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Concepto de Itau Asset Management Colombia S.A Sociedad
Fiduciaria (antes Helm Fiduciaria S.A.)

En su calidad de

Representante Legal de los Tenedores de Bonos Ordinarios emitidos por
Codensa S.A. E.S.P.

De conformidad con lo previsto en el articulo 6.4.1.1.9 y el paragrafo primero del articulo 6.4.1.1.18
del Decreto 2555 de 2015, por el cual se recogen y reexpiden las normas en materia del sector
financiero, asegurador y del mercado de valores y se dictan otras disposiciones, el presente
documento es elaborado por Itat Asset Management Colombia S.A. Sociedad Fiduciaria (antes Helm
Fiduciaria S.A.), en su calidad de Representante Legal de los Tenedores de Bonos Ordinarios
emitidos por Codensa S.A. E.S.P.

Codensa S.A. E.S.P., suscribi6 con Itai Asset Management Colombia S.A Sociedad Fiduciaria (antes
Helm Fiduciaria S.A.) el 9 de Febrero de 2010 un Contrato de Representacion Legal de Tenedores
de Bonos para la Emisién y Colocacién de Bonos Ordinarios, el cual ha sido modificado mediante
Otrosi No. 1 de fecha 8 de marzo de 2013, Otrosi No, 2 de fecha 30 de abril de 2014, Otrosi No. 3
de fecha 4 de septiembre de 2014, Otrosi No. 4 de fecha 18 de noviembre de 2014, Otrosi No. 5 de
fecha 7 de junio de 2016, Otrosi No. 6 de fecha 6 de febrero de 2018 y Otrosi No. 7 de fecha 6 de
junio de 2019. A la fecha de corte del presente informe el Programa de Emision de Colocacién de
Bonos Ordinarios y Papeles Comerciales de Codensa S.A. E.S.P., cuenta con un cupo global total
autorizado de hasta Tres Billones Cuatrocientos Mil Millones de Pesos ($3.400.000.000.000).

El presente informe hace referencia a la modificacion del objeto social de la compafia, el cual fue
aprobado en la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas llevada a cabo el pasado 01 de
octubre de 2020 a través de videoconferencia por medio de la herramienta virtual Microsoft Teams,
previa convocatoria realizada por el sefior Gerente General conforme a los Estatutos Sociales y la
Ley, en el que se present6 la propuesta de ampliaciéon del objeto del emisor con el objetivo de
incursionar en nuevas lineas de negocio tales como (i) Gestion integral del servicio de alumbrado
publico; (ii) Eficiencias energéticas, lo cual incluye iluminacién especial, desarrollo de ciudades y
edificios inteligentes y sostenibles, domética y sustitucion de tecnologia; (iii) Movilidad eléctrica
masiva, publica o privada; (iv) Prestacion de servicios de asesorias, interventoria, consultoria,
estudios, andlisis de informacion y procesamiento de datos de cualquier tipo; (v) Comercializacion
de toda clase de productos propios y/o de terceros, tales como pero sin limitarse a seguros,
suscripciones, servicios de mantenimiento de instalaciones y equipos: y (vi) Servicios de asistencia
integrales tales como médica, funeraria, al hogar y mascotas.

En desarrollo de estas nuevas lineas de negocio, el Emisor podra financiar, proveer, administrar,
opera, implementar y supervisar proyectos, ejecutar obras, entregar a cualquier titulo bienes y
servicios, comercializar, mantener y en general desarrollar cualquier actividad que esté involucrada
en la cadena de produccion de dichos bienes o servicios, lo anterior en beneficio de sus cliente y de
terceros, dentro o fuera de Colombia.
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El Emisor podra adicionalmente participar con entidades financieras como corresponsal bancario y
de seguros; realizar actividades de apoyo a Operadores de Servicios Postales debidamente
habilitados y registrados por el Ministerio de Tecnologias de la informacién y las Comunicaciones,
en beneficio de sus clientes y de terceros.

El desarrollo de cualquiera de las actividades previstas en este objeto social, el Emisor podra
realizarlo directamente o0 como socia 0 accionista en otras sociedades mercantiles, en especial, pero
sin limitarse a, entidades financieras que presten servicios de banca tradicional y/o digital, otras
empresas de servicios publicos, o a través de cualquier tipo de contrato de colaboraciéon empresarial,
dentro o fuera del pais. Adicionalmente podra participar como socia 0 accionista en otras sociedades
mercantiles con cualquier objeto social, previa autorizacién de la Junta Directiva con independencia
del monto de la inversion.
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Esta propuesta serd sometida a consideracion y decision de los Tenedores de Bonos, para lo cual
se requiere de la aprobacion de la Asamblea de Tenedores de Bonos con voto favorable de un
namero plural que represente la mayoria de los tenedores presentes y el 80% del empréstito insoluto,
tratAndose de primera convocatoria, en los términos del Decreto 2555 de 2010. En caso de no existir
quoérum suficiente para deliberar y decidir en primera convocatoria, podra citarse a una segunda
reunién, en la cual se podra decidir validamente con el voto favorable de un namero plural que
represente la mayoria numérica de los tenedores presentes y el cuarenta por ciento (40%) del
empréstito insoluto y para tercera convocatoria bastara con la presencia de cualquier namero plural
de tenedores de bonos para deliberar y decidir validamente.

El presente concepto se realizo con base en los siguientes informes:

e Informe elaborado por el Emisor de fecha 10 de noviembre de 2020, junto con actualizacion
de fecha 29 de diciembre de 2020.

e Estados Financieros del Emisor a corte 30 de septiembre de 2020.

e Concepto Calificadora de Riesgo de Fitch Ratings Colombia S.A. de fecha 11 de noviembre
de 2020.

l. Informacidén Preliminar
1. Antecedentes y Caracteristicas de la Emision

Codensa S.A. E.S.P., suscribi6 con Itat Asset Management Colombia S.A Sociedad Fiduciaria (antes
Helm Fiduciaria S.A.) el 9 de Febrero de 2010 un Contrato de Representaciéon Legal de Tenedores
de Bonos para la Emision y Colocacién de Bonos Ordinarios, el cual ha sido modificado mediante
Otrosi No. 1 de fecha 8 de marzo de 2013, Otrosi No, 2 de fecha 30 de abril de 2014, Otrosi No. 3
de fecha 4 de septiembre de 2014, Otrosi No. 4 de fecha 18 de noviembre de 2014, Otrosi No. 5 de
fecha 7 de junio de 2016, Otrosi No. 6 de fecha 6 de febrero de 2018 y Otrosi No. 7 de fecha 6 de
junio de 2019. A la fecha de corte del presente informe el Programa de Emision de Colocacién de
Bonos Ordinarios y Papeles Comerciales Codensa S.A. E.S.P., cuenta con un cupo global total
autorizado de hasta Tres Billones Cuatrocientos Mil Millones De Pesos ($3.400.000.000.000).

Al 30 de noviembre de 2020 Codensa S.A. E.S.P., cuenta con ocho emisiones de bonos vigentes,
los detalles de la Emision se relacionan en la siguiente tabla:

monto vigente

Fecha de Fecha de Fecha de Plazo Tasa de

Emision » .. ~ ..
emision colocacién | Vencimiento (Afios) colocacién

Quinta 15-nov-13 15-nov-13 15-nov-25 12| IPC+4.80% 108,600.00
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% Emision Fecl_ma! ,de FEAE de Fec.ha.de Plf 29 LEED de monto vigente
S emision colocacién | Vencimiento (Afios) colocacién
- 15-nov-13 18-nov-13 15-nov-25 12| IPC+4.80% 84,740.00
© sexta 25-sep-16 25-sep-16 15-sep-21 7| IPC+3.53% 185,000.00
E octava 09-mar-17 09-mar-17 09-mar-22 5 7.39% 270,000.00
5 novena 08-jun-17 08-jun-17 08-jun-24 7 6.46% 200,000.00
a 11-abr-18 11-abr-18 11-abr-25 7 6.74% 200,000.00
<C Decima 11-abr-18 11-abr-18 11-abr-30 12| IPC+3.59% 160,000.00
= Decima 23-0ct-18 23-oct-18|  23-oct-23 5| IPC+2.82% |  195,000.00
© primera
: Decima 07-mar-19 07-mar-19 07-mar-23 4 6.30% 280,000.00
segunda 07-mar-19 07-mar-19 07-mar-29 10| IPC+3.56% 200,000.00
Décima 25-ago-20 25-ago-20 25-ago-24 4 4.70% 250,000.00
tercera 25-ago-20 25-ago-20 25-ago-27 7| IPC+2.45% 250,000.00
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Total 2,383,340.00

*Cifras en millones de pesos m/cte.

La totalidad de los bonos de Codensa S.A. E.S.P. han sido emitidos de forma desmaterializada, y
por reglamento los tenedores han renunciado a la posibilidad de solicitar su materializacion.

2. Propuesta de Modificacién del Objeto Social

A continuacién, relacionamos el Objeto Social que fue modificado y aprobado en la sesién
Extraordinaria de la Asamblea General de Accionistas de Codensa S.A. E.S.P del 01 de octubre de
2020. Las modificaciones aprobadas son las que se indican en subrayado y negrilla.

ARTICULO 5. OBJTETO SOCIAL

La sociedad tiene como objeto social principal la distribucion y comercializacion tradicional y/o
digital de energia eléctrica, asi como la ejecucién de todas las actividades afines, conexas,
complementarias y relacionadas a la distribucion y comercializacion de energia, asi_ mismo la
compafia podra gestionar y operar otras Empresas de Servicios Publicos, celebrar y ejecutar
contratos especiales de gestién con otras Empresas de Servicios Publicos y vender o prestar bienes
0 servicios a otros agentes econdmicos dentro y fuera del pais relacionados con los servicios
publicos.

Sumado a lo anterior, la sociedad podra desarrollar las siguientes lineas de neqgocio tales
como _Gestidén integral del servicio de alumbrado publico; Eficiencias energéticas, lo cual
incluye, iluminacion especial, desarrollo de ciudades y edificios inteligentes y sostenibles,
domotica, sustitucién de tecnologia; Movilidad eléctricamasiva, plblica o privada; Prestacién
de servicios de asesorias, interventoria, consultoria, estudios, analisis de informacion,
procesamiento _de datos de cualquier tipo; Comercializacién de toda clase de productos
propios y/o de terceros, tales como pero sin limitarse a sequros, suscripciones, servicios de
mantenimiento de instalaciones v equipos; Servicios de asistencia integrales tales como
médica, funeraria, al hogar y mascotas.

Itati Asset Management Colombia S. A. Sociedad Fiduciaria
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En _desarrollo _de todas estas lineas de neqgocio, la sociedad podra financiar, proveer,
administrar, operar, implementar v supervisar proyectos, ejecutar obras, entregar a cualquier
titulo bienes v servicios, comercializar, mantener y en general desarrollar cualquier actividad
que esté involucrada en la cadena de produccidon de dichos bienes o servicios, lo anterior en
beneficio de sus clientes y de terceros, dentro o fuera del pais.

En desarrollo del objeto antes enunciado, la sociedad podra promover y fundar establecimientos o
agencias en Colombia o en el exterior; adquirir a cualquier titulo toda clase de bienes muebles o
inmuebles, arrendarlos, enajenarlos, gravarlos y darlos en garantia; explotar marcas, nombres
comerciales, patentes, invenciones o cualquier otro bien incorporal; girar, aceptar, endosar, cobrar y
pagar toda clase de titulos valores, instrumentos negociables, acciones, titulos ejecutivos y demas;
participar en licitaciones publicas y privadas; dar a, o recibir de, sus accionistas, matrices,
subsidiarias, y terceros dinero en mutuo; celebrar contratos de seguros, transporte, cuentas en
participacion, contratos de cualquier tipo con entidades bancarias y/o financieras, y_en general
celebrar todos los actos y contratos civiles 0 mercantiles necesarios para el cumplimiento de
su objeto social.
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Podré adicionalmente participar con entidades financieras como corresponsal bancario y de seguros;
realizar actividades de apoyo a Operadores de Servicios Postales debidamente habilitados y
registrados por_el Ministerio de Tecnologias de la informacién vy las Comunicaciones, en
beneficio de sus clientes y de terceros.

El desarrollo de cualquiera de las actividades previstas en este objeto social, la Compaiiia
podra realizarlo directamente o como socia 0 accionista en otras sociedades mercantiles, en
especial, pero sin limitarse a, entidades financieras gue presten servicios de bancatradicional
y/o digital, otras empresas de servicios publicos, o _a través de cualquier tipo de contrato de
colaboracién empresarial, dentro o fuera del pais. Adicionalmente podra participar como socia o
accionista en otras sociedades mercantiles con cualquier objeto social, previa autorizacién de
la Junta Directiva con independencia del monto de la inversién.

3. Justificaciéon de la modificacion del Objeto Social

En la sesion extraordinaria de la Asamblea General de Accionistas del Emisor del pasado 01 de
Octubre de 2020, la Administracién de Codensa S.A. E.S.P someti6 a consideracion de sus
accionistas la propuesta de reforma estatutaria — Modificacion Objeto Social en los términos
sefialados en el numeral 2 anterior. La justificacién de la modificacion contempla la necesidad de dar
respuesta a las nuevas tendencias en el sector energético de descarbonizacién, electrificacion,
urbanizacion y digitalizacion. Es por lo anterior que el Grupo Enel, grupo empresarial al cual
pertenece el Emisor, cred la linea de negocios “Enel X” con el propdsito de dar respuesta a las
necesidades de los clientes en medio de la transicién Energética.

A continuacién, se describiran cada una de estas lineas y las razones por las cuales se concluy6 la
necesidad de ser incluidas dentro del objeto social del Emisor. Dentro del Informe del Emisor se
especifica el cronograma de actividades a ser implementadas en cada una de las lineas.

() E- CITY: LINEA DE NEGOCIO ESPECIALIZADA EN ATENDER A LAS CIUDADES
& CLIENTES GOBIERNO

Todo se integra en una Smart City o Ciudad Inteligente, la cual puede describirse como aquella
ciudad que aplica las diferentes tecnologias de la informacion para lograr que: (i) se logre alcanzar
aquellos objetivos de desarrollo y sostenibilidad fijados en los planes de desarrollo de los gobiernos
locales; (ii) incrementar el nivel de calidad de vida de la ciudadania y de esta manera lograr que

Itati Asset Management Colombia S. A. Sociedad Fiduciaria
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aumente la participacion ciudadana dentro del ecosistema urbano; y (iii) garantizar la correcta
disposicion y el uso eficaz y eficiente de los recursos asignados para la ciudad.

Los ambitos de gestién de Smart City son: (i) ciudadania; (ii) Sistema de servicios publicos; (iii)
Movilidad; (iv) Edificios y Hogares eficientes; (v) Energia; (vi) Disposicion de los recursos; y (Vi)
mobiliario urbano. Esta linea de negocio busca no solamente una ciudad “conectada” sino de una
ciudad en la que todos sus esfuerzos se orienten a hacerla sostenible en sus diferentes ambitos.

El elemento clave de esta linea de negocio es la modularidad de la oferta del Emisor y por ende las
numerosas combinaciones de productos disponibles que podran permitir que se atiendan las
necesidades especificas de cada ciudad, logrando que cada uno de los elementos de las ciudades
se convierten en una oportunidad para conectar, informar, ayudar, evolucionar, mejorar. Entre estos
productos se encuentran: (i) videovigilancia publica; (ii) plataformas de gestion para el alumbrado
publico; (iii) city analytics; (iv) monitoreo ambiental; (v) mobiliario urbano inteligente; y (vi) eficiencia
energética.

ItatiAsset Management

El Emisor sefiala que los riegos identificados para esta nueva linea de negocios seran mitigados en
los modelos de negocio y procesos a desarrollar para los servicios de ciudades inteligentes y
sostenibles.

() E-HOME: LINEA DE NEGOCIO ESPECIALIZADA EN ATENDER NUESTROS
CLIENTES RESIDENCIALES

Bajo la actual tendencia mundial de domotizar y controlar remotamente los dispositivos del hogar, el
Emisor busca acogerse a esta tendencia mediante el control eficiente de electrodomésticos y
aparatos eléctricos, entregando a los clientes de Enel productos innovadores sumando a su portafolio
de Productos de Valor Agregado (PSVA) de E-Home.

En consecuencia, la aplicacion exclusiva de Enel X para administrar todos los servicios del
ecosistema doméstico permitira: (i) Hardware + Software en dispositivos mévil o Tablet; (ii) Aplicacion
exclusiva para el manejo y administracién; (iii) Ofrecer al mercado residencial una soluciéon que
permite administrar diferentes electrodomésticos de manera inmediata y remota; (iv) Poder integrar
el control de camaras de seguridad, iluminacién, conexiones en un dispositivo; y (v) Controlar el
consumo eléctrico de los electrodomésticos conectados a Homix mediante su adecuada
administracion de acuerdo a las necesidades del hogar.

El Emisor sefiala que el riesgo identificado asociado al suministro de equipos y prestacion de servicio
de domadtica se centra en los riesgos propios de subcontratacion de los suministros de equipos como
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por ejemplo las posibles demoras en los tramites de importacion de los productos.

() E-INDUSTRIES: LINEA DE NEGOCIO ESPECIALIZADA EN ATENDER
NUESTROS CLIENTES INDUSTRIALES

El Emisor busca implementar y/o participar en los siguientes proyectos (i) Proyectos alta tension; (ii)
Participacion en proyectos de Alta Tension de la UPME; (iii) Cogeneracién o Autogeneracion; (iv)
Respuesta a la Demanda; (v) Venta de Proyectos fotovoltaicos; (vi) Industrial Equipment; (vii)
Storage; (viii) Desarrollo y venta de proyectos de energia renovables; y (ix) Comercializadora digital
para el mercado regulado.

El Emisor sefiala que los riegos identificados para esta nueva linea de negocios seran mitigados en
los modelos de negocio y procesos a desarrollar.

Itati Asset Management Colombia S. A. Sociedad Fiduciaria
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] (IV) E-MOBILITY: LINEA DE NEGOCIO ESPECIALIZADA EN MOVILIDAD
ELECTRICA MASIVA, PUBLICA O PRIVADA

Uno de los objetivos del Emisor es el desarrollo de la movilidad eléctrica a nivel nacional en sus
frentes de recarga publica, recarga privada, venta de productos y servicios de valor agregado, y
proyectos intensivos en capital, para desarrollar el mercado para el ingreso y desarrollo del vehiculo
eléctrico en el pais

El Emisor sefiala que los riegos identificados para esta nueva linea de negocios seran mitigados en
los modelos de negocio y procesos a desarrollar.

(V) SERVICIOS FINANCIEROS: LINEA DE NEGOCIO ESPECIALIZADA EN
PORTAFOLIO DE SERVICIOS FINANCIEROS

ItatiAsset Management

El Emisor busca maximizar el valor del cliente sumando a su portafolio de Productos y Servicios de
Valor Agregado (PSVA), los servicios financieros soportados en herramientas digitales; visibilizando
la marca Enel-Codensa a nivel nacional. Por esto se busca implementar una aplicacion movil por la
cual los usuarios bancarizados y no bancarizados pueden realizar transacciones de compra y pago
por medio de un Smartphone, entre ellas se destacan giros nacionales e internacionales, recargas a
celular, pago de facturas, pago en establecimientos presenciales y no presenciales, transferencias,
pago de servicios publicos, solicitar y desembolsar créditos y nano créditos, realizar dispersion de
saldos, recaudo, cash-in y cash-out, ahorro/inversion, tarjeta débito y crédito y compra de contenido
digital.

El Emisor sefiala que los riegos identificados para esta nueva linea de negocios seran mitigados en
los modelos de negocio y procesos a desarrollar.

(VI) EFICIENCIA ENERGETICA: SUSTITUCION DE TECNOLOGIA

El Emisor busca ofrecer a sus clientes residenciales nuevas soluciones de acceso a la energia, por
medio de tecnologias de energias de fuentes renovables y buscar posicionar a Codensa como uno
de los referentes en procesos de economia circular para clientes residenciales

El Emisor sefiala que los riegos identificados para esta nueva linea de negocios seran mitigados en
los modelos de negocio y procesos a desarrollar.

(VIl) SERVICIOS DE ASISTENCIAS INTEGRALES

El modelo de negocio busca la comercializacién, facturaciéon y recaudo de diferentes planes de
asistencias, que incluyen, entre otras: asistencias médicas, funerarias, al hogar y mascotas; las
cuales se desarrollardn a la luz de las normas regulatorias aplicables. De acuerdo con los
presupuestos basicos del proyecto, al proceder con su implementacion Codensa actuard como un
estructurador y responsable de un paquete de asistencias, ofreciéndolas directamente a los clientes,
como solucién innovadora que contribuya a mejorar la calidad de vida de las personas.

Por su parte, y para la prestacion de los servicios objeto de las diferentes asistencias, Codensa
contrataria a empresas especializadas y autorizadas (dependiendo de la asistencia especifica) para
que en virtud de tales contratos, dichas empresas presten directamente los servicios contratados a
los clientes de Codensa.

Itati Asset Management Colombia S. A. Sociedad Fiduciaria
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El Emisor sefiala que los riegos identificados para esta nueva linea de negocios seran mitigados en
los modelos de negocio y procesos a desarrolla. Algunos de esos riesgos son: a. Riesgos relevantes
en materia de proteccion al consumidor, b. Riesgos relevantes en materia de proteccion de datos
personales.; c. Riesgos relevantes asociados a la prestacion del servicio de asistencias. Para cada
riesgo se disefiaron los respectivos procesos de mitigacion.

(VII) APOYO A OPERADORES DE SERVICIOS POSTALES DEBIDAMENTE
HABILITADOS Y REGISTRADOS POR EL MINISTERIO DE TECNOLOGIAS DE LA
INFORMACION Y LAS COMUNICACIONES.

El modelo de negocio busca maximizar el valor del cliente CFC sumando un servicio de giros postales
a su portafolio actual con un potencial incremento de cartera; visibilizar la marca Codensa a nivel
nacional; completar la base de datos de clientes con informacién de calidad validada en Archivo
Nacional de Identificacion y aumentar el trafico de la App Enel - Codensa siendo el principal canal
de acceso al servicio.

ItatiAsset Management

Para lo anterior se implementard una aplicacion mévil para realizar giros postales entre personas
bancarizadas y no bancarizadas con los medios de pago (CFC) Crédito Facil Codensa o Boton PSE
(Cuentas de ahorro). El proyecto se desarrollard a través de un contrato de colaboracién con un
operador de giros postales de pago Colombiano, donde Enel asumira el proceso de venta y emisién
del giro a través de un canal digital; a su vez el socio asumira el proceso de entrega del giro a través
de sus puntos fisicos en todo el pais.

El Emisor sefiala que los riegos identificados para esta nueva linea de negocios seran mitigados en
los modelos de negocio y procesos a desarrolla. Algunos de esos riesgos son: 1. Uso de la plataforma
para Lavado de activos y/o financiacion del terrorismo LA/FT 2. Suplantacion de identidad; 3. Fraude
del medio de pago; 4. Proteccion y uso indebido de datos personales. Para cada riesgo se disefiaron
los respectivos procesos de mitigacion.

3. Gestiones del Representante Legal de Tenedores de Bonos.

De acuerdo con las funciones del Representante Legal de Tenedores de Bonos establecidas en el
Contrato de Representacion Legal suscrito entre Codensa S.A. E.S.P., e Ital Asset Management
Colombia S.A Sociedad Fiduciaria (antes Helm Fiduciaria S.A.), nos permitimos informar las
gestiones que se han adelantado en favor de los intereses de los Tenedores de Bonos y en aras de
realizar la convocatoria a la Asamblea de Tenedores de Bonos:

e Se han realizado todos los actos necesarios para administrar y conservar los derechos e
intereses de los Tenedores.

e Se ha solicitado informacién relevante e indicadores como informacion financiera con el fin
de evaluar el estado actual del Emisor y de la Emision.

e Se efectlo la revisién del informe remitido por el Emisor de fecha 10 de noviembre de 2020,
junto con actualizacion de fecha 29 de diciembre de 2020, para la elaboracion de un
concepto en relaciéon con la modificacion del objeto social del Emisor.

e Se asisti6 a las reuniones de Asamblea General ordinaria y extraordinaria de Accionistas del
Emisor actuando con voz pero sin voto.

e Se elaboraron y publicaron en la pagina web https://www.itau.co/personal/informe-
tenedores/Codensa los informes semestrales bajo la Emision, en los tiempos establecidos
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por la Circular Externa No. 15 de 1995 de la Superintendencia de Valores (hoy
Superintendencia Financiera de Colombia).

Il. Concepto del Representante Legal de los Tenedores de Bonos
Ordinarios emitidos por Codensa S.A. E.S.P.

De conformidad con la aprobacién de la propuesta de modificacién del Objeto Social de la compafiia
Codensa S.A. E.S.P., decision que fue tomada por la Asamblea General de Accionistas en sesion
extraordinaria el dia 01 de Octubre de 2020resulta necesaria la aprobacion previa por parte de los
Tenedores de Bonos de la Emision. Por ello, Itad Asset Management Colombia S.A. Sociedad
Fiduciaria. n su calidad de Representante Legal de los Tenedores de Bonos, ha evaluado los
informes presentados por Codensa S.A. E.S.P., en su calidad de Emisor y por Fitch Ratings
Colombia S.A., Sociedad Calificadora de Valores en su calidad de sociedad calificadora de las
emisiones con cargo al Programa de Emision y Colocacién de Bonos Ordinarios y Papeles
Comerciales emitidos por Codensa S.A. E.S.P.

Al respecto, Ital Asset Management Colombia S.A. Sociedad Fiduciaria, en su calidad de
Representante Legal de los Tenedores de Bonos se permite mencionar lo siguiente:

¢ Que las cifras financieras presentadas a corte del 30 de septiembre de 2020 y la evolucion
de sus resultados en el ultimo afio, demuestran la solidez y respaldo necesario por parte del
Emisor para continuar con el desarrollo y ejecucion de su objeto social.

e Que los riesgos de incursionar en las nuevas actividades estan medidos y evaluados por el
Emisor. Para los cuales ya tienen controles establecidos tal como lo resalta en el punto “4.
Riesgos y su mitigacién” del informe del Emisor

e Fitch Ratings Colombia S.A. Sociedad Calificadora de Valores, en su calidad de sociedad
calificadora considera que, con base en la informacidon que le fue proporcionada la
modificacién en el objeto social de Codensa S.A. E.S.P., aprobada el 01 de Octubre de 2020
no resultara en un retiro o una disminucién en cualquiera de las calificaciones nacionales
asignadas por Fitch a Codensa S.A. E.S.P., es decir, las Calificaciones Nacionales de Largo
Plazo ‘AAA(col) y Corto Plazo ‘F1+(col)’ de Codensa S.A. E.S.P., asi como la calificacion
‘AAA(col) del Programa de Bonos por COP3.4 billones de Codensa.

e Los Bonos emitidos bajo el Programa de Emisién y Colocacién de Bonos Ordinarios y
Papeles Comerciales de Codensa S.A. E.S.P., han sido calificados AAA por Duff & Phelps
de Colombia S.A. (Hoy Fitch Ratings Colombia S.A.), Calificaciébn que considera emisiones
con mas alta calidad crediticia.

Expuestos los aspectos anteriores, Itall Asset Management Colombia S.A Sociedad Fiduciaria (antes
Helm Fiduciaria S.A.) en su calidad de Representante Legal de Tenedores de Bonos considera que
al modificarse el Objeto Social de Codensa S.A. E.S.P., en los términos sefialados en el presente
informe y en el informe del Emisor con fecha del 10 de noviembre de 2020 y su actualizacion n de
fecha 29 de diciembre de 2020, no se generaria un detrimento de la capacidad financiera del Emisor,
asi como tampoco un dafio a las condiciones financieras de la Emision, razén por la cual puede ser
considerada como aceptable por parte de los Tenedores de Bonos Ordinarios emitidos por Codensa
S.A.E.S.P.
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Finalmente, se resalta que en caso de obtener el consentimiento aprobatorio por parte de los
Tenedores de Bonos al proceso citado anteriormente, el Emisor debera informar dicha decisién al
mercado a través del modulo de informacion relevante del Sistema Informacion del Mercado de
Valores (SIMEV) de la Superintendencia Financiera de Colombia.

El presente documento se suscribe en Bogota D.C., al 30 de diciembre de 2020.

ItatiAsset Management

Cordialmente,

Maria Fernanda Morales Carrillo
Representante Legal Itai Asset Management Colombia S.A. Sociedad Fiduciaria (Antes Helm

Fiduciaria) actuando como Representante Legal de Tenedores de Bonos Ordinarios de Codensa
S.A. E.S.P.
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