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Hidroituango en jaque por crisis de

ENERGIA. LA RECIENTE
AUDITORIA DE DELOITTE,
PUSO EN DUDA LA ENTRADA
EN OPERACION DEL
PROYECTO PARA 2022. LA
INSOLVENCIA DE LOS
CONTRATISTAS AUMENTARIA
PRECIOS DE LA ENERGIA

CARTAGENA

Laadmision delaSuperinten-
denciadeSociedades en el proce-
so de reorganizacion de dos de
las empresas pertenecientes al
Consorcio CCC Ituango, (Conin-
sa y Conconcreto), deja mas
abierta la posibilidad de que el
pais sufra problemas en el sis-
temadeabastecimiento energé-
tico, porloqueunadelasconse-
cuencias, de llegar la situacion
a un punto de insolvencia y
quiebra, seria elaumentoen los
costos de generacion y de tari-
fas, tanto para el mercado regu-
lado, como para el no regulado.

Adicionalmente, se empieza
acuestionar atin mas silafecha
de entrada en operacion para
las dos primeras turbinas del
complejo seria a mediados de
2022, como esta previsto en el
cronograma.

Después de proferir el fallo
de responsabilidad fiscal por
$4,3 billones por parte de la
Contraloria General de la Repu-
blica,la situacion parece serain
mas comprometedora para el
futuro del proyecto que espera
aportar 17% del total de 1a ma-
triz energética nacional.

Asf,unareciente auditoriade
Deloitte afirmo quelosdafos ge-
nerados en la contingencia del
28 de abril de 2018, han lleva-
doaunatrasode 283dias,loque
afectaria la curva de cumpli-
miento real del proyecto.

El informe de la auditora
agregaquesibien selogrolare-
novacion de los contratos, al 31
de diciembre de 2021 “conside-
ran que en caso que exista un
cambio en el constructor de
obras civiles, no seria posible
cumplir con el cronograma”.

POSIBLES CONSECUENCIAS DE LA QUIEBRA DE LOS CONSTRUCTORES DE HIDROITUANGO

Fallo de responsabilidad fiscal

Contra 26 funcionarios

54,3 billones

a para las obras
Entre 20% y 30%

VULNERABILDIAD ANTE FENOMENOS CLIMATICOS COMO EL NINO

Poliza que responderia por costos del fallo fiscal

US$2.500 millones

Cantidad de energia que
generara de la matriz

17%

Activos:

Busgueda inmediata de otro
contratistas que terminen la obra

Aumento en el costo
de generacion de llegar

Aumento en los costos
v tarifas de energia

Constructoras que entraron en proceso

Paralisis inmediata de las obras

AVANCEENLA
CONSTRUCCION

84,3%

DE HIDROITUANGO

i
—= Entrada de operacion
del proyecto

2 entrarian en operacion

—= La central espera atender 17% de la
demanda energética nacional

[
junio de 2022

—=* El proyecto tiene ocho unidades

6 entre 2023

en el sequndo semestre y 2025
; Conconcreto de 2022
® ——e Desde 2018 hasta 2020 el $211.380
c n I nsa proyecto ha tenido inversién por ~ millones
L2
Construimos bienestar ——= Cuando entren en operacion 13.500
las ocho unidades, el proyecto GWh/af
$531.380 millones aspera ganerar ety
—= La central sustituird Ia energia 750 MW

Excedente en las
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Varios expertos expusieron
loque pasariaencasode quelos
contratistas se declaren en
quiebra, y como esto repercu-
tiria en el SIN.

Sandra Fonseca, directora
ejecutiva de Asoenergia, mani-
festd que el costode generacion
podria aumentar entre 20% y
30%, aspecto que podria refle-
jarse en un alza tarifaria de 5%,
ademasdelasrestricciones que
esto ocasionaria al SIN que, en-
tre otras cosas, tocaria directa-
mente los precios en la Bolsa de
Energia de Colombia ante un
eventual estrés del sistema.

“Hidroituango se requiere
para que haya menores tarifas,
para la energia en firme y para

Conconcreto cayd mas
de 11,5% tras entrar
en reorganizacion

BOGOTA

Luego de que este miérco-
les 1a Superintendencia de So-
ciedades autorizara el ingreso
en proceso de reorganizacion
empresarial a una de las
constructoras de Hidroituan-
go, Conconcreto, su accion en
la Bolsa de Valores de Colom-
bia (BVC) se desplomo 11,5%
a $330 la fraccion.

La constructora es parte del
Consorcio CCC Ituango, un gru-
po que comenzo a trabajar en
la obra de la hidroeléctrica
Ituango en 2012 y cuya tinica

responsabilidad en el proyec-
to, segin lo estipula el contra-
to, es la construccién de la
presa principal y obras subte-
rraneas.

En lo que va del mes la es-
pecie de la comparnia ha dis-
minuido 0,60%, mientras que
durante el segundo semestre
del afio ha caido 5,71%. Entre
enero y octubre evidencia una
pérdida de 24,82%, y durante
los altimos doce meses se ha
desvalorizado 2,36%.

Seghn el mas reciente in-
dice de bursatilidad acciona-

queelsistemanoesté tanvulne-
rable a fenomenos climatico
como el Nifio”, dijo Fonseca.
Sin embargo este no seria el
unicoinconveniente. Juan Mar-
tin Caicedo, presidente delaCd-
mara Colombiana de Infraestruc-
tura, afirmoéque también estaen
vilo la seguridad energética,
puesto que en el evento de una
paralisis o retraso del proyec-
to,EPM severiaforzadaareabrir
un proceso de busqueda para
unanueva ejecucion de la obra,
lo que resultaria en una demo-
ra adicional de meses o afios.
Alli coincidio con José Cami-
loManzur, directorejecutivo de
Asocodis, quien expreso que la
empresa antioquefia deberia,

inversiones del proyecto

equivalente a una planta de

114,94%

Hidroituangao espera reducir

Q $8.000 la factura eléctrica de los hogares

en caso de cambio de contratis-
tas, implementar un programa
acelerado para evitar retrasos.

Sinembargo, Alberto Zuleta,
socio del areade energia de Ho-
[land & Knight, puntualizé que
si las actuales constructoras
entran en reorganizacion reci-
birian un alivio temporal y po-
drian, en teoria, seguir ejecu-
tando el contrato.

Aunque, pese al alivio, “laim-
posibilidad de pagarlacondena
vaaobligaralasempresaseven-
tualmente aliquidarse, dejando
en el limbo todos los contratos
queestanejecutandoy perdién-
dose los empleos de todos los
trabajadoresyelvalordelosac-
cionistas”, especifico Zuleta.

COMPORTAMIENTO DE LA ACCION

C Conconcrelo
®— 5366
1210/201113:17 Precio de
la accion
$330
Volumen 13/10/2021 1432
22.667 (numero
1210/201 13:17 de acciones)

Fuente: Bloomberg Grafico: LR-GR

ria publicado por la Superin-
tendencia Financiera de Co-
lombia (SFC), dicha compania
tiene un nivel medio con un
volumen promedio de tran-
saccion por operacion de
522,25 especies.

37.563
1310720211432

Ante la baja liquidez que
presenta, el indice Msci Col-
cap no se vio afectado por di-
cha caida y por el contrario
crecio 0,56% a 1.394 puntos.

IVAN CATAMARCA
icajamarca@larepublica.com.co

Desde la posicion de laAlcal-
dia de Medellin, dieron a enten-
der que este problema debe ser
resuelto conunacuerdo de pago
que garanticelacontinuidad de
las obras, pese al déficit presu-
puestal. Eneste sentido, sefiala-
ron que de no haber tenidouna
temporada de invierno prolon-
gada, se habria producido un
eventual riesgo de raciona-
miento, y no se habria hecho el
cierre financiero de proyectos.

Deestaforma, desde su pers-
pectiva, para las constructoras
solo existen dos caminos vali-
dos: “que paguen cuando quie-
rany sigan o que cedan, como
laley permite”, enfatizélafuen-
te de la autoridad municipal.

Las personas
juridicas y naturales
poseen 66% de la
compainia

La composicién accionaria de
Conconcreto se encuentra
formada por personas juridicas
y naturales, con 66%; Vinci
Colombie, sociedad francesa de
concesiones y construccion,
con 20%; los fondos de
pensiones, con 8% y los fondos
institucionales, con 6%. Entre
las administradoras de fondos
que alli participan se encuen-
tran Colfondos y Proteccién con
3,26% y 2,60%, respectivamen-
te. Otros duefios que alli
destacan son las empresas:
Idearlu, Patrimonio Auténomo
Inverdi, Inversiones Zarina,
Dibari, Sebarita, Ardennes,
Tintom, Inversiones Roble Alto,
HMG Globetrotter.
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constructoras

ACTUALIZACION DE LAS INVERSIONES NECESARIAS
PARA TERMINAR EL PROYECTO

Costo total del proyecto $18,3 billones*

Ingresas netos comerdiales que espera i
qenerar el proyecto a partir de 2025 $1.7 billones

Amparo de la péliza de responsabilidad civil

Valor invertido en Hidroituango
a corte de junio de 2021

El proyecto estaba en
$9,6 billones

Clausulas penales de apremio
contra EPM sumarian

$1,5 billenes

$13,1 billones

POSIBLES DANOS DE HIDROITUANGO Y EPM

Sobrecostos de Hidroituango
$7 billones - $8 billones

Contrato de estabilidad juridica por
beneficios tributarios por inversiones
entre 2013 y 2018, serian de

$780.000

Hay demandas arbitrales que presenté Hidroituango contra EPM
por incumplimiento en hitos del contrato Boomt

Posibles multas contra EPM en

2023 por afectacion a comunidades,
violacién ambiental y errores
constructivos

$1,3 billones

Notas de auditoria del prayecto
en 2019 eran de

$1 billén

Englobando todas las aristas,
queda claro que Hidroituango
es responsabilidad de una em-
presa generadora gque debe
cumplir sus obligaciones de
energiaenfirme. Porestarazon,
Ismael Arenas, presidente de
Aciem, sefialo que el riesgo de
este agente se estara trasladan-
do la demanda, por lo que se
debe asegurar si esta causare-
trasara un afio mas el proyecto
y su confiabilidad.

“Confiamos en que se tomen
lasmedidasinmediatas quemi-
tiguen sillegara a darse una hi-
drologia seca”, agreg6 Arenas.

Otrotalon de Aquiles que ata-
fielagestionde Hidroituangoes
la licencia por parte de la Anla.

Pérdidas por obligacion de energia
en firme por 20 arios, por cargo de
confiabilidad se estima en

$1,2 billones

Lucro cesante que se debe pagar
al proyecto seria de

$6,4 billones

Frente a este tema, Amylkar
Acosta, exministro de Minas y
Energia, expreso que este esun
“frenode mano” debidoalasus-
pensi6ndelalicencia. “Laentre-
ga del informe técnico por par-
te de EPM se debio entregar en
agosto y no se ha presentado”,
enfatizo Acosta.

A su turno, Yaneth Romero,
experta en infraestructura de
Crowe Colombia, dijo que pue-
den sobrevenir reclamaciones
de contratistas asociados al de-
sequilibrio econémico de la
obra e incumplimientos decre-
tados entre partes, pese a que
la responsabilidad continia.

ANDERSON URREGO
@ aurrego@larepublica.com.co

EPM aumenta la tension
politica en Medellin

BOGOTA

Por UNE Telecomunicaciones
e Hidroituango, 1a tension poli-
tica entre el Concejo de Medellin
ylaadministracién distrital esta
en su punto mas critico desde
que el alcalde Daniel Quintero,
asumio el cargo.

El mandatario local esta pi-
diendo al Concejo que apruebe
la venta de la participacion ac-
cionaria de EPM en UNE e In-
vertelco para poder financiary
salvar a Hidreituango, pero hay
acusaciones de parte y parte so-
bre las responsabilidades en el
proyecto hidroeléctrico.

“Nos hicieron perder $12 bi-
llones en Hidroituango y ahora
nos quieren hacer perder $2 mi-

llones mas en UNE. Si el Conce-
jo no permite activar la clausu-
la de proteccion del patrimonio
puhlico, EPM pierde, Medellin
pierde; otra vez”, aseguro el al-
calde Quintero.

Pero entrar a financiar Hi-
droituango tiene divididos alos
concejales pues hay quienes
aseguran que la emergencia
ocurrida en 2018 en el proyec-
to se pudo evitar

Paralaconcejal Paulina Agui-
naga, “desde EPMocultaron una
auditoria forense que demues-
tra que hubo graves errores en
el proyecto de Hidroituango, lo
que generd sobrecostos”.

ALEJANDRO PASTRAN
mpastran@larepublica.com.co

“El andlisis de las
autoridades no debe
perder de vista las
consecuencias que se

$4,3

Juan Martin sandra
Caicedo Fonseca
Presdente Ditectora ejecutiva BILLONES ES EL MONTO DEL FALLO

de Asoenergia DE RESPONSABILIDAD FISCAL
. ~ PROFERIDO POR LA CONTRALORIA

Cada ano de retraso GENERAL DE LA REPUBLICA.
implica mayores tarifas
para los usuarios,

menores posibilidades de

F Escanee para ver el
comment sobre el riesgo

en el abastecimiento por la

crisis en Hidroituango.

pueden generar para el contratar energia firme

interés general, lo que competitiva y un riesgo mz:;m"@ ©

constituiria un retroceso latente por fenémenos m Pata canoce as inversianes en renovables
expuestas al riesgo por consultas previas .

colosal de la megaobra”.

climaticos como El Nifio”.

BTG PACTUAL S.A. COMISIONISTA DE BOLSA, sociedad administradora del FONDO DE INVERSION COLECTIVA “BTG PACTUAL ACCIONES
‘COLOMBIA”" ("Fondo BTG"), en cumplimiento de los dispuesto en el articulo 3.1.1.9.6 del Decreto 2555 de 2010, el numeral 7.3.1 de la Parte lll, Titulo
IV, Capftulo Il de Ia Circular Basica Juridica ("CBJ") expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia ("SEC") y demas normas aplicables, asi
«como de lo previsto en el reglamento del Fondo BTG, se permite informar a los inversionistas del Fondo BTG, lo siguiente:

1.

En caso de presentar alguna inquietud o requerir informacién adicional, por favor comunicarse con su asesor comercial en BTG Pactual S.A. Comi-
sionista de Bolsa.

Maria Clara Ojalvo Rodriguez
Representante Legal
BTG Pactual S.A. Comisionista de Bolsa, Sociedad Administradora del Fondo "BTG Pactual Acciones Colombia™

btgpactual

MODIFICACION DEL REGLAMENTO.

En los términos del Capitulo 15 del reglamento del Fondo BTG, mediante el presente aviso, BTG Pactual S.A. Comisionista de Bolsainformaa
los inversionistas del Fondo BTG sobre la modificacion del reglamento aprobada por la Superintendencia Financiera de Colombia el pasado
7 de octubre de 2021 (el "Reglamento Modificado™), cuya efectividad y vigencia esta sujeta al cumplimiento de las condiciones suspensivas
descritas en el aparte 3 siguiente del presente aviso.

El Reglamento Modificado fue presentado en reunion de Junta Directiva de BTG Pactual 5.A. Comislonista de Bolsa celebrada el 27 de
mayo de 2021, en la cual se aprobé la modificacion de la politica de inversion del Fondo.

Los cambios autorizados al Reglamento Medificado del Fondo BTG y que se incorporan en el Reglamento Modificade, se encuentran
relacionados, entre otros aspectos, con: (i) la modificacion de la naturaleza del Fondo, pasando de ser un fondo abierto a un Fondo Abierto
con Pacto de Permanencia, (i) inclusion de los términos de pacto de permanencia y de preaviso de redencion, iii) aumento del limite de
concentracion por inversionista, pasando del 10% al 35% iv) modificacion de la seccion 5.05 — Redencién de Participaciones y los Anexos
de las dlases de los inversiones para incluir las condiciones del pacto de permanencia, termine de preaviso de redencion, causadion del
redencién, entrega de recursos y penalizacion por retiro anticipade; v) modificacién de los riesgos del Fondo para reflejar el cambio de su
naturaleza y el aumento de concentracién por inversionista (Ver. Riesgo de Liguidez del Inversionista y Riesgo de Concentracion de Inver-
sionistas y/o Retiros Masivos) y vi) creacion de la Clase C para los inversionistas que sean a. Fondos de pensiones obligatorias, voluntarias
o de cesantias, asi como otros portafolios o fondes de naturaleza pensional y b. Sociedades di de fondos de p ¥
cesantias (AFPs).

Estos cambios no conllevan la medificacién de los Activos Admisibles del Fondos con la indusién de nuevos activos.

Para mayor informacién de los cambios que se incorporan en el Reglamento Medificado del Fondo, se racomienda consultar el documento
Ia cual se encuentra disponible en la pagina web www.btgpactual.com.co.

Las modificaciones sefialadas pueden llegar a afectar los derechos economicos de los inversionistas. Por lo tanto y en atencion a lo contem-
plado en el Artfculo 3.1.1.9.6 del Decreto 2555 de 2010 y demas normas aplicables, los inversionistas podran ejercer el derecho de retiro
 solicitar la redencion de sus participaciones segun lo consagrado en el citado articulo, sin que por esto se genere sancion o penalidad
alguna. El derecho de retiro aqui consagrado podra ser ejercido hasta el 2 de diciembre de 2021 (“Derecho de Retiro con ocasion a la

ificaci "), para lo cual se ha dispuesto el correo electronico SH-E @l a efectos que los
inversionistas que deseen ejercer su derecho de retiro remitan las comunicaciones correspondientes.

LE SOLICITAMOS TOMAR NOTA QUE LA EFECTIVIDAD Y VIGENCIA DEL DERECHO DE RETIRO CON OCASION A LA MODIFICACION
DEL REGLAMENTO, SE ENCUENTRA CONDICIONADO A QUE LA REFORMA ENTRE EN VIGENCIA PARA LO CUAL SE REQUIERE EL
CUMPLIMIENTO DE LAS CONDICIONES SUSPENSIVAS PRECEDENTES DESCRITAS EN EL APARTE 3 SIGUIENTE DEL PRESENTE AVISO.

CONDICIONES SUSPENSIVAS PRECEDENTES.

LA EFECTIVIDAD Y VIGENCIA DEL PERFECCIONAMIENTO DE LA MODIFICACION DEL REGLAMENTO MODIFICADO DEL FONDO Y DE
LOS DERECHOS DE RETIRO ANTERIORMENTE ESPECIFICADOS, SE SUJETA AL CUMPLIMIENTO DE LAS SIGUIENTES CONDICIONES
SUSPENSIVAS PRECEDENTES (LAS "CONDICIONES SUSPENSIVAS”):

a) La modificacion sea aprobada por la Junta Directiva de la Sociedad Administradora y la SFC, condiciones que alafecha de esta
comunicacién ya se encuentran cumplidas.

b)  Sehaya surtido el plazo para ejercer el derecho de retiro de los inversionistas del Fondo, en los términos descritos en el Capftulo
15 del Reglamento del Fondo.

q Que se cumpla la condicién relacionada con el Monto de Solicitudes de Retiro, definidas por la Junta Directiva de la Sociedad
Administradora, conforme las siguientes reglas:

Una vez venza el plazo para el ejercicio del derecho de retira de los inversionistas del Fondo, la Sociedad Administradora deberd identificar
el monto total de solicitudes de redencidn elevadas por la totalidad de los i jonistas del Fondo que i suintencién de ejercer
suderecho de retiro (el "“Monto de Solicitudes de Retiros”) y se procederd de la siguiente manera:

i Si el Monto de Solicitudes de Retiros es inferior a TRES MIL NOVECIENTOS MILLONES DE PESOS ($3.900.000.000), se entenderd
cumplida la condicion o) para el perfeccionamiento de la Modificacion del Reglamento y se debera dar cumplimiento a lo
establecido en el numeral 4 siguiente,

L. Si el Monto de Solicitudes de Retiros se encuentra entre TRES MIL NOVECIENTOS MILLONES DE PESOS ($3.900.000.000) y TRE-
CEMIL MILLONES DE PESOS (4$13.000.000.000), la Sociedad Administradora tendra la facultad para dedidir si contintia adelante
con el trdmite de modificacion al Reglamento del Fondo, y, en esta medida, se entiende cumplida la condicion ¢) o si, por el

io, la Modificacién del Regl quedaria sin efectos.

Jii. Si el Monto de Solicitudes de Retiros es superior a TRECE MIL MILLONES DE PESOS ($13.000.000.000), se entenders que la
Modificacion del Reglamento quedaria sin efectos.

NOTIFICACION A LOS INVERSIONISTAS .

El cumplimiento o no cumplimento de las condiciones suspensivas, el perfeccionamiento de la Modificacion del Reglamento y la entrada
en vigencia del Reglamento Modificado, seran notificados a cada uno de los inversionistas dentro de un plazo no superior a quince (15)
dias calendario contados a partir del vencimiento del plaze para ejercer el derecho de retiro en los términos que se detallan en el aparte
2 anterior del presente aviso.

En el caso en el que, si se hayan cumplido las Condiciones Suspensivas, la Modificacion del Reglamento se entendera perfeccionada y el
Reglamento Modificado entrard en vigencia en los términes que le sea informado a los inversionistas en dicha notificacién. En este caso, se
dara cumplimiento a los derechos de retiro respectivos por parte de la Sociedad Administradora.

En el caso en el que no se hayan cumplido las Condiciones Suspensivas, la Modificacion del Reglamento no se entendera perfeccionada y
el Reglamento Modificado del Fondo no entrara en vigencia. En este caso, no se dara cumplimiento a los derechos de retiro respectivos y
el Reglamento Actual del Fondo seguira vigente y en aplicacion.

ENTREGA DE RECURSOS A LOS INVERSIONISTAS

Cumplida las Condiciones Suspensivas, los racursos a los Inversionistas serin entregados el dia 9 de diciembre de 2021.




