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INFORME DE REPRESENTACION LEGAL DE TENEDORES DE BONOS BAJO EL
PROSPECTO DE INFORMACION DEL PROGRAMA DE EMISION Y COLOCACION DE
VALORES DE DEUDA PUBLICA INTERNA DE ISA

(01/07/2016 — 31/12/2016)

DICIEMBRE DE 2016

EMISOR: INTERCONEXION ELECTRICA S.A. E.S.P

CUPO PORVALOR Hasta dos punto cinco billones de pesos m.l. (3,300,000,000,000).

NUMERO DE SERIES: Ver numeral 1.2.2.8 Capitulo | Primera Parte del Prospecto de Informacion.

El niimero de bonos sera el que resulte de dividir el monto efectivamente
colocado del Tramo respectivo sobre el Valor Nominal de cada Bono

NUMERO DE VALORES

Ver numeral 1.2.2.9 Capitulo | Primera Parte del presente Prospecto de

PRECIO DE SUSCRIPCION: iy
Informacion.

DERECHOS QUE INCORPORAN LOS Ver numerales 1.1.13y 1.2.6 Capitulo | Primera Parte del Prospecto de
VALORES: Informacion.

Fuente: Adenda 8 al Prospecto de Colocacidn del Programa de Emision y Colocacién de Bonos de Deuda Piiblica Interna de ISA el cual pasard a denominarse Prospecto de Informacion del
Programa de Emision y Colocacion de Valores de Deuda Puiblica Interna de ISA

La informacién contenida en el presente informe emitida por HELM FIDUCIARIA S.A., es una opinién técnica y en ningin momento pretende ser una
recomendacién para comprar, vender o mantener una inversiéon determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino una evaluacién
sobre la probabilidad de que el capital del mismo y sus rendimientos sean cancelados oportunamente. La informacién contenida en este informe ha sido
obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; por ello, no asumimos responsabilidad por errores u omisiones o por resultados derivados
del uso de esta informacion.



ENTIDAD EMISORA

Interconexion Eléctrica S.A. E.S.P. es
una empresa de servicios publicos mixta
vinculada al Ministerio de Minas vy
Energia. ISA tiene por objeto: (i) La
operacién y mantenimiento de su propia
red de transmision; (ii) La expansion de
la red nacional de interconexién; (iii) La
planeacion y coordinacibn de la
operacién de los recursos del Sistema
Interconectado  Nacional; (iv) La
administracion del Sistema de
Intercambios y Comercializaciéon de
Energia en el Mercado Mayorista; (v)
Desarrollar  sistemas, actividades vy
servicios de telecomunicaciones; (Vi)
Participar, directa o indirectamente, en
actividades y servicios relacionados con
el transporte de otros energéticos, salvo
en los limitados por la ley; (vi) La
prestacibn de servicios técnicos en
actividades relacionadas con el objeto y
los profesionales que requieran las
Empresas del Grupo; (vii) Desarrollar
cualquier otra actividad para terceros,
relacionada con la prestacion de
servicios de energia eléctrica vy

telecomunicaciones, en el marco de la

Helve

Fiduciaria

normatividad vigente, y (ix) Participar,
directa o indirectamente en actividades,
servicios e inversiones relacionadas con

obras de ingenieria.*

DATOS RELEVANTES

CALIFICACION: EI dia 20 de mayo de
2016, “Fitch Ratings afirmé en ‘AAA(col)’
la calificacion de los bonos hasta por
COP3,3 billones y en ‘F1+(col) los
Papeles = Comerciales  hasta  por
COP200.000 millones que forman parte
del Programa de Emisién y Colocacion
de Valores de Deuda Publica Interna de
Interconexién Eléctrica S.A. E.S.P. (ISA)
por COP3,5 hillones. La Perspectiva es

Estable.

Las calificaciones de ISA consideran el
mantenimiento de métricas crediticias
fuertes, que comparan positivamente
dentro del segmento de transmision de
energia en la region. Fitch espera que la
compafila mantenga niveles de
apalancamiento moderados en el

mediano plazo, en medio de la ejecucién

1 Tomado del Prospecto de Prospecto de Informacién del Programa de Emision y
Colocacion de Valores de Deuda Publica Interna de ISA.

La informacién contenida en el presente informe emitida por HELM FIDUCIARIA S.A., es una opinién técnica y en ningln momento pretende ser una
recomendacion para comprar, vender o mantener una inversion determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino una evaluacién
sobre la probabilidad de que el capital del mismo y sus rendimientos sean cancelados oportunamente. La informacién contenida en este informe ha sido
obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; por ello, no asumimos responsabilidad por errores u omisiones o por resultados derivados

del uso de esta informacion.



de proyectos previstos en su plan de

negocios.

Las calificaciones de ISA reflejan el perfil
de riesgo de negocio bajo de la empresa,
caracteristica de su negocio de
transmision de energia. Las
calificaciones también contemplan la
diversificacion geogréfica de su fuente de
ingresos que, aunado a la predictibilidad
alta de su flujo de caja operativo, se

traduce en un perfil crediticio fuerte”.?

ENTORNO ECONOMICO

Economia - En el tercer trimestre del
afio la economia colombiana continué
con el proceso de ajuste registrando un
crecimiento de 1,2%, en parte explicado
por el paro camionero que finaliz6 en el
mes de agosto y por la debilidad de la
demanda interna. Para 2016 Corpbanca
prevé un crecimiento de 1,8% revisado a
la baja desde 2,0%, tras el desalentador
dato del tercer trimestre. Para 2017, la
expectativa de crecimiento se mantiene
en 2,5% (aun sin incorporar los efectos

de la Reforma Tributaria).

2 Tomado del Informe de la calificadora de fecha 20 de mayo de 2016.

La inflacion con corte a noviembre fue
de 5,96% anual, a la baja frente a la
inflacion de octubre de 6,48% y de junio
de 8,60%. La desaceleracion en la
variacion anual se explica principalmente
por dos razones: una base estadistica
alta en 2015 y la correccién acelerada de
los precios de los alimentos tras la
finalizacibn de los choques de oferta,
particularmente del Fenémeno del Nifio.
Corpbanca estima una inflacion anual
para 2016 de 5,6%, y para cierre de
2017 de 4,30%. ElI Banco de la
Republica sorprendi6 en diciembre
recortando la tasa Repo en 25 pbs a
7,50% argumentando riesgos  en
términos de actividad y menores
presiones inflacionarias a corto plazo.
Otras tasas de interés empezaron a
absorber el ciclo bajista de la politica
monetaria que ya comenzo; la DTF a 90
dias terminé en diciembre sobre 6,86%
E. A. frente a 7,00% en noviembre y
6,93% en junio, mientras la IBR a un dia
ajusté en diciembre 7,13%, desde 7,36%

en noviembre y 7,13% en junio.

Mercados - la referencia TES 2024
terminé en diciembre con un rendimiento

de 6,90%, a la baja frente a junio

La informacién contenida en el presente informe emitida por HELM FIDUCIARIA S.A., es una opinién técnica y en ningin momento pretende ser una
recomendacion para comprar, vender o mantener una inversién determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino una evaluacién
sobre la probabilidad de que el capital del mismo y sus rendimientos sean cancelados oportunamente. La informacién contenida en este informe ha sido
obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; por ello, no asumimos responsabilidad por errores u omisiones o por resultados derivados

del uso de esta informacién.



(7,26%). El empinamiento de la curva de
rendimientos de los TES tasa fija —
medido por la distancia entre los
vencimientos julio 2024 y noviembre
2018- aument6 15,6 pbs, al subir desde
56,0 pbs en junio a 71,6 pbs en
diciembre. La cotizacion del dodlar
interbancario para cierres de mes subio
levemente, desde 2.916 pesos por dolar
en junio a 3.000 pesos en diciembre. El
indice COLCAP de la Bolsa de Valores
de Colombia acumulé una valorizacion
en el segundo semestre de 2,93%, y en
lo corrido de 2016 de 17,2%, frente a la
caida de 24,1% registrada en 2015.

SITUACION FINANCIERA

ACTIVO: Al finalizar el segundo
semestre de 2016 el total de activos de
Interconexion Eléctrica S.A. E.S.P. — ISA

asciende a $13.8 Billones de pesos.

PASIVO: Al finalizar el segundo
semestre de 2016 el total de pasivos de
Interconexion Eléctrica S.A. E.S.P. — ISA

asciende a $4 Billones de pesos.

PATRIMONIO: Al finalizar el segundo
semestre de 2016 el total del patrimonio
de Interconexion Eléctrica S.A. E.S.P. —
ISA asciende a $9.9 Billones de pesos.

UTILIDAD: Al finalizar el segundo
semestre de 2016 el total de la utilidad
de Interconexion Eléctrica S.A. E.S.P. -
ISA asciende a $ 2.141.460 Millones de
pesos.:

CONCLUSIONES

Helm Fiduciaria S.A. en su calidad de
Representante Legal de los Tenedores
de Bonos emitidos por Interconexién
Eléctrica S.A. E.S.P. — ISA, considera
que las cifras presentadas a corte
diciembre de 2016 y la evolucién de sus
resultados semestrales, demuestran la
solidez y respaldo necesario por parte
del Emisor para continuar con el
desarrollo y ejecucibn de su objeto

social.

3 Fuente: Tomado de la pagina de la Superintendencia Financiera de Colombia

La informacién contenida en el presente informe emitida por HELM FIDUCIARIA S.A., es una opinién técnica y en ningin momento pretende ser una
recomendacion para comprar, vender o mantener una inversién determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino una evaluacién
sobre la probabilidad de que el capital del mismo y sus rendimientos sean cancelados oportunamente. La informacién contenida en este informe ha sido
obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; por ello, no asumimos responsabilidad por errores u omisiones o por resultados derivados

del uso de esta informacién.



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.

FUENTES

+ Superintendencia Financiera de
Colombia.

+ Fitch Ratings Colombia S.A. SCV

4+ Interconexion Eléctrica S.A.

E.S.P. - ISA

NOTA: Para efectos de una mayor
informacion sobre el objeto del presente
infforme  consultar las  siguientes

direcciones en internet:

+ http://www.superfinanciera.gov.co/

+ http://www.fitchratings.com.co/

+ http://www.isa.co/es/relacion-con-
inversionistas/Paginas/informacion-
financiera/resultados-

financieros.aspx

+ http://www.isa.co/es/sala-de-
prensa/Documents/relacion-con-

inversionistas/isa-inf4q14_es.pdf

+ http://www.isa.co/es/relacion-con-

inversionistas/Paginas/default.aspx

La informacién contenida en el presente informe emitida por HELM FIDUCIARIA S.A., es una opinién técnica y en ningin momento pretende ser una
recomendacion para comprar, vender o mantener una inversién determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino una evaluacién
sobre la probabilidad de que el capital del mismo y sus rendimientos sean cancelados oportunamente. La informacién contenida en este informe ha sido
obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; por ello, no asumimos responsabilidad por errores u omisiones o por resultados derivados

del uso de esta informacién.
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