J FIDUCIARIA BOGOTA S. A.

REPRESENTANTE LEGAL DE BONOS
ORDINARIOS EPSA S.A.

Fiduciaria Bogota S.A. en su calidad de Representante Legal de los Tenedores de
Bonos de la Empresa de Energia del Pacifico S.A. ESP., en adelante EPSA S.A.,
Primera emisidn, cuyo objeto es regular las relaciones entre EL EMISOR y el
REPRESENTANTE LEGAL y determinar las obligaciones que esta Ultima debe asumir
ante los tenedores de los bonos emitidos por EL EMISOR se permite emitir el presente
documento en los términos del Numeral 3.2. de la Circular Externa 012 de 1998
proferida por la Superintendencia de Valores (Hoy Superintendencia Financiera de
Colombia), con el objeto de la disminucién del capital de EPSA S.A..

. Caracteristicas de la Emision

Fiduciaria Bogotd S.A es Representante Legal de los Tenedores de Bonos Ordinarios
de EPSA S.A de la siguiente emisién:

PRIMERA EMISION 1999

Sociedad emisora: Empresa de Energia del Pacifico S.A. E.S.P.
Clase de titulo: Bonos ordinarios a la orden
Representante legal de los tenedores: FIDUCOMERCIO S.A.
Monto de la emision: $320,000,000,000.00
Monto colocado: $ 319,999,430,618.39
Saldo por redimir: $312.799.429.000
Plazo: Entre 2 y 20 afios dependiendo de la serie
emitida asi:
SERIE PLAZO .
A 12 A 240 MESES
. B 60 A 240 MESES

C 60 A 240 MESES

Rendimiento: Los bonos reconocen un rendimiento indexado

a la TRM, inflacion o DTF. Los puntos a ofrecer
se determinan de acuerdo al mecanismo de
adjudicacion de los titulos

Garantia: El capital y los intereses de los bonos estan
garantizados por el patrimonio del emisor.

Bolsas donde se encuentran inscritos: BVC

Fecha probable del tltimo pago: 28 de febrero del 2010

Administrador de la emisién: Empresa de Energia del Pacifico S.A. E.S.P.

Periodo objeto del informe: Segundo semestre 2006

Los cuales actualmente se encuentran en circulacién y cuyo plazo de redencion no

han expirado. éé
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Obtener de la disminucion del capital de EPSA S.A.
Antecedentes

Teniendo en cuenta los extractos de actas de Junta Directiva y de Asamblea General
de Accionistas de EPSA S.A. numero 104 del 26 de junio de 2007 y nimero 34 del 30
de julio de 2007, respectivamente, drganos que aprobaron que ESPA S.A. redujera su
capital en $164.683 millones de pesos, con el fin de meJorar la composmon y

- apalancamiento del capital.

Esta reduccién de capital radica en que el apalancamiento de EPSA S.A., al 30 de
junio del presente, se encuentra en el 19%, y segun la resolucién 13 de 2002,
expedida por la Comisién Reguladora de Energia y Gas, CREG, establecié el calculo de
las tasas de retorno basado en el Costo promedio ponderado del capital de los
accionistas, y que segun estandares de apalancamiento esta relacién se debe ubicar
en 60% capital de accionistas y el 40% de endeudamiento de terceros.

Por la razén anteriormente expuesta, ESPA S.A. desea aumentar su nivel de
endeudamiento via reembolso de aportes a los accionistas.

La fecha estimada para esta reduccion sera en septiembre de 2007.

Estructura de la operacion

El capital suscrito y pagado de EPSA S.A., con corte al 30 de junio de 2007, se ubica
en los $1.1 billones de pesos, y la operacidn que desean adelantar reduciria este
rubro en $164.7 millones de pesos, lo que haria que el capital suscrito y pagado se
situara en $0.94 billones de pesos. Analizado desde otro punto de vista, el valor
nominal por accion pasara de $3.200 a $2.725.

Luego de completarse esta operacion de reduccidon de capital, la nueva composicion
del pasivo de EPSA S.A. estard representada en un 74% de patrimonio y un 26% de
endeudamiento con terceros.
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Situacion Financiera:

EMPRESA DE ENERGIA DEL PACIFICO S.A. E.S.P. - EPSAE.S.P. : .
BALANCE GENERAL POR LOS SEIS MESES TERMINADOS EN 30 DE JUNIO DE 2007
(En miles de pesos)
ACTIVO Junio PASIVO Y PATRIMONIO Junio
ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE
Disponible (Nota 4) $ 6,239,255 Obligaciones financieras (Nota 10) $ 168,091,600
) Bonos (Nota 11) 11,491,208
Inversiones (Nota 1 y 5) 5,544,425 Proveedores 25,645,557
Vinculados economicos (Nota 7) 32,860,921
Deudores - Neto (Nota 1 y 6) 154,022,319 Cuentas por pagar 9,365,456
Obligaciones con accionistas (Nota 12) 14,280,858
Vinculados econémicos (Nota 7) 23,532,888 Impuestos gravamenes y tasas (Nota 1 y 13) 11,562,789
Obligaciones laborales 1,927,212
Diferidos (Nota 1) . . 4,631,859 Pasivos estimados y provisiones (Nota 1y 14) 96,075,572
Otros pasivos 6,076,907
Inventarios (Nota 1) 7,328,042
Total activo corriente 201,298,788 Total pasivo corriente 377,378,080
OBLIGACIONES FINANCIERAS (Nota 10) 150,834,238
INVERSIONES - NETO (Notas 1y 5) 189,952,601 BONOS (Nota 11) 306,468,258
PENSIONES DE JUBILACION (Nota | y 15) 59,881,454
PASIVOS DIFERIDOS 46,382,940
DEUDORES (Nota 1 y 6) 12,098,852
Total pasivo 940,944,970
DIFERIDOS (Nota 1 y 8) 355,969,096 PATRIMONIO: (Nota 16)
Capital social 1,109,444,352
Prima en colocacion de acciones 173
PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO - 1,617,034,923 Reservas 141,206,454
NETO (Nota 1y 9) Revalorizacion del patrimonio 53,136,786
Superavit por método de participacion 24,687,888
Utilidad de ejercicios anteriores 1,416,925
Utilidad neta del ejercicio 105,516,712
VALORIZACIONES (Nota 1y 15) 494,036,582 Superavit por valorizaciones 494,036,582
Total patrimonio 1,929,445,872
TOTAL ACTIVO $ 2,870,390,842 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO $ 2,870,390,842
CUENTAS DE ORDEN (Nota 1 y 16) R CUENTAS DE ORDEN (Nota 1y 17)
DEUDORAS $ 1,418,995,807 ACREEDORAS $  1,263,906,560
ACREEDORAS DE CONTROL DEUDORAS DE CONTROL
POR CONTRA $ 1,263,906,560 POR CONTRA $ 1,418,995,807

Las notas adjuntas son parte integral de estos balances generales

(*) Los suscritos Representante Legal y Contador certificamos que hemos verificado previ las afirmaci idas en estos estados financicros y que los mismos han sido tomados ficlmente de los libro:

Fuente: ESPA S.A. ESP.

Con base en los anteriores estados financieros, se efectué la simulacion de la
reduccidn del capital en $164.683.15 millones de pesos para analizar los principales
indicadores financieros que se vean afectados con esta modifi icacion, que se presenta
a continuacion:

DEGESTION:
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Sin reducciéonjCon reduccion

| INDICADORES FINANCIEROS Jun-07 Jun-07
RAZONES DE APALANCAMIENTO
RAZON DE DEUDA ' 32.78% 34.78%
RAZON DE DEUDA A PATRIMONIO 26.11% 28.54%
APALANCAMIENTO FINANCIERO 1.49 1.53
[RAZONES DE EFICIENCIA FINANCIERA ‘
ROTACION DE ACTIVOS TOTALES 12.20% 12.94%
ROTACION DEL CAPITAL 14.39% 15.43%
ROTACION DE ACTIVOS FIJOS 21.65% 21.65%
RAZONES DE RENTABILIDAD
MARGEN BRUTO 50.18% 50.18%
RENDIMIENTO SOBRE LOS ACTIVOS 3.68% 3.90%
RENDIMIENTO SOBRE EL PATRIMONIO 5.47% 5.98%
RENDIMIENTO SOBRE LAS VENTAS 30.14% 30.14%
CONCENTRACION Y APALANCAMIENTO DE BONOS

. BONOS EN CIRCULACION 7 PASIVO TOTAL 33.79% 33.79%
BONOS EN CIRCULACION / PATRIMONIO TOTAL 16.48% 18.02%

En el cuadro predecente se evidencia que con el efecto de la reduccidn de capital de
$164.683.15 millones de pesos, no se afectan sustancialmente los indicadores de la
sociedad EPSA S.A., generandose el objetivo de la Alta Gerencia de esta entidad de
aumentar la razon de Deuda a Patrimonio.

Del Representante Legal de los Tenedores de bonos ordinarios

La sociedad Fiduciaria Bogota S.A. basada en el informe elaborado por la sociedad
EPSA S.A., presentado a la Asamblea General de Accionistas del pasado 19 de julio,
asi como en el concepto de la calificadora Duff & Phelps de Colombia, de fecha 27 de
julio de 2007, el cual ratifica la calificacion AAA a las emisiones de EPSA S.A, concepto
que tuvo en consideracion la reduccion de capital que EPSA S.A. planea realizar por
$164.683 millones de pesos y -opina que dicha transaccién no afecta la calificacion
. asignada, decisidén que se encuentra sustentada en el posicionamiento de la compafiia
y la solidez financiera, la naturaleza de los negocios de transmisién, distribucion y
comercializacidén de energia, y las ventajas que tienen la integracién de los mismos; el
Representante legal de tenedores de bonos ordinarios de EPSA S.A. considera que
podria llegarse a determinar que, en términos generales, el evento de la reduccion de
capital no afecta los intereses de los actuales tenedores de bonos EPSA S.A..

Cordialmente,

Hernando Mauricio Jiménez Almonacid 3
Representante Legal - Fiduciaria Bogota S.A.
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