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Informe de Representación Legal de Tenedores de Bonos  

(01/01/2023 – 30/06/2023) 

Emisión y Colocación de Valores de Deuda Pública Interna ISA. 

Emisor: Interconexión Eléctrica S.A. E.S.P 

Clase de Valor: Bonos de Deuda Pública Interna 

Cupo por Valor Hasta cuatro punto cinco billones de pesos (4.500.000.000.000). 

Valor Nominal: Ver numeral 1.2.2.7 Capítulo I Primera Parte del Prospecto de Información. 

Número de Series: Ver numeral 1.2.2.8 Capítulo I Primera Parte del Prospecto de Información. 

Plazo de Vencimiento: 
La totalidad de las Series podrán contar con plazos de redención entre 1 y 

100 años a partir de la Fecha de Emisión. 

Numero de Valores 
El número de bonos será el que resulte de dividir el monto efectivamente 

colocado del Tramo respectivo sobre el Valor Nominal de cada Bono 

Valor Mínimo de Inversión: 
Ver numeral 1.2.2.7 Capítulo I Primera Parte del presente Prospecto de 

Información. 

Precio de Suscripción: 
Ver numeral 1.2.2.9 Capítulo I Primera Parte del presente Prospecto de 

Información. 

Calificación: 

Fitch Ratings Colombia S.A. otorgó una calificación de AAA (col) a las 

emisiones de Bonos con cargo al cupo global del Programa de Emisión y 

Colocación de Valores de Deuda Pública Interna de ISA . Ver numeral 1.2.5 

Capítulo I Primera Parte del Prospecto de Información. 

Derechos que Incorporan los 

Valores: 

Ver numerales 1.1.13 y 1.2.6 Capítulo I Primera Parte del Prospecto de 

Información. 

Fuente: Adenda 9 al Prospecto de Colocación del Programa de Emisión y Colocación de Bonos de Deuda Pública Interna de ISA el cual aprobó 

el aumento de cupo global. 

I. Entidad Emisora: 

Interconexión Eléctrica S.A. E.S.P. es una empresa de servicios públicos mixta vinculada al Ministerio de Minas y 

Energía. ISA tiene por objeto: (i) La operación y mantenimiento de su propia red de transmisión; (ii) La expansión 

de la red nacional de interconexión; (iii) La planeación y coordinación de la operación de los recursos del Sistema 

Interconectado Nacional; (iv) La administración del Sistema de Intercambios y Comercialización de Energía en el 

Mercado Mayorista; (v) Desarrollar sistemas, actividades y servicios de telecomunicaciones; (vi) Participar, directa 
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o indirectamente, en actividades y servicios relacionados con el transporte de otros energéticos, salvo en los 

limitados por la ley; (vii) La prestación de servicios técnicos en actividades relacionadas con el objeto y los 

profesionales que requieran las Empresas del Grupo; (viii) Desarrollar cualquier otra actividad para terceros, 

relacionada con la prestación de servicios de energía eléctrica y telecomunicaciones, en el marco de la 

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

relacionadas con obras de ingeniería. 

 

II. Datos Relevantes 

Calificación: El 05 de abril de 2023, Fitch Ratings afirmó las calificaciones de largo y corto plazo del Programa de 

Emisión y Colocación de Valores de Deuda Pública Interna de Interconexión Eléctrica S.A. E.S.P. (ISA) por COP6,5 

billones en ‘AAA(col)’ y ‘F1+(col)’, respectivamente. Asimismo, asignó las calificaciones nacionales de largo y corto 

plazo en ‘AAA(col)’ con Perspectiva Estable y ‘F1+(col)’, respectivamente. Las calificaciones reflejan el perfil de 

riesgo bajo de negocio de la empresa, característica del negocio de transmisión de energía. Las calificaciones 

también contemplan la diversificación geográfica y de negocios sólidas de su fuente de ingresos que, junto con 

la predictibilidad alta de su flujo de caja operativo (FCO), se traduce en un perfil crediticio fuerte. Asimismo, 

incorporan la liquidez adecuada de la empresa y su estrategia de crecimiento agresiva. 

III. Entorno Económico 

El primer semestre del año 2023 se caracterizó como un período de desinflación global. En particular para 

Colombia la tendencia des inflacionaria apenas inició en marzo luego de un máximo de dos décadas de 13.34% y 

marcó un cierre en 12.25% aun el nivel más alto en Latinoamérica (6.9%). En medio de una corrección marginal en 

la inflación total, la tendencia al alza en métricas de inflación básica persistió (11.7% y 10.6% para la inflación sin 

alimentos y núcleo), lo que llevó a que el Banco de la Republica aumentar dos veces  en 25pb la tasa de 

intervención  al nivel terminal de 13.25%. Con el fin del ciclo alcista más prolongado de la región (+1150pb desde 

Sep-21) y  una mejora en el balance macroeconómico con moderación en expectativas de inflación ( 6.4% a 12 

meses) y con una ralentización de la actividad económica (con un crecimiento de 3.0% en 1Q23 y una caída de -

0.8% en el PIB de abril el semestre culminó con el inicio del debate sobre la posibilidad de recortes en 4Q23. 

Durante el semestre el gobierno presentó una caída de favorabilidad a 33%,  modificó a la mitad del gabinete  y  

el Ministro de Hacienda Ocampo fue remplazado por Bonilla un economista más heterodoxo. La pérdida de 

capital político aumentó la posibilidad de dilución e incluso de no aprobación de las reformas presentadas en la 

primera legislatura y  los anuncios de mayor déficit fiscal del MFMP pasaron a segundo plano (4.3% y 4.5% del PIB 
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para 2023 y 2024). Así las cosas, el castigo político sobre activos locales se redujo y la curva de TES tasa fija 

presentó un descenso promedio de -276pb al tiempo que la tasa de cambio registró una revaluación de 14.7%, la 

mayor del mundo emergente, donde parte de la valorización fue sustentada por el retorno de la demanda por 

TES de las AFPs , agentes que registraron  compras por  COP 19.5 bn ( vs. ventas de COP3.3bn por parte del 

offshore).  

En el contexto externo, la Fed moderó a +25pb el ritmo de ajustes de tasa de interés y llegó al  rango 5.0%-5.25% 

anunciando dos incrementos adicionales en 2S23 debido a la persistencia en la inflación núcleo. En consecuencia, 

la nota del Tesoro cerró en 3.83%  (vs.3.30% en medio del episodio de aversión al riesgo por la quiebra de tres 

bancos regionales en US en marzo).  

 
IV. Situación financiera 

Activo: Al finalizar el primer semestre de 2023 el total de activos de Interconexión Eléctrica S.A. E.S.P. – ISA asciende 

a $ 75.370.216.003 millones de pesos. 

Pasivo: Al finalizar el primer semestre de 2023 el total de pasivos de Interconexión Eléctrica S.A. E.S.P. – ISA asciende 

a $ 47.143.020.757 millones de pesos. 

Patrimonio: Al finalizar el primer semestre de 2023 el total del patrimonio de Interconexión Eléctrica S.A. E.S.P. – ISA 

asciende a $ 28.227.195.246 millones de pesos. 

Utilidad: Al finalizar el primer semestre de 2023 el total de la utilidad de Interconexión Eléctrica S.A. E.S.P. – ISA 

asciende a $ 1.517.514.533 millones de pesos. 

V. Conclusiones 

Itaú Fiduciaria Colombia S.A. en su calidad de Representante Legal de Tenedor de Bonos Ordinarios emitidos por 

Interconexión Eléctrica S.A. E.S.P. – ISA, considera que las cifras financieras presentadas a corte de junio de 2023 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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Fuentes 

 Superintendencia Financiera de Colombia.  

 Fitch Ratings Colombia  

 Isa 

 

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.isa.co/es/grupo-isa/  


