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Fitch: Ampliacién del Cupo del Programa de Emision de
Codensa es Neutral para Perfil Crediticio

Fitch Ratings - Bogota - (Enero 16, 2018): La ampliacién cupo global del Programa de Emisién y
Colocacion de Bonos y Papeles Comerciales de Codensa en COP1.295.000 millones hasta un cupo
total de COP2.805.000 millones, es neutral para el perfil crediticio de la empresa, opina Fitch Ratings.
La agencia califica el programa mencionado de Codensa en ‘AAA(col)’ y ‘F1+(col)’.

El 16 de noviembre de 2017, la Junta Directiva de Codensa aprobé la ampliacion del cupo global del
Programa de Codensa hasta COP2.805.000 millones, desde COP1.510.000 millones. Fitch espera
que la empresa enfrente presiones en la generacion de flujo de caja libre (FCL) en el mediano plazo,
dado la ejecucién de un plan de inversiones de capital ambicioso. Los recursos provenientes de la
ampliacién de cupo contribuirian al financiamiento del capex de la empresa.

Las calificaciones de Codensa incorporan la expectativa de que la empresa mantendra un perfil
crediticio sélido. A mediano plazo, la agencia espera que el apalancamiento de Codensa aumente
hasta un nivel entre 1,5 veces (x) y 2x, consistente con su categoria de calificacion.

Las calificaciones de Codensa reflejan el perfil de riesgo de negocio bajo de la empresa, que se
deriva de la caracteristica regulada de sus ingresos y su exposicion limitada a riesgo de demanda.
Incorporan el perfil crediticio s6lido de la empresa, el cual resulta de indicadores operativos robustos,
generacion de flujo de caja operativo (FCO) predecible y niveles conservadores de apalancamiento y
liquidez. Asimismo, consideran el programa ambicioso de inversiones de capital de la empresa y su
impacto moderado en sus métricas crediticias prospectivas. Las calificaciones contemplan también la
importancia estratégica de Codensa para Enel S.p.A., con calificaciéon internacional ‘BBB+' con
Perspectiva Estable, y la exposicidon moderada a riesgo regulatorio.
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Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que
no se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificacion o una proyeccion.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacion o garantia de ningun tipo, y Fitch no representa o garantiza que el
informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una calificacién de Fitch es una opinién en cuanto a la
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