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Informe de Representacion Legal de Tenedores de Bonos

Emisién Bonos Ordinarios Celsia Colombia S.A. E.S.P. Antes Empresa de
Energia del Pacifico S.A. E.S.P

diciembre de 2022.

Fecha d Nominal
ec ? . 'e Titulo (miles Divisa Plazo (afos) Vencimiento Cupén
la emision
de mlin)
Serie C - Subserie |1 e abril de 2017 |IPC+4,58% E.A.
C7: 7 anos
20 de abril |Bonos Serie C - subserie . o
de2010 |ordinarios| °° [OF |c10: 10 afios 21 de abril de 2020 |[PC+5,05% E.A.
Serie C - subserie . o
C20: 20 afios 21 de abril de 2030 |IPC+6,08% E.A.
Serie A - Subserie |1 e abril de 2022 |5,99% E.A.
A3: 3 afos
Serie C — Subserie .
23 de abril  |Bonos A C7: 7 afios 24 de abril de 2026 [IPC + 3,24% E.A.
de 2019 ordinarios ’ i _ i
Serie C — Subserie |, 4o april de 2031 |IPC + 3,68% E.A.
C12: 12 afios
Serie C — Subserie . o
C20: 20 afios 24 de abril de 2039 |IPC + 3,93% EA
- Serie A — Subserie |, 4o abril de 2023 |6,50% E.A.
17 de abril [Bonos A3: 3 afos
de 2020 ordinarios 200 cop Serie C — Subserie
) . 20 de abril de 2027 |3,96% E.A.
C7: 7 anhos

Entidad Emisora

Celsia Colombia S.A. E.S.P. Antes Empresa
de Energia del Pacifico S.A. E.S.P.

Celsia es la empresa de energia del Grupo

Argos, apasionada por las energias

renovables y por la eficiencia energética.

Generamos y transmitimos energia eficiente

de fuentes renovables con respaldo térmico.

Hemos encontrado nuevas maneras de
asesorar a nuestros clientes para que su
hogar, empresa o proyecto urbano se
conecten y puedan disfrutar de todas las

ventajas de la nueva era de la energia.
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Tenemos presencia en Colombia, Panama,
Costa Rica y Honduras con una capacidad
de generacién de 1.810 MW desde 28
centrales hidricas, térmicas, fotovoltaicas y
edlicas y proyectos solares que generaron en
el afo 2019, 5.625 GWh anuales.

Generacion

La hidrica es nuestra principal fuente de
generacion de energia y representa el 95%
de la matriz energética de la compafnia. Esta
se complementa con otras fuentes también
limpias, como la solar y la edlica, y tenemos
el respaldo de la generacion térmica. De esta
manera, contamos con un portafolio de
activos resiliente,

competitivo, flexible vy

sostenible. Nuestras 32 centrales de
generacion y mas de 330 proyectos solares
ubicados en Colombia, Panama, Costa Rica
y Honduras tienen una capacidad instalada
de 1.854 MW y en 2020 generaron mas de
4.500 GWh de energia, en su mayoria, limpia

y renovable.
Transmision y distribucion

El negocio de Transmision y Distribucién de
energia en el Valle y Tolima (Colombia) nos
permite llevar la energia a los hogares vy
empresas a través de los Sistemas de
Transmision Regional y Nacional. Por eso
nuestro reto diario es operar con tecnologia y

eficiencia nuestra infraestructura eléctrica,

servicio y que esto se vea reflejado en la

satisfaccion de nuestros clientes.

Datos Relevantes

Calificacion:

El dia 09 de agosto de 2022, Fitch Ratings
afirmo las calificaciones nacionales de largo y
corto plazo de Celsia Colombia S.A. E.S.P.
'AAA(col)’  con
'F1+(col),

respectivamente. La companfia era conocida

(Celsia Colombia) en

Perspectiva Estable y
como Empresa de Energia del Pacifico S.A.
E.S.P. (EPSA). Fitch también afirmé las
calificaciones del programa de emisién de
bonos ordinarios y papeles comerciales de
EPSA en 'AAA(col)' y 'F1+(col)'..

Las calificaciones reflejan la posicion de
negocio y generacion de EBITDA robusta y
predecible de Celsia Colombia. EI EBITDA
esta soportado en la combinacién de los
negocios de generacion y distribucion de
energia eléctrica en Colombia. Las
calificaciones también consideran el riesgo
bajo de negocio de la operacion de
distribucion eléctrica en Colombia, producto
de la caracteristica regulada de sus ingresos
y la exposicion limitada a variaciones de la
demanda. Ademas, incorporan la estructura

fuerte de capital y la expectativa de que la

compafia mantenga niveles de
mejorar los indicadores de calidad del
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apalancamiento cercanos a 3 veces (x) en el

horizonte de proyeccién.

Factores clave de calificaciéon

Diversificacion Geogréfica y por Negocio: La
integracion vertical de Celsia Colombia
dentro del negocio de energia eléctrica en
Colombia le brinda robustez y estabilidad a
su flujo de caja operativo (FCO). La
adquisicién de los activos de distribucién y
del negocio de comercializacion de
Compafiia Energética del Tolima S.A. E.S.P.
en junio de 2019, reforzo la predictibilidad de
su generacién operativa debido a la
naturaleza regulada y a la exposicién baja a
riesgos de demanda del negocio de
distribucion. Se espera que el negocio de
distribucion mantenga una participacion de
aproximadamente 50% del EBITDA

consolidado en el mediano plazo.

Estrategia de Crecimiento Ambiciosa: En los
ultimos afos, Celsia Colombia ha seguido
una estrategia de crecimiento agresiva con el
sostenimiento de una estructura de capital
robusta. La compafiia ha logrado balancear
su crecimiento inorganico y ajustar su
estructura de capital después de las

adquisiciones, lo que le ha permitido
mantener niveles de apalancamiento en linea
con su calificacion actual. Entre 2021 y 2024,

la companfia tiene previstas inversiones de

capital por aproximadamente COPG6,0
billones, en linea lo contemplado en la Ultima
revision. Cerca de 85% de estas inversiones
corresponde al desarrollo de proyectos de
generacion edlica, el desarrollo de proyectos
de granjas solares y las inversiones
asociadas a las redes de distribucion. El
resto corresponde a inversiones en
actividades de apoyo y continuidad, asi como

al desarrollo de nuevos negocios.

Entorno Econémico

Informe Econémico — Segundo Semestre
2022.

Contexto Econémico.

El segundo semestre del afo 2022 se
configuré6 como un periodo donde en medio
de la recuperacion post-pandemia la inflacion
global sufri6 choques de oferta adicionales
por cuenta del conflicto geopolitico entre
Rusia y Ucrania. Precisamente, commodities
como el petréleo y carbén llegaron a niveles
no vistos en 15 afos, mientras que productos
agricolas como trigo y el maiz duplicaron sus
precios frente a diciembre del 2019. La
persistencia de choques de oferta finalmente
contamind la inflaciéon nicleo tanto en paises

desarrollados como emergentes.
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Precisamente, en junio del 2022 la inflacion
en Estados Unidos registré6 un maximo de 40
afios al ubicarse en 9.1% yly (5.9% yly sin
alimentos) lo que llevé a la Fed a ajustar su
politica monetaria del 0% al 1.50%. En
consecuencia, la nota del Tesoro de 10 afios
subié 200pb a 3.5%, sin embargo, cerré en
3.0% por cuenta de los temores de una
recesion global posiblemente requerida para

controlar la inflacion.

En medio de una inflacion mas persistente y
generalizada a la prevista (9.67% yly total y
6.2% yly sin alimentos) el Banco de la
Republica (BR)

normalizacién de politica monetaria con

aceler6 el ritmo de

ajustes de +100pb en las reuniones de
enero, abril y mayo. Aunque esta magnitud
de aumento no se observaba desde el inicio
del esquema de inflacibn objetivo en
Colombia (2003), en junio como respuesta a
una politica monetaria mas agresiva de la
Fed, el BR aceler6 aun mas y aumentd la
tasa de interés en +150pb a 7.50% y ahora
denota el ciclo actual como un ciclo hacia
una politica monetaria contractiva y no de
normalizacién como se preveia en Diciembre
del 2021, donde las expectativas de inflacion
aun estaban ancladas a la meta (4.3% vy

3.1% para 12 y 24 meses).
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Igualmente, el ciclo politico y la eleccion de
un gobierno de izquierda radical impusieron
presiones alcistas adicionales a los activos
locales donde la tasa de cambio se devalu6
3.9% muy cerca del nivel psicolégico de
4,200 (vs. 2.3% para el

latinoamericano) y la curva de TES tasa fija

promedio

se desplazé +330pb movimiento con el cual
todas las referencias llegaron a tasas de
doble digito.

FINANCIERO -Informe consolidado

Activo: Al finalizar el segundo semestre de
2022 el total de activos de Celsia Colombia
S.A. E.S.P. (Antes EPSA S.A. E.S.P)
asciende a $ 14.933.970 miles de pesos.

Pasivo: Al finalizar el segundo semestre de
2022 el total de pasivos de Celsia Colombia
S.A. E.S.P. (Antes EPSA S.A. E.S.P)

asciende a $ 8.236.566 miles de pesos.

Patrimonio: Al finalizar el segundo semestre
de 2022 el total del patrimonio de Celsia
Colombia S.A. E.S.P. (Antes EPSA S.A.
E.S.P) asciende a $ 6.697.404 miles de

pesos.

Utilidad: Al finalizar el segundo semestre de
2022 el total de la utilidad de Celsia Colombia
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S.A. ES.P. (Antes EPSA S.A. E.S.P) informe  consultar las  siguientes

asciende a $442.782 miles de pesos.: direcciones en internet:

http://www.superfinanciera.gov.co/
Conclusiones * P P g

e http://www fitchratings.com.co/
Itau Asset Management Colombia S.A. en su

e http://www.celsia.com/
calidad de Representante Legal de Tenedor
de Bonos Ordinados emitidos por Celsia
Colombia S.A. E.S.P. (Antes EPSA S.A.
E.S.P), considera que las cifras presentadas
a corte diciembre de 2022 y la evolucién de
sus resultados semestrales, demuestran la
solidez y respaldo necesario por parte del
Emisor para continuar con el desarrollo y

ejecucion de su objeto social.

En la actualidad no prevemos ningun factor
que comprometa de manera significativa 6
relevante la solvencia del Emisor para
cumplir con las obligaciones adquiridas de

cara a la emision de Bonos Ordinarios.

Fuentes

e Superintendencia  Financiera de
Colombia.

e CelsiaS.A. E.S.P.

e Fitch Ratings

NOTA: Para efectos de una mayor

informacion sobre el objeto del presente

1 Tomado de www.celsia.com.
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