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LA INFORMACION CONTENIDA EN ESTE DOCUMENTO HA SIDO PREPARADA
EXCLUSIVAMENTE CON PROPOSITOS INFORMATIVOS. ESTE DOCUMENTO NO ES UN
PROSPECTO DE INFORMACION, NO ES UN AVISO DE OFERTA DE VALORES, NO CONTIENE
UNA OFERTA DE VALORES NI CONSTITUYE UNA INVITACION A REALIZAR OFERTAS SOBRE
VALORES O A PARTICIPAR EN NINGUNA ESTRATEGIA DE INVERSION. EL CONTENIDO DE LOS
ANEXOS O DEL DOCUMENTO MISMO PUEDE ESTAR SUJETO A CAMBIOS.
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INTRODUCCION

Este documento (el “Informe”) tiene como propdsito ilustrar a la asamblea de tenedores de
bonos de Colombia Telecomunicaciones S.A. ESP (“Coltel”’) en forma amplia y suficiente
sobre el proceso de fusion por medio del cual Coltel absorbera a la Empresa de
Telecomunicaciones de Bucaramanga S.A. ESP (“Telebucaramanga”) y a Metropolitana de
Telecomunicaciones S.A. ESP (“Metrotel”’) una vez surtidas las autorizaciones corporativas y
regulatorias pertinentes (la “Fusion”).

El Informe contiene la informacion financiera, administrativa, legal y de cualquier otra
naturaleza que Coltel considera necesaria para que los tenedores de bonos tomen una
decision informada sobre la Fusién y los efectos de la misma sobre sus intereses.

En particular, el Informe describe las condiciones generales de la Fusion, los motivos para
llevar a cabo la Fusién, y el proceso de disefio, analisis y aprobacion de la Fusién por parte
de los érganos corporativos de Coltel, Metrotel y Telebucaramanga, y por parte de entidades
gubernamentales y regulatorias, y los efectos de la Fusion en los instrumentos de deuda de
Coltel, entre otros.
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CAPITULO L.
INTERPRETACION Y DEFINICIONES

A menos que, (a) el contexto en el cual se utiliza la palabra exija lo contrario, (b) se trate de
nombres propios, o (c) los términos incluidos en el Informe dispongan lo contrario, las palabras
que se utilizan con letra mayuscula inicial en el Informe tendran el alcance y significado
siguientes:

(1) “Bonos” significa los bonos ordinarios emitidos y colocados por Coltel en la Bolsa
de Valores de Colombia S.A. en mayo de 2019.

(2) “Caoltel” significa Colombia Telecomunicaciones S.A. ESP

(3) *“Decreto Unico” significa el Decreto 2555 de 2010 segln el mismo sea ajustado o
modificado de tiempo en tiempo.

(4) “Fusion” significa el proceso de fusion por medio del cual Coltel absorbera a sus
subsidiarias Telebucaramanga y Metrotel una vez surtidas las autorizaciones
corporativas y regulatorias pertinentes.

(5) “Metrotel” significa Metropolitana de Telecomunicaciones S.A. ESP

LT}

(6) “Pesos Colombianos”, “Pesos” o “COP$” significa la moneda de curso legal en la
Republica de Colombia.

(7) “Pivot” significa Pivot Bl S.A.S

(8) “Prospecto” significa el prospecto de informacion para la emision y colocacién de
bonos ordinarios publicado por Coltel en mayo de 2019.

(9) “Representante Legal de los Tenedores de Bonos” significa Fiduciaria Central
S.A., identificada con NIT: 800.171.372-1

(10) “Sociedades” significa Coltel, Metrotel y Telebucaramanga conjuntamente.

(11) “Sociedades Absorbidas” significa Metrotel y Telebucaramanga conjuntamente.

(12) “Superintendencia Financiera de Colombia” o “SEC” significa el organismo técnico
adscrito al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, con personeria juridica,
autonomia administrativa y financiera y patrimonio propio, cuyas funciones
consisten en la inspeccion, vigilancia y control sobre quienes realicen actividades
financiera, bursatil, aseguradora y cualquier otra relacionada con la captacion de
dineros del publico, creada por el Decreto 4327 del 25 de noviembre de 2005,
mediante el cual se ordend la fusién de la Superintendencia Bancaria y la
Superintendencia de Valores.

(13) “Telebucaramanga” significa Empresa de Telecomunicaciones de Bucaramanga
S.A. ESP.
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CAPITULO Il
ANTECEDENTES Y MOTIVACION

2.1 ANTECEDENTES

1)

)

®3)

(4)

(6)

(6)

()

Este Informe ha sido preparado y presentado por Coltel de conformidad con lo
previsto en el numeral 4.3.2 del Capitulo | del Titulo | de la Parte Ill de la Circular
Externa 029 de 2014, el paragrafo 2 del articulo 6.4.1.1.18 del Decreto Unico, y el
numeral 2 del Literal S del Capitulo 1 de la Parte | del Prospecto.

El 29 de mayo de 2019 Coltel llevo a cabo una emision de bonos ordinarios en el
mercado publico de valores colombiano por un monto de quinientos mil millones
de pesos (COP$500.000.000.000).

Actualmente, Coltel es propietaria, directa e indirectamente del 99,99% de las
acciones de Telebucaramanga y del 99,97% de las acciones de Metrotel.
Teniendo en cuenta dichas participaciones, Coltel consolida la informacién
financiera tanto de Telebucaramanga como de Metrotel con base en el método de
participaciéon patrimonial.

En los literales J y K del Capitulo 2 de la Parte Il del Prospecto se reveld al
mercado la situacion de Grupo Empresarial y unidad de propdsito y direccion entre
Telefénica S.A., Coltel, Telebucaramanga y Metrotel y, asi como la participacién
accionaria que detenta Coltel sobre dichas sociedades a la fecha de la emision.
De igual manera, en la Parte IV Anexos del Prospecto se publicd informacion
financiera consolidada de Coltel y como anexo numero 3 del Prospecto, se
publicaron los estados financieros consolidados de Coltel con corte a diciembre
31 de 2018.

En julio de 2019, en el marco de un proceso de privatizacion de la propiedad
accionaria del Area Metropolitana de Barranquilla en Metrotel, Coltel adquirid
511.057.478 acciones ordinarias de Metrotel, aumentando su participacion en
dicha sociedad en aproximadamente el 10% respecto de la participacion que
detentaba al momento de la emision de los Bonos.

En cumplimiento de sus obligaciones como emisor de valores, Coltel publica
periédicamente y para conocimiento del mercado, sus estados financieros
consolidados y separados de periodos intermedios y de fin de ejercicio.

La Fusion implica que Coltel absorba a Metrotel y Telebucaramanga, transfiriendo
estas ultimas la totalidad de sus activos y pasivos en bloque, y los activos y
pasivos contingentes, con lo cual Metrotel y Telebucaramanga se disolveran sin
liquidarse.

2.2 DESCRIPCION DE LAS SOCIEDADES INVOLUCRADAS EN LA FUSION

De acuerdo con la informacion contenida en los certificados de existencia y representacion
legal expedidos por la Camara de Comercio de cada una de las Sociedades, incluidos en el
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presente informe como Anexo |, las actividades de cada una de las Sociedades se pueden
sintetizar de la siguiente manera:

(1)

)

®3)

(4)

Coltel tiene como objeto social principal, la organizacion, operacion, prestacion,
provision, explotacion de las actividades, redes y los servicios de
telecomunicaciones, tales como telefonia publica basica conmutada local, local
extendida y de larga distancia nacional e internacional, servicios maéviles, servicios
de telefonia mavil celular en cualquier orden territorial, nacional o internacional,
portadores, teleservicios, telematicos, de valor agregado, servicios satelitales en
sus diferentes modalidades, servicios de television en todas sus modalidades
incluyendo televisién por cable, servicios de difusion, tecnologias inalambricas,
video, servicios de alojamiento de aplicaciones informaticas, servicios de data
center, servicios de operacion de redes privadas y publicas de telecomunicaciones
y operaciones totales de sistemas de informacion, servicios de provision y/o
generacién de contenidos y aplicaciones, servicios de informacién y cualquier otra
actividad, producto o servicio calificado como de telecomunicaciones, y/o de las
tecnologias de la informacion y las comunicaciones (TIC) tales como, recursos,
herramientas, equipos, programas informaticos, aplicaciones, redes y medios, que
permiten la compilacion, procesamiento, almacenamiento, transmisién de
informacion como voz, datos, texto, video e imagenes, incluidas sus actividades
complementarias y suplementarias, dentro del territorio nacional y en el exterior y
en conexidn con el exterior, empleando para ello bienes, activos y derechos
propios o ejerciendo el uso y goce sobre bienes, activos y derechos de terceros.

Telebucaramanga tiene por objeto social principal desarrollar las siguientes
actividades: a) La prestacion de servicios publicos de telecomunicaciones,
telematica y demas actividades complementarias, de valor agregado, derivadas
y/o afines de tales servicios. b) La provisiéon de redes y servicios de las tecnologias
de informacion y las comunicaciones, de acuerdo con lo dispuesto en la Ley 1341
de 2009, en especial en su articulo 55.

Metrotel tiene por objeto social principal la prestacion y operacion de todo tipo de
servicios, autorizaciones y concesiones de telecomunicaciones, incluyendo el
estudio, disefio, construccion, montaje, instalacion, mejoramiento, conservacion,
arrendamiento, administracion y operacion de servicios y redes de
telecomunicaciones, asi como cualquier otra actividad directamente relacionada,
conexa y complementaria con el objeto social. Adicionalmente, la Sociedad podra
prestar toda clase de servicios permitidos por la Ley.

La composicién actual del capital social de Coltel es la siguiente:

COLTEL

ACCIONISTA ACCIONES (%)

Telefénica Latinoamérica Holding S.L. 1.756.837.597 | 51,51926835

La Nacién — Ministerio de Hacienda y Crédit
Publico

1.108.269.271 | 32,50000004

Latin América Cellular Holdings S.L. 275.602.636 8,08204821

Telefénica S.A. 269.339.586 7,89838425

Radio Television Nacional de Colombia
RTVC

10.000 0,00029325
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Canal Regional de Television Ltda.

TEVEANDINA 200 0,00000587
Central de Inversiones S.A. — CISA 1 0,00000003
TOTAL 3.410.059.291 | 100

(5) La composicion actual del capital social de Telebucaramanga es la siguiente:
TELEBUCARAMANGA
ACCIONISTA ACCIONES (%)
Colombia Telecomunicaciones S.A. ESP 465.872.101 55,999994
Metrotel S.A. ESP 366.042.382 | 43,999997
Area Metropolitana de Bucaramanga 18 0,000002
Instituto de Vivienda de Interés Social
Reforma Urbana del Municipio d 18 0,000002
Bucaramanga — INVISBU
Caja de Previsién Social Municipal 18 0,000002
Cgoperatlva de Empleados de las Empresg 18 0,000002
Publicas de Bucaramanga Ltda.
TOTAL 831.914.555 | 100

(6) La composicion actual del capital social de Metrotel es la siguiente:
METROTEL
ACCIONISTA ACCIONES (%)
Colombia Telecomunicaciones S.A. ESP 2.882.582.835 | 57,40826
Empresa de Telecomunicaciones d
Bucaramanga S.A. ESP 2.137.453.697 | 42,56860
Shirley Puentes Mercado 701.261 0,01397
Adriana Cepeda Rodriguez 175.315 0,00349
Patricia Cepeda Rodriguez 105.189 0,00209
Dario Cardenas Navas 62.322 0,00124
Eduardo Cardenas Caballero 58.167 0,00116
Jhon Jairo Gutiérrez Torres 35.063 0,00070
Kira Torrente Albor 24.543 0,00049
TOTAL 5.021.198.392 | 100

2.3 MOTIVOS DE LA FUSION

(1)

El 13 de agosto de 2003 la Empresa Nacional de Telecomunicaciones—Telecom—

en Liquidacion y sus Empresas Teleasociadas, en Liquidacion, celebraron con
Coltel un contrato de explotacion de bienes, activos y derechos sobre los bienes
afectos al servicio de telecomunicaciones que prestaban la Empresa Nacional de
Telecomunicaciones—Telecom— en Liquidacion y sus Empresas Teleasociadas en
Liquidacién (el “Contrato De Explotacion”). Este Contrato de Explotacion fue

posteriormente cedido por la Empresa

Nacional de Telecomunicaciones —

Telecom— en Liquidacion y sus Empresas Teleasociadas, en Liquidacion, al
Patrimonio Auténomo Receptor de Activos de la Empresa Nacional de
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Telecomunicaciones Telecom — en Liquidacion y las Empresas Teleasociadas en
Liquidaciéon — (“PARAPAT”) el 29 de diciembre de 2005, y modificado en multiples
ocasiones. En el afio 2017 la Asamblea General de Accionistas de Coltel decidio
adelantar el pago de la totalidad de las cuotas a cargo de Coltel bajo el Contrato
de Explotacién, como parte de un esquema orientado al fortalecimiento patrimonial
de Coltel. Efectuado dicho pago anticipado, se dio por terminado el Contrato de
Explotacién y, se causé la obligacion para el PARAPAT de transferir a Coltel los
bienes, activos y derechos afectos a la prestacion del servicio de
telecomunicaciones. Por tanto, efectuado el pago anticipado de las cuotas debidas
por Coltel bajo el Contrato de Explotacion, el PARAPAT transfirio a Coltel sus
acciones en el capital de Metrotel y de Telebucaramanga y de esta manera Coltel
adquirid la participacion accionaria mayoritaria en las Sociedades Absorbidas. En
este sentido, desde el ultimo trimestre de 2017 se ha iniciado el proceso de
integraciéon operativa de Metrotel y Telebucaramanga con Coltel. Esta fusién es el
ultimo paso.

En este sentido, la administraciéon de cada una de las Sociedades considera que
para culminar el proceso de integracién operativa unicamente hace falta llevar a
cabo el proceso de integracién juridica mediante la implementacion de la presente
fusiéon. En este escenario, y en consideracion al esquema operativo que quiere
desarrollar Coltel en sus negocios, se tomé la decision de proceder con este
proceso de fusion que debera resultar en una operacion mas eficiente en términos
operativo, de costos y mas liviana con respecto a los requerimientos de reporte a
los accionistas.

La consolidacion de las actividades econdmicas que llevan a cabo separadamente
Coltel y las Sociedades Absorbidas en un unico vehiculo corporativo permitira una
integracion operativa, financiera, administrativa y comercial total, lo cual puede
redundar en un incremento de la rentabilidad de los negocios de Coltel, reduciendo
los costos administrativos y financieros de las mismas.

CONSIDERACIONES FINANCIERAS DE LA FUSION

(1)

)

Discriminacion y valoracién de activos y pasivos

Coltel y las Sociedades Absorbidas declaran que en los estados financieros base
para la Fusion con corte al 30 de junio de 2019, adjuntos al presente Informe como
Anexo Il, consta la discriminacién de los activos y pasivos de cada una de las
Sociedades.

Método de valoracion de activos y pasivos para efectos de la relacion de
intercambio

En el marco de la Fusion, se contratd la valoracion de las Sociedades con PIVOT,
banca de inversion experta en la prestacion de servicios de asesoria financiera,
con base en un estudio técnico que reune las caracteristicas exigidas por la
Circular Basica Juridica de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Dicha valoracion se realizé por el Método de Flujo de Caja Descontado, en
desarrollo del cual el valor de las Sociedades se determina con base en la
capacidad de generacion de caja proyectada de cada una de las Sociedades. La

Colombia Telecomunicaciones S.A. ESP Transversal 60 N° 114 A-55 Bogota D.C. ~ Tel (571) 7050000 www.movistar.co

Pagina 8 de 12


http://www.movistar.com.co/

Yelefonica

metodologia de flujo de caja descontado es una metodologia estandar y
ampliamente utilizada para valoracién de empresas en transacciones de fusiones,
y compra y venta de companias en el mercado nacional e internacional.

2.5 [EFECTOS DE LA FUSION SOBRE LOS BONOS

2.6

1)

()

®3)

(4)

Coltel mantendra su condicidon de emisor de los Bonos, por cuanto Coltel sera la
sociedad absorbente en el marco de la Fusion.

Las caracteristicas de los Bonos (tasa, plazo, etc.) no seran modificadas con
ocasion de la Fusion.

Las condiciones financieras de Coltel no se veran afectadas con la Fusién. Tanto
para el momento de la emision como con posterioridad al perfeccionamiento de la
misma, los estados financieros de Coltel ya consolidan la situacion financiera de
Metrotel y Telebucaramanga por cuanto Coltel, como se menciond, es titular
directa e indirectamente del 99,97% del capital de la primera y del 99,99% del
capital de la segunda.

De conformidad con lo requerido por la SFC, Coltel solicitdé a Calificadora BRC
Investor Services S.A. SCV analizar los potenciales efectos de la Fusién en la
calificacion otorgada a los Bonos al momento de su emision; y la misma ha emitido
una certificacion en la que dicha calificadora considera que, en principio, la Fusion
no genera cambios materiales en la capacidad de pago de deuda de largo plazo
de los Bonos, y por tanto la calificacion inicial se mantiene.

IMPLICACIONES TRIBUTARIAS DE LA FUSION

1)

)

Considerando lo establecido en el Estatuto Tributario, esta operacion corresponde
a una fusién de caracter reorganizativo, teniendo en cuenta que las Sociedades
participantes de este proceso de fusidn, se encuentran vinculadas entre si, dando
cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 319-6 del Estatuto Tributario.

Por lo anterior, las Sociedades participantes del proceso de fusidon no generaran
ingreso gravable alguno como consecuencia de la transferencia de activos entre
si, ni se entendera que dicha transferencia constituye enajenacion para efectos
fiscales. Coltel mantendra el costo fiscal de los bienes transferidos por las
Sociedades Absorbidas. En ese sentido, no habra lugar a modificaciones del costo
fiscal base de depreciacion o amortizacion de los activos transferidos por las
Sociedades Absorbidas, ni a extensiones o reducciones de la vida util de los
mismos, ni se modificara la naturaleza de activos fijos o movibles de los bienes
antes referidos.
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CAPITULO IIL.
DESCRIPCION GENERAL DE LA FUSION

A continuacion, se incluye una descripcion general de la fusiéon, a manera de pregunta y
respuesta:

3.1

3.2

LEN QUE CONSISTE LA FUSION?

Mediante la Fusion, Coltel absorbera a Metrotel y Telebucaramanga, de manera que
éstas se disuelvan sin liquidarse, transfiriendo a titulo de fusién la totalidad de su
patrimonio a Coltel.

Lo anterior no representara ninglin cambio material en la situacion financiera de Coltel,
ya gue la misma consolida estados financieros con las Sociedades Absorbidas, pues
desde el ultimo trimestre de 2017 se ha iniciado el proceso de integracion operativa de
Metrotel y Telebucaramanga con Coltel.

$COMO SE PERFECCIONA LA FUSION?

La Fusién se implementard a través del cumplimiento de los siguientes pasos
generales:

(i) Elaboracion de estados financieros extraordinarios auditados con corte al 30 de
junio de 2019, los cuales serviran de base para la Fusion.

(i) Estudio de la Fusién por parte de la administracion de las Sociedades y
elaboracion del compromiso de fusion.

(iif) Planteamiento de la Fusién por parte de la administracion de Coltel a su Junta
Directiva y propuesta a la Asamblea General de Accionistas de Coltel por parte de
la Junta Directiva.

(iv) Convocatoria a las reuniones extraordinarias de Asamblea General de Accionistas
de las Sociedades.

(v) Aprobacion de la Fusién por parte de las Asambleas Generales de Accionistas de
las Sociedades.

(vi) Aprobacion de la Fusion por la Asamblea de Tenedores de Bonos Ordinarios de
Coltel, previo cumplimiento de las formalidades requeridas al efecto.

(vii) Obtencion y presentacién de una opinion legal en relacion con los efectos de la
Fusion respecto de los bonos senior de Coltel.

(viii) Publicacion de un aviso de fusion en un medio de amplia divulgacion, y notificacién
a los acreedores de las Sociedades.

(ix) Solicitud de autorizacion de la Fusién ante la SFC.
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(x) Otorgamiento de escritura publica de la reforma estatutaria de Fusién.

(xi) Realizacién de los tramites requeridos para lograr la transferencia de ciertos
activos sujetos a registro.

(xii) Registro de la escritura publica de Fusién.

3.3 é,QUE AUTORIZACIONES CORPORATIVAS INTERNAS DE LAS SOCIEDADES SE REQUIEREN
PARA PERFECCIONAR LA FUSION?

(i) Coltel

1) Recomendacion por la Junta Directiva de Coltel. En la Junta Directiva No. 128
del 12 de junio de 2019, la administracion de Coltel plante6 realizar la Fusién
y se resolvioé ponerla a consideraciéon de la Asamblea General de Accionistas
de la Compania para su consideracion y aprobacion.

2) Aprobacion de la Asamblea General de Accionistas. La asamblea general de
accionistas aprobara una reforma estatutaria consistente en la Fusion,
incluyendo toda la documentacion soporte, como la aprobacién del
compromiso de fusion y de los estados financieros de extraordinarios con
corte al 30 de junio de 2019.

(i) Sociedades Absorbidas: Aprobacion por la Asamblea General de Accionistas. La
Asamblea General de Accionistas debe aprobar una reforma estatutaria
consistente en la Fusion. Esta autorizacion debe incluir los estados financieros de
proposito especial, y el compromiso de fusion.

3.4 &QUE AUTORIZACIONES DE ENTIDADES GUBERNAMENTALES O REGULATORIAS SE
REQUIEREN PARA PERFECCIONAR LA FUSION?

La Fusion esta sujeta a la aprobacién previa por parte de la SFC, dada la calidad de
emisor de valores de Coltel.

La Fusién no requiere ser autorizada ni informada a la Superintendencia de Industria y
Comercio en virtud del paragrafo tercero del articulo 9 de la Ley 1340 de 2009, segun el
cual “Las operaciones de integracidon en las que las intervinientes acrediten que se
encuentran en situacion de Grupo Empresarial en los términos del articulo 28 de la Ley
222 de 1995, cualquiera sea la forma juridica que adopten, se encuentran exentas del
deber de notificacion previa ante la Superintendencia de Industria y Comercio.™

(1) Autorizacion de la SFC

La Fusién requiere la autorizacion de la SFC ya que Coltel, en virtud de la emision
de Bonos, es un emisor de valores. El literal B numeral 9 del Articulo 11.2.1.4.50

1 El 9 de abril de 2018 bajo el nimero 02319571 del Libro IX se inscribié la Situacion de Grupo Empresarial, para indicar
que la Sociedad Telefénica S.A. (matriz) configura Grupo Empresarial con las Sociedades Metropolitana de
Telecomunicaciones S.A. E.S.P., Empresa de Telecomunicaciones de Bucaramanga S.A. E.S.P y Colombia
Telecomunicaciones S.A. ESP.
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del Decreto 2555 de 2010, establece que compete a la SFC, respecto de los
emisores de valores sujetos a su control exclusivo, “[aJutorizar la reorganizacién
de la sociedad”, lo cual incluye procesos tales como la fusion, la escision y la
segregacion o escision impropia. Por tanto, sera necesaria la autorizacion de la
SFC para poder efectuar la Fusion.

(2) ¢Qué ocurre mientras se obtiene la autorizacién de la SFC?

La Fusion no se perfeccionara hasta tanto la misma no sea autorizada por la SFC.
Mientras se obtiene esta autorizacion, Coltel y las Sociedades Absorbidas
continuaran con el proceso de notificacion a acreedores requerido por ley, y
adelantaran la documentacion necesaria para la transferencia de la totalidad de
los activos y pasivos de las Sociedades Absorbidas a Coltel.

3.5 ¢CUALES SON LOS PASOS PARA PERFECCIONAR LA FUSION Y CUANDO SE PERFECCIONARA?

A continuacion, se encuentra una linea de tiempo que describe los pasos generales que
se deberan cumplir para perfeccionar la Fusion:

Fase | : Preparachbn Fase II; Documentacion Fase Il: Fase aprobatoria Fase IV: Implementacion
e
¥ cherme
" " " +  Acuerdo de fusidn * Autoriaciones
Valoracidn Estados ermin n o M
Revision Determinacion de Actas y documentos Aprobacianes corporativas gubernamentales
Financleras contratos, autorizaciones - SFC
Corte o 30 * " — corporativos para (Asamblea general de accionistas)
(Corte a establecimientas nEcesanos Implementar la fusién., Publicacidn de aviso
de Junio de de comercio e [g..hernatmen‘.a:;s. Notificaciones y de Fusion
corparativas y de - orit
2018) inmyeblis. porativasy I —— Escritura pdblica de

tercercs) fusidn
Formalidades [

inmuebles)

Aprobackdn en Asamblea

de tenedores de bonas
(Bonos crdinaios)
Certificado y Opinidn Legal |
para tenedores de bonos
SENior

Opinidn Legal Bonos
Senior = White and
Case

Atentamente,

(Original Firmado)

MARTHA ELENA RuUIZ DIAZ-GRANADOS
REPRESENTANTE LEGAL

CoLoMBIA TELECOMUNICACIONES S.A. ESP
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