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Informe de Representacion Legal de Tenedores de Bonos
(01/01/2022 - 30/06/2022)

Emisién Bonos Ordinarios Codensa S.A. E.S.P
(Hoy Enel Colombia S.A. E.S.P)
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Ol-1=No [ NI I[eM Bonos Ordinarios.

=2l Codensa S.A. E.S.P.

STEIEISAVAY (el pl (o Ne [EREN S [Si(e]g M0 $1,510,000,000,000

Series A, B, E y F: $10.000.000
VLTIl Serie C: 100.000 UVR
Serie D: US$5.000

Serie A: Bonos denominados en Pesos y con tasa variable DTF
Serie B: Bonos en Pesos y con tasa variable IPC

Serie C: Bonos denominados en UVR y con tasa fija

Serie D: Bonos denominados en Délares y con tasa fija

Serie E: Bonos denominados en Pesos y con tasa fija

Serie F: Bonos denominados en Pesos y con tasa variable IBR
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Valor Minimo de Inversion: JUlalMa1e]sle}

VIGILADO

HEVA N CAVEREIGIERIGH Entre uno (1) y veinticinco (25) afios a partir de la Fecha de Emision

Administracion de la Emision: IbEeVCIIRYAN

El capital representado en los Bonos Ordinarios sera amortizado de
manera unica al vencimiento de los mismos.

Amortizacion de Capital

Los Bonos Serie A ofreceran un rendimiento variable ligado a la DTF.
Los Bonos Serie B ofreceran un rendimiento variable ligado a la inflacién.
Los Bonos Serie C ofreceran un rendimiento fijo en UVR

LECERVEVANER CRMIEICESESN L os Bonos Serie D ofreceran un rendimiento fijo en Délares.

Los Bonos Serie E serdn denominados en Pesos y ofrecerdn un
rendimiento fijo.

Los Bonos Serie F ofrecerdn un rendimiento variable ligado al IBR.

Fitch Ratings ha afirmado en AAA(col) al Programa de Bonos Ordinarios

Cellifszein por $1.510.000 millones. La Perspectiva es Estable.

Fuente: Prospecto de Emision y Colocacion de Bonos Ordinarios Codensa S.A. E.S.P.

La informacién contenida en el presente informe emitida por Itai Asset Management Colombia S.A., es una opinién técnica y en ningiin momento
pretende ser una recomendacién para comprar, vender o mantener una inversién determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino
una evaluacion 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.

ltau Asset Management Colombia S.A. Sociedad fiduciaria
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CODENSA S.A. ESP, es una compaiia
colombiana, dedicada a la distribucién y
comercializacion de energia eléctrica. Fue
creada en 1997 como resultado del proceso
de capitalizacion de la Empresa de Energia

de Bogota.

Llega a 103 municipios de Cundinamarca y
cubre el 100% de la capital del pais.
Adicionalmente, genera cerca de 1000
empleos directos y més de 5000 empleos

indirectos.

Codensa, pertenecen al GRUPO ENDESA, el
cual cuenta con una capacidad instalada
39.642 megavatios y llega a mas de con 24
millones de clientes. Desde el 2009, el
GRUPO ENDESA forma parte del Grupo
ENEL, primera compafia eléctrica italiana y
la segunda utility de Europa por capacidad
instalada. El Grupo ENEL tiene presencia en
40 paises a nivel mundial, llega a més de 61
millones de clientes y cuenta con una
capacidad instalada neta de 97.00

Megavatios.

CODENSA, dentro de sus indicadores de

gestion se desatacan:

e Mas de 120 Subestaciones que le
permiten operar de manera solida y

confiable.
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convirtiéndola en la empresa ndmero

millones de clientes,

1 del pais en atencion a clientes.

41.000

Kilémetros de redes de Media y Baja

e Cuenta con mas de

Tension, extendidas a lo largo de
Bogota y la zona rural de

Cundinamarca.

e Tiene wuna participacion en el

mercado del pais superior al 22%.

CODENSA, impulsa y apoya la movilidad
eléctrica en el pais, a través del suministro de
energia limpia e inteligente para bicicletas,
motos, buses, vehiculos de carga y sistemas
de transporte publico que entraran al
mercado para contribuir con la conservacion

del medio ambiente.

Codensa S.A. ESP (la “Compania”) informo
gue mediante escritura publica nimero 562
del 1 de marzo de 2022 de la Notaria 11 de
Bogota, se protocolizé el compromiso de
fusion, todos sus anexos Yy demas
documentos necesarios, mediante la cual se
perfecciono la fusién por absorcion entre las
sociedades Emgesa S.A. ESP (absorbente),
Codensa S.A. ESP, Enel Green Power
Colombia S.A.S. ESP y ESSA2 SpA

(absorbidas).

La informacién contenida en el presente informe emitida por Itai Asset Management Colombia S.A., es una opinién técnica y en ningiin momento
pretende ser una recomendacién para comprar, vender o mantener una inversién determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino
una evaluacion 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.

ltau Asset Management Colombia S.A. Sociedad fiduciaria
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La Compafiia informa que su nueva razon
social es Enel Colombia SA ESP.*

Datos Relevantes

Calificacion: A la fecha del presente informe
Fitch retir6 las calificaciones nacionales de
largo y corto plazo de Codensa S.A. E.S.P.
debido a que la compafiia dej6é de existir tras
ser absorbida por Enel Colombia. Los bonos
de Codensa emitidos bajo su Programa de
Bonos y Papeles Comerciales en el mercado
local han sido asumidos por Enel Colombia.

se encuentra vigente la calificacion emitida el
dia 30 de junio de 2021 por Fitch Ratings

manifiesta lo siguiente:

“...Fitch Ratings afirmo6 las -calificaciones
nacionales de largo y corto plazo de Enel
Colombia S.A. E.S.P. (Enel Colombia; antes
Emgesa S.A. E.S.P.) en ‘AAA(col) con
‘F1+(col),
respectivamente. Al mismo tiempo afirmé las

Perspectiva Estable y
calificaciones de los Programas de Bonos y

Papeles Comerciales en ‘AAA(col) vy

‘F1+(col)’.

Fitch considera que las calificaciones de Enel
Colombia estan en linea con su calificacion
‘AAA(col) y son independientes de las
calificaciones de su accionista mayoritario,

Enel Américas, dado que Fitch evalia el

1Tomado de la Pagina Web del Emisor.

www.itau.co

incentivo legal, la contribucién financiera y las
sinergias operativas realizadas por la
compafiia y la matriz como débiles, de
acuerdo a su “Metodologia de Vinculo de
Calificaciéon entre Matriz y Subsidiaria”. Lo
anterior dio como resultado que la compariia
fuera calificada como una entidad

independiente.

Fitch considera que el perfil de negocios de
Enel Colombia es mas fuerte tras la
culminacién del acuerdo de fusion de
Emgesa, Codensa y la adicién de activos de
generacion renovables en Colombia vy
Centroamérica, bajo Enel Green Power. En
Colombia se mantiene como la mayor
compafiia de generacion del pais con 3.503
megavatios (MW) de capacidad instalada y la
tercera mas grande en electricidad generada,
con 17,7% de la demanda total del pais
atendida. En  Colombia, tiene una
diversificacion buena de su portafolio que
comprende 12 plantas hidroeléctricas, dos
térmicas y un parque solar. La escala y la
diversidad de su base de activos le brindan
una flexibilidad operacional més alta en
comparacion con empresas de generacion
méas pequefias y menos diversificadas, lo
cual mejora la predictibilidad de su flujo de

caja operativa.?

2Tomado de la Pagina Web de Fitch.

La informacién contenida en el presente informe emitida por Itai Asset Management Colombia S.A., es una opinién técnica y en ningiin 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 evaluacion 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.

Itati Asset Management Colombia S. A. Sociedad Fiduciaria
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Entorno Econémico

Informe Econdémico — primer Semestre
2022:

Contexto Econémico

El primer semestre del afio 2022 se configurd
como un periodo donde en medio de la
recuperacién post-pandemia la inflacion
global sufrié6 choques de oferta adicionales
por cuenta del conflicto geopolitico entre
Rusia y Ucrania. Precisamente, commodities
como el petréleo y carboén llegaron a niveles
no vistos en 15 afios, mientras que productos
agricolas como trigo y el maiz duplicaron sus
precios frente a diciembre del 2019. La
persistencia de choques de oferta finalmente
contaminé la inflacién nicleo tanto en paises

desarrollados como emergentes.

Precisamente, en junio del 2022 la inflacién
en Estados Unidos registré 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 inflacidn mas persistente y
generalizada a la prevista (9.67% vyly total y

6.2% vyly sin alimentos) el Banco de la

www.itau.co
Republica (BR) aceler6 el ritmo de
normalizacion de politica monetaria con
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 inflacion objetivo en
Colombia (2003), en junio como respuesta a
una politica monetaria mas agresiva de la
Fed, el BR aceler6 aun mas y aumenté 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).

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. 23% 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.

Situacion Financiera

Activo: Al finalizar el segundo semestre de

2022 el total de activos de Enel Colombia

La informacién contenida en el presente informe emitida por Itai Asset Management Colombia S.A., es una opinién técnica y en ningiin 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 evaluacion 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.

Itati Asset Management Colombia S. A. Sociedad Fiduciaria
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S.A. E.S.P. asciende a $28.364.274.443
Miles de pesos.

Pasivo: Al finalizar el segundo semestre de
2021 el total de pasivos de Codensa S.A.
E.S.P. asciende a $14.343.616.715 miles de
pesos.

Patrimonio: Al finalizar el segundo semestre
de 2021 el total del patrimonio de Codensa
S.A. E.S.P. asciende a $13.075.733.075
Miles de pesos.

Utilidad: Al finalizar el segundo semestre de
2021 el total de la utilidad de Codensa S.A.
E.S.P. asciende a $1.412.050.832 miles de

pesos.s

Conclusiones

Ital Asset Management Colombia S.A. en su
calidad de Representante Legal de Tenedor
de Bonos Ordinarios emitidos por Codensa
S.A. E.S.P. (Hoy Enel Colombia S.A. ESP.),
considera que las cifras financieras
presentadas a corte junio 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

3 Tomado de los Estados Financieros enviados por el Emisor

www.itau.co

cumplir con las obligaciones adquiridas de
cara a la emision de Bonos Ordinarios.

Fuentes

e Superintendencia  Financiera de
Colombia.
e Codensa S.A. E.S.P.
e Fitch Ratings
NOTA: Para efectos de una mayor
informacion sobre el objeto del presente
informe consultar las siguientes direcciones

en internet:

e http://www.superfinanciera.gov.co/
e http://www.fitchratings.com.co/

e http://corporativo.codensa.com.co/

La informacién contenida en el presente informe emitida por Itai Asset Management Colombia S.A., es una opinién técnica y en ningiin 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 evaluacion 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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