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Ejecuciondel plan de examen
prel a

Ejecuciondelplan
detallado de auditoria

r
Preparacion del plan
detallado de auditoria
Fasel: FaseIl: Fase IIT:
Planeacion Examen Informes

Nuestra metodologia permite identificar y analizar los factores claves que impactan
directamente en la prestacion del servicio y en la viabilidad financiera de la
empresa, asegurandonos que la gestion esta cumpliendo con las exigencias de las
entidades de control y vigilancia, para al final establecer y reportar nuestros
hallazgos y recomendaciones.



Fasel - Planeacion

Programacion de a Entidad
para ser examinada

Seguimiento
recomendaciones auditorias
anteriores
Comprension y
conocimientos dela entidad
auditada

Coordinacion con otros

auditores

Preparacion del analisis
preliminar

Determinacion de las ineas
generales de examen

Identificac ion fuentes de
criterios de auditoria

Fase Il - Examen

El analisis general es clave para la
planeacion de una Auditoria de Gestion
radica en el conocimiento y comprension de
la organizacion auditada y el medio ambiente
en el cual opera. El equipo de auditoria
debelograr la mejor comprension y
conocimiento de las operaciones de la
entidad que ha de ser auditada, de sus
poderesy facultades, sus objetivos, sus
productos, y sus recursos financieros, etc.
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El examen preliminar constituye uno de los
elementos mas importantes del proceso de
auditoriay una herramienta vital para su control.
El proposito del informe del examen es el
siguiente:

» Comunicar a la organizacion un mayor
conocimiento y comprension de la
organizacion auditada, de sus actividades
claves, y de los sistemas y controles aplicados
Lograr su apoyo en cuanto a la importancia y
adecuacion de los asuntos seleccionados,
para ser tratados como asuntos de potencial
importancia.
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Preparacion de programas Preparacion del plan
de auditoria detalitado de auditoria

Obtencion de evidencias de Realizacion de pruebas de
auditoria sistemas

Sistemas
clavesy
controles
saiis?aor.lorios

Consideracion de causas y
efectos

Desarrollo de hallazgos de
auditoria

Preparacién de informes por
puntos

Desarrolio de conclusiones y Aprobacién de conclusiones
recomendaciones y recomendaciones

Revision y actualizacion de
los archivos de auditoria

La fase examen esta compuesta por
la realizacion de pruebas, la
evaluacion de controlesy la
recoleccion de evidencias suficientes
y confiables para determinar silos
asuntosidentificados durante la fase
de planeacion como de potencial
importancia, realmente revisten
suficiente jerarquia para efectos de
elaboraciondeinformesono. Las
conclusionesserelacionan conla
evaluacién delosresultados delas
pruebasrealizadas sobre
rendimiento, la exactitud de la
informacion, la confiabilidad de los
sistemasy controles clavesyla
calidad de los resultados producidos.



Fase IIT - Informes

Discusién de informes generales
y detallados con la Direccion de
la Organizacion

Obtencion e incorporacion de
respuestas de la administracion
a las recomendaciones del
informe general

Fnalizacion de Informes

Presentacion de Informes

- REVISION DE EDICION
¥ POLITICAS

La presentacion de informes constituye la
fase final del proceso de auditoria. Esta
faseincluyela discusion delos informes
conla administracion o gerencia de la
organizacion auditada, y la presentacion
deinformes ante los entes de vigilanciay
control o a quien la normativa designe, los
comités de auditoria, o las juntas de
directores.

Durante la fase de planeaciony a través
de la fase de examen de la auditoria, se
tiene en cuenta el enfoque de elaboracion
deinformes que se pretende adoptar. El
socio de |la auditoria debe cerciorarse de
que el enfoque adoptado schrela
presentacion deinformes sea el adecuado
y que se refleje apropiadamente en el
contenido de los informes detallados.

* Altadireccién de la empresa

Publicacion en diario de * Ente de vigilancia

circulacion masiva * Junta Directiva

* Usuarios

AUDITOR: DELOITTE ASESORES Y CONSULTORES LTDA

. DESCRIPCION GENERAL DE LA EMPRESA

° Conformacion de la empresa

TIPO DE SOCIEDAD

Sociedad Andénima

RAZON SOCIAL

EMGESAS.AE.S.P

SIGLAS

EMGESAS.AES.P

AREA DE PRESTACION

Cundinamarca

ACTIVIDAD QUE DESARROLLA

Empresa generadora y comercializadora de
Energia

FECHA DE CONSTITUCION

Octubre 1997

NOMBRE DEL GERENTE

Lucio Rubio Dias

ESTRUCTURA DEL MERCADO

Mercado no regulado




° Junta directiva

De acuerdo con el Acta de Asamblea de accionistas No. 82 del 4 de noviembre de 2011, al cierre
del afio la Junta Directiva se encuentra conformada por lo miembros que se listan a continuacién:

No. Renglén \ Principales Suplentes
Primero Joaquin Galindo Vélez Sebastidn Fernandez Cox
Segundo Ramiro Alfonsin Balza Fernando Gutiérrez Medina
Tercero José Antonio Vargas Lleras Gustavo Gomez Cerdn

Cuart
. ua ? Luisa Fernanda Lafourie Rivera Andrés Lopez Valderrama
(independiente)
Quinto Monica De Greiff Lindo Henry Navarro Sanchez
Sexto
. . Hector Zambrano Rodrigue Cristina Arango Olaya
(independiente) lsuez st g y
Séptimo José Ivan Veldsquez Duque Manuel Jiménez Castillo

Frente a la Junta Directiva del afio anterior se presentaron los cambios en los miembros de junta
directiva que han sido resaltados en azul.

e Ramiro Alfonsin Balza fue nombrado en lugar de Lucio Rubio Diaz

e Hector Zambrano Rodriguez y Cristina Arango Olaya, fueron nombrados en lugar de
Beatriz Elena Arbeldez y Maria Camila Uribe Sanchez.

. Organigrama de la empresa

DIRECCION GENERAL ENDESA
COLOMBIA

Lucio Rubio Diaz

|
, GERENCIAS AREAS APOYO
GERENCIA GENERAL GENERACION COLOMBIA
COLOMBIA

] Lucio Rubio Diaz
DIRECCION PROYECTO
EL QUIMBO

JULIO A. SANTAFE RAMOS

= GERENCIA GESTION DE LA

GUSTAVO GOMEZ CERON FERNANDO GUTIERREZ MEDINA



. ASPECTOS FINANCIEROS

° Hechos Relevantes del ultimo afio:

Modificacion de los estatutos sociales para que las acciones de la sociedad circulen de manera
desmaterializada

En la Asamblea de accionistas de EMGESA S.A. E.S.P. llevada a cabo el 24 de marzo de 2011, se
resolvié efectuar las modificaciones estatutarias necesarias para permitir que las acciones de la
sociedad circulen de manera desmaterializada. Quedaron modificados los siguientes articulos:

Articulo 9. Caracteristicas y Clases de Acciones: Las acciones en que se divide el capital de la
sociedad son nominativas y circularan en forma desmaterializada o materializada seguin decida

la Junta Directiva.
En la sociedad existiran cuatro clases de acciones:

e Acciones estatales ordinarias.
e Acciones estatales con dividendo preferencial y sin derecho a voto.
e Acciones privadas ordinarias.
e Acciones privadas con dividendo preferencial y sin derecho a voto.

Articulo 23. Libro de registro de acciones: En la secretaria de la sociedad se llevara un Libro de
Registro de Acciones, debidamente registrado en la Cdmara de Comercio del domicilio social, con
el fin de inscribir acciones con los nombres de sus respectivos titulares indicando las cantidades
gue le corresponden a cada uno de ellos. Igualmente se anotaran los titulos expedidos, su nimero,
fecha de inscripcidn, traspaso, enajenacién, embargos, demandas judiciales, prendas y demas
gravamenes, limitaciones al dominio y otros sucesos de connotacidn juridica sobre las acciones. La
sociedad reconocerd como accionista a quien aparezca inscrito en el libro, con el nimero de
acciones registradas y en las condiciones anotadas.

Pardgrafo 1: La sociedad podra delegar la teneduria del libro de registro de accionistas en un
depdsito central de valores. Cuando las acciones sean desmaterializadas, bastara con la anotacién

en cuenta y el registro en el libro de registro de acciones para que el nuevo titular ejerza sus
derechos, los cuales acreditara mediante certificacion expedida por el depdsito centralizado de
valores.

Articulo 25. Titulos: A todo suscriptor se le entregaran titulos que justifiquen su calidad de
accionista, tendra firma del representante legal e indicara:

e Nombre completo.

e Denominacién de la sociedad, domicilio, notaria, nimero y fecha por la cual fue
constituida.



e Cantidad de acciones que representa cada titulo, el valor nominal, indicar si son
ordinarias o con dividendo preferencial sin derecho a voto.

e Clase ala cual pertenecen.
e Condiciones para el ejercicio del derecho de preferencia en la negociacion.

e Al dorso de los titulos de acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto
constataran los derechos inherentes a ellas.

Pardgrafo 1: Cuando la sociedad decida desmaterializar sus acciones, las mismas estaran

representadas por un macrotitulo, el cual se mantendrd en custodia y su administraciéon en el
depdsito central de valores, quien realizara las anotaciones de los suscriptores del mismo y llevard
a teneduria del libro de accionistas. Los accionistas podran solicitar un certificado a través de su
depositante directo, que los legitime para el ejercicio de los derechos inherentes a su calidad.

Articulo 27. Hurto, Pérdida o Deterioro de los Titulos: Se explica que se debe hacer en caso de
ocurrir cualquiera de los eventos mencionados.

Paragrafo 1: En caso de que las acciones circulen desmaterializadas y haya hurto o pérdida de una

constancia o certificado de depdsito, esto no generara ningun hecho juridico y simplemente el
accionista podra solicitar, una nueva constancia o certificado a través de su depositante directo.

Adicionar el numeral 33 al Articulo 62. Funciones: Se incluyd en las funciones de la Junta Directiva
“33. Decidir si las acciones de la sociedad circularan en forma desmaterializada o materializada.”

En linea con el cambio en los estautos, en la sesidn de Junta Directiva realizada el 17 de junio de
2011, se solicitd la modificion al articulo Décimo Cuarto del Reglamento Interno de la Junta
Directiva para adicionar el numeral 33 a las funciones de este érgano.

Modificar el pardgrafo 1 al Articulo 65. Representacion Legal para Asuntos Judiciales y
Administrativos: La Junta Directiva es la encargada de designar a los abogados junto con sus
limitaciones, en cuanto a la representacion de la Sociedad para asuntos judiciales y administrativos
ante las ramas judicial, ejecutiva del poder publico y particulares, entre otros; para periodos
determinados y podran ser elegidos indefinidamente.

Consecuentemente de acuerdo con el Acta de Junta Directiva 360, se expuso revocar la condicidn
de representante legal para asuntos judiciales y administrativos otorgada a la doctora Nancy
Janeth Agudelo, y nombrar en su reemplazo al doctor Camilo Caycedo Tribin, identificado con la
cédula de ciudadania No. 79.944.687. Asi mismo, revocar la condicién de representante legal para
asuntos judiciales y administrativos otorgada a la doctora Claudia Zambrano y nombrar a su
reemplazo al doctor Jairo Ernesto Arias Orjuela, identificado con la cédula de ciudadania
No0.79.542.112.



Aprobacion del reglamento interno de la Asamblea General de Accionistas

Con el fin de cumplir con la recomendacién hecha por la Superintendencia Financiera de Colombia
y continuar mejorando los estdndares de implementacién de normas de gobierno corporativo, se
aprobé el Regalmento Interno de la Asamblea General de Accionistas, el cual recoge los derechos
y deberes de los accionistas de la sociedad.

Emision de Bonos

El 20 de enero de 2011 Emgesa realizd una emisidn de bonos por un valor de $736.760 millones de
pesos a un plazo de 10 afios para financiar nuevos proyectos, incluido EI Quimbo, para refinanciar
parte del endeudamiento actual y para otros usos generales de la compania. Esta se constituyé en
la primera emisidon de bonos internacionales en pesos colombianos realizada por un corporativo
colombiano.

La emisién tuvo una demanda total de més de $1.250 millones de délares, equivalente a 3.6 veces
el monto ofrecido inicialmentem y fue calificada BBB- (grado de inversion) por parte de las
calificadoras Standard & Poor"s y Fitch Ratings.

Nombramiento del comité de auditoria

En la sesidén de Junta Directiva del 23 noviembre 2011 se nombré el comité de auditoria y quedd
integrado por los siguientes miembros:

Miembro principal | Miembro suplente \
José Antonio Vargas Lleras Gustavo Gémez Cerdn
Modnica de Greiff Lindo Henry Navarro Sanchez
Luisa Fernanda Lafaurie (independiente) Andrés Lopez Valderrama (Independiente)
Héctor Zambrano Rodriguez (independiente) | Cristina Arango Olaya (independiente)

Proyecto Interconexiéon con Panama

En el Acta de Junta Directiva 363 del 18 de mayo de 2011, se informd sobre la realizacién de una
reunidn conjunta de Emgesa con Enel- Fortuna, es esta se discutieron aspectos claves de los
mercados.

Posteriormente, se informé que fue expedida la reglamentacién definitiva que aplica a los
intercambios internacionales de energia y confiablidad (Potencia) entre Colombia y Panama. En
esta reglamentacidn se establece que para realizar transacciones de energia y potencia, en el
corto y largo plazo, en Panama y el MER, es imprescindible constituirse como Agente de
Interconexién Internacional (All) una vez adquiridos en la subasta los Derechos Financieros de
Acceso a la Capacidad de Interconexidn (DFACI).



Se analizé de igual manera, la oportunidad de negocio que representa vender energia en Colombia
a generadores panamefios que se constituyan localmente y busquen adquirir los derechos
financieros de la linea para vender en Panama.

En el Acta de Junta Directiva 358 del 15 de septiembre se establecid que de acuerdo con la
informacidn suministrada por Interconexién Colombia Panama (ICP Colombia) y el Ministerio de
Minas y Energia para el mes de enero de 2012 se tiene prevista la realizacion de la Subasta de
Derechos Financieros de Acceso a la Capacidad de Interconexidon por ICP-SDFACI. Al realizarse
simultdneamente a subasta de DFACI y los actos de concurrencia para venta en Panama de
potencia y energia a LP, se minimizan los riesgos asociados a no poder vender la energia en el
largo plazo y depender de ingresos variables en el corto por rentas de congestion.

Se expuso que las obras iniciarian en 2013, una vez sea aprobada la licencia ambiental y finalizaria
en 2014. Los operadores definiran la transferencia mdxima de la linea con base en el cual ICP
definird la capacidad a subastar.

Emgesa expone que para acceder a la comercializacién de energia es necesario crear una
compafia operativa y ésta sélo se constituird en el caso de que se decida acudir a las licitaciones
de venta de energia y una vez sean obtenidos los derechos financieros.

Planta Canoas

En el acta de Junta Directiva 365 se evidencié que fue puesto a consideracion de los miembros la
participacién de Emgesa en el proyecto de construccién de la Estacidon Elevadora Canoas teniendo
en cuenta los antecedentes que se describen a continuacion:

e Emgesa es propietaria de centrales hidroeléctricas de generacion situadas en la
Cadena Pagua: 600MW y en Plantas Menores 115MW, cuya operacién se realiza con
aguas del rio Bogotd, para ello cuenta con concesiones que han sido otorgadas por la
autoridad ambiental por un periodo que vence en el afio 2018.

e Actualmente, la contaminacidn del Rio Bogotd es uno de los principales problemas
ambientales. Esta actividad afecta tanto a la ciudad de Bogota como a Emgesa que
ha sido objeto de varias demandas judiciales derivados de los impactos ambientales
que genera la mala calidad del agua del Rio de Bogota que se deposita en el embalse
El Mufia propiedad de Emgesa.

e Dentro de la principal demanda, relativa a las obligaciones de descontaminar El Rio
Bogotd, ya se profirié la sentencia de primera estancia en la cual Emgesa fue
absuelta, de igual forma la autoridad judicial aprobd un pacto de cumplimiento
presentado por Emgesa y la Empresa de Energia de Bogota, EEB y condend a varias
entidades publicas de la contaminacién del Rio. Sin embargo, dicha sentencia se
encuentra recurrida y pendiente de decisidn por parte del Consejo de Estado.

Producto de las acciones sefaladas y del concurso de las entidades publicas se ha
venido desarrollando un macroproyecto de saneamiento del Rio Bogotd, dentro del



cual, el dia 21 de febrero de 2011 la Nacion, la Alcaldia de Bogot3, la Empresa de
Acueducto y Alcanatarillado de Bogota (EAAB), la autoridad Ambiental Corporacion
Ambiente, Vivienda y Desarrollo Territorial suscribieron un acuerdo de cooperacién
para la construccion de una planta de tratamiento de aguas residuales (PTAR), que
permita sanear el rio Bogotd, y cuya ubicacion esta contemplada aguas debajo de la
estacion de bombeo del embalse EI Mufia. Esta planta por si misma tendria los
siguientes efectos en la Cadena Pagua, operada por Emgesa:

e Disminuird en 12 m3/seg la disponibilidad de caudal de generacion de la cadena
PAGUA. Afectando la produccidon. El promedio de la reduccién en produccion de la
cadena PAGUA para el periodo 2015/2020 es de 779 GWh-afio.

e Impactaria negativamente el ingreso por cargo por confiabilidad y el margen variable
de Emgesa (estimacion menor margen para el periodo 2015-20: 262MUSD).

Emgesa ha planteado a la empresa de Acueducto y Alcantarillado de Bogota-EAAB su participacion
en el proyecto, la cual se realizaria a través de un aporte de dinero, siempre que se tenga la
ampliacion del término de concesién en un periodo de 20 afios y en condiciones sustancialmente
similares a las actuales.

El Gerente sefialéd que si Emgesa no participa en el proyecto de la construccion de la PTAR
CANOAS, aumentaria el riesgo de no contar con el caudal actual necesario para la operacién de las
centrales hidroeléctricas Paraiso-Guaca y plantas menores del Rio Bogota.

La inversidon de Emgesa corresponde a la diferencia entre ejecutar las obras por parte de la EAAB
en los sitios Canoas 6 Carboneras, esto es la suma de 42,8 millones de ddlares.

En la sesion de Junta Directiva 371 de diciembre de 2011 se informd que el convenio
interinstitucional con EAAB para la construccién de la estacion elevadora Canoas fue firmado.



° Indicadores financieros

Indicadores y Referentes de la Evaluacion de Gestion

Referente
del grupo

Resultado
indicador

Resultado
indicador

Rotacién cuentas por cobrar (Dias)

(RG)

62,00

(RI)

56,95

(R1)

Explicacion de
la ESP
A3lde
Diciembre de
2011 los dias
de rotacion de
las cuentas por
cobrar
aumentaron
con respecto
al afio anterior
en 0,24 dias,
pasando de
56,95 dias a
57,19 dias,
este indicador
esta por
debajo del
referente en
4,81 dias. Se
mantienen las
politicas de
gestion de
cartera parala
adecuada
gestion de las
cuentas por
cobrar. Los
ingresos
tuvieron un
incremento
del 0,66%, al
pasar de
$1.886.779
millones en el
2010 a
$1.899.158
millones en el
2011, debido a
la mayor

generacion

57,19

hidraulica con

Concepto AEGYR

En el periodo
2011 las cuentas
por cobrar
aumentaron en
un 1,08% vy los
ingresos
operacionales
aumentaron un
0,66%. La
rotacion de
cuentas por
cobrar es de
57,19, esta por
debajo del
referente en 4,81
dias. Las cuentas
por cobrar
aumentaron por

prepagos de
energia
recibidos,
anticipos
entregados por el
proyecto El
Quimbo,
adquisiciones de
bienes y servicios
y causa de otros




respecto al
2010 en el que
se

Referente
del grupo

Resultado
indicador

Resultado
indicador

Explicacion de
la ESP

(RG)

(RI)

(RI)

presento el
Fendmeno del

Concepto AEGYR
deudores; como
Generali

Rotacion cuentas por pagar (Dias)

30,00

36,96

123,05

Nifio en los Colombia quien

primeros 5 tiene una

meses del afio | indemnizacidn

y por ende por daio de

mayores turbina en

ingresos. Termocartagena.
Por su parte los
ingresos
operacionales,
aumentaron en
su mayoria por
generaciony
comercializacién
de energia.

Entre Las cuentas por

diciembre de
2010y
diciembre de
2011, los dias
de rotacion de
cuentas por
pagar
aumentaron
en 86,08 dias y
se encuentran
por encima del
referente en
93,05 como
consecuencia
principalmente
del saldo del
Impuesto al
Patrimonio
causado en el
2011y del que
quedan 6
pagos

pagar
aumentaron en
un 184,93%
mientras que el
costo de ventas
disminuyo un
14,40%. La
rotacion de
cuentas por
pagar es de
123,05 dias. Las
cuentas por
pagar
aumentaron
debido a los
intereses por
pagar que surgen
de los bonos
emitidos par el
proyecto de El
Quimbo, por su
parte el costo de




ventas disminuyd
como

Referente

del grupo

Resultado
indicador

Resultado
indicador

Explicacion de

(RG)

(RI)

(RI)

la ESP
proyectados
del 2012-2014,
asi como los
intereses por
pagar
asociados a la
estructuracion
de los bonos
para el
Proyecto El
Quimbo que no
existian en el
2010. Se
mantuvo
vigente la
politica de
pagos de la
Compaiiia y las
condiciones del
mercado.

Concepto AEGYR
consecuencia
principalmente
de menores
compras de
energia, dados
los niveles de
generacion
propia y menores
valores de las
compras de
combustibles.

Razon Corriente (Veces)

1,92

0,68

1,15

A diciembre de
2011 1a
Empresa
presento un
aumento en su
capacidad de
pago para
cubrir las
obligaciones de
corto plazo con
una variacién
en 0,48 veces
debido al pago
del saldo de
dividendos por
pagar del

En el 2011 la
compafiia
presento un
aumento en su
capacidad de
pago para cubrir
las obligaciones
de corto plazo
con una variacion
en 0,48 veces
debido a mayores
anticipos a
proveedores y
contratistas del
Proyecto El
Quimbo, un




periodo
anterior

mayor saldo de
caja debido a
recursos del

Referente

del grupo

(RG)

Resultado

indicador
(R1)

Resultado

indicador
(R1)

Explicacion de
la ESP

Concepto AEGYR

compensado
por la porcién
corriente del
Impuesto al
Patrimonio. El
indicador se
encuentra por
debajo del
referente en
0,77 veces. Se
presenta un
aumento en el
activo corriente
del 47,94%
debido al
aumento de los
anticipos
asociados al
proyecto El
Quimbo y al
incremento del
saldo en caja

prefinanciamiento
del proyecto
conseguidos a
principios del afo
con la emisién de
bonos
internacionales y
a mayores
inventarios de
combustibles
como respaldo al
cargo por
confiabilidad de
las plantas
térmicas. La
razon corriente
para este afo es
de 1,16, este
indicador se
encuentra por
debajo del
referente en 0,76

Margen Operacional (%)

52,18%

59,41%

66,51%

requerido para | veces.

cumplir con los

compromisos

de los primeros

del 2012.

El margen El EBITDA en el
operacional a 2011 aumentd un
diciembre de 12,67%

2011 supera el
referente
establecido por

equivalente a un
margen sobre
ingresos del




la SSPD en 66,15%, los

14,33 puntos ingresos
porcentualesy | operacionales

es superior al crecieron en
obtenido al menor proporcion

cierre de 2010 un 0,66%. Pese a
en 7,09 puntos | los bajos precios
porcentuales, de la energia

pasando debido al

Referente Resultado Resultado
del grupo indicador indicador Explicacién de la
(RG (RI) (RI) ESP Concepto AEGYR
de 59,41% a Fendmeno de la
66,51%. El Nifia en 2011, la

mayor margen | politica comercial

operacional se de la Compaiiia,
presenta con la cual se

debido a que busca optimizar el

existe un mix entre ventas
crecimiento de a través de
los ingresos del contratosy las
0,66%, ventas en el spot
consecuencia para minimizar la
de la mayor variabilidad del
generacion margen
hidrica sobre la operativo,
media historica | permitié obtener
y la reduccién un resultado
del consumo de positivo en el
combustibles a EBITDA. El
raiz del indicador se

Fenémeno del
Nifio
presentado en
los primeros 5
meses del afio
2010, el
crecimiento del
EBITDA es del
12,67% con
respecto al afio
anterior, se da
como
consecuencia

principalmente




de un menor
valor de
compras de
energia en
bolsa tanto en
volumen como
por efecto de
los bajos
niveles de
precios. Por su
parte, los
gastos de

Resultado
indicador

Resultado
indicador

Referente

del grupo Explicacion de la

ESP
administracion
presentaron
decrementos,
enrazona
reducciones en
el costo de
servicios
generalesy
otros gastos
asociados a
eficiencias
introducidas en
dichos
procesos.

Al cierre del
2011, el
indicador se
situd 2,74 veces
por encima del
referente
establecido por
laSSPDy 0,26
veces por
encima del
resultado
alcanzado a
diciembre de
2010, como
consecuencia
del incremento
del 9,32% de

Concepto AEGYR
encuentra en un
14,33 puntos
porcentuales por

encima del
referente, de
igual manera
hubo un aumento
del mismo frente
a 2010 de 0,07
puntos
porcentuales. En
el 2011 los gastos
financieros
presentaron un
aumento del
9,32% frente a un
aumento de
12,67% de
EBITDA. La
compafiia
aumento su
capacidad para
cubrir los gastos
financieros en
0,26 veces. Este
indicador se
encuentra sobre
el referente en
2,74 veces. Los
gastos financieros
se explican en




Referente
del grupo
(RG

Resultado
indicador
()

Resultado
indicador
()

los gastos
financieros
resultado de la
mayor deuda
obtenida
durante el afio
2011.

Explicacion de la
ESP

mayor cuantia por
los intereses
seguido de los
ajustes por
diferencia en
cambio.

Concepto AEGYR

Cubrimiento Gastos Financieros

Por otra parte, el
85,66% de la
deuda total se

encontraba
contratada a largo
plazo, el 44,36%
de la deuda se

8,48 8,74

(Veces) encontraba
indexada al IPC, el
16,67% a la DTFy
el 38,98%
restante
correspondia a
tasa fija.

Suscriptores Sin Medicion (%) na NA

Cobertura (%) na NA

Reclamos Facturacidn (por 1000) na NA

Atencidn Reclamos Servicio ( %) na NA

Atencion Solicitud Conexidn (%) na NA




Indicadores Nivel de Riesgo

Resultado
indicador

Resultado
indicador

Concepto del
AEGYR

I

Periodo de Pago del

Explicacion de la
ESP

En el afio 2011, el
periodo de pago del
pasivo de Largo Plazo
se mantuvo en niveles
similares frente al
indicador obtenido al
cierre de 2010, dada la
reduccion en el pasivo
corriente debido al
pago del saldo de
dividendos por pagar

El pasivo total tuvo un

aumento del 6,59%, el
pasivo total disminuyd
un 13,19%, mientras
que el Ebitda aumento
en 12,67% y el impuesto
sobre la renta un 9,65%
frente al del afio
anterior. Es pertinente
anotar que estas
variaciones se dan

PaNs,lvo de Largo Plazo 1,99 21 del periodo anterior porque el 85,66% de la
(afios)
compensado el deuda total se
Impuesto al encontraba contratada
Patrimonio, el alargo plazoy el
incremento en Ebitda incremento del
anteriormente impuesto sobre la renta
explicado asi como el se da por una mayor
mayor impuesto de utilidad registrada. La
renta que se presenta | variacion de este
por la mayor utilidad indicador respecto al
registrada. anterior es 0,07.
En el 2011 el EBITDA Y
el activo total aumentod
enun12,67%vy 6,23%
respectivamente, esto
se traduce a un 15,28%
de rentabilidad sobre
los activos. El aumento
Para el afio 2011, la del activo total se da
rentabilidad de los principalmente por un
activos de la empresa aumento en el efectivo,
fue de 15,28%, debido a que se efectud
superior en 0,87 la emisién de un bono
s puntos porcentuales al | internacional,
Rentabilidad Sobre 14,41% 15,28% resultado alcanzado transaccién que generé

Activos (%)

en el 2010, como
consecuencia
principalmente del
incremento del
EBITDA anteriormente
explicado.

una comision de
2.579.402 (cifra en
miles), al igual que una
operacién de factoring
de cartera con el Banco
Santander. Este afio el
indicador presenta una
variacion de 0,87 puntos
porcentuales; lo que
indica que este afio la
compafiia aumento la
rentabilidad sobre los
activos.




Rentabilidad Sobre

Durante el 2011 se
presentd un
incremento de 1,10
puntos porcentuales
en la rentabilidad del
patrimonio como
consecuencia del
incremento del Ebitda,
incremento del 9,32%

La rentabilidad del
patrimonio para 2011
fue de 15,01%,
presenta un incremento
de 1,10 puntos
porcentuales frente a
2010, debido
principalmente al

. . 13,91% 15,01% aumento del EBITDA.
Patrimonio (%) de los gastos ..
) . Asi mismo se presenta
financieros resultado
un aumento de los
de la mayor deuda . .
. gastos financieros de
obtenida durante el
o 9,32% por un aumento
afio 2011y del
. de la deuda, del
incremento del .
impuesto sobre la impuesto sobre la renta
P de 9,65% y del
renta en el 2011 con ! .
patrimonio de 6,05%.
respecto al 2010.
La rotacién de activos
fijos tuvo una
disminucién de 0,01
veces frente a 2010,
Este indicador nos debido a que los
muestra una pequeiia | ingresos operacionales
Rotacién Activos Fijos variacién negativa del crecieron en menor
0,38 0,38 . .
(Veces) 0,01 veces con proporcion a los activos
respecto al afio fijos. Para 2011 el
anterior. aumento se dio en un
0,66% y un 2,61 para los
ingresos operacionales y
los activos fijos
respectivamente.
En el afo 2011 el
capital de trabajo
sobre activos tiene un
incremento de 0,37 El capital de trabajo
puntos porcentuales para 2011 fue de 3,51%,
frente al indicador es decir tuvo un
Capital de trabaio obtenido al cierre de aumento de 0,37 puntos
P J 3,14% 3,51% 2010, principalmente porcentuales. Este

Sobre Activos

por el incremento en
el capital de trabajo
con respecto al afio
anterior efecto del
incremento en caja
anteriormente
explicada.

aumento de debe
principalmente al
incremento del 18,81%
en el capital de trabajo.




Servicio de Deuda

Para el afio 2011, el
servicio de la deuda
sobre el patrimonio se
redujo en un 0,29%

En el 2011 el servicio de
la deuda sobre el
patrimonio fue de
3,04%, este disminuyo
un 0,29 puntos

Sobre Patrimonio 3,33% 3,04% con respecto al 2010, porcentuales frente al
debido principalmente | 2010. Esto se debe a
a la colacidn de deuda | que el 44,36% de la
en mejores deuda se encontraba
condiciones de tasa. indexada al IPC, el
16,67% a la DTF.
A diciembre de 2011 el
flujo de caja sobre el El flujo de caja sobre el
servicio de la deuda servicio de la deuda
presentd un para 2011 fue de 658%,
decremento frente al este tuvo una
resultado del afio disminucion del 43
anterior del 43,29%, puntos porcentuales
debido al incremento frente al 2010. Esta
FIujq (#e Caja sobre 701,78% 658% de capi.tal de trabajo - V’faria.cién.s,e da por Ia? .
Servicio de Deuda requeridos para cubrir | disminucidn del servicio
los compromisos del de la deuda asociada a
ler. trimestre del las tasas de interés. Los
2012 asicomo la rubros de flujo de cajay
reduccion en el de servicio de deuda
servicio de la deuda disminuyeron en un
frente al 2010 por los 9,18% y un 3%
motivos expuestos respectivamente.
anteriormente.
En el afio 2011, el flujo
de caja sobre activos
presento una
reduccién de 2,24
puntos porcentuales
con respecto al afio
anterior, efecto de la
disminucidn en el flujo | El flujo de caja sobre
de caja 9,18% dado al activos presentd una
incremento de capital | disminucién de 6,33%
de trabajo requeridos | frente al periodo 2010.
Flujo de Caja Sobre 15,41% 13,18% para cubrir los El activo total aumento

Activos

compromisos del ler.
trimestre del 2012 asi
como la reduccion en
el servicio de la deuda
frente al 2010 por los
motivos expuestos
anteriormente y del
incremento en valor
de los activos 6,23%
efecto tanto de las
inversiones realizadas
en el periodo como

en un 6,23% debido al
incremento en el
efectivo mientras que el
flujo de caja decrecid en
un 9,18%.




del incremento en
efectivo.

Para el afio 2011, el
ciclo operacional fue
de -65,86 dias, con
una variacion de -
85,85 dias al resultado
alcanzado en el 2010.
Como consecuencia
principalmente del
saldo del Impuesto al
Patrimonio causado

El ciclo operacional para
2011 fue de -65,86 dias,
este disminuyo en 85,85
dias frenter al afio
anterior. El resultado de
este indicador se da
principalmente porque

Ciclo Operacional 19,99 -65,86 en el 2011y del que
quedan 6 pagos las cuentas por pagar
t 2,33
proyectados del 2012- af‘me” aTron enun s,
2014, asi como los dias debido a los
intert’eses por pagar intereses por pagar que
asociados a |a surgen de los bonos
estructuracion de los emitidos par el proyecto
de El Quimb
bonos para el e El Quimbo
Proyecto El Quimbo
gue no existian en el
2010.
El patrimonio sobre los
activos presentd una
rentabilidad de 65,85%,
" respecto al afio anterior
En el 2011, est L L,
innd?caadnoor prese:tsae hubo una disminucion
. . ., del 0,12 t
Patrimonio Sobre una reduccién del e puntos
65,97% 65,85% porcentuales. Hay un

Activos

0,12% manteniendo la
tendencia del afio
anterior.

mayor crecimiento del
patrimonio que del
activo, el primero
aumento 6,05%
mientras que el
segundo 6,23%




A diciembre de 2011
este indicador tuvo un
decremento con
relacién al afo 2010

de 6,73 puntos En el 2011 este
porcentuales debido indicador fue de
principalmente al 29,55%, teniendo una
efecto del saldo del diminucién del 6,73
Impuesto al puntos pocentuales
Pasivo Corriente Patrimonio causado frente a 2010; eso se
. 36,28% 29,55% en el 2011 y del que debe principalmente a
sobre Pasivo Total ;
quedan 6 pagos los intereses por pagar
proyectados del 2012- | que surgen de los bonos
2014, asi como los emitidos par el proyecto
intereses por pagar El Quimbo. Por su parte,
asociados a la el pasivo total tuvo un

estructuracién de los aumento de 6,59%.
bonos para el

Proyecto El Quimbo
gue no existian en el

2010.

Este indicador En el 2011 ese indicador
presenta un fue de 11,70% tuvo un
incremento de 3,28 aumento de 3,28 puntos
puntos porcentuales pocentuales debido

Activo Corriente frente al resultado a principalmente al

. 8,34% 11,62% .

Sobre Activo Total ° 0 diciembre de 2010 aumento que tuvo el
principalmente por el activo corriente de
incremento en caja 47,94%, originado
previamente principalmente por el
explicado. aumento del efectivo.

° ASPECTOS TECNICOS — OPERATIVOS
. Area comercial

Como resultado de nuestro trabajo de Auditoria Externa de Gestidn y Resultados, segun lo
establecido en la Resolucién 20061300012295 de 2006 de la Superintendencia de Servicios
Publicos Domiciliarios y con base a la aplicacién de procedimientos de auditoria enfocados a
determinar la gestidn realizada por la Compafiia en los temas de Nivel de pérdidas, Exposicidn en
bolsa, Porcentaje de energia vendida en bolsa, Recaudo y cartera, Restricciones, Subsidios y
contribuciones, facturacion, Tiempo de atencidn en oficinas y Nivel de satisfaccion del usuario,
excepto por lo revelado en el numeral 2.1, no encontramos evidencia que nos indique que se
presentaron durante el 2011 otros asuntos de potencial importancia en la gestidn de la compaiiia
en el area comercial.

° Gestion del Margen Variable:




El resultado del Margen Variable refleja la gestién comercial de EMGESA en el Mercado de Energia
Mayorista (en adelante MEM) y en el mercado no regulado, bajo unas condiciones hidrolégicas y
operativas determinadas, e impacta los resultados econédmicos de la compafiia. Su resultado es el
producto de las ventas y compras en el MEM, ventas al mercado no regulado, ventas en contratos,
ingresos por Cargo por Confiabilidad, ingresos por regulacién de frecuencia y consumo de
combustibles, principalmente.

El cumplimiento del Margen Variable presupuestado es un objetivo estratégico de EMGESA y de
gran importancia para la viabilidad financiera de la compaiiia.

El 2011 estuvo marcado por un importante nivel de precipitaciones generado por la ola invernal
del Fendmeno de la Nifia que inicio desde junio de 2010 con sus consecuentes impactos sobre las
variables antes mocionadas.

En la siguiente grafica se presenta el Margen Variable mensual Real frente al Margen Variable
Objetivo, establecido en el Presupuesto Operativo Anual (POA) para el 2011.

Fuente: Datos Emgesa Informes de Junta Directiva 2011 — Elaboracidn Deloitte

Si bien en los ultimos meses de afio la brecha entre el POA y el margen variable real se acortd y
este ultimo se ubicd incluso por encima de las metas respectivas, los resultados acumulados a 31
diciembre muestran una ejecucién por debajo del presupuesto por valor de $66.710 millones de
pesos que corresponden a un cumplimiento del 95%:

Margen Variable a julio de 2011

Millones de $ REAL \ POA Cumplimiento
Margen Variable $1,376,326 $1,443,037 95%

Fuente: Emgesa. Informe de Junta Directiva. Diciembre de 2011

Para revertir el comportamiento registrado en los meses de abril, mayo vy julio (en los
cuales las desviaciones entre el presupuesto y el real fueron en promedio del 19%) y en
general compensar las diferencias presentadas frente a las metas propuestas, EMGESA
implementd mecanismos de gestidn sobre las ventas y sobre el abastecimiento de su
demanda, ello le permitié registrar en algunos periodos y al cierre del afio un mejor
desempeiio (cumplimiento promedio del Ultimo cuatrimestre 105%).

A continuacién se muestra la participaciéon de los diferentes rubros en los ingresos y
egresos y mas adelante se analiza el comportamiento de los componentes de interés que
revelan los resultados de las decisiones tomadas por la organizacion en el 2011.

Fuente: Datos Emgesa Informes de Junta Directiva 2011 — Elaboracidn Deloitte

Los egresos presentaron un cumplimiento presupuestal del 89%, los rubros mas
representativos (correspondientes al 82%) son pago de potencia, otros egresos y compras



en el mercado spot, cada uno con un cumplimiento del 88%, 65% y 148%
respectivamente.

El 73% de los ingresos reales de EMGESA en el 2011 se concentran en ventas en Contratos,
ventas en el mercado Spot’ y ventas a clientes no regulados. Estos rubros presentaron un
cumplimiento presupuestal de 98%, 101% y 91% respectivamente. En términos generales
los ingresos mostraron un cumplimiento del 91%.

Los andlisis que presentamos a continuacidon se basan en el comportamiento de las
variables mads representativas para los ingresos, considerando sdlo la porcidn de energia, y
en la estrategia de compra: compras en bolsa y compras en contratos, adoptada por la
organizacién para abastecer su demanda, éstas hacen parte de los segmentos graficados
en color verde en la ilustracién anterior.

Egresos

En el marco del fenédmeno de la nifia, la estrategia planteada por EMGESA durante el
periodo fue manejar una mezcla de generacién propia y compras en bolsa y contratos que
le permitiera cumplir con los compromisos de ventas proyectados en el POA.

Compras en bolsa

El cumplimiento presupuestal en energia de las compras en bolsa durante el 2011 fue en
promedio del 355%. Los periodos que mayor desviacion presentaron frente al presupuesto
fueron enero, junio y julio con un cumplimiento promedio del 801%. El precio real de la
energia en bolsa se ubicé durante seis de los 12 meses del afio en promedio un 49% por
debajo del estimado por EMGESA.

Fuente: Datos Emgesa Informes de Junta Directiva 2011 — Elaboracidn Deloitte

En la siguiente grafica se puede apreciar que si bien las compras en bolsa durante los
ultimos dos afos han estado por encima del presupuesto, el afio 2011 registra un
cumplimiento superior (cien puntos porcentuales por encima del afio anterior).

Fuente: Datos Emgesa Informes de Junta Directiva 2011 — Elaboracidn Deloitte

Este nivel de cumplimiento presupuestal refleja el aumento del volumen de compras en
bolsa aprovechando los bajos precios del mercado, consecuencia del fenédmeno de la nifia,



y se presenta como estrategia paralela a la decision de generar por debajo del
presupuesto.

En épocas de niveles hidricos altos, los precios de bolsa tienden a la baja haciendo mas
atractivas las operaciones de compra en este mercado. El precio promedio en bolsa del
afio 2011 se ubico en $76,19/kWh.

En el siguiente grafico se presenta la evolucién del precio de bolsa y de la produccién neta
de la companiia, para esta ultima se evidencia que la generacion real fue menor a la
presupuestada durante siete de los doce meses del afio.

Fuente: Datos Emgesa Informes de Junta Fuente: Datos Nedn — Elaboracion Deloitte
Directiva 2011 - Elaboracién Deloitte

Compras en Contratos

En la siguiente grafica se presenta la evolucion del precio mensual de compras y las
compras de energia en contratos entre enero y diciembre de 2011.

Fuente: Emgesa. Informes de Junta Directiva 2011 — Elaboracidon Deloitte

Como se observa en la grafica anterior las compras reales en contratos presentaron un
comportamiento muy cercano al estimado (cumplimiento presupuestal promedio 100%),
mientras que los precios reales se ubicaron por encima del POA, en promedio las
desviaciones presentadas fueron del 6%.

La combinacion de las estrategias de aumentar las compras en bolsa (en respuesta a una
generacidn con recursos propios por debajo del presupuesto) y mantener las compras en
contratos estable (aunque con precios reales por encima del POA), se tradujo para la
organizacidn en un resultado neto positivo (menor valor de los egresos) via precios de
$12,4 millones de pesos.

Ingresos



Ventas en contratos

En la siguiente grafica se presenta la evolucidn del precio de venta en contratos tanto real
como presupuestado y las ventas mensuales bajo este mecanismo.

Fuente: Emgesa. Informes de Junta Directiva 2011 — Elaboracién Deloitte

Tanto las ventas como los precios muestran un comportamiento estable durante el
periodo y ajustado en valores similares a lo presupuestado. Las primeras registraron un
cumplimiento presupuestal promedio del 96% y los segundos del 104%.

La disminucién en ventas fue compensada por el mayor precio registrado en las
operaciones permitiendo que los ingresos por este concepto cumplieran al 101%, esta
situacién es positiva ya que este contribuye al resultado del rubro con mayor participacion
en los ingresos totales.

Ventas en bolsa

Durante los primeros siete meses del afio (a excepcién de febrero y junio) las ventas en
bolsa se ubicaron por debajo o iguales a las magnitudes presupuestadas (cumplimiento
presupuestal promedio 74%). Durante los ultimos cinco meses el comportamiento fue
inverso registrandose un cumplimiento frente al presupuesto del 252%, esto debido a que
los mayores niveles de generacidn propia hicieron que los excedentes aumentaran.

Fuente: Emgesa. Informes de Junta Directiva 2011 y XM.

En cuanto a precios, a excepcidn de agosto los precios reales se mantuvieron por debajo
de las estimaciones realizadas por la compaiiia registrando un cumplimiento del 75%.

Las situaciones mencionadas llevaron a que el cumplimiento presupuestal de los ingresos
por este concepto se ubicard en 100%.

Ventas Clientes No regulados

Fuente: Emgesa. Informes de Junta Directiva 2011 y XM.

En la ilustracion anterior se observa que tanto las ventas como los precios registraron un
comportamiento estable durante el periodo y ajustado en valores similares a lo
presupuestado. Las primeras con un cumplimiento presupuestal promedio del 94% vy los
segundos del 97%.

La combinacidon de precios y ventas por debajo del presupuesto se reflejan en un
cumplimiento presupuesto en los ingresos por este concepto de 91%.



Tomando en consideracién que EMGESA:

e Decidié comprar en bolsa aprovechando los mejores precios bajos del mercado
e Generd por debajo de los niveles estimados

e Mantuvo las compras en contratos en las magnitudes estimadas y obtuvo mejores
precios

e Mostré un cumplimiento presupuestal del 100% en las ventas en contratos y bolsa

Podemos concluir que la gestién y las decisiones de la organizacion sobre las variables analizadas
le permitieron mitigar el impacto del precio bajo del mercado spot sobre sus resultados, obtener
un Margen Variable un 12,57% por encima de 2010 y con un cumplimiento frente al POA en los
mismos niveles de dicho afio.

° Area técnica y operativa

Como resultado de nuestro trabajo de Auditoria Externa de Gestidn y Resultados, segun lo
establecido en la Resolucién 20061300012295 de 2006 de la Superintendencia de Servicios
Publicos Domiciliarios y con base en la aplicacién de procedimientos de auditoria enfocados a
evaluar la gestién realizada por la Compaiiia en sus dreas de Mantenimiento en redes y equipos,
Falta de inversion, interrupciones y duracién de las mismas, Calidad de la Potencia y Pago de
compensaciones, excepto por lo revelado en el numeral 3.1, no encontramos evidencia que nos
indique que se presentaron durante el 2011 otros asuntos de potencial importancia en la gestidn
de la compainiia en el area técnica y operativa.

. Proyecto El Quimbo

El proyecto el Quimbo se encuentra enmarcado por un entorno ambiental y social que ha afectado
el normal desarrollo las obras. La Licencia Ambiental fue otorgada mediante la Resolucion MAVDT
899 del 15 de mayo de 2009 pero los cambios solicitados por el Ministerio sélo fueron aprobados
un afo y cuatro meses después a través de la Resolucion MAVDT 1814 del 20 de septiembre de
2010. Dichos meses de atraso obligaron a la modificacién de las fechas de inicio y finalizacion de
los hitos principales del proyecto.

En su momento Emgesa, atendiendo a los plazos vigentes pactados con los contratistas y a la
secuencia constructiva del programa de construccion, definié un esquema de restructuracion del
cronograma con el objetivo de mitigar este atraso y asegurar la entrada en operacion de la planta
el primero de diciembre de 2014. Alli los hitos préximos, cuyo cumplimiento se considera
fundamental, fueron fijados para las fechas que se indican a continuacién:

Periodo 1

e Desviacidn del Rio Magdalena (diciembre de 2011)

Periodo 2
e Inicio de llenado del embalse (marzo de 2014)
e Entrada en operacién de unidades (noviembre de 2014)



Durante el 2011, se paralizaron algunos frentes de obra por la demora en la aprobacién por parte
del MAVDT de las modificaciones solicitadas a la licencia ambiental en relacién con fuentes de
materiales, las obras de la margen izquierda, zonas de depdsito de materiales, la explotacion de
fuentes de agua entre otros aspectos. Si bien el 12 de septiembre a partir de la Resolucién MAVDT
N° 1826, se levantaron la mayoria de las actividades suspendidas del contrato de obras civiles
principales, continuaron vigentes algunas medidas preventivas.

Adicionalmente, aunque la organizacién ha llevado a cabo mesas de concertacidn y negociacién en
las que han participado funcionarios del gobierno nacional, departamental, local y representantes
de las comunidades, los pobladores que se oponen a la construcciéon de la hidroeléctrica han
ejercido una fuerte presidn sobre los acuerdos a los que ha llegado.

De otro lado en materia técnica, segln se evidencié en los informes mensuales de seguimiento, las
obras del portal de entrada presentaron atrasos a raiz de que el contratista no contaba con
procedimientos aprobados, problemas con el suministro de concreto (no cumplimiento de
especificaciones), a rendimientos por debajo de los planeados, entre otras razones.

Todos los hechos mencionados son causales de que la desviacion del rio, hito que debe efectuarse
en época de verano, fuera nuevamente aplazado, esta vez para febrero de 2012.
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A 31 de diciembre de 2011, el proyecto registré un avance de 16,79% frente a un 24,06% del
avance acumulado planeado para el Proyecto. Correspondiente a un atraso de 7,27 puntos
porcentuales frente a la linea base.

Es importante resaltar que las inversiones en expansidn destinadas a este proyecto representan el
68,43% de las inversiones de la organizaciéon y la construccién constituye un objetivo estratégico
de la misma. Identificamos que a nivel corporativo del negocio de generacién para el 2011 se
estipuld el cumplimiento de hitos relevantes del proyecto que aseguren la puesta en operacion de
la hidroeléctrica en diciembre de 2014, en este caso la finalizacion del tunel de desvio.

° Estructura de Control

Para dar cumplimiento a las metas propuestas y gestionar los riesgos asociados a la construccion
de El Quimbo, desde el inicio de las obras Emgesa planted una estructura de control soportada en
las siguientes areas:

e Claim Engineering: Area encargada (a través de asesoria externa) de evaluar riesgos
futuros asociados a la contratacion de obras y equipos del proyecto. Este contrato
fue adjudicado a la empresa PRG Consultores.



e Interventoria: Area encargada de la interventoria a las obras de construccién del
proyecto. Cuenta con un equipo de construccion, equipamiento, una oficina técnica
y un equipo de pruebas y puesta en marcha.

e Project Control: Area encargada de asesorar al director del Proyecto El Quimbo en la
planificacién, programaciéon, seguimiento y control de las diferentes variables
asociadas al proyecto, actividades, contratos y subcontratos necesarios para su
completa ejecucion. Esta se encuentra conformada por los siguientes equipos de
trabajo.

Control del Avance . .
Fisico Global del Control de Gestidn de los Riesgos

P tari i
resupuestario e Cantidades del Proyecto

Gestion del Riesgo

Tomando en consideracidon el contexto, es relevante para el auditor verificar las acciones
adelantadas desde el equipo de trabajo de Gestion de los Riesgos del Proyectos durante el 2011 y
analizar y evaluar la gestién de los riesgos adelantada por la organizacién para asegurar que El
Quimbo entre en operacion el 1 de diciembre de 2014.

° Gestion de lo riesgos e informes

Entre las funciones atribuidas a la gestién de los riesgos del proyecto se encuentra la
identificacion, analisis, evaluacién y control de riesgos del Proyecto, ademas, es responsable de
elaborar un plan de gestion de Control de Riegos que permita la administrarlos.

El ejercicio metodoldgico de evaluacién de riesgos para el Proyecto inicié a partir del informe del
estudio de riesgos de El Quimbo recibido de Ingenieria y Disefio S.A. — Ingetec en el 2010. Alli se
detallaron amenazas, elementos amenazados, eventos no deseables que pueden presentarse por
la ocurrencia de la amenaza, las causas y las consecuencias del riesgo, el control y el tratamiento
propuesto.

EMGESA considera que la evaluacion de los riesgos del proyecto no es una tarea cumplida en un
momento del tiempo sino que debe ser un ejercicio permanente, por ello efectia seguimiento a
los mismos aplicando el Ciclo de Gestién de Riesgos. Cabe sefalar, que éste y otros documentos
del Sistema de Gestidn de Calidad fueron aprobados en los meses de abril y agosto, por lo tanto la
verificacion se realizé sobre los periodos aplicables.



Se evidencid para los riegos identificados un analisis cualitativo y cuantitativo seguido de un
estudio de origen y causas, la determinacidon del impacto y establecimiento de un plan de
respuesta al riesgo. El resultado de dicho proceso es consignado en una matriz (Matriz de
Registros de Riesgos) y actualizado semanalmente, con cortes mensuales para informes. Cabe
anotar que en los informes mensuales se identificaron riesgos que no cuentan con un costo
asociado en razén a que se encuentra en valoracidon por el responsable, no tienen impacto
financiero sobre el proyecto o son asumidos por los contratistas encargados de las obras
relacionadas y por lo tanto no afectan los recursos de Emgesa.

También se verificd que para los meses de marzo en adelante la compafiia cuenta con un reporte
de seguimiento y control de gestion de riesgos de acuerdo con lo establecido en el instructivo
mencionado anteriormente.

Se evidencié que el proceso de valoracion es realizado por el experto del tipo de riesgo y
gue es responsabilidad del equipo de gestién de riesgos coordinar y administrar dicha
informacion.

° Andlisis detallado de los riesgos con mayor severidad y mayor probabilidad de
ocurrencia

En los apartados siguientes se presenta un analisis de los riesgos a los cuales se atribuye una
Severidad Alta y Muy Alta y una Probabilidad de ocurrencia Alta y Muy Alta.

En el periodo marzo-diciembre de 2011, en total se identificaron 36 riesgos de los cuales 15

presentan un costo de 10,3 MMUSS clasificados en las siguientes categorias:

Part.
Part. Riesgos | Riesgos

Riesgos Riesgos con costo | Costo Costos Part.
Categoria totales totales asociado |asociado (MMUSS$) Valoracion
Social 11 31% 5 33% 4.9 48%
Legislativo, Contable,

. . 7 19% 5 33% 2.2 21%

Tributario
Construcciéon y montaje 6 17% 1 7% 0.3 3%
Ambiental 4 11% 3 20% 2.4 24%
Predios 3 8% 0 0% 0.0 0%
Seguridad y Salud Laboral

3 8% 0 0% 0.0 0%
- SSL
Compras y contratacién 2 6% 1 7% 0.4 4%
Total 36 100% 15 100% 10 100%

Como puede observarse en la tabla anterior en las primeras cuatro categorias se concentran el
78% de los riesgos y el 96% de los costos, se destaca adicionalmente que el componente social y
ambiental agrupados representan el 42% de los riesgos y el 75% del valor total en que fueron
costeados dichos riesgos.




Dentro de las acciones (planes de respuesta) adelantadas por la organizacién para gestionarlos se
identificaron:

e Reuniones de concertacidon con las partes involucradas que se afectan por el riesgo
e Negociaciones con los contratistas

e Reuniones y andlisis de las respuestas que se deben exponer frente a los Ministerios
y entes de vigilancia y control.

e Elaboracién, entrega y seguimiento a la informacién requerida por el Ministerio de
Ambiente Vivienda y Desarrollo Territorial.

e Elaboracién de solicitudes de modificaciéon y recursos de reposicion en materia
ambiental.

Impacto presupuestal

Se evidencié que la Matriz de Registro de Riesgos es un insumo para el proceso de control
presupuestario del proyecto, alli se realiza un analisis considerando los costos asociados a los
riesgos que se encuentran en estado Latente o Aceptado ya que sobre estos es posible realizar
gestion presupuestal. En el informe de diciembre de 2011 verificamos que dicho analisis arrojé un
resultado de 13,2 MMUSS, valor que representa 1,59% del presupuesto inicial del proyecto (837
MMUSS) y que se encuentra clasificado de la siguiente manera:

Partida Presupuestaria Participacion
Contrato CEQ-21 — Obras civiles principales 7,65 58%
Reasentamiento-restablecimiento habitat 4,32 33%

Terrenos programa de restauracion 1,00 8%

Viaducto 0,29 2%

Unidad de Gestién y P. Informacién 0,03 0%

Total 13,29 100%

El 34% de estos costos (4,56 MMUSS) corresponden a los riesgos latentes, con una severidad y una
probabilidad de ocurrencia Alta y Muy Alta que se mostraran en detalle en la siguiente seccidn.

Como se observa en la tabla, el 90% de los sobrecostos que podria tener el proyecto por concepto
de riesgos latentes y aceptados se concentra en dos partidas presupuestarias CEQ-21 seguida de
Reasentamiento-Restablecimiento Habitat.

Andlisis de los riesgos segun su estado

Durante el proceso de gestion de los riesgos el estado de éstos cambia dependiendo de la
situacién actual del proyecto y las acciones adelantadas por la organizacidn en las materias
respectivas, los riesgos segun su estado, de acuerdo con el Plan de Gestion de Riesgos del
Proyecto, se clasifican en:



Riesgo latente: riesgo que no se ha presentado, pero su probabilidad de ocurrencia
sigue presente.

Riesgo aceptado: Riesgo frente al cual no se puede generar un plan de respuesta y el
proyecto decide aceptar sus potenciales consecuencias.

Materializado: Riesgo que ocurriéd e impactd algunos recursos u objetivos de la
organizacioén positiva o negativamente.

Riesgo cerrado: Riesgo que no se presentd ya que las condiciones iniciales fueron
modificadas.

Riesgo mitigado: Riesgo que es atenuado hasta limites aceptables a través de planes
de contingencia o acciones para disminuir la probabilidad y/o impacto.

En el informe del mes de diciembre lo riesgos que tienen tanto una severidad como una
probabilidad de ocurrencia Alta y Muy Alta corresponden a los siguientes grupos:

Riesgos Latentes

Los riesgos latentes presentan la siguiente clasificacion:

Categoria Ambiental Social Total
Costo (USD) 287.905 4,271.228 4.559.133
Numero de .Rlesgos 1 3 4

con costo asociado

Los riesgos con costo asociado son los siguientes:

e R-39 Sancidn por parte de la autoridad ambiental por inicio de actividades en el
viaducto sin licencia

e R-72 Aumento de los costos asociados a la compra de predios para
reasentamiento

e R-80Ingreso a la zona de obra de agentes extremistas

e R-86 Retrasos en el reasentamiento de las comunidades a ubicar en el Llano de
la virgen

El R-72 y el R-86 representan 66% y 28% de los costos establecidos respectivamente.

Riesgos Materializados

Los riesgos materializados se encuentran en las siguientes categorias y presentan la
valoracion que se detalla a continuacién:

Compras y | Legislativo, contable,
Contratacion tributario Social

Categoria
Costo (USD)

435.635 816.168 455.514 1.707.317




Numero de Riesgos con
costo asociado

En este grupo se identifican los siguientes riesgos:

e R-23 Paralizacidn de las actividades de la construccién de la via margen izquierda
por parte de la autoridad ambiental.

e R-45 Reclamaciones por parte del contratista de OOCC CEQ-21 - Obras civiles
principales.

e R-47 Accidentes laborales presentados en los diferentes frentes de trabajo del
proyecto generando retrasos en el proyecto.

e R-57 Incumplimiento contractual del contrato CEQ-01 — Campamentos.

e R-64 Paralizacidn de las actividades de la construccién de la via margen izquierda
por parte de la autoridad ambiental

El 79% de los costos identificados corresponden a los riesgos R-23, R-45 y R-64.

Reportes de Riesgo presentados periédicamente

Respecto a la presentacién de informes de seguimiento mensual se evidenciaron oportunidades
de mejora; el modelo utilizado en la vigencia evaluada es estdtico y no permiten hacer una
trazabilidad de los riesgos a lo largo del proyecto. Estos informes deben ser en una herramienta
funcional que permita conocer el estado actual de la gestidon y que brinde elementos para la toma
decisiones.

Para el 2012, se planted crear una nueva plantilla para la presentacidon de estos temas que
consiste en informar la evolucidon de los estados de los riesgos durante el mes estudiado.
Igualmente, se plasma un analisis por estado de riesgo atribuyéndole las causas de los cambios
que se presentan de una semana a otra y se incluye el estado del plan de respuesta de los riesgos
latentes donde se puede evidenciar si se encuentra abierto, en ejecucion, atrasado/vencido o
cerrado.

Conclusiones

Los analisis realizados nos permiten concluir que Emgesa ha planteado objetivos a los distintos
niveles, vinculados entre si e internamente coherentes y que ha identificado y analizado los
riesgos relevantes para la consecucion de las metas, ejercicio que le ha servido de base para
determinar cdmo han de ser gestionados.

Si bien durante, el 2011 se presentaron dificultades en materia ambiental, social y técnica que
impidieron el normal desarrollo de las obras de El Quimbo y estas se reflejan en un avance al
cierre del afo de 16,79%, resultado que se encuentra 7,27 puntos porcentuales por debajo del



esperado (24,06%), también se evidencié que la organizacidon implementd y formalizé el Ciclo de
Gestion de Riesgos para el proyecto y que actualmente se encuentra en proceso de
fortalecimiento como mecanismo para anticiparse y reaccionar frente a cambios que puedan tener
un efecto sobre la puesta en operacién de la Hidroeléctrica el 1 de diciembre de 2014.

Adicionalmente, la gestidon adelantada por la estructura de control brinda elementos para el
proceso de control presupuestario. Considerando los riesgos que se encuentran en estado Latente
o Aceptados, en el informe de diciembre de 2011 verificamos que los calculos de la organizacion
estimaron un sobrecosto de 13,2 MMUSS para el proyecto, valor que representa 1,59% del
presupuesto inicial (837 MMUSS) y de los cuales el 90% se concentra en las partidas
presupuestarias CEQ-21 Contrato de obras civiles principales seguida de Reasentamiento-
Restablecimiento Habitat.

. EXTERNOS

Como resultado de nuestro trabajo de Auditoria Externa de Gestidn y Resultados, seglin lo
establecido en la Resolucién 20061300012295 de 2006 de la Superintendencia de Servicios
Publicos Domiciliarios y con base a la aplicacién de procedimientos de auditoria enfocados a
determinar la gestién realizada por la Compaiiia en temas como Naturales, Regulatorios, Legales e
Intervencion por parte de la SSPD, no evidenciamos situaciones que indiquen que la compaiiia no
realiza los andlisis necesarios de factores externos que pudieran poner en riesgo la calidad y
continuidad en la prestacion del servicio y por ende su viabilidad financiera.

o EVALUACION DE LA GESTION

) Indicadores y referentes de la evaluacion de gestion

Las siguientes son las excepciones resultado de la aplicacion de los procedimientos de auditoria y
de lo requerido por la Superintendencia de Servicios Publicos en Resolucion 12295 de 2006 en
relacidn con el cumplimiento de los referentes de los indicadores que evaldan la gestidén de la
organizacion: 1. Razén Corriente (Veces). Excepto por el asunto mencionado en el punto 1
observamos el cumplimiento de los indicadores frente al referente.

. Indicadores nivel de riesgo

Con base en los resultados de los indicadores adicionales y en la calificacion de nivel de riesgo, la
Compaiiia no estd expuesta significativamente a niveles de riesgo financiero.

. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Opinidn Control Interno 2011

En cumplimiento de lo establecido en la Resolucién No. 20061300012295 emitida por la
Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios el 18 de abril de 2006, evaluamos por el afo
terminado el 31 de diciembre de 2011 el grado de cumplimiento por parte de EMGESA S.A. E.S.P.
de los criterios definidos por dicha Superintendencia para que el Auditor de Gestion y Resultados



establezca debilidades y fortalezas en el Control Interno de la Compaiiia. El levantamiento y
mantenimiento del Control Interno es responsabilidad de la administracién de la Compaiiia.
Nuestra responsabilidad consistié en verificar el grado de cumplimiento de los criterios a través de
la evaluacion efectuada siguiendo la Encuesta de Control Interno definida por la Superintendencia
de Servicios Publicos Domiciliarios en la Resolucién mencionada.

Debido a las limitaciones inherentes de cualquier sistema de control empresarial, inexactitudes
debidas a errores o fraude pueden presentarse y no ser detectadas. Asi mismo, los prondsticos de
periodos futuros de cualquier evaluacidn de un sistema de control empresarial estan sujetos al
riesgo de que el control interno empresarial pueda ser inadecuado debido a cambios en las
condiciones o debido a que el nivel de cumplimiento con las politicas y procedimientos se
deteriore.

Como resultado de nuestra revisién efectuada, siguiendo los criterios antes descritos, no
observamos situaciones que hicieran suponer que la Compafiia no hubiera dado cumplimiento, en
todo aspecto importante, al desarrollo y fortalecimiento de su sistema de control interno.

MATRIZ DE RIESGO

NOMBRE PROBABILIDAD | MAGNITUD
NOMBRE DEL DEL DE DEL
MACROPROCESO PROCESO RIESGO OCURRENCIA IMPACTO CONTROL
Pérdida accidental o
deliberada de
ADMINISTRATIVO Otros . o, 2 2
informacién
electrénica
Dependencia de

aplicativos Unicos o
ADMINISTRATIVO Otros . 1 1
sin adecuada

representacion

Afectacién por falta
de coordinacién
ADMINISTRATIVO Otros ] 1 3
adecuada entre areas

de la organizacion

Errores en el analisis
financiero por no

Planeacion
FINANCIERO . . tener acceso a la |1 3
Financiera . L,
informacion
requerida
Fallas de planeacidn,
L, ejecucién o causas
Planeacion .
FINANCIERO . . ambientales en los | 1 3
Financiera
proyectos en
ejecucion

FINANCIERO Contabilidad Inadecuada 3 3




informacion
financiera interna
disponible en Ia
organizacion

Inadecuada
informacion
FINANCIERO Contabilidad financiera externa
disponible en Ia
organizacion
. Manejo inadecuado
Gestidn de . .
FINANCIERO , del flujo de caja o de
Tesoreria o
la liquidez
Afectacion por
Gestion de | cambio desfavorable
FINANCIERO .
Deuday Capital | en las tasas de
interés
Mantenimiento . .
Dafios a la propiedad
, plantas, .
TECNICA . de terceros derivados
subestaciones, .
OPERATIVA i de un servicio
lineas, redes y
. prestado
equipos
Mantenimiento .
Falla del equipo
, plantas, , .
TECNICA . electrénico de
subestaciones, .
OPERATIVA i control en equipos de
lineas, redes y L,
. generacion
equipos
Mantenimiento .,
Afectacion por
, plantas, .
TECNICA . obsolescencia
subestaciones, .
OPERATIVA i tecnoldgica de
lineas, redes y )
. equipos
equipos
Mantenimiento
, plantas, Contaminacion
TECNICA .
subestaciones, | causada por
OPERATIVA , .
lineas, redes y | emisiones
equipos
Incapacidad de
recuperar
eficazmente el nivel
de negocio o
TECNICA Calidad del | afectacion de la
OPERATIVA servicio reputacion de la

compaiiia después de
una interrupcién o un
evento, por falta de
prueba o




actualizacién de los
planes

Interrupcién en la

operacion por
TECNICA incumplimiento  de
Otros
OPERATIVA contratos de
suministro por parte
de terceros
, Incendio o explosién
TECNICA
Otros en una planta de
OPERATIVA .,
generacion
Falla en la fijacion de
Ventas de . .
COMERCIAL ; precios de energia en
Energia L,
generacion
Falla en los enlaces
Atencion al | de servicio de
COMERCIAL , o
usuario telecomunicaciones o
atencidn a clientes
Regulatorios _—
Desconocimiento de
(Normas CREG, .
EXTERNOS los cambios en la
MME, SSPD, . ., ..
legislacion/regulacion
etc.)
Incapacidad de
Regulatorios conservar o hacer
(Normas CREG, | seguimiento a las
EXTERNOS . .
MME, SSPD, | licencias correctas
etc.) para todas las
actividades
Afectacion por
Regulatorios cambios mayores en
(Normas CREG, | la legislacion
EXTERNOS . .
MME, SSPD, | tarifaria, ambiental o
etc.) de regulacién del
sector eléctrico
Incapacidad de
trasladar a los
clientes de forma
inmediata los
Regulatorios incrementos
(Normas CREG, | excesivos en
EXTERNOS . .
MME, SSPD, | materias primas
etc.) (ejemplo: carbdén) o

por necesidad de
comprar energia
térmica para cubrir
contratos por escasez




de agua en épocas de
sequia para
generacion hidraulica

Pasivos contingentes

Legales
por demandas de
EXTERNOS (Demandas, . .
. tipo ambiental en
Sanciones, etc.) .,
generacion
Dafios por actos mal
EXTERNOS Otros intencionados de
terceros
Dafios por
inundacién en casa
de maquinas de
EXTERNOS Otros

Guavio por
desbordamiento del
rio




