 896.109 20.054 50.897
2002 954.713 35.519
2003 817.493 35.260

Fuente: Codensa SA.ES.P.
Comportamiento en niimero de clientes
En diciembre del afio 2002 CODENSA prestaba servicios de comercializacién de energia a

1.910.317 clientes. Para el mes de septiembre de 2003 registra un aumento de 45.934 clientes,
logrando un total de 1.956.251.

4.1.4.2 Indicadores de Gestion

Mediante Resoluciones de la CREG No. 005, 026 de 1996 y 019 de 1991 se ha definido la
medicion de los siguientes indicadores:

4.142.1. Indice de Pérdidas

Este indicador busca cuantificar los ingresos que se dejan de percibir por concepto de pérdidas
de energia. Las pérdidas de energia en el negocio de distribucién y comercializacion
corresponden a la diferencia existente entre la energia comprada por la empresa distribuidora y la
vendida a sus clientes, representa el porcentaje de electricidad que se pierde por causas técnicas y
no técnicas. Las causas de origen técnico corresponden a la porcion de energia perdida en los
sistemas de transmision y distribucion de energia eléctrica; las de origen no técnico corresponden

al consumo de energia por parte de los clientes, la cual no es registrada ni facturada por
CODENSA.
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El siguiente cuadro presenta la evolucién del Indice de Pérdidas:

Evolucion Indice de Pérdidas
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Fuente: Codensa S.A.ES.P.

Desde el afio de 1998, CODENSA ha venido realizando un plan de inversiones encaminado a
disminuir el indice de pérdidas, el cual pasé de 23,87% en octubre de 1997 a 10,34% a diciembre
de 2002.

Se han realizado los siguientes proyectos:

Proyecto de Inversién en Medidas Técnicas
Proyecto Normalizacién de Conexiones
Proyecto Normalizacién de Consumos
Proyecto Grandes Clientes

ANANENRN

Proyecto de Inversién en Medidas Técnicas
Este proyecto busca disminuir las pérdidas de energia provocadas por la carencia de redes de

distribucién y equipos de medida, en gran parte de los barrios en desarrollo, asociados
principalmente a los estratos 1y 2.

Actualmente, este proyecto permite regularizar técnicamente el suministro de energia a un
grupo de usuarios que se encontraban conectados de manera ilegal, ya sea por ausencia de
medicién, por medicion fraudulenta o por carencia de conexion. El proyecto comprende més
de 350.000 predios.

Proyecto Normalizacién de Conexiones

Este proyecto estd orientado a reducir las pérdidas de energia asociadas a problemas técnicos
en la conexién o medicion del consumo, originados por deficiencias en las instalaciones. Se
busca garantizar una medicién exacta de los consumos mediante la normalizacién de
instalaciones, y lograr la seguridad que proporciona la utilizacién de equipos que cumplen
con las exigencias técnicas de la Empresa. A la fecha, mds de 400 mil clientes se han
normalizado por medio de este proyecto.
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Proyecto Normalizacién de Consumos

Los equipos de medicién con deficiencia en el registro, originada por obsolescencia o
caracteristicas de construccion que no garantizan una correcta lectura del consumo, son otro
defecto técnico que contribuye a las pérdidas de energia.

Mediante los programas para control de pérdidas se han cambiado, desde el afio 1999 hasta la
fecha, mas de 200 mil medidores.

Recuperacion esperada de pérdidas mediante programas de control

GWh 2004 2005 2006 2007 2008

Recuperacion esperada ano. 63,36 87,74 102,80 108,58 95,18
Hurto preferenciales 36,36 49,85 43,20 43,20 43,20
Hurto masivo 26,25 37,32 59,03 64,80 51,40
Micro PIMT 0,75 0,58 0,58 0,58 0,58

Fuente: Codensa SA.ES.P.

Proyecto Clientes Preferenciales

El principal objetivo de este proyecto es la deteccion de irregularidades en los sistemas de
medicion o en las instalaciones de los clientes comerciales e industriales con consumos
mayores a 5 mil Kwh. (promedio de los ultimos seis meses), asi como de los clientes de otras
comercializadoras.

Plan de actuaciones 2003

CODENSA esta desarrollando un plan durante el afio 2003, orientado a focalizar zonas con
mayores posibilidades de hurto de energia, mediante las operaciones masivas de medicion de
clientes, con el objetivo de dirigir las inspecciones hacia el control y sostenimiento del nivel
alcanzado de pérdidas del 10.34%.

Las anteriores actividades se acompafian de una continua presencia de CODENSA en la
comunidad, con el propésito de instruir respecto al uso racional y seguro de la energia,
ademads para prevenir al usuario con respecto al uso indebido del servicio o la intervencion
no autorizada en equipos y componentes de la conexion.

Se implementd un programa de conciliaciones con el fin de disminuir los tiempos de recaudo
de los valores correspondientes a consumos no registrados, cuya funcién principal es brindar
una atencion mdas especializada y personalizada a los clientes que tienen un expediente por
ese motivo y facilitar la normalizacién de su situacion ante CODENSA.

SENDA DE % PERDIDAS 2004-2008

10,4%
;\7; 10.3% ~.10,33%
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2004 2005 2006 2007 2008
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4.14.2.2 Cuentas promediadas
Corresponde a las cuentas que se facturan con un promedio de consumo de energia de los
ultimos meses, debido a inconsistencias en el reporte de lectura.

Durante el afio 2002, CODENSA logr6 disminuir la facturaciéon de cuentas promediadas al
2% de lo facturado como resultado de la instalaciéon masiva de medidores. En el mes de junio
de 2003 el indicador logra un nivel del 1.6% de lo facturado.

Acumulado Cuentas promediadas
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1,4% 1
1,2% 1
1,0% -

Ago- Sep-02 Oct-02 Nov-02 Dic-02 Ene-03 Feb-03 Mar-03 Abr-03 May- Jun-03 Jul-03 Ago-
02 03 03
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Fuente: Codensa S.A.E.S.P.

4.14.2.3. Ajustes a la facturacion

Corresponde al valor y a la energia modificados a una cuenta facturada con la finalidad de
llevar las cifras reales del consumo del cliente.

Para el afio 2003 los ajustes a la facturacion llegaron al 2.82% del total facturado, indicador
que para el afio 2003 estd previsto en 1.32% de la facturacion. En el mes de junio de 2003 el
indicador registré el 1.17% de lo facturado.

Ajustes a la facturacion
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Fuente: Codensa SA.ES.P.
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4.14.24. Recaudo de facturacion del servicio

El objetivo de este indicador es determinar la efectividad del recaudo de la facturacion.
Representa el porcentaje de la facturacion por concepto de prestacion del servicio durante los
ultimos 12 meses que es recaudado durante el mismo periodo.

Para el afio 2002 el indice de recaudo real fue de 100.78% frente a la meta de 100%
establecida para ese afio. Para el mes de junio de 2003, el indice presenta un nivel del
100.95% (Promedio anual mévil).

Indice de Recaudo
101,5%
101,0% M [ B ]
100,5% —| —|
100,0% A
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99,0% -
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02 02 02 02 02 03 03 03 03 03 03 03 03
O Real B Meta

Fuente: Codensa SA.ES.P.

4.14.2.5. Rotacion de cuentas por cobrar

Este indice determina el tiempo (en dias), en el cual se puede recuperar la cartera vencida
(superior a 30 dias) para un promedio de los dltimos 12 meses. Las metas definidas para este
indice toman como base lo establecido en el indicador de recaudo. A Junio 30 de 2003 la
rotacion de las cuentas por cobrar es de 19 dias, 5 dias menos del indicador registrado en el
afio anterior.

- T T T T T T T T T T T T
Sep- Oct- Nov- Dic- Ene- Feb- Mar- Abr- May- Jun- Jul- Ago- Sep-
02 02 02 02 03 03 03 03 03 03 03 03 03

Fuente: Codensa S.A.ES.P.
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4.14.2.6 Tiempos de conexion del servicio nuevos suministros

Este indice corresponde al nimero de dias calendario promedio entre la solicitud de conexion
del servicio de nuevos usuarios del suministro de energia, hasta la primera factura.

La meta fijada para el afio 2002 fue cumplida, con un tiempo de 5 dias. Para el afio 2003 se
pretende mantener el indice en 5 dias.

Reconocimiento al mejor Costo Total de Gestion (CTG) del mercado nacional

Durante tres (3) afios consecutivos, 1998, 1999 y 2000, la Empresa obtuvo el reconocimiento
por parte de la Superintendencia de Servicios Publicos, por su resultado en la evaluacién de
los indices de gestion, registrando el Costo Total de Gestiéon (CTG) mads bajo, comparado con
las demds comercializadoras y distribuidoras del mercado nacional. Este indicador no fue
evaluado para el afio 2001.

Calidad en la gestion operativa comercial.

La calidad en la gestién operativa comercial, es un compromiso de CODENSA con sus
clientes con el objetivo de incrementar la fidelidad. Este aspecto se puede evaluar desde
varios frentes de trabajo:

v' Sistemas de informacion comercial e innovacién tecnolégica: A partir del afio
1999 CODENSA inici6 un proceso de renovacién tecnoldgica en sistemas de
informacioén, acorde con las necesidades del mercado Colombiano. Esta plataforma
ha soportado las exigencias operativas desarrolladas durante los dltimos tres (3) afos
en materia de facturacion, recaudo, morosidad y pérdidas, asi como también se ha
alineado con el fortalecimiento de las iniciativas y estrategias de ventas de nuevos
productos y servicios. De otra parte, CODENSA cuenta con diferentes sistemas de
informacion para atender el mercado de energia mayorista, tanto en la compra como
en la administracién de peajes, acercandose a sus clientes a través de inversiones en
Internet, con soluciones especificas para el mercado regulado. De igual forma,
internamente se han desarrollado estrategias para mejorar la capacidad de operacion y
colaboracién, incorporando y potencializando herramientas como intranet
empresarial y corporativa.

v’ Sistema de gestion de calidad: CODENSA actualmente adelanta la certificacion de
calidad ISO 9001 para sus procesos mds importantes, tales como, Alumbrado
Publico, CODENSA Servicios y Facturacion.

v Levantamiento de rutas operativas optimas : Desde hace tres afios CODENSA ha
venido trabajando en la definicién de rutas operativas éptimas para sus procesos
comerciales, las cuales garantizan eficiencia de las operaciones en terreno. En la
actualidad la Empresa puede determinar la ubicacién geogrifica de la totalidad de
sus clientes.

El levantamiento de rutas operativas dptimas consisti en ubicar cada uno de los
clientes en una ruta operativa asociada a un calendario de facturacién. Con ello, se
logra reducir considerablemente los tiempos desde el registro del consumo, hasta la
emision y entrega de la facturacion, mejordndose el flujo de caja de la Empresa.
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v Clientes Preferenciales: CODENSA ha disefiado un portafolio de servicios
especiales para sus clientes de altos consumos. De esta forma presta servicios
diferenciales a sus grandes clientes, y asegura asi su permanencia y la maximizacién
del margen de contribucién de cada uno de ellos.

v Clientes Preferenciales Corporativos: Es una innovacién importante debido a que
define y establece un segmento de clientes corporativos para aquellas empresas con
multiples sedes a nivel urbano. Se les elabora una sola factura en la cual se totalizan
los consumos de todas sus sedes para el periodo y la fecha de pago de sus facturas de
energia es la misma.

Plan de actuaciones 2003

CODENSA estd desarrollando un plan para el afio 2003, orientado a identificar zonas con
mayores posibilidades de hurto de energia, mediante las operaciones masivas de medicién de
clientes, con el objetivo de dirigir las inspecciones hacia el control y sostenimiento del nivel
de pérdidas alcanzado del 10.34%.

Las anteriores actividades se acompaiian de una continua presencia de CODENSA en la
comunidad, con el propésito de instruir sobre el uso racional y seguro de la energia, ademas
para prevenir al usuario sobre el uso indebido del servicio o la intervencidn no autorizada en
equipos y componentes de la conexion.

Se implementd un programa de conciliaciones que busca disminuir los tiempos de recaudo de
los valores correspondientes a consumos no registrados, cuya funcién principal es brindar una
atencion mds especializada y personalizada a los clientes que tienen un expediente por ese
motivo y facilitar la normalizacién de su situacién ante CODENSA.

4.1.4.3 Gestion Comercial

En los ultimos afos de gestion, CODENSA ha dirigido sus esfuerzos hacia la mejora en la
calidad del servicio al cliente y en el desarrollo de nuevos productos y servicios.

Evolucidén percepcion del cliente
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Fuente: Codensa SA.ES.P.
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CODENSA

Para el afo 2003 la meta de CODENSA es mantenerse sobre 8 puntos. La disminucién
observada en el cuadro para el afio 2003 obedece a la época en que se realiza la medicion. Para
el afio 2002 ésta fue realizada en el mes de diciembre, donde la percepcion de la empresa es
superior, como consecuencia de los premios e incentivos otorgados por Codensa a sus clientes.

4.14.3.1. Plan de reduccion de la morosidad.

En el afio 2003 la Empresa ha venido trabajando para agilizar la gestion del cobro de cartera,
y asi controlar y reducir de la Morosidad.

La cartera morosa ha presentado el siguiente comportamiento en los tltimos tres afios:

Evolucion Cartera Morosa 2000 - 2003
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Nota: La cifra de cartera morosa a junio de 2003, se refiere Gnicamente a conceptos incluidos por la Gerencia Comercial,
Sistema Cliente 2000- Codensa S.A. E.S.P.

La siguiente es la evolucion detallada de los tdltimos dos afios:

millones ($)

120000 + 81.7 T 90
78.4  78.4 8L> 797 54 791 792 79.4 s
4 724 {50
100000 +
7.
704 642 15 55 6546348 g5 - 63.2 + 70
9 594
80000 + 4 60
, \ T 50
60000 4 B ,
R R i = B 440
40000 4 I/ ] [kl ' i [
20000+ N8| | ' ' , :
04

Ene Feb  Mar  Abr May  Jun Jul Ago

Sep Oct Nov Dic

[ Cartera Vencida 2002 = Cartera Vencida 2003 —m— Indice de Morosidad 2002 —e— Indice de Morosidad 2003
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4.14.3.2. Mejora de la calidad del servicio al cliente

La Empresa dispone de tres canales principales para el servicio al cliente, los cuales son:
Fonoservicio, Atencién Personalizada y Atencion de Peticiones y Recursos.

Fonoservicio

Es el Call Center de CODENSA, su filosofia de servicio estd basada en una atencién personal
que logre informar adecuadamente, solucionar requerimientos y agregar valor a cada uno de los
Contactos con sus clientes. Como segunda instancia, utiliza un sistema de ‘audio respuesta”
como soporte de atencion, el cudl incluye un mend de navegacion que permite encontrar
informacion comercial clara.

Atencion personalizada

Con el propésito de brindar mayores facilidades a los clientes, CODENSA cuenta actualmente
con 4 centros de servicio y 4 multiservicios en la zona urbana. En la zona rural cuenta con 9
centros de servicio al cliente y 59 puntos de servicio. Los centros de Servicio al cliente cuentan
con una fila preferencial para ancianos, embarazadas y sordomudos, estos tltimos atendidas por
ejecutivos que conocen perfectamente el lenguaje de las sefias.

El canal de atencion comercial personalizada ha realizado, en los ultimos 12 meses, desde junio,
un promedio de 99.684 atenciones personalizadas mensuales.

Atencion de Peticiones y Recursos.

El canal de atencidn Peticiones y Recursos escritos, contestd en promedio 6.805 atenciones
mensuales, durante el afio 2002, y hasta el mes de junio de 2003 ha contestado en promedio
5255 cartas.

El grupo de trabajo de Peticiones y Recursos logré durante el afio 2002 reducir a 13 dias habiles
el promedio de respuesta de las cartas, frente a la referencia de 15 dias exigida en la

reglamentacion.

Los reclamos justificados por facturacién han presentado la siguiente evolucién:
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Comportamiento reclamos justificados por
facturacién
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Fuente: Codensa SA.ES.P.

4.14.3.3. Desarrollo de nuevos productos y servicios

Con el propdsito de obtener una fuente de recursos diferente a la distribucion y
comercializacion de energia eléctrica, CODENSA ha diversificado su portafolio de productos
y servicios con los siguientes productos:

CODENSA Servicios

El portafolio de soluciones integrales de gestion energética para el mercado industrial y
comercial, ha logrado una facturacién 18 mil millones de pesos durante los afios 2000, 2001 y
2002 en el mercado local y en el resto del pais. La variedad de productos ha crecido, teniendo
como puntales fuertes de servicio al cliente los productos de Obras Eléctricas en Media Tension
y los Proyectos en Alta Tensién, de manera tal, que se ha consolidado como una solucién
integral a las necesidades de nuestros clientes.

Uso Racional y Eficiente de Energia

Fibra 6ptica y cableado estructurado

Proyectos de Alta Tensién

Iluminacién Navideia

Proyectos de Iluminacién

Soluciones de suministro con equipos de respaldo
Obras y Proyectos Eléctricos

Mantenimiento de Instalaciones

A SANENE AL NN NN

Actualmente se cuenta con 2 sedes para la operacion nacional mediante agencias de servicios, las
cuales atienden los clientes de otras regiones del pais. Estas sedes son en Medellin y en Cali y se
tiene proyectado abrir otra sede en la ciudad de Barranquilla.
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CODENSA Hogar

El 4rea fue lanzada en diciembre de 2000 con el objetivo de fidelizar a los clientes
CODENSA vy generar ingresos adicionales para la compaiia, apalancdndose principalmente
en la infraestructura montada para el negocio eléctrico.

El programa de financiacion de electrodomésticos se inici6 en diciembre de 2001 a través de
la factura de energia y actualmente representa el 80% de los ingresos del drea. De esta forma,
CODENSA comenz6 a trabajar en la consolidacion de una nueva imagen: “CODENSA,
Mucho mas que Energia”.

Actualmente su portafolio de productos es el siguiente:

Financiacion de Electrodomésticos.

Asistencia Domiciliaria.

Bateria de Vida.

Asistencia Exequial.

Viva su Negocio (Seguro de tenderos).

Recaudo y Facturacién de Clasificados y suscripciones de El Tiempo.

ASANENENENRN

CODENSA Hogar ha logrado a julio del 2003 una base de 75.302 clientes, obteniendo
ingresos por $1,811 millones de pesos. Su meta es alcanzar al finalizar el afio 2003 ingresos
por $3,169 millones.

INGRESOS NUEVOS NEGOCIOS Ingresos 2002| Ingresos 2003

Alquiler de Infraestructura 18.271 14.033
Codensa Servicios 9.260 2.130
Codensa Hogar Comisiones e Intereses 1.635 2.438

Valores a agosto 2003.

Fuente: Codensa S.A.ES.P.

Gestion de infraestructura
Este negocio consiste en el arrendamiento de la infraestructura propia de CODENSA,

correspondiente a postes y ductos. El negocio de Distribucion Eléctrica utiliza su
infraestructura para negociar con empresas de comunicacion la instalacién de cableados y
otros elementos necesarios para el desarrollo de su negocio.

Asi los principales usuarios de la infraestructura de CODENSA a la fecha son:

1.Empresas comerciales de television por cable: TV CABLE, SUPERCABLE, SUPERVIEW
y CABLECENTRO.

2. Empresas de telecomunicaciones: EPM BOGOTA, ETB, EMTELCO, NORTEL,
ERICCSON, UPROTEL SIEMENS

3.Empresas de valor agregado: AT&T COLOMBIA, COLOMSAT, IMPSAT, DIVEO
4.Asociaciones sin animo de lucro, prestadoras del servicio de televisién para canales
incidentales o comunitarios. SISTEMAS PARABOLICAS

5.0tros: interconexiones de sedes, oficinas, bodegas, instalacion reflectores, etc.

Gestion Infraestructura, generd ingresos de enero de 1999 a diciembre de 2002 por 45,504
millones de pesos, a julio de 2003 se han facturado 12,326 millones de pesos.
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Nuevos Suministros

A partir del afio 2002, el drea de nuevos suministros fue incorporada a la Subgerencia de
Nuevos Negocios, para integrar las actividades de instalaciones nuevas y el manejo financiero
de las solicitudes de servicios. Con ello, se propone proyectar el potencial de ventas de bienes
y servicios asociados a la conexién de nuevos clientes o a las modificaciones técnicas,
derivadas de solicitudes de los clientes.

Desde esta Optica comercial, se ha impulsado proyectos de modernizacién de instalaciones
eléctricas externas, a través del Proyecto de Adecuacién de Instalaciones — PAI, el cual
representa hoy el 54% de los ingresos reportados por el Area.

Se destacan los siguientes servicios:

v
v

AN NN

Oferta de medidores y equipos de medida;

Construccién de acometidas eléctricas (cables, ductos, cajas o armarios, sistemas de
proteccion y puesta a tierra);

Obras eléctricas y civiles complementarias hasta 112,5 Kva

Sistemas de correccién de factor de potencia;

Modernizacion de centros de distribucién (PAI 1)

Oferta de Materiales Eléctricos.
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4.2 Estructura Tarifaria

4.2.1 Esquema Tarifario Actual

La Resolucion CREG 031 de 1997 defini6 la férmula tarifaria general que remunera a cada
una de las actividades para el usuario regulado.

G+T
CU= — +D+0+C
(1-Pr)

Donde:
CU  Costo Unitario mdximo de Prestacion del servicio
G Costo de compras de Energia (depende del precio de Bolsa, del costo de las compras

propias — contratos- y del IPP)
T Peaje por uso del Sistema de Transmisién Nacional (regulado y se actualiza con el

IPP)
Pr Indice de Pérdidas Reconocidas
D Cargo por el uso del Sistema de Distribucion (regulado y se actualiza con el IPP)
C Costos de Comercializacion (regulado y se actualiza con el IPP)

(0] Costos Adicionales del Mercado Mayorista (CREG, SSP, Restricciones, CND, SIC)

De acuerdo con la Resolucién CREG 112 de 2001, para efectos tarifarios el Costo Unitario se
actualiza cada vez que se acumula una variacion de por lo menos el 3% en alguno de sus
componentes.

Costo de Compras de Energia (G)

Es un costo promedio ponderado mensual de: (i) las compras propias del comercializador en
el mercado mayorista (Contratos y Bolsa) y (i) las transacciones mensuales realizadas por
todos los participantes en el mercado mayorista. El uso de un promedio ponderado impide
que la volatilidad de los precios del mercado se traslade directamente al usuario final. Su
régimen normativo estd definido por la resoluciéon CREG 031 de 1997.

Peaje por el uso del Sistema de Transmision Nacional (T)
Este peaje lo paga el comercializador, y su valor se actualiza con el IPP. Su régimen
normativo fue actualizado con la Resolucion CREG 04 de 1999.

Indice de Pérdidas Reconocidas (Pr)

Este indice representa el porcentaje sobre el Costo de Prestacion del Servicio imputable a las
compras de energia y al transporte de energia por el STN, asociado con el efecto de pérdidas.
Su aplicacion estd reglamentada por las Resoluciones CREG 031 de 1997 y 159 de 2001

Cargo por el uso del sistema de Distribucion (D)

Corresponde a las tarifas que el distribuidor cobra al comercializador por concepto del uso de
los sistemas de transmision regional y distribucién local. La nueva metodologia de
remuneracién de la distribucion fue definida por la resolucion CREG 082 de 2002.
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Costos de Comercializacion (C)

Mediante este cargo se reconocen los costos maximos asociados con la atencién de los
usuarios regulados. Los costos de comercializacion se calculan a partir de un costo fijo de
atencion al cliente dividido entre el nimero de clientes. Se actualiza con el IPC para el
usuario regulado. Su régimen normativo estd definido por la resolucion CREG 031 de 1997.

Costos Adicionales del Mercado Mayorista (O)
Incluye las contribuciones que deben hacer los agentes a la CREG y a la SSPD, los costos
asignados a los comercializadores por restricciones y servicios complementarios y la

remuneracion del Centro Nacional de Despacho, los Centros Regionales de Despacho y del
Administrador del SIC. Se actualizan con el IPP.

A manera indicativa, Codensa presenta la siguiente estructura de costos seguin los
componentes de la tarifa.

Evolucion del Costo por Componente 1998-2003
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O Generacion OTransmision O Distribucion O Comercializacién I Otros

Componentes Aplicadas, $/kWh

Ene-98 Ene-99 Ene-00 Ene-01 Ene-02 Ene-03
G - Compra de Energia 46.24% 48.53% 41.59% 36.69% 39.43% 39.65%
T-Usode STN 3.68% 3.78% 8.68% 7.32% 8.08% 10.06%
D - Distribucion 40.09% 41.17% 39.66% 34.86% 36.62% 36.38%
C - Comercializacion 3.63% 3.74% 5.21% 9.20% 11.35% 10.51%
O - Costos Adicionales 6.35% 2.79% 4.85% 11.94% 4.52% 3.40%
CU1) Costo Unitario

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
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CODENSA S.A. ESP
COMPONENTES COSTO UNITARIO (CU)

GRS EEnER SLDCL Pérdidas Distribucion  Comercializacion s S
Aplicadas Eneraia STN Adicionales Unitario
$/kWh G T P D C 0 CU
Ene-98 40.02 3.19 0.20 43.38 3.93 6.87 108.18
Feb-98 40.02 3.19 0.20 43.38 3.93 6.87 108.18
Mar-98 40.02 3.19 0.20 43.38 3.93 6.87 108.18
Abr-98 44.04 3.43 0.20 46.70 4.24 3.16 113.44
May-98 44.04 3.43 0.20 46.70 4.24 3.16 113.44
Jun-98 44.04 3.43 0.20 46.70 4.24 3.16 113.44
Jul-98 44.04 3.43 0.20 46.70 4.24 3.16 113.44
Ago-98 44.04 3.43 0.20 46.70 4.24 3.16 113.44
Sep-98 44.04 3.43 0.20 46.70 4.24 3.16 113.44
Oct-98 44.04 3.43 0.20 46.70 4.24 3.16 113.44
Nov-98 44.04 3.43 0.20 46.70 4.24 3.16 113.44
Dic-98 44.04 3.43 0.20 46.70 4.24 3.16 113.44
Ene-99 44.04 3.43 0.20 46.70 4.24 3.16 113.44
Feb-99 44.04 3.43 0.20 46.70 4.24 3.16 113.44
Mar-99 43.10 417 0.18 50.21 5.26 4.00 117.29
Abr-99 43.10 4.17 0.18 50.21 5.26 4.00 117.29
May-99 43.10 417 0.18 50.21 5.26 4.00 117.29
Jun-99 43.10 4.17 0.18 50.21 5.26 4.00 117.29
Jul-99 43.10 4.17 0.18 50.21 5.26 4.00 117.29
Ago-99 43.10 4.17 0.18 50.21 5.26 4.00 117.29
Sep-99 43.75 4.34 0.18 52.29 5.43 4.43 120.98
Oct-99 43.75 4.34 0.18 52.29 5.43 4.43 120.98
Nov-99 45.56 4.44 0.18 53.54 5.47 6.12 126.30
Dic-99 46.27 4.49 0.18 54.05 5.50 6.78 128.41
Ene-00 46.66 9.74 0.17 53.29 7.00 6.52 134.36
Feb-00 47.63 10.17 0.17 54.04 7.09 6.84 137.17
Mar-00 48.78 9.42 0.17 55.05 7.26 8.07 140.07
Abr-00 49.70 9.73 0.17 55.79 7.38 10.75 145.10
May-00 50.81 10.32 0.17 56.70 7.45 12.52 149.88
Jun-00 49.95 9.84 0.17 56.99 7.49 14.07 150.16
Jul-00 50.16 10.24 0.17 57.35 7.49 13.80 150.98
Ago-00 50.42 10.61 0.17 57.95 7.49 13.53 152.05
Sep-00 50.54 10.65 0.17 58.25 7.51 12.60 151.65
Oct-00 51.28 11.69 0.17 58.71 7.55 17.05 158.73
Nov-00 51.28 11.69 0.17 58.71 7.55 17.05 158.73
Dic-00 51.28 11.69 0.17 58.71 7.55 17.05 158.73
Ene-01 52.04 10.38 0.15 57.99 15.30 19.86 166.36
Feb-01 52.04 10.38 0.15 57.99 15.30 19.86 166.36
Mar-01 52.36 12.06 0.15 60.08 15.75 2113 172.53
Abr-01 52.58 10.79 0.15 60.65 15.99 15.25 166.23
May-01 52.58 10.79 0.15 60.65 15.99 15.25 166.23
Jun-01 52.58 10.79 0.15 60.65 15.99 15.25 166.23
Jul-01 52.58 10.79 0.15 60.65 15.99 15.25 166.23
Ago-01 54.25 11.39 0.15 61.92 16.26 20.90 176.08
Sep-01 54.76 10.99 0.15 62.11 16.30 21.70 177.24
Oct-01 54.99 11.49 0.15 62.17 16.36 18.59 175.10
Nov-01 54.95 11.37 0.15 61.91 16.39 13.93 170.03
Dic-01 55.17 11.95 0.15 61.83 16.41 8.67 165.65
Ene-02 55.78 11.43 0.15 60.77 18.83 7.50 165.95
Feb-02 56.24 15.36 0.15 61.03 18.98 7.88 171.89
Mar-02 56.74 16.35 0.15 61.22 19.22 10.12 176.30
Abr-02 57.41 15.49 0.15 61.55 19.36 8.69 175.12
May-02 58.21 15.69 0.15 61.78 19.54 7.85 175.85
Jun-02 58.62 15.30 0.15 62.21 19.65 8.76 177.33
Jul-02 59.25 16.14 0.15 62.43 19.74 9.32 179.91
Ago-02 60.14 15.61 0.15 63.01 19.74 10.00 181.61
Sep-02 61.25 15.54 0.15 63.78 19.76 7.27 180.89
Oct-02 62.81 16.14 0.15 65.31 19.83 7.21 184.97
Nov-02 64.21 15.86 0.15 67.97 19.94 6.79 188.62
Dic-02 64.62 16.40 0.15 69.55 20.10 6.50 191.18
Ene-03 64.62 16.40 0.15 69.55 20.10 6.50 191.18
Feb-03 67.14 16.45 0.15 74.14 20.42 5.60 198.22
Mar-03 68.15 18.07 0.15 76.87 20.65 6.14 204.79
Abr-03 69.59 16.23 0.15 77.58 20.86 5.86 204.97
May-03 70.75 17.33 0.15 78.42 21.10 3.73 206.57
Jun-03 71.46 16.80 0.15 78.47 21.21 1.25 204.45
Jul-03 71.75 17.63 0.15 78.31 21.20 1.43 205.78

Nota: Los componentes G y T no se encuentran afectados por pérdidas



4.2.2 Contribuciones y Subsidios

La Ley 142 de 1994 establecid los lineamientos en materia de factores de contribucion, tarifas
y subsidios aplicables a las empresas de servicios puiblicos domiciliarios.

Bajo este esquema existe un mecanismo de subsidios cruzados, mediante el cual los usuarios
residenciales de los estratos 5 y 6, asi como los usuarios comerciales e industriales realizan
una contribucién del 20% sobre el costo unitario, con el fin de subsidiar los primeros 200
kWh-mes de consumo de los usuarios residenciales de los estratos 1, 2 y 3. Los usuarios
oficiales y residenciales del estrato 4 ni contribuyen, ni son subsidiados.

Este mecanismo estd reglamentado por el decreto 847 del 2001.

La estructura actual de las tarifas, es la siguiente:

COSTO

— T

TARIFAS TARIFAS NO TARIFAS
SUBSIDIADAS CONTRIBUYENTES CONTRIBUYENTES
. . .. Residenciales
R651den01a1.es Oficiales Estratos Altos
Estratos Bajos Estrato 4 Comerciales

Industriales
METAS DE LEY
E1 50%
E2 40% 0% 20%
E3 15%

Fondo de Solidaridad

El Fondo de Solidaridad es un ente o fondo administrador de recursos creado por el
Ministerio de Minas y Energia y reglamentado por el Decreto 3087 de 1997 y cuyo tnico
proposito es la aplicacion de subsidios a los estratos 1, 2 y 3 equilibrados mediante aportes
que efectdan los estratos 5 y 6, los clientes comerciales, industriales y los grandes clientes. El
Fondo del Solidaridad permite entonces, las transferencias de los excedentes de las empresas
con superdvit hacia las que presentan déficit.

Trimestralmente se debe presentar al Ministerio de Minas y Energia, a través de la FEN, la
conciliacién de los subsidios y contribuciones facturados durante cada periodo. Las empresas
deben entregar sus conciliaciones reportando la informacion de los ingresos, subsidios y
contribuciones facturados (no recaudados) durante el periodo.
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En cuanto a las cuentas por cobrar, se deberdn informar aquellas cuentas que presenten un
vencimiento superior a 30 dias, ya que para tal evento, los recursos facturados que se
apliquen a subsidios y no puedan ser recaudados, podrdn ser conciliados contra
contribuciones seis (6) meses después de facturados. Si posteriormente se produce el recaudo,
deberdn contabilizarse como una nueva contribucion.

Para aquellas empresas que no entreguen la informacién en los términos y la oportunidad
sefialadas, no se le podran pagar recursos provenientes del presupuesto nacional o del fondo
de solidaridad para subsidios o redistribucién de los ingresos.

El balance histérico de CODENSA en cuanto a subsidios y contribuciones se refiere, se

presenta a continuacién. Cabe destacar que la empresa ha sido superavitaria en los dos
ultimos afios, lo que significa que ha tenido que efectuar giros al Fondo de Solidaridad.

Balance de Subsidios y Contribuciones

Superavit (Déficit)

(Mill de $)
1998 23901
1999 28,636
2000 24366
2001 +15,801
2002 +14,131
2003 (a junio) +12,674

Nota: Representa los saldos por concepto de subsidios y contribuciones a la fecha Fuente: Codensa S.A. E.S.P.

4.2.3. Cambios Recientes en la Regulacion

Cargo por Uso del Sistema de Distribucion (D)

Mediante la resolucion CREG 063 del 2002, en el marco de una transicion tarifaria, se
autorizé a las empresas incrementar en un 2.4% mensual el componente D de la tarifa durante
el periodo comprendido entre octubre del 2002 y marzo del 2003.

Posteriormente, la CREG y las compafifas de distribucion del pais, discutieron durante el
2002, acerca de la nueva metodologia de remuneracion de la distribucion para el nuevo
periodo tarifario comprendido entre enero del 2003 y diciembre del 2007. Como resultado de
esto se promulgd la resolucion CREG 082 del 2002, donde se definieron las bases
metodoldgicas para la remuneracion de la distribucién de energia eléctrica en Colombia.

Con base en esta resolucion, la CREG aprobé los cargos definitivos a aplicar a cada una de
las empresas distribuidoras. Los cargos especificos para Codensa fueron establecidos por las
resoluciones CREG 071 y 072 de 2003, entrando en vigencia a partir de septiembre 1 de
2003.
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Indice de Pérdidas Reconocidas (Pr)

Teniendo en cuenta las dificultades para el control de las pérdidas por parte de algunas
empresas del sector, mediante la resolucién CREG 159 del 2001 se congel6 el porcentaje de
perdidas reconocidas en 14.75% hasta tanto no se defina el nuevo régimen tarifario. De igual
forma, no se efectuard el ajuste correspondiente a los incrementos en la productividad del
sector eléctrico. Este porcentaje ha ido disminuyendo gradualmente, desde el 20% aplicado
para 1998.

Costos de Comercializacion (C)

El periodo tarifario anterior terminé el 31 de diciembre de 2002. Se espera que la CREG
defina el nuevo régimen de comercializacion entre finales del afio 2003 y principios del afio
2004, cuyo régimen se extenderd hasta el 31 de diciembre del 2008.

Tarifas

De acuerdo a lo establecido en la Ley 812 de 2003 (Ley PND), el incremento tarifario para
los consumos de subsistencia de los estratos 1 y 2 no podra superar la inflaciéon (IPC). Esta
norma aplica a partir de los ajustes en la normatividad tarifaria que expida la CREG.
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4.3. Informacion General

4.3.1. Razon Social, Fecha de Constitucion y Ultima Reforma Estatutaria

La sociedad se denomina Codensa S.A. E.S.P. y es una Empresa de Servicios Publicos en
forma de Sociedad Andénima que se constituyé como consecuencia del proceso de
Capitalizacion de la Empresa de Energia de Bogota S.A. ESP.

Codensa S.A. E.S.P. fue constituida por Escritura Publica No. 004610 de la Notaria 36 de
Bogoté del 23 de octubre de 1997, inscrita ante la Cdmara de Comercio de Bogota en la
misma fecha bajo el nimero 00607668 del libro IX. Los estatutos de Codensa S.A. E.S.P.
fueron reformados mediante las siguientes escrituras publicas: Escritura Piblica No.00205
del 27 de enero de 1998, otorgada ante la Notaria 36 de Bogotd; Escritura Publica No.
001806 del 29 de junio de 1999, otorgada ante la Notarfa 45 de Bogotd mediante la cual se
solemnizd la reforma estatutaria de disminucion de capital suscrito y pagado de Codensa S.A.
E.S.P Escritura Publica No.1317 del 20 de junio de 2000, otorgada ante la Notarfa 40 de
Bogotd, mediante la cual se reformé el objeto social, y se creo el corte semestral; Escritura
Publica No.1879 del 30 de agosto de 2000, de la Notaria 40, mediante la cual se corrigié la
escritura 1317 de 20 de junio de 2000; Escritura Pablica 1646 de 24 de julio de 2001, de la
Notaria 40 de Bogot4; con el objeto de reformar y ampliar el objeto social; Escritura Publica
No. 2534 del 24 de octubre del afio 2002, mediante la cual se ampli6 el objeto social;
Escritura Pablica No 2195 del 25 de septiembre de 2002, de la Notaria 40 de Bogota,
mediante la cual se ordeno reducir el capital social. La dltima reforma estatutaria de Codensa
S.A. ES.P. se realizé con Escritura Publica No. 0342 de la Notaria 40 el 11 de diciembre de
2003, mediante la cual se modifican varios articulos de los estatutos sociales.

Por ser una empresa de servicios publicos la sociedad se encuentra sujeta al control y
vigilancia de la Superintendencia de Servicios Piblicos Domiciliarios.

4.3.2. Domicilio

El domicilio social de Codensa S.A. E.S.P. es la ciudad de Bogotd D.C., Colombia. La
direccion de la oficina principal es Carrera 13A Nimero 93-66.

4.3.3. Duracion

El término de duracion de la sociedad es indefinido, de conformidad con la Ley 142 de 1994.
4.3 .4. Disolucion y Liquidacion de la Sociedad

La sociedad se disolvera:

1. Por vencimiento del término previsto para la duracién del contrato cuando este sea definido,
salvo que fuera prorrogado validamente antes de su expiracion.

2. Por imposibilidad de desarrollar el objeto social de la empresa, por la terminacién de la
misma o por la extincién de la cosa o cosas cuya explotacion constituye su objeto.
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3. Por reduccién del minimo de accionistas demandado por la ley.

4. Por decisién de autoridad competente con fundamento en las causales taxativamente
estipuladas en la ley.

5. Por reduccién del patrimonio neto por debajo del cincuenta por ciento (50%) del capital
suscrito, por pérdidas en el ejercicio.

6. Por concentracion de la totalidad de las acciones en manos de un solo accionista.

7. Por decision de la Asamblea de Accionistas, tomada por la mayoria especial establecida en
los estatutos.

8. Por las demds causales que establece el articulo 218 del Cédigo de Comercio.

Disuelta la sociedad por cualquiera de las causales previstas en los estatutos o la ley, se
procederd a su inmediata liquidacién y no podra iniciar nuevas operaciones en desarrollo de su
objeto; su capacidad juridica se limitard a la ejecucion de los actos inherentes a su proceso de
liquidacién. La liquidacion serd adelantada por el liquidador designado o contratado por la
Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios, quien asumird y ejecutard sus funciones
bajo su exclusiva responsabilidad, de conformidad con el articulo 123 de la Ley 142 de 1994.
Mientras la Superintendencia no designe el liquidador y éste no se registre en forma legal, de
conformidad con el articulo 227 del Cédigo de Comercio, desarrollard la funcion el Gerente y en
su ausencia, sus respectivos suplentes en el orden establecido. Se deben garantizar, durante la
liquidacién, todos los derechos de los accionistas, en especial los de inspeccion y vigilancia en
los términos de ley. Mientras ejecute su labor debera acatar las 6rdenes de la Asamblea General
de Accionistas que sean compatibles con la ley. El liquidador, segtn lo dispuesto en el articulo
123 de la Ley 142 de 1994, acatard las normas y deberes y ejercera las facultades inherentes a los
liquidadores de conformidad con las normas legales y en especial con los articulos 232 y 238 del
Cédigo de Comercio.

4.3.5. Objeto Social

La sociedad tiene como objeto principal la distribucién y la comercializacién de energia
eléctrica, asi como la ejecucion de todas las actividades afines, conexas, complementarias, y
relacionadas a la distribucién y comercializacion de energia, la realizacion de obras, disefios y
consultoria en ingenierfa eléctrica y la comercializacion de productos en beneficio de sus
clientes. La Sociedad podra ademas ejecutar otras actividades relacionadas con la prestacién
de los servicios publicos en general, gestionar y operar otras empresas de servicios publicos,
celebrar y ejecutar contratos especiales de gestion con otras empresas de servicios publicos y
vender o prestar bienes o servicios a otros agentes econdémicos dentro y fuera del pais
relacionados con los servicios publicos. Podra ademds participar como socia o accionista en
otras empresas de servicios publicos, directamente, o asocidndose con otras personas, O
formando consorcio con ellas. En desarrollo del objeto antes enunciado, , la sociedad podra
promover y fundar establecimientos o agencias en Colombia o en el exterior; adquirir a
cualquier titulo toda clase de bienes muebles o inmuebles, arrendarlos, enajenarlos, gravarlos
y darlos en garantia; asumir cualquier forma asociativa o de colaboracion empresarial con
personas naturales o juridicas para adelantar actividades relacionadas, conexas vy
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complementarias con su objeto social; explotar marcas, nombres comerciales, patentes,
invenciones o cualquier otro bien incorporal siempre que sean afines al objeto principal;
girar, endosar, cobrar y pagar toda clase de titulos valores, instrumento negociables, acciones,
titulos ejecutivos y demds; participar en licitaciones ptiblicas y privadas; tomar dinero en
mutuo con o sin interés o darlo en mutuo con o sin interés; celebrar contratos de seguro,
transporte, cuentas en participacion, contratos con entidades bancarias y/o financieras.

4.3.6 Estructura Organizacional

Estructura Codensa

PRESIDENCIA
JUNTA DIRECTIVA  -——————- ||

SECRETARIA ||
ANDRES REGUE

JUNRTA DIRECTIVA

GERENCIA DE COMUNICACION GERENCIA AUDITORIA
EMILIASARRACING

ALGA MARINA URREA

GERENCIA GENERAL

JOSE MARIA MARTINEZ R.

GERENCLA PLAKIFICACION ¥ " iDL
ey GERENCEA JURIGICA
ROBERTO OSPINA ALVARD CAMACHO
GERENCIA DE REGULACION GERENCIA DE RECURS0S
HUMANDE
OMAR SERRAND ALYARD BOLARDS
GERENCIA FINANCIERA ¥ GESTION CALIDAD
ADMINKISTRACION
LUCEA PIECRAHITA CARLOS DURAN

[ 1
GERENCIA DE

DISTRIEUCION

GERMAN CASTRD DAYID FELIPE ACOSTA

GERENCIA COMERCIAL

La direccién y administracién de la sociedad se encuentra en cabeza de los siguientes
6rganos:

4.3.6.1 Asamblea General de Accionistas

El maximo 6rgano de la Compaiiia lo constituye la Asamblea General de Accionistas
compuesta por los accionistas inscritos en el libro de registro de acciones o de sus
representantes 0 mandatario, reunidos conforme a las prescripciones de los estatutos y de
la Ley.

4.3.6.2 Junta Directiva

La Asamblea General de Accionistas elige a la Junta Directiva para periodos de dos (2)
afios, sus miembros pueden ser removidos en cualquier tiempo o reelegidos. La Junta
Directiva estd compuesta por siete (7) miembros principales y siete (7) suplentes
personales. La vigencia del periodo actual de la Junta Directiva empez6 el 13 de enero de
2003 y estd conformada por las siguientes personas:
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Principales Suplentes
Andrés Regué Godall David Felipe Acosta Correa
Cristobal Sanchez Romero Germén Castro Ferreira
José Marfa Martinez Roig Lucia Piedrahita Pérez
Juan Pablo Sporer Hurtado Roberto Ospina Pulido
José Antonio Vargas Lleras Henry Navarro Sdnchez
Israel Fainboim Y aker Silvia Escobar Gémez
Moisés Ledn Rubinstein Lerner Carmenza Saldias Barreneche

4.3.6.3 Representacion Legal

El Gerente es a su vez el representante legal, y tiene a su cargo la gestién y
administracion de los negocios sociales. El Gerente General es designado por la Junta
Directiva para periodos determinados, pudiendo ser reelegido o removido antes del
vencimiento del respectivo periodo. El Gerente General tiene dos suplentes, quienes lo
reemplazan en su orden ante ausencias accidentales, temporales o absolutas. En la
actualidad el Gerente es el sefior José Maria Martinez Roig,, el primer suplente es el
sefior Roberto Ospina Pulido y el segundo suplente es la sefiora Lucia Piedrahita Pérez.

El Gerente tiene atribuciones para actuar y comprometer a la sociedad, sin autorizacién

expresa de la Junta Directiva, hasta por una suma equivalente a Cinco millones de
Ddlares (US$5.000.000) por contrato o gestion.

4.3.6.4 Administracion

Gerente General — José Maria Martinez Roig

El Sr. Martinez es espafiol, de profesiéon Ingeniero Industrial Superior Especialidad
Técnicas Energéticas de la Escuela de Barcelona con especializacion en Lineas y Cables
de Alta tension y Célculo Matricial de estructuras en la Escuela Técnica Superior de
Ingenieros Industriales de Barcelona, Aislamientos Térmicos, Oleohidrdaulica Industrial
del centro de Perfeccionamiento del Ingeniero en Barcelona, entre otros. Su experiencia
incluye: Ingeniero de Proyectos de Ingenieria, Jefe de Seccién Proyectos de Ingenieria
Civil, Jefe Division Ingenieria Civil y Estructural, entre otras, en Fuerzas Eléctricas de
Cataluna S.A., Centro de Competencia de Tecnologia de la Direccién de Distribucién del
Grupo ENDESA y Gerente de Distribucién de Codensa S.A. E.S.P. Como representante
legal de la empresa, atiende los negocios y actividades de la empresa de acuerdo con las
disposiciones legales y estatutarias, ademds de las politicas sefialadas por la Junta
Directiva. Es el responsable de establecer y mantener el control interno y de suministrar
informacién veraz, completa y oportuna a los entes de vigilancia.

Gerente Juridico - Alvaro Francisco Camacho Borrero
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El Sr. Camacho es Colombiano de profesion Abogado con Master MBA Programa
Avanzado de Direccién Empresarial en la Universidad de la Sabana y con Doctorado en
Derecho, Ciencias Politicas y Sociales, con especializacién en Derecho Laboral en la
Universidad Nacional de Colombia. Su experiencia incluye: Gerente General en la
Compaiiia Concesién de Salinas y Director de Contratos en la Compaiiia Societe
Auxiliare Enterprise. Como Secretario General tiene las funciones de asesorar a la
compaiia ante cualquier entidad en que ella sea demandada, demandante o parte de los
procesos juridicos relacionados con la gestién de la Compaiiia. Adicionalmente ejerce las
funciones de asesorar y organizar los aspectos legales de la Compaiiia.

Gerente de Distribucion — Germdn Castro Ferreira

El Sr. Castro es Colombiano de profesion Ingeniero Eléctrico con Diplomatura en
Preparacion, Evaluacion y Gestion de Proyectos en la Universidad EAFIT. Su experiencia
incluye: Ingeniero Jefe Division de Distribucion en Codensa y Asesor Gerencial en la
compaiiia EEB. Como Gerente de distribucion, tiene a su cargo la proyeccion, el disefio, la
operacion y el mantenimiento en 6ptimas condiciones de todas la redes de la empresa, desde
los transformadores de interconexién (230/115kv) hasta el punto de conexién de clientes,
pasando por las lineas, subestaciones y alimentadores (Redes de AT, MT y BT).

Gerente Comercial — David Felipe Acosta Correa

El Sr. Acosta es colombiano de profesion Ingeniero Electrénico de la Universidad Pontificia
Bolivariana con MBA con énfasis en Mercadeo de la Universidad Pontificia Bolivariana,
Diplomado en Evaluacién de Proyectos de la Universidad de Antioquia y Diplomado en
Finanzas de la Universidad EAFIT. Su experiencia incluye; Subgerente de Regulacién y
Finanzas Comercial en EE.PP.M., Subgerente de Administracién y Finanzas Comercial en
EE.PPM., Especialista de Negocios en EE.PP.M. Como gerente comercial, responde por la
comercializacion del servicio de energia: planea, proyecta y desarrolla los procesos de
atencion al cliente y los procesos de soporte (lectura, facturacion, etc). Asi mismo, garantiza
los procesos de compra y venta de energia para atender la demanda de los clientes, con el
mejor margen posible.

Gerente Financiero y de Administracion — Lucia Piedrahita Pérez

La Sra. Lucia es colombiana de profesion Administradora de Negocios de la Universidad
EAFIT. Su experiencia incluye: El Desarrollo para Intercor del Area Contable del Proyecto
Cerrejon Zona Norte y El Disefio del Proceso de Capitalizacion de Empresa de Energia de
Bogota. Como gerente financiero y de administracion, adelanta la gestion encaminada al
manejo de las finanzas de la compaiiia y vela por el registro y control econdmico — financiero
de las operaciones de la Compaiiia.

Gerente Recursos Humanos —Alvaro Bolafios Bolaiios

El Sr. Bolafios es Colombiano de Profesion Ingeniero Industrial de la Universidad Javeriana
con Posgrado en Gerencia de Recursos Humanos en la Universidad del Rosario y posgrado
en Derecho de la Empresa de la Universidad de los Andes. Su experiencia incluye: Gerente
Regional de Recursos Humanos para América Central, el Caribe y el Pacto Andino en la
Compaiiia Hoechst Colombiana S.A. y vicepresidente de Recursos Humanos en la compaiiia
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Goodyear de Colombia S.A. Como gerente de recursos humanos, coordina y controla los
procesos de reclutamiento, seleccion, induccion, capacitacion, evaluacion de desempeiio y del
potencial de compensacion, ademds del desarrollo del personal, relaciones laborales,
bienestar integral y salud ocupacional.

Gerente de Planificacion y Control —Roberto Ospina Pulido

El Sr. Ospina es colombiano de profesion Ingeniero Electricista de la Universidad Nacional
de Colombia con Magister Scientiae en Potencia Eléctrica de la Universidad Nacional de
Colombia. Su experiencia incluye: Gerente del Proyecto Guavio, Director de Organizacion
y Sistemas, Miembro del Comité de Transformacion en la Empresa de Energia de Bogota y
Gerente de Regulacion en Codensa S.A. E.S.P. Como gerente de planificacién y control
responde por la planeacién financiera de la compaiiia, la seleccién de las inversiones y en
coordinacién con las demds gerencias la formulacion de politicas, estrategias y programas
de largo, mediano y corto plazo. Asi mismo, orienta la gestion de la compaiiia a través del
andlisis y proyeccion continua de indicadores que permitan evaluar el uso eficiente de los
Iecursos.

Gerente de Imagen y Comunicacion — Emilia Sarracino del Real

La Sra. Sarracino es colombiana de profesion Comunicadora Social de la Pontificia
Universidad Javeriana con Especializacion en Periodismo de la Pontificia Universidad
Javeriana, Especializacién en Marketing del Colegio Mayor de Nuestra Sefiora del
Rosario y Diplomado en gerencia de Relaciones Publicas de la Universidad de Boston.
Su experiencia incluye: Jefe del Departamento de Comunicaciones Externas de Bavaria y
Jefe de la Division Comunicaciones Internas de Exxon. Como gerente de imagen y
comunicacién es la encargada de dirigir la planificacion e implementacién de las
estrategias de Comunicacién (interna y externa) de CODENSA, de acuerdo a las politicas
establecidas, con el fin de contribuir a la consecucion de un clima socio-laboral
adecuado, asi como velar por la imagen ptiblica de la empresa.

Gerente de Regulacion — Omar Serrano Rueda

El Sr. Serrano es colombiano de profesion Ingeniero Electricista de la Universidad
Industrial de Santander con especializacion en Sistemas de Transmision y Distribucion de la
Universidad de los Andes, Magister en Economia de la Pontificia Universidad Javeriana,
MBA Programa Avanzado de Direccion Empresarial de Inalde. Su experiencia incluye:
Asesor de La CREG, Intendente Técnico de la Superintendencia de Servicios Publicos y
Subdirector General del Instituto de Asuntos Nucleares, entre otros. Como gerente de
regulacion es quien dirige y coordina el estudio, fijacién y planificacion de la tarifa
eléctrica de CODENSA, controlando la adaptacién de criterios y procedimientos de la
Compaiiia a la legislacion eléctrica. Dirige el proceso de compra de energia para satisfacer
la demanda.

Gerente de Calidad — Carlos M. Duran Sanmiguel

El Sr. Duran es colombiano de profesion Ingeniero Quimico de la Universidad Industrial
de Santander con especializacién en Finanzas de la Universidad del Rosario y Auditor

69



Lider de ISO 9000, ISO 2000 e ISO 14000. Su experiencia incluye: Supervisor de
Planeacién Operativa de Produccion de Crudo y Gas de Intercor, Asesor Financiero de
Intercor en el Proyecto de El Cerrejon, Asesor y Auditor en sistemas de gestion ambiental
y de calidad en varias compaiifas. Como gerente de calidad es el encargado de coordinar,
desarrollar y mantener los sistemas de gestion de la calidad, medio ambiente, seguridad
industrial y salud ocupacional, adicionalmente proveer apoyo a las demds dreas de la
empresa en los temas relacionados con calidad y medio ambiente.

4.3.6.5 Revisor Fiscal

El Revisor Fiscal y su suplente son designados por la Asamblea General de Accionistas
para un periodo de dos afios, pero pueden ser removidos en cualquier momento o
reelegidos indefinidamente. Actualmente la Revisoria Fiscal es ejercida por Deloitte &
Touche Ltda., firma que ha designado como revisor principal a Jaime Alberto Vargas
Zambrano y como suplente a Carlos Eduardo Tovar Rodriguez.

4.3.7 Capital y Socios

El capital autorizado de la sociedad al 30 de Septiembre de 2003 es $2.837.895.214.061 que
corresponde a 283.789.521 acciones con un valor nominal de $10.000,00 cada una.

El capital suscrito y pagado de la sociedad es $1.320.923.395.032 que corresponde a
132.092.340 acciones con un valor nominal de $10.000,00 cada una. Este varia mensualmente,
por cuanto CODENSA atun tiene acciones suscritas por pagar, correspondientes a una emision
que se realiz6 para los empleados de Codensa S.A. E.S.P.

La composicién accionaria de Codensa S.A. E.S.P., a 30 de septiembre de 2003 incluyendo
acciones ordinarias Clase C y acciones con dividendo preferencial sin derecho de voto Clase
B, es la siguiente:

ACCIONISTAS ORDINARIAS PREFERENCIALES
Empresa de Energia de Bogotd S.A. E.S.P. 48.025.920 20.010.799
Luzde Bogotd S.A. 64.034.558 0
Enersis Investment 1 0
Endesa Internacional S.A. 1 0
Chilectra Panamd 1 0
Otros Inversionistas Minoritarios 21060 0
TOTALES 112.081.541 20.010.799
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Cabe anotar que en el mes de Junio de 1999, mediante escritura ptiblica No. 1806 otorgada en
la Notarfa 45 del circulo de Santa Fe de Bogotd, se formalizé una reduccion de capital de la
sociedad por la suma de novecientos treinta y siete mil ochocientos noventa y cinco millones
doscientos diez mil pesos ($937.895.210.000). Esta reduccion de capital fue aprobada por la
Asamblea General de Accionistas en el Acta No. 005 del 19 de Noviembre de 1998, por la
Superintendencia de Sociedades mediante Resolucién 320-2860 del 28 de Diciembre de 1998
y por el Ministerio de Trabajo y Seguridad Social el 4 de Abril de 1999 mediante Resolucién
No. 684.

La Asamblea General de Accionistas de Codensa S.A E.S.P. celebrada el 24 de junio de
2002 aprobd efectuar una segunda reduccion de capital por $551.000.000.000, con
devolucién de aportes en efectivo a favor de los accionistas. La Superintendencia de
Sociedades mediante resolucion N°320-02575 del 5 de septiembre de 2002 y el Ministerio de
Trabajo mediante resolucion N°001915 de septiembre de 2002 autorizaron efectuar la
disminucion de capital social en Codensa S.A. E.S.P., con efectivo reembolso de aportes a los
accionistas por $551.000.000.000, de acuerdo con la decision adoptada por la Asamblea

General de Accionistas. Esta reduccion de capital quedo protocolizada mediante escritura
publica No. 2195 de la Notaria 40 del 25 de septiembre de 2002.
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4.3.8 Clase de Acciones en Circulacion

En la sociedad existen cuatro clases de acciones: Acciones Estatales Ordinarias (Clase A),
Acciones Estatales con Dividendo Preferencial y sin Derecho de Voto (Clase B), Acciones
Privadas Ordinarias (Clase C) y Acciones Privadas con Dividendo Preferencial y sin Derecho
de Voto (Clase D). De las cuales solamente estdn en circulacién las acciones clases C y D,
que se describen a continuacién

Acciones Privadas Ordinarias (Clase C): Son las acciones suscritas por los particulares que,
sin perjuicio de lo dispuesto en los acuerdos entre accionistas, confieren a su titular los
derechos de (i) participar en las deliberaciones de la Asamblea General de Accionistas y votar
en ella; (i) percibir una parte proporcional de los beneficios sociales establecidos por los
balances de fin de ejercicio de la Compaiiia; (iii) negociar las acciones con sujecion a la ley y
a los estatutos; (iv) inspeccionar libremente los libros y papeles sociales, dentro de los quince
(15) dias habiles anteriores a las reuniones de la Asamblea General de Accionistas en la que
se examinen los balances de fin de ejercicio; (v) retirarse de la sociedad, el cual tnicamente
podra ser ejercido por los accionistas disidentes o ausentes de acuerdo con el articulo 76 de
los estatutos sociales y (vi) recibir, en caso de liquidacion de la sociedad una parte
proporcional de los activos sociales una vez pagado el pasivo externo de la sociedad.

Acciones Privadas con Dividendo Preferencial y sin Derecho a Voto (Clase D): Son las
acciones suscritas por los particulares que, sin perjuicio de lo dispuesto en los acuerdos de
accionistas, confieren a su titular (i) el derecho de percibir un dividendo que se pagard de
preferencia respecto al que corresponda a las acciones ordinarias; (ii) el derecho de reembolso
preferencial de los aportes, una vez pagado el pasivo externo, en caso de disolucién de la
sociedad; (iii) los demds derechos previstos para las acciones ordinarias, salvo el de participar
en la Asamblea de Accionistas y votar en ella, salvo por las excepciones previstas en la ley.

Acciones Estatales Ordinarias (Clase A): Son las acciones suscritas por las entidades
publicas que, sin perjuicio de lo dispuesto en los acuerdos entre accionistas, confieren al
titular los derechos indicados en las Acciones Privadas Ordinarias (Clase C).

Acciones Estatales con Dividendo Preferencial y sin Derecho a Voto: Son las acciones
suscritas por las entidades publicas que, sin perjuicio de lo dispuesto en los acuerdos entre
accionistas, confieren al titular los derechos indicados para las Acciones Privadas con
Dividendo Preferencial y sin Derecho a Voto (Clase D).

Para efectos del derecho de retiro reconocido a las acciones estatales ordinarias (clase A) y
las acciones privadas ordinarias (clase C), el articulo 76 de los estatutos sociales de Codensa
S.A. ES.P. establece que: “Cuando la transformacion, fusiéon o escision de la sociedad
impongan a los accionistas una mayor responsabilidad o impliquen una desmejora de sus
derechos patrimoniales, asi como en el evento en que la sociedad negocie sus acciones en el
mercado publico de valores y se cancele voluntariamente su respectiva inscripcion, los
accionistas ausentes o disidentes tendran derecho a retirarse de la sociedad. Dicho derecho
podra ser ejercido por los accionistas ausentes y disidentes de acuerdo con lo previsto en los
articulos 12 y siguientes de la Ley 222 de 1995”.
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Asimismo, las acciones privadas ordinarias (clase C) implican para los accionistas la
obligacion de pagar las acciones que suscriban en los términos del reglamento de emisién y
colocacién, de presente prospecto de colocacion y del Codigo de Comercio.

4.3.9 Politica de Dividendos

Una vez hechas las reservas legales, las ocasionales y la provisioén para el pago de impuestos, las
utilidades se repartirdn entre los accionistas, previa aprobacién de la Asamblea General de
Accionistas con sujecion a (i) las normas del Cédigo de Comercio y (ii) los estatutos sociales de
CODENSA S.A. ESP., teniendo en cuenta si han sido emitidas acciones con dividendo
preferencial y sin derecho a voto. Hechas las reservas legales y ocasionales, asi como las
apropiaciones para el pago de impuestos, se repartird como dividendo por lo menos el cincuenta
por ciento (50%) o el setenta por ciento (70%), segtn sea el caso, de las utilidades liquidas, o del
saldo de las mismas se tuvieren que enjugar pérdidas de ejercicios anteriores. Sin embargo la
suma de las reservas legales, estatutarias y ocasionales, excediere el ciento por ciento (100%) del
capital suscrito, el porcentaje que debera repartir la sociedad sera del setenta por ciento (70%) por
lo menos. El pago de los dividendos se hara en proporcién al nimero de acciones suscritas y se
hard en dinero efectivo en las fechas que acuerde la Asamblea General de Accionistas. Los
dividendos podrdn pagarse con acciones liberadas de la misma sociedad cuando lo apruebe la
asamblea con una mayoria del ochenta por ciento (80%) de las acciones ordinarias representadas.

Niveles de Utilidad (Cifras expresadas en miles de Pesos)

1999 2000 (1) 2001 2002
Niveles de Utilidad $124.915.107 $118.593.585 $98.532.624 $137.925.673
Dividendos Decretados $112.423.596 $106.734227 $88.679.362 $124.133.105
Porcentaje de participacion 90% 90% 90% 90%

(1) En el afio 2000 se realizé distribucién de dividendos en forma semestral, por lo tanto la
utilidad corresponde a la suma de las utilidades del primero y segundo semestre..

Sobre las utilidades del ejercicio 2002 por $ 137.926 millones, se distribuyeron $124.133
como consta en el Acta de Asamblea No. 068 de fecha 11 de febrero de 2003. Esta
distribuciéon de utilidades se efectuard a favor de las acciones que a dicha fecha se
encontraban suscritas y pagadas. Legalmente hay un plazo de un afio para pagar dicha suma,
contado desde el 1 de abril de 2003.

4.3.10 Situacion de Subordinacion y Filiales

Desde el dia 23 de octubre de 1997, Luz de Bogotd S.A., sociedad debidamente constituida y
existente de conformidad con las leyes de la Repiblica de Colombia es propietaria del
48.48% de las acciones con derecho de voto de Codensa S.A. E.S.P., sociedad esta dltima que
tiene como actividad principal la distribucién y comercializacion de energia eléctrica en los
términos de la ley 143 de 1994 y las normas que reglamenten, adicionen, modifiquen o
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deroguen. Por lo tanto en virtud del numeral 2 del Art. 261 del Cédigo de Comercio, Luz de
Bogotd S.A. ejerce control sobre la sociedad Codensa S.A. E.S.P. El objeto social principal
de Luz de Bogotd S.A. es 1) la realizacién de cualquier actividad licita de cardcter comercial,
industrial, financiero, inmobiliario, aéreo, maritimo, minero, y agropecuario que diga relacién
con la energia o los combustibles en cualquiera de sus formas o naturaleza con el suministro
de servicios publicos o que tengan como insumo principal la energia. ii) La inversién en
actividades de generacion y distribucién de energia eléctrica y particularmente la adquisicion
de acciones de cualquier empresa de distribucion, generacion o transmision de energia
eléctrica, a si como la adquisicién y venta de acciones, derechos cuotas, valores y bienes en
general de este tipo de empresas, sea bajo cualquier forma incluyendo entre otras licitaciones,
subastas u ofertas.

Por documento privado de 26 de mayo de 1998 inscrito en la Cédmara de Comercio de
Bogoti, el 1 de junio de 1998 bajo el nimero 00636388 del libro IX Codensa comunicé que
la sociedad matriz es Luz de Bogota S.A. configurando situacién de control

Por documento privado de fuera del pais, del 14 de julio de 2000, inscrito el 3 de agosto de
2000 en la Camara de Comercio de Bogotd, bajo el nimero 00739622 del libro IX, la
sociedad ENDESA S.A. (Espafa) comunic6 que ha configurado situaciéon de Grupo
Empresarial con las sociedades Codensa, Luz de Bogotd y otras.

La composicion accionaria de Luz de Bogota S.A., es la siguiente:

Accionista No. de Acciones Porcentaje de participacion

Endesa Internacional S.A 18.522.933.144.760 55.00 %
Enersis S.A. 8.660.072.735.331 2572 %
Chilectra S.A. 6.495.054.383.108 19.29 %
Enersis Investment S.A. 1 0.00 %
Total 33.678.060.263.200 100.00 %

Que en el momento el capital suscrito y pagado de la sociedad Luz de Bogotd S.A. es de
$336.780.602.632 pesos,

4.3.11 Valor de Garantias Otorgadas a Terceros

Actualmente Codensa S.A. E.S.P. tiene una garantia otorgada a favor de terceros por valor de
USD2.035.000 a favor del Fideicomiso Fiduifi ELECTRO ENERGIA para garantizar el
contrato de suministro de energia. Adicionalmente tiene una garantia otorgada a
Interconexién Eléctrica S.A. con un bono de Emgesa por valor de USD5.900.000, como
garantia de las operaciones del mercado de energia mayorista en las actividades de
comercializacién y distribucién de Codensa S.A. E.S.P.
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4.3.12 Licencias y Permisos de Funcionamiento

De igual forma, la compaiiia cuenta con los permisos de concesion de las aguas utilizadas en
los procesos de generacion de energia eléctrica.

4.3.13 Patentes, Marcas y Otros

La compafiia posee derechos en clubes sociales los cuales se amortizan en un tiempo de 36
meses.

4.3.14 Acuerdos con accionistas, con sociedades vinculadas o entre accionistas

Existen algunos acuerdos y contratos con las compaiiias vinculadas y accionistas, de los
cuales revisten materialidad los que se describen a continuacion:

Acuerdo Marco de Inversién

El Acuerdo Marco de Inversion fue suscrito el 23 de Octubre de 1997 entre la EEB y Luz de
Bogotd S.A. Por medio del Acuerdo Marco de Inversion se establecieron las condiciones
bésicas para la constituciéon de Codensa S.A. E.S.P. y adquirieron determinadas obligaciones
relacionadas con el Régimen Corporativo y Manejo de la Compaiiia.

En virtud del Acuerdo Marco de Inversidn, Seccién 3.8, las partes se comprometen a votar
favorablemente en la Asamblea General de Accionistas toda decisién orientada a que
Codensa S.A. E.S.P. distribuya todas las utilidades que sea posible distribuir durante cada
ejercicio, salvo que con ellas se deban constituir reservas legales y siempre que ello sea
permitido por la ley aplicable y los contratos de crédito de Codensa S.A. E.S.P., asi como
adecuado a las buenas practicas comerciales.

De igual manera el Acuerdo Marco de Inversién en su seccién 2.7 —f establece las
restricciones a la distribucioén de dividendos-

La Seccién 4.3 del Acuerdo Marco de Inversién establece que las cuentas anuales se
someterdn a auditoria externa y revision fiscal independiente, realizadas por una firma
independiente, que hasta tanto la Asamblea General de Accionistas no decida lo contrario
serd Arthur Andersen.

En cuanto a las acciones de la EEB en Codensa S.A. E.S.P., éstas s6lo podrén ser transferidas
a una persona que acepte sustituir a la EEB en sus obligaciones, salvo que la transferencia se
realice por disposicion legal o resolucion judicial, conforme a la Seccién 5.4. del Acuerdo
Marco de Inversién. En el caso de que la EEB llegare a reducir su participacion en Codensa
S.A. E.S.P. a menos del 25%, transfiriendo sus acciones a un tercero que no esté obligado por
el Acuerdo Marco de Inversion, se compromete a que antes de dicha transferencia votara
favorablemente una reforma estatutaria para eliminar los eventos especiales de la Junta
Directiva y la Asamblea.

En relacién con las operaciones con filiales, el Acuerdo Marco de Inversién, en su Seccién

6.2, establece que se podran celebrar siempre que sean en los mismos términos y con los
mismos costos que las que se realizan con terceros.
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Conforme a la Seccién 7.1 el Acuerdo Marco de Inversion tiene vigencia desde el 23 de
Octubre de 1997 hasta que la EEB deje de ser propietaria directa o indirectamente de por lo
menos el 25% de la participacion accionaria en Codensa S.A. E.S.P..

Contrato de Prestacién de Servicios con Codensa

Este contrato fue suscrito entre Codensa y Emgesa S.A. E.S.P.; su objeto es la prestacion por
parte de Codensa de los bienes y servicios requeridos en el mantenimiento de equipos de
potencia y los equipos de proteccion y medida asociados a los médulos de transformacion y
transformadores de cada unidad generadora, unidad de bombeo y sistemas auxiliares
propiedad de Emgesa S.A. E.S.P., los cuales estdn determinados en los anexos del contrato.

Emgesa S.A. E.S.P. pagard a Codensa el costo de los servicios previa aprobacion del plan de
mantenimiento y el costo del mismo. El término inicial del contrato es de dieciocho (18)
meses contados a partir del 23 de octubre de 1997, prorrogable por términos de un afio, salvo
cuando una de las partes manifieste por escrito y con noventa (90) dias de anticipacion su
intencién de no prorrogarlo.

Otros contratos
Los principales contratos suscritos con compaiias relacionadas se ilustran asi:

* Entre otros contratos y convenios suscritos por EEB y Codensa se cuenta el celebrado
para la administracion del Centro Regional de Despacho por $1.670 millones
aproximadamente. Este contrato tiene como vencimiento el 31 de marzo de 2004, fecha
en la cual Codensa termina de construir su nuevo centro regional de despacho y estard
funcionando al 100%. Ademds se encuentran los convenios firmados para el uso del
Centro Vacacional Ricaurte por parte de los empleados de Codensa por valor de $372

millones y el pago del descuento de energia de acuerdo al consumo, prestado por
Codensa S.A. a empleados de la EEB.

* Emgesa S.A. y Codensa S.A. han suscrito contratos de largo plazo para la compra de
energia los cuales se facturan de acuerdo al consumo, sin embargo se tienen estipulados
valores maximos para el aflo 2003 que ascienden a la suma de $332.846 millones; la
Prestacion de Servicios para el soporte en la Operacion Local de Equipos de Potencia,
control, proteccién medida y sus accesorios de propiedad de Codensa ubicados en
predios de Emgesa por valor anual méximo de $600 millones. De otro lado se ha suscrito
un Convenio para el pago del descuento de energia que se cobra de acuerdo al consumo,
prestado por Codensa S.A. a empleados de Emgesa.

* Se han celebrado otros contratos entre Compafiia Americana de Multiservicios Ltda y
Codensa S.A. para la prestacion del servicio de contratacion de materiales, obras y
servicios y administracion de almacenes por valor de $17.503 millones, asi como para las
actividades de verificacidn, calibracién, ajuste y evaluacién de medidores, y demds
actividades conexas por valor de $48.228 millones aproximadamente.

* Otros de los contratos suscritos son con Synapsis y Codensa S.A. para el outsourcing de

informdtica y telecomunicaciones, implantacion de cliente 2000 y outsourcing de
sistemas comerciales y derechos de uso de licencias por un valor aproximado de
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USD59.409.838 entre los cuales se encuentra la administracion y explotacion del
servidos de compras de energia por USD36.348.400.

Dentro de los principales proveedores de la compaiiia, los cuales alcanzan el 74% del 100%
de las compras, se menciona en primer lugar a Emgesa S.A. con una participacién del 50%
representado en los contratos de largo plazo para la compra de energia; y en segundo lugar a
Interconexién Eléctrica S.A. ISA con una participacién del 24% como administrador del
Sistema Interconectado Comercial a nivel nacional y controlador de los centros nacional y
regional de despacho.

4.3.15 Provisiones y Reservas para Readquisicion de Acciones
Codensa S.A. ES.P. en este momento no tiene provisiones ni reservas destinadas a la

readquisicién de acciones, ni provisiones establecidas para modificar los términos o
condiciones de las emisiones de titulos de deuda colocados mediante oferta publica.

4.3.16 Procesos Pendientes

Los procesos a 30 de septiembre de 2003, son los siguientes:

DESCRIPCION VALOR
LABORALES 160.000.000
JURIDICOS 901.214.000
SOLIDARIOS CON CONTRATISTAS 1.680.500.000
TOTAL 2.741.714.000

No existen bienes afectados por estos procesos.

4.3.17 Relaciones Laborales

Entre Codensa S.A. E.S.P. y sus trabajadores existe una Convencién Colectiva de Trabajo,
suscrita con el Sindicato de Trabajadores de la Electricidad de Colombia - SINTRAELECOL,
para un periodo contado a partir del primero de Enero de 2002 y hasta el treinta y uno de
diciembre de 2003.

Dado el proceso de capitalizacion (E.E.B. y CODENSA) convinieron la sustitucién patronal
de todas las obligaciones laborales, legales, extralegales y convencionales existentes a esa
fecha, a favor de los empleados y a cargo de la E.E.B., de conformidad con lo establecido en
la ley y en la Convencién Colectiva de Trabajo.

Como consecuencia de lo anterior, CODENSA S.A. E.S.P. en su calidad de nuevo empleador
respeta y continua honrando los derechos y beneficios existentes de los empleados.
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En agosto de 2001 la empresa contaba con 868 empleados. El anterior es el resultado de una
importante gestién para optimizar la planta de personal, actualmente Codensa cuenta con
2.307 clientes por empleado. A 30 de Septiembre de 2003 la compaiiia cuenta con setecientos
cuarenta y seis (746) empleados con contrato a término indefinido, sesenta y seis (66)
empleados con contrato a término fijo y treinta y seis (36) aprendices.

25007
20007
15007
10007

5001

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Contratacion Total empleados Yo
Término Indefinido 746 88%
Término Fijo 66 8%
Aprendices 36 4%
Total 848 100%

4.3.18 Informatica y Tecnologia

Sistema de Informaciéon Comercial: Se inici6 la explotacion del Sistema Cliente 2000 a partir
del mes de agosto del 2000. Este sistema tiene como objetivo manejar los diferentes procesos
comerciales de la Compaiifa, como son: Lecturas, facturacién, recaudo, morosidad, control de
pérdidas, nuevos suministros, etc.

Sistema de Informacién de Recursos Humanos: Solucién adquirida a la firma SQL software,
permite el manejo de la némina del personal, hojas de vida, administraciéon de cargos y
salarios, novedades para entes externos como son Cajas de Compensacién Familiar, Seguro
social y otras entidades de salud y pensiones.

Sistema de Informacién Econdémico Financiero (SIE 2000 A): Maneja los procesos
financieros y de aprovisionamientos de CODENSA S.A. ESP. Cuenta con los médulos de
activos fijos, compras y aprovisionamientos, controlling, cuentas por cobrar, cuentas por
pagar, contabilidad, etc.

Sistema de Gestion Documental: Permite manejar las comunicaciones tanto internas como
externas de la Compaiiia, desde el momento en que se radican hasta el tramite final de las
mismas. Hace énfasis en procesos judiciales, Peticiones y Recursos y Clientes especiales.

Sistemas de Distribucioén: A partir del 2003 se ha implementado una solucién para gestion de
los sistemas técnicos y de telecontrol. Entre otros permite gestionar las redes de media y baja
tensiéon de la compafifa. Adicionalmente se tienen telecontroladas varias Subestaciones,
evitando la presencia en sitio.
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Sistemas de Telecomunicaciones: Como complemento a la implantacion de los Sistemas de
Telecontrol, la Empresa adquirié una solucién para tender 400 kilémetros de fibra 6ptica
con el fin de lograr la transmision de sefiales de cada una de las Subestaciones
Telecontroladas hasta el centro de control que se encuentra ubicado en el Edificio Técnico.
El proyecto considera tender aproximadamente 520 kilometros de fibra dptica.

Sistema de Radio Telefonia Mévil: A comienzos del afio 2003 se implementé un Sistema de
radio telefonia mévil en la banda de VHF a 160 Mhz, para mantener las comunicaciones
operativas de las diferentes dreas de la Compafifa que realizan la labor correspondiente en
terreno. Se implementd una solucidn de 6 sitios principales y 3 auxiliares distribuidos en el
Departamento de Cundinamarca, con 500 radios aproximadamente.

Durante el 2002 se realizé la renovacién de los computadores de la Compaiia, pasando de la
modalidad de renting a compra. Durante el 2003 se renovaron todas las impresoras de la
Compaiiia, unidades quemadoras de CD, escaner y equipos activos de red (switches y
routeres).

4.3.19 Riesgos de la Operacion

Orden Piblico

En cuanto a la posible incidencia que pueden tener en la situacién financiera y comercial de
CODENSA S.A. ESP, los atentados contra la infraestructura y torres de transmision, es preciso
aclarar los siguientes aspectos:

1. CODENSA S.A. ESP no posee infraestructura y torres del Sistema de Transmision
Nacional de Energia.

2. Lavoladura de torres genera las siguientes consecuencias:

- Los dafios fisicos ocasionados a las lineas de transmision son asumidos directamente por
el propietario de la infraestructura y las torres de energia, lo que permite entender que en
el caso particular, los atentados que se han originado principalmente en la zona de
Antioquia han afectado en especial a ISA.

- Lano disponibilidad de lineas de transmision para el transporte de la energia generada en
las Hidroeléctricas hace que los distribuidores acudan al uso de energia térmica con
mayor costo de generacién. Al distribuidor, quien debe comprar a precios més elevados,
le es permitido trasladar estos costos a la tarifa, ya que dentro de la estructura tarifaria
uno de los principales componentes es el valor de la generacion.

Por lo anterior, los atentados a la infraestructura no afectan la posicion financiera y comercial de
Codensa’.

Cambios en la regulacion

% En relacion con el impacto de los atentados terroristas en la infraestructura de la cual ISA S.A. es propietaria, se
recomienda revisar la informacion que sobre el particular fue incluida por esa entidad en el prospecto de emision de
trescientos millones (300°000.000) acciones privilegiadas
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Debido a que Codensa S.A. E.S.P. opera en una industria regulada que suministra un servicio
publico esencial, existen riesgos relacionados con cambios en la regulacién que pueden
afectar a algunos participantes o a todo el sector en general. Sin embargo, la institucionalidad
del sector se ha desarrollado en la direccién de un mayor fortalecimiento y racionalidad
econdmica de largo plazo.

El plan de ajuste de los subsidios de energia a las metas definidas en la Ley 142 de 1994 ha
llevado al desmonte de éstos (pues las metas son inferiores a los subsidios existentes al
promulgar la Ley). Esta disminucién de subsidios es vista por los clientes como una mayor
tarifa, causando un deterioro en la imagen de la empresa y aumentando el volumen y riesgo de
la cartera.

Como se ha mencionado, la regulacién del Costo Unitario se establece por un periodo de 5
afios. Sin embargo, la regulacién de todos sus componentes no se ha actualizado. Actualmente
estd definida la metodologia para el Cargo por Uso del Sistema de Distribucion (D) hasta el
afio 2007 y se estd a la espera de la definicion del nuevo régimen tarifario por parte de la
CREG para el Costo de Comercializacién (C) y para el Indice de Pérdidas Reconocidas (Pr).

En relacion con el interés de la Administracién Distrital de establecer un impuesto sobre el
alumbrado publico, seria el usuario final de CODENSA a través de su factura y no el Distrito
Capital, quien pagaria la remuneracion a CODENSA por este aspecto, situacion que podria
tener efectos negativos en la cartera de la empresa al incrementar los costos para los usuarios.

Con las metodologias vigentes, tanto para el componente de Distribucién (D) como para el
componente de Comercializacion (C), el riesgo de variacioén en la tasa de cambio lo absorbe
CODENSA, ya que las tarifas permitidas estin en pesos y no tienen ningln factor de
escalamiento por variacion en la tasa de cambio, aunque en el proceso se requieren algunos
componentes (equipos y materiales) importados.

Disminucién de la Demanda de Energia

Este factor afectaria a todo el sector en general. Histéricamente la demanda de energia esta
altamente correlacionada con el crecimiento del PIB. El riesgo consistiria en que la economia
colombiana no siga creciendo durante los préximos afios. Sin embargo, existen factores que
indican que la demanda de energia estd creciendo, teniendo en cuenta los signos de
recuperacion observados en la economia, el bajo consumo de energia per capita de Colombia
y la disminucién de pérdidas de energia en el sistema al minimo econémicamente posible.

Igualmente, el riesgo de crecimiento o decrecimiento de la demanda atendida es absorbido por
Codensa, existiendo dos fuentes que afectan las ventas: un mercado competitivo y el
comportamiento de los consumos de los clientes.

Cambios en la hidrologia

El comportamiento variable de la hidrologia en el pais es un riesgo importante para todo el
sector, que puede afectar los precios y la capacidad de generacidn del sistema. La experiencia
ha mostrado que las situaciones criticas suceden en periodos de sequia cuando el sistema, que
estd compuesto por hidroeléctricas en su mayor parte, ve disminuida su capacidad de
generacion y los precios suben.

Riesgo de Mercado
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Aunque la regulacion actual fomenta la entrada libre de nuevas empresas tanto distribuidoras
como comercializadoras al mercado de energia, dada la infraestructura en redes y el amplio
cubrimiento que Codensa posee sobre su drea de influencia, parece poco probables que nuevos
competidores puedan ganar una participacién de mercado significativa como distribuidores en la
misma drea de cobertura de Codensa. Sin embargo, las empresas comercializadoras de energia
podrén continuar avanzando ganando participacion en el mercado de clientes no regulado.

En el mercado regulado, CODENSA es el mayor comercializador del pais. En este mercado
enfrenta una competencia creciente con comercializadores independientes (en virtud de los
bajos precios de energia en esta época), situacion que puede cambiar radicalmente en épocas
de sequia (altos precios de energia) en las cuales la Empresa puede hacer compras de energia
mds favorables controlando los efectos de los altos precios.

La sustitucién de consumos de energia eléctrica por gas natural, ha desplazado consumos

principalmente en usuarios residenciales de estratos bajos y recientemente en usuarios
residenciales de estratos altos y en el sector industrial.

4.3.20 Balance Social
Aportes a la Comunidad

Codensa S.A. E.S.P. fundamenta su politica social en mantener una presencia activa en las
diferentes comunidades a través de programas de educacion y acercamiento a la comunidad.

Como parte fundamental de la gestion social de Codensa se disefié a partir del afio 2000 un
programa educativo llamado Lucy Luciérnaga, la mascota institucional, para divulgar el taller
de uso productivo y seguro de la energia eléctrica en nifios de 4 a 14 afios en colegios, barrios
y parroquias. Adicionalmente se encaminaron esfuerzos a fortalecer el acercamiento a los
lideres comunitarios, alcaldes menores y municipales y Juntas de accién comunal.

Uno de los mayores aportes de Codensa a la comunidad se da en el dmbito cultural, a través
del patrocinio de conciertos, exposiciones de pintura, obras de teatro, becas estudiantiles etc.
4.3.21 Planes de Inversion Futura

Para el ano 2004 Codensa tiene previsto realizar el siguiente plan de inversion (cifras en
pesos):

Dentro de este plan se destaca el rubro de grandes proyectos:
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INVERSIONES 2004

DEMANDA 17.690.149.000
CALIDAD 4.424.876.000
SEGURIDAD 11.478.201.000

MEDIO AMBIENTE -

REQUISITOS LEGALES O CONTRACTUALES 10.379.935.000
CONTROL DE PERDIDAS 10.012.986.000
ESTRATEGICOS 46.142.710.000
SISTEMAS TECNICOS 5.119.545.000
SISTEMAS COMERCIALES 2.322.900.000
TELECOMUNICACIONES 2.332.146.000
OTROS 7.352.365.000

TOTAL INVERSIONES 117.255.813.000

GRANDES PROYECTOS 2004

SUBESTACION CHIA 8.343.720.000
POT PLAN DE ORDENAMIENTO TERRITORIAL 9.383.550.000
CONTROL PERDIDAS 8.157.139.000
ALUMBRADO PUBLICO DISTRITAL 21.314.399.000

ADQUISICION CENTROS DISTRIBUCION TERCERO 13.200.848.000



Subestacion Chia
Corresponde a la construccion de una subestacion de 115 kV con capacidad de
transformacion a 34.5 y 11.4 kV y una configuracién inicial de 1*30+1*30, respectivamente.

Plan de Ordenamiento Territorial
Comprende la subterranizacion del 35% de las redes de la compaiiia.

Control Pérdidas
Macromedicién e instalacion de 5.000 equipos de medida en centros de distribucién y Micro

PIMT para barrios en desarrollo progresivo.

Alumbrado Publico Distrital

Consiste en un cambio de 225.627 luminarias de Mercurio a Sodio en el Distrito Capital y la
expansion del sistema con nuevos puntos luminosos.

Adquisicion Centros Distribucion
Se adquirirdn aproximadamente 2.208 centros de distribucién de propiedad de terceros con el
fin de tener el control de la red de distribucion de energia y asegurar el cobro del peaje del

nivel de tension 1.

Las siguientes son las cifras del plan de inversion entre los afios 2005 y 2008 (cifras en

pesos):

INVERSIONES

DEMANDA

CALIDAD

SEGURIDAD

MEDIO AMBIENTE

REQUISITOS LEGALES O CONTRACTUALES
CONTROL DE PERDIDAS

ESTRATEGICOS

SISTEMAS TECNICOS

SISTEMAS COMERCIALES
TELECOMUNICACIONES

OTROS

TOTAL INVERSIONES

2005

24.473.483.000

8.514.303.000

11.308.114.000

14.817.274.000

11.212.451.000

36.972.704.000

3.331.675.000

1.659.158.000

2.045.780.000

11.782.367.000

126.117.309.000

2006

45.718.980.000

5.257.872.000

10.063.765.000

16.705.542.000

11.600.807.000

28.795.811.000

3.630.442.000

2.691.208.000

3.596.087.000

5.076.513.000

133.137.027.000

2007

47.052.803.000

6.046.944.000

12.673.871.000

19.105.040.000

12.294.706.000

21.822.901.000

3.823.344.000

1.374.091.000

2.191.627.000

6.730.231.000

133.115.558.000

2008

35.628.084.000

7.717.959.000

13.339.384.000

22.675.295.000

13.374.635.000

18.391.743.000

4.385.231.000

39.080.000

11.548.457.000

127.099.868.000
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GRANDES PROYECTOS

SUBESTACION CHIA

POT PLAN DE ORDENAMIENTO TERRITORIAL
CONTROL PERDIDAS

ALUMBRADO PUBLICO DISTRITAL

ADQUISICION CENTROS DISTRIBUCION TERCERO

2005

14.326.845.000
9.243.207.000
24.781.274.000

5.480.083.000

84

P

15.845.414.000

9.514.066.000

24.954.886.000

2007

19.105.040.000

540.280.000

18.838.157.000

2008

22.675.295.000

569.995.000

15.116.864.000



4 4. Informacion Financiera

Los estados financieros de la Compafiia para los ultimos tres ejercicios anuales junto con los
formatos exigidos por la Superintendencia de Valores se presentan en el Numeral 6.

4.4.1 Estado de Resultados

Ingresos

Codensa percibe sus principales ingresos a través de la distribucién y comercializacién de la
energia. Hasta el ailo de 2001, las ventas las venia realizando tanto en el mercado de clientes
regulados como el de no regulados. En la actualidad el 100% de las ventas de energia se
hacen con clientes regulados:

VENTAS DE ENERGIA 2001 2001 2002 2002 2003

GWh SMM GWh SMM GWh
(Mercado Regulado 5.3355 887.150,5 5431,1 952.338.9 4.090,3 791.224,1
Mercado no regulado 200,6 20.269,1 - - - -
|Alumbrado Piiblico 305,7 50.898.,6 3004 35.689,0 2153 34.938.5
Total 58418 958.318.2 57315 988.027.9 4.305,6 826.162.6

Nota: Las cifras para el afio 2003 estdn actualizadas al mes de Septiembre de 2003 (No auditado)

La composicion de los ingresos por ventas de energia segin el tipo de consumo es la
siguiente:

CONSUMO 2001 2001 2002 2002 2003 2003

GWh SMM GWh SMM GWh SMM
Residencial 3.344,10 561.171,21 339361 602.546,58 2.550,77 500.44541
Comercial 1.10549 188.993.49 120584 213.467,80 938,06 182.020,16
Industrial 529,36 84.930,57 52523 89.950,19 386,70  72.842,73
Oficial 356,59  52.055,19 30641 46.374,35 214,78 35.915,80
[Alumbrado Piiblico 305,70  50.898,59 30041 35.68901 215,33 34.938,46
No regulado 200,60 20.269,11 - - - -

Nota: Las cifras para el afio 2003 estdn actualizadas al mes de Septiembre de 2003. (No auditado)

Durante el afio 2001 los ingresos por venta de energia presentaron un comportamiento muy
favorable, presentando un crecimiento del 104% frente al afio anterior, como resultado de una
recuperacion de la demanda de energia. En el afio 2002 los ingresos por venta de energia
incrementaron levemente en un 3.1% aunque los niveles de consumo en GWh decrecieron en
un 1.9% debido, de una parte al componente del mercado no regulado y por otro lado a una
caida en el nivel de demanda de energia en el pais. A septiembre de 2003 (No auditado) el
consumo permanece estable, aunque los ingresos presentan un incremento aproximado del
10% como consecuencia de la aplicacién del nuevo régimen tarifario.
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Por otra parte, las compras de energia que representan aproximadamente un 79% del costo de
ventas, se han venido reduciendo principalmente como resultado del Plan de reduccion de
pérdidas de energia que implic6 una importante reduccién en el indice de pérdidas. Las
compras estdn compuestas en un 97% a través de contratos y el restante a través de bolsa.

El margen operativo ha presentado una tendencia creciente pasando de ser en el afio 1997 de
—0.6% a 13% a septiembre de 2003.

Codensa aplicé una politica de reduccidon de costos y gastos, en las cuales se encuentra
principalmente la reduccion de personal, plan de choque y eliminacién de proyectos

innecesarios y no rentables.

A continuacién se observan las principales cifras del Estado de Resultados:

P&G - MM$ 2000 2001 2002 Sep-03
Ingresos 539.801 1.114.870 1.151.304 986.910
Costo de Ventas 432923 872.594 913975 814314
Utilidad Bruta 106.878 242276 237.329 172.596
Margen Bruto 20% 22% 21% 17%
Costos Administracion 55.632 106.675 106.241 42.862
Utilidad Operacional 51.245 135.600 131.087 129.734
Margen Operacional 9% 12% 11% 13%
Utilidad Neta 49.049 98.532 137.926 84.186
Margen Neto 9% 9% 12% 9%

Fuente: Informes anuales CODENSA S.A. E.S.P y Estados Financieros para septiembre de 2003 (No auditado)

A diciembre de 2002 el resultado después de impuestos del ejercicio, refleja una utilidad de
137,926 millones de pesos, lo que representa un incremento del 40% respecto del afio anterior
y a Septiembre de 2003 (No auditado) la utilidad generada ascienda a 84,186 millones de
pesos.

44.2 Balance General

El balance de CODENSA S.A. E.S.P. refleja la siguiente estructura:

BAILANCE GENERAL 2000 2001 2002 Sep-03
(MM$)
Activo Corriente 541.127 627.991 535.944 527.346
Inversiones 119.556 231.238 47.979 88.993
Otros 421.571 396.753 487.965 438.353
Activo no Corriente 3.385.187 3.644.861 3.847.246 3.914.187
Propiedad Planta y Equipo 2.773.876 2.962.299 3.103.831 3.173.910
Otros 611311 682.562 743 415 740.277
Activo Total 3926314 4.272.852 4.383.190 4.441.533
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Pasivo Corriente 282.135 259.864 608.893 500.027
Financiero = - 215.067 186.840
Otros 282.135 259.864 393.826 313.187

Pasivo no Corriente 151.859 178.841 222916 267.984
Financiero = - 1.937 -
Otros 151.859 178.841 220.979 267.984

Total Pasivo 433.993 438.706 831.809 768.011

Patrimonio 3.492.320 3.834.146 3.551.382 3.673.521

Fuente: Informes Anuales de CODENSA S.A.E.S.P.y Estados Financieros para septiembre de 2003 (No auditado)

A Diciembre de 2002 los activos totales de la compaiifa se incrementaron en un 2.6% frente
al afo anterior. Esta variacion se presentd por las inversiones realizadas en infraestructura a
través de la ampliacion de lineas y redes. A Septiembre de 2003 (No auditado), los activos
totales representan $ 4,441 Millones representados en un 71% por los activos fijos.

El pasivo corresponde al 17% del total de activos.

44.3 Obligaciones Financieras

A Septiembre de 2003 (No auditado), la compaiiia presenta las obligaciones financieras que
detallamos a continuacion:

ENTIDAD Valor Valor Valor Capital

Obligacion Intereses mds Intereses
Banco Santander 34.400.000.000 169.294.727 34.569.294.727
Banco de Occidente 20.000.000.000 44.750.000 20.044.750.000
BBVA Banco Ganadero 28.403.450.000 210.393.822 28.613.843.822
Citibank 45.000.000.000 641.250.000 45.641.250.000
Banco de Bogotd 35.000.000.000 362.071.233 35.362.071.233
AV Villas 20.000.000.000 584.245.350 20.584.245.350
Operaciones Leasing 2.024.283.975 - 2.024.283.975
Total 184.827.733.975 2.012.005.132 186.839.739.107

44.4 Garantias Otorgadas a Terceros

Actualmente Codensa S.A. E.S.P. tiene una garantia otorgada a favor de terceros por valor de
USD2.035.000 a favor del Fideicomiso Fiduifi ELECTRO ENERGIA para garantizar el
contrato de suministro de energia. Adicionalmente tiene una garantia otorgada a
Interconexién Eléctrica S.A. con un bono de Emgesa por valor de USD5.900.000, como
garantfa de las operaciones del mercado de energia mayorista en las actividades de
comercializacion y distribuciéon de Codensa S.A. E.S.P.

87



4.4.5 Indicadores Financieros

ENDEUDAMIENTO 2000 2001 2002  Sep-2003

Endeudamiento total (%) 12% 12% 21% 19%
= Pasivo Total / Activo Total-Valorizaciones

Endeudamiento largo plazo (%) 4% 5% 6% 7%
= Deuda LP / Activo-Valorizaciones

LIQUIDEZ 2000 2001 2002  Sep-2003

Liquidez Corriente (veces) 1.92 242 0.88 1.05
=Activo Corriente/ Pasivo Corriente

RENTABILIDAD 2000 2001 2002 Sep-2003

Margen Operacional 9.5% 12.2% 11.4% 13.1%
= Resultado Operacional / Ventas

Acumuladas

Retorno en el Patrimonio 1.6% 2.9% 4.5% 5.5%
= Resultado Neto / Patrimonio (sin

Valorizaciones)

Indicadores de la Accion 2000 2001 2002 Sep-2003
Numero de acciones suscritas y pagadas 187.162.104 187.170.857 132.085.582 132.092.340
Valor Patrimonial ($/accion) 18.659,33 20.484,74 26.886,97 27.810,26
Utilidad por accién ($/accidn) 633,64 526,43 1.044 21 637,33
Dividendos por accién ordinaria ($/accion) 672,11 558,39 1.107,59 676,00
Valor Intrinseco / Utilidad por accién 29,39 38,85 25,71 43,58
Valor Intrinseco / Dividendos por accién 27,71 36,62 24,24 41,09
Dividendo por Accién Preferencial 222,92 229,12 286,48 216,70

44.6 Activos Fijos

Los principales activos de la sociedad corresponden a las redes, lineas y cables que a
Septiembre 30 de 2003 (No auditado) representan el 71% del activo total y cuyo valor
contable neto asciende a $ 3,173 millones.
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44.7 Inversiones

CODENSA S.A. ESP. tiene una politica de inversion de sus excedentes de caja muy
conservadora, teniendo como prioridad la inversion en entidades que tengan una alta solidez. A
continuacion se presentan las inversiones financieras de largo plazo de CODENSA S.A.ESP. a
Septiembre 30 de 2003 (No auditado):

Entidad Tipo de Inversion Monto Tasa
Cop$ millones Promedio
LARGO PLAZO:
Emgesa Bonos Ordinarios 88.993.212 TRM + 8.61%

Las inversiones a largo plazo corresponden a US$30.800, de bonos de Emgesa S.A. E.S.P. con
vencimiento el 10 de noviembre del 2004 y rendimientos trimestre vencido a una tasa del 8,61%
TV liquidados en ddlares.
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5. APROBACIONES Y AUTORIZACIONES

5.1. Aprobaciéon de CODENSA.S.A.ES.P.

La Asamblea General de Accionistas autorizo la emision de Bonos Ordinarios CODENSA S.A.
E.S.P., tal y como consta en el Acta No. 025 del 30 de Octubre de 2003.

La Junta Directiva aprobé el reglamento de emision, segtin consta en el Acta No 078 del 19 de
Diciembre de 2003.

5.2. Inscripcion de los Bonos Ordinarios en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios y Autorizaciéon de la Oferta Puablica

La Superintendencia de Valores ordend la inscripcién de los Bonos Ordinarios y autorizo la
oferta publica de los mismos mediante Resolucion No. 0214 del 24 de Febrero de 2004.

5.3. Advertencia
La inscripciéon del Titulo en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios y la

autorizacion de la oferta puiblica por parte de la Superintendencia de Valores, no implican
certificacion sobre la bondad del valor o la solvencia del Emisor.

54. Cédigo de Buen Gobierno

CODENSA S.A. E.SP. manifiesta que cuenta con cddigo de buen gobierno segin lo
establecido en el Articulo 11 de la Resolucién 275 de Mayo 23 de 2001 expedida por la
Superintendencia de Valores.
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6. ANEXOS

6.1 Calificacion otorgada por Duff & Phelps de Colombia S.A.
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Perfil

Cedanem 84 ESFE o2 |3 mepar
digrbuideta de ereapls eléctrica dal
paie aat ok dren ds sepsdels o mds de
14,000 k' eubisttos por tedes que =
axtiecdden & ko largo de tods [a caaded
d Bopoti w de 9¢ municipioz mis
kealizadee wn Loz depatamantos da
Cun dinomarea, Tolima ¥ Beyaod Ast,
Crdanas - atienda 3 un total de 187
milkimee da cliantsz La Bmpresa suple
un 22.9% g lo demarda naeicnal,

Fertalezas y Oportunidades

+  Capacidad de gaparacitn da esja

+  ninftacsmchim de digobucicn,

+  Betahilidad y pradecibilidad de s
ingpesca,

. Eficierela cperacional.

*  Apoyoaccionano ol Grope Endem v
| tradach do s know baw,

Debilidades y Amenazas

+  Hegolacifn que iropids una rosy or
participacidn de Codenea en
negocios de distnbocion v
somatsial izacion,

La calificacién de AAS se olorga a emisiones con la més alte calidad
crediticia donde los factores de riespo 2on practicaments inexistentes,

Fundamentos

Codemsa suple, aproximadaments, un 2292 de la demanda nacional.
Annee 1a regulacion actual fomenta la entrada Dikre de nuevas empresas
tanto distribuidoras como comercializadoras al mercado de energia, dada la
infraestruciurs en redes v el amplio cubrimiento que Codensa posee sobre
su area de influencia, parece poco probable que noeves competidores
puedan  panar una  participaciin de  mercado  sipnificativa  como
diztribuidores em la misma drea de cobertura de Codensa. Sin embargo, las
empresas comercializadoas de energia podran confinnar avanzande en
cuanto 4 20 participacisn enel mercado de log clientes no regulados,

La naturaleza del negocko de distribucion v comercializacion de enerzia
conlleva un relative menor riesgo que b generacidn de energia, va que €]
costa de la energia eléctrica se trazlada al consumidor final. Codensa 5.4,
E.&F, efectia mas de un 90% de suz compras de energia por medio de
contrates de largo plaze para disminuir su exposicion a la volatilidad de los
precios de Lo energia, Azimizmo, al derivar 1a totalidad de sz ingresos de la
vetita de energia al mercade regulado, sus ingresos estan significativamente
cubertos conrelacidn a variaciones en el precio de compra de energia

El grupo mwversionista extranjers mepresentado por Luz de Bogotd, (gue
posee el 48.43% de Codensa 5.4 ESPL esta constiiuide por Endesa
(55%%), Brerss (25 7% v Chilectra (1%.3%), empresas con una amplia
experiencia, solidez financiera v conocimiento del nepocio, Endesa v sus
filiales v participadas, coma Lo son Enersiz en Chile ¥ Chilectra como filial
de esta altima, mitegran ¢l Grupe Endesa que atiende a 21 millones de
clentes en todo el mundo, constituyéndose en el primer grupo generador,
comercializader v distribuidor de energia eléetrica en Eepafia ¢ Ibero
ATNEr A,

La composicidn accionaria de Codensa 5.4, ES.P. no 2olo pamntiza un
apovn patrimomal importante, tambien mmplca la transmision de un
conocimiento que ha sido adgqurido a le largo de mochos afioz en distintosz
pabzes del mundo v muy especialments en Amdériea Lating,

Este iraslade de conocimientos se ha visto reflejado en una meporia en la
calidad de la gestién por parte de la administracicn, con resu fados positivos en
log planes de disminucion e perdidas de
enerzia que logra llevar a la Empresa de niveles del orden del 22 25% en 1997
a niveles del 10.24% a diciembre de 2003, Asimizmo, Codensa enird a
manejar indices de frecuencis v tiempos de corte del fluids eléctrico ma=
eftrictas v cada ver més cercancs a los intermacionalmente aceptados.

El cardeter Liquide del recando de los negecios tante de distribucién v comercializacion de energia elécirica como de log
seryvicios secnmwlarios de Codensa, unido a un eficiente manejo de sy portafolio de inversiones, hacen de Codensa una
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empresa con gran capacidad para generar un alto volomen de recursos liguidos. Esta capacidad se encuentra asimisma
influenciada por su participacidn de mercado en las actividades de distribocitn v comercializacién cercana a los limites
establecidos por la CREG v quee frenan su expansidn a futiire en estos ramos,

Es importante asimismo areotar que al estar los cargos por distribucion v comercializacion regulados v establecidos por
la CREG por periodos de cuatro afios, se afiade un componente adicional de sepuridad v predecibilidad sobre el
comportamients a futara de los principales mgresos de Codensa que, unido tants & unos ngresos crecientes derivados
de negocios opemacionales alternos de alta rentabilidad como a una ala eficiencia operacional, han influido
positivamente para que Codensa haya logrado, sin el mis minmo irmmatismo, tanto su dltima reduccion de capital a
traves de la venta de inversiones liquidas como una poserior consecucion de deuda financiera,

DudT and Phelps considera que la salides fnanciers de Codensa es suficiente para mantener niveles de deuda financiera
del orden de los $300,000 millones. Sus indicadores de cobertura de srvicio de deuda ¢ encuentran acordes con la
calificacion asignada. Esta emisidn de bonos, al estar destinada en un 90% a la sustitucion total de la denda actual de
corto plazo de Codensa, lleva a que ésta logre un mis adecuado perfil de su deuda v mejore, de manera importante, la
eficiencia de su estruciura de balance.

12 de diciembre de 2R3

Perfil participarie en los nepocies de  penerscién v
Codensa nacit a partir de b capitalizacidn de la distribucidn ¥ comercializacidn

Empresa de Energla de Bogotd (EEB) Esta akima,

quien Tabln venido presundo log servicios de Codensa fue constituida en octubre de 1997 con los
EENETACION, ransmiswn, distribucion i aportes que la Empresa de Energia de Bogota realizd
comercializacion de energia electrica en b cmdad de en actives de dinbuckon v con la mversion por un
Bogoti v zonas aledafias, estaba atravesando por una morke de 7551084 millones proveniente de Luz de
prolongads crisis caracterizads de un lade, por alios Bagota, vehiculo de mversiin del Grupo Endesa.
niveles de endendamiento tante en moneds local

como exmAnjers que preseniaban una concentracion Cadensa pasi a agrupar los negocios de distribucien y
de vencimientos en el corte v mediane plaze que comercinlizacion de energia elécirica dejando 1 cargo
restaban mamobrabilidad a su caja v de otro, unos de la EEB v de Emgesa los negocios de transmision v
hajos niveles de eficiencia operatvva v altas carpas generacion, respectvamenie.

laborales.

Composledin acelonaria Codensa

Dada la diffeil sitascién financiers Jde la EEB, en

sosto de 1995, | Ministerio de Hacienda, el L1
Ministerio de Mmas, ¢l Depataments Macional de m
Planeacidn, la Alkcaldia ¥ la propia EEB firmaron un

acuerdo con el fin de iniciar el saneam ento financ ero

d.e_l.n empreza ¥ promover la vinenlacidn de capital _ _ _

privado, T T FryT™
LT :l.:lﬂ.u. Odaw am Rnmems
ek v 1 S Fode o o b LS BRI

Asmnismo, con ¢l fin de que la vinculacion de capital

privado se diera sutisfactoriamente v al amparo de la

ey 142 de 1994, ge decidid escindir los negocios de

generacidn, transamisién v distribucisn, Puemte: Codimaa 8.4 ESF

En septiembre de 1997, mediante oferta piblica, se Codensa e en la acmalidad la mavor distribuidora
wlecciond la propuesta de inversion realizada por el de energia eléctrica del gaJs con un drea de servicio
Grups Endesa de Espafia' como empresa de privada cepcana i los 14.000 ko™ que se encueitra cubient

por redes extendidas a lo largo de toda la cindad de
! Endeas s oresds an 1944 an Eapafia ¥ en lu schzalidad svona de Bogotd y de %6 I'I!II.I.HIC'I?IM més IM{IM“’ ¢I'! Iﬂ_’
ber empremas de energla eléctrics que maysr presencia y liderszgo departamentos de Cundinamarca, Tolima ¥ Boyaci.
presenta an ol mundo. Con un total de 42 000 BIW ¥ 133,600 GWh Codensa cuenta con un total de 1.97 millones de
distribuidos, Endesa ea |8 cuats compafia & nivel mundial en m

mma, con 21 millores de clisntes ubicados n 12 paleezan Eumnpa,
Afrca y Amérion lating
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clientes v suple el 22.9% de la demanda nacional de
energia

Gobernabilidad Corperativa

La Jurka Directiva de Codensa  se  epcuenira
conformada por sicle membros principales v siste
suplentes que sen elegidos por un periodo de dos anos.
Ta Tunta cuenta con la presencia de miembros
ENBETIOE,

Tada la evolcidn Jdel mecado mondial hacia la
adopeidn de practicaz de gobletno corpeativo que
complementan en buern medida lag tendencias hacia
una mayer calidad de procesos, Duff and Phelps ve
como unoaspecto positive el hecho de que las
empresas cuetden con miembros externos en su Junia
TDrvectiva que complementen v enriguezcan con =n
visidn ajena las estrategias v politcas intemas de la
Empresa,

Tre otro lade, en coanto a politicas de dividendss, e
Acuwerdo Marco de Inversidn realizade enne el
Ministerio de Haciends, el Ministerio de Minas, el
Trepartaments Macienal de Planeacion, b Alcaldia v la
EEB establece que una ver se havan efectuado las
reservas lepales v siempre v cusndo la Empresa no
cuente con condratos de crédito que restrmjan la
reparticibn de dividendos, la Asamblea General de
Accionistas deberd decretar su reparticisn total

En materia lzboral, Codenza goza de un adecnade
ambienie laboral, caracterizade por unas cordialss
relaciones con su sindicato.

Codensa firmé un acnerds con sus  trabajadores
pensienades v con el sindicato donde se compromete a
que en caso de mo mantener unzs calficacian crediticia
minima S A% pars su dendas corporativa, la Empresza
debe constituir un patrim onio autonome Con s PAslve
pensienal ¥ entregar la administmcion de éste a un
tercero, De o confrario, misniras Codensa contine
con urm calificacién crediticia superior, ésia estard
auterizada a mantener este pasivo constitoide en su
balance v a sdninistrar esos recursos, Bste Acuerds
materializa la relacién cordial de log trabajadores de
Codensa con la Empresa v la confianza que €stes han
depositndo en su adminisiraciin v resuliados,

Estrategias

Alineada com las politicas v estrategins del Grupoe
Endesa, In estrategin de crecmiento v de inversion a
firturo de Codensa se encuentra centrada en o negocio
de energla, particularmente en los de disfribucidn v
comerciaizacion, Sinembarzo, la regnlacidn ha fijado
unos Hmites de concentracidn de mercads del 25%; &
las empresas participantes £n cada une Jde estos

rmegocios lo que lieve a que Codensa, al tener unas
participaciones del  220% v del  1T.0%,
respectivamente, presente poco margen de mamobra
para futuras inversienes en estos ubros.

Esta lumitande ha propiade que Codensa haya
empezade a buscar nuevos negocios relacivnados gue
e permitan una utilizacidn mas dprina v renialble de
2 excedenfes de caja v & su ver generen parte del
capital de trabaje necesano para b operacion de los
negocios de distribucién y comercializacion.,

En la sctalidad log ruevos negocios son: Codensa
Bervicioes, enfocads hacia generackin de soluciones de
pestitn  energética para el sector  comercial e
indusirial: Codensa Hogar, que va desde la asistencia
domiciliaria por parte de técnicos de Codensa hasta la
financiacidn de ekctodomésticos & wavés de la
factura; Gestidn de infraestrectura, que consiste en el
arrendamignto de la mfraestuctura propia de Codensa,
postes v ductes, a4 empresas que como las de
telecomunicaciones, requieren del nso de eate tipo de
infrassiructura. para su operackiny Muevos
Suminisros, que busca potencializar las ventas de
bienes v servicios asociados a la conexifn de nuevos
clientes o & las moddficaciones téenicas derivadas de
laz zolicitudes de lo= clientes.

El portafolioc de nueves producios de Codensa
presenta una favorable svelucidn al evidenciar unos
ingresoz a septiembre de 2003 cercancs a loz $600 000
millones v que condrastan con los 331,040 millones
senerades durante tode el afio 2002,

Operaciones

Codensa derna suz mgresos principalmente por los
servicios  de  distribucion v comercializacion de
energia.

Distribocitm

En el negocio de dstibocicn, que consiste en el
transporte de encrzia a trevés de lieas de voltaje
inferiares o ignales a 11 5kw {apias para el consume de
enerzis en loshogares v empresas), Codensa tiene una
capacidad instalada de mas de £.00 MW, 21,133
de redes aéress de haga tension v cenca de B000 km de
redes acreas v subierraneas de media fension,

Codenza ez una de las Empresas distribuideras con
mejores indicadores de pestibn en el pals. La totalidad
de estos indicadores s encuendran muy por debajo de
los limites miximos exigides por la regulacion v se
agemejan Jde marera importaite a los niveles de
eficiencia imernacionalmente aceptados. Ejemplo de
lo anterior es b evoluciin gue han mostrado el mdice
de pérdidas de energia (al inicio de operaciones de
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Codenza, en 1997, era de 22.3% v a diciembre de
2003 fue de 10.2%) v Loz indicadares NIEFI y TIEFI
e tiden, de manera annal, la frecuencia en las
interrapeiones del fluido eléetrica (ves) v el tiempo
de estas nter nupeienes (horas),

Indicad ores de Ge_sl:iﬁ_l

Indicador 2001 | 2002 003
% Ferdidas 1153% | 10.54% | 1024%
HIEF] [vecss) eI 120 121
TIEF [horas) 180 17.4 174
Rende ! Codansm EALEEP.

Comereializacién

La comercializacion de energia s divide en venta de
energlia al mercado regulade ¥ ventas al no regulado,
El primers comprende los clientes cuvo consuma de
energla es inferior a 0.1 MW v Ia tarifa se encuemna
regulada por la CREG. Las ventas de energia a este
sepmente aon realizadas bisicamente por 1as empresas
disiribuidoras, mientras que las que se encueniran
dimigidas  al mercade no  regulado  (Consumoes
supericree 4 0.1 MW) presentin una mayor
competencia por parte de empresas comercislizadoras,
Contrario al mercado de clientes regulados, la tanfa en
el mercade no regulado se fija divectamente enire las
paries al establecer un precio parael kWh,

Codenza, a partir del mes de septiembre de 2001, dajd
de comercializar enerzia en el mercade no regulado al
cader dicho negocie a Emgesa Codenaa rectbis por
egle  concepte un promedic de 5000 millones
mensuales que representan menos del 19% del iotal de
#iLg ingresos Tactursdes por mes,

Aspectos Regulatorios

La regulacion de servicies piblicos domiciliarios estd
enmarcada dentro de la kv 142 de 1994 que
bisicaments: miredujo una mptura en el modelo al
promover la entrada de sctores pnvados sl negocio de
las servicios piblicos con el fin de anmentar la
competencia v la competitividad en el sector, Al dejar
de ser monopolio en la prestacidn de servicios
publicos, &l Goblemo cred comisiones para cada
nepocle (energia ¥ gas, aguas v telecomunicaciones)
que han estado encargadas desde entonces de fijar la
regnlacidn, establecer modelos tarifaries @ mdicadores
minimes de calidsd con el objefive de que las
empresas  alcancen  estindares  de calidad
wternacionales.

La CREG, amalmente, determina noevas v més
ambriciosas exigencias sobre log estindares de calidad v
eficienc ia que deben cumplir las empresas distribuidoras
al fijar, eptre otras, unos minimos inferiorss tanto para
las pérdidss de energia como para la freceencia de

meemwnpeidn del servicio (MIEFT) v los periodes do
tiempa de corte del fluide eléetrica (TIEFLL

Un suceso mportante para Codensa fue la redefinicidn
del  factor  de  descuento para lag emipresas
distribuidoras de energia Este factor (Costo Promedio
Ponderade del Capital - WACC)h que mide el costa de
las fuentes de financiaciin de mediano v largo plazo
de una empresa s fijado por la CREG con hase en una
egtruchura de capital eficiente que  invelacre wna
participacién del rabro de denda financiera dentro del
total de fuentes de financiacion de por lo menas S0
El cilculo de este factor influve en la definicién de la
CREG de la tarifa que por concepto de distribucion
pueden cobrar las empresas, Hasts hace unos meses, la
CREG mantuwve un factor de descoento del %6 que,
Tajo la esructura de capital de Codensa, limitaha a la
Empresa para obiener una mejor remuneraciin de su
actrvidad de disiribucién v alcanzar mias adecuados
margencs de rerdabilidad.

La resolucidn 082 de 20002 v la resohicién 13 del
mismo aito, emitidaz por la Comiziin de Repulacion
de Energia ¥ Gas — CREG, que plantean una meeva
metodologia para el cileulo de los cargos por
distribucion para el pericds comprendido entre los
afios 2003 v 2007, nducen un ineremento del WACC
& un JTedet gque a su vez, lleva a an increments
tarifario del componente de disiribecion de la tarifa en
un 5%, Esto sin embargo oo implica, como mal se ha
llepada a interpretar, que la tarifa total de energia se
aumente &nun 35%.

Ezs de esperarze que este auments repercuia
positivamente en lox ingresos de la Bmpresa v en su
rentabilidad v la de sus aceionisias,

Perfil Financiero

Cerca de un 35% del total de ingresos operacienales
de Codensa s encuentran representados por aguellos
provendertes  del negocio  de  distribucion. A
septiembre de 2003, de un total de ingresos de
8984 910 millones, $335.653 millones estuvieron
generados por ese negocio. Comparades con los
abtenidos al mes de sepiiembie de 2002, los mgresos
operacionakes de Codensa, al mismoe mes de 2003,
mesiraron un incremends del 16.6%. El heche de que
la mavor pante de los ingresos de la Empresa se
deriven de su negocio de distribucian, v que la farnfa
da cobro al wsusrie en el mercado rvepulado se
encuentre estallecida por la CREG por perisdos de
cinee aiies, hace gue el comportamiento de oz
mgresss operacionales de Codenan ve torne predecible
v facilite asi el andlisis prospectivo de sus resultados.
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De aire lado, los costos por compra de energia a
generadores que ha venido asumiemlo la Bmpresa s
encuentran bastante controlades. Mo obstante dicha
tarifa ge determing conforme a los niveles de oferta v
demanda, el hecho de que Codensa manienga cerca de
un 904 de la tetalidad de sus compras de energia baje
los tErminoes de comratos de largo plhzo v dado guee ¢]
sisterna de pensracion colombiing es, en s mayoria,
hidraulico, lleva a que la Empresza pueda tener unos
costos mis estables al enconrarse cublena condra la
velatilidad del precie de la energls en ol mercado spot,

Asl, wnes ingresos por verfas de energia crecienies
conforme 4 la regulacidn v wnos cosos por compra de
enerzla estalrles Nlevaron a gue Codensa evidensiara, a
sephiembre de 20403, una uwhlidad operacional de
£129 734 millones conun margen de 13,1 3%, superior
a lo registrade al mismo mes del afie amtericr de
$108.121 millones v 12 T8%.

Al crrre de septiembre de 2003, Codensa registrd una
uvhilidad neta por $84.186 millones, nferior a la
evidonclada a septiembre de 20002 de £113.113
millones.  Este  comportamiento  s2  encuentra
basicamente explicado en el hecho de que |l Empresa,
a finales del 2007, realiza una reduccion de capital por
£550.000 millones con la lignidacidn de recursos de
caja € inversiones que llevaron a que ésta percibiera
menores ingresos por intereses ¥ de manera contable,
menores ingresos por diferencia en carbio,

El cardcter liquido del recands de los negocios tants
de distribneidn v comercializacitn de energla eléctrica
comao de loz serviciss secundarios de Codensa, unido =
un eficiente maneje de =u pontafolic de imversiones,
hacen de Codensa una empresa con capacidad para
generar un alto volumen de recursos liguides. Esta
capacidad se encuentra asimizmo influenciada por su
participacion de mercade en las actividades de
distribncion v comercializacion cercana a los lmites
estalrlecidos pot la CREG v que frenan su expansion a
future en esies ramos. Esa lim itante influyd para que
Codensa detemminara su rveduccidn e capital con
recurses  ligmides pues esta figura conlleva una
uiil zacion mis eficients de éstos,

Deade su creacidn v hasta €l mes de agoste Jde 2002,
Codensa no contraje denda fmanciera. Al mes de
noviembre  de 2003, Codensa  presenfa  un
endendamiento  fmanciers en moneda  local por
apreximadamente $440. 000 millones representado en
créditos con vencimientos inferiores a un aio que
fleron wiilizados en comnpras de energfa anticipada.

La reciente consecucion de este endeudamiento por
parte de la Bmpresa es prodocto de una estratepia
financiera que preiende buscar una esfructura de

balance mas eficiente con wna mayor utilizaciin de
recursos provenientes de denda financiera que diluyan
|z participacisn del capital accionaric coma filente de
financiacidnn. Mo resulta eficiente, desde la dptica
financiera, que Codensa contimuara, como lo hizo
hasta agasto de 2002, sin dewda finamciera. Su
capacidad de peneracién de caja, la estabilidad de sus
igresos, la eficiencia de oo recauds v el capkoter
monapalice en o zona de influencia le otorgan ma
fortaleza sufickente para  asumir un nivel de
endeudam ienie de szle orden.

En adicién, esie endeudsmients, wnide al maver
Wall fjade reclentemente por la CREG para el
mepocie de disgribucion, debe empezar a repercuti
positivamente tanto sobre los marzenes de la Empresa
como sobre la rentabilidad penerada a sus accionistas.

La actual emision de bonos por 8500 000 millenes es
coherente con la estratezia de la Empresa al buscar,
conel #0% de los recursos colocados, 1a sustitcidn de
la totalidad de la dewds financera que en la actuslidad
presenta la Empresa v gque se cncuenim  con
vencimisntos mferiores a un afio. Bl 1004 restante de
la emision planea ser destinada a capital de trabago.

Con  ests emizion,  Codensa  mantendris  un
endendam iento moderado, dada su solidex financiera ¥
las caracteristicas de monopolio del nepocio ¥, al
ampliar el plaze Jde sn deuda, estarfn también
optimizands 1a util zacidn de sus excedentes de caja.

Bs importante anetar oue, adicional a2 la Twoena
posicidn de liguides que caracteriza a la Empresa, al
estar loz cargos por distribucién v comercializacidn
repnlades v estalilecides por la CREG por perlodos de
cuatre afios, se anade un compenente adicional de
seguridad v predecibilidad sobre 2l compartamients a
futuro de los principeles mgresos de Codensa que,
unidas tanto a unos ingresos creclentes derivados de
nerocios operaciomales altermos de alta rentahilidad
como & una adecuads eficiencia ocperacional,
nfluveron posttivamente para que Codensa ngrara,
fin el mis minimo rammatismo, tanto s dltima
reduccion de capital en sepiiembre de 2002 por
351,000 millones a través de la venta de inversiomes

licmidas como una posteriern consecucion de denda
financiera.

Tanio b adguisicion  de estos créditos come la
reduccion de capial no afectan en absoluto la
solvencia o la capacidad de la Erpresa para cumpli
o su operacidn v oeon el pago oporfunc de sus
gbligaciones. Mis ann, ambos evenios opiimizan el
manejo de s caja,

warw, dereolombia.com.co
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Cuff & PheIFs e Colombia
Sociedad Caliticadors de Valores

Douff and Fhelps considera que la solider financiera de
Cardensn e suficiente para mantener niveles de deuda
financiera del orden de los S500.0040 millones La
Calificadora realizd  distintos  escenarios  de
proyecciones e inclusive bajo los supuestos mais

rigidos ¥ &cidos, los indicadores de cobertura de
srvicio  de  denda de Codensa  evidencian um
compeitanm kente adecaade v acorde con la calificacion
asignada,

wrw dereolombia com co
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Cuff & Phelps de Colombia
Sociedad Calificadora de Yalores
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Codensa S.A.ES.P.

inanciera
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CODENSA S.A.ESP.

ESTADOS DE RESULTADOS

POR EL PERIODO DE NUEVE MESES TERMINADO EL 30 DE SEPTIEMBRE DFE 2003 Y 2002

(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos)

Del 1° de enero
al 30 de septiembre

Del 1° de enero
al 30 de septiembre

de 2003 de 2002
INGRESOS OPERACIONALES $ 986,910,032 $ 846,080,671
COSTO DE VENTAS (814.314.197) (669.875.508)
Utilidad bruta 172,595,835 176,205,163
GASTOS DE ADMINISTRACION (42.861.972) (68.084.775)
Utilidad operacional 129,733,863 108,120,388
INGRESOS(GASTOS) NO OPERACIONALES
Correccién monetaria 5,943,323 (17,838,061)
Ingresos financieros 35225077 155,181,635
Gastos financieros (25,111,310) (67,859,682)
Gastos extraordinarios (1,512,302) (3,171,170)
Diversos 3.621.445 4062352
Utilidad antes de impuesto de renta 147.900.096 178.495.462

(65.382.734)

113,112,728

IMPUESTO DE RENTA (63.714.132)
UTILIDAD NETA $ 84.185964 $
ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO
ROBERTO OSPINA PULIDO JOHN BAYRON ARANGO VARGAS

Representante Legal

Contador General
TP 34.420-T

Nota: Por tratarse de Estados Financieros intermedios, los estados financieros a septiembre de 2003 no estan auditados.
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INFORME DEL REVISOR FISCAL

A los Accionistas de
Codensa S.A. ES.P.

1. He auditado los balances generales de CODENSA S.A. ES.P. al 31 de diciembre de
2002 y 2001 y los correspondientes estados de resultados, de cambios en el patrimonio,
de cambios en la situacién financiera y de flujos de efectivo por los afios terminados en
esas fechas. Tales estados financieros son responsabilidad de la Administracién de la
Compaiifa. Entre mis funciones se encuentra la de expresar una opinién sobre estos
estados financieros con base en mis auditorias.

2. Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis funciones y llevar a cabo mi
trabajo de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Colombia. Tales
normas requieren que planifique y efectiie la auditoria para obtener una seguridad
razonable acerca de si los estados financieros estédn libres de errores significativos. Una
auditoria de estados financieros incluye examinar, sobre una base selectiva, la evidencia
que soporta las cifras y las revelaciones en los estados financieros. Una auditoria
también incluye, evaluar los principios de contabilidad utilizados y las estimaciones
contables significativas hechas por la administracion, asi como evaluar la presentacion
general de los estados financieros. Considero que mis auditorias me proporcionan una
base razonable para expresar mi opinion.

3. Como se menciona en la Nota 3 a los estados financieros, la compaiifa lleva su
contabilidad y presenta sus estados financieros de conformidad con los principios de
contabilidad generalmente aceptados en Colombia establecidos por el Decreto 2649 de
1993 y disposiciones de la Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios. De
conformidad con lo permitido por la Superintendencia de Servicios Publicos
Domiciliarios, la Compafifa contabiliz6 el gasto por impuesto para preservar la
seguridad democrética como un activo diferido, cuyo saldo no amortizado ascendié a
$39.408 millones al 31 de Diciembre de 2002.

4. Segtn se explica con mayor detalle en la Nota 4, a partir de 2002, la compaiiia registra
el pasivo por beneficios complementarios a pensiones de jubilacion tales como servicios
médicos y otras prestaciones adicionales, de acuerdo con calculos actuariales preparados
por un actuario independiente. Anteriormente, dichos gastos se registraban cuando se
pagaban. Asimismo, los estados financieros al 31 de diciembre de 2002 incluyen el
efecto del cambio de método de avaldo técnico de Propiedades, planta, y equipo de
valor presente a valor de reposicion.

5. En mi opinién, los estados financieros antes mencionados, tomados de los libros de
contabilidad, presentan razonablemente, en todos los aspectos significativos, la situacion
financiera de CODENSA S.A. ESS.P. al 31 de diciembre de 2002 y 2001, los resultados
de sus operaciones, los cambios en su patrimonio, los cambios en su situacion financiera
y sus flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de conformidad con
principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia, los cuales, fueron
aplicados sobre bases uniformes, excepto por los cambios contables descritos en el
pérrafo 4.
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6. Mi informe del 18 de enero de 2002 sobre los estados financieros al 31 de diciembre de
2001 contuvo una opinién con salvedad por la incertidumbre en la recuperabilidad de
las cuentas por cobrar al Distrito Capital por $18.290 millones. Segin se explica con
mayor detalle en la Nota 8, el 9 de abril de 2002, la Compaiiia suscribié un convenio de
pago con el Distrito Capital. Por consiguiente, mi opinién actual sobre los estados
financieros de 2001, segtin se presentan aqui, es sin esta salvedad.

7. Ademéds, informo que durante dichos afios la contabilidad de la compaiiia se lleva
conforme a las normas legales y la técnica contable; las operaciones registradas en los
libros de contabilidad y los actos de los administradores se ajustaron a los estatutos y a
las decisiones de la Asamblea de Accionistas y de la Junta Directiva; la
correspondencia, los comprobantes de las cuentas y los libros de actas y de registro de
acciones se llevan y se conservan debidamente; el informe de gestion de los
administradores guarda la debida concordancia con los estados financieros basicos, y los
aportes al Sistema de Seguridad Social Integral se efectuaron en forma correcta y
oportuna. Mi evaluacion del control interno, efectuada con el propésito de establecer el
alcance de mis pruebas de auditorfa, no puso de manifiesto que la compaiiia no haya
seguido medidas adecuadas de control interno y de conservacién y custodia de sus
bienes y de los de terceros que estén en su poder.

ORIGINAL FIRMADO

JAIME ALBERTO VARGAS ZAMBRANO
Revisor Fiscal
Tarjeta Profesional 81100-T

17 de enero de 2003
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BALANCES GENERALES
Al 31 DE DICIEMBRE DE 2002 Y 2001
(En miles de pesos colombianos)

2002 2001
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE:
Disponible $ 94.752.819 $ 37.698.855
Inversiones 47.978.860 231.238.428
Deudores 359.131.670 322.959.700
Inventarios 23.442.167 22.746.381
Otros activos 10.638.436 13.347.300
Total activo corriente 535.943.952 627.990.664
INVERSIONES A LARGO PLAZO 88.235.532 70.568.344
DEUDORES A LARGO PLAZO 34.263.977 36.218.517
PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO, neto 3.103.831.373 2.962.299 425
OTROS ACTIVOS, neto 136.061.668 87.800.693
VALORIZACIONES 484.853.676 487.974.000
Total activos $4.383.190.178 $4.272.851.643
CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS $699.515.229 $710.373.755
CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS POR CONTRA $1.529.426 471 $1.767.408.019

103



BALANCES GENERALES
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2002 Y 2001
(En miles de pesos colombianos)

2002 2001
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE:
Obligaciones financieras $ 215.066.692 $ -
Cuentas por pagar 291.128.906 177.176.148
Obligaciones laborales 6.814.739 7.285.077
Pasivos estimados 83.811.290 64.897.734
Pensiones de jubilacién 12.070.962 10.505.457
608.892.589 259.864.416
PASIVO A LARGO PLAZO:
Obligaciones financieras 1.936.505 -
Pensiones de jubilacién 156.179.582 126.364.628
Créditos diferidos 64.799.956 52.476.827
222.916.043 178.841.455
Total pasivos 831.808.632 438.705.871
PATRIMONIO:
Capital 1.320.855.815 1.871.708.572
Superévit de capital 13.333.540 13.333.540
Reservas 90.756.063 80.902.800
Revalorizacién del patrimonio 1.503.656.779 1.281.694.236
Utilidad del ejercicio 137.925.673 98.532.624
Superavit por valorizaciones 484.853.676 487.974.000

Total patrimonio
Total pasivo y patrimonio

CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS

3.551.381.546

3.834.145.772

$4.383.190.178

$4.272.851.643

$699.515.229

$710.373.755

CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS POR CONTRA $1.529.426.471 $1.767.408.019

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros

Los suscritos Representante Legal y Contador certificamos que hemos verificado previamente las
afirmaciones contenidas en estos estados financieros y que los mismos han sido tomados fielmente de
los libros de contabilidad.

ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO

Jaime Alberto Vargas Zambrano
Revisor Fiscal
T.P.No. 81100-T
(Ver mi informe adjunto)

John Bayron Arango Vargas
Contador General
T.P. No. 34420-T

Jose Maria Martinez Roig
Representante Legal

104



ESTADOS DE RESULTADOS

Por los afios terminados en 31 de Diciembre de 2002 y 2001

(En miles de pesos colombianos, excepto por los dividendos preferenciales, la utilidad
neta por accion y el nimero de acciones suscritas y pagadas)

INGRESOS OPERACIONALES
COSTO DE VENTAS

Utilidad bruta
GASTOS DE ADMINISTRACION

Utilidad operacional

INGRESOS (GASTOS) NO OPERACIONALES:

Correcciéon monetaria

Ingresos financieros
Recuperacion de costos y gastos
Gastos financieros

Gastos extraordinarios

Diversos

Utilidad antes de impuesto sobre la renta
IMPUESTO SOBRE LA RENTA

UTILIDAD NETA

DIVIDENDO PREFERENCIAL

UTILIDAD NETA POR ACCION

NUMERO DE ACCIONES SUSCRITAS Y PAGADAS

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros
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2002
$1.151.303.600

(913.975.093)

2001
$1.114.869.816

(872.594.044)

237.328.507

(106.241.406)

242.275.772

(106.674.813)

131.087.101

(15.096.173)

135.600.959

(16.571.499)

170.623.720 49.560.321
2.129.797 720.740
(76.027.772) (10.457.811)
(3.275.364) (17.905.046)
3.371.259 4.840.282
212.812.568 145.787.946
(74.886.895) (47.255.322)

$ 137925673  $ 98.532.624
$286.48 $229,12
$1.000,81 $491,72
132.085.582 187.170.857




ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
Por los afios terminados en 31 de Diciembre de 2002 y 2001
(En miles de pesos colombianos)

Capital Superavit Revalorizacion Utilidad Superavit por Total
Suscrito y de capital Reservas del patrimonio Del ejercicio Valorizaciones Patrimonio
pagado
SALDOS AL 31 DE
DICIEMBRE DE 2000 $1.871.621.040  $13.333.540 $75.997.849  $1.046.801.323 $49.049.515 $435.517.000  $3.492.320.267
Transferencias - - 4904951 - (4.904.951) - -
Decreto de dividendos - - - - (44.144.564) - (44.144.564)
Ajustes por inflacion - - - 234.892913 - - 234892913
Pago de acciones 87.532 - - - - - 87.532
Reajuste de valorizaciones - - - - - 52.457.000 52.457.000
Utilidad neta - - - - 98.532.624 - 98.532.624
SALDOS AL 31 DE
DICIEMBRE DE 2001 1.871.708.572 13.333.540 80.902.800 1.281.694.236 98.532.624 487.974.000 3.834.145.772
Transferencias - - 9.853.263 - (9.853.263) - -
Decreto de dividendos - - - - (88.679.361) - (88.679.361)
Ajustes por inflacién - - - 221.962.543 - - 221.962.543
Pago de acciones 147.243 - - - - - 147.243
Reduccién de capital (551.000.000) - - - - - (551.000.000)
Reajuste de valorizaciones - - - - - (3.120.324) (3.120.324)
Utilidad neta - - - - 137.925.673 - 137.925.673
SALDOS AL 31 DE
DICIEMBRE DE 2002 $1.320.855.815  $13.333.540 $90.756.063 $1.503.656.779  $137.925.673 $484.853.676  $3.551.381.546

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros
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ESTADOS DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA

Por los afios terminados en 31 de Diciembre de 2002 y 2001

(En miles de pesos colombianos)

CAPITAL DE TRABAJO OBTENIDO DE:
Operaciones

Utilidad Neta

Cargos que no requieren capital de trabajo
Depreciaciones

Amortizaciones

Diferencia en cambio

Correccién Monetaria

Provisién pensiones de jubilacién

Impuesto diferido

(Utilidad) pérdida en venta de propiedades, planta y equipo
Fondos obtenidos de las operaciones
Aumento de obligaciones financieras
Disminucién de deudores a largo plazo
Disminucién de otros activos

Pago de acciones

Total capital de trabajo obtenido

CAPITAL DE TRABAJO UTILIZADO EN:
Aumento de deudores de largo plazo
Aumento de propiedades, planta y equipo
Aumento de otros activos

Reduccién de capital

Dividendos decretados

Disminucién de créditos diferidos

Total capital de trabajo utilizado

(DISMINUCION) AUMENTO EN EL CAPITAL DE TRABAJO

CAMBIOS EN LOS COMPONENTES DEL CAPITAL DE TRABAJO

Disponible

Inversiones

Deudores

Inventarios

Diferidos

Obligaciones Financieras
Cuentas por pagar
Obligaciones laborales
Pasivos estimados
Pensiones de jubilacién

(DISMINUCION) AUMENTO EN AL CAPITAL DE TRABAJO

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros
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2002 2001

$137.925.673  $98.532.624
171.490.531 160.399.814
7.675.279 6.474.568
(17.667.188) (1.909.600)
15.096.173 16.571.499
29.814.954 20.480.173
5.123.468 594.939
(476.285) 1.276.320
348.982.605 302.420.337

1.936.505 -

1.954.539 -
- 5.166.055
147.243 87.532
353.020.892 307.673.924
- 6.567.631
107.103.066  136.111.180
47.313.350 10.888.778

551.000.000 -
88.679.361 44.144 564
- 828.141
794.095.777  198.540.294

$(441.074.885)

$109.133.630

57.053.964
(183.259.568)
36.171.970
695.786
(2.708.864)
(215.066.692)
(113.952.758)
470.338
(18.913.556)
(1.565.505)
$(441.074.885)

13.702.067
111.682.198
(3.731.698)
(4.269.642)
(30.519.696)

7.601.860
(995.770)
17.618.086
(1.953.775)
$109.133.630




ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
Por los afios terminados en 31 de Diciembre de 2002 y 2001
(En miles de pesos colombianos)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION:
Operaciones

Utilidad Neta

Ajustes para conciliar el resultado neto con el efectivo neto
Provisto por las actividades de operacion:

Depreciaciones

Amortizaciones

Diferencia en cambio

Recuperacion de gastos

Correccion monetaria

Provisién pensiones de jubilacion

Provisién deudores

Provisién inventarios

Provisidn litigios

Impuesto diferido

(Utilidad) pérdida en venta de propiedades, planta y equipo

Cambios en activos y pasivos de operacion, neto:
Deudores

Inventarios

Otros activos

Cuentas por pagar

Obligaciones laborales

Pasivos estimados

Fondos netos provistos por las actividades de operacién

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION:
Aumento neto de propiedades, planta y equipo
Fondos netos usados en las actividades de inversion

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION:
Aumento de obligaciones financieras

Pago de acciones

Reduccién de capital

Dividendos decretados

Fondos netos usados por las actividades de financiacién

CAMBIOS NETOS EN EL EFECTIVO
DISPONIBLE E INVERSIONES AL INICIO
DISPONIBLE E INVERSIONES AL FINAL

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros
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2002 2001
$137.925.673 $98.532.624
171.490.531 160.399.814
7.675.279 6.474.568
(17.667.188) (1.899.720)
(2.129.797) (720.740)
16.885.583 16.571.499
31.380.459 22.433.948
10.153.108 12.358.089

4.340.732 -

1.212.482 1.513.059
5.123.468 594.939
(476.285) 1.276.320
365.914.045 317.534.400

(44.370.539)

(15.194.022)

(5.036.518) 4.269.642
(46.393.896)  24.796.973
113.952.758  (7.611.740)
(470.338) 995.770
19.830.871  (19.238.546)
403.426383  305.552.477

(107.103.066)

(136.111.180)

(107.103.066)

(136.111.180)

217.003.197
147.243
(551.000.000)
(88.679.361)

87.532

(44.144.564)

(422.528.921)

(44.057.032)

(126.205.604)
268.937.283

125.384.265
143.553.018

$142.731.679

$268.937.283




NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Por los afios terminados en 31 de Diciembre de 2002 y 2001

(En miles de pesos colombianos y miles de délares estadounidenses, excepto para las
tasas de cambio, niimero y valor nominal de las acciones)

1 ENTE ECONOMICO

El 23 de octubre de 1997 la Empresa de Energia de Bogotd S.A. ESP. (EEB), Luz de
Bogota S.A., Enersis Investment, Endesa Desarrollo S.A. y Chilectra Panamad suscribieron un
Acuerdo Marco de Inversion que regula las relaciones entre los accionistas y constituyeron la
sociedad que se denomina Codensa S.A. E.S.P. como una empresa de servicios publicos
conforme a las disposiciones de la Ley 142 de 1994. La sociedad tiene un término de
duracién indefinido.

El objeto social principal de la compaiiia es la distribucién y comercializacion de energia
eléctrica, asi como la ejecucion de todas las actividades afines, conexas, complementarias y
relacionadas a la distribucién y comercializacién de energia, la realizacion de obras de disefio
y consultoria en ingenieria eléctrica y la comercializacién de productos en beneficio de sus
clientes.

La compaiifa fue constituida mediante el aporte de los activos de distribucion y
comercializaciéon de la Empresa de Energia de Bogotd S.A. ES.P. con el 51,52% de las
acciones y los aportes en efectivo de los demds inversionistas con el 48.48% de las acciones.

2 MARCO LEGAL Y REGULATORIO

La Compaiiia se rige principalmente por la Ley 142 6 Estatuto de Servicios Publicos y la Ley
143, que establecié las disposiciones que norman las actividades relacionadas con la
comercializacién y distribucién de energia eléctrica, sus Estatutos, y las demds disposiciones
contenidas en el Cédigo de Comercio.

Las Leyes 142 y 143 del 11 de julio de 1994 establecieron una nueva estructura de
competencia, el régimen econdémico, tarifario y de subsidios para las ventas de electricidad y
demds aspectos de operacion y regulacion del sector.

Las tarifas de venta de electricidad son reguladas por la Comisiéon Regulatoria de Energia y
Gas (CREG), que es un organismo técnico adscrito al Ministerio de Minas y Energia.

3 PRINCIPALES POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES

Los estados financieros fueron preparados de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados en Colombia, los cuales son prescritos por disposiciones legales,
principalmente por el Decreto 2649 de 1993 o Régimen Contable Colombiano. Asimismo,
aplica el plan de contabilidad para Entes Prestadores de Servicios Publicos, el cual fue
adoptado por la Superintendencia de Servicios Publicos mediante Resolucién No 1416 de
1997, modificada por Resolucién No 4493 de 1999, 4640 de 2000, 6572 de 2001 y 3064 de
2002 y el Sistema Unificado de Costos y Gastos adoptado por la Superintendencia de
Servicios Publicos mediante Resoluciéon 1417 de 1997. Ciertos principios contables
aplicados por la Sociedad que estin de acuerdo con los principios de contabilidad
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generalmente aceptados en Colombia, podrian no estar de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptados en otros paises.

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas por la Sociedad:

a.

Unidad Monetaria - De acuerdo con disposiciones legales, la unidad monetaria
utilizada por la Compaiifa para su contabilidad es el peso colombiano.

Periodo contable- Por decision de la Asamblea General Ordinaria de Accionistas en
acta No 10 del 16 de marzo de 2000 y mediante Reforma Estatutaria debidamente

autorizada y protocolizada, se autorizé a la Junta Directiva aprobar cortes semestrales
de los estados financieros con el propdsito de distribuir utilidades. En el afio 2001 y
2002 no se aprob6 corte semestral de estados financieros por lo que se presentan
periodos anuales.

Ajustes por inflacion - Los activos y pasivos no monetarios, con excepcion de los
inventarios, y el patrimonio, con excepcion del superdvit por valorizaciones, se
ajustan para reconocer los efectos de la inflacién utilizando porcentajes de ajustes
determinados con base en la variacion del indice general de precios al consumidor de
703% por el afo terminado el 31 de diciembre de 2002 y 7,76% por el afo
terminado el 31 de diciembre de 2001. La correccion monetaria, asi determinada, es
incluida en los resultados del periodo, salvo la relacionada con construcciones en
curso y la maquinaria y equipo en montaje, la cual es diferida.

Conforme a los principios que norman los ajustes por inflacién en Colombia, dichos
ajustes no requieren que los estados financieros comparativos presentados junto con
los estados financieros de fechas posteriores sean reexpresados en moneda
actualizada.

Mediante resolucion del 1 de marzo de 2002 el Superintendente de Servicios Publicos
Domiciliarios resolvié que los prestadores de servicios publicos domiciliarios de
naturaleza juridica privada continuaban obligados a presentar sus estados financieros
con ajustes por inflacion.

Conversion de moneda extranjera - Las operaciones en moneda extranjera se
contabilizan a las tasas aplicables que estén vigentes en el momento de realizarse la

transaccion. Al cierre de cada ejercicio los saldos por cobrar o por pagar en moneda

extranjera se actualizan a la tasa de cambio representativa de mercado certificada por

la Superintendencia Bancaria ($2.864,79 por US$1 al 31 de diciembre de 2002 y
$2.291,18 por US$1 al 31 de diciembre de 2001). La ganancia o pérdida en cambio,
asi determinada, es incluida en los resultados del periodo, salvo la causada por deudas

contraidas para la adquisicion de activos, la cual es capitalizada hasta que los mismos

estén en condiciones de uso.

Inversiones - Las inversiones negociables de renta fija son registradas al costo y se
valoran mediante la causacién de rendimientos.
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Inventarios - Valuados al costo promedio o su valor neto de realizacién, el menor.
Con base en andlisis técnicos de obsolescencia y lento movimiento se registra una
provision para proteccion de inventarios.

Provision para Deudores - Representa la cantidad estimada necesaria para
suministrar una proteccién adecuada contra pérdidas en créditos normales.

Propiedades, planta y equipo - Se contabilizan al costo ajustado por inflaciéon y se
deprecian en linea recta de acuerdo con las siguientes tasas anuales de depreciacion,
para los activos adquiridos a partir del 23 de octubre de 1997.

Construcciones y edificaciones 50 afios

Plantas y ductos 40 afios
Equipo de comunicacion 5 afios
Redes, lineas y cables 40 afos
Magquinaria y equipo 15 afios
Equipo de oficina 15 afios
Flota y equipo de transporte 5 afios

Con base en un estudio técnico emitido por la Gerencia Técnica de la compaiiia, los
activos eléctricos recibidos en la fecha de su constitucion el 23 de octubre de 1997, se
deprecian en funcion de la vida util remanente estimada en dicho estudio. Para los
demads activos no eléctricos recibidos por la compafiia en la fecha de su constitucion,

la depreciacidn se calcula de acuerdo con la vida util remanente que fue suministrada
en la base de activos fijos por la EEB.

Construcciones y edificaciones 24 afios
Plantas y ductos 18 afios
Equipo de comunicacién 9 afios
Redes, lineas y cables 21 afios
Magquinaria y equipo 14 afios
Equipo de oficina 9 afios
Flota y equipo de transporte 3 afos

La Compaiiia no estima ningtin valor residual para sus activos por considerar que éste
no es relativamente importante, siendo por lo tanto, depreciados en su totalidad. Los

gastos de reparacion y mantenimiento se cargan a resultados en la medida en que se
incurren.

Otros activos - Los otros activos corresponden a:

Organizacion y puesta en marcha: - Se registraron al costo y se amortizan en linea
recta en un periodo de 10 afios.

Impuesto a la seguridad democrdtica: - Corresponde a la parte por amortizar del
impuesto para preservar la seguridad democrética, el cual se amortiza en 5 afios.

Intangibles: - Representa el costo de adquisicion, desarrollo o produccién del de
licencias, software y servidumbres.

111



Costos por restricciones: - El costo por restricciones representa el mayor valor en el
precio de la energia que se genera cuando ésta no se puede despachar en forma
eficiente. De acuerdo con la Resolucion 031 de 1997 de la Comisién de Regulacion
de Energia y Gas (CREG), el costo de las restricciones es recuperado via tarifa al
usuario final. Con el prop6sito de lograr una mejor asociacion de ingresos con sus
respectivos costos y gastos, la compaiia difiere el costo por restricciones para ser
amortizado durante tres meses a partir de la inclusién de dicho costo por restricciones
en la tarifa.

J- Valorizaciones - Corresponden a las diferencias existentes entre el valor determinado
por avaltos de reconocido valor técnico, y el valor neto en libros de las propiedades,
planta y equipo. Estas valorizaciones se contabilizan en cuentas separadas dentro de
los activos y como un superdvit por valorizaciones, el cual no es susceptible de
distribucion.

k. Obligaciones laborales - Las obligaciones laborales se ajustan al fin de cada ejercicio
con base en las disposiciones legales y los convenios laborales vigentes.

La obligacion por pensiones de jubilacion representa el valor presente de todas las
mesadas futuras que la compafifa deberd cancelar a aquéllos empleados que
cumplieron o que cumplirdn ciertos requisitos de ley en cuanto a edad, tiempo de
servicio y otros, determinado con base en estudios actuariales que la compafiia
obtiene anualmente, segiin lo dispuesto por las normas vigentes, sin inversion
especifica de fondos. Los incrementos en la obligacion actuarial son cargados
directamente a los resultados del periodo.

Para los empleados cubiertos con el nuevo régimen de seguridad social (Ley 100 de
1993), la Sociedad cubre su obligacién de pensiones a través del pago de aportes al
Instituto de Seguros Sociales (ISS), y/o a los Fondos Privados de Pensiones en los
términos y con las condiciones contempladas en dicha ley.

I.  Impuestos, gravdmenes y tasas - La provision por impuesto de renta se determina con
base en la utilidad comercial con el objeto de relacionar adecuadamente los ingresos
del periodo con sus costos y gastos correspondientes y se registra por el monto del
pasivo estimado. El efecto de las diferencias temporales que implique el pago de un
menor o mayor impuesto en el afio corriente, se registra como un impuesto diferido
por pagar o por cobrar, seglin aplique, siempre que exista una expectativa razonable
de que dichas diferencias se reviertan.

m. Flujos de efectivo - El efectivo y equivalentes estd conformado por los saldos en caja y
bancos, més las inversiones temporales de renta fija.

n. Cuentas de orden - Se registran bajo cuentas de orden los derechos y responsabilidades
contingentes y las diferencias entre las cifras contables y fiscales, principalmente.

o. Utilidad neta por accion - Se determina con base en las acciones suscritas y pagadas

al cierre del ejercicio. El calculo de la utilidad neta por accién contiene la depuracion
de los dividendos preferentes correspondientes a 20.010.799 acciones para 2002 y
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28.357.894 acciones para 2001 de la Empresa de Energia de Bogotd S.A. E.S.P. Los
dividendos preferentes tienen un valor de US$0,10 por accion.

p. Reconocimiento de ingresos, costos y gastos - Los ingresos por ventas se reconocen en

el periodo cuando se prestan los servicios. Los costos y gastos se registran con base
en la causacion.
Se ha considerado como ingresos por servicios de energia, la energia suministrada y
no facturada al cierre de cada periodo, la que es valorizada al precio de venta segtin
las tarifas vigentes. Dichos montos son presentados en el activo circulante en el rubro
deudores clientes. El costo de dicha energia estd incluido en el rubro de costo de
ventas

q. Uso de estimaciones - Las politicas contables que sigue la Compaiiia estan de acuerdo
con principios de contabilidad generalmente aceptados, lo que requiere que la
Administracién efectie ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para
determinar la valuacion de algunas de las partidas individuales de los estados
financieros y para efectuar las revelaciones que se requiere efectuar en los mismos.
Aln cuando pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administracién considera
que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las
circunstancias.

4 CAMBIOS CONTABLES

Calculo actuarial beneficios complementarios - A partir de 2002, la Empresa registra el
pasivo por beneficios complementarios a pensiones de jubilacién tales como servicios
médicos y otras prestaciones adicionales a que tienen derecho los jubilados, de acuerdo con el
célculo actuarial preparado por un actuario independiente. Por lo tanto, se estd
provisionando el pasivo que, a valor presente, cubre la obligacién estimada por éstos
beneficios complementarios proyectados a la fecha de cierre del ejercicio. Anteriormente
dichos gastos se registraban cuando se pagaban.

Avaliio técnico de propiedades, planta y equipo - En el afio 2001, Codensa S.A. E.S.P.
contratd y obtuvo un avaltio técnico de sus propiedades, planta y equipo a diciembre 31 de
2001 y registr6 una valorizacion por $487.974.000 distribuida a nivel de grupos homogéneos
a prorrata de acuerdo con la composicién del activo fijo a esta misma fecha. Dichas
valorizaciones fueron estimadas con base en los avalios practicados por Santander
Investment Valores Colombia S.A. bajo la metodologia de valor presente o flujo de caja
descontado. De acuerdo con el concepto escrito emitido por la Superintendencia de Servicios
Publicos Domiciliarios el 22 de febrero de 2002, el método de valor presente o flujo de caja
descontado, se considera vdlido para valorar los activos de una Empresa de Servicios
Publicos como Codensa S.A. E.S.P.

Con base en los diferentes conceptos emitidos por la Superintendencia de Sociedades y con
ocasién de la reduccién de capital aprobada en la resoluciéon No 320-02575 del 5 de
septiembre de 2002, en el aio 2002 Codensa S.A. E.S.P. contrat6 y obtuvo un avalio técnico
de sus Propiedades, planta y equipo y registré una valorizacién por $484.853.676. Dichas
valorizaciones fueron estimadas con base en los avalios practicados por la Lonja de
Propiedad Raiz de Bogota bajo la metodologia de valor actual o de reposicion.
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Este cambio en la metodologia de estimacion de los avaldos técnicos afecta la
comparabilidad de los diferentes rubros que conforman el saldo de valorizaciones al 31 de
diciembre de 2002 y 2001.

5 SALDOS EN MONEDA EXTRANJERA

La Compaiia presenta al 31 de diciembre los siguientes activos y pasivos en moneda
extranjera, los cuales son registrados por su equivalente en pesos a esa fecha:

2002 2001
Equivalente Equivalente
US$ en pesos US$ en pesos
Activos 31.115  $ 89.138.623 95.114  $217.923.295
Pasivos 18.073 51.775.350 6.550 15.007.229
Posicion neta 13042 $ 37.363.273 88.564 $ 202.916.066
6 EFECTIVO
2002 2001
Caja $ 11.603.368 $ 19.535
Bancos moneda nacional 82.859.712 37.678.022
Bancos moneda extranjera 289.739 1.298
3 94.752.819 $ 37.698.855
7 INVERSIONES
En moneda nacional $ 47365508 $ 217.921.704
En moneda extranjera 88.848.884 83.885.068
136.214.392 301.806.772
Menos- Porcion corto plazo (47.978.860) (231.238.428)
$ 88235532 $ 70.568.344

Las inversiones a largo plazo corresponden a US$30.800, de bonos de Emgesa S.A. E.S.P.
adquiridos a través de ““Su valor” (intermediario financiero) con vencimiento el 10 de
noviembre del 2004 y rendimientos trimestre vencido a una tasa del 8,61% TV liquidados en
ddlares.

114



8 DEUDORES

2002 2001
Clientes $ 295462216 $ 321.883.193
Acuerdos de pago 34263977 36.218.517
Compaiifas vinculadas 71.598.256 7.189.945
Anticipos y avances 288.699 1.398.827
Anticipos de impuestos y contribuciones 43.703.563 44.104.576
Otros deudores 9.025.849 8.270.437
454.342.560 419.065.495
Menos — Provision clientes (60.946.913) (59.887.278)
393.395.647 359.178.217
Menos - Porcién a corto plazo (359.131.670) (322.959.700)
$ 34263977 § 36218517

Al 31 de diciembre de 2001 la Compaiiia tenia cuentas por cobrar al Distrito Capital por
$18.290 millones cuya recuperabilidad estaba sujeta a la firma de un convenio entre la
Compaiifa y el Distrito Capital. El 9 de abril de 2002 la Compaiiia suscribi6 un convenio de
pago con el Distrito Capital, reconociendo las diferencias en la facturaciéon y pago del
servicio de alumbrado publico de los afios 1998, 1999 y 2000, acordando un pago total de
$17.571 millones por parte del Distrito Capital. La diferencia entre la cuenta por cobrar

registrada y el acuerdo de pago fue castigada por la Compaiiia.

El movimiento de la provision para cartera fue el siguiente:

Saldo inicial $ 590887278 $ 68.607.063
Provision 10.153.108 12.358.089
Castigos (9.093.473) (21.077.874)
Saldo final $ 60946913 $ 59.887.278

Los instalamentos de los acuerdos de pago son:

Ano Valor
2004 $ 13.937.829
2005 8.891.786
2006 3.652.186
2007 y siguientes 7.782.176
$ 34263977

Los convenios de pago corresponden a un acuerdo bilateral entre Codensa S.A. E.SP.y los
clientes para cancelar una suma determinada de dinero con un plazo y una tasa de interés
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preestablecida. Estos convenios de pago aplican a todos los clientes que soliciten financiacién
por conceptos de consumos, instalaciones, adecuaciones, multas por pérdidas y demads

servicios que preste la empresa.

9 INVENTARIOS

Materias primas y suministros
Mercancias en transito

Menos — Provision para obsolescencia

El movimiento de la provision de inventarios fue el siguiente:

Saldo inicial
Provision del afio
Castigos del periodo

Total

2002 2001
$ 25570931 $ 23.010.068
2.306.922 571.054
27.877.853 23.581.122
(4.435.686) (834.741)
$ 23442.167 $ 22.746.381
$ 834741 $ 2.296.045
4.340.732 -
(739.787) (1461.304)
$ 4435686 $ 834.741

Al 31 de diciembre de 2002 los inventarios en transito incluyen $2.305.670, que corresponde
a una devolucién efectuada por Compaiiia Americana de Multiservicios Ltda., los cuales se

encuentran 100% provisionados.

10 PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

Terrenos
Edificaciones

Plantas, ductos y tiineles

Equipo de comunicacién y computacién
Redes, lineas y cables

Magquinaria y equipo

Muebles, enseres y equipo de oficina
Equipo de transporte, tracciéon y elevacion
Construcciones en curso

Magquinaria en montaje

Menos — Depreciacién acumulada

56.980.093 $ 53.791.683
130.639.234 118.837.955
582.992.105 537.094.853

9.819.429 13.886.225
3.095.468.687 2.791.421.645

34.012.754 34.071.791

8.992.312 8.184.830
2261177 2.754.959
91.454.869 103.155.449
77.256.596 66.737.104
4.089.877.256 3.729.936.494
(986.045.883) (767.637.069)
3.103.831.373 § 2.962.299.425

Al 31 de diciembre de 2002 y 2001 las construcciones en curso y la maquinaria y equipo en
montaje corresponden a obras civiles para el mejoramiento de las instalaciones productivas y

de administracién general.
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12.588.288 y $6.743913 en 2002 y 2001, respectivamente, con crédito a la cuenta de
correccion monetaria diferida, la cual se realizard como correccion monetaria del periodo una
vez se terminen los proyectos.

El patrimonio correspondiente a estas construcciones y proyectos se ajustd en $10.785.141 y
$6.743913 en 2002 y 2001, respectivamente, como revalorizacion del patrimonio y su
contrapartida esté en la cuenta de cargo por correccion monetaria diferida.

11 VALORIZACIONES

Al 31 de diciembre la cuenta de valorizaciones se descomponia asi:

2002 2001
Terrenos $ 29419060 $ 8.923.717
Construcciones y edificaciones 872.769 17.809.744
Plantas y ductos 225.786.713 72.662.201
Equipo de comunicacién 2.585.520 357.755
Redes, lineas y cables 223.514.866 383.299.633
Magquinaria y equipo 1.137.001 3.793.185
Equipo de oficina 69.245 1.027.042
Flota y equipo de transporte 1.468.502 100.723

$ 484.853.676 $ 487.974.000

12 OTROS ACTIVOS

Gastos pagados por anticipado $ 279436 $ 333.300
Organizacion y puesta en marcha 32.666.513 32.675.993
Impuesto diferido 9.350.210 11.884.720
Impuesto a la seguridad democratica 39.408.274 -
Bienes adquiridos en Leasing financiero 2.676.001 -
Correccién monetaria diferida 33928421 23.407.296
Intangibles 18.032.249 19.832.684
Costo de restricciones 10.359.000 13.014.000
146.700.104 101.147.993
Menos - porcién corto plazo (10.638.436) (13.347.300)
$ 136.061.668 $ 87.800.693

13 OBLIGACIONES FINANCIERAS

2002 2001
Préstamos bancarios en moneda nacional $ 173.103.450 $ -
Préstamos bancarios en moneda extranjera 42.466.558 -
Intereses deuda 1.433.189 -

217.003.197 -
Menos- Porcién largo plazo (1.936.505) -
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$ 215.066.692 $ -

El siguiente es el detalle de los préstamos bancarios en moneda nacional:

Entidad 2002 Tasa
Banco Santander $ 28.300.000 DTF+1,5
Banco de Bogota 35.000.000 DTF+1,5
Bank Boston 16.000.000 9,25 NPV
Banco Santander 16.400.000 DTF+ 1,5
Banco de Occidente 20.000.000 DTF+15
Davivienda 9.000.000 8,52%
BBVA Banco Ganadero 8.403450 DTF+15
BBVA Banco Ganadero 20.000.000 DTF+ 1,5
Granahorrar 20.000.000 8,2 NPV
$ 173.103.450

El siguiente es el detalle de los préstamos bancarios en moneda extranjera:

Saldo en
Entidad moneda origen 2002 Tasa
Bank Boston US$ 14000 $ 40.107.060 Libor + 1,25
Bancolombia 824 2.359498 Libor +3
US$ 14824 §$ 42.466.558

Los instalamentos de las obligaciones financieras incluidos los intereses en los proximos
afos son:

Ano Valor
2004 $ 444 015
2005 466.083
2006 489.248
2007 y siguientes 537.159
$ 1.936.505

Para efectos del cubrimiento del riesgo cambiario originado por el préstamo bancario en
moneda extranjera, la Compaiiia al 31 de diciembre de 2002 tiene contratado un forward, el
cual se encuentra registrado en cuentas de orden:

Fecha de
Entidad Valor nominal vencimiento Tasa pactada

Bank of Boston US$ 14.179 26/02/2003 3 2.883.30
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14 CUENTAS POR PAGAR
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2002 2001
Compaiifas vinculadas $ 127.841.031 59.054.046
Adquisicién de bienes y servicios nacional 86.290.693 67.010.771
Adquisicion de bienes y servicios exterior 9.745.521 15.004.393
Acreedores 38.047.637 31.630.297
Otras cuentas por pagar 29.204.024 4.476.641
$ 201.128906 $ 177.176.148
15 TRANSACCIONES CON COMPANIAS VINCULADAS
Activo:
Cuentas por cobrar-
Empresa de Energia de Bogotd S.A. E.S.P. $ 89.939 $ 60.101
Emgesa S.A. E.S.P. 31.493.179 380911
Endesa S.A. 1.322.352 672.738
Enersis Energia de Colombia S.A. E.S.P. (En
liquidacion) - 747.507
Diprel Colombia S. A. (En liquidacién) - 2.828.775
Compaiifa Americana de Multiservicios
Ltda. 636.386 429.889
Synapsis Colombia Ltda. 8.802 18.033
Endesa de Colombia S.A. 54415 54415
Endesa Internacional 17417 1.997.576
Central Hidroeléctrica de Betania S.A. E.S.P. 37.975.766 -
$ 71.598.256 $ 7.189.945
Pasivo:
Cuentas por pagar -
Empresa de Energia de Bogotd S.A. E.S.P. $ 33.329.338 436.257
Emgesa S.A. ES.P. 44977.199 42.858.457
Synapsis Colombia Ltda. 1.246.549 348.104
2002 2001
Luz de Bogotd S.A. 31.086.572 -
Compafifa Americana de Multiservicios
Ltda. 2.667.660 1.521.498
Diprel Colombia S. A. (En liquidacién) 21978 1.716.493
Central Hidroeléctrica de Betania S.A. E.S.P. 14.510.443 12.173.237
Chilectra S.A. 1.292 -
$ 127.841.031 59.054.046
Pasivos estimados-
Compaiifa Americana de Multiservicios Ltda. 320.639 297.379




El siguiente es el efecto en resultados de las transacciones con empresas relacionadas.

Ingresos:
Emgesa S.A.ES.P.

Empresa de Energia de Bogota S.A. E.S.P.
Compaiia Americana de Multiservicios

Ltda.

Diprel Colombia S. A. (En liquidacion)

Enersis Energia de Colombia S.A. E.S.P. (En

liquidacién)

Central Hidroeléctrica de Betania S.A.E.S.P.

Luz de Bogotd S.A.
Synapsis Colombia Ltda.

Costos y gastos:
Emgesa S.A. ES.P.

Empresa de Energia de Bogota S.A. E.S.P.
Compafifa Americana de Multiservicios

Ltda.

Synapsis Colombia Ltda.
Diprel Colombia S. A. (En liquidacién)

Enersis Energia de Colombia S.A. E.S.P. (En

liquidaci6n)

Central Hidroeléctrica de Betania S.A. E.S.P.

Chilectra S.A.

16 OBLIGACIONES LABORALES

Cesantias

Intereses sobre cesantias

Vacaciones

Prima de vacaciones
Prima de antigiiedad
Bonificaciones
Otros
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$ 78.596.825 $ 41.597.172
727.898 1.092.628
356.170 44142
7.105 89.163
40.559 284.873
4.825.691 372.189
12918 -
92.842 -
$ 84.660.008 $ 43.480.167
$ 190.229.189 $ 190.368.295
5.197.491 4.825.689
14.903.628 6.674.872
10.078.488 7.915.684
- 4.354.738
- 30.235
67.466.030 50.691.890
2.157 -
$ 287.876.983 $ 264.861.403
2002 2001
$ 1760014 $ 2.061.593
212.967 247317
2.196.746 1.498.695
781.718 847.908
1.461.897 1.457.523
397.302 1.172.041
4.095 -
$ 6.814.739 § 7.285.077




17 PASIVOS ESTIMADOS

Impuesto de renta $ 72352385 $ 50.594 918
Industria y comercio 970.000 856.619
Litigios 2.703.741 1.562.841
Proyectos de inversiones 4.610.938 6.215.422
Costos y gastos 2.353.583 5.333.782
Provisiones diversas 500.004 36.773
Compaiifas vinculadas 320.639 297.379

$ 83811290 $ 64.897.734

Al 31 de diciembre de 2002, el valor de las reclamaciones a Codensa S.A. E.S.P. por litigios
administrativos, civiles y laborales asciende a $41.079.115 y otros por importes
indeterminados. Con base en la evaluacién de la probabilidad de éxito en la defensa de estos
casos, la Empresa ha provisionado $2.703.741 para cubrir las pérdidas probables por estas
contingencias. La administracién estima que el resultado de los pleitos correspondientes a la
parte no provisionada serd favorable para los intereses de la Empresa y no causaran pasivos
de importancia que deban ser contabilizados o que, si resultaren, éstos no afectaran de manera
significativa la posicion financiera de la Empresa.

18 PENSIONES DE JUBILACION

El pasivo registrado al 31 de diciembre de 2002 fue de $168.250.544 y al 31 de diciembre de
2001 fue de $136.870.085. La presentacion en los estados financieros es:

Pasivo pensiones de jubilacion y

complementarios $ 168.250.544 $ 136.870.085
Menos - porcién corriente (12.070.962) (10.505.457)
Total a largo plazo $ 156.179.582 $ 126.364.628

El gasto registrado en el estado de resultados por concepto de pensiones de jubilacion y
beneficios complementarios se descompone asf:

2002 2001
Provision $ 31380459 $ 22433948
Pagos 11.568.325 9.758.901
$ 42948784 $ 32.192.849
Niimero empleados pensionados 604 576
Niimero empleados activos 298 331
902 907

El célculo actuarial fue elaborado teniendo en cuenta una tasa DANE del 8,28% para el 2002
y 10,23% para el 2001 de acuerdo con el decreto 2783 de 2001.
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19 IMPUESTOS

Impuesto de renta - La compaiiia estd sujeta a un impuesto de renta con una tasa del 35%
aplicable a la renta liquida. Sin embargo, bajo ciertas condiciones, las rentas provenientes de
la distribucion domiciliaria de energia eléctrica, estin parcialmente exentas (80%) del
impuesto de renta y complementarios hasta el afio 2002, sobre las utilidades que capitalicen o
apropien como reservas para la rehabilitacion, extension y reposicion de los sistemas. La
Compaiifa en los afios gravables 2002 y 2001 no se acogi6 a este beneficio.

La provision para impuestos sobre la renta y complementarios se descompone asf:

Impuesto:
Corriente $ 72352.385 § 50.594918
Diferido 2534510 (4.001.230)
Impuesto de renta 1998- Ley 633 - 661.634

$ 74.886.895 § 47.255.322

Los afios gravables de 2001 y 2000, estdn abiertos para la revision fiscal. La declaracion de
renta correspondiente a 2002 debera presentarse antes del 8 de abril de 2003.

La tasa efectiva de impuesto difiere de la tasa nominal del 35% debido a las diferencias
permanentes entre la utilidad comercial y la renta liquida gravable.

A continuacion se presenta un resumen de las principales partidas conciliatorias entre:

La utilidad neta contable y la renta liquida gravable,
El patrimonio contable y el fiscal, y

La correccién monetaria contable y fiscal

Diferencias entre la utilidad neta contable y la renta liquida gravable -

2002 2001

Utilidad contable antes de impuesto $ 212812568 $ 145.787.946
Provision para industria y comercio 970.000 872.003
Amortizacion diferidos 2.447.327 2.448.262
Provisiones de gastos 4.386.708 6.889.758
Otros gastos no deducibles fiscalmente 1.440.108 479.544
Recuperaciones de provisiones (1.057.937) (113.000)
Exceso de la depreciacion fiscal (7.169.939) (7.354.997)
Variacién de la correccién monetaria 6.306.167 6.350.672
Provisién cartera contable 10.153.108 12.358.089
Contribucién 3 x mil 2.730.615 3.000.077
Deducciones medio ambiente (20.941.542) (14.540.575)
Provisién cartera deducible 33% (6.706.312) (6.987.938)
Provision para proteccion de inventarios 4.340.732
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2002 2001
Pagos contra provisiones no deducibles (5.617.721) (4.632.931)
Amortizacién impuesto para la seguridad
democratica 2.627.218 -
Renta liquida gravable $ 206.721.100 $ 144 .556.910
Diferencia entre el patrimonio contable y el fiscal —
Patrimonio contable $ 3.551.381.546 $ 3.834.145.772
Retencion en la fuente a favor (10.071.136) (3.577.164)
Anticipo afios 2001 y 2000 (33.575.572) (40.527.412)
Provisién deudores 54.771.534 55.108.087
Otras provisiones deudores 6.175.379 4.779.191
Provisién inventarios 4.435.686 834.740
Gastos puesta en marcha (16.933.813) (19.382.074)
Depreciacion diferida (109.305.827) (102.135.888)
Valorizaciones activos fijos (484.853.676) (487.974.000)
Ajustes renta por pagar (674.930) 6.267.604
Provisidn industria y comercio 970.000 856.619
2002 2001
Pasivos estimados 3.174.226 6.889.758
Patrimonio fiscal $ 2965493417 $ 3.255.285.233
Diferencia entre la correccion monetaria contable y fiscal -
Correccién monetaria contable $ 15096.174 $ 16.571.499
Mayor valor de la correccion monetaria
fiscal frente la contable 863.772 1.004.325
Total correccién monetaria fiscal $ 15959946 § 17.575.824

Impuesto de industria y comercio - La compaiiia estd sujeta al impuesto de industria y
comercio con la tarifa de 0,84% sobre sus ingresos y al 0,96% sobre otros ingresos no

operacionales.
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20 PATRIMONIO

Capital - El capital autorizado de la compafifa es de 283.789.521 acciones, el capital
suscrito es de 132.093.274 acciones y el capital suscrito y pagado es de 132.085.582
acciones de valor nominal de $10.000 cada una, distribuidas asf al 31 de diciembre de 2002:

Numero de
Accionistas acciones Porcentaje

Empresa de Energia de Bogota S.A. E.S.P. 68.036.719 51,5095728%
Luz de Bogotd S.A. 64.034.558 48.4795971%
Enersis S.A. 1 0,0000008%
Endesa Internacional S.A. 1 0,0000008%
Chilectra S.A. 1 0,0000008%
Otros 14.302 0,0108277%

132.085.582 100.00%

Al 31 de diciembre de 2001 el capital suscrito y pagado era de 187.170.857 acciones de
valor nominal de $10.000 cada una.

Del total de acciones de la Empresa de Energia de Bogota S.A. E.S.P., 20.010.799 acciones
corresponden a acciones sin derecho a voto con un dividendo preferencial US$0,10 por
accion.

La Asamblea General de Accionistas de Codensa S.A E.S.P. celebrada el 24 de junio de
2002 aprobd efectuar una reduccién de capital por $ 551.000.000, con devolucion de aportes
en efectivo a favor de los accionistas. La Superintendencia de Sociedades mediante
resolucién N°320-02575 del 5 de septiembre de 2002 y el Ministerio de Trabajo mediante
resoluciéon N°001915 de septiembre de 2002 autorizaron efectuar la disminucién de capital
social en Codensa S.A. ES.P., con efectivo reembolso de aportes a los accionistas por
$551.000.000, de acuerdo con la decision adoptada por la Asamblea General de Accionistas.

Reserva legal - De acuerdo con la ley colombiana, la Compaiifa debe transferir como minimo
el 10% de la utilidad del afio a una reserva legal, hasta que ésta sea igual al 50% del capital
suscrito. Esta reserva no estd disponible para ser distribuida, pero puede ser utilizada para
absorber pérdidas.

Revalorizacion del patrimonio - La revalorizacion del patrimonio no puede distribuirse como
utilidades pero puede capitalizarse.
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21 CUENTAS DE ORDEN

2002 2001
Deudoras-
Derechos contingentes $ 18.021.499 15.674.373
Fiscales 666.811.646 623.103.492
Control 14.682.084 71.595.890
$ 699.515.229 710.373.755
Acreedoras-
Responsabilidades contingentes $ 41.079.115 11.993.887
Fiscales 11.384.495 22.323418
Control 1.476.962.861 1.733.090.714
$ 1.529.426471 1.767.408.019
22 INGRESOS OPERACIONALES
Servicios de energia $ 1.119.646.913 1.092.233.066
Otros servicios 31.656.687 22.636.750
$ 1.151.303.600 1.114.869.816
23 COSTO DE VENTAS
Servicios personales $ 40.910.541 27.618.528
Generales 11.642.657 11.513.512
Depreciaciones y amortizaciones 173.966.227 161.274.366
Arrendamientos 1.188.771 1.054.172
Costo de bienes y servicios 581.401.875 575.961.377
Contribuciones y regalias 1.823.231 1.360.034
Consumos de insumos directos - 3.664
Ordenes de contratos y mantenimiento 26.111.520 24.366.032
Honorarios 77.552 120.538
Servicios publicos 1.405.853 1.215.600
Otros costos de operacién y mantenimiento 22.258.223 23.711.764
Seguros 16.255 21.239
Impuestos 2.265.093 2.138.378
Ordenes y contratos 50.907.295 42.234.840
$ 913.975.093 872.594.044
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24 GASTOS DE ADMINISTRACION
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2002 2001
Sueldos de personal $ 471437 $ 583.416
Gastos médicos y drogas 2.598.114 2499.715
Salario integral 10.905.650 10.845.672
Otros servicios personales 37924304 37.730.651
Arrendamientos 189.973 542.068
Industria y comercio 9.537.318 8.116.452
Vigilancia 1.872.087 1.414.290
Otros servicios generales 20.866.618 24.599.382
Depreciaciones 708.389 677.106
Amortizaciones 4.491.194 4.922910
Provisién deudores 10.153.108 12.358.089
Provisiones diversas 6.523.214 2.385.062
106.241.406 106.674.813
25 INGRESOS FINANCIEROS
Intereses y rendimientos financieros 75.007.791 26.663.063
Diferencia en cambio 90.397.164 12453424
Recargos por mora 5.218.765 10.443.834
$ 170.623.720 49.560.321
26 GASTOS FINANCIEROS
Comisiones 438.521 181.143
Diferencia en cambio 64.494.761 9.358.909
Otros gastos financieros 11.094.490 917.759
76.027.772 10.457.811




27 GASTOS EXTRAORDINARIOS

2002 2001
Plan de retiro voluntario $ 773312 $ 1.140.570
Recuperaciones 233.753 8.564.752
Donaciones 550.839 97.801
Pérdida en venta de activos fijos 51.577 1.276.320
Pérdidas en siniestros 213.538 756.722
Otros gastos 1.452.345 6.068.881

$ 3275364 $ 17.905.046

28 CORRECCION MONETARIA

Propiedades, planta y equipo, neto $ 193.119998 $ 206.657.791
Otros activos 3225247 5.102.614
Revalorizacién del patrimonio (211.441.418) (228.331.904)

Efecto neto de los ajustes por inflacion en el
resultado del periodo $ (15096.173) $ (16.571.499)
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INFORME DEL REVISOR FISCAL

A los Accionistas de
Codensa S.A. ES.P.

1. En cumplimiento con lo sefialado en los Articulos 208 y 209 del Cédigo de Comercio,
he examinado los balances generales d¢ CODENSA S.A.E.S.P. al 31 de diciembre de
2001 y 2000 y los correspondientes estados de resultados, de cambios en el patrimonio,
de cambios en la situacion financiera y de flujos de efectivo por el afio terminado el 31
de diciembre de 2001 y por el periodo de seis meses terminado el 31 de diciembre de
2000. Dichos estados financieros fueron preparados bajo la responsabilidad de la
administracion. Entre mis funciones como revisor fiscal establecidas en el Codigo de
Comercio, se encuentra la de expresar una opinién sobre estos estados financieros con
base en mis exdmenes de los mismos.

2. Excepto por lo indicado en el tercer parrafo, realicé mis exdmenes de acuerdo con
normas de auditoria generalmente aceptadas en Colombia, las cuales incluyen el uso de
procedimientos aconsejados por la técnica de interventoria de cuentas. Esas normas
requieren que una auditoria se planifique y se lleve a cabo de tal manera que se obtenga
una seguridad razonable en cuanto a si los estados financieros estdn exentos de errores
importantes en su contenido. Las técnicas de interventoria incluyen: a) el exdmen, sobre
una base selectiva, de la evidencia que respalda las cifras y las notas informativas en los
estados financieros; b) la evaluacion de las normas y principios contables utilizados y de
las principales estimaciones efectuadas por la administracion, y c¢) la evaluacién de la
presentacion global de los estados financieros. Considero que los exdmenes que realicé
me proporcionan una base razonable para expresar mi opinién sobre los estados
financieros arriba mencionados y para el cumplimiento de mis funciones.

3. Tal como se indica en la Nota 5, Codensa S.A. ES.P., tenia registradas al 31 de
diciembre de 2001, cuentas por cobrar al Distrito Capital por $18.290 millones cuya
recuperabilidad estd sujeta a la firma de un convenio entre la Compaiiia y el Distrito
Capital.

4. Tal como se indica en la Nota 3, en el afio 2000, la Compaiiia efectud corte semestral de
sus estados financieros al 31 de diciembre y 30 de junio de 2000. En el afio de 2001,
Codensa S.A. ES.P. efectué un solo corte anual al 31 de diciembre de 2001. Este
cambio de periodo contable afecta la comparabilidad de los estados financieros adjuntos.

5. En mi opinidn, con sujecién al efecto de los ajustes, si los hubiere, que hubieran sido
requeridos de haberse conocido el resultado del asunto descrito en el tercer parrafo, los
estados financieros arriba mencionados, fielmente tomados de los libros de contabilidad,
presentan razonablemente la situacion financiera de Codensa S.A. ESSP. al 31 de
diciembre de 2001 y 2000, y los resultados de sus operaciones, los cambios en su
patrimonio, los cambios en su situacién financiera y sus flujos de efectivo por el afio
terminado el 31 de diciembre de 2001 y por el periodo de seis meses terminado el 31 de
diciembre de 2000, de conformidad con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Colombia, los cuales, excepto por el cambio de periodo contable
mencionado en el parrafo anterior, fueron aplicados uniformemente.
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6. Ademads, con base en mis funciones como revisor fiscal y el alcance de mi exdmen antes
descrito, no observé ninguna deficiencia de importancia en cuanto a que: a) la
contabilidad de la sociedad se lleva conforme a las normas legales y la técnica contable;
b) las operaciones registradas en los libros de contabilidad y los actos de los
administradores se ajustan a los estatutos y a las decisiones de la Asamblea de
Accionistas y de la Junta Directiva; 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) la informacién contable del informe de gestion concuerda con la de los
estados financieros, y e) la informacién contenida en las declaraciones de
autoliquidacion de aportes al Sistema de Seguridad Social Integral, en particular, la
relativa a los afiliados y la correspondiente a sus ingresos base, ha sido tomada de los
registros y soportes contables, y la sociedad no se encuentra en mora por concepto de
aportes al Sistema. Mi evaluacién de los controles internos, efectuada con el propdsito
de establecer el alcance de mis pruebas de auditoria, no puso de manifiesto que la
sociedad no haya seguido medidas adecuadas de control interno y de conservacién y
custodia de sus bienes y de los de terceros que estén en su poder.

ORIGINAL FIRMADO

JAIME ALBERTO VARGAS ZAMBRANO
Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional 81100-T

Miembro de Arthur Andersen

Bogotd, Colombia
18 de enero de 2002, excepto la Nota 8 sobre Valorizaciones cuya fecha es de 22 de febrero
de 2002 y la nota 24 sobre correccién monetaria cuya fecha es 1 de Marzo de 2002.
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BALANCES GENERALES
Al 31 de Diciembre de 2001 y 2000
(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos)

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE:
Disponible
Inversiones
Deudores
Inventarios
Otros activos

Total activo corriente

INVERSIONES A LARGO PLAZO

DEUDORES A LARGO PLAZO

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO, neto

DIFERIDOS, neto

OTROS ACTIVOS, neto

VALORIZACIONES
Total activos

CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS

CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS POR CONTRA

130

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2001 de 2000

$ 37.698.855 $ 23.996.788
231.238.428 119.556.230
322.959.700 326.691.398
22.746.381 27.016.023
13.347.300 43.866.996
627.990.664 541.127.435
70.568.344 68.658.744
36.218.517 29.650.886
2.962.299.425 2.773.876.183
67.968.009 57.587.729
19.832.684 19.896.125
487.974.000 435.517.000

$4.272.851.643

$3.926.314.102

$710.373.755
$1.767.408.019

$216.081.975
$18.339.911




BALANCES GENERALES
Al 31 de Diciembre de 2001 y 2000
(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos)

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2001 de 2000
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE:
Cuentas por pagar $ 177.176.148 $ 184.778.008
Obligaciones laborales 7.285.077 6.289.307
Pasivos estimados 64.897.734 82.515.820
Pensiones de jubilacion 10.505.457 8.551.682
Total pasivo corriente 259.864.416 282.134.817
PASIVO A LARGO PLAZO:
Pensiones de jubilacién 126.364.628 105.884.455
Créditos diferidos 52.476.827 45.974.563
Total pasivo a largo plazo 178.841.455 151.859.018
PATRIMONIO:
Capital 1.871.708.572 1.871.621.040
Superévit de capital 13.333.540 13.333.540
Reservas 80.902.800 75.997.849
Revalorizacién del patrimonio 1.281.694.236 1.046.801.323
Utilidad del ejercicio 98.532.624 49.049.515
Superavit por valorizaciones 487.974.000 435.517.000
Total patrimonio 3.834.145.772 3.492.320.267
Total pasivo y patrimonio $4.272.851.643 $3.926.314.102
CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS $710.373.755 $216.081.975
CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS POR CONTRA $1.767.408.019 $18.339.911

Las notas adjuntas son parte integrante de estos balances generales

Los suscritos Representante Legal y Contador certificamos que hemos verificado previamente las
afirmaciones contenidas en estos estados financieros y que los mismos han sido tomados fielmente de

los libros de contabilidad.

ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO
Marcelo Llévenes Rebolledo Miguel Angel Gutiérrez Martinez  Jaime Alberto Vargas Zambrano
Representante Legal Contador General Revisor Fiscal
T.P. No. 56780-T T.P. No. 81100-T

Miembro de Arthur Andersen
(Ver mi informe adjunto)
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ESTADOS DE RESULTADOS
Por el afio terminado el 31 de Diciembre de 2001 y por el periodo de seis meses
terminado el 31 de Diciembre de 2000

(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos, excepto por los dividendos
preferenciales, la utilidad neta por accién y el nimero de acciones en circulacion)

INGRESOS OPERACIONALES
COSTO DE VENTAS
Utilidad bruta
GASTOS DE ADMINISTRACION
Utilidad operacional
INGRESOS (GASTOS) NO OPERACIONALES:
Correccion monetaria
Ingresos financieros
Recuperacion de costos y gastos
Gastos financieros
Gastos extraordinarios
Diversos
Utilidad antes de impuesto sobre la renta

IMPUESTO SOBRE LA RENTA

UTILIDAD NETA

DIVIDENDO PREFERENCIAL
UTILIDAD NETA POR ACCION

NUMERO DE ACCIONES SUSCRITAS Y PAGADAS

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados.
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Del 1° de enero

al 31 de
diciembre
de 2001

Del 1° de julio

al 31 de
diciembre
de 2000

$1.114.869.816

(872.594.044)

$539.801.413

(432.923.224)

242275772

(106.674.813)

106.878.189

(55.632.449)

135.600.959 51.245.740
(16.571.499) (2.786.899)
49.560.321 29.029.923
720.740 1.755.095
(10.457.811) (4.422.922)
(17.905.046) (2.860.216)
4.840.282 6.084.047
145.787.946 78.044.768

(47.255.322)

(28.995.253)

$ 98.532.624 $49.049.515
$229.12 $111,46
$491,72 $245.,18
187.170.857 187.162.104




SALDOS AL 30 DE
JUNIO DE 2000

Transferencias

Pago de dividendos
Ajustes por inflacién
Valorizaciones
Utilidad neta

SALDOS AL 31 DE
DICIEMBRE DE 2000

Transferencias

Pago de dividendos
Ajustes por inflacién
Emisién de acciones
Valorizaciones
Utilidad neta

SALDOS AL 31 DE
DICIEMBRE DE 2001

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
Por el afio terminado el 31 de Diciembre de 2001 y por el periodo de seis meses
terminado el 31 de Diciembre de 2000

(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos)

Superavit Revalorizacién Utilidad Superdvit por Total
Capital de capital Reservas del patrimonio del ejercicio Valorizaciones Patrimonio
$1.871.621.040  $13.333.540 $69.043.442  $1.007.731.432 $69.544.070 $1.874  $3.031.275.398
- - 6.954.407 - (6.954.407) - -
- - - - (62.589.663) - (62.589.663)
- - - 39.069.891 - - 39.069.891
- - - - - 435.515.126 435.515.126
- - - - 49.049.515 - 49.049.515
1.871.621.040 13.333.540 75.997.849 1.046.801.323 49.049.515 435.517.000 3.492.320.267
- - 4904951 - (4.904.951) - -
- - - - (44.144.564) - (44.144.564)
- - - 234.892913 - - 234.892913
87.532 - - - - - 87.532
- - - - - 52.457.000 52.457.000
- - - - 98.532.624 - 98.532.624
$1.871.708.572  $13.333.540 $80.902.800  $1.281.694.236 $98.532.624 $487.974.000 $3.834.145.772

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados.
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ESTADOS DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA
Por el afio terminado el 31 de Diciembre de 2001 y por el periodo de seis meses
terminado el 31 de Diciembre de 2000
(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos)

CAPITAL DE TRABAJO OBTENIDO DE:
Operaciones

Utilidad Neta

Cargos que no requieren capital de trabajo
Depreciaciones

Amortizaciones

Diferencia en cambio

Correccidon Monetaria

Provision pensiones de jubilacién

Impuesto diferido

Pérdida en venta de propiedades, planta y equipo

Fondos obtenidos de las operaciones
Disminucién de otros activos
Aumento de capital

Total capital de trabajo obtenido

CAPITAL DE TRABAJO UTILIZADO EN:
Aumento de deudores de largo plazo
Aumento neto de propiedades, planta y equipo
Aumento de diferidos

Pago de dividendos

Aumento de otros activos

Disminucién de crédito diferido

Total capital de trabajo utilizado

AUMENTO (DISMINUCION) EN EL CAPITAL DE TRABAJO

CAMBIOS EN LOS COMPONENTES DEL CAPITAL DE TRABAJO

Disponible

Inversiones

Deudores

Inventarios

Diferidos

Cuentas por pagar
Obligaciones laborales
Pasivos estimados
Pensiones de jubilacion

AUMENTO (DISMINUCION) EN EL CAPITAL DE TRABAJO
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Del 1° de enero

Del 1° de julio

al 31 de al 31 de
diciembre diciembre
de 2001 de 2000
$98.532.624 $49.049.515
160.399.814 73.349.264
6.474.568 2.903.935
(1.909.600) (2.774.158)
16.571.499 2.786.899
20.480.173 4.210.492
594.939 7.938.753
1.276.320 -
302.420.337 137.464.700
5.166.055 -
87.532 -
307.673.924 137.464.700
6.567.631 15.256.567
136.111.180 80.734.824
10.888.778 11.213.633
44.144.564 62.589.663
- 1.866.458
828.141 -
198.540.294 171.661.145

$109.133.630

$ (34.196.445)

$ 13.702.067
111.682.198
(3.731.698)
(4.269.642)
(30.519.696)
7.601.860
(995.770)
17.618.086
(1.953.775)

$ 6.342.435
(52.927.218)
50.123.046
483.645
15.622.202
(5.715.408)
(468.723)
(46.815.880)
(840.544)

$109.133.630

$(34.196.445)




ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

Por el afio terminado el 31 de Diciembre de 2001 y por el periodo de seis meses

terminado el 31 de Diciembre de 2000

(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION:

Operaciones
Utilidad Neta

Ajustes para conciliar el resultado neto con el efectivo neto

Provisto por las actividades de operacion:
Depreciaciones

Amortizaciones

Diferencia en cambio

Recuperacién de gastos

Correccién monetaria

Provision pensiones de jubilacion
Provisién deudores

Provisién litigios

Impuesto diferido

Pérdida en venta de propiedades, planta y equipo

Cambios en activos y pasivos de operacién, neto:
Deudores

Inventarios

Diferidos

Otros activos

Cuentas por pagar

Obligaciones laborales

Pasivos estimados

Fondos netos provistos por las actividades de operacion

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION:

Aumento neto de propiedades, planta y equipo

Fondos netos usados en las actividades de inversion

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Aumento de capital
Pago de dividendos

Fondos netos usados en las actividades de financiacion

CAMBIOS NETOS EN EL EFECTIVO
DISPONIBLE E INVERSION AL INICIO
DISPONIBLE E INVERSION AL FINAL

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados.
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Del 1° de enero Del 1° de julio

al 31 de al 31 de
diciembre diciembre
de 2001 de 2000
$98.532.624 $49.049.515
160.399.814 73.349.264
6.474.568 2.903.935
(1.899.720) (2.073.837)
(720.740) (1.755.095)
16.571.499 2.786.899
22.433.948 5.051.036
12.358.089 4.192.853
1.513.059 -
594.939 7.938.753
1.276.320 -
317.534.400 141.443.323
(15.194.022) (69.572.468)
4.269.642 (483.645)
19.630.918 (26.835.835)
5.166.055 (1.866.458)
(7.611.740) 5.015.089
995.770 468.723
(19.238.546) 48.570.975
305.552.477 96.739.704

(136.111.180)

(80.734.824)

(136.111.180)

(80.734.824)

87.532 ;
(44.144.564)  (62.589.663)
(44.057.032)  (62.589.663)
125.384.265  (46.584.783)
143.553.018  190.137.801

$268.937.283  $143.553.018




NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
al 31 de Diciembre de 2001 y 2000
(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos, excepto para las tasas de cambio,
nimero y valor nominal de las acciones y las cifras expresadas en délares americanos)

1 Ente Econémico

El 23 de octubre de 1997 la Empresa de Energia de Bogotd S.A. E.S.P. (EEB), Luz de Bogota
S. A., Enersis Investment, Endesa Desarrollo S.A. y Chilectra Panamé suscribieron un
Acuerdo Marco de Inversion y constituyeron la sociedad que se denomina Codensa S.A.
E.S.P. como una empresa de servicios publicos conforme a las disposiciones de la Ley 142 de
1994. La sociedad tiene un término de duracion indefinido.

El objeto social principal de la compaiiia es la distribucién y comercializacién de energia
eléctrica, asi como la ejecucion de todas las actividades afines, conexas, complementarias y
relacionadas a la distribucion y comercializacion de energia, la realizacion de obras de disefio
y consultoria en ingenieria eléctrica y la comercializacién de productos en beneficio de sus
clientes.

La compaiifa fue constituida mediante el aporte de los activos de distribucion vy
comercializacion de la Empresa de Energia de Bogotd S.A. E.S.P. con el 51,52% de las

acciones y los aportes en efectivo de los demds inversionistas con el 48,48% de las acciones.

El Acuerdo Marco de Inversion regula las relaciones entre los accionistas y establece, entre
otros, los servicios técnicos que proveerdn a la compaiiia los inversionistas estratégicos.

2 Marco Legal v Regulatorio

La Compaiiia se rige principalmente por la Ley 142 6 Estatuto de Servicios Publicos y la Ley
143, que estableci6 las disposiciones que norman las actividades relacionadas con la
comercializacion y distribucion de energia eléctrica, sus Estatutos, el Acuerdo Marco de
Inversién y las demds disposiciones contenidas en el Cédigo de Comercio.

Las Leyes 142 y 143 del 11 de julio de 1994 establecieron una nueva estructura de
competencia, el régimen econémico, tarifario y de subsidios para las ventas de electricidad y

demds aspectos de operacidn y regulacion del sector.

Las tarifas de venta de electricidad son reguladas por la Comisiéon Regulatoria de Energia y
Gas (CREG), que es un organismo técnico adscrito al Ministerio de Minas y Energia.

3 Principales Politicas y Practicas Contables

Los estados financieros fueron preparados de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados en Colombia, los cuales son prescritos por disposiciones legales.
Ciertos principios contables aplicados por la Sociedad que estan de acuerdo con los principios
de contabilidad generalmente aceptados en Colombia, podrian no estar de acuerdo con
principios de contabilidad generalmente aceptados en otros paises.
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A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas por la Sociedad:

Cambio de periodo contable

Por decision de la Asamblea General Ordinaria de Accionistas en acta No. 10 del 16 de
marzo de 2000 y mediante Reforma Estatutaria debidamente autorizada y protocolizada, se
autorizé a la Junta Directiva aprobar cortes semestrales de los estados financieros con el
proposito de distribuir utilidades. Para el afio 2000, la Junta Directiva aprobd la preparacion
de estados financieros con corte al 30 de junio de 2000 en acta No. 034 del 21 de junio de
2000. En el ano 2001 no se aprob6 corte semestral de estados financieros.

Ajustes por inflacion

Los activos y pasivos no monetarios, con excepcion de los inventarios, y el patrimonio, con
excepcion del superdvit por valorizaciones, se ajustan para reconocer los efectos de la
inflacién utilizando porcentajes de ajustes determinados con base en la variacion del indice
general de precios al consumidor de 7,76% por el periodo de doce meses terminado el 31 de
diciembre de 2001 y 1,41% por el periodo de seis meses terminado el 31 de diciembre de
2000. La correcciéon monetaria, asi determinada, es incluida en los resultados del periodo,
salvo la relacionada con construcciones en curso y la maquinaria y equipo en montaje, la cual
es diferida.

Conforme a los principios que norman los ajustes por inflacién en Colombia, dichos ajustes
no requieren que los estados financieros comparativos presentados junto con los estados
financieros de fechas posteriores sean reexpresados en moneda actualizada.

Conversion de moneda extranjera

Las operaciones en moneda extranjera se contabilizan a las tasas aplicables que estén vigentes
en el momento de realizarse la transaccién. Al cierre de cada ejercicio los saldos por cobrar o
por pagar en moneda extranjera se actualizan a la tasa de cambio representativa de mercado
certificada por la Superintendencia Bancaria ($2.291,18 por US$1 al 31 de diciembre de 2001
y $2.229,18 por US$1 al 31 de diciembre de 2000). La ganancia o pérdida en cambio, asi
determinada, es incluida en los resultados del periodo, salvo la causada por deudas contraidas
para la adquisicion de activos, la cual es capitalizada hasta que los mismos estén en
condiciones de uso.

Inversiones
Contabilizadas al costo, el cual se aproxima a su valor de mercado.

Inventarios
Valuados al costo promedio o su valor neto de realizacién, el menor.
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Propiedades, planta y equipo

Se contabilizan al costo ajustado por inflacién y se deprecian en linea recta de acuerdo con
las siguientes tasas anuales de depreciacion, para los activos adquiridos a partir del 23 de
octubre de 1997.

Construcciones y edificaciones 50 afios
Plantas y ductos 50 afios
Equipo de comunicacién 5 afios

Redes, lineas y cables 50 afios
Magquinaria y equipo 15 afios
Equipo de oficina 15 afios
Flota y equipo de transporte 5 afos

Con base en un estudio técnico emitido por la Gerencia Técnica de la compaiiia, los activos
recibidos en la fecha de su constitucién el 23 de octubre de 1997, se deprecian de acuerdo
con su vida til remanente, asi:

Construcciones y edificaciones 24 afios
Plantas y ductos 18 afios
Equipo de comunicacién 9 afos
Redes, lineas y cables 21 afios
Magquinaria y equipo 14 afios
Equipo de oficina 9 anos
Flota y equipo de transporte 3 afios

Cargos diferidos
Las erogaciones por organizacion y puesta en marcha, se registraron al costo y se amortizan
en linea recta en un periodo de 10 afios.

El costo por restricciones representa el mayor valor en el precio de la energia que se genera
cuando ésta no se puede despachar en forma eficiente.

De acuerdo con la Resolucién 031 de 1997 de la Comision de Regulacion de Energia y Gas
(CREQ), el costo de las restricciones es recuperado via tarifa al usuario final.

Con el propésito de lograr una mejor asociacion de ingresos con sus respectivos costos y
gastos, la compaiiia difiere el costo por restricciones para ser amortizado durante tres meses a
partir de la inclusion de dicho costo por restricciones en la tarifa.

Valorizaciones
Corresponden a las diferencias existentes entre el valor determinado por avalios de
reconocido valor técnico, y el valor neto en libros de las propiedades, planta y equipo.

Estas valorizaciones se contabilizan en cuentas separadas dentro de los activos y como un
superdvit por valorizaciones, el cual no es susceptible de distribucién.

Obligaciones laborales

Las obligaciones laborales se ajustan al fin de cada ejercicio con base en las disposiciones
legales y los convenios laborales vigentes.
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La obligacién por pensiones de jubilacion representa el valor presente de todas las mesadas
futuras que la compaiifa deberd cancelar a aquéllos empleados que cumplieron o que
cumplirdn ciertos requisitos de ley en cuanto a edad, tiempo de servicio y otros, determinado
con base en estudios actuariales que la compaiiia obtiene anualmente, segin lo dispuesto por
las normas vigentes, sin inversion especifica de fondos. Los incrementos en la obligacion
actuarial son cargados directamente a los resultados del periodo.

Para los empleados cubiertos con el nuevo régimen de seguridad social (Ley 100 de 1993), la
Sociedad cubre su obligacion de pensiones a través del pago de aportes al Instituto de
Seguros Sociales (ISS), y/o a los Fondos Privados de Pensiones en los términos y con las
condiciones contempladas en dicha ley.

Impuestos, gravamenes y tasas

La provisién por impuesto de renta se determina con base en la utilidad comercial con el
objeto de relacionar adecuadamente los ingresos del periodo con sus costos y gastos
correspondientes y se registra por el monto del pasivo estimado. El efecto de las diferencias
temporales que implique el pago de un menor o mayor impuesto en el afio corriente, se
registra como un impuesto diferido por pagar o por cobrar, segtin aplique, siempre que exista
una expectativa razonable de que dichas diferencias se reviertan.

Flujos de efectivo
El efectivo y equivalentes estd conformado por los saldos en caja y bancos, mds las
inversiones temporales de renta fija.

Cuentas de orden
Se registran bajo cuentas de orden los derechos y responsabilidades contingentes y las
diferencias entre las cifras contables y fiscales.

Utilidad neta por accion
Se determina con base en las acciones suscritas y pagadas al cierre del ejercicio.

Reconocimiento de ingresos, costos y gastos
Los ingresos por ventas se reconocen en el periodo cuando se prestan los servicios. Los

costos y gastos se registran con base en la causacion.

Se ha considerado como ingresos por servicios de energia, la energia suministrada y no
facturada al cierre de cada periodo, la que es valorizada al precio de venta segtn las tarifas
vigentes. Dichos montos son presentados en el activo circulante en el rubro deudores clientes.
El costo de dicha energia estd incluido en el rubro de costo de ventas

Uso de estimaciones

Las politicas contables que sigue la Compaiifa estdin de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptados, lo que requiere que la Administracion efectie ciertas
estimaciones y utilice ciertos supuestos para determinar la valuacién de algunas de las
partidas individuales de los estados financieros y para efectuar las revelaciones que se
requiere efectuar en los mismos. Atn cuando pueden llegar a diferir de su efecto final, la
Administracién considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados
en las circunstancias.
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Reclasificaciones

Ciertas cifras incluidas en los estados financieros al 31 de diciembre de 2000 fueron

reclasificadas para efectos comparativos.

4 Inversiones

En moneda nacional
En moneda extranjera

Menos- porcion corto plazo

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2001 de 2000
$ 217.921.704 $ 119.556.230
83.885.068 68.658.744
301.806.772 188.214.974
(231.238.428) (119.556.230)
$ 70568344 $ 68.658.744

Las inversiones a largo plazo corresponden a US$30.800.000, de bonos de Emgesa S.A
E.S.P. adquiridos a través de “Su valor” (intermediario financiero) con vencimiento el 10 de
noviembre del 2004 y rendimientos trimestre vencido a una del 8.61% TV liquidados en

dolares.

5 Deudores

31 de diciembre
de 2001

31 de diciembre
de 2000

Clientes $ 321.883.193 $ 308.672.370
Acuerdos de pagos 36.218.517 29.650.886
Compaiiias vinculadas 7.189.945 14.262.240
Anticipos y avances 1.398.827 265.742
Anticipos de impuestos y contribuciones 44.104.576 29.171.617
Otros deudores 8270437 42.926.492
419.065 495 424949 347
Menos — provision clientes (59.887.278) (68.607.063)
359.178.217 356.342.284
Menos - porcién a corto plazo (322.959.700) (326.691.398)
$ 36218.517 $ 29.650.886
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El movimiento de la provision para cartera fue el siguiente:

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2001 de 2000
Saldo inicial $ 68.607.063  $ 91.979.032
Castigos (21.077.874) (27.564.822)
Provisién 12.358.089 4.192.853
Saldo final $ 59.887278  $ 68.607.063

Los instalamentos de los acuerdos de pago son:

Afo Valor
2003 $ 9.905.549
2004 16.782.229
2005 1.325.814
2006 y siguientes 8.204.925
$36.218.517

Al 31 de diciembre de 2001, Codensa S.A. E.S.P. se encontraba en proceso de formalizar y
protocolizar un acuerdo con el Distrito Capital donde se reconocen los valores adicionales
contabilizados por el servicio de alumbrado publico prestado por Codensa S.A. E.S.P., en los

afios 1998, 1999 y 2000 por $18.290 millones

6 Inventarios

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2001 de 2000
Materias primas y suministros $23.010.068 $ 28.680.059
Mercancias en transito 571.054 516.772
23.581.122 29.196.831
Menos — provision para obsolescencia (834.741) (2.180.808)
$ 22.746.381 $27.016.023
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7 Propiedades, Planta y Equipo

Terrenos

Construcciones y edificaciones
Plantas y ductos

Equipo de comunicacién
Redes, lineas y cables
Magquinaria y equipo

Equipo de oficina

Flota y equipo de transporte
Construcciones en curso
Maquinaria en montaje

Menos — depreciacion acumulada

Al 31 de diciembre de 2001 y 2000 las construcciones en curso y la maquinaria y equipo en
montaje corresponden a obras civiles para el mejoramiento de las instalaciones productivas y
de administracién general. La compaiifa ajust6 por inflacién dichos proyectos por $6.743.913
y $8.798.021 en 2001 y 2000 respectivamente, con crédito a la cuenta de correccién
monetaria diferida, la cual se realizard como correccién monetaria del periodo una vez se

terminen los proyectos.

El patrimonio correspondiente a estas construcciones y proyectos se ajusté en $7.513.309 y
$10.470.666 en 2001 y 2000, respectivamente, como revalorizacion del patrimonio y su

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2001 de 2000
$ 53791683 $ 51.155243
118.837.955 102.931.056
537.094.853 496.326.075
13.886.225 12.797.509
2791421645  2.510.137.661
34.071.791 33.084.061
8.184.830 5911.051
2.754.959 2.854.560
103.155.449 91.941.246
66.737.104 28.027.923
3729936494  3.335.166.385
(767.637069)  (561.290.202)
$2.962.299.425  $2.773.876.183

contrapartida estd en la cuenta de cargo por correccion monetaria diferida.
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8 Valorizaciones

Al 31 de diciembre la cuenta de valorizaciones se descomponia asf:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2001 de 2000
Terrenos $ 8923.717 $ 6929273
Construcciones y edificaciones 17.809.744 13.942.605
Plantas y ductos 72.662.201 67.230.228
Equipo de comunicacién 357.755 1.733.496
Redes, lineas y cables 383.299.633 340.012.618
Maquinaria y equipo 3.793.185 4481427
Equipo de oficina 1.027.042 800.686
Flota y equipo de transporte 100.723 386.667

$487.974.000 $435.517.000

De acuerdo con el Plan de Contabilidad para Entes Prestadores de Servicios Publicos, la

Compaiiia debe efectuar un avaldo técnico de sus propiedades, planta y equipo y registrar las
valorizaciones y /o desvalorizaciones resultantes. En el afio 2001 y 2000, Codensa S.A.
E.S.P. contraté y obtuvo un avaltio técnico de sus propiedades, planta y equipo a diciembre
31 de 2001 y 2000 y registr6 valorizaciones por $487.974.000 y $435.517.000,
respectivamente. Dichas valorizaciones fueron estimadas con base en los avalios practicados

por Santander Investment Valores Colombia S.A. bajo la metodologia de valor presente o
flujo de caja descontado. La Gerencia de la Compaiiia considera que la metodologia de

avaluo técnico de valor presente es la mds apropiada en las circunstancias para el avaldo de

sus Propiedades, planta y equipo. De acuerdo con el concepto escrito emitido por la

Superintendencia de Servicios Piblicos Domiciliarios el 22 de febrero de 2002, el método de

valor presente o flujo de caja descontado, se considera valido para valorar los activos de una

Empresa de Servicios Publicos como Codensa S.A. E.S.P.
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9 Diferidos

Gastos pagados por anticipado
Organizacion y puesta en marcha
Impuesto diferido

Correccién monetaria diferida
Costo de restricciones

Menos — porcién corto plazo

10 Cuentas por Pagar

Compaiiias vinculadas
Nacionales

Del exterior
Acreedores

Otras cuentas por pagar

11 Transacciones con Compaiias Vinculadas

Activo:
Cuentas por cobrar-

Empresa de Energia de Bogotd S.A. E.S.P.

Emgesa S.A. ES.P.

Endesa S.A.

Enersis Energia de Colombia S.A. E.S.P.
Diprel Colombia S. A.

Compaiifa Americana de Multiservicios Ltda.

Synapsis Colombia Ltda.
Endesa de Colombia S.A.
Endesa Internacional

144

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2001 de 2000

$ 333.300 $ 127599
32.675.993 32.857.953
11.884.720 7.883.489
23.407.296 16.846.287
13.014.000 42.591.000
81.315.309 101.454.725
(13.347.300) (43.866.996)

$ 67.968.009 $ 57.587.729

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2001 de 2000
$ 59.054.046 $ 14813977
27.409.322 139.742.641
15.004.393 53.700
31.680.298 24.327.205
44.028.089 5.840485
$177.176.148 $184.778.008

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2001 de 2000

$ 60.101 $ 9.640.638
380911 236.537
672.738 1.080.598
747.507 44.808
2.828.775 3.162.199
429.889 25300
18.033 17.745
54415 54415

1.997.576 -




31 de diciembre

31 de diciembre

de 2001 de 2000
$ 7.189.945 $14.262.240
Pasivo:
Cuentas por pagar -
Empresa de Energia de Bogotd S A.ESP. $§ 436257 $ 5.736.573
Emgesa S.A. ES.P. 42858457 4.039.723
Synapsis Colombia Ltda. 348.104 2.237.774
Compaifiila ~ Americana de Multiservicios
Ltda. 1.521.498 592.392
Diprel Colombia S. A. 1.716.493 2207515
Central Hidroeléctrica de Betania S.A ES.P.  12.173.237 -
$59.054.046 $14.813.977

El siguiente es el efecto en resultados de las transacciones con empresas relacionadas.

Del 1° de enero al Del 1° de julio al
31 de diciembre 31 de diciembre

de 2001 de 2000
Ingresos:

Emgesa S.A. E.S.P. $ 41.597.172 $ 528390
Empresa de Energia de Bogotd S.A. E.S.P. 1.092.628 204.667
Compafifa ~ Americana de Multiservicios
Ltda. 44.142 -
Diprel Colombia S. A. 89.163 2.732.138
Enersis Energia de Colombia S.A. 284.873 15.528.627
Central Hidroeléctrica de Betania S.A.E.S.P. 372.189 -

$ 43.480.167 $18.993.822

Costos y gastos:

Emgesa S.A. ESP. $ 190.368.295 $ 58.149.291
Empresa de Energia de Bogota S.A. E.S.P. 4.825.689 2612933
Compafiia  Americana de Multiservicios
Ltda. 6.674.872 1.171432
Synapsis Colombia Ltda 7915.684 3.520.171
Diprel Colombia S. A. 4.354.738 2.142.095
Enersis Energia de Colombia S.A. E.S.P. 30.235 -
Central Hidroeléctrica de Betania S.A. E.S.P. 50.691.890 -

$ 264.861.403 $ 67.595.922
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12 Obligaciones Laborales

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2001 de 2000

Noémina por pagar $ - $ 121374
Cesantias 2.061.593 2.254.534
Intereses sobre cesantias 247.317 277441
Vacaciones 1.498.695 1.352.910
Prima de vacaciones 847.908 867.960
Prima de antigiiedad 1.457.523 1.415.088
Bonificaciones 1.172.041 -

$7.285.077 $6.289.307

13 Pasivos Estimados

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2001 de 2000

Impuesto de renta $50.594.918 $ 58.006.570
Industria y comercio 856.619 939.110
Litigios 1.562.841 898.192
Proyectos de inversiones 6215422 15.086.813
Costos y gastos 5.333.782 6.299.294
Provisiones diversas 36.773 1.285.841
Compaiiias vinculadas 297.379 -

$ 64.897.734 $82.515.820

Al 31 de diciembre de 2001, el valor de las reclamaciones a Codensa S.A. E.S.P. por litigios
administrativos, civiles y laborales ascienden a $ 11.993.887 y otros por importes
indeterminados. Con base en la evaluacion de la probabilidad de éxito en la defensa de estos
casos, la Empresa ha provisionado $1,562,841 para cubrir las pérdidas probables por estas
contingencias.

La administracién estima que el resultado de los pleitos correspondientes a la parte no
provisionada serd favorable para los intereses de la Empresa y no causardn pasivos de
importancia que deban ser contabilizados o que, si resultaren, éstos no afectaran de manera
significativa la posicion financiera de la Empresa.
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14 Pensiones de Jubilacion

El pasivo registrado al 31 de diciembre de 2001 por $136.870.085 y al 31 de diciembre de
2000 por $114.436.137 representa el valor del célculo actuarial, el cual ha sido amortizado en
un 100% contra los resultados. La presentacion en los estados financieros es:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2001 de 2000
Célculo actuarial pensiones de jubilacion $ 136.870.085 $ 114.436.137
Menos — porcién corriente (10.505.457) (8.551.682)
Pensiones de jubilacién largo plazo $126.364.628 $105.884.455

El gasto registrado en el estado de resultados por concepto de pensiones de jubilacién se
descompone asi:

Del 1° de enero al Del 1° de julio al

31 de diciembre 31 de diciembre
de 2001 de 2000
Provisién para pensiones de jubilados o de
empleados con derecho a pension, excluidos $ 22433948 $ 5.051.036
de la Ley 100
Pagos de pensiones y aportes a fondos
pensionales 9.758.901 3925761
$ 32.192.849 $ 8976.797
Niimero empleados pensionados 576 438
Numero empleados activos 331 465
907 903

El calculo actuarial fue elaborado teniendo en cuenta una tasa DANE del 10,23% de acuerdo
con el decreto No 2783 del 2001 y del 21,42% a 31 de diciembre del 2000 de acuerdo con el
decreto 2498 de 1.988.
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15 Impuestos

Impuesto de renta

La compaiiia estd sujeta a un impuesto de renta con una tasa del 35% aplicable a la renta
liquida. Sin embargo, bajo ciertas condiciones, las rentas provenientes de la distribucién
domiciliaria de energia eléctrica, estin exentas del impuesto de renta y complementarios
hasta el afo 2002 (100% para 2000, 80% para 2001 y 80% para 2002), sobre las utilidades
que capitalicen o apropien como reservas para la rehabilitacion, extension y reposicion de los
sistemas. La Compaifiia en los afios gravables 2001 y 2000 no se acogié a este beneficio.

La provision para impuestos sobre la renta y complementarios se descompone asi:

31 de diciembre 31 de diciembre

Impuesto de 2001 de 2000
Corriente $50.594.918 $25.314.940
Diferido (4.001.230) 3.680.313
Impuesto de renta 1998- Ley 633 661.634 -

Los afios gravables de 1999 y 2000, estdn abiertos para la revision fiscal. La declaracion de
renta correspondiente a 2001 debera presentarse en el 9 abril de 2002.

Las tasas efectivas de impuestos difieren de la tasa nominal del 35% debido a las diferencias

permanentes entre la utilidad comercial y la renta liquida gravable.

A continuacién se presenta un resumen de las principales partidas conciliatorias entre:
(a) La utilidad contable y la renta liquida gravable,
(b) El patrimonio contable y el fiscal, y

(c) La correccién monetaria contable y fiscal
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Utilidad contable antes de impuesto
Provisién para industria y comercio

Amortizacién diferidos
Provisiones de gastos

Otros gastos no deducibles fiscalmente

Recuperaciones de provisiones

Exceso de la depreciacion fiscal
Variacion de la correccion monetaria

Provision de cartera fiscal
Contribucion 3 x mil
Deducciones medio ambiente

Provision cartera deducible 33%

Castigos de cartera

Pagos contra provisiones no deducibles en el

afio 2000.

Renta liquida gravable

Patrimonio contable
Bancos e inversiones

Retencion en la fuente a favor
Anticipo afios 2001 y 2000

Provision deudores

Otras provisiones deudores

Provision inventarios
Gastos puesta en marcha
Depreciacion diferida

Valorizaciones activos fijos

Cuentas por pagar
Retencién por compras
Retencion de timbre
Industria y comercio
IVA por pagar

Ajustes renta por pagar

Provisién industria y comercio

Pasivos estimados

Patrimonio fiscal

Diferencia entre el patrimonio contable y el fiscal
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Diferencias entre la utilidad neta contable y la renta liquida gravable
Del 1° de enero al

31 de diciembre

Del 1° de julio al
31 de diciembre

de 2001 de 2000
$ 145787946  $ 78.044.768
872.003 573.510
2448262 1224.131
6.889.758 3.564.100
479.544 3242401
(113.000) 134.709
(7.354.997) (1.228.658)
6.350.672 5.188.377
12.358.089 950452
3.000.077 1.361.967
(14.540.575) (12.703.619)

(6.987.938) ;

- (2.575.494)
(4.632.931) (5.448 242)
$ 144556910  $ 72328402

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2001 de 2000
$3.834.145772  $3.492.320.267
; (109.609)
(3.577.164) (2.854.515)
40527412)  (26317.102)
55.108.087 54.308.170
4.779.191 14.298.893
834.740 2.180.808
(19382074)  (21.830.337)
102.135888  (94.780.891)
(487.974000)  (435.517.000)

; (77.784)

; (145.831)

- (30.381)

- 114.288

- 46.429
6267604  (19.102.923)
856.619 939.110
6.889.758 6.149.846
$3.459.557.009 $2.969.591.438




Diferencia entre la correccion monetaria contable y fiscal:

Del 1° de enero al Del 1° de julio al

31 de diciembre 31 de diciembre
de 2001 de 2000
Correccion monetaria contable $ 16571499 $ 21.513.720
Mayor valor de la correccién monetaria
fiscal frente la contable 1.004.325 2.822.995
Total correccién monetaria fiscal $ 17575824 $ 24.336.715

Impuesto de industria y comercio
La compaifiia estd sujeta al impuesto de industria y comercio con la tarifa de 0,7% sobre sus

ingresos y al 0,8% sobre otros ingresos no operacionales.

16 Patrimonio

Capital
El capital suscrito y pagado de Codensa S.A. E.S.P. estd representado por 187.170.857
acciones de valor nominal de $10.000 cada una, distribuidas asf:

Numero
Accionistas de acciones Porcentaje
Empresa de Energia de Bogotd S.A. E.S.P. 96.416.841 51,513%
Luz de Bogotd S.A. 90.745.260 48.483%
Enersis Investment 1 0,000%
Endesa Internacional S.A. 1 0,000%
1 0,000%

Chilectra Panama

Otros 8.753 0,004%

187.170.857 100,00%

La diferencia entre el capital suscrito de la compaiiia 187.193.274 acciones y el capital
suscrito y pagado de 187.170.857, estd representada por acciones por cobrar, las cuales
fueron suscritas en el afio 2001 de acuerdo con los términos establecidos en el Acuerdo

Marco de Inversion.

Dando cumplimiento al Acuerdo Marco de Inversion, la compafifa lanzé una emision de
acciones dividida en dos vueltas; la primera se cerré el 15 de mayo de 2001, colocindose
31.736 acciones entre 71 nuevos accionistas. La segunda vuelta se cerré el 15 de junio de
2001 colocdndose 100 acciones a un nuevo accionista.
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La diferencia entre el capital autorizado de la compafiia de 283.789.521 acciones y el capital
suscrito de 187.193.274, estd representada por acciones ordinarias en reserva.

Del total de acciones de la Empresa de Energia de Bogotd S.A. E.S.P., 28.357.894 acciones
corresponden a acciones sin derecho a voto con un dividendo preferencial de US$0,05 para
cortes contables semestrales y US$0,10 para cortes anuales.

La Asamblea General de Accionistas de Codensa S.A E.S.P. celebrada el 27 de junio de
2001 aprobé efectuar una reduccion de capital por $1.200.000.000, con devolucién de
aportes en efectivo a favor de los accionistas. El 29 de junio de 2001 se radicé la solicitud
para obtener las autorizaciones que se requiere del Ministerio del Trabajo y Seguridad
Social y Superintendencia de Sociedades, las cuales estdn en tramite.

Reserva legal

De acuerdo con la ley colombiana, la Compaiiia debe transferir como minimo el 10% de la
utilidad del afio a una reserva legal, hasta que ésta sea igual al 50% del capital suscrito. Esta
reserva no estd disponible para ser distribuida, pero puede ser utilizada para absorber
pérdidas.

Revalorizacion del patrimonio

La revalorizacién del patrimonio no puede distribuirse como utilidades pero puede
capitalizarse.

17 Cuentas de Orden

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2001 de 2000

Deudoras
Derechos contingentes $ 15674373 § 997.604
Fiscales 623.103.492 175.626.110
Control 71.595.890 39.458.261

$ 710373755 $216.081.975
Acreedoras
Responsabilidades contingentes $ 11993.887 $ -
Fiscales 22323418 18.169.275
Control 1.733.090.714 170.636

$ 1767408019 $ 18.339911
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18 Ingresos Operacionales

Del 1° de enero al Del 1° de julio al
31 de diciembre 31 de diciembre
de 2001 de 2000

$ 1.092.233.066
22.636.750

$ 536.059.055
3.742.358

Servicios de energia
Otros servicios

$1.114.869.816

19 Costo de Ventas

Del 1° de enero al Del 1° de julio al
31 de diciembre 31 de diciembre

de 2001 de 2000

Servicios personales $ 27618528 $ 14.233.984
Generales 11.513.512 4.869.047
Depreciaciones y amortizaciones 161,274,366 73.067.032
Arrendamientos 1.054.172 455033
Costo de bienes y servicios 575961.377 289.994.168
Contribuciones y regalias 1.360.034 1.030.610
Consumos de insumos directos 3.664 71.058
Ordenes de contratos y mantenimiento 24.366.032 11.841.481
Honorarios 120.538 25.000
Servicios publicos 1.215.600 605471
Otros costos de operacién y mantenimiento 23.711.764 16.960.159
Seguros 21.239 112
Impuestos 2.138.378 591.937
Ordenes y contratos 42.234.840 18.953.132

$ 872.594.044 $432.923.224
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20 Gastos de Administracion

Sueldos de personal
Gastos médicos y drogas
Salario integral

Otros servicios personales
Arrendamientos
Industria y comercio
Vigilancia

Otros servicios generales
Depreciaciones
Amortizaciones
Provision deudores
Provisiones diversas

21 Ingresos Financieros

Intereses y rendimientos financieros
Diferencia en cambio
Recargos por mora

22 Gastos Financieros

Comisiones
Diferencia en cambio
Otros gastos financieros

153

Del 1° de enero al Del 1° de julio al

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2001 de 2000
$ 583416 $ 434592
2499.715 1.363.822
10.845.672 5.092.770
37.730.651 16.399.327
542.068 1.172.909
8.116.452 4.904.092
1.414.290 035483
24.599.381 18.316.034
677.107 282232
4922910 2903935
12.358.089 950452
2.385.062 2.876.801
$ 106.674.813 $ 55.632.449

Del 1° de enero al Del 1° de julio al

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2001 de 2000
$ 26.663.063 $ 17.765.754
12453424 10.922.793
10443.834 341.376
$ 49.560.321 $ 29.029.923

Del 1° de enero al Del 1° de julio al

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2001 de 2000
$ 181.143 $ 12.898
9.358.909 4.394.792
917.759 15232
$ 10457811 $ 4422922



23 Gastos Extraordinarios

Del 1° de enero al Del 1° de julio al

31 de diciembre 31 de diciembre
de 2001 de 2000
Plan de retiro voluntario $ 1.140.570 $ 1401403
Recuperaciones 8.564.752 43.132
Donaciones 97.801 11.200
Pérdida en venta de activos fijos 1.276.320 -
Pérdidas en siniestros 756.722 219.833
Otros gastos 6.068.881 1.184.648
$ 17.905.046 $ 2.860.216

24 Correccion Monetaria

Del 1° de enero al Del 1° de julio al

31 de diciembre 31 de diciembre
de 2001 de 2000
Propiedades, planta y equipo, neto $ 206.657.791 $ 34.564.104
Otros activos 5.102.614 686.960
Revalorizacién del patrimonio (228.331.904) (38.037.963)
Efecto neto de los ajustes por inflacién en el
resultado del periodo $ (16.571.499) $ (2.786.899)

Mediante resolucion del 1 de Marzo de 2002 el Superintendente de Servicios Publicos
Domiciliarios resolvié que los prestadores de servicios publicos domiciliarios de naturaleza
juridica privada continuaban obligados a presentar sus estados financieros a 31 de Diciembre
de 2001 con ajustes por inflacién.
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INFORME DEL REVISOR FISCAL

A los Accionistas de
Codensa S.A. ES.P.

En cumplimiento con lo sefialado en los Articulos 208 y 209 del Cédigo de Comercio, he
examinado los balances generales de CODENSA S.A. ESP. al 31 de diciembre y 30 de
junio de 2000 y al 31 de diciembre de 1999 y los correspondientes estados de resultados, de
cambios en el patrimonio, de cambios en la situacién financiera y de flujos de efectivo por
los periodos de seis meses terminados el 31 de diciembre y el 30 de junio de 2000 y por el
afio terminado el 31 de diciembre de 1999. Dichos estados financieros fueron preparados
bajo la responsabilidad de la administraciéon. Entre mis funciones como revisor fiscal
establecidas en el Codigo de Comercio, se encuentra la de expresar una opinidn sobre estos
estados financieros con base en mis exdmenes de los mismos.

Realicé mis exdmenes de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en
Colombia, las cuales incluyen el uso de procedimientos aconsejados por la técnica de
interventoria de cuentas. Esas normas requieren que una auditoria se planifique y se lleve a
cabo de tal manera que se obtenga una seguridad razonable en cuanto a si los estados
financieros estdn exentos de errores importantes en su contenido. Las técnicas de
interventoria incluyen: a) el exdmen, sobre una base selectiva, de la evidencia que respalda
las cifras y las notas informativas en los estados financieros; b) la evaluacién de las normas y
principios contables utilizados y de las principales estimaciones efectuadas por la
administracion, y c¢) la evaluacién de la presentacién global de los estados financieros.
También he obtenido de los Gerentes, directores, funcionarios y empleados de la sociedad, y
de terceros, la informacién que he juzgado necesaria para llevar a cabo mis funciones.

En mi opinién, los estados financieros arriba mencionados, fielmente tomados de los libros
de contabilidad, presentan razonablemente la situacion financiera de Codensa S.A. E.S.P. al
31 de diciembre y 30 de junio de 2000 y al 31 de diciembre de 1999 y los resultados de sus
operaciones, los cambios en su patrimonio, los cambios en su situacién financiera y sus
flujos de efectivo por los periodos de seis meses terminados el 31 de diciembre y el 30 de
junio de 2000 y por el afo terminado el 31 de diciembre de 1999, de conformidad con
principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia, aplicados uniformemente,
excepto por los cambios contables detallados en la Nota 3.

Mi revision no puso de manifiesto ninguna deficiencia de importancia en cuanto a que: a) la
contabilidad de la sociedad se lleva conforme a las normas legales y la técnica contable; b)
las operaciones registradas en los libros de contabilidad y los actos de los administradores se
ajustan a los estatutos y a las decisiones de la Asamblea de Accionistas y de la Junta
Directiva; c) la correspondencia, los comprobantes de las cuentas y los libros de actas y de
registro de acciones de la Sociedad se llevan y se conservan debidamente; d) la informacién
contable del informe de gestién concuerda con la de los estados financieros, y e) la
informacién contenida en las declaraciones de autoliquidacién de aportes al Sistema de
Seguridad Social Integral, en particular, la relativa a los afiliados y la correspondiente a sus
ingresos base, ha sido tomada de los registros y soportes contables, y la Sociedad no se
encuentra en mora por concepto de aportes al Sistema. Mi evaluacién de los controles
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internos, efectuada con el propésito de establecer el alcance de mis pruebas de auditoria, no
puso de manifiesto que la sociedad no haya seguido medidas adecuadas de control interno y
de conservacion y custodia de sus bienes y de los de terceros que estén en su poder.

ORIGINAL FIRMADO

ALKEY BERDUGO LEON
Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional 51320-T
Miembro de Arthur Andersen

Bogotd, Colombia
19 de enero de 2001
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BALANCES GENERALES

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2000 y al 31 de diciembre de 1999
(Cifras expresadas en miles de pesos)

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE:
Disponible
Inversiones
Deudores
Inventarios
Diferidos

Total activo corriente

DEUDORES A LARGO PLAZO

INVERSIONES A LARGO PLAZO

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO, neto

DIFERIDOS, neto

OTROS ACTIVOS

VALORIZACIONES
Total activos

CUENTAS DE ORDEN

31 de diciembre 30 de junio 31 de diciembre
de 2000 de 2000 de 1999
$ 23.996.788 $ 17.654.353 $ 19.553.060
119.556.230 172.483.448 255.923.371
326.691.398 276.568.352 265.805.514
27.016.023 26.532.378 34.992.237
43.866.996 28.244.794 4.189.677
541.127.435 521.483.325 580.463.859
29.650.886 14394319 4.953.464
68.658.744 65.884.588 42.483.751
2.773.876.183 2.730.639.954 2.582.444 408
57.587.729 56.184.856 44.825.868
19.896.125 17.342.707 11.422.053
435.517.000 1.874 1.874

$3.926.314.102

$3.405.931.623

$3.266.955.277

$234.421.886

$227.092.371

$336.648.405
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PASIVO Y PATRIMONIO

PASIVO CORRIENTE:
Cuentas por pagar
Obligaciones laborales
Pasivos estimados
Pensiones de jubilacion

Total pasivo corriente

PASIVO A LARGO PLAZO:
Pensiones de jubilacion
Créditos diferidos

Total pasivo a largo plazo

PATRIMONIO:
Capital
Superévit de capital
Reservas
Revalorizacion del patrimonio
Resultados de ejercicios anteriores
Utilidad del ejercicio
Superdvit por valorizaciones

Total patrimonio
Total pasivo y patrimonio

CUENTAS DE ORDEN

BALANCES GENERALES
Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2000 y al 31 de diciembre de 1999
(Cifras expresadas en miles de pesos)

31 de diciembre
de 2000

30 de junio
de 2000

31 de diciembre
de 1999

$ 184.778.008

$ 179.062.600

$ 159.635.754

6.289.307 5.820.584 7.621.946
82.515.820 35.699.940 92.335.607
8.551.682 7.711.138 4.744.573
282.134.817 228.294.262 264.337.880
105.884.455 101.673.963 100.074.803
45.974.563 44.688.000 35.879.458
151.859.018 146.361.963 135.954.261

1.871.621.040
13.333.540
75.997.849
1.046.801.323
49.049.515
435.517.000

1.871.621.040
13.333.540
69.043.442
1.007.731.432
69.544.070
1.874

1.871.621.040
13.333.540
57.493.870
800.239.644
(941.939)
124.915.107
1.874

3.492.320.267

3.031.275.398

2.866.663.136

$3.926.314.102

$3.405.931.623

$3.266.955.277

$234.421.886

$227.092.371

$336.648.405

Las notas adjuntas son parte integral de estos balances generales

ORIGINAL FIRMADO

Marcelo Llévenes Rebolledo
Representante Legal

ORIGINAL FIRMADO

ORIGINAL FIRMADO

Contador
T.P. No. 56780-T

158

Gustavo Lépez Tobén

Alkey Berdugo Leon

Revisor Fiscal
T.P. No. 51320-T

Miembro de Arthur Andersen
(Ver mi informe adjunto)



ESTADOS DE RESULTADOS

Por los periodos de seis meses terminados el 31 de Diciembre y el 30 de Junio de 2000 y
por el afio terminado el 31 de Diciembre de 1999

(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos)

INGRESOS OPERACIONALES
COSTO DE VENTAS

Utilidad bruta
GASTOS DE ADMINISTRACION

Utilidad operacional

INGRESOS (GASTOS) NO OPERACIONALES:

Correccion monetaria

Ingresos financieros
Recuperacién de costos y gastos
Gastos financieros

Gastos extraordinarios

Diversos

Utilidad antes de impuesto sobre la renta
IMPUESTO DE RENTA

UTILIDAD NETA

Del 1° de julio

al 31 de
diciembre
de 2000

Del 1° de enero

al 30 de
junio
de 2000

Del 1° de enero

al 31 de
diciembre
de 1999

$ 539.801.413

(432.923.224)

$ 490.504.337

(387.070.070)

$ 887.264.230

(745.974.374)

106.878.189 103.434.267 141.289.856
(55.632.449) (41.728.941) (89.044.621)
51.245.740 61.705.362 52.245.235
(2.786.899) (18.726.821) (78.799.560)
29.029.923 47.387.134 304.215.805
1.755.095 10.135.804 15.962.139
(4.422.922) (6.519.484) (64.057.388)
(2.860.216) (717.254) (45.118.184)
6.084.047 8.970.993 6.551.006
78.044.768 102.235.698 190.999.053

(28.995.253)

(32.691.628)

(66.083.946)

$ 49.049.515

$ 69.544.070

$ 124.915.107

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
Por los periodos de seis meses terminados el 31 de Diciembre y el 30 de Junio de 2000 y
por el afio terminado el 31 de Diciembre de 1999

(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION:
Operaciones

Utilidad Neta

Ajustes para conciliar el resultado neto con el efectivo neto
Provisto por las actividades de operacion:

Depreciaciones

Amortizaciones

Diferencia en cambio

Recuperacién de gastos

Correccién monetaria

Provision pensiones de jubilacién

Provisién deudores

Impuesto diferido

Cambios en activos y pasivos de operacién, neto:
Deudores

Inventarios

Diferidos

Otros activos

Cuentas por pagar

Obligaciones laborales

Pasivos estimados

Fondos netos provistos por las actividades de operacion

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION:
Aumento neto de propiedades, planta y equipo

Aumento de inversiones a largo plazo

Fondos netos usados en las actividades de inversion

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DEFINANCIACION
Reduccién de capital
Pago de dividendos

Fondos netos usados por las actividades de financiacién

CAMBIOS NETOS EN EL EFECTIVO
DISPONIBLE E INVERSIONES AL INICIO

DISPONIBLE E INVERSIONES AL FINAL

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados
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Del 1° de julio

Del 1° de enero Del 1° de enero

al 31 de al 30 de al 31 de
diciembre junio diciembre
de 2000 de 2000 de 1999
$49.049.515 $69.544.070  $124.915.107
73.349.264 70.717.977 132.824.220
2.903.935 2.358.008 3.748.839
(2.073.837) (7.828.572) 209.562
(1.755.095) (10.135.804) (15.962.139)
2.786.899 18.726.821 78.799.560
5.051.036 4.565.725 3.045.171
4.192.853 3.467.799 23.717.879
7.938.753 - 5.545.672
141.443.323 151.416.024 356.843.871

(69.572.468)

(23.671.492)

(88.639.480)

(483.645) 8.459.859 (665.958)
(26.835.835)  (30.196.490) 13.118.811
(1.866.458) (5.046.905) (9.170.023)
5.015.089 19.259.102 28.467.797
468.723 (1.801.362) (4.208.114)
48570975  (46.726.805) 83.639.158
96.739.704 71.691.931  379.386.062

(80.734.824)

(29.562.443)
(15.044.522)

(108.970.213)
(42.843.751)

(80.734.824)

(62.589.663)

(44.606.965)

(112.423.596)

(151.813.964)

(937.895.210)
(7.820.752)

(62.589.663)

(112.423.596)

(945.715.962)

(46.584.783)
190.137.801

(85.838.630)
275.476.431

(718.143.864)
993.620.295

$143.553.018

$190.137.801

$275.476.431




ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
Por los periodos de seis meses terminados el 31 de Diciembre y el 30 de Junio de 2000 y
por el afio terminado el 31 de Diciembre de 1999
(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos)

Capital Superavit Revalorizaciéon  Resultados de Utilidad Superavit por Total
Suscrito y de capital Reservas del patrimonio ejercicios del ejercicio Valorizaciones Patrimonio

pagado anteriores
SALDOS AL 31 DE  $2.809.516.250 $13.333.540 $ - $493.780.931  $(941.939) $65.314.622 $ - $3.381.003.404
DICIEMBRE DE 1998
Ajustes por inflacion - - - 306.458.713 - - - 306.458.713
Reduccién de capital (937.895.210) - - - - - - (937.895.210)
Pago de dividendos - - - - - (7.820.752) - (7.820.752)
Transferencias - - 57.493.870 - - (57.493.870) - -
Valorizaciones - - 1.874 1.874
Utilidad neta - - - - - 124 915.107 - 124 915.107
SALDOS AL 31 DE 1.871.621.040 13.333.540 57.493.870 800.239.644 (941.939) 124 915.107 1.874 2.866.663.136
DICIEMBRE DE 1999
Ajustes por inflacién - - - 207.491.788 - - - 207.491.788
Pago de dividendos - - - - - (112.423.596) - (112.423.596)
Transferencias - - 11.549.572 - 941.939 (12.491.511) - -
Utilidad neta - - - - - 69.544.070 - 69.544.070
SALDOS AL 30 DE 1.871.621.040 13.333.540 69.043.442 1.007.731.432 - 69.544.070 1.874 3.031.275.398
JUNIO DE 2000
Ajustes por inflacion - - - 39.069.891 - - - 39.069.891
Pago de dividendos - - - - - (62.589.663) - (62.589.663)
Transferencias - - 6.954.407 - - (6.954.407) - -
Valorizaciones - - - - - - 435.515.126 435.515.126
Utilidad neta - - - - - 49.049.515 - 49.049.515
SALDOS AL31DE  $1.871.621.040 $13.333.540 $75997.849  $1.046.801.323 $ - $49.049.515  $435.517.000  $3.492.320.267
DICIEMBRE DE 2000

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados
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ESTADOS DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA
Por los periodos de seis meses terminados el 31 de Diciembre y el 30 de Junio de 2000 y

por el afio terminado el 31 de Diciembre de 1999

(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos)

CAPITAL DE TRABAJO OBTENIDO DE:
Operaciones

Utilidad Neta

Cargos que no requieren capital de trabajo
Depreciaciones

Amortizaciones

Diferencia en cambio

Correccion Monetaria

Provision pensiones de jubilacién

Impuesto diferido

Fondos obtenidos de las operaciones
Disminucién de diferidos

Total capital de trabajo obtenido

CAPITAL DE TRABAJO UTILIZADO EN:
Aumento de deudores de largo plazo
Aumento de propiedades, planta y equipo
Aumento de diferidos

Pago de dividendos

Aumento de otros activos

Aumento de inversiones a largo plazo
Disminucién de capital social

Disminucién de pasivo diferido

Total capital de trabajo utilizado

(DISMINUCION) AUMENTO EN EL CAPITAL DE TRABAJO
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Del 1° de julio

Del 1° de enero

Del 1° de enero

al 31 de al 30 de al 31 de

diciembre junio diciembre

de 2000 de 2000 de 1999
$49.049.515 $69.544.070  $124.915.107
73.349.264 70.717.977 132.824.220
2.903.935 2.358.008 3.748.839

(2.774.158) (7.996.316) -
2.786.899 18.726.821 78.799.560
4.210.492 1.599.160 4.475.728
7.938.753 - 5.545.672
137.464.700 154.949.720 350.309.126
- - 10.864.093
137.464.700 154.949.720 361.173.219
15.256.567 9.440.855 667.558
80.734.824 29.562.443 108.970.211
11.213.633 6.141.373 -

62.589.663 112.423.596 7.820.754
1.866.458 5.046.905 9.170.023
- 15.044.522 42.843.751
- - 937.895.210
- 226.942 364471
171.661.145 177.886.636  1.107.731.978
$(34.196.445)  $(22.936.916) $(746.558.759)




CAMBIOS EN LOS COMPONENTES DEL CAPITAL DE TRABAJO
Por los periodos de seis meses terminados el 31 de Diciembre y el 30 de Junio de 2000 y
por el afio terminado el 31 de Diciembre de 1999
(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos)

Del 1° de julio Del 1° de enero Del 1° de enero

al 31 de al 30 de al 31 de

diciembre junio diciembre

de 2000 de 2000 de 1999
Disponible $ 6.342.435 $ (1.898.707) $ 6.096.253
Inversiones (52.927.218) (83.439.923)  (724.240.117)
Deudores 50.123.046 10.762.838 64.254.043
Inventarios 483.645 (8.459.859) 665.958
Diferidos 15.622.202 24.055.117 (2.254.718)
Cuentas por pagar (5.715.408) (19.426.846) (28.677.359)
Obligaciones laborales (468.723) 1.801.362 4.208.114
Pasivos estimados (46.815.880) 56.635.667 (68.041.490)
Pensiones de jubilacién (840.544) (2.966.565) 1.430.557

$(34.196.445)  $(22.936.916) $(746.558.759)

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
al 31 de Diciembre y 30 de Junio de 2000 y al 31 de Diciembre de 1999
(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos, excepto para las tasas de cambio,
nimero y valor nominal de las acciones)

1 ENTE ECONOMICO

El 23 de octubre de 1997 la Empresa de Energia de Bogotd S.A. E.S.P. (EEB), Luz de Bogota
S. A., Enersis Investment, Endesa Desarrollo S.A. y Chilectra Panama suscribieron un
Acuerdo Marco de Inversién y constituyeron la sociedad que se denomina Codensa S.A.
E.S.P. como una empresa de servicios publicos conforme a las disposiciones de la Ley 142 de
1994. La sociedad tiene un término de duracién indefinido.

El objeto social de la compaiiia es la distribucién y comercializacién de energia eléctrica
dentro de todo el territorio nacional.

La compaififa fue constituida mediante el aporte de los activos de distribucién y
comercializacion de la Empresa de Energia de Bogotd S.A. E.S.P. con el 51.52% de las
acciones y los aportes en efectivo de los demds inversionistas con el 48.48% de las acciones.

El Acuerdo Marco de Inversién regula las relaciones entre los accionistas y establece, entre
otros, el pre-pago de la deuda asignada a la compaiiia por la EEB con los fondos provenientes
de la capitalizacidn, la sustitucién patronal de los empleados transferidos, y los servicios
técnicos que proveerdn a la compaiifa los inversionistas estratégicos.

2 MARCO LEGAL Y REGULATORIO

La Compaiiia se rige principalmente por la Ley 142 o Estatuto de Servicios Publicos y la Ley
143, que estableci6 las disposiciones que norman las actividades relacionadas con la
comercializacion y distribucion de energia eléctrica, sus Estatutos, el Acuerdo Marco de
Inversién y las demds disposiciones contenidas en el Cédigo de Comercio.

Las Leyes 142 y 143 del 11 de julio de 1994 establecieron una nueva estructura de
competencia, el régimen econémico, tarifario y de subsidios para las ventas de electricidad y
demads aspectos de operacidn y regulacion del sector.

Las tarifas de venta de electricidad son reguladas por la Comision Regulatoria de Energia y

Gas (CREG), que es un organismo técnico adscrito al Ministerio de Minas y Energia.

3 PRINCIPALES POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES

Los estados financieros fueron preparados de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados en Colombia. Ciertos principios contables aplicados por la Sociedad
que estan de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia,
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podrian no estar de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en otros
paises.

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas por la Sociedad:

Cambios contables

Periodo Contable

Por decisién de la Asamblea General Ordinaria de Accionistas en acta No. 10 del 16 de
marzo de 2000 y mediante Reforma Estatutaria debidamente autorizada y protocolizada, se
autorizd a la Junta Directiva aprobar cortes semestrales de los estados financieros con el
proposito de distribuir utilidades. Para el afio 2000 la Junta Directiva aprobd la preparacion
de estados financieros con corte al 30 de junio de 2000 en acta No. 34 del 21 de junio de
2000.

Costo por Restricciones
El costo por restricciones representa el mayor valor en el precio de la energia que se genera
cuando ésta no se puede despachar en forma eficiente.

De acuerdo con la Resolucién 031 de 1997 de la Comision de Regulacion de Energia y Gas
(CREGQG), el costo de las restricciones es recuperado via el posterior incremento de tarifas.

Hasta el 31 de diciembre de 1999, la compaiiia reconocié con cargo a resultados el costo por
restricciones al momento de la compra de energia. A partir del 1 de enero de 2000 y con el
proposito de lograr una mejor asociacion de ingresos con sus respectivos costos y gastos, la
compafiia difiere el costo por restricciones para ser amortizado durante tres meses a partir del
incremento tarifario que recoge dicho costo por restricciones.

El efecto de diferir el costo por restricciones representd para la compafifa menores costos
operacionales de $27.589 millones por el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de
2000 y de $15.002 millones por el periodo de seis meses terminado el 31 de diciembre de
2000.

Ajustes por inflacion

Los activos y pasivos no monetarios se ajustan para reconocer los efectos de la inflacion
utilizando porcentajes de ajustes determinados con base en la variacion del indice general de
precios al consumidor (1,41% en el periodo de seis meses terminado el 31 de diciembre de
2000, 7,36% en el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2000 y 9,63% en el afio
1999).

La correccién monetaria, asi determinada, es incluida en los resultados del periodo, salvo la
relacionada con construcciones en curso, la cual es diferida.

Conversion de moneda extranjera

Las operaciones en moneda extranjera se contabilizan a las tasas aplicables que estén vigentes
en el momento de realizarse la transaccidn. Al cierre de cada ejercicio los saldos por cobrar o
por pagar en moneda extranjera se actualizan a la tasa de cambio representativa de mercado
certificada por la Superintendencia Bancaria ($2.229,18 por US$1 al 31 de diciembre de
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2000, $2.139,11 por USS$1 al 30 de junio de 2000 y $1.873,77 por US$1 al 31 de diciembre
de 1999). La ganancia o pérdida en cambio, asi determinada, es incluida en los resultados del
periodo, salvo la causada por deudas contraidas para la adquisicién de activos, la cual es
capitalizada hasta que los mismos estén en condiciones de uso.

Inversiones
Contabilizadas al costo, el cual se aproxima a su valor de mercado.

Inventarios
Valuados al costo promedio o mercado, el menor.

Propiedades, planta y equipo
Se contabilizan al costo y se deprecian en linea recta de acuerdo con las siguientes tasas
anuales de depreciacion, para los activos adquiridos a partir del 23 de octubre de 1997.

Construcciones y edificaciones 50 afios
Plantas y Ductos 50 afios
Equipo de comunicacién 5 afios

Redes, lineas y cables 50 afios
Magquinaria y equipo 15 afos
Equipo de oficina 15 afos
Flota y equipo de transporte 5 afios

Codensa S.A. E.S.P. modificé sus tasas de depreciacién a partir del aio 1999, soportado en
un estudio técnico emitido por la Gerencia Técnica de la compaiiia, para los activos recibidos
el 23 de octubre de 1997, calculado de acuerdo con su vida ttil remanente, asi:

Construcciones y edificaciones 24 anos
Plantas y Ductos 18 afios
Equipo de comunicacién 9 afios
Redes, lineas y cables 21 afios
Maquinaria y equipo 14 afios
Equipo de oficina 9 afios
Flota y equipo de transporte 3 afios

Cargos diferidos
Las erogaciones por organizacién y puesta en marcha, se registraron al costo y se amortizan
en linea recta en un periodo de 10 afios.

El costo de restricciones pagado es diferido en el periodo para ser amortizado a partir del
tercer mes a aquel en el cual fueron asignadas por el CND y por un periodo de tres meses de
acuerdo con su recuperacion via tarifas.

Valorizaciones

Corresponden a las diferencias existentes entre el valor de mercado, determinado por avalios
de reconocido valor técnico, y el valor neto en libros de las propiedades, planta y equipo.
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Estas valorizaciones se contabilizan en cuentas separadas dentro de los activos y como un
superdvit por valorizaciones, el cual no es susceptible de distribucion. Las desvalorizaciones
de activos se registran mediante provisiones con cargo a gastos del periodo.

Obligaciones laborales
Las obligaciones laborales se ajustan al fin de cada ejercicio con base en las disposiciones
legales y los convenios laborales vigentes.

La obligacioén por pensiones de jubilacion representa el valor presente de todas las mesadas
futuras que la compaiifa deberd cancelar a aquéllos empleados que cumplieron o que
cumplirdn ciertos requisitos de ley en cuanto a edad, tiempo de servicio y otros, determinado
con base en estudios actuariales que la compaiiia obtiene anualmente, segin lo dispuesto por
las normas vigentes, sin inversion especifica de fondos.

Los incrementos en la obligacién actuarial son cargados directamente a resultados.

Impuestos, gravamenes y tasas

La provisién por impuesto de renta se determina con base en la utilidad comercial con el
objeto de relacionar adecuadamente los ingresos del periodo con sus costos y gastos
correspondientes y se registra por el monto del pasivo estimado, neto de anticipos y
retenciones pagadas. El efecto de las diferencias temporales que implique el pago de un
menor 0 mayor impuesto en el afio corriente, se registra como un impuesto diferido por pagar
o por cobrar, segin aplique, siempre que exista una expectativa razonable de que dichas
diferencias se reviertan.

Cuentas de orden
Se registran bajo cuentas de orden los derechos y responsabilidades contingentes y las

diferencias entre las cifras contables y fiscales.

Reconocimiento de ingresos, costos y gastos
Los ingresos por ventas se reconocen en el periodo cuando se prestan los servicios. Los
costos y gastos se registran con base en la causacion.

Uso de estimaciones
Las politicas contables que sigue la Compafifa estin de acuerdo con principios de

contabilidad generalmente aceptados, lo que requiere que la Administracién efectiie ciertas
estimaciones y utilice ciertos supuestos para determinar la valuaciéon de algunas de las
partidas individuales de los estados financieros y para efectuar las revelaciones que se
requiere efectuar en los mismos. Atn cuando pueden llegar a diferir de su efecto final, la
Administracion considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados
en las circunstancias.
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4 INVERSIONES

31 de diciembre 30 de junio 31 de diciembre

de 2000 de 2000 de 1999
En moneda nacional $ 119.556.230 $ 67.894.801 $ 94757672
En moneda extranjera 68.658.744 170.473.235 204.009.450
188.214.974 238.368.036 298.767.122
Menos- porcién corriente (119.556.230) (172483 .448) (255.923.371)

$ 68.658.744 $ 65.884.588 $ 428437751

Las inversiones a largo plazo corresponden a US$30.800.000, de bonos de Emgesa
adquiridos a “Su valor” con vencimiento el 10 de noviembre del 2004 y rendimientos
trimestre vencido a una tasa efectiva anual del 8.61% liquidados en délares.

S DEUDORES
31 de diciembre 30 de junio 31 de diciembre
de 2000 de 2000 de 1999
Clientes $ 308.672.370 $ 255.462.541 $ 272304.115
Acuerdos de pagos 29.650.886 14.394.319 4953464
Compatiias vinculadas 14.262.240 11.963.578 9.859.069
Anticipos y avances 265.742 876.449 1.561.732
Anticipos de impuestos y
contribuciones 29.171.617 27.862.245 3.769.736
Otros deudores 42.926.492 47.031.003 42.957.649
424949 347 357.590.135 335.405.765
Menos — provision clientes (68.607.063) (66.627.464) (64.646.787)
356.342.284 290.962.671 270.758.978
Menos - porcién a corto plazo (326.691.398) (276.568.352) (265.805.514)

$ 29650886 $ 14394319 $ 4953464

Los instalamentos de los acuerdos de pago son:

2002 $ 14.083.027
2003 10.603.020
2004 4.964.839

$29.650.886
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6 INVENTARIOS

Materias primas y suministros
Mercancias en transito

Menos — provision para obsolescencia

7 _PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

Terrenos

Construcciones y edificaciones
Plantas y ductos

Equipo de comunicacién
Redes, lineas y cables
Magquinaria y equipo

Equipo de oficina

Flota y equipo de transporte
Construcciones en curso
Maquinaria en montaje

Menos — depreciacién acumulada

31 diciembre 30 de junio 31 de diciembre
de 2000 de 2000 de 1999
$ 28.680.059 $ 28.753.314 $ 36.059.192
516.772 52.060 2.031.825
29.196.831 28.805.374 38.091.017
(2.180.808) (2.272.996) (3.098.780)
$ 27016023 $ 26.532.378 $ 34992237
31 de diciembre 30 de junio 31 de diciembre
de 2000 de 2000 de 1999
51.155.243 50490644 § 47.121.556
102.931.056 129.597.863 103.715.746
496.326.075 474.489.318 434.731.816
12.797.509 12.731.981 11.074.349
2.510.137.661 2.399.549.186 2.212.318.588
33.084.061 34.101.066 32.019.705
5911.051 5.260.194 4.719.799
2.854.560 2.897433 3.544.163
91.941.246 95.070.904 95.590.221
28.027.923 9.150.596 20.300.104
3.335.166.385 3.213.339.185 2.965.136.047
(561.290.202) (482.699.231) (382.691.639)
$2.773.876.183  $2.730.639.954  $2.582.444.408

El valor histérico de las propiedades, planta y equipo recibidos como aporte de capital de la
Empresa de Energia de Bogotd S.A. E.S.P. fue determinado por el valor convenido por los
accionistas mediante el procedimiento acordado en el Acuerdo Marco de Inversion y
aprobado en el acta preliminar de la asamblea de accionistas celebrada el 22 de octubre de
1997. Por lo tanto, el valor de mercado fue la base para el registro inicial del costo histérico
inicial de las propiedades, planta y equipo de Codensa S.A. E.S.P. al 23 de octubre de 1997.

La compaiiia contrat un estudio técnico sobre la propiedad, planta y equipo a diciembre 31
de 2000 por el método del flujos de caja descontado, el cual arrojé como resultado el registro
de una valorizacion de $435.517 millones
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8 DIFERIDOS

Gastos pagados por anticipado
Cargos diferidos

Impuesto diferido

Correccién monetaria diferida
Costo de restricciones

Menos — porcién corriente

9 CUENTAS POR PAGAR

Compaiiias vinculadas
Nacionales

Del exterior
Contratistas
Acreedores

Otras cuentas por pagar

31 de diciembre

30 de junio 31 de diciembre

de 2000 de 2000 de 1999
$ 1275996 $ 655794 $ 1741413
32.857953 28.806.696 27.513.446
7.883.489 11.563.801 11.563.801
16.846.287 15.814.359 8.196.885

42.591.000 27.589.000 -

101.454.725 84.429.650 49.015.545
(43.866.996) (28.244.794) (4.189.677)
$ 57.587.729 $ 56.184.856 $ 44.825.868

31 de diciembre

de 2000

$ 14813977

130.772.871
53.700
8.969.770
24.327.205
5.840485

30 de junio 31 de diciembre

de 2000 de 1999
$ 47593387 $ 38.868.056
79.636.524 84.372.774
44319 295459
4487928 5.513.189
17.835.021 25.661.839
29465421 4924437

$ 184.778.008

$ 179.062.600 $ 159.635.754

10 TRANSACCIONES CON COMPANIAS VINCULADAS

ACTIVO:
Cuentas por cobrar -
Empresa de Energia de Bogotd
S.A.ES.P.
Emgesa S.A. ES.P.
Endesa S.A.
Enersis Energia de Colombia
SA.ESP
Diprel Colombia Ltda.
Compaiia Americana de
Multiservicios Ltda

Al 31 de diciembre
de 2000

$ 9.640.638
236.537
1.080.598

44.808
3.162.199

25.300
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Al 30 de junio
de 2000

$ 10.327.586
182936
580.836

24751

386.256

Al 31 de diciembre
De 1999

$ 9412.892
84.460
153412

118.585
89.720



Synapsis Colombia S.A.
Endesa Colombia Ltda.

PASIVO:

Cuentas por pagar -

Empresa de Energia de Bogota
S.A.ES.P.

Emgesa S.A. ES.P.

Synapsis Colombia S.A.
Compaiiia Americana de
Multiservicios Ltda.

Diprel Colombia Ltda.

Al 31 de diciembre

Al 30 de junio

de 2000 de 2000

17.745 423279
54415 37.934
$ 14.262.240 $ 11.963.578
$ 5736573 $ 6.063.549
4039.723 38.351.101
2237774 817.823
592392 2.359.755
2207515 1.159

$ 14.813.977 $ 47.593.387

Al 31 de diciembre
De 1999

$ 9.859.069

$ 5.778.887

28.653.032
4436.137

$ 38.868.056

El siguiente es el efecto en resultados de las transacciones con empresas relacionadas.

INGRESOS

Emgesa S.A. ES.P.

Empresa de Energia de Bogota
S.A.ESP.

Compaiiia Americana de
Multiservicios Ltda.

Diprel Colombia Ltda.

Enersis Energia de Colombia
S.A.

COSTOS Y GASTOS

Emgesa S.A. ES.P.

Empresa de Energia de Bogota
S.A.ESP.

Compaiifa Americana de
Multiservicios Ltda.

Synapsis Colombia S.A.

Diprel Colombia Ltda.

Del 1° de julio al

Del 1°de enero al 30

Del 1° de enero

31 de diciembre de junio al 31 de diciembre
de 2000 de 2000 de 1999

$ 528390 $ 4332135 $  980.890

204.667 1.376.232 1.227.647
- 563.400 -
2732138 - -
15.528.627 7.891 -

$ 18.993.822 $ 6279658 $ 2.208.537

$ 58.149.291 $ 122.422.900 $216.695.496

2612933 3.990.799 7.368.168
1.171432 17.526 -
3.520.171 177938 -
2.142.095 - -

$ 67.595.922 $ 126.609.163 $ 224.063.664
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Los principales contratos realizados por Codensa S.A. E.S.P. y sus relacionados econdmicos
son:

Emgesa S.A. E.S.P.: Contratos anuales de compras de energia a largo plazo cuya cuantia es
indeterminada, ya que dependen del nivel de compra; sin embargo para el afio 2000 se
estipularon valores maximos que ascienden a $296.000 millones.

Empresa de Energia de Bogotd S.A. E.S.P.: Contrato anual de prestacién de servicios del
Centro Regional de Despacho, valor aproximado de $4.200 millones.

Synapsis S.A.: Contrato de suministro de hardware y software para el manejo de la
informacién comercial de clientes regulados y no regulados por un periodo de 5 afios, valor
aproximado de $ 20 mil millones.

Compaiiia Americana de Multiservicios Ltda: Contrato para la verificacién, calibracién,
ajuste y evaluacién de anomalias en medidores de energia eléctrica por un periodo de 5 afos,
valor aproximado de $21 mil millones.

Enersis Energia de Colombia S.A. E.S.P.. Contrato anual para el acceso a la red de
distribucién de Codensa S.A. E.S.P., por cuantia indeterminada.

Diprel Ltda: Contrato anual para el servicio integral de aprovisionamiento de materiales,
valor aproximado de $17.500 millones.

11 OBLIGACIONES LABORALES

31 de diciembre 30 de junio 31 de diciembre
de 2000 de 2000 de 1999
Noémina por pagar $ 121374 $ - $ 35706
Cesantias 2254534 1.953.526 2032486
Intereses sobre cesantias 277441 128.549 198.279
Vacaciones 1.352.910 1.492.164 1.078.078
Prima de vacaciones 867.960 962314 1.077.224
Prima de antigiiedad 1415088 1.284.031 3.200.173
$ 6.289.307 $ 5.820.584 $ 7621946
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12 PASIVOS ESTIMADOS

31 de diciembre 30 de junio 31 de diciembre

de 2000 de 2000 de 1999
Impuesto de renta $ 58.006.570 $ 32.691.628 $ 71.629.618
Industria y comercio 939.110 369.703 704.567
Litigios 898.192 850.000 850.000
Proyectos de inversiones 15.086.813 275.000 3.743.585
Costos y gastos 6.299.294 516.005 12.303.071
Provisiones diversas 1.285.841 997.604 3.104.766

$ 82.515.820 $ 35.699.940 $ 92.335.607

13 PENSIONES DE JUBILACION

El pasivo registrado al 31 de diciembre de 2000 por $ 114.436.137, al 30 de junio de 2000
por $109.385.101 y al 31 de diciembre de 1999 por $104.819.376 representa el valor del
cdlculo actuarial, el cual ha sido amortizado en un 100% contra los resultados. La
presentacion en los estados financieros es:

31 de diciembre 30 de junio 31 de diciembre
de 2000 de 2000 de 1999
Célculo actuarial pensiones
de jubilacién $ 114.436.137 $ 109.385.101 $ 104.819.376
Menos — porcién corriente (8.551.682) (7.711.138) (4.744.573)

Pensiones de  jubilacién $ 105.884.455 $ 101.673.963 $ 100.074.803
largo plazo
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El gasto registrado en el estado de resultados por concepto de pensiones de jubilacion se
descompone asi:

Del 1° de julio Del 1° de enero al Del 1° de enero
al 31 de diciembre 30 de junio al 31 de diciembre
de 2000 de 2000 de 1999

Provision para pensiones de
jubilados o de empleados con
derecho a pension, excluidos de

la Ley 100 $ 5.051.036 $ 4.565.725 $ 3.045.171
Pagos de pensiones y aportes a

fondos pensionales 3925.761 3.855.569 6.530.894

$ 8.976.797 $ 8421294 $ 9.576.065

Numero empleados pensionados 438 424 424

Numero empleados activos 465 474 474

903 898 898

El calculo actuarial fue elaborado teniendo en cuenta una tasa DANE del 13,12% a diciembre
31 de 2000 y 23,10% en 1999.

14 IMPUESTOS

Impuesto de renta

La compaiifa estd sujeta a un impuesto de renta con una tasa del 35% aplicable a la renta
liquida. Sin embargo, bajo ciertas condiciones, las rentas provenientes de la distribucion
domiciliaria de energia eléctrica, estin exentas del impuesto de renta y complementarios
hasta el ano 2002 (100% para 2000, 80% para 2001 y 80% para 2002), sobre las utilidades

que capitalicen o apropien como reservas para la rehabilitacion, extension y reposicion de los
sistemas.

La provision para impuestos sobre la renta y complementarios se descompone asi:

Del 1° de julioal  Del 1°de eneroal ~ Del 1° de enero

Impuesto 31 de diciembre 30 de junio al 31 de diciembre
de 2000 de 2000 de 1999
Corriente $ 25.314.940 $ 32.691.628 $ 71.629.618
Diferido 3.680.313 - (5.545.672)
$ 28.995.253 $ 32.691.628 $ 66.083.946
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Los afios gravables de 1997, 1998 y 1999 estan abiertos para la revisidn fiscal.

Las tasas efectivas de impuestos difieren de la tasa nominal del 35% debido a las diferencias
permanentes entre la utilidad comercial y la utilidad fiscal.

A continuacién se presentan las partidas conciliatorias entre la utilidad comercial y la utilidad
fiscal, asf:

Del 1° de julioal Del 1° de eneroal Del 1° de enero

31 de diciembre 30 de junio al 31 de diciembre
de 2000 de 2000 de 1999

Utilidad contable antes de
impuesto $ 78.044.768 $ 102.235.699 $ 190.999.053
Sanciones - - 85.685
Provisiébn para industria y
comercio de los municipios 573.510 365.600 710.261
Provisién entidades bancarias - - 21.234
Amortizacion diferidos 1.224.131 1.224.131 2448262
Provisiones de gastos 3.564.100 3.111 8.611.292
Otros gastos no deducibles
fiscalmente 3.242 401 - 6.044.750
Recuperaciones de provisiones 134.709 (7.675.610) (11.032.824)
Exceso de la depreciacion
fiscal frente a la contable (1.228.658) (6413.417) (7.654.354)
Variacion de la correccion
monetaria fiscal frente a la
contable 5.188.377 (369.297) 2.098.318
Provisién de cartera fiscal 950.452 3.467.799 10.086.853
Contribucién 2 x mil 1.361.967 1.262.988 2.237.521
Deducciones medio ambiente (12.703.619) - -
Castigos de cartera (2.575.494) - -
Pagos contra provisiones no
deducibles en el ano 1999 (5448.242) (696.351) -
Renta liquida $ 72.328.402 $ 93.404.653 $ 204.656.051

Impuesto de industria y comercio
La compaiiia estd sujeta al impuesto de industria y comercio con la tarifa de 0,7% sobre sus

ingresos y al 0,8% sobre otros ingresos no operacionales.
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15 PATRIMONIO

Capital
El capital suscrito y pagado de Codensa S.A. E.S.P. estd representado por 187.162.104 acciones

de valor nominal de $10.000 cada una, distribuidas asi:

Numero
Accionistas de acciones Porcentaje
Empresa de Energia de Bogotd S.A. E.S.P. 96.416.841 51,52%
Luz de Bogota S.A. 90.745.260 48 48%
Enersis Investment 1 0,00%
Endesa Internacional S.A. 1 0,00%
Chilectra Panama 1 0,00%
187.162.104 100,00%

Del total de acciones de la Empresa de Energia de Bogotd S.A. E.S.P., 28.357.894 acciones
corresponden a acciones sin derecho a voto con un dividendo preferencial de US$0,05 para
cortes contables semestrales y US$0,10 para cortes anuales.

La Asamblea General de Accionistas del 25 de febrero de 1998 aprobd la reduccion de capital
suscrito y pagado de la sociedad de Dos billones ochocientos nueve mil quinientos dieciséis
millones doscientos cincuenta mil pesos ($2.809.516.250.000) a la cantidad de Un billén
ochocientos setenta y un mil seiscientos veintiin millones cuarenta mil pesos
($1.871.621.040.000). Dicha reduccion fue aprobada por la Superintendencia de Sociedades
segin Resolucion 320-2860 del 28 de diciembre de 1998. Mediante escritura ptiblica No.
1806 del 29 de junio de 1999 otorgada en la notarfa 45 del circulo de Santa Fe de Bogota, se
protocolizé la reduccion de capital de la sociedad en la suma de novecientos treinta y siete
mil ochocientos noventa y cinco millones doscientos diez mil pesos ($937.895.210.000).

La diferencia entre el capital autorizado de la compafiia de 283.789.521 acciones y el capital
suscrito y pagado de 187.162.104, esta representada por acciones ordinarias en reserva, de las
cuales 1.890.000 acciones serdn objeto de una préxima emision en favor de los empleados de
la compaiiia, segtin fue acordado entre los accionistas en el Acuerdo Marco de Inversién.

Reserva legal
De acuerdo con la ley colombiana, la Compaiifa debe transferir como minimo el 10% de la

utilidad del afio a una reserva legal, hasta que ésta sea igual al 50% del capital suscrito. Esta
reserva no estd disponible para ser distribuida, pero puede ser utilizada para absorber
pérdidas.

Revalorizacion del patrimonio
La revalorizaciéon del patrimonio no puede distribuirse como utilidades pero puede

capitalizarse.
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16 CUENTAS DE ORDEN

31 de diciembre 30 de junio 31 de diciembre
de 2000 de 2000 de 1999
Derechos contingentes $ 997.604 $  997.604 $ 997.604
Fiscales 193.795.385 193.795.385 320.801.703
Control 39.628.897 32.299.382 14.849.098
$234.421.886 $227.092.371 $ 336.648.405

17 INGRESOS OPERACIONALES

Del 1° de julio al
31 de diciembre
de 2000

$ 536.059.055
3.742.358

Servicios de energia
Otros servicios

Del 1° de enero
al 30 de junio
de 2000

$ 478.830.308
11.674.029

Del 1° de enero al
31 de diciembre
de 1999

$ 862.083.133
25.181.097

$ 539.801.413

$ 490.504.337

$ 887.264.230

18 GASTOS DE ADMINISTRACION

Del 1° de julio al
31 de diciembre

de 2000
Sueldos de personal $ 434592
Gastos médicos y drogas 1.363.822
Salario integral 5.092.770
Otros servicios personales 16.399.327
Arrendamientos 1.172.909
Industria y comercio 4.904.092
Vigilancia 935483
Otros servicios generales 18.316.034
Depreciaciones 282.232
Amortizaciones 2.903.935
Provision deudores 950452
Provisiones diversas 2.876.801
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Del 1° de enero
al 30 de junio
de 2000

$ 4850206
942.726
6.152.725
11.252.212
2.296.187
3.817.305
778.640
9.514.009
298.704
2.358.008
3.467.799
365.600

Del 1° de enero al
31 de diciembre
de 1999

$ 1.646.623
2.592.544
11.541.377
9.958.684
4.634.131
8.484.328
4.290.095
20471512
1.117.884
3.748.839
17913.753
2.644.851



19 INGRESOS EXTRAORDINARIOS

Del 1° de julio al
31 de diciembre

de 2000
Recuperacion de gastos $ 1.755.095
Servicios — contribuciones no
registradas 1.316.230
Otros ingresos 4767817
$ 7.839.142

20 GASTOS EXTRAORDINARIOS

Del 1° de julio al
31 de diciembre

de 2000
Plan de jubilacion anticipada $ 1401403
Otros gastos 1.458.813
$ 2860216

21 CORRECCION MONETARIA

Del 1° de julio al
31 de diciembre

Del 1° de enero Del 1° de enero al
al 30 de junio 31 de diciembre
de 2000 de 1999
$ 10.135.804 $ 15.962.139
6.391.868 -
2.579.125 6.551.006
$ 19.106.797 $ 22.513.145
Del 1° de enero Del 1° de enero al
al 30 de junio 31 de diciembre
de 2000 de 1999
$ 60858 $ 28.239.270
656.396 16.878914
$ 717254 $ 45.118.184

Del 1° de enero  Del 1° de enero al
al 30 de junio 31 de diciembre

de 2000 de 2000 de 1999
Propiedades, planta y equipo $ 34.564.104 $ 180.315.596 $ 222916.160
Otros activos 686.960 873.748 311493
Ajustes por inflacidn activos 35.251.064 181.189.344 223.227.653
Menos — Revalorizacién del
patrimonio (38.037.963) (199.916.165) (302.027.213)

Efecto neto de los ajustes por
inflaciéon en el resultado del $ (2.786.899)

periodo

$ (18.726.821) $ (78.799.560)
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FORMATO 180
CODENSA S A ESP.

DEUDORES POR EDADES
Por el periodo del 1 de enero al 30 de septiembre de 2003

[EM PEZ0S)
Codigo DESCRIPCION RENGLOMES Columna 01 Columna 02 Columna 03 Columna 04
Renglin YIGENTE YEHCIDA YEHCIDA YEHCIDA
HASTA 30 DIAS | DE 31 A 360 DIAS | MAS DE 360 DIAS
o5 REMTAS POR COBRAR - 130000
ol0 IMGRESOS MO TRIEUTARIOS - 1401
015 APORTES ¥ COTIZACIOMES - 1402
020 FEMTAS FARAFISCALES - 1403
025 FOROOS ESFECIALES - 1404
030 YEMTA OE BIEMES - 1406
035 FRESTACION DE SERYICIOS - 1407 24,944 905,165
040 SERVICIOS PUEBLICOS - 1408 204 521,700,475 7.Bh7.248.948 12.387.961.959 39.664.479.162
045 SERVICIOS DE SALUD - 1409
APORTES POR COBRAR & ENTIDADES
050 AFILIADAS - 1410
ADMIMISTRACION DEL SISTEMA OE SEGURIDAD
055 SOCIAL ER SALUO - 1411
060 TRANSFERENCIAS POR COBRAR - 1413
0G5 FRESTAMOS COMCEDIDOS - 1415 AD074.257 GAT
PRESTAMOS GUEERRAMENTALES OTORGADOS
070 - 141§
ADMOMN DEL SISTEMA DE SEGURIDAD SOCIALEM
075 PEMSIOMES - 1417
ADMOMN DEL SI5T. OE SEGURIDAD SOCIAL EN
080 RIESG0S PROFESIOMALES - 1413
085 AVANCES Y AMNTICIFOS ENTREGADOS - 1420 11.216.1432,734
AMTICIFOS O SALDOS & FAVOR FOR IMPUESTOS
090 ¥ COMTRIBUCIONES - 1422 54.610,105,938
095 DEFPOSITOS EMTREGADOS - 1425
100 DERECHOS DE RECOMPRA DE DEUDORES - 1427
105 FOMOO OE GARANTIAS - FOGAFIN - 14258
110 FORDOO OE GARANTIAS - FOGACOOR - 1423
115 OTROS DEUDORES - 1470 11.663.926.074
120 DEUDAS OE DIFICIL COBRO - 1475
CUOTAS FARTES DE EOMOS ¥ TITULOS
125 PEMSIOMALES - 1476
130 FROYISION FARA DEUDORES [CR) - 1460 - 7.ha7.248.945 - 12.387.961.959] - 39.664.473,162
999 SUBTOTAL 2347 136,042,033 - - -
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Por el periodo del 1 de enero al 30 de septiembre de 2003

FORMATO 181
CODENSA S A ES.P.
CUENTAS POR PAGAR POR EDADES

{EM PESOE)

Codigo Columna 01 Columna 02 Columna 03 Columna 04 Columna 0%
Rengldn DESCRIPCION RENGLONES VIGENTE WEHCIDA WEHCIDA VEHCIDA WEHCIDA
HASTA 30 DIAS |DESDE 31 HASTA 90 DIAS JDESDE 91 A 360 DIAS|MAS OE 360 DIAS

OPERACIOMES BAMCA CENTRAL Y

s ENTID. FRAS 210000
OPERACIONES DE CREDITO POBLICO -

010 220000
OBLIGACIOMES FINAHMCIERAS -

015 230000 186,839,739,107
ADOUISICION DE BIEMES ¥ SERVICIOS

020 HACIOMALES -2401 99,512 426,860

025 TRAMSFEREMCIAS - 2403

030 ADOUISICION DE BIEMES Y SERVICIOS DEL 130,069,471
OPERACIONES DE SEGUROS v

035 REASEGUROS - 2415

040 APDRTES POR PAGAR A AFILIADOS - 2420

045 ACREEDORES - 2425 33,830,743 118

0an SUBSIDIOS &SIGNADOS- 2430
RETEMCIOM EM LA FUEMTE E IMPUESTO DE

055 TIMERE - 2436 4175127 180
RETEMCIOM DE IMPUESTO DE IMD. % CIO

060 POR PAGAR - ICA - 2437 63,437,062
IMPUESTOS, CONTRIEUCIOMES ' TASAS

065 POR PAGAR - 2440 f,560 308,525
IMPLIESTOS &L WVALOR AGREGADD - VA -

070 2445 502,751,580

075 AYAMCES v ANTICIPOS RECIBIDOS - 2450
DEPOSITOS RECIEIDOS DE TERCERDS -

0&n 2455 2,840,090

055 CREDITOS JUDICIALES - 2460

040 FREMIOS POR PAGAR - 2465
&0MOM. DEL SISTEMA DE SEGURIDAD

0as SOCIAL INTEGRAL - 2470

100 OTHRAS CLUENTAS POR PAGAR- 2490 54,145 842 707
OBLIG. LABOR. % DE SEGUR. SOC IMTEGRAL

105 -250000 9,073,278,531
OTROS BOMOS Y TITULOS EMITIDOS -

110 260000

115 PASIOS ESTIMADDS - 270000 256,837 609,140

120 OTROS PASIVOS - 290000 105,6536,129,759

999 TOTAL PASIVO 768,010,693,733
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FORMATO 183
CODENSA S A.ES.P.
INFORMACION SOBRE LOS 20 PRINCIPALES ACCIONISTAS POR TIPO DE ACCION

Por el periodo del 1 de enero al 30 de septiembre de 2003

Cadigo DESCRIPCION REMGLOMES Colurmna 01 Columna 02 Colurmna 03
Rengldn TIFO DE IDEMTIFICACION Mo, DE ACCIONES
IDEMNTIFICACION (1) FOSEIDAS

001 Accionista ordinario 1 2 2300290996 54,034 558

00z Accionista ordinario 2 2 2999990523 48,025 920

003 Accionista ordinario 3 1 13,848 531 4471

004 Accionista ordinario 4 1 17,188 881 2117

005 Accionista ordinario 5 1 19,248 549 1,694
Accionista ordinario B 1 11,374 753 711
Accionista ordinario 7 1 14,221 898 BT7
Accionista ordinario 8 il 19,238 586 5549
Accionista ordinario 9 1 79558 138 S08
Accionista ordinario 10 1 52519701 457
Accionista ordinario 11 1 13252717 423
Accionista ordinario 12 1 79780361 423
Accionista ordinario 13 1 93 353390 423
Accionista ordinario 14 1 19,191 488 423
Accionista ordinario 15 1 51,887 942 423
Accionista ordinario 16 1 79413930 406
Accionista ordinario 17 1 41,451,279 3309
Accionista ordinario 18 1 79278197 355
Accionista ordinario 19 il 79540077 56
Accionista ordinario 20 1 79617997 356

050 Otros accionistas con menor participacion £,825

Ei=le] Subtotal Acciones Ordinarias 112082475

001 Accionista con dividendo preferencial 1 2 2099990573 20,010,799

002 Accionista con dividendo preferencial 2

003 Accionista con dividendo preferencial 3

004 Accionista con dividendo preferencial 4

005 Accionista con dividendo preferencial 5

020 Accionista con dividendo preferencial 20

090 Otros accionistas con menor paricipacidn

=il Subtaotal Acciones Preferenciales Sin Derecho a Voto 20,010,799

001 Accionista con acciones privilegiadas 1

002 Accionista con acciones privilegiadas 2

003 Accionista con acciones privilegiadas 3

004 Accionista con acciones privilegiadas 4

005 Accionista con acciones privilegiadas 5

020 Accionista can acciones privilegiadas 20

030 Otras accionistas con menor paricipacidn

999 Subtotal Acciones Privilegiadas

Elele] Total Acciones en Circulacidn 132,093 274
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FORMATO 185
CODENSA S.A. E.S.P.

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
Por el periodo del 1 de enero al 30 de septiembre de 2003

Cidigo DESCRIPCION RENGLONES Columna M | Columna 02 | Columna 03
Rengldn EJECUTADO DEL TRIMESTRE
MES 1 MES 2 MES 3

005 RECIBIDO POR WVENTA DE BIEMES, SERVICIOS YiD INGR.DE CPERACION 124,302,809,000 106,403,635,000 123,903,831,000
010 PAGADO A PROVEEDORES 24,983,311,000 20,615,093,000 29,286,393,000
015 PAGADC POR SUELDOS, SALARIOS v PRESTACIONES 5,874,415,000 4,553,897,000 5,922,690,000
020 PAGADO POR GASTOS DE PRODLCCION 44,319,954,000 53,061,715,000 49,304,143,000
028 PAGADC POR GASTOS DE ADMNISTRACION 8,721,573,000 14,472,301,000 6,503,721,000
030 PAGADD POR GASTOS DE VENTAS - - -
090 QTROS INGRESOS DE OPERACION - - -
9498 SUBTOTAL (EFECTIVO GEMERADC POR CPERACION) 40,403,556,000 13,700,629,000 32,886,884,000
005 INVERSION EM PROPIEDADES, PLANT & v EQUIPO 5,964,748,000 3,221,386,000 2,834,192,000
010 INGRESC POR: %EMNTA DE PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPC - - -
9498 SUBTOTALEFECTIVO METO INVERSION EN BIENES DE CAPITAL) - 5.964,748,000 |- 3,221,386,000 |- 2,834,192,000
004 IMVERSION ER ACCIONES Y CUGTAS DE INTERES SOCIAL - - -
010 INGRESC POR: %EMNTA DE ACCIONES v CUSTAS DE INTERES S0CIAL - - -
0146 IMNVERSIONES EM TITULOS DE DEUDA CORTO PLAZD - - -
020 INYERSIOMNES EM TITULOS DE DEUDA LARGD PLAZC - - -
0246 INGRESO POR %EMNTA DE TITULOS DE DELUDA - - -
030 DIVIDENDOS RECIBIDOS - - -
035 INTERESES ¥ CORRECION MONETARIA RECIBIDOS 951,027,000 2,817,086,000 893,360,000
993 SUBTOTAL(FLUJO POR EFECTIVO POR INVERSIOH EN TITULOS Y ALORES) 951,027,000 2,817,086,000 893,360,000
9498 TOTAL DE EFECTIVO HETO USADO EH INWERSIOH - 5.013,721,000 |- 404,300,000 |- 1,940,832,000
005 MUEY A% COLOCACIONES DE TITULOS DE DEUD A - - -
010 P20 DE CUOTAS DE CAPITAL DE TITULOS DE DEUD.A, - - -
015 PAGD DE INTERESES DE TITULOS DE DELUDA - - -
020 PRESTAMOS RECIBIDOS 20,200,000,000 - -
0248 PAGD DE CUDTAS DE CAPITAL PRESTAMOS 20,174,106,000 - -
030 INTERESES PAGADOS DE PRESTAMOS 709,563,000 1,254,238,000 1,422,750,000
0346 EMISION DE ACCIONES - - -
040 DIVIDENDOS PASADOS - 8,688,313,000

999 SUBTOTAL ( EFECTIVO POR FINANCIACION) - 683,669,000 |- 9,942,551,000 |- 1,422,759,000
005 INGRESOS DE EFECTIVO POR OTROS CONCEPTOS - - -
010 SALIDAS DE EFECTIVG POR OTROS COMCEPTOS - 345,376,000 167,071,000 |- 215,145,000
539 SUBTOTAL (FLUJO NETO POR OTROS CONCEPTOS) 345,376,000 |- 167,071,000 215,145,000
558 TOTAL INCREMENTO HETO DE EFECTIVO 35,051,542,000 3,186,707,000 29,738,438,000
005 EFECTIVO INICIAL 130,090,747,000 166,042,289,000 169,228,996,000
008 EFECTIVO FINAL 166,042,289,000 160,228,006,000 108,067,434,000
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FORMATO 186
CODENSA S.A.E.5.P.

INFORMACION ECONOMICA GENERAL SOBRE ACCIONES Y ACCIONISTAS

Por el periodo del 1 de enero al 30 de septiembre de 2003

Cddiga DESCRIPCION REMGLOMNES COLUMNA 01 COLUME A 02
Renglin Ho. DE ACCIONISTAS | Mo, DE ACCIONES
CORPOSICION ACCIONISTAS ¥ ACCIONES
003 ACCIONES OFDINARIAZ Th 112,082 475
a1o ACCIONES PRIVILEGIADAS 0
015 ACCIONES CON DIVIDENDO PREFERENCIAL SIN VOTO 1 20,010,799
Qa0 TOTAL 77 132,093 274
COMPOSICION ACCIONISTAS
005 % QUE REPREEENTAN PERSONAS HATURALES 71 21,5994
a1o % QUE REPRESENT AN PERSONAS JURICAS 6 132,071 280
Q09 TOTAL 77 132,093 274
005 % QUE REPRESENT AN INVERSIONTST AR EXTRANIEROE 3 3
nin % QUE REPEEZENTAN INVERSIOWIETAS MACIONALES 74 132,093 271
00 TOTAL 77 132,093,274
005 % QUE REPRESENT & INVERSION ENTIDADES PUBLICAS 0 -
010 % QUE REPREZENT & INVERIION ENTIDADES FPRIVADAS 76 B4 056 555
015 % QUE REPREZENT & INVERSION ENTIDADES MIXT AR 1 B5 036,719
Q09 TOTAL 77 132,093 274
RANGOS SEGIUN PORCENTAJE DE ACCIONES POSEIDAS INDIVIDUALMENTE
005 HASTA -3.00% 75 219597
a1o 3.01 % - 1000 %
015 10.01 %5 - 20.00 %
020 20.01 %% - 30.00 %
025 30.01 %4 - 40.00 %
030 40.01 %6 - 50.00 % 1 B4 034 555
033 AT DEL 50.00 %5 1 BS ,036,719
oo9 TOTAL 77 132,093 274
RANGOS SEGUN NURERO DE ACCIONES POSEIDAS INDIVIDUALKENTE

0ns 1-1000 72 13,715
010 1001-5000 3 8,282
015 5001-10000 0 -
020 10001-50000 1]
025 50001-100000 0
030 100001-500000 1]
035 MAS DE 500000 2 132,071 277
999 TOTAL 77 132,093 274
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FORMATO 187
CODENSA S.A.E.5.P.

INFORMACION ECONOMICA GENERAL SOBRE PATRIMONIO
For el perniodo del 1 de enero al 30 de septiembre de 2003

Cadigo DESCRIPCION RENGLONES COLUMHNA 01
Renglon WELOR

a5 VALOR HOMINAL DE L4 ACCION 10,000.00
1o VALOR PATRIMONIAL POR ACCION CON VALORIZACION 2721004
nls VALOR PATREIMONIAL PORE ACCION SIN VALORIZACION 2413985
20 UTILIDAT POE &ACCION f57.52
0235 PEEDIDA POR ACCION -
a5 VALOR DIVIDENDOS DECEETADOS ACCIONES ORDINARIAS 118,211,589, 752.00
1o VALOR DIVIDENDOS DECEETADOS OTEAS ACCIONES -
nls VaLoR DIVIDENDOS DECEETADOS ACCIONES DIVIDENDO PEEFERENCIAL 5,921,715,705.00
993 VALOR TOTAL DIVIDENDOS DECEETADOS 124.135,105,487.00
ons VAaLOR TOTAL DIVIDENDO POR ACCION ORDINAERTA -
10 VALORE DIVIDENDO POR ACCION ORDINARIA EN EFECTIVO -
als FPERICDICIDAD DE PAGD DIVIDENDO POR ACCION ORDINARTLA (1) -
nza HUMERD DE PAGDS DIVIDENDO POR ACCION OREDINARTA -
025 FECHA PRIMEE FAG0 -
0za VaLOR DIVIDENDO POR 4CCION ORDINARTA EN ACCIONES -
055 VALOR DIVIDENDO EXTEAORDINARIO POR 4CCION -
040 VALOR DIVIDENDO POR ACCION PEIVILEGIAD A -
045 VALOR DIVIDENDO POR ACCION CON DIVIDENDO PEEFERENCIAL -
a5 HUMERD TOTAL DE EMPLEADOS 24200
o1 % EMPLEADOS PEEMANENTES 2798
115 % EMPLEADOS TEMPOREALES 12.02
05 GASTO POR DEPEECIACION EN EL PERIODO 140,528 071 827 .00
05 % TTILIZACION CAPACIDAD INETALAD A 100.00
a5 COMPEAS DE CONTADD HACIONALES A39.985,596, 848
o1 COMPEAS DE CONTADD DEL EXTEERIOR

als COMPEAS &4 CREDITO NACIOWNALES -
nza COMPEAS 4 CREDITO DEL EXTERIOR -
39 TOTAL COMPEAS A39 985,596 844
a5 VEMTAS T/0 PRESTACION DE SERVICIOS DE CONTADO HACIONALES FE6,210,052,222
o1 VENTALS Ti0 PRESTACION DE SEREVICIOS DE CONTADOD AT, EXTERIOR -
als VEMNTAS T/0 PRESTACION DE SERVICIOS 4 CEEDITO HACIONALES -
nza VENTALS Ti0 PRESTACION DE SERVICIOS 4 CREDITO AL EXTERIOR -
39 TOTAL INGRESOS POR VENTAS T2 PRESTACION DE SERVICTOS Fe6,210,052,222
ans PERIODICIDAD DE CIEREE CONTAEBLE DEL EMISOR (2] A

(13 Periodicidad de pagos de dividendos en mimero de dias.

(2] & AMUAL

S: SEMESTRAL T: TRIMESTRAL
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FORMATO 188
CODENSA S.A E.S.P.
ACTIVOS Y PASIVOS DE CORTO PLAZO

Por el periodo del 1 de enero al 30 de septiembre de 2003
[ENPESOS)

Unidad de Cadigo DESCRIFCION RENGLONES COLUMNA 01

Captura Renglon YALOR

o1 005 INVERSIOMNES ADMOM DE LIGUIDEZ - RENTA FLIA 1201 72,744 036 583

INVERSIONES 010 INVERSIONES ADRON DE LIQUIDEZ - REMT A VARIAELE- 1202 47547 305
15| INVERSIONES COR FINES DE POLITICA - RENTA FIJA 1203 B

0z0f INVERSIOMNES - OFERACIONES DE COBERTURA - 1206

=

UZSI INVERSIONES FATRIMONIALES - METODD DEL COSTO - 1207 -

030] INYERSIONES PATRIMOMIALES - METODO OE PARTICIFACION - 1208 -
035) INVERSIONES RENTA FILA - DTM - 1203 -

040 INVERSIONES RENTA FIJA - FONDOS ADMIMISTRADOS - DTN - 1211 -
5l INYVERSIONES DE LAS RESERYAS IMTERMACIOMALES - 1212 -

050| DERECHOS DE RECOMPRA DE INVERSIONES - 1220 -

055] PROVISION PARS FROTECCION OE INVERSIONES [CR) - 1280 -

0z 005| VIGEMCIS ACTUAL 1305 -

RENTAS POR 010 VIGEMCIS ANTERIOR - 1310 N
COBRAR 5| DIFICIL RECAUDO - 1315 N

t20| PROVISION FARS REMTAS POR COBRAR [CR) - 1380
03 005| INGRESOS MO TRIEUT ARIDS -1401

DEUDORES 010f APORTES Y COTIZACIONES - 1402
B REMTAS FARAFISCALES - 1403

020| FOMDOS ESPECIALES - 1404
025| VENTA DE BIEMES - 1406

030| PRESTACION DE SERYICIOS - 1407 24,944,905, 165

036] SERVICIOS PUBLICOS - 1402 264,231,390,544
040) SERVICIOS DE SALUD - 1403 -

045] AFORTES FOR COBRAR & EMNTIDADES AFILIADAS - 1410

050] ADMINISTRACION DEL SISTEMA DE SEGURIDAD SOCIAL EM SALUD-1411

055] TRAMSFEREMCIAS POR COERAR - 1413

UBDl FRESTANMOS CONCEDIDOS - 1415 40,074,267 647
0G| PRESTAMOS GUEERMAMENTALES OTORGADOS - 1418 -

=1

070] ADMON DEL SISTEMA DE SEGURIDAD SOCIAL EM FEMSIONES- 1417

=1

075] ADMON DEL SISTEMA DE SEGURIDAD SOCIAL EM RIESG0S PROF. 1413

3

=

0g0] AWANMCES Y AMTICIPOS ENTREGADDS - 1420 1216143734

DS—SI ANTICIPOS O SALDOS A FAVOR POR IMPTOS ¥ COMTRIEUCIONES- 1422 54,610,105,938

190 DEPOSITOS ENTREGADDS - 1428
036| DERECHODS DE RECOMPRA DE DEUDORES - 1427

100) FONDD DE GARAMTIAS - FOGAFIN - 1428
105 FONDO DE GARANTIAS - FOGACOOF - 1429

110) OTROS DEUDORES - 1470 11 6,926,074
116] DEUDAS DE DIFICIL COBRO - 1475 -

120] CUDTAS PARTES DE BOMOS ¥ TITULOS PEMSIONALES - 1476

126] PROVISION P 2RA DEUDORES [CF) - 1480 59,609,690.063

04 005] MATERIALES - 1703

DE 10| MATERIALES EN TRANSITO - 1704

BENEFICIO 0115] BIENES DE EENEFICID ¥ USO PUBLICO EN COMSTRUCCIGN -1705

=

¥ uso 020f BIEMNES DE BEMEFICIOY USO PUBLICO EM SERVICIO - 1710

PUBLICO 026| BIEMES HISTORICOS ¥ CULTURALES - 1715

=

0z0| EIENES DE BEMEFICIONY USO FUBLICO ENTREGADOS EM ADMON - 1720

=)

035) AMORT. ACUM DE BIENES DE BEMEFICIO Y S0 FUBLICO [CR] - 1755
05 05| RECURS0S NATURALES RENOYABLES EN COMNSERY ACION-1504

RECURSO0S 010] INVERS. EN RECURSOS MAT. RENOYAELES EM COMSERYACION- 1806
015| RECURS0S MATURALES REMOYABLES EM EXPLOTACION-1210

0za| AGOT. ACUM. DE REC. MAT. REMOY ABLES EN EXPLOTACION [CR)-1815
0256| RECURSOS MATURALES MO REMOYAELES EM EXPLOTACION -1820

030] AGOT. ACUM. DE REC. MAT. MO REMOY, EM EXPLOTACION [CR)- 1525
035] INVERS. EN REC. MAT. RENOVAELES EM EXPLOTACION-1830

040| AMORT. ACUM. DE INVERS. EM REC. MAT. RENOY. EM EXFL. [CR] - 1835
045] INVER:S. EN REC. MAT. MO RENOV. EM EXPLOT ACION 1340

=

050f ARDRT. ACUM DE INVERS. EM REC. MAT. MO REMOY. EM EXPL. [CR] 1245

=)

06 005] GASTOS PAGADOS POR ANTICIFADO - 1905 1,105,356,705

=

OTROS 010] CARGOS DIFERIDOS - 1910 112,316,339,151
ACTIVOS 16| OBRAS ¥ MEJORAS EN PROPIEDAD AJENE - 1915 N

0z0| EIENES ENTREGADOS A TERCERQS - 1320

UZEI AMORT. ACUM. DE BIEMES ENTREGADDS A TERCERDS [CR] - 1925

30| BIENES ¥ DERECHOS EN PROCESD DE TITULARIZACION - 1926

035| EIENES RECIBIDOS ER DACION DE PAGO - 1930

040| PROYVISION BIEMES RECIEIDDS EM DACION DE PAGD [CR) - 1935

045] ACTIYOS ADQUIRIDOS DE INSTITUCIOMES INSCRITAS - 1340

050] BIEMES ADQUIRIDOS EM -LEASING FINANCIERO- - 1941 2,901,006, 836

055] DEPREC. DE BIENES ADQUIRIDOS EN -LEASING -FINANCIERD- [CR) 1942 423,062,639

=

USDl RESPOMSABILIDADES - 1950
065] PROVISION PARS RESPONSABILIDADES (CR) - 1365

070| BIEMES DE ARTE ¥ CULTURA, - 1960 £.500,000

=

=1

075| PROVISION BIEMES DE ARTE ¥ CULTURA [CF) - 1968

050f INTAMNGIELES - 1370 38715400047

08—5| AMORTIZACION ACUMULADA DE INTANGIELES [CR) - 1575 23,101,417 167

030] FRINCIFAL ¥ SUBALTERMA - 1335
035| EIEMES ¥ DERECHOS EM INVESTIGACION ADMIMISTRATIYA, - 1336

100] PROVIS. PARA BIEMES ¥ DER. EM INVESTIGACION ADMTIYA [CR] - 1997 -
5| vALORIZACIOMES - 1999 454 836,612,540
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Por el periodo del 1 de enero al 30 de septiembre de 2003

FORMATO 188
CODENSA S.A.E.S.P.
ACTIVOS ¥ PASIVOS DE CORTO PLAZO

[EMPES0S]

Unidad de

Captura

Cadigo

FRenglon

DESCRIFPCION RENGLONES

COLUMNA 01

YALOR

o7

on

=]

OPERACIONES DE BARICS CEMNTRAL - 2105

OPERACIONES]

a10)

TiTULOS DE REGULACIAN MOMET 2RI Y CAMBIARIA, - 2106

DE BANCA

015

GASTOS FROS POR PAGAR - OPER. DE BAMNCA CEMTRAL - 2107

CENTRAL

02

=}

OPERACIONES DE CAPTACION ¥ SERYICIOS FINANCIEROS - 2110

an

a1

DEUDA FUE. INT.DE CTO. FLAZO FOR AMORT. EM LA VIGEMCIA-2202

OPERAC. DE

a10)

DEUDA FUELICA INTERMA OE CORTO PLAZO - 22053

CREDITO

015

PRESTAMOS GUE. OE CTO FLAZO POR AMORT. EM LA YIGERCIA-2240

PUBLICO

02

=}

FPRESTAMOS GUBERMAMENTALES DE CORTO PLAZO -2241

0z

ol

FRESTAMOS GUE DE LGOPLAZD POR AMORT. EM LA VIGERMCIA - 2245

ik

[=]

PRESTAMOS GUBERMAMENTALES OE LARGO FLAZO - 2246

oz

i)

INT DEUDA FUE. INT.DECTOPLAZO POR AMORT. EM LA VIGEMCIA-22E0

04

=]

INTERESES DEUDA POBLICA INTERMA OE CORTO FLAZO -2261

04

)

INT DEUDA FPUE. INT. DE LARGO PLAZO FOR AMORT EM LA VIG. 2262

05

=]

INTERESES DEUDA PUOBLICA INTERMA OE LARGO PLAZO-2263

05

o

INT. PRESTAROS GUE.OE CTOFPLAZO POR AMORT. EM LA WIG-2266

0g

[=

INTERESES PRESTAMOS GUEERMAMENTALES DE CORTO PLAZO

Il

o

INT FREST. GUE. OE LARGO FLAZO FOR AMORT. EN LA ¥IG- 2263

07

=]

INT. FREST. GUE DE LARGO PLAZO - 2269

a7

wn

COMIS. DEUDA FPUB. INT. DE CTOPLAZO POR AMORT. EMLA YIG. - 2280

0%

=}

COMISIONES DEUDA PUBLICA INTERMA DE CTO PLAZO -2251

0

b ]

COMIS. PREST. GUE. OE CTO PLAZO POR AMORT. EN LA ¥IG.-2286

09

[=

COMISIONES PRESTAMOS GUE. OE CORTO PLAZD- 2247

03

an

bl

ADMIMNISTRACION DE LIQUIDEZ - 2201

OBLIGACIONES

a10)

CREDITOS OETEMIDOS - 2302

184,827 733,475

FINANCIERAS

015

CREDITOS ASUMIDOS POR FMG - 2303

02

=}

FOMDOS ADGUIRIDOS COMN COMPROMISO DE RECOMPRA, - 2215

0z

ol

INTERESES ADRAMISTRACION DE LIGUIDEZ - 2320

0z

[=]

INTERESES CREDITOS OB TERIDOS -2322

2,012,005 132

Ik

2]

INTERESES FORMDOS ADG CON COMPROMISO DE RECOMPRA, - 2323

an

bl

ADGQUISICION DE BIEMES Y SERMICIOS MACIONALES - 2401

33,812 426,860

CUENTAS POR

a10)

TRAMSFEREMCIAS - 2403

PAGAR

015

A0QUISICION OE BIEMES ¥ SERYICIOS DEL EXTERIOR - 2408

02

=

OPERACIONES DE SEGUROS ¥ REASEGUROS - 2415

130083471

I

o1

BPORTES POR PAGAR & AFILADOS - 2420

0z

[=]

ACREEDORES - 2425

32830743413

Ik

2]

SUBSIDIDS ASIGMADDS - 2430

04

=

RETEMNCION EM LA FUENTE E IMPUESTO CE TIMERE - 2436

4.175,127,180

04

n

FRETEMCION DE IMPTO DE IND. ¥ CI0 POR FAGAR - ICA, - 2437

63437062

05

=]

IMFUESTOS, CONTRIBUCIONES Y TASAS POR PAGAR - 2440

£.EBE0,208 528

(5

)]

IMPUESTOS AL VALOR AGREGADD - VA, - 2445

202,751,580

0E

[=

AYVANCES Y ANMTICIPOS RECIBIDOS - 2450

0

o

CEPOSITOS RECIEIDOS OE TERCERDS - 2465

a7

=

CREDITOS JUDICIALES - 2460

2,940,040

a7

o

PREMIOS POR PAGAR - 2465

Ik

=}

AOMON DEL SISTEMA OE SEGURIDAD SOCIAL INTEGRAL - 2470

0z

)

OTRAS CUEMTAS FOR FAGAR - 2430

64,145,042 707

o1

an

a1

SALARIOS Y PRESTACIONES SOCIALES - 2505

9,073.278.831

OBLIGACIONES

a10)

PEMSIONES POR PAGAR - 2510

LABORALES

015

SEGURIDAD Z0CIAL EM SALUD - 2580

0z

=}

SEGURIDAD S0CIaL EN RIESG0S FROFESIONALES - 2560

(12

o

SEGURIDAD SOCIAL EM PERSIONES -2570

niz2

on

=]

BOMNOS PERMSIOMALES - 2625

BONOS

010

TITULOS EMITIDOS - 2620

013

an

o

RECAUDDE A FAVOR OE TERCERDS - 2305

688,315,575

OTROS

010

INGRESOS RECIEIDOS POR ANTICIFADO - 2310

33936064 707

PASI¥OS

015

CREDITOS DIFERIDOS -2315

72,388,380 6847

02

=]

OFERACIONES FOMNDO DE GARAMTIAS - FOGAFIM - 2321

0z

i

OPERACIONES FOMDO DE GARANTIAS - FOGACOOR - 2922

Ik

=}

COBLIGACIOMES EM INVESTIGACION ADMIMISTRATIYA - 2336
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7. CERTIFICACIONES

7.1 Concepto de Verificacion del Agente Estructurador y Colocador

El Suscrito ISABELA BARBERENA NISIMBLAT en su calidad de Representante Legal de
BBVA Valores Ganadero Comisionista de Bolsa, certifica que dentro de lo que le compete en
sus funciones de coordinador de la oferta y agente colocador, ha verificado toda la informacion
contenida en el prospecto de emisién y colocacién y que, en su opinién, la misma refleja
adecuadamente la situaciéon administrativa, financiera y comercial de la Sociedad Emisora, y no
presenta omisiones de informacién que revistan materialidad y puedan afectar la decision de
futuros inversionistas.

BBVA Valores Ganadero Comisionista de Bolsa, por no estar dentro de sus funciones, no ha
auditado independientemente la informacion fuente que sirvié de base para la elaboracion de este

Prospecto de Emisién y Colocacion y por lo tanto no tendrd responsabilidad alguna por
cualquier afirmacion o certificacion (explicita o implicita) contenida en éI.

En constancia firma:

ORIGINAL FIRMADO

ISABELA BARBERENA NISIMBLAT
Representante Legal
BBVA Valores Ganadero S.A. Comisionista de Bolsa
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7.2 Concepto de Verificacion del Emisor

Los Suscritos, LUCIA PIEDRAHITA PEREZ, Representante Legal d¢ CODENSA S.A. ES.P.
y JAIME ALBERTO VARGAS ZAMBRANO, Revisor Fiscal, certifican que en lo de su
competencia, han empleado la debida diligencia en la verificacién del contenido del prospecto,
en forma tal que certifican la veracidad del mismo y que en él no presentan omisiones de
informacion que revistan materialidad y que puedan afectar la decision de los futuros
inversionistas.

En constancia firman:

ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO
LUCIA PIEDRAHITA PEREZ JAIME ALBERTO VARGAS Z.
Representante Legal Revisor Fiscal

CODENSA S.A.ESP. Tarjeta Profesional 81100-T

(Ver certificacion adjunta)
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A la Superintendencia de Valores:

15 de enero de 2004

En relaciéon con la certificacion firmada por el suscrito Revisor Fiscal, relacionada con el
prospecto de colocacién de bonos ordinarios de Codensa S.A. E.S.P., de acuerdo con los
requisitos de la Superintendencia de Valores, hago constar que mi verificacién del contenido
del prospecto en lo que es de mi competencia, consistié en lo siguiente:

a.

Cerciorarme que los estados financieros de Codensa S.A. E.S.P., incluidos en el
prospecto, que corresponden a los afios terminados el 31 de diciembre de 2002 y
2001, constituyen fiel copia de los estados financieros presentados con el dictamen
del revisor fiscal de fecha 17 de enero de 2003 y 18 de enero de 2002, excepto la
Nota 8 sobre Valorizaciones cuya fecha es 22 de febrero de 2002 y la nota 24 sobre
correccion monetaria cuya fecha es 1 de marzo de 2002, respectivamente, a los
accionistas de la compafiia en Asamblea General.

Cerciorarme que el balance general y el estado de resultados de Codensa S.A. ES.P.,
incluidos en el prospecto, que corresponden al periodo terminado el 30 de septiembre
de 2003 (no auditados), fueron tomados de libros oficiales de contabilidad.

Cerciorarme que la informacién financiera incluida en los numerales 4.4
“Informacién financiera del emisor Codensa S.A. ES.P.” y 6.3 “Informacién
financiera Codensa S.A. E.S.P.”del prospecto correspondiente a los afos terminados
el 31 de diciembre de 2002 y 2001 y por el periodo terminado 30 de septiembre de
2003 (no auditado), concuerda con los registros contables de la compaiiia.

ORIGINAL FIRMADO

Jaime Alberto Vargas Zambrano
Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional No. 81100-T
Miembro de Deloitte & Touche
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7.3 Concepto de Verificacion de los Estados Financieros

Los Suscritos LUCIA PIEDRAHITA PEREZ, Representante Legal de CODENSA S.A.
E.S.P. y JOHN BAYRON ARANGO VARGAS, contador ptblico de la sociedad emisora,
certifican cada uno dentro de su competencia, que las afirmaciones contenidas en los estados
financieros que se encuentran en el presente prospecto han sido verificadas previamente,
conforme al reglamento, y que las mismas han sido tomadas fielmente de los libros.

En constancia firman:

ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO

LUCIA PIEDRAHITA PEREZ JOHN BAYRON ARANGO VARGAS
Representante Legal Contador

CODENSA S.A.ESP. Tarjeta Profesional No.34420-T

190



PROSPECTO DE COLOCACION

$500,000,000,000

Bonos Ordinarios Codensa S.A. E.S.P.

Emisor

Bolsa en que estardn inscritos los Bonos Ordinarios:
Bolsa de Valores de Colombia S.A.
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