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Informe de Representación Legal de Tenedores de Bonos  

(01/07/2018 – 31/12/2018) 

Emisión Bonos Ordinarios Emgesa S.A. E.S.P 
 

Diciembre de 2018 

 

Clase de Título: Bonos Ordinarios 

Emisor: Emgesa S.A. E.S.P. 

Series y Monto de la Emisión: $3.715.000.000.000 de pesos 

Valor Nominal: 

Los Bonos se emitirán en denominaciones de diez millones ($10.000.000) 
de Pesos cada uno para cada Serie denominada en Pesos, cien mil 
(100.000) UVR cada uno para las denominadas en UVR y cinco mil 
(US$5.000) Dólares cada uno para los denominados en Dólares. 

Número de Series: 

El Programa consta de cinco (5) Series, así: 
Serie A: Bonos Ordinarios denominados en Pesos y con tasa variable DTF. 
Serie B: Bonos Ordinarios denominados en Pesos y con tasa variable IPC. 
Serie C: Bonos Ordinarios denominados en UVR y con tasa fija. 
Serie D: Bonos Ordinarios denominados en Dólares y con tasa fija. 
Serie E: Bonos Ordinarios denominados en Pesos y con tasa fija. 

Valor Mínimo de Inversión: Equivalente al valor de un (1) Bono. 

Plazo de Vencimiento: 
Los Bonos se redimirán en plazos entre uno (1) y veinticinco (25) años a 
partir de la Fecha de Emisión de cada Tramo.  

Administración de la Emisión: Deceval S.A. 

Amortización de Capital Única al vencimiento. 

Tasa Máxima de Intereses 

Los Bonos Serie A y Serie B devengarán intereses a las Tasas de 
Referencia DTF e 
IPC respectivamente.  
Los Bonos Serie C devengarán intereses a una tasa fija en UVR y serán 
pagaderos en moneda legal colombiana.  
Los Bonos Serie D devengarán intereses a una tasa fija en Dólares, y serán 
pagaderos en moneda legal colombiana.  
Los Bonos Serie E devengarán intereses a una tasa fija. 

Fuente: Prospecto de Emisión y Colocación de Bonos Ordinarios Emgesa S.A. E.S.P. 
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Entidad Emisora 

 
EMGESA es una compañía colombiana, 

dedicada a la generación de energía eléctrica 

y comercialización en el Mercado No 

Regulado. Fue creada en 1997 como 

resultado del proceso de capitalización de la 

Empresa de Energía de Bogotá.  

Genera cerca de 500 empleos directos y más 

de 3100 empleos indirectos. Pertenecen al 

GRUPO ENDESA, el cual cuenta con una 

capacidad instalada 39.642 megavatios y 

llega a más de con 24 millones de clientes. 

El GRUPO ENDESA, a su vez, es controlado 

por la primera compañía eléctrica italiana 

ENEL, la cual tiene presencia en 40 países a 

nivel mundial, llega a más de 61 millones de 

clientes y cuenta con una capacidad 

instalada de 97.00 Megavatios.  

EMGESA S.A. E.S.P. cuenta con diez 

centrales de generación hidráulica y dos 

térmicas, ubicadas en el departamento de 

Cundinamarca y Bolívar. 

Durante su trayectoria en el país, la 

Compañía ha registrado importantes logros 

en la parte comercial, ambiental, social y 

operacional dentro de los cuales se 

destacan:  

 Posición de liderazgo en el Mercado 

No Regulado del país con una 

participación del 16%. 

 EMGESA cuenta con una capacidad 

instalada de 2.915 MW y la cuota de 

generación por potencia instalada es 

del 20%.1 

Datos Relevantes 

 
Calificación: El día 13 de Agosto de 2018 

Fitch Ratings afirmó en ‘AAA(col)’ y ‘F1+(col)’ 

las Calificaciones Nacionales de Largo Plazo 

y Corto Plazo de Emgesa S.A. ESP 

(Emgesa), respectivamente. Asimismo, 

afirmó en ‘AAA(col)’ las calificaciones del 

Programa de Bonos por COP4,400 billones 

de Emgesa.2 

Entorno Económico 
 
 
Informe Económico – Segundo Semestre 

2018: 

Contexto Económico 

 

El segundo semestre de 2018 estuvo 

marcado por importantes factores de riesgo 

para la economía colombiana, tanto 

internacionales como domésticos. A nivel 

local, luego del optimismo generado tras los 

                                           

1 Tomado del Informe de la calificadora de fecha 13 de agosto de 2018. 

2 Tomado del Informe de la calificadora de fecha 13 de agosto de 2018. 
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resultados electorales, inició la discusión de 

una nueva reforma tributaria (Ley de 

Financiamiento) con la finalidad de aumentar 

el recaudo en por lo menos $14 billones. 

Inicialmente el proyecto contemplaba la 

ampliación del IVA a varios productos de la 

canasta básica pero una fuerte oposición del 

Congreso y de la opinión pública obligó el 

retiro de la iniciativa y buscar otras 

alternativas. El proyecto aprobado finalmente 

por el Congreso no incluyó afectaciones en el 

IVA a la canasta familiar y se espera que el 

aumento en el recaudo sea cercano a $7.8 

billones, lo que implicaría una reducción del 

gasto público para no afectar el déficit 

requerido por la regla fiscal e incertidumbre 

en el cumplimiento de las metas fiscales en 

los próximos años. 

En el entorno internacional, los aumentos de 

la tasa de interés por parte de la FED, las 

tensiones comerciales entre Estados Unidos 

y China y los problemas en Europa 

generaron fuertes volatilidades en los activos 

de los países emergentes. Sumado a lo 

anterior, el precio del petróleo presentó una 

corrección del 30% debido a las perspectivas 

de un mayor desbalance entre oferta y 

demanda, lo anterior afectó la tasa de cambio 

con una devaluación del 7%. 

En los fundamentales macro, la economía 

colombiana cerrará el 2018 con una 

recuperación del crecimiento (2.6% en 2018 

contra 1.8% en 2017), mientras la inflación 

cerró en niveles de 3.18% ubicándose dentro 

del rango meta del Banco de la República 

luego de tres años de incumplimiento. La 

Junta del Banco de la República se 

caracterizó por una fuerte estabilidad en sus 

reuniones de política monetaria, con lo cual 

en el segundo semestre la tasa de 

intervención cerró en 4.25% 

.  

Situación Financiera 

 
Activo: Al finalizar el segundo semestre de 

2018 el total de activos de Emgesa S.A. 

E.S.P. asciende a $9.250.830.421 miles de 

pesos. 

 
Pasivo: Al finalizar el segundo semestre de 

2018 el total de pasivos de Emgesa S.A. 

E.S.P. asciende a $5.011.539.582 miles de 

pesos. 

 
Patrimonio: Al finalizar el primer semestre 

de 2018 el total del patrimonio de Emgesa 

S.A. E.S.P. asciende a $4.239.290.839 miles 

de pesos.  

 
Utilidad: Al finalizar el primer semestre de 

2018 el total de la utilidad de Emgesa S.A. 

E.S.P. asciende a $1.020.338.047 miles de 

pesos.3  

                                           

3 Tomado de la página del Emisor 
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Conclusiones 

Itaú Asset Management Colombia S.A. en su 

calidad de Representante Legal de Tenedor 

de Bonos Ordinados emitidos por Emgesa 

S.A. E.S.P., considera que las cifras 

financieras presentadas a corte Diciembre de 

2018 y la evolución de sus resultados 

semestrales, demuestran la solidez y 

respaldo necesario por parte del Emisor para 

continuar con el desarrollo y ejecución de su 

objeto social. 

 
En la actualidad no prevemos ningún factor 

que comprometa de manera significativa ó 

relevante la solvencia del Emisor para 

cumplir con las obligaciones adquiridas de 

cara a la emisión de Bonos Ordinarios. 
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NOTA: Para efectos de una mayor 

información sobre el objeto del presente 

informe consultar las siguientes direcciones 

en internet: 

 

 http://www.superfinanciera.gov.co/ 

 

 http://www.fitchratings.com.co/ 

 

 http://www.emgesa.com.co/ 
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