SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
VIGILADO DE COLOMBIA

Fiduciaria

Informe de Representacién Legal de Tenedores de Bonos

(01/01/2025 - 30/06/2025)

Emision Bonos Ordinarios Codensa S.A.E.S.P

(Hoy Enel Colombia S.A.E.S.P)

Clase de Titulo:

Bonos Ordinarios.

Emisor:

CodensaS.A.E.S.P.

Series y Monto de la Emision:

$1,510,000,000,000

Valor Nominal:

Series A, B, Ey F: $10.000.000
Serie C:100.000 UVR
Serie D: US$5.000

NuUmero de Series:

Serie A: Bonos denominados en Pesos y con tasa variable DTF
Serie B: Bonos en Pesos y con tasa variable IPC

Serie C: Bonos denominados en UVR y con tasa fija

Serie D: Bonos denominados en Délares y con tasa fija

Serie E: Bonos denominados en Pesos y con tasa fija

Serie F: Bonos denominados en Pesos y con tasa variable IBR

Valor Minimo de Inversion:

Un1Bono

Plazo de Vencimiento:

Entre uno (1) y veinticinco (25) afos a partir de la Fecha de Emision

Administraciéon de la Emision:

Deceval S.A.

Amortizacién de Capital

El capital representado en los Bonos Ordinarios sera amortizado de manera
Unica al vencimiento de los mismos.

Tasa Maxima de Intereses

Los Bonos Serie A ofrecerdn un rendimiento variable ligado ala DTF.

Los Bonos Serie B ofrecerdn un rendimiento variable ligado a la inflacion.
Los Bonos Serie C ofrecerdn un rendimiento fijoen UVR

Los Bonos Serie D ofrecerdn un rendimiento fijo en Ddlares.

Los Bonos Serie E seran denominados en Pesos y ofrecerdn un rendimiento fijo.

Los Bonos Serie F ofrecerdn un rendimiento variable ligado al IBR.

Itau Fiduciaria Colombia S.A.

Calificacion:

Fitch Ratings ha afirmado en AAA(col) al Programa de Bonos Ordinarios por
$1.510.000 millones. La Perspectiva es Estable.

Fuente: Prospecto de Emisién y Colocacién de Bonos Ordinarios Codensa S.A. E.S.P.

L Entidad Emisora

CodensaS.A.E.S.P

Sociedad Fiduciaria.
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I. Datos Relevantes

Calificacion:

El 27 de junio de 2025, S&P Global Ratings realizd varias acciones de calificacién sobre siete entidades de
infraestructura colombianas, como consecuencia de la baja en la calificacién soberana de Colombia. Esta
decision se fundamentd en el deterioro fiscal sostenido del pais, la disminucién de la confianza de los
inversionistas, el aumento de la deuda publicay una carga de intereses mas elevada. Como resultado, se bajaron
las calificaciones de Isagen, Ocensa y Termocandelaria a ‘BB’ con perspectiva negativa, debido a su alta
exposicion al riesgo soberano y su naturaleza regulada. Asimismo, se redujo la calificacién de A.l. Candelaria
Spain a ‘B’ por la subordinacidn de sus flujos de efectivo. Por otro lado, se confirmaron las calificaciones de Enel
Americas, Enel Colombia y EnfraGen, aunque se revisaron sus perspectivas a negativas, dado su nivel de
exposicidn a la economia colombiana. El informe también contempla escenarios negativos y positivos que
podrian afectar las futuras calificaciones, dependiendo del comportamiento econémico vy fiscal del pais, asi
como de las decisiones estratégicas de las empresas evaluadas.

Los hechos relevantes presentados en el semestre del presente informe fueron publicados en la pagina web:
https://banco.itau.co/es/web/personas/negocios-especializados/itau-fiduciaria-colombia-s-a.

. Entorno Econémico
Informe Econdmico — Primer Semestre 2025

Contexto Econdmico

Tras la desaceleracion en el ritmo de recortes en diciembre de 2024 y el aumento del 9,5 % en el SLMV, el Banco
delaRepublica hizo una pausa en el ciclo bajista de las tasas de interés durante el primer semestre del afio (enero,
marzoy junio). Precisamente, el proceso de desinflacidn resulté mas lento de lo previsto, con un avance marginal
de 15 pb hasta el 5,05 % en mayo (frente al 4,5 % pronosticado por el equipo técnico del emisor) para la inflacién
total, y de 34 pb hasta el 5,42 % para la métrica nlcleo, que excluye alimentos y productos regulados. A pesar de
la composicién mas dovish de la Junta Directiva con la entrada de dos codirectores asignados por el Gobierno de
turno, el Banco Centralsolorealizé unrecorte de 25 pbenlatasadeinterés, hastael 9,25 %. Lalenta convergencia
hacia el rango meta se combind con un considerable deterioro fiscal debido alainclusién de transacciones tnicas
por valor del 1,9 % del PIB, sustentadas por un recaudo inferior a previsto. Esto permitié cumplir la regla fiscal (RF)
con un déficit del 6,7 % del PIB en 2024 (superior a la meta inicial del 5,6 % del PIB). A lo largo del semestre, la
menor recuperacion de los ingresos impulsé la activacidon de la cldusula de escape de la RF y la revision de lameta
de déficit fiscal para 2025 desde el 5,1% hasta el 7,1% del PIB (2 puntos porcentuales por encima de lo permitido
por laRF). Aunque el déficita financiar aumenté en COP39 billones, las emisiones de TES solo aumentaron en 13
billones de pesos colombianos, debido a la financiacién a través de operaciones de tesoreria por COP40 billones.
En un contexto de pérdida de credibilidad fiscal doméstica, precedida por una doble rebaja de la calificacién
soberana por parte de Moody's y S&P (hasta Baa3 y BB en moneda local), una recuperaciéon econémica mas
resiliente de lo esperado en el primer trimestre de 2024 (2,7 % a/a), y la alta incertidumbre externa, se sumaron a
los argumentos de cautela del Emisor. Precisamente, el anuncio de tarifas reciprocas el dia de la liberacién dilaté
la convergencia de la inflacién a la meta en Estados Unidos, lo que pospuso la reanudacién del ciclo bajista de
tasas de interés parala Reserva Federal (Fed). Laincertidumbre de la politica arancelaria y una politica fiscal mas
expansiva en EE. UU. provocd una depreciacion global del délar hasta minimos de tres afios. Pese a las crecientes
tensiones geopoliticas en Oriente Medio la nota del Tesoro a10 afios solo presenté una correcciéon moderada
hastael4,2 % enla primeramitad de 2025. Asi, el aumento promedio de la curva de deuda publica local se contuvo
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con un desplazamiento promedio de 10 pb, donde la parte larga aumenté 31 pb, lo que refleja el deterioro
estructural de las finanzas publicas a medio plazo.

V. Situacion Financiera

De conformidad con los estados financieros publicados por Codensa S.A. E.S.P A su situacidn financiera es la
siguiente:

Activo: Al finalizar el primer semestre de 2025 el total de activos de Codensa S.A. E.S.P. (hoy Enel Colombia S.A.
E.S.P.) asciende a $ 31.258.788.747 en miles de pesos.

Pasivo: Al finalizar el primer semestre de 2025 el total de pasivos de Codensa S.A. E.S.P. (hoy Enel Colombia S.A.
E.S.P.)asciende a $ 16.912.762.361 en miles de pesos.

Patrimonio: Al finalizar el primer semestre de 2025 el total del patrimonio de Codensa S.A. E.S.P. (hoy Enel
Colombia S.A.E.S.P.) asciende a $ 14.346.026.386 en miles de pesos.

Utilidad: Al finalizar el primer semestre de 2025 el total de la utilidad de Codensa S.A. E.S.P. (hoy Enel Colombia
S.A.E.S.P.) asciende a $ 1.626.647.109 en miles de pesos.

V. Fuentes

e Superintendencia Financiera de Colombia.
e CodensaS.A.ES.P.
e Fitch Ratings

NOTA: Para efectos de una mayor informacién sobre el objeto del presente informe consultar las siguientes
direcciones eninternet:

e http://www.superfinanciera.gov.co/
e http://www.fitchratings.com.co/
e https://www.enel.com.co/es/inversionista/enel-colombia/estados-financieros-anuales.html
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