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Informe de Representacién Legal de Tenedores de Bonos
(01/07/2024 - 31/12/2024)
Emisién y Colocacién de Valores de Deuda Piblica Interna ISA.

Emisor: Interconexién Eléctrica S.A.E.S.P
Clase de Valor: Bonos de Deuda Publica Interna
Cupo por Valor Hasta cuatro punto cinco billones de pesos (4.500.000.000.000).
. Ver numeral 1.2.2.7 Capitulo | Primera Parte del Prospecto de
Valor Nominal: ..
Informacion.
, . Ver numeral 1.2.2.8 Capitulo | Primera Parte del Prospecto de
Numero de Series: o
Informacion.

Latotalidad delas Series podrdn contar con plazos de redencién entre
1y 100 afios a partir de la Fecha de Emision.

El nimero de bonos serd el que resulte de dividir el monto
Numero de Valores efectivamente colocado del Tramo respectivo sobre el Valor Nominal
de cadaBono

Ver numeral1.2.2.7 Capitulo | Primera Parte del presente Prospecto de
Informacion.

Ver numeral1.2.2.9 Capitulo | Primera Parte del presente Prospecto de
Informacién.

Fitch Ratings Colombia S.A. otorgd una calificacion de AAA (col) alas
emisiones de Bonos con cargo al cupo global del Programa de Emisién
Calificacion: y
Colocacién de Valores de Deuda Publica Interna de ISA . Ver numeral
1.2.5 Capitulo | Primera Parte del Prospecto de Informacién.

Derechos que Incorporan los | Ver numerales 1.1.13 y 1.2.6 Capitulo | Primera Parte del Prospecto de
Valores: Informacion.

Plazo de Vencimiento:

Valor Minimo de Inversion:

Precio de Suscripcién:

Fuente: Adenda 9 al Prospecto de Colocacién del Programa de Emisién y Colocacién de Bonos de Deuda
Publica Interna de ISA el cual aprobé el aumento de cupo global.
I Entidad Emisora:

Interconexioén Eléctrica S.A.E.S.P.

1. Datos Relevantes

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.

Calificacion:

El9de Agosto de 2024, la calificadora de riesgos Moody “s ratificd la Calificacion Internacional de ISA Baa2
con perspectiva estable, el perfil crediticio de Interconexion Eléctrica S.A. E.S.P. (ISA) refleja su posicién
como una de las compaiiia, as de transmisidon mas importantes de América Latina, con operaciones
diversificadas en Colombia ( ), Brasil (Ba2 positiva), Chile (A2 estable) y Peru (Baal negativa), que la
exponen a diferentes regimenes regulatorios. La compafiia también tiene participacién enlos negocios de
autopistas de peaje y telecomunicaciones. Las calificaciones reflejan un adecuado apalancamiento, a

Itat Fiduciaria Colombia S.A.

Sociedad Fiduciaria.



Fiduciaria

pesar de sus inversiones significativas fuera de Colombia, con indicadores proyectados acordes a las
calificaciones asignadas (ver la Figura 1). Nuestra visién crediticia también refleja la participacién de
Ecopetrol S.A. (Balestable) del 51.4% en ISA y sus vinculos con el Gobierno de Colombia. Las calificaciones
Baa2 de ISA reflejan la aplicacion de nuestro analisis de incumplimiento conjunto (JDA, por sus siglas en
inglés) para emisores relacionados con el gobierno, que considera los siguientes factores: una evaluaciéon
del riesgo crediticio base (BCA, por sus siglas en inglés) de baa2; las calificaciones Baa2 del gobierno
colombiano como proveedor de apoyo de ISA; nuestro supuesto de un apoyo implicito moderado por
parte del gobierno en caso de estrés financiero; y una dependencia moderada entre ISA y el gobierno..

M. Entorno Econdmico

Informe Econdmico — Segundo Semestre 2024
Contexto Econémico

Luego de seis recortes consecutivos de 50pb de tasa de interés (-175pb en 2524), el Banco de la Republica
desacelerd en una decisién por mayoria el ritmo de ajustes a 25pb para culminar 2024 en 9.50% como
consecuencia de una perspectiva fiscal mas compleja, una convergencia de la inflacién mas lenta hacia la
meta de largo plazo de 3% por cuenta de un ajuste de SLMV real de 4.4pp (9.5% nominal), y unas
condiciones financieras externas menos holgada por cuenta del resultado de las elecciones presidenciales
en Estados Unidos. Precisamente, con un mercado que ahora sélo descuenta dos recortes de la Fed en
2025, lanota del Tesoro aumentd 17pb a 4.6% en 2524y 79pb en 4T24. Lo anterior ocurridé en un proceso de
desinflacién con un descenso histérico de 405pb en el YTD y 193pb en 2524 a 5.2%. Si bien el avance fue
mayor al previsto por el BR (5.3%e), la inflacién nucleo y el IPC de servicios registraron un descenso mas
lento y menor al esperado a 5.75% y 7.38%, respectivamente. Otro argumento que impulsé la decision
inesperada el Emisor de recalibrar la velocidad del ciclo politica monetaria fue la depreciacién del peso
colombiano de -5.4% durante el semestre (-12% en el YTD). Para el BR ante los desafios para cumplir conla
regla fiscal, la evolucién de la tasa de cambio podria ser sostenida y afectar el precio de los bienes
transables, por lo cualla cautela podria mitigar el desanclaje de las expectativas de inflacidn. Precisamente,
luego del ajuste al SLMV las expectativas de inflacidon que se derivan del mercado de deuda publica
aumentaron 22pb a 5.1% y aumentaron su brecha frente a la inflacidn esperada para 2025 por cuenta de
analistas (3.9%). En materia fiscal, la caja del gobierno culminé el afio por debajo de COP4 bn, el menor nivel
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desde 2012 y notoriamente inferior al promedio de Diciembre en la Ultima década (COP9.4 billones). Un
recaudo inferior al esperado detond un recorte de gasto de COP28 bn luego de la publicacién del MFMP.
Simultaneamente, el legislativo archivé la Ley de financiamiento que tenia como objetivo aumentar el
recaudo en COP 12 billones acentuando los faltantes de financiamiento para el PGN de 2025 (aprobado por
COP523bn)y aprobd unareformaal SGP que aumenta las transferencias a los entes territoriales desde 24%
del PIBen 2024 a39.5% en 2037.Asi las cosas la curva de TES tasa fija registré un desplazamiento promedio
al alza de 75pb, donde la parte larga aumentd 109pb causando un empinamiento de 121pb durante el
semestre.

V. Situacién financiera
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De conformidad con los estados financieros publicados por Isa su situacién financiera es la siguiente.

Activo: Alfinalizar el segundo semestre de 2024 el total de activos de Interconexidn Eléctrica S.A. E.S.P.—ISA
asciende a $77 Billones de pesos.
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Pasivo: Al finalizar el sequndo semestre de 2024 el total de pasivos de Interconexién Eléctrica S.A. E.S.P.—ISA
asciende a $48.7 Billones de pesos Colombianos.

Patrimonio: Al finalizar el segundo semestre de 2024 el total del patrimonio de Interconexién Eléctrica S.A.
E.S.P.—ISA asciende a $17.8 Billones de pesos Colombianos.

Utilidad: Al finalizar el segundo semestre de 2024 el total de la utilidad de Interconexién Eléctrica S.A.E.S.P. -
ISA asciende a $2,5 Billones de pesos Colombianos.

V. Fuentes

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

e http://www.superfinanciera.gov.co/
e http://www.moodys.com/
e http://www.isa.co/es
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