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Resumen ejecutivo

El presente documento somete a consideracion del Consejo Nacional de Politica
Econdmica y Social (CONPES) el concepto favorable para la contratacion de una operacion
de crédito publico interno otorgado por la banca comercial hasta por la suma de doscientos
cincuenta mil millones de pesos con garantia soberana. Tales recursos seran destinados a
cubrir el pago de obligaciones con proveedores y la financiacién de la etapa final del
proyecto de inversién Gecelca 3.2 de la compafiia Generadora y Comercializadora de
Energia del Caribe (Gecelca) S.A. E.S.P. Esta empresa de servicios publicos, cuenta con una
participacion accionaria del 99,99%, de parte del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
y tiene por objeto social la generaciéon y comercializacion de energia eléctrica.

En medio del panorama critico del mercado energético en Colombia durante el ultimo
trimestre de 2015 y los primeros meses del afio 2016, las finanzas de la empresa Gecelca
se vieron fuertemente afectadas. La empresa presenta una estrechez de caja que pone en
riesgo la prestacion del servicio de energia y la continuidad de los proyectos de inversion en
curso. Ademas, el elevado endeudamiento que ha alcanzado la empresa a la fecha, ha
llevado a la banca comercial a negarle autorizaciones de crédito de largo plazo. Asi, las
limitadas, y cada vez mas reducidas, fuentes de financiacién, han obligado a Gecelca a
recurrir en Ultima instancia al apoyo del Gobierno nacional mediante garantia soberana.

Clasificacion: G3, H81, Q4.

Palabras clave: Gobierno y financiacion de la empresa; préstamos, garantias y créditos de las
administraciones publicas; energia.
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SIGLAS Y ABREVIACIONES

CONPES
CREG
GBTUD
Gecelca
GWh
KWh
MEM
MW

NOOA
OEF
PPA

TEBSA

Consejo Nacional de Politica Econémica y Social

Comisién de Regulacion de Energia y Gas

Giga BTU — British Thermal Unit— por dia

Generadora y Comercializadora de Energia del Caribe S.A. E.S.P.
Gigavatio hora

Kilovatio hora

Mercado de energia mayorista

Megavatios

National Oceanic and Atmospheric Administration (en espafol,
Administracién Nacional Oceanica y Atmosférica)

Oferta de energia en firme

Power Purchase Agreement (en espafol, acuerdo de compra de
energia)

Termobarranquilla S.A. E.S.P.



1. INTRODUCCION

Desde finales del afio 2015, Gecelca S.A. E.S.P. se encuentra atravesando por una
situacion financiera compleja que al dia de hoy presenta un estado critico, pues se ha visto
inmersa en dificultades de caja para atender la operacion y las necesidades de inversion. Lo
anterior, pone en riesgo inminente la prestacion del servicio de generacion y
comercializacion de energia y, por lo tanto, el respaldo de suministro de energia que
requiriere el pais en épocas de sequia.

El deterioro de los resultados financieros y operativos de la compafiia se debe a la
conjuncion de diferentes factores durante la profundizacién del fendmeno de El Nifio. Dentro
de estos, vale la pena destacar: (i) los mayores costos variables de generacién asumidos por
la escasez y los altos precios del gas, producto de las restricciones en la oferta, los eventos
eximentes y de fuerza mayor declarados por los productores y el transportador de este
insumo; (ii) el aumento no previsto en la diferencia entre los costos variables de generacién
respecto al precio de escasez; (iii) la elevada fluctuacion de la tasa de cambio; (iv) el aumento
en los costos por desviaciones en las obligaciones de energia firme (OEF)* a causa de
mantenimientos programados y (v) la indisponibilidad forzada de las plantas de generacion
de Gecelca por la exigencia maxima durante el periodo de escasez de energia en el pais.

Con el fin de buscar mecanismos que permitan cubrir los faltantes de caja y continuar
con la inversién en la construccion de una nueva planta (Gecelca 3.2), la compafia ha
realizado acuerdos de pago con proveedores, ha acudido a la banca y se encuentra en
proceso de desinversion de activos no estratégicos. No obstante, debido a la urgencia para
atender la reducida liquidez, es necesario recurrir a un crédito publico interno otorgado por
la banca comercial y garantizado por la nacion, con el cual, la compafiia pueda obtener los
recursos suficientes que estabilicen su operacion.

En este orden de ideas, a lo largo de este documento se busca presentar las causas y
las consecuencias de la situacion coyuntural de dificultades de caja por la que esta pasando
la compafia Gecelca. Se presentan las razones de urgencia por las cuales se solicita el
concepto favorable del Consejo Nacional de Politica Econdémica y Social (CONPES) para
gue Gecelca pueda acudir a la banca comercial a obtener financiamiento garantizado por

1 “la obligacion de energia firme (OEF) es un producto disefiado por la regulacién para garantizar la
confiabilidad en el suministro de energia en el largo plazo a precios eficientes. Cuando el precio de bolsa supera,
al menos por una hora del dia, al precio de escasez, reflejando asi una situacion critica de abastecimiento de
electricidad, el generador al que se le asigné una OEF debe generar, segun el despacho ideal, una cantidad
diaria determinada de energia.” Consultar en:
http://www.creg.gov.co/cxc/secciones/obligacion_energia_firme/obligacion_energia_firme.htm


http://www.creg.gov.co/cxc/secciones/obligacion_energia_firme/obligacion_energia_firme.htm

la nacién. Con estos recursos podra cubrir su operacién y contar con la liquidez necesaria
para su proyecto de inversién Gecelca 3.2.

El documento se estructura en cinco secciones, incluida esta introduccion. La segunda
seccion presenta los antecedentes, en particular, las caracteristicas principales de Gecelca y
las circunstancias en las que se originé la coyuntura financiera desfavorable. En la tercera
seccion se desarrollan las justificaciones técnica, juridica, socioeconémica y financiera que
sustentan la necesidad del otorgamiento de garantias de la nacion para la solicitud del crédito
con la banca comercial. En la cuarta seccion se plantean los objetivos, componentes y
estrategias de seguimiento a la operacién de crédito de largo plazo. Finalmente, se concluye
con las recomendaciones al CONPES.

2. ANTECEDENTES

La presente seccion tiene por objetivo describir las circunstancias desfavorables que
originaron el deterioro financiero de la empresa Gecelca. De esta manera, se presenta, en
primer lugar, la caracterizacion de la empresa y sus unidades de generacion, propias y a
cargo. Acto seguido, se determina el impacto del fendmeno de El Nifio, las medidas que
fueron adoptadas como contrapeso y, finalmente, el efecto de la tasa de cambio.

2.1. Caracteristicas de la empresa

Gecelca fue creada en 2006 y comenzd operaciones comerciales en el mercado de
energia mayorista (MEM) colombiano el 1 de febrero de 2007. Es una empresa colombiana
de servicios publicos mixta constituida como sociedad por acciones, del tipo de las anénimas,
sometida al régimen general de los servicios publicos domiciliarios. Ejerce sus actividades
dentro del ambito del derecho privado, teniendo como obijeto principal la prestacién de los
servicios publicos de generacion y comercializacion de energia, asi como la prestacion de
servicios conexos, complementarios y relacionados con las mismas actividades de servicios
publicos, de acuerdo con el marco legal regulatorio. El Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico es su socio mayoritario con una participacion equivalente al 99,99% del capital de

la compaiiia.
Tabla 1. Capacidad de generacion de Gecelca
Capacidad efectiva
Unidad de de la unidad de Tipo de Combustible ~ Combustible
generacion generacion tecnologia principal alterno
(megavatios)
Propias
Gecelca 3 164 Turbovapor Carbon No aplica



Capacidad efectiva

Unidad de de la unidad de Tipo de Combustible = Combustible
generacion generacién tecnologia principal alterno
(megavatios)
Termoguajira 1 151 Turbovapor Carbon Gas natural
Termoguajira 2 151 Turbovapor Carbon Gas natural

Representadas (PPA)

Barranquilla 3 63 Turbovapor Fueloil Gas natural
Barranquilla 4 64 Turbovapor Fueloil Gas natural
TEBSA 791 Ciclo Gas natural
combinado
Total 1.384

Fuente: Gecelca S.A. E.S.P., septiembre de 2015.

Como puede observarse en la Tabla 1, Gecelca es propietaria de Termoguajira 1 y
Termoguajira 2, las cuales operan con carbén y gas natural y tienen una capacidad de 151
megavatios (MW), cada una. También posee la planta Gecelca 3, que solo puede operar a
base de carbdn. Esta unidad entré en operacion comercial el 17 de septiembre de 2015 con
una capacidad de 164 MW, anticipandose a la activacién de la condicién de escasez
generada por el fenébmeno de El Nifio.

Por otro lado, Gecelca, a través de un acuerdo de compra de energia (PPA, por sus
siglas en inglés) con Termobarranquilla (TEBSA) S.A. E.S.P., representd a dicha empresa ante
el MEM hasta abril 20 de 2016. De esta manera, Gecelca operé las unidades de generacién
de TEBSA y comercializ6 la energia generada por dichas unidades en el MEM. Estas
unidades de generacion, cuentan con una capacidad de 918 MW, conformados por una
planta de 791 MW, operada con gas natural, y dos mas, operadas a partir de fueloil y gas
natural, con una capacidad de 127 MW.

En total, Gecelca representd, hasta el primer trimestre de 2016, 1.384 MW ante el
MEM (equivalente al 8.8% de la capacidad total del Sistema Eléctrico y al 29.5% de la
capacidad de generacion de energia térmica?). En consecuencia, al ser el mayor generador
térmico del pais, Gecelca fue un soporte energético indispensable para la atencion de la
demanda en los pasados fendmenos de El Nifio y, en particular, el que finaliz6 en el mes de
abril del presente afio.

2 Caélculos basados en informaciéon de XM S.A. E.S.P., filial de ISA especializada en la gestién de sistemas de
tiempo real.
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A partir de la culminacion de la vigencia final del acuerdo de compra de energia (PPA)
con TEBSA, Gecelca qued6 con 466 MW de generacion ante el MEM derivados de las
unidades de generacion Termoguajira 1, Termoguajira 2 y Gecelca 3. Con la entrada en
operacion de una nueva unidad de generacion, Gecelca 3.2, se tiene proyectado un aumento
de 273 MW en la capacidad de generacién de la empresa. Teniendo en cuenta que el
porcentaje de avance de la construccion de Gecelca 3.2 es del 82%, se espera que entre en
funcionamiento en el segundo semestre del afio 2017. Las unidades Gecelca 3 y Gecelca
3.2, fueron resultado de las OEF adquiridas por Gecelca luego de su participacion en las
primeras dos subastas del cargo por confiabilidad®. En la primera subasta (2008), la empresa
adquirio OEF con el proyecto de generacion de carbén Gecelca 3 de 150 MW, a pesar de
gue su capacidad efectiva es de 164 MW. En el 2011, la compafiia participd en la segunda
subasta en la cual adquirié OEF con el proyecto de generacién a carbon Gecelca 3.2 de
250 MW, siendo su capacidad efectiva 273 MW. De manera que, con las OEF asignadas
la generadora y comercializadora se comprometié a construir ambos proyectos en la Zona
Franca Permanente Especial Gecelca 3, ubicada en Puerto Libertador, Cérdoba.

Finalmente, es importante destacar que Gecelca se ha constituido en los Ultimos afios
en el mayor generador de energia eléctrica en la Costa Atlantica y cubre mas del 50%* de
su demanda. En el Grafico 1 se presentan los niveles de generacién que Gecelca ha
entregado al sistema eléctrico desde su entrada en operacion.

3 El cargo por confiabilidad es un esquema de remuneracién que, a través de la estabilizacién de los ingresos
del generador, permite garantizar la generacién de energia en condiciones criticas de abastecimiento.
http://www.creg.gov.co/cxc/secciones/que_es/que_es.htm

4 Valor calculado por Gecelca, teniendo en cuenta el comportamiento de la generacién y la demanda de la
Costa Atlantica, para el periodo octubre de 2015 a marzo de 2016.
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Gréfico 1 Generacion de energia de Gecelca
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Fuente: Gecelca S.A. E.S.P.
Notas: *Inicio de operacion en febrero de 2007. **Corte a septiembre de 2016.

2.2. Impacto del fenémeno de El Nifio en 2015 y 2016

Lla matriz energética® para el caso de Colombia, a 31 de agosto de 2015,
representaba una capacidad instalada de generacion de energia eléctrica de 15.550,85
MW, distribuidos en un 71,1% en plantas hidraulicas, en un 23.6% en plantas térmicas y en
un 5.3% en plantas menores y cogeneradores.

Segun la Administracion Nacional Oceanica y Atmosférica (NOAA, por sus siglas en
inglés), el periodo de sequia determinado por el fendbmeno de El Nifio ocurrido entre
septiembre de 2015 y mayo de 2016, resulté ser uno de los mas fuertes en duracién e
intensidad desde 1950, afio desde el cual se tiene registro. De acuerdo con informacién
reportada por la empresa XM S.A. E.S.P, la situacién fue tal que los embalses para
generacion de energia eléctrica llegaron al 25% de su capacidad, cifra inferior a la media
histrica. Los embalses de la regién Valle llegaron a niveles criticos cercanos al 19% de su
capacidad. La situacion mas critica se observé en Antioquia, con niveles de embalses del
9.7%, adicional a la falla técnica en la unidad de generacién de Guatapé que provoco la
salida de operacion comercial de 560 MW durante varias semanas en medio del periodo
critico.

5 La matriz energética determina la cantidad de energia disponible en un territorio, establece las diferentes
fuentes energéticas de las que dispone y su incidencia relativa en el total de la oferta.
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Asimismo, la baja hidrologia implicé un choque de oferta que llevd a las empresas
generadoras a aumentar los precios de la energia ofertada en bolsa, a tal punto que el precio
de bolsa superé el precio de escasez®, para el momento, de 302 pesos por kilovatio hora
(KWh). Esta situacion implic6 que se activaran las OEF del cargo por confiabilidad. El 8 de
octubre de 2015, el precio de bolsa promedio llegd a estar por encima de los 1.900 pesos
por KWh, muy por encima de los precios historicos de bolsa, y de los precios de contratos
que se encontraban entre 139 y 160 pesos por KWh en promedio.

Es importante resaltar que el precio de bolsa es determinado horariamente por el precio
ofertado de la unidad de generacion marginal que se requiere para suplir la totalidad de la
demanda de energia de todo el Sistema Interconectado Nacional (SIN) en la hora especifica.
Si el precio de bolsa supera el precio de escasez, lo cual puede suceder en momentos de
baja hidrologia, se activa la condicién critica. Esta condicién consiste en que, si a una unidad
de generacion le fueron asignadas OEF en las subastas del cargo por confiabilidad, solo
puede percibir el precio de escasez por esa energia que esta obligada a entregar al sistema,
aun si su costo de generacion es mas alto.

Desde el 20 de septiembre de 2015, fecha en la cual se activo la condicion critica,
Gecelca ha experimentado un acelerado deterioro en sus finanzas, hasta el punto que, desde
septiembre de 2015 a abril de 2016, se acumul6 un Ebitda’ de -241,6 mil millones de pesos.
Tal escenario deterior6 la capacidad de financiacion de sus proyectos de expansion,
comprometiendo su sostenibilidad econdmica en el corto plazo.

A continuacién, se describen las variables que mas afectaron la situacion financiera de
la empresa por el fendémeno de El Nifio.

2.2.1.Impacto en las instalaciones propias

Como se menciond anteriormente (Tabla 1. Capacidad de generacién de Gecelca) las
unidades de generacion propiedad de Gecelca, son Termoguajira 1, Termoguajira 2 y
Gecelca 3, las cuales operan con base en carb6én, cuyo costo de generacion se encuentra
entre 161 pesos por KWh (G3) y 164 pesos por KWh. Teniendo en cuenta que el precio de
escasez se ubic6 en 302 pesos por KWh, durante el periodo critico del fenémeno de El Nifio,

6 El precio de escasez (PE) se calcula a partir de dos variables: en primer lugar, utiliza como referencia el precio
internacional del combustible fueloil Nro. 6, y en segundo lugar el heat rate de la planta mas ineficiente que
existia en el mercado en el afio que se determiné la formula del PE, TermoBarranca.

7 Ebitda: acrénimo del inglés Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization (beneficio antes
de intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones), es decir, el beneficio bruto de explotacién calculado
antes de la deducibilidad de los gastos financieros.
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la generaciodn realizada con esas unidades propias no tuvo dificultad en la remuneracién de
Sus costos, ya que su costo variable de generacién fue menor al precio de escasez.

No obstante, las dos unidades de Termoguajira entraron en mantenimiento durante el
mes de noviembre de 2015: Termoguajira 1 entre el 1 y el 30 de noviembre y Termoguajira
2 entre el 21 y el 30 de noviembre. La indisponibilidad de estas unidades se respaldd con
recursos propios minimizando asi el impacto de la penalizacion por desviaciones negativas
de OEF.

Por otro lado, la financiacion de la etapa final del proyecto Gecelca 3.2 se vio afectada
presupuestalmente, al alza, por la devaluacion del tipo de cambio, como se explicara en la
seccion 2.4.

2.2.2.Impacto en las unidades representadas por el acuerdo de compra de energia
(PPA)

El mayor impacto negativo sobre las finanzas de corto plazo de la empresa tiene su
origen en situaciones asociadas al combustible con el que operan las unidades TEBSA y
Barranquilla 3 y 4, en relacién al contrato PPA con la empresa TEBSA.

Unidad de generacién TEBSA

Respecto a la unidad de generacién TEBSA, cuyo combustible empleado para la
generacion es el gas natural, se presentaron cuatro factores que procuraron impactos
financieros negativos.

El primer factor tiene que ver con los mayores costos variables asociados al gas natural,
combustible principal para la operacion de la planta TEBSA. El precio del gas en el mercado
secundario lleg6 incluso a triplicar su precio normal, debido a una situaciéon de alta demanda
y a un racionamiento de la oferta. Estos mayores costos fueron asumidos por Gecelca en
virtud del contrato PPA antes referido. En ese momento, el costo variable por KWh generado
con gas fue superior al precio al cual se le remuneraba esa generacién a la empresa, es
decir, el precio de escasez. Al multiplicar ese diferencial entre el precio de escasez y el costo
variable de generaciéon por la cantidad de KWh generados, se obtiene un desbalance
estimado en 70.000 millones de pesos

El segundo factor se fundamenta en la indisponibilidad del gasoducto del sur por el
atraso en la construccion del mismo, que conllevé a que, por incumplimiento contractual,
Gecelca no pudiera contar con 35 GBTUD (Giga BTU — British Thermal Unit— por dia) a

partir del 1 de diciembre del 2015, para respaldar las OEF asignadas. Esta cantidad fue
contratada con proveedores cuya fuente de suministro provenia del Bloque Esperanza,
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estacion Jobo ubicada en el municipio de Sahagun, Cérdoba, el cual debia conectarse a la
red de transporte del gasoducto del sur. Gecelca tuvo que gestionar este gas en el mercado
secundario a unos precios superiores y en cantidades inferiores a lo contratado inicialmente,
dada la coyuntura de escasez.

Lo anterior, significé para Gecelca afectaciones por valor de 50.190 millones de pesos,
explicadas en dos componentes: menor remuneracién del cargo por confiabilidad y
penalizacién por desviacion negativa.

El tercer factor asociado a TEBSA tiene que ver con los inconvenientes presentados ante
los eventos eximentes de responsabilidad por parte de los proveedores en la entrega del gas
natural y la imposibilidad de encontrar respaldo de energia firme con otros agentes
generadores. Esta situacion implicé la falta de combustible para la generacion en la planta,
causando como consecuencia la materializacion de penalizaciones por incumplimiento de
sus OEF. Durante el periodo del 14 al 17 de noviembre de 2015 y del 18 al 23 de diciembre
de 2015, la energia no generada fue de aproximadamente 40 gigavatios por hora (GWh)
durante ambos periodos. El impacto financiero fue del orden de 19.300 millones de pesos.

El cuarto factor, es el incumplimiento de las OEF a causa de mantenimientos
programados en los meses de marzo y abril de 2016, que no se pudieron aplazar por
razones técnicas y exigencias de los seguros, dejando la planta fuera de funcionamiento. Si
bien es cierto que las plantas pueden cubrir sus OEF cuando requirieren realizar los
mantenimientos programados, acudiendo a otros generadores en el mercado secundario de
OEF, durante el periodo critico a Gecelca no le fue posible conseguir ese respaldo. Esto,
debido a que, por un lado, no se contaba con muchos agentes que tuvieran excedentes de
energia y quienes los tenian, contaban con el incentivo de entregarlos al Sistema en forma
de desviaciones positivas®, que se remuneraban conforme a los altos precios de bolsa que se
presentaron en el MEM a raiz del fendmeno de El Nifio.

Estas desviaciones de las OEF, a causa de los mantenimientos de la unidad TEBSA, que
no pudieron encontrar respaldo en el mercado secundario, implicaron para Gecelca un costo
calculado de 107.000 millones de pesos.

Unidades de generacién de Termobarranquilla 3 y Termobarranquilla 4

Las unidades Barranquilla 3 y 4 tuvieron una coyuntura diferente debido a que estas
unidades tienen la capacidad de operar con combustéleo y gas natural. El inconveniente se
origina en que el precio del combustéleo no decrecidé con la misma rapidez que lo hizo el

8 Se entiende por desviacion positiva, aquella generacién que esta por encima de la obligacién de energia firme
del generador, durante la condicion de escasez del Mercado.
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combustible fueloil Nro. 6, el cual es el precio de referencia para calcular el precio de
escasez. En otras palabras, estas dos variables se desacoplaron con respecto a los niveles
de precios dados en la subasta del cargo por confiabilidad llevada a cabo en el afio 2011.
Asi, el diferencial de precios de generacion entre ambos combustibles pasé de 50 pesos por
KWh, como se habia estimado, a mas de 400 pesos por KWh.

Ante el alto costo de generacion con combustibles liquidos, la Comision de Regulacién
expidié la Resolucién CREG 178 de 2015, que permitié incrementar el precio remunerado
a estas plantas por cada KWh generado respecto al precio de escasez inicial. No obstante,
aun con el valor de la mencionada resolucion, el costo de generacion de las unidades
Barranquilla 3 y 4 fue mucho mayor.

El impacto final por el diferencial del costo de generar con diésel (fueloil) respecto al
precio de referencia del fueloil Nro. 6, fue de 43.143 millones de pesos®.

2.2.3.Impacto por cartera Termocandelaria

El incumplimiento de las obligaciones de pago a la Bolsa de Energia por parte de
Termocandelaria incrementé de manera significativa la cartera vencida de Gecelca, por su
posicién de acreedor neto ante el MEM. Esto dificult6 la recuperacién de costos variables de
la operacién y el pago de combustible para la generacion de energia eléctrica.

De estas obligaciones incumplidas por Termocandelaria, a Gecelca le correspondio
como acreedor, con corte al 31 de mayo de 2016, la suma de 29.906 millones de pesos.
Este valor es resultado del balance que se realiza entre acreedores y deudores del mercado
de corto plazo. Por lo tanto, cualquier incumplimiento en la Bolsa de Energia por parte de
terceros es reflejado directamente en los acreedores, que en su mayoria son las empresas de
generacion térmica, colocandolas en mayor riesgo de iliquidez.

2.3. Medidas adoptadas por la empresa durante el periodo critico

Con el fin de servir como respaldo eléctrico para el pais y continuar con la prestacion
del servicio y el desarrollo de los proyectos de expansion, la empresa tomé decisiones
financieras que le permitieron mantener la prestacion del servicio, dentro de las cuales se
resaltan:

a) Financiacion de corto plazo con la nacién y con el Banco de Occidente por 10% de los
ingresos corrientes de la vigencia. La Direccion de Crédito Publico del Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico otorgd, a través de su tesoreria, un crédito de corto plazo

9 Informacién suministrada por Gecelca.
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por la suma de 127.000 millones de pesos. Por su parte, el Banco de Occidente entregd
financiamiento por 22.000 millones de pesos.

Acuerdos de pago con proveedores por valor de 177.000 millones de pesos. Durante el
mencionado periodo critico, y con el objeto de mantener la prestacion del servicio,
Gecelca realizé acuerdos de pago de las acreencias con los principales proveedores de
suministro y transporte de combustible y energia.

Recursos propios por valor de 80.000 millones de pesos y sobregiros por 40.000
millones de pesos. La Empresa agot6 su caja disponible y, ante la urgencia evidente de
recursos, necesito financiarse con sobregiros con las entidades financieras que otorgaron
cupo. De esta manera, Gecelca cumplié con los compromisos previamente contraidos y
evitd la paralisis en la prestacion del servicio. Lo anterior generd pasivos de corto plazo
y con vencimiento inminente por valor de 380.000 millones de pesos.

2.4. Impacto de la volatilidad de la tasa de cambio sobre la etapa final de Gecelca

3.2

En la siguiente tabla se presenta el presupuesto inicial de inversién de Gecelca 3.2

estimado en un total de 820 mil millones de pesos, a partir de una tasa de cambio de
1895.07 pesos por ddlar. En la Tabla 2 se distingue, de acuerdo a la naturaleza de los
insumos o servicios, una clasificacion en dolares estadounidenses (USD) y otra en pesos
colombianos (COP).

Tabla 2. Presupuesto inicial de Gecelca 3.2

Conceptos usD CcopP Valor total COP®

EPC® 380.000.000 720.124.804.178
Seguros 3.000.000 5.685.195.822
Via de acceso (tramo Montelibano- 17.410.000.000 17.410.000.000
Balastrera via Puerto Libertador)

Interventoria 20.080.000.000 20.080.000.000
Otras actividades conexas 56.700.000.000 56.700.000.000
Total 820.000.000.000

Fuente: Gecelca S.A. E.S.P.

Notas: @ Se utiliz6 la TRM de 1.895 pesos por délar, la cual contemplaba una holgura en el aumento en la tasa
de cambio, que para marzo de 2012 registraba una TRM promedio de 1766.34 pesos por délar. ® EPC se
refiere a Engineering, Procurement & Construction, por sus siglas en inglés.
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No obstante, el presupuesto del proyecto se ajustd luego del proceso de licitacion
internacional para la contratacion del EPC°, en el cual se seleccioné al consorcio compuesto
por las firmas China United Engineering Corporation (CUC) y Dongfang Turbine Company
(DTC), con quienes se suscribié un contrato por valor de USD 358.745.803 (Tabla 3).

Adicionalmente, durante los primeros afios de ejecucion del contrato EPC se tuvo una
TRM promedio de 2.200 pesos. En esta primera parte se alcanzé una ejecucién aproximada
del 47% del contrato EPC. No obstante, debido a la devaluacién del tipo de cambio, para
la ejecucion del resto del contrato se tuvo que ajustar la TRM estimada a 3.100 pesos,
obteniendo finalmente una TRM promedio total de 2680.8 pesos.

Como se evidencia en la Tabla 3, la diferencia que se origina por la devaluacion del
peso frente al dolar representa un incremento de 252.000 millones de pesos en el valor de
la inversion. De esta manera, se genera una necesidad de financiacién adicional por un valor
de 176.000 millones de pesos. La diferencia se cubrird con recursos propios.

Tabla 3. Presupuesto actual del proyecto Gecelca 3.2

Conceptos UsD cor Valor total COP®

EPC®) 358.745.803 961.725.200.000
Seguros 6.000.000 16.084.800.000
Via de acceso (tramo Montelibano- 17.410.000.000  17.410.000.000
Balastrera via Puerto Libertador)

Interventoria 20.080.000.000 20.080.000.000
Otras actividades conexas 56.700.000.000 56.700.000.000
Total 1.072.000.000.000

Fuente: Gecelca S.A. E.S.P.

Notas: ® Se utilizé una TRM de 3,100 pesos por délar del escenario de la Direccién Macroeconémica Ministerio
de Hacienda y Crédito Publico del 07 de diciembre de 2015. ® EPC se refiere a Engineering, Procurement &
Construction, por sus siglas en inglés.

3. JUSTIFICACION

En las siguientes subsecciones se presentan las justificaciones técnica, legal,
socioeconOmica Y financiera, que sustentan la necesidad del otorgamiento de la garantia de
la nacion a la operacion de endeudamiento de Gecelca hasta por 250 mil millones de pesos.

10 E| EPC o contrato “llave en mano” es el mecanismo utilizado por Gecelca para contratar la fabricacién,
montaje, construccion y puesta en marcha de la central termoeléctrica a carbon.
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3.1. lustificacion técnica

Los recursos requeridos estan asociados, por una parte, a compromisos de inversion de
Gecelca 3.2 y, por otra, a refinanciacién de capital de trabajo para garantizar la
continuidad en la prestacién del servicio de energia eléctrica.

Gecelca ha demostrado ser una de las empresas lideres en generaciéon y
comercializacion de energia eléctrica, otorgando solidez y respaldo al sistema eléctrico
colombiano. La ubicacién de las plantas en la Costa Atlantica ayuda a dar soporte al sistema
en esa regién ante eventos de interrupciones por transmisién del sistema nacional.

Asimismo, la empresa le brinda al SIN una capacidad de generacion térmica que
permite un adecuado balance en la relaciéon hidraulica-térmica de la matriz de generacion
en el pais, lo cual le otorga un papel relevante a la hora de respaldar el SIN durante eventos
de hidrologia critica. De ahi la importancia de garantizar la operacién continia de Gecelca.

Por otro parte, la construccién y puesta en funcionamiento de Gecelca 3.2 permitira
aumentar la confiabilidad del parque de generacion térmico del sistema eléctrico
colombiano, al contar con 273 MW de nueva capacidad. Su puesta en marcha tendra un
impacto estratégico, puesto que ayudara a atender las necesidades futuras de la demanda
creciente de energia en el pais.

Cabe mencionar, que la unidad Gecelca 3.2 sera una central con tecnologia de lecho
fluidizado, lo que busca aumentar el rendimiento y reducir las emisiones contaminantes. Con
esta tecnologia el impacto ambiental es muy inferior al de las tecnologias de carbdn
pulverizado, por ejemplo, en lo referente a las emisiones de 6xidos de Nitrégeno (NOx) y
dioxido de azufre (SO2). Ademas, Gecelca 3.2 cuenta con licencia ambiental, emitida por
la Autoridad Nacional de Licencias Ambientales, mediante Resolucion 1315 del 23 de
diciembre de 2013.

3.2. lustificacién juridica

En el contexto de las actuales condiciones financieras de Gecelca, el otorgamiento de
la garantia soberana estd supeditada a la viabilidad de la misma (segun las condiciones
especificas de la empresa), de conformidad con las leyes que rigen lo correspondiente para
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el otorgamiento de garantia de la nacién, esto es, la Ley 80 de 1993*, la Ley 185 de
19952 la Ley 533 de 19993, y el Decreto 1068 de 2015

Ahora bien, conforme con el articulo 2.2.1.2.1.5. del Decreto 1068 de 2015, las
entidades descentralizadas del orden nacional podran celebrar contratos de empréstito
interno previa autorizacion del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, una vez se cuente
con el concepto favorable del Departamento Nacional de Planeacion (DNP).

Por su parte, Gecelca pretende acudir a los bancos comerciales nacionales para
celebrar un contrato de empréstito, denominado en pesos, y que se ejecute dentro del
territorio colombiano. Valga anotar que por expresa autorizacion legal, la celebracion de
este contrato podré realizarse de forma directa sin someterse al procedimiento de licitacion
0 concurso de méritos (articulo 2.2.1.2.1.1. del Decreto 1068 de 2015).

La viabilidad de que la nacién otorgue una garantia para respaldar el empréstito que
Gecelca contrataria esta regida por el articulo 2.2.1.2.4.1. del Decreto 1068 de 2015. De
acuerdo con este, las garantias de la nacién solo podran respaldar las obligaciones de pago
de entidades descentralizadas de orden nacional*®.

De esta forma, al no cumplirse ninguno de los supuestos que configuran la prohibicién
establecida en el mencionado articulo, la garantia de la nacién se podra obtener una vez
Gecelca agote los procedimientos y requisitos establecidos en el titulo 2.2.1 del mismo
decreto, y demas normas que regulan la materia. Dentro de los requisitos se resaltan:

e Contar con el concepto favorable del CONPES, respecto del otorgamiento de la
garantia y el empréstito o la obligacion de pago, segun el caso;

11 Por la cual se expide el Estatuto General de Contratacién de la Administracién Pablica.

12 Por la cual se autorizan operaciones de endeudamiento interno y externo de la nacién, se autorizan
operaciones para el saneamiento de obligaciones crediticias del sector publico, se otorgan facultades y se dictan
otras disposiciones.

13 Por la cual se amplian las autorizaciones conferidas al Gobierno nacional para celebrar operaciones de
crédito publico externo e interno y operaciones asimiladas a las anteriores, asi como para garantizar obligaciones
de pago de otras entidades estatales y se dictan otras disposiciones.

14 por medio del cual se expide el Decreto Unico Reglamentario del sector hacienda y crédito publico. Derogd
los Decretos 1497 de 2002 y 3160 de 2011.

15 “En ningln caso la nacién podra garantizar obligaciones internas de pago de las entidades territoriales y sus
descentralizadas, ni obligaciones de pago de particulares. No podran contar con la garantia de la nacién los
titulos de que trata el inciso segundo del articulo 2.2.1.3.1 del capitulo 3 del presente titulo; no obstante, cuando
la emisién corresponda a titulos de mediano y largo plazo, esto es, con plazo superior a un afio, para ser
colocados en el exterior, estos podran contar con la garantia de la nacion.

Tampoco podra la nacion garantizar obligaciones de pago de entidades estatales que no se encuentren a paz
y salvo en sus compromisos con la misma, ni podra extender su garantia a operaciones ya contratadas, Si
originalmente fueron contraidas sin garantia de la nacién.”
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e Contar con concepto de la Comision de Crédito Publico, respecto del otorgamiento de
la garantia de la nacion, si esta se otorga por plazo superior a un afio, para lo cual
debe cumplirse el procedimiento establecido en el articulo 2.2.1.6.1., y siguientes, del
Decreto 1068 de 2015;

e Contar con resolucion de autorizacion del Ministerio de Hacienda y Crédito Pablico, y
haber constituido las contragarantias establecidas por el mismo.

Igualmente, la garantia soberana que Gecelca pretende obtener, debera supeditarse a
lo dispuesto en el respectivo acto juridico por el cual se otorgue la garantia, y al otorgamiento
de las contragarantias aceptables para el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, bajo el
entendido que cada supuesto y condiciones de las empresas son Unicos.

3.3. lustificacién econ6mica y social

Desde finales de 2015, Gecelca se encuentra atravesando por dificultades de caja.
Por tratarse de una empresa publica, que se desempefia en la generacion y comercializacién
de energia, ha acudido a la solicitud de empréstito para atender su operacion y demas
proyectos de inversion que propenden por el mejoramiento de su negocio en el mercado.

Como se ha mencionado, la aludida situacién de caja es producto de varios factores
especificos que han afectado a la empresa y que han puesto en un riesgo inminente la
continuidad del servicio. Esta situacion afecta, por tanto, a los empleados, a los clientes y al
inversionista publico.

En este contexto, se espera, a través de este documento, aprobar el otorgamiento de
una garantia soberana que permita a Gecelca obtener un crédito con la banca comercial
para solucionar sus problemas de liquidez y, de esta manera, pueda continuar con su
operacion comercial. De esta manera, con la terminacién de la planta Gecelca 3.2, se
lograria ampliar la posibilidad de nuevos negocios, y asi monetizar al inversionista publico
su inversién. Ademas, garantizar a los empleados su continuidad laboral, y a los antiguos y
nuevos clientes su portafolio de servicios. Vale la pena también mencionar que los recursos
requeridos para la etapa final del proyecto de inversion Gecelca 3.2 ejercen presion sobre
la liquidez de la empresa.

Cabe destacar que el proyecto Gecelca 3.2 genera aproximadamente, en su etapa de
construccién, 2.000 empleos directos y 500 indirectos. Adicionalmente, se espera que
durante su etapa de operacion la planta Gecelca 3 (con sus unidades de generacion Gecelca
3y Gecelca 3.2) produzca alrededor de 200 empleos directos y 100 indirectos. Ademas, el
suministro de carbon de minas cercanas a las mencionadas plantas a precios competitivos,
permite mejores tarifas para los usuarios del servicio de energia eléctrica del pais.
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Finalmente, de acuerdo con los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), relacionados
con el acceso a energia, se espera, a través de este documento, contribuir a garantizar el
acceso universal a servicios energéticos asequibles, fiables y modernos. Asi mismo, las
unidades de generacién de Gecelca le imprimen confiabilidad al SIN y aseguran la
disponibilidad de la energia ante eventos de baja hidrologia, como el fenédmeno de El Nifio.

3.3.1. |Identificacién de costos y beneficios

El costo de la operacidn de crédito corresponde a la tasa de interés que debera asumir
Gecelca, la cual se acordara con la banca comercial bajo los parametros de riesgo y politicas
de crédito internas del banco al cual recurrira Gecelca. Sin embargo, dentro de las
proyecciones elaboradas por la empresa, se estimé que la tasa de interés seria equivalente
a la tasa DTF mas 6,5%, basados en las condiciones actuales del mercado y las condiciones
historicas de crédito a las cuales ellos han accedido.

En este sentido, el costo real en que incurriria Gecelca al contratar la operacion de
crédito se podra calcular una vez la empresa cuente con la capacidad y respaldo de la
Nacion para gque sea considerado sujeto de crédito ante la banca comercial, y de esta
manera pueda negociar las condiciones financieras bajo las cuales accedera al empreéstito.

De acuerdo con las proyecciones de Gecelca, el mayor impacto en el beneficio
generado por la deuda, se refleja en el largo plazo en donde la empresa recupera niveles
de liguidez llegando a valores 6ptimos tales como una razén corriente®® promedio de 2,10
veces.

En cuanto al proyecto de generaciéon Gecelca 3.2, el costo total del proyecto es de 1,1
billones de pesos, como se presenta en Tabla 3. Por su parte, el beneficio esperado arroja
una tasa interna de retorno del 10,86%, por lo tanto, se genera valor adicional para los
accionistas debido que la rentabilidad esperada de la operacion en el horizonte de tiempo
evaluado supera los costos de inversion.

3.4. Situacion financiera

A diciembre 31 de 2015, Gecelca registrod activos totales por 2,8 billones de pesos,
pasivos por 1,1 billones de pesos y un patrimonio de 1,7 billones de pesos segun se presenta
en la Tabla 4. Dada la naturaleza de la operacién de Gecelca, la mayor concentracion de
su activo se encuentra en cartera, es decir, en cuentas por cobrar a clientes, las cuales
cerraron, a 31 de diciembre de 2015, en 215.354 millones de pesos. En cuanto al activo

16 Indicador de liquidez que determina la capacidad para cumplir con sus obligaciones de corto plazo (activo
corriente / pasivo corriente).
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de largo plazo, este se encuentra representado, en mayor cuantia, por los vinculados
econdmicos, es decir por las participaciones accionarias y econdmicas que Gecelca tiene
sobre TEBSA y Gecelca 3. Estas representaron un total de 1,3 billones de pesos en diciembre
del afio pasado. Ademdas, aproximadamente el 90% del total de activos fijos, como
magquinaria y plantas, entre otros, se consideran productivos y, para ese entonces, sumaban
117.450 millones de pesos.

Los pasivos de la Gecelca reflejan un fuerte incremento al pasar de 554.618 millones
de pesos en 2014 a 1,1 billones de pesos al cierre de 2015 (Tabla 4). El incremento de
99,81% corresponde al comportamiento que registraron las cuentas de proveedores y
obligaciones financieras como consecuencia de la crisis por la cual atraviesa Gecelca. Se
estima que a diciembre de 2016 los pasivos totales seran de 1,4 billones de pesos.

El patrimonio de Gecelca estd compuesto principalmente por capital social, y asciende
a 644.124 millones de pesos. Se ha mantenido estable durante los periodos analizados
(2013-2032) y no ha sido superado en ningun momento por las pérdidas monetarias, las
cuales se espera que lleguen a los -135.413 millones de pesos a diciembre de 2016. Gecelca
espera reversar dicha tendencia a partir de 2018, una vez supere la coyuntura actual.

Tabla 4. Estructura financiera de Gecelca, 2015

Rubro Millones de pesos
Activo 2.769.008
Pasivo 1.108.187
Patrimonio 1.660.821
Pasivo + patrimonio 2.769.008

Fuente: Gecelca S.A. E.S.P.

De acuerdo con las ventas historicas de la empresa, entre los afios 2010 y 2014, se
evidencian resultados positivos. En 2015 los ingresos operacionales cerraron, a 31 de
diciembre, en 1,5 billones de pesos. Cifra que registra una disminucion proyectada para el
cierre 2016, con 924.086 millones de pesos, como consecuencia de la finalizacion de la
representacion de TEBSA en el mercado de energia mayorista. Dicho comportamiento se
espera que se mantenga en 2017, cuando Gecelca proyecta vender su participacion en
TEBSA. Sin embargo, se espera que este comportamiento se revierta a partir de 2018,
cuando la empresa contempla un incremento mesurado del 2% en su nivel de ventas
especialmente, bajo los supuestos de ventas de energia en bolsa y comercializacion de gas
de contratos en firme. A partir de 2019 se contemplan ingresos por la venta de carbon de
Gecelca a Gecelca 3 como producto del desarrollo minero.
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En el Gréfico 2 se observa la proyeccién de los ingresos operacionales versus los costos
y gastos, advirtiéndose que en el periodo 2015 y 2016, Gecelca genera utilidades
operacionales negativas como resultado de un alza en los costos de produccion y a los
asociados al impacto de la tasa de cambio y a una paralela disminucién del ingreso.

Debido a la mayor participacion de costos operacionales, el margen operacional
arroja resultados negativos de -10% para 2015 y -16% al corte de julio de 2016. Se espera
cerrar el 2016 con un -13% lo cual se puede interpretar como un impacto negativo en la
rentabilidad de la operacién de Gecelca. A partir del afio 2017 se espera una recuperacion
en la operaciéon de la empresa, manteniendo un margen promedio de 19% hasta el afo
2032.

Gréfico 2. Estructura de ingresos y gastos

1.800.000 .
Ingresos operacionales
1.500.000 Costo de ventas
o Gastos operacionales
§ 1.200.000 Utilidad operacional
Q.
3 900.000
on
g
5 600.000
2 300.000
0
-300.000

2024
2025
2026

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2027
2028
2029
2030
2031
2032

Fuente: Gecelca S.A. E.S.P.

De igual manera la utilidad neta'” durante 2015 y 2016 registra valores negativos, a
corte diciembre de 2015 con -49.853 millones de pesos y con un estimado en utilidad neta
de -135.413 millones de pesos al cierre diciembre 2016. Al considerar una recuperacion
positiva en la relacién de costos e ingresos para los siguientes 15 afios, Gecelca espera
manejar un margen neto en su utilidad promedio del 45% de rentabilidad.

Dadas las cifras histéricas tanto de nivel de ingresos como de la generacion de utilidad
de la empresa, es valido afirmar que la condicion financiera actual de la empresa tiene
fundamento en los efectos negativos y coyunturales de las circunstancias del sector durante

17 Utilidad Neta es el beneficio o resultado final que se obtiene después de cubrir los impuestos.
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el periodo de activacion de la condicion critica del MEM a patrtir del 20 de septiembre de
2015.

Como consecuencia de la caida acelerada de los resultados operativos al cierre del
afio 2015, la liquidez de Gecelca se vio fuertemente comprometida al registrar niveles
deficientes en indicadores como la razén corriente®, la cual arrojé resultados inferiores a 1°
durante los periodos 2015 — 2016. Por este motivo fue necesario recurrir a la obtencion de
recursos para financiar el capital de trabajo a través de diferentes modalidades como
utilizacion de cupos de sobregiro por 40.000 millones de pesos, crédito de tesoreria por
parte de la Direccion General de Crédito Publico del Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico por un valor de 127.000 millones pesos, y una operacion de crédito con banca
comercial por valor de 22.000 millones de pesos con Banco de Occidente. En consideracion
con lo anterior se observa que estos resultados en la operacion de la compafiia han
impactado el flujo de caja y, por consiguiente, la capacidad financiera y de generacion de
efectivo se ha visto limitada para hacer frente a sus obligaciones del corto plazo y para
continuar con los proyectos de inversién en curso.

Gecelca demanda recursos financieros para darle continuidad a la operacion de las
plantas y a la terminacién de Gecelca 3.2. La financiacion de estos proyectos se sustenta en
la generacion operativa de efectivo, en la contratacion de créditos con terceros y las reservas
que han sido decretadas en las asambleas de accionistas durante los ultimos afios sobre las
utilidades de la compafiia. No obstante, dado que la generacion de caja operativa ha sido
un fuerte revés, la demanda de recursos financieros con terceros permite solucionar los
problemas de liquidez de la empresa en el corto plazo para operar las plantas y en el
mediano plazo para terminar de construir Gecelca 3.2. Dicho lo anterior y frente a las
necesidades de caja de la empresa, el nivel de endeudamiento de la compafia ha
incrementado sustancialmente. Las obligaciones financieras a cierre del afio 2015 cerraron
en 398 mil millones de pesos y a corte de septiembre de 2016 dichas obligaciones estaban
en el orden de los 965 mil millones de pesos lo que refleja un incremento del 142% en el
nivel de endeudamiento de la empresa.

18 Indicador financiero que permite determinar la capacidad de una empresa para cubrir con sus obligaciones
de corto plazo.

19 La relacién de cobertura de pasivos corrientes por parte de activos corrientes, se considera adecuada cuando
esta por encima de 1; es decir que por cada peso del pasivo de corto plazo se cuenta con un peso en el activo
mas liquido para respaldar la obligacion.
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Por lo tanto, al incrementarse el nivel de endeudamiento y al presentarse un resultado
negativo de la operacion, la compafiia debié negociar los covenants’® de Gecelca 3.2 con
el financiador de este proyecto y asi evitar consecuencias alin mas negativas para la
empresa.

Gecelca demanda también recursos liquidos por las transacciones que se originan entre
los diferentes agentes en el mercado de energia, incluyendo las compras y ventas de energia
en bolsa y las garantias exigibles que deben respaldar estas transacciones y las exigencias
de los proveedores de combustibles, que requieren pagos por anticipado para el despacho
de los mismos. Esta condicién profundiza la necesidad de contar con los recursos liquidos
para continuar operando. Frente a esta situacion, la compafia ha celebrado acuerdos de
pago con proveedores por valor de 177.000 millones de pesos los cuales esperan ser
cubiertos con recursos contratados mediante crédito.

El flujo de caja disponible para el servicio de la deuda se presenta negativo para los
periodos 2014 - 2016 y 2018 principalmente por el choque de las inversiones durante esos
afios, y asi mismo por el aumento en costos y gastos operacionales. Sin embargo, es
importante mencionar que teniendo en cuenta los saldos disponibles al final de cada periodo
proyectado bajo los supuestos de Gecelca, se entiende que, ante la situacidon de riesgo de
liquidez operacional de los afios 2015, 2016 y entre los periodos 2018 y 2022, la enpresa
cuenta con excedentes de caja que soportan y garantizan el cubrimiento de la deuda y la
operacion como se evidencia en la Tabla 5. Es importante mencionar la intenciéon de llevar
a cabo la venta de activos no estratégicos como la participacion accionaria y deuda
subordinada en TEBSA, lo cual alivianaria sus indicadores de cubrimiento de deuda. Sin
embargo, dichos supuestos se contemplan como un escenario hipotético y los resultados del
andlisis consideran la amortizacion del 100% de la deuda.

Tabla 5. Saldos en caja para los periodos en riesgo de liquidez
Millones de pesos

2018 2019 2020 2021 2022
Flujo de caja neto -233.393 -111.323 -70.337 -3.552 -101.051
Saldo inicial disponible 682.302 448.909 337.586 267.250 263.698
Saldo final disponible 448.909 337.586 267.250 263.698 162.647

Fuente: Gecelca S.A. E.S.P.

20 Indicadores y compromisos utilizados por entidades financieras en la negociacién de un crédito, para
asegurar que los prestatarios operen financieramente de manera prudente y, de esta manera, asegurar el
cumplimiento de la deuda adquirida.
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Es importante resaltar que conforme a las condiciones financieras de Gecelca y a las
proyecciones presentadas y elaboradas por esta misma, la empresa se encuentra ante una
situacion coyuntural de riesgo de liquidez, en donde las pérdidas acumuladas entre 2015 y
2016 son compensadas por el capital fiscal y que una vez recuperada su eficiencia
operacional se entrard a generar en el mediano plazo resultados positivos con margenes
rentables que contribuiran al cumplimiento de sus obligaciones y capacidad de produccion.

3.5. Paz y salvo con la nacién y contragarantias

Segun el memorando Nro. 3-2016-020146 del 1 de noviembre de 2016 expedido
por la Subdireccion de Financiamiento, Otras Entidades, Seguimiento, Saneamiento y
Cartera del Ministerio de Hacienda de y Crédito Publico, Gecelca no tiene deudas a favor
de la nacién por concepto de créditos de presupuesto y acuerdos de pago, por lo tanto, se
encuentra a paz y salvo con la nacion. (Anexo A)

Sin embargo, cabe destacar que la compafia celebré con la Direcciébn General de
Crédito Publico y Tesoro Nacional, un contrato de crédito de tesoreria por 127.000 millones
de pesos para capital de trabajo operativo, segln la Resolucion nimero 005 del 5 de enero
del 2016 (Anexo B). Este crédito vence el 15 de diciembre de 2016, fecha en la cual se
pagaran los intereses y el capital. Aun cuando esta es una obligacidn vigente con la nacion,
la compaifiia se encuentra al dia con la misma.

Asimismo, segln los memorandos Nro. 3-2016-020787 del 9 de noviembre de 2016 y
Nro. 3-2016-020811 del 10 de noviembre de 2016, expedidos por la Subdireccién de
Riesgo del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, las contragarantias que proyecta
otorgar Gecelca a favor de la nacién para este empréstito por 250 mil millones de pesos,
necesarias para la obtencién de la garantia soberana, fueron aceptadas y se consideran
suficientes al ofrecer cobertura del 120% de la deuda a contraer por lo tanto se considera
viable su aceptacién. (Anexos C y D).

3.6. Evaluacién de las alternativas de financiacion y justificacion de la fuente
seleccionada

Los recursos liguidos con los que cuenta Gecelca son insuficientes para atender su
operacion e inversiones en curso. Los resultados negativos de la operacion de la empresa y
el elevado endeudamiento, ha llevado a que el margen de accién sea reducido, ha copado
el cupo de sobregiro y la negociacion con proveedores sea cada vez mas estrecha.

A pesar de que se tomaron medidas, tras la activacion del periodo de crisis en el
mercado de energia mayorista el 20 de septiembre de 2015, tales como: Agotar recursos
propios por 80 mil millones de pesos; utilizacion de sobregiros hasta por 40 mil millones de
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pesos; financiacién de corto plazo por 22 mil millones de pesos con Banco de Occidente;
127 mil millones adquiridos a través del crédito de tesoreria con la Direccién General de
Crédito Publico y Tesoro Nacional, para capital de trabajo operativo, segin la Resolucion
numero 005 del 5 de enero del 2016; y acuerdos de pago con proveedores por 176 mil
millones de pesos, no fueron suficientes para solventar las necesidades financieras y
operacionales.

En ese orden de ideas, se han estudiado alternativas de apalancamiento tales como la
venta de la deuda subordinada®!, la venta de las acciones en TEBSA y el acceso a crédito
con banca comercial, las cuales siguen siendo opciones, pero ain no se han logrado
concretar.

Respecto a la primera alternativa, la compafiia durante la actual vigencia, llevé a cabo
una serie de rondas de manifestacion de interés para la venta de la Deuda Subordinada,
realizando invitaciones a diferentes entidades financieras y fondos de inversion.
Adicionalmente, promovio la suscripcion de un nuevo Acuerdo de Subordinacion entre las
partes involucradas, que permitiera incrementar la certidumbre en el pago de dicha
obligacion por parte de TEBSA. Sin embargo, esta opcion se encuentra actualmente en
negociacion.

Por otra parte, la venta del 42,57% de participacion en TEBSA, involucra el
cumplimiento de las diferentes etapas que se deben surtir de acuerdo con lo dispuesto en la
Ley 226 de 1995%2. Hasta el momento, la compafiia ha llevado a cabo la contratacion de la
banca de inversién que tiene como propdsito la valoracién y venta de dicha activo, lo cual,
podria materializarse durante el afio 2017.

En este orden de ideas, considerando las reducidas alternativas que actualmente tiene
la empresa para acceder a fuentes de liquidez, es necesario optar por la financiacion con
banca comercial, la cual se ajusta a los requerimientos en cuanto a tiempos de respuesta en
la preparacién, negociacién y formalizacién de la operacién de crédito.

21 Son titulos valores de renta fija con rendimiento explicito, emitidos habitualmente por entidades de crédito y
grandes sociedades, en los que el cobro de los intereses puede estar condicionado a la existencia de un
determinado nivel de beneficios.

22 por la cual se desarrolla el articulo 60 de la Constitucion Politica en cuanto a la enajenacion de la propiedad
accionaria estatal, se toman medidas para su democratizacion y se dictan otras disposiciones.
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4. DESCRIPCION DEL PROGRAMA

4.1. Objetivo

Acceder a fuentes de liquidez que permitan a Gecelca superar su coyuntura financiera
de corto plazo evitando la interrupcion de su operacion comercial.

4.2. Objetivos especificos

e Financiar las actuales necesidades de liquidez para cubrir otras obligaciones con
proveedores.

e Financiar la finalizacién del proyecto de generacion térmica a carbon, Gecelca 3.2,
evitando contratiempos que impidan su entrada en operacion.

4.3. Componentes

La ejecucion de los recursos tramitados a través del presente documento se llevara a
cabo a través de dos componentes consistentes con los objetivos trazados. Tales componentes
se presentan a continuacion.

4.3.1. Componente 1: Obligaciones con Proveedores

Este componente se genera tras la negociacién con proveedores que hace Gecelca
como producto de las obligaciones contraidas por la adquisicion de bienes y servicios, que
fueron necesarios para el proceso de produccion y comercializacién de energia eléctrica y
las cuales tienen como fecha prevista de pago maxima diciembre de 2016.

4.3.2. Componente 2: Financiacién de la etapa final del proyecto Gecelca 3.2

Este componente corresponde al valor que requiere cubrir Gecelca tras la variacion
gue se presento en el costo estimado del proyecto Gecelca 3.2, a raiz de la devaluacién del
tipo de cambio. Tal costo que inicialmente se presupuestd en 820.000 millones de pesos
present6 un incremento del 34% determinando una cifra 1,1 billones de pesos.

4.4. Mecanismos de ejecucion

Teniendo en cuenta la autonomia financiera y administrativa de Gecelca, sera la empresa la
encargada de tramitar directamente el crédito ante la banca comercial y negociar los
términos y condiciones para la ejecucion y programacion de desembolsos.

La ejecucidn de los recursos destinados para la finalizacién del proyecto Gecelca 3.2 se
realizara en cuatro desembolsos. Los tres primeros tendran un valor promedio de 35.200
millones de pesos mientras que el ultimo sera por 70.400 millones de pesos.
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4.5. Costo por componentes

Para el componente de obligaciones con proveedores, Gecelca tiene acuerdos de pago
por un total de 177.000 millones de pesos (Tabla 6. Obligaciones con proveedores), de los
cuales se estima cubrir 74.000 millones de pesos con recursos del presente crédito y el
restante con recursos propios, de acuerdo a las necesidades determinadas por Gecelca.

Tabla 6. Obligaciones con proveedores

Proveedores COP Descripcién
Promigas S.A. E.S.P. 20.707.489.640 Servicio de transporte de gas
Gases del Caribe S.A. E.S.P. 38.926.673.531 Suministro de gas natural
Petromil S.A.S. 39.794.966.214 Suministro de fueloil
TEBSA S.A. E.S.P. 33.889.608.429 Compra de energia
Sator S.A.S. 18.917.936.119 Suministro de carbén
Chevron Petroleum Company 19.215.000.000 Suministro de gas natural
Emgesa S.A. E.S.P. 4.146.503.563 Compra de energia de respaldo
Otros proveedores 1.401.822.504 Suministro de combustible
Total 177.000.000.000

Fuente: Gecelca S.A. E.S.P.

En cuanto al apalancamiento de finalizacion de Gecelca 3.2, las necesidades de
financiacion se estiman en 252.000 millones, no obstante, se espera cubrir 176.000 millones
de pesos con recursos del presente crédito y el restante con recursos propios.

Tabla 7. Costo por componente del endeudamiento

Componentes del endeudamiento Millones de Participacion
pesos porcentual
Componente 1. Otras obligaciones con 24.000 30
proveedores
Componente 2. Financiacion de la etapa final de 176.000 70
Gecelca 3.2
Total 250.000 100

Fuente: Gecelca S.A. E.S.P.

Notas: ® correspondiente a compra de combustibles como gas y carbén, transporte de gas y compra de energia.
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4.6. Programacién de desembolsos

La programacién de desembolsos se realizara de acuerdo a las caracteristicas de cada
componente. Se proyecta desembolsar los recursos del financiamiento del componente 1, una
sola vez, teniendo como mes estimado diciembre de 2016.

En el caso del componente 2, se desembolsaran de acuerdo al avance de las obras,
para lo cual se proyecta desembolsar en febrero, abril y junio, 20% respectivamente. El 40%
restante se desembolsara en el segundo semestre del afio 2017. Esta programacion obedece
a la necesidad de cumplir con los compromisos de pago que tiene Gecelca en el corto plazo.
De esta manera, se evitan afectaciones en la operacion y retrasos e incumplimientos con el
contratista que esta construyendo Gecelca 3.2; la planta debe entrar en operacién a mas
tardar a mediados de 2017.

4.7. Seguimiento y evaluacion

El seguimiento del programa se realizara por medio del margen operacional Ebitda
gue responde al célculo porcentual del beneficio que se obtiene después de descontar
intereses, impuestos, depreciacion y la rentabilidad de una empresa después de considerar
los costos de operacion. La linea base es del —12.7% y la meta a alcanzar es del 10%, la
cual se espera conseguir en el cuarto trimestre del afio 2018. Este seguimiento se realizara
trimestralmente.

La Direccion General de Participaciones Estatales del Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico realizaréa el seguimiento a las operaciones de crédito publico interno con base en los
informes trimestrales enviados por la entidad ejecutora que den respuesta del desempefio
financiero de la empresa, de conformidad con lo previsto en Decreto 2384 de 2015.
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5. RECOMENDACIONES

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, el Ministerio de Minas y Energia, y el

Departamento Nacional de Planeacion recomiendan al Consejo Nacional de Politica
Econdmica y Social:

1.

2.

a.

Emitir concepto favorable a la nacion para que otorgue la garantia soberana a Gecelca
para contratar operaciones de crédito publico interno con la banca comercial hasta
por la suma de 250 mil millones de pesos, destinados a financiar otras obligaciones
con proveedores y la financiacién de la etapa final de Gecelca 3.2 en el presente
documento CONPES, de acuerdo con las condiciones financieras que defina Gecelca
con base en su perfil de deuda.

Solicitar a Gecelca:

Adelantar ante el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico los tramites necesarios
para la obtencion de la garantia y el otorgamiento de las contragarantias adecuadas
a favor de la nacion y a satisfaccion del Ministerio de Hacienda y Crédito Pablico,
conforme lo establecen las normas vigentes. Las contragarantias deberan ser liquidas
y facilmente realizables. Asi mismo, cumplir con los niveles de cobertura establecidos
por dicho ministerio.

Dar cumplimiento a la Ley 448 de 1998, al Decreto 1068 de 2015 y a la Resolucién
0932 de 2015 del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, asi como a las demas
normas que las modifiquen, adicionen o sustituyan, en lo referente a los aportes al
Fondo de Contingencias de Entidades Estatales relacionados con los pasivos
contingentes provenientes de operaciones de crédito.

Adelantar los tramites y gestiones necesarias ante el Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico y el Departamento Nacional de Planeaciéon para la concrecion de las
operaciones de crédito, de acuerdo con la normativa vigente.

Adelantar las acciones necesarias para la incorporacion de los recursos de crédito en
sus presupuestos anuales, con el fin de garantizar el cumplimiento del plan de
ejecucion del proyecto.

Mantener niveles de liquidez adecuados o capacidad real de pago durante la vida
de los créditos.

Adelantar las acciones necesarias para darle continuidad y mejorar permanentemente
las medidas con las que cuenta para administracion de cartera y gestion de
cobranzas, dado que es la principal fuente de recursos para la gestién propia de su
negocio y fuente pago de las obligaciones financieras que adquiera.
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3. Solicitar a la Direccion General de Participaciones Estatales del Ministerio de Hacienda
y Crédito Publico realizar seguimiento a las operaciones de crédito publico interno del
endeudamiento aqui establecido, segun lo estipulado en la subseccién de seguimiento
del presente documento.
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GLOSARIO

Cargo por confiabilidad: es un esquema de remuneracion que, a través de la
estabilizacion de los ingresos del generador, permite garantizar la generacién de energia en
condiciones criticas de abastecimiento. Mayor informacion en:
http://www.creg.gov.co/cxc/secciones/que_es/que_es.htm

Despacho Ideal: procedimiento para la programacion de los recursos de generacion en
estricto orden de meérito, considerando las caracteristicas técnicas de las plantas y unidades, la
oferta de los enlaces internacionales, y la demanda total, sin considerar la red de transporte
(Resolucion CREG-004-2003%3; Art. 3).

Matriz energética: determina la cantidad de energia disponible en un territorio, establece
las diferentes fuentes energéticas de las que dispone y su incidencia relativa en el total de la
oferta.

Mercado de energia mayorista: es un mercado competitivo creado a partir de la
reestructuracion del sector eléctrico desarrollada en las Leyes 142 y 143 de 1994, en el cual
participan generadores, transmisores, distribuidores, comercializadores y consumidores intensivos
de electricidad o usuarios no regulados; cuyo propésito es el intercambio de grandes bloques de
energia eléctrica en el SIN a precios eficientes, que reflejen los costos marginales en que se
incurre para su generacion. Mayor informacion en http://www.superservicios.gov.co/Energia-y-
gas/Energia/Mercado-de-Energia-Mayorista2.

Obligaciones de energia en firme: es un producto disefiado por la regulaciéon para
garantizar la confiabilidad en el suministro de energia en el largo plazo a precios eficientes.
Cuando el precio de bolsa supera, al menos por una hora del dia, al Precio de Escasez, reflejando
asi una situacion critica de abastecimiento de electricidad, el generador al que se le asigné una
OEF debe generar, segln el despacho ideal, una cantidad diaria determinada de energia.”
Mayor informacion en:
http://www.creg.gov.co/cxc/secciones/obligacion_energia_firme/obligacion_energia_firme.ht
m

Precio de Escasez: este precio, establecido por la Comision de Regulacién de Energia y
Gas (CREG) y actualizado mensualmente con base en la variacién de un indice de precios de
combustibles, tiene una doble funcién. Por una parte, indica a partir de qué momento las
Obligaciones de Energia Firme son exigidas, y por otra, es el precio al que sera remunerada la
energia entregada cuando tales obligaciones sean requeridas. Mayor informacién en
http://www.creg.gov.co/cxc/secciones/obligacion_energia firme/precio_escasez.htm

23 por la cual se establece la regulacion aplicable a las transacciones internacionales de electricidad de corto
plazo, la cual sera parte del Reglamento de Operacion, y se adoptan otras disposiciones complementarias.
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ANEXOS

Anexo A. Certificado de paz y salvo

TODOS POR UN
NUEVO PAIS

PAZ EQUIDAD EDUCACION

MINHACIENDA

MEMORANDO

6.5.0.3. Grupo de Seguimientoy Cartera
No. de Radicacion 3-2016-020146
No. Expediente:22738/2016/MEM
Bogota D. C., 1 de noviembre de 2016

PARA ANA MILENA LOPEZ BOTIA
Asesor
Direccion General de Participaciones Estatales

[t s bt

Validar documenta firmado digitalmeante en: htlp://sedealectronica. minhacianda gaov.co

kNJuSHSE 7CUO TFOY TATP luiD gow= (Valido indafinidamanta)

DE Subdireccién de Financiamiento de Otras Entidades, Seguimiento,
Saneamiento y Cartera

ASUNTO Certificado Empresa Generadora y Comercializadora de Energia del
Caribe S AES.P

En atencién a la solicitud presentada mediante correo electrénico del 28 de octubre de 2016,
atentamente nos permitimos informar que la Empresa Generadora y Comercializadora de Energia del
Caribe SA E.S.P - GECELCA- no tiene deuda a favor de la Nacion por concepto de Créditos de
Presupuesto y Acuerdos de Pag.

El presente documento tiene vigencia de treinta (30) dias a partir de su expedicion.

Cordialmente,

GERMAN SANABRIA MATEUS
APROBO EDGAR GERMAN SANABRIA MATEUS
ELABORO MARTHA ISABEL LOPEZ CARRENO

Firmado digitalmente por:EDGAR SANABRIA MATEUS

Subdirector De Financiamiento otras antidades y Sansamienio

Carrera 8 No. 6 C 38 Bogota D.C. Colombia
Cadigo Postal 111711
Conmutador (57 1) 381 1700 Fuera de Bogota 01-8000-910071
atencioncliente@minhacienda.gov.co
www.minhacienda.gov.co



Anexo B. Contrato de crédito de tesoreria por 127.000 millones de pesos para capital
de trabajo operativo, segun la Resolucién niamero 005 del 5 de enero del 2016
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PresiDENCIA DE LA REPUBLICA
|

DecreETOS

DECRETO NUMERO 046 DE 2016
(enero 14)
por el cual se hace un nombramiento ordinario.

ElPresidente delaFepublica de Colombia, engjercicio de las facultades constitucionales
v legales, en especial de las confanidas por el numeral 13 del articulo 189 de la Constitucion
Politica v el articulo 87 de la Ley 1474 de 2011,

CONSIDERANDO:

Que el articulo 11 de la Ley £7 de 1993, modificado por l articuls 8° da la Lay 1474
de 2011, establece que el Presidente de la Fepiblica designara en las entidades estatales da
1a Rama Ejecutiva del Orden Nacional al jefe de la Umidad de Iz Oficina de Control Interno
o quien haga sus veces, quien sera de libre nombramiento y remocion,

DECRETA:

Articulo 1°. Nombramiente. Nombrase con cardcter ordinario al sefior Giovanm Soto
Cagua, 1dentificado con la cédula de cindadania mimero 11185678, en el cargo de Asesor
Codigo 1020, Grade 16, en la Comizidn de Regulacion de Agua Potable v Sanearments
Basico, parz que gjerza funciones de Control Interno.

Articulo 2°. Figencia. El presente decreto nge a partir de la fecha de su expedicion.
Publiquese, comumiquese ¥ cimplasze.
Dado en Bogota, D, C., a 14 de enero d= 2016,
TUAN MANUEL SANTOS CALDERON
El Mimstro de Vivienda, Cmdad v Temitorio,
Luwiz Felipe Henao Cardona.

MiNIsTERIO DE HACIENDA
Yy CrébDITO PUBLICO

DecreETOS

DECRETO NUMERO 045 DE 2016
(enerc 14)

por &l cual 5e efeciia un nombramienio ordinaric en el Ministsrio de Hacienda y Credi-
to Publico.

ElPresidente delaFepublica de Colombia, engjercicio de las facultades constitucionales
v legales, en espectal las que le confiers el numeral 13 dal articulo 189 de la Constitucion
Politica,

DECEETA:

Articulo 1°. Nomt Acter ordinan Maria Ximena Cadena Ordofez,
1dentificada con la cédula de crudadania nimero 52694575 de Bogota, D. C., en el cargo de
Vicemmistro (020 del Vicemmistenio General del Mimsterio de Hacienda y Crédito Pablico.

Articulo 2%, El presente decreto rige 2 partir de la fecha de su expedicion.

Publiquese, comuniquese ¥ cimplase.

Dado en Bogota, D. C., a 14 de enero d= 2016.

TUAN MANUEL SANTOS CALDERON

El Minstro de Hacienda v Crédito Pablico,

12 dioets

Mauricio Cardenas ia.

REsorvciorEs

RESOLUCION NUMERO 005 DE 2016
(enera 5)
por la cual se autoriza y se establecen las condiciones y requisitos para la celebracion
de un crédito entre la Nacion - Ministerie de Hacienda y Crédito Publico - Direccion
General de Credito Publico y Tesore Nacional y la Generadora y Comercializadora de
Energia del Caribe 5. 4. ES.P - Geeslea 5. 4 ES P hasta por la suma de ciento veinti-
siate mil millones de pesos (5127.000.000.000.00). ¥ s& efecnia tma delegacion.

El Vicenumistro Téemco del Mimsterio de Haclenda v Crédito Pablico encargade de
las funciones del Despacho del Ministro de Hacienda v Crédito Pablico, en use de sus
facultades legales, en especial las que le confiere el articulo 3° de la Ley 185 de 1993, el
articulo 2. 2.1.2.1.9 del Decreto 1068 de 2015 v el pumeral 33 del articulo 6% del Decreto
4712 de 2008, v

CONSIDERANDO:

Qe el articulo 3° de la Lay 185 de 1995 autoriza a la Direccion General del Crédite
Pablico y Tesoro Macional del Mimstenio de Hacienda y Credito Pablico para otorgar
créditos de tesoreria hasta por un plaze que no exceda la vigencia fiscal, 2 las entidades
descentralizadas del orden nacional y a las entidades termitoriales y sus descentralizadas,
de confornudad con las condiciones ¥ requisitos que establezca el Mimisternio de Hacienda
v Crédito Publico;

Que el articulo 2.2.1.2.1.% del Decreto 1063 de 2015, dispone que son créditos de corto
plazo los empréstitos que celebren las entidades estatales con plazo izual o inferior 2 un
afio ¥ que la celebracion de créditos de corto plaze de entidades estatales difeventes a la
Macion con excepcion de los créditos mbemos de corto plazo de las entidades termitonales
w sus descentrahizadas requere autonzacion del Ministerio de Hacienda v Credito Piblico;

Qe de conformidad con el articulo 2° de 1a Escritura Pablica 1746 del 16 de abril de
2015 de la Notarda 3 del Circulo de Barranquilla, la Generadora y Comercializadora de
Energia del Canbe 5. A. ESP - Gecelea 5. AES P (en adelante Gecelea) 25 una empresa
de servieios publices mixta descentralizada del orden nacional denacionalidad colombiana,
constiinda como soctedad poracciones del ipo de las anomimas, sometida alrégimen general
de los servicios publices domiciliarios, la cual se encuenta sujeta al régimen presupuestal
de las empresas industriales v comerciales del Estado por contar con una participacion
estatal del 99.99560%;

Que la Gerente Fmanciera de Gecelez mediante correo electrdnico remtide 2 la Subdi-
receidn de Tesoreria de la Direccion General de Crédito Pablico v Tesore Macional el 4 de
diciembre de 2015, solicitd que se esindiaran las posibles alternativas a ravés de las cuzles
pedrian optar por un financiamiento en el menor fiempo posible;

Que de conformidad con la cerhificacion emmnida por el Subdirector de Tesoreria (E),
el Comute de T 1a en sesion celebrada el 16 de diciembre de 20135, segun consta en el
Acta 2015-13, autorizd el otorgamento de un crédito de tesoreria de la Nacién - Mmisteno
de Hacienda y Crédito Pablico - Direccion General de Cradito Pablico ¥ Tesoro Macional
{en adelante la DGCPTN) a favor de Gecelea hasta por la suma de doscientos cincuenta
mil millones de pesos ($250.000.000.000.00);

(ue segiin consta en el ceriificado expedido por el Gerente haridico de Gecelea del 18
de diciembre de 2013, la Junta Directiva en reunién del 14 de diciembre de 2013, autarizé
a la admumistracién de Gecelea para adelantar los tramites ante el Mmistene de Haclenda
w Crédito Pablico para la celebracion de los actos necesarios para la susenpeion de opera-
ciones de cradito pablico de corto plaze con sus respectivas garantias, hasta por $250.000
millones de pesos;

Que mediante Oficios nomeros 8906-15 del 18 de diciembre de 2015 v 376-15 TEG
del 22 de dictembre de 2015, Gecelea solicitd autorizacion al Ministerio de Hactenda v
Credito Pablico parz adelantar los tramutes que permuten la consscucion de un cradito de

LA IMPRENTA NACIONAL DE COLOMBIA

Informa que como lo dispone el Decreto numero 53 de
enero 13 de 2012, articulo 3°, del Departamento Nacional
de Planeacion, a partir del 1° de junio de 2012 los contratos
estatales no requieren publicacion ante la desaparicion del
Diario Unico de Contratacion Pablica.
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corto plaze, oforgade por la Nacion, hasta per un valor de ciente veintisiete nul mallones
en pesos colombiane ($127.000.000.000);

(ue mediante certificzcién suscrita por la Gerente Financiera de Gecelea del 31 de di-
ciembre de 2015, el destino de los recursos del crédito de tesoreria de corto plazo por valar
de $127.000.000_000.00 es parz el financiamiento de capital de trabaje operativo ¥ no se
convertiva en fuente para financiar adiciones en el presupuesto de gastos;

(e segin consta en el certificado expedido por la Gerente Financiera de Geceleadel 31
de diciembre de 2015, Gecelea ofrecid como garantia a dicho crédito de tesoreria, la cesion
de los derechos econdmicos que le comresponden 2 Gecelea por el confrato de préstame
subordinado celebrado entre Gecelea y Termobarranguilla 5. 4 E.S P registrado contable-
mente en las cuentas contables 147075 v 147083 denonunadas “Capital Deuda Subordinada’
& “Intereses Deuda Subordmada’ respectivamente v que a la fecha de la solicitud realizada
por Gecelea tisnen en comyunto un valor de ciento ocho millones cmeunenta ¥ cuatro mil
ochocientos noventa v un délares de los Estados Unidos de América (USDE108.054.891);

(hie segin consta en el cernficado expedido por la Gerente Financiera de Geceleadel 31
de diciembre de 2015, los derechos economicos que le comresponden a Gecelea denvados
del Contrate de Prestamo Subordinado no se encuentran pignorados o fienen gravamenes
wvigentes a la facha de expedicion de 2 cernficacion ¥ que superan el 130%, del valor del
crédito de tesoreria de corto plazo;

(hie segiin consta en los Memeorandos niimeros 3-2015-025431 v 3-2015-025438 del
31 del de diciembre de 2015 v 3-2016-000154 del 4 de enero de 2016, la Subdireccion de
Riesgo de la DGCPTHN, considero que es viable aceptar la zarantia ofrecida por Gecelea a
favor de la DGCPTH, v de 1zual forma establecio que el credito de tesoreria selicitado por
Gecelea es para el pago de capital de trabajo de la compafiia ¥ no requiere concepto del
Departamente Nacional de Planeacién para su aprobacion y celebracion;

(hie segim consta en Memorando mimere 3-2015-025421 del 31 de diciembre de 2015,
suscnito por el Subdirector de Financiamiente Oras Enfidades, Segnumiento, Saneamiento
v Cartera (E) de la DGCPTHN del Mmisteno de Hacienda v Credito Pablico. Geceleaa 31
de diciembre de 2015 no tiene deudas a favor de la Nacion por créditos de presupuesto y
acuerdos de pago y por lo tanto se encuentra a paz y salve con la Nacion;

(hie mediante cerificacion suscrita por la Gerente Financiera de Gecelea del 31 de di-
ciembre de 2015, el presupuesto de Gecelea para la vigencia 2016, aprobade por el Confis
mediante Fesolucién mimers 001 del 30 de dictembre de 2015, contiens ingresos comientes
de un ballén cuatrocientos noventa y siete mil tresclentos noventa v tres mullones setecientos
mil pazoz ($1.497.393 700.000.00), v que aste valor no considera los recursos de capital;

(e el diez por ciento (10%) de los inzresos comentes de Gecelea, sin meluir los re-
cursos de capital, para la vigencia fiscal 2016 es de ciento cuarentz ¥ mueve mul setecientos
tremta ¥ nueve mullones trescientos setenta ol peses (3149.739.370.000);

segin certificacion de la Gerente Financiera de Gecelea de fecha 31 de diciem-
bre de 2015, Gecelea contratd un crédito de tesoreria durante el afe 20135 por valor de
§22.000.000.000.00, quedande wn cupo para confratar créditos de fesoreria por valor de
clento veinfisiete mil setecientos freinta ¥ rueve mullones trescientos setenta mil pesos
($127.735.370.000.00):

(e de conformidad con la solicitud de Gecelea a la DGCTPH para celebrar in erédito
de tesoreria por valor de ciento veintisiate mil millones de pesos ($127.000.000.000.00),
el monto del crédito que por esta resclucion se autoriza v el saldo adeudado del cradito
de tesoreria celebrado por (recelca en la vigencia 2015, no sobrepasan en conjunto el diez
por ciento {10%) de los inzresos comentes de la enfidad sin mehur los recursos de capital
para la vigencia 2016;

(e temnendo en cuenta que la DGCPTH celebrara el erédito de tesoreria que se autoriza
pormedio de esta resolucidn, se requiere delegar en la Directora General de Crédito Piblico
v Tesoro Nactonal la suscripeion de los contratos que garantizan el cumplinnento del musmo;

(Cue Gecelea ba cumplido con los requisitos sefialados en el Decreto namero 1068 de
2015 y demas normas concordantes, para realizar esta clase de operaciones,

RESUELVE:

Artienls 1°. duterizacion Crédito de Tesoreria. Autonzar a la DGCPTN v a Gecelea
para celebrar un crédito de tesoreria hasta por la suma de clento veintisiete mil millones de
peses ($127.000.000.000.00), el cual tendri como destinacién el financiamiente de capital
de trabajo operative.

Articulo2°. Condicionas Crédito de Tesoreria. Fijarlas condiciones para el otorgamiento
por parte de la DGCPTH del crédito de tesoreria hasta per la suma de clento veintsiete mal
millones de pesos ($127.000.000.000.00) de la sizuiente forma: La entrega por parte de la
DGCPTH de los recursos denvados del contrate de credito se realizaran mediante un (1)
desembalso; el vencinvento del crédito serd el 15 de diciembre da 2016; la tasa de interés
comriente serd del IPC adicionado en cuatro punto cuarenta y dos (4.42) puntu’po\reeuh.lales
vigente para el dia habil anterior a la facha del desembolso; los intereses se causaran a partir
de |z fecha de desembelso v seran pagaderos junto con el capital en la fecha de vencimuento,
liqudades con base en un afio de trescientos sesenta ¥ cineo (363) dias. En el evento que
Geceleano efectie el pago dal capital en la fecha de suvenciouents, se compromets 3 pagar
intereses moratorios sobre el monto de capital, en mora desde el dia del vencimiento de 1
obligacion hasta el dia en gue dicho monto sea pagado efectivamente, inclusive, a la tasa
maxima legal permitida por la ley, hgumdados conbase en un ano de frescientos sesenta (3600
dias ¥ mes de treinta (30) dias; Gecelea podra pagar por anficipade fotal o parcialmente
&l valor desembolsado, previa nottficacion a la DIGCPTN con no menos de diez (10) dias
habiles de anticipacion a la fecha en que se va a realizar el pago total o parcial, junto con
los intereses causades hasta la facha del prepage, sm prima, multa o costo adicional algune.

Aricule 3°. Garantia. Gecelea debera celebrar los sipmentes actos juridicos, como
zarantia del crédito de tesoreria:

(1) Ceston de los derechos economicos del contrato de préstamo subordmade en el cual
Gecelea zchia como acreedor de Tarmobamranguilla 5. A E.5.P, registrado contablements
en las cuentas contables 147075 v 147083 denominadas *Capital Denda Subordinada’ e
‘Inty Deuda Subordmada’ respectivamente, que a Iz fecha da la soliertud realizada por
Gecelea 5. A ESP tiene un valor de USDS108.054 891, cesion cuya efechvidad estara
condicionada al incumplimiento de las obligaci pactadas en el contrato de crédito de
tesoreria;

() Cesidn de los derechos scondmucos que sunjan a faver de Geeelea, provementes
de cualqwer acto que implique 13 venta o cestén de: (1) la cuenta por cobrar a la sociedad
Termobarranquilla 5. A E5.P_ cuentas: contables 147075 v 147083 denominadas ‘Capital
Deuda Subcrdmada’ e “Intereses Deuda Subordinada’ comespondientemente, que a la facha
de la solicitud realizada por Gecelea tienen en conjunto un valor de USD$108.054.891, 0
(i) los derechos econdmicos del contrato de préstame subordinade en el cual Geeelea actia
come acreedor de Termobarranquilla 5. A E S P registrado contablemente en las cuentas
contables 147075 y 147083 dencminadas * Capital Denda Subordnada’ e ‘Intereces Denda
Subordinada’ respectivamente.

{m) Un (1) pagaré con espacios en blance, unto con la comrespondiente carta de ins-

fruccion para su dilizenciamiento, el cual entregara Gecelea a la DCCPTN en la fecha de
firma del crédito de tesoreria.

Articule 4°. _dprepiacion Presupuestal. Loz pagos que realice Gecelea en desarrolls
del contrato crédito de tesoreria que celebre con base en la presente autorizacién, estarin
sujetos a las apropiaciones presupuestales que para tal efecto haga en su presupnesto, por
lo tanto Gecelea debera incluir las parfidas necesanas en su proyecto o proyvectos de pre-
supnesto ammal de gastos.

Articule 5°. Delegacicn. Delegar en 1z Divectorz General de Crédito Pablico v Tesoro
Macional, la facultad de suscribir todas las garantias que se constituyan con el fin de garan-
tizar el cumplimeento de las oblizaciones que suyjan en virtud del crédito de tesoreria que
se autoriza por medio de esta resolucion.

Ariicule 6°. Figencia. La presente resolucion nge a paroir de la fecha de su publicacion
en el Diarie Oficial requsito gue se entiende cumphido con la orden mmpartida por el Di-
rector (General de Crédito Pablico v Tesoro Nacional del Ministerio de Hacienda v Crédito
Publico, segim lo dispuesto por el articulo 18 de la Ley 185 de 1995,

Publiquese, commumniquese y cimplase.
Dada en Bogota, D. C.. 3 5 de enero de 20186,

El'Vicemimistro Técnico del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico encargado de las

fimciones del Despacho del Ministro de Hacienda y Crédito Pablico,
Andrés Escobar Arange.
{C.F.

EstapLECcIMIENTOS PUBLICOS

Instituto Colembiano de Bienestar Familiar

Regional Chocé - Grupo Juridice

REsoruciorEs

RESOLUCION NUMERCO 1621 DE 2015
{octubre 16)

por la cual se reconoce personeria juridica a una institucion del Sistema Nacional de
Bienestar Familiar.

La Durectora del Instifuto Colombianc de Bignestar Faouliar Regional Choco, en uso
de las facultades legales v estatutarias v en las que le confiere el articuls 16 de la
Ley 1098 del 2006, Decreto nmimero 2388 de 1979, Decreto nimero 1137 de 1999, Decreto
num.eruQSTde‘017th.e;olumunmmlemsSSQ’9de"‘010 yl’?’ddlidemde"ﬂls
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Anexo C. Memorando Nro. 3-2016-020787 del 9 de noviembre de 2016 expedido
por la Subdireccién de Riesgo del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
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MEMORANDO
6.7. Subdireccién de Riesgo
No. de Radicacion 3-2016-020787
No. Expediente:23445/2016/MEM
Bogota D. C., 9 de noviembre de 2016
PARA EDGAR GERMAN SANABRIA MATEUS

Subdirector De Financiamiento otras entidades y Saneamiento
Grupo de Financiamiento Otras Entidades

DE Subdireccion de Riesgo

ASUNTO Estudio de viabilidad de contragarantia a favor de la Nacion en virtud de
las operaciones de crédito interno que proyecta celebrar GECELCA S.A.
E.S.P. hasta por $556.000 millones.

Con referencia a sus memorandos 3-2016-020385 y 3-2016-020783, mediante los cuales solicita a esta
Subdireccion se elabore el estudio y analisis sobre la capacidad con que cuenta GECELCA S.A. ES.P.
para oforgar las Contragarantias que respalden a la Nacion en desarrollo de la operacion en mencion, nos
permitimos pronunciarnos a partir de |as siguientes consideraciones:

1. Como se informa en el oficio 6286-16 del 31 de ociubre de 2016 suscrito por el Presidente de la
Generadora y Comercializadora de energia del Caribe S.A.E.S.P. - GECELCA, Desde sepiiembre
de 2015, la empresa se encuentra afravesando por una situacion financiera compleja, la cual pone
en riesgo la continuidad y sostenibilidad de la misma

2. Laexistencia de diferentes factores y la crisis ocasionada por el Fenémeno del Nifio, causaros en
deterioro de los resultados financieros y operativos de la empresa, entre lo que se destaca: i) la no
recuperacion de los costos variables de produccidon de las plantas térmicas a gas y de
combustibles liquidos ante la activacion de un bajo precio de escasez, i) el aumenio delas

Carrera 8 No. 6 C 38 Bogota D.C. Colombia
Cadigo Postal 111711
Conmutador (57 1) 381 1700 Fuera de Bogota 01-8000-910071
atencioncliente@minhacienda.gov.co
www.minhacienda.gov.co
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compras de energia en el mercado secundario para cubrir las obligaciones de energia en firme,
ocasionada por la indisponibilidad de las plantas por mantenimientos |, i) los mayores costos de
generacion y los altos precios del gas, asi comoiv) la alta fluctuacion de la tasa de cambio.

3. La empresa ha hecho las gestiones ante la banca comercial para conseguir financiacion, sin
embargo dada la alta percepcion de riesgo, no ha sido posible la consecucion de ofertas de
recursos.

4. Ante esia situacion la empresa requiere de la Garantia de la Macion para viabilizar la obtencion de
una operacion de credito publico y contar con los recursos suficientes que le permitan cubrir sus
requerimientos mas urgentes.

5. Laempresa proyecta confratar un credito por $250.000 Millones con garantia a la nacion.

6. Las confragarantias que ofrece la empresa corresponden a (i) Deuda Subordinada por valor de
USD 113.8 Millones de la cual GECELCA es acreedora de TEBSA; Y (i) las acciones de tebsa de
la cual GECELCA es propietaria en una participacion del 42.5% por valores de USD 220 Millones.

De acuerdo con lo anterior la Subdireccion de Riesgo observa que las conftragarantias ofrecidas y
certificadas por GECELCA a la nacion son suficientes para cubrir el 120% de la deuda a confraer y en fal
sentido se considera viable su aceptacion.

Cordialmente,

ANDRES RICARDO QUEVEDO CARO

APROBO ANDRES RICARDO QUEVEDO CARO
ELABORO JUAN JACOBO BONILLA GALVEZ

Firmade digitaiments perz-ANDRES QUEVEDO CARO

Subdirector de Riesgo

Carrera 8 No. 6 C 38 Bogota D.C. Colombia
Codigo Postal 111711
Conmutador (57 1) 381 1700 Fuera de Bogota 01-8000-210071
atencioncliente@minhacienda.gov.co
www.minhacienda.gov.co



Anexo D. Memorando Nro. 3-2016-020811 del 10 de noviembre de 2016 expedido
por la Subdireccién de Riesgo del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
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MEMORANDO

6.7. Subdireccion de Riesgo
No. de Radicacion 3-2016-020811
No. Expediente:23880/2016/RCO
Bogota D. C., 10 de noviembre de 2016

PARA: Doctor, Edgar Germéan Sanabria Mateus, Subdirector de Financiamiento de Otras
Entidades Seguimiento Saneamiento y Cartera

DE: Subdirector de Riesgo

ASUNTO: Alcance memorando 3-2016-020787 - Estudio de viabilidad de contragarantia a favor de la
Macion en virtud de la operaciones de crédito interno que proyecta celebrar GECELCA
S.A. E.SP. hasta por $250.000 millones.

Con referencia a nuestro memorando 3-2016-020787, en el cual, en el asunto se menciona que la
operacion de crédito interno a ser garantizada por la Nacion es hasta por $556.000 milones, nos
permitimos aclarar que este valor no es el que se encuentra en proceso de autorizacion, siendo el valor
correcto un monto por $250.000 millones.

Cordialmente,

ANDRES RICARDO QUEVEDO CARO

APROBO ANDRES RICARDC QUEVEDO CARO
ELABOROC HERMIDES EFRAIN ORTEGA ROSERO

Firmade digitalmante por-ANDRES QUEVEDC CAROC

Subdirector de Riesgo

Carrera 8 No. 6 C 38 Bogota D.C. Colombia
Cadigo Postal 111711
Conmutador (57 1) 381 1700 Fuera de Bogota 01-8000-910071
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