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Manuela Ramirez Mejia: Buenos dias a todos. Soy Manuela Ramirez, Gerente de Financiamiento
y Relacién con el Inversionista de Grupo Energia Bogota. Bienvenidos a nuestra conferencia de
resultados del cuarto trimestre de 2022.

Los informes de resultados fueron publicados ayer y los otros documentos ya pueden ser
consultados en nuestro sitio web del Grupo Energia Bogota, pueden ustedes hacer las preguntas
en cualquier momento a través de la seccién de preguntas y respuestas que encuentran en la
parte superior derecha de su pantalla o levantar la mano para que les desbloqueemos el micré6fono
y les demos la voz.

En este momento le voy a dar el paso a Jorge Tabares, nuestro CFO, quien liderara la llamada el
dia de hoy. Muchas gracias. Buenos dias, Jorge.

Jorge Andrés Tabares Angel: Buenos dias. Gracias a todos, un placer, muy importante tenemos
un material preparado y muy interesados en la parte de preguntas y respuestas, donde vamos a
hacer en vivo las preguntas, los tres mensajes tal vez, son muy buenos resultados de la compafia
y esto es la combinacion de la ejecucion de la estrategia reciente y en segundo lugar, el portafolio
gue hemos desarrollado a lo largo de muchos afios, en donde esa diversificacion internacional,
nos da unos ingresos importantes en dolares, mas el entorno macroeconémico en Colombia,
también ayudo, lo otro es que hemos tenido de economia saludable, donde los consumos y los
crecimientos nuestros en ejecucion también han aportado y tal vez en tercer lugar es el
endeudamiento, el endeudamiento sube a 3.9x, Deuda Neta / EBITDA detrds de pagar la
adquisicion en Brasil en diciembre, consideramos, es un nivel mas éptimo tal vez estamos un poco
subéptimos y con ese nuevo nivel de apalancamiento, la idea es mantenernos en esos niveles
gue en las conversaciones que hemos tenido soportan la aplicacién, nos dan acceso a recursos,
en buenas condiciones, y podemos seguir ejecutando la estrategia desde alli.

En términos de los resultados trimestrales, donde es un foco principal, nuestra EBITDA
normalizado crece el 43%, es una cifra bastante positiva, Alli de ese 43% lo estamos
normalizando, que es la nota nimero tres. Hay dos normalizaciones, estamos normalizando el
efecto de los dividendos extraordinarios de Enel, los dineros que hemos repartido
correspondientes al acuerdo que hicimos con ellos hace mas de un afo, y también estamos
moviendo un anticipo de dividendos que habiamos recibido de REP & CTM, entonces esta es la
cifra mas organica que podamos mostrar, lo cual es muy positivo.

Este es un trimestre en donde todo el negocio es operativo, no tuvimos en el EBITDA, pues no
estamos dando ajustado porque no tuvimos dividendos de ninguna compafiia no controlada y
abajo a la izquierda en términos regionales el 36% de nuestra operacion es internacional, esta
cifra debe crecer cuando los negocios de Brasil, que ya son nuestros, empiecen a entregar
dividendos que va a ocurrir en poco menos de dos afios debemos empezar a recibir dividendos.

Sobre los dividendos a nuestros accionistas, me expandiré ahorita con la cifra base en 2022. En
los niveles de retorno sobre el patrimonio y retorno sobre los activos, a pesar de que estos son
niveles, sobre todo el patrimonio, es un nivel, que es saludable. Estos estan afectados este afio
por unas condiciones contables particulares en donde el denominador, el patrimonio, aumenté



muy significativamente. El denominador aumenté porque al cerrar la transaccion de Enel que en
su momento contamos al cierre del primer trimestre eso se generd un patrimonio de COP1.8 B,
entonces tenemos MAas patrimonio, pero eso no trajo particularmente muchos mas ingresos en el
afio, sobre todo.

También nosotros, al re expresar las inversiones internacionales que son en délares a pesos
colombianos, en nuestros estados financieros en pesos, también sube por la devaluacion
significativa, el afio pasado la tasa de coémo lo re expresamos en nuestros estados financieros.

En la variable de interés, ese 23,9%, que no es como el nimero que todo el mundo tiene en
mente, este es el promedio del trimestre, porque a veces se contabilizan algunos de los ingresos
y yo resalto el IPP de Colombia, donde es de 19%, el afio pasado habia sido 18%, dos afios
consecutivos donde hay una dislocacion muy importante de las variables macroeconémicas y lo
gue esto implica es que las tarifas han estado altas, la electricidad se vende indexada al IPP, hay
algunos negocios de transmision indexados al IPP. Entonces, la conversacion sobre tarifas altas
en Colombia, creemos que es genuina y real, que no todos los debates regulatorios o politicos en
Colombia se estan dando sobre esa base, pero en el sector nuestro creemos que si hay un
impacto y si se combina eso con alimentos subiendo, educacién subiendo, transporte subiendo,
creemos que tiene sentido que la industria haga un esfuerzo para minimizar un poco impacto en
los clientes, siempre que las soluciones sean estructurales dentro de los dentro de los marcos
regulatorios, no netamente politica si se quiere 0 no antitécnicas, mas bien, y en eso estamos
sentados y como industria muy comprometidos a tratar de encontrar soluciones, ahorita expandiré
sobre eso.

Mirando los resultados del trimestre, la primera linea de abajo, en los ingresos de COP1.8 B,
creciendo al 16%, de nuevo, muy saludable, manteniendo los margenes porgque alguno de los
gastos también crece, pero manteniendo los margenes, y la utilidad neta controlada, que es la
gue impacta dividendos, creciendo al 16,5%, siendo uno de los mejores trimestres del afio.

En CAPEX y adquisiciones, esta cifra es bastante grande, COP571 mmm, esto es asociado a que
fue cuando en este trimestre se cerr6 la compra del negocio en Brasil. Si uno mirara
organicamente crecimos al 8%, estamos ejecutando y avanzando nuestros proyectos de una
manera sélida en todas partes, tanto en Calidda, lo mas relevante es trasmisién Colombia - Peru
y también avanzar el proyecto en Guatemala y bajando la tabla a final del 2022 completo,
solamente para darles esos titulares, el EBITDA crece normalizado al 20% con COP4.6 B, es un
EBITDA muy positivo y en parte sigue soportando esas posibilidades de inversion que tiene el
Grupo, al aumentar la base tenemos mas capacidad apalancamiento y de endeudamiento para
poder invertir y organicamente en el aflo completo crecimos al 25%, el afio pasado ya no fue un
afio Covid, ni siquiera el aflo base anterior ya nosotros hemos logrado avanzar a muy buen ritmo
en el 21, entonces es una sefial positiva de ejecucién de la estrategia, con todas las dificultades
gue tiene ejecutar proyectos que, sobre todo transmision Colombia, que es donde mas foco hay.

Hay unos elementos algunos que hemos comentado, pero creo que vale la pena resaltar, de la
ejecucion de nuestra estrategia, los grandes ejes de la estrategia estan alli mencionados. En Enel,
tuvimos un buen afio, participacién del 18% del mercado con 8000 gigavatios, avanzando
proyectos fuera de la Guajira, en Magdalena estamos avanzando un proyecto y creemos que es



proyecto significativo, si estamos, digo yo, nuestro socio Enel y que se ven estos resultados de
este trimestre hay una reduccién de un deterioro del activo de Termocartagena, que se le vencen
las obligaciones de energia firme al final de 23 y no se van a renovar, entonces ahi basicamente
el activo se dio de baja contablemente, eso tiene un impacto durante el afio, a pesar de que la
compafia estd mirando opciones, a ver como se puede minimizar el impacto financiero.

En gas, Calidda, conecté al mayor ritmo de la historia, alcanzé 1.5 millones, conectd 262 mil
clientes, Célidda conectd una casa cada dos minutos durante todo el afio. Es un ritmo muy positivo
gue ademas tiene beneficio, sobre los usuarios que le pasa su cuenta y ademas les facilita su
vida, no tienen que cargar cilindros de un lado para otro y tal. En TGI, hay una hoja de ruta para
hidrogeno que quisiera resaltar como algo positivo en dos sentidos, este no es un plan de
hidrégeno para dentro de 10 afios, por si llegan tecnologias y pasa algo que hoy no sabemos qué
pase, que pueda pasar, sino que son aplicaciones con muy buen desarrollo tecnolégico, con
niveles de 7 o mas en el Technology Rains Level, que es lo que usa la industria, no son pilotos de
tecnologia, son pilotos de aplicaciones especificas con clientes especificos y con proveedores
gue ya han desarrollado el tema. Entonces estamos entrando a unos nichos interesantes que
pueden tener un impacto muy grande. Es una aproximacion de hidrogeno muy enfocada, que me
parece muy positiva y resaltable.

En ciudades inteligentes, esto es mas la contribucién, ademas de que es negocio, la contribucién
del Grupo a todo el tema de la ciudad de Bogota. Lo mas importante aca es el tema del nuevo
patio de buses eléctricos, en Bogota son como 370 buses en el patio de Usme y eso hace que
Bogota es la segunda ciudad en el mundo, con la primera que es China con mas buses eléctricos
circulando, hoy una realidad. Se modific6 el esquema publico para poder habilitar la
modernizacion de la luminaria, todo esto se da en el entorno del nuevo relacionamiento con Enel,
antes esto no era una posibilidad y ya gracias al tener un relacionamiento diferente, podemos
sentarnos con la ciudad y con Enel a hacer desarrollo y lo mas importante, porque es lo que mas
geografias cubre y es donde hemos enfocado para balancear un poco gas con electricidad,
tenemos transmision del mafiana, donde incrementamos 2700 km de linea para alcanzar 18.000
de lineas de transmision durante el afio.

Creamos Enlaza que era una aspiracion de hace mucho tiempo, para el negocio de transmision
Colombia manejarlo separadamente del GEB, antes era una unidad de negocio dentro del GEB y
ya tienen vida propia, tiene una junta directiva que le puede aportar y ayudara a ejecutar su
estrategia, en un tema muy positivo que financieramente es mas o menos neutro en el corto plazo,
porgue muchos de los activos se quedan aqui en el GEB por unos temas de la estructura que se
logré; y finalmente las adquisiciones que son muy relevantes y Brasil aporto el Gltimo mes, Brasil
viene acé a través de Argo y una tercera parte viene a través de Gebbras.

Los dividendos, esto es informacién publica, hace varias semanas, lo que estamos proponiendo
abajo a la derecha es COP179 por accion de dividendo ordinario, esto crece al 13.3% de lo que
veniamos y midiendo el dividendo con precio de accion del cierre de diciembre, es un yield del
12,9%, sin embargo, si lo medimos hoy, desafortunadamente por la caida de la accién estamos
muy cerca al 15%, eso se pagara en Julio y Diciembre, esta por aprobar en la Asamblea de
accionistas, el hecho que se mantenga el 70%, es una sefial muy positiva que permite esas
aspiraciones y continuar persiguiendo oportunidades de largo plazo para el Grupo.



En hechos relevantes, esta un resumen, casi todos lo hemos mencionado, pero en este momento
de reflexion y de presentar todos los resultados vale la pena enfatizarlo, en las adquisiciones que
se hicieron, el crédito finalmente tomamos USD509 mm, en parte para la compra y una parte
pequefa para las otras inversiones, incorporando ese nuevo endeudamiento Moody’s mantiene
nuestra calificacion y tal vez lo que menos visible es ese dia a dia del negocio de transmision,
pusimos en operacion la linea de Tesalia — Alférez de 230 Kv, estos son 200 km que cruzan la
cordillera occidental, una hazafia ingenieril y se hizo con un cuidado al medio ambiente impecable.
Nos hace sentir muy orgullosos, tener esta linea operando y generamos esa redundancia en los
sistemas de transmisién de Colombia para conectar el centro con el valle del Cauca, eso es un
tema muy positivo para el sistema interconectado nacional completo y los negocios mas pequefios
gue lo que muestran es ese dinamismo de nuestro negocio de transmision, nosotros tenemos un
negocio privado, donde construimos 11 km en el César para conectar a un cliente privado y el
activo de San Juan, que es un activo que habiamos comprado pequefio que ya es nuestro,
muchas oportunidades.

En Conecta, que es Guatemala, es la combinacién de Trecsa y EEBIS, avanzamos hasta el 91%
de avance de obra, basicamente tenemos una disminucion de riesgo muy significativa, logramos
desatrasar del 56% al 66% el avance de la obra y esperamos este afio aumentar a un 93% 0 94%
y sobre todo ese reconocimiento de ingresos, subir, esto para Conecta proporcionalmente es un
impacto positivo del 30% durante el 2022 en los ingresos, un tema muy positivo.

En TGI, es donde mas actividad ha habido en lo regulatorio durante todo el afio, basicamente,
aqui son tres elementos ocurriendo, uno es la Resolucién 099, en donde la CREG, nos convierte
a pesos los ingresos y no esta vigente todavia lo que hemos pedido y algo se esta logrando dada
la estructura de capital y el endeudamiento de TGlI, es que se reconozca parte de las estructuras
cambiarias y, a la vez, la compafiia, ha estado preparandose y comprd bonos para tener que
hacer menos coberturas cambiarias, de manera que ese riesgo se mitigue y ademas que su
gestién sea menos costosa, la gestién de mitigacion y la Resolucién 175, trata sobre a cémo se
remuneran los activos que cumplen mas de 20 afios de operacion. La CREG sac6 la resolucion
70209, que a nuestro entender técnico es mucho mas técnica y no genera ese salto abrupto de
cero remuneracion que no veiamos como algo logico, estas conversaciones estan avanzando
mucho y esperamos que prontamente se resuelva en algo, una porcién de los costos de cobertura
van a ser reconocidos en las tarifas como costos a reembolsar y otra parte si va a ser un efecto
en los estados financieros la companiia y finalmente, el crédito intercompafiia de USD370 mm que
se vence ahorita ya lo pasamos al 2023, a diciembre.

En Calidda mencioné el 20% de crecimiento en usuarios, 0 sea, estamos con el alineamiento con
los objetivos del Gobierno, el Gobierno anterior y el Gobierno actual en masificar gas y mejorar la
vida de las personas, Célidda esta completamente alineado con eso y a la vez generamos mas
negocio, y el resultado completo de la compafia hizo que tuviéramos un 15% de entrega del
EBITDA, sobre lo que la compaifiia habia anunciado que iba hacer.

En lo regulatorio en Colombia, no voy a entrar en mucha especulacién, debemos ser balanceados
en nuestros mensajes y empiezo reiterando el tema de que si las tarifas eléctricas estaban
aumentando a un ritmo muy alto, aparte porque se estan invirtiendo mucho, parte por la indexacion



al IPP, en algunas partes en la costa, que es un area completamente distinta a nuestra zona de
operacion, los consumos, son unos consumos bastante altos, entonces se compone el efecto en
gue si la tarifa me sube, pero yo consumo mucho, la cantidad de plata, la cantidad de dinero que
tengo que pagar es mucho, entonces por eso se dio ese numeral 3 del Pacto en su momento, en
donde casi todas las compafiias de manera voluntaria, contribuyeron a eso y el sector completo
puso del orden de COP2 B y luego surgen las Ultimas conversaciones, el decreto presidencial,
etcétera, lo que yo les puedo decir, lo que vale la pena, hacer algunos ajustes y nuestra
conversacion y nuestra voz en la mesa a través de los gremios y a través de conversaciones, es
muy constructiva y debo decir que el Gobierno escucha y esta, escuchar no significa que haga lo
gue nosotros decimos, pero que a profundidad entiende las razones y deja que se presenten las
razones, no puedo entrar en politica, pero si uno escucha desde lejos que es, no puedo ser mas
lejano a eso, las quejas de los gremios de la reforma de salud, por ejemplo, nosotros no tenemos
esas quejas, ellos dicen, efectivamente, que la Ministra no recibe el gremio, es un hecho, no estoy
haciendo un juicio valor. Eso no esta pasando en energia, en energia el didlogo esta ocurriendo,
y lo més probable es que ese enfoque en el precio de bolsa, hay muchas compafias publicas
pequefias que no tienen buen nivel de contratacion por cualquier razon, entonces que el precio
de bolsa tenga algunas reglas nuevas y eso hay que hacerlo con un balance muy fino, porque el
cuidar el agua y el poder a los generadores, asegurar que pueden entregar tu energia
comprometida con generacion y evitar al maximo ese punto en donde les toque comprar energia
en bolsa para cumplir compromisos, hacia alla esta yendo la conversacion, el impacto en nosotros,
si en el GEB particularmente si eso ocurre, puede ser que tengamos expuestos del 2% al 3% de
los ingresos, porque esto es lo que Enel Colombia tiene expuesto de energia en el mercado spot,
ellos méas del 80% a 85% lo tienen vendido a plazo. Y eso a nosotros qué participacion tiene en
el completo, que es una tercera parte, algo por el estilo y luego el 42% del GEB, entonces cuando
combina todo eso y luego el 90% de distribucion de utilidades en dividendos, y ese 2% o0 3% no
esta expuesto al 100, ese numero va a ser afectado, pero no va a ser eliminado y después es
especulativo, pero lo que puedo decir es que conversaciones pasan, la asociacion de
generadores, propuso una solucién de gremio, lo cual es muy positivo porque hay trabajo
coordinado de gremio y hay una propuesta técnica hacia el Gobierno y ellos lo han escuchado.
Eso es lo que les puedo decir del tema de tarifas, nosotros de nuevo tenemos TGl mencionado y
tenemos esto también como temas tarifarios y o que no estamos viendo acé es que en Perl en
el entorno del presidente Castillo, las tres compafiias renovaron tarifas por cinco afios y se hizo
entre un marco técnico y dentro de un marco que fue constructivo, uno siempre como compariia
gueda feliz con la reforma, con las renovaciones tarifarias, pero lo que les puedo decir sin duda
es que quedod dentro de rango y fueron conversaciones técnicas solidas.

En términos del trimestre y el desempefio financiero, es ese portafolio que construimos y la
estructura del sector, una moderacién de tanto costos y gastos, nos permiti6 mantener los
balances. En todos los negocios nuestros margenes se incrementan, tenemos en Contugas, un
no recurrente, habia un pleito con un cliente desde hace mas de 5 afios, casi 8 afios, que se perdid
y por lo tanto en términos de ingresos puntuales tiene un impacto de USD12.5 mm negativo, donde
se emitieron unas notas comerciales a los clientes, como consecuencia de ese fallo de un laudo
arbitral que teniamos unas expectativas importantes de ganarlo y el fallo salié en otra direccion,
no debatiendo si el fallo esta bien o mal, es lo que es.



En los gastos administrativos, tenemos en transporte de gas un efecto de una reversion de
deterioro, tenemos USD20 mm en Contugas, en donde el negocio consideramos la valoracion
anterior, la valoracion actual, aun subiendo la tasa de descuento segun lo que ocurrid en el
mercado, tenemos un resultado, una valoracion menor, entonces tenemos ahi un ingreso o una
reversion de ese deterioro de USD20 mm que es un no recurrente, sin embargo, si nosotros
ajustamos los gastos administrativos operacionales, a lo que llegariamos es a un incremento del
15% que todavia esta por debajo del incremento del 16,4% de los ingresos operacionales y
logramos proteger margenes.

Si vamos abajo a la izquierda en los ingresos operacionales, todas las compafiias tienen
crecimientos y crecimientos significativos, aqui el efecto de tasa de cambio, que se ve muy grande,
también tiene un negativo al otro lado de 329 menos 220, es el efecto neto que tenemos y se
empieza a ver un trimestre completo de Elecnorte con COP21 mmm que es muy positivo, que fue
la adquisicion que hicimos el afio pasado.

El EBITDA del trimestre, insisto, esto es operacional puro, aqui no es un EBITDA ajustado.
Transporte de gas tiene la cifra mas grande, aqui en transporte de gas hay COP62.5 mmm y en
el GEB consolidado lo pusimos como EBITDA, en TGI no estd como EBITDA, est& por debajo de
la linea, digamos, tuvimos debates técnicos, aqui la conclusion es decirles a ustedes
transparentemente, y ustedes lo pondran abajo a arriba, hay opiniones técnicas en los dos angulos
sobre ese tema y eso presenta, ese incremento de COP90 mmm en transporte de gas en el
EBITDA, que en parte esta asociado a esos nuevos negocios que ha logrado buscar TGlI, ya una
dinamica comercial mucho més fina, mucho mas de ir a identificar oportunidades de negocio, y el
primer negocio de gestiéon de operacién y mantenimiento para una compafia que puede abrir una
linea de negocios interesante en TGI.

Si ustedes ven el EBITDA por compafiia, hay unos incrementos, en las otras compaifiias de
transmisién donde empezamos a ver el efecto de las compras, se alcanza a ver un mes de del
negocio de Gebbras aca.

En términos de utilidad neta, aqui también hay otro efecto, pero de distinta naturaleza,
en los ingresos tenemos el no recurrentes por TGI, TGl logré comprar sus bonos un poco menos
del 92%, y eso genera utilidad en la transaccidn, no recurrente y esta incorporado aqui, ayuda a
ese 16,5% de crecimiento, a pesar de y esto es muy importante, gastos financieros tuvieron un
incremento y aqui el incremento es las indexadores, el IPC, el IBR que tuvieron efectos en los
cupones que fueron pagando y también la TRM al hacer pagos, eso le pega directamente,
materializa, nosotros tenemos cubierto el balance, pero no tenemos cubierto los pagos de
intereses y parte de ese incremento del 58% a 284.

En el método de participacién, hay varios temas no recurrentes que vale la pena explicar, esta
abajo esa reduccién del 4%, es a pesar de que en Enel vemos una disminucién muy significativa
del 30%, siendo la mas grande, esto por el deterioro completo, de la inversién en la central térmica
de Cartagena, qué se compens6 en parte por los mejores resultados de las compaiiias de Brasil;
en otros esta principalmente Gebbras, y en Argo esta la mayor parte de esas 5 concesiones y
adicionalmente Per(, ISA, tuvo un desempeiio bastante bueno, con incrementos de 24 a 43y 22
a 30, todo eso llego.



Esto creo que es una perfecta grafica de como la diversificacion del portafolio nuestro nos hace
muy resilientes, el poder absorber, fue como de COP283 mmm y como después de eso nosotros
igual logramos crecer de manera significativa y lograr ese COP767 mmm de utilidad neta
controlada, qué es lo que luego va a ser utilizado como base para dividendos.

Aqui la deuda sube, frente a lo que mostramos el trimestre anterior, USD4200 mm, 3.9x Deuda
Neta / EBITDA, que consideramos un nivel bueno, insisto, y los vencimientos abajo a la derecha,
los vencimientos del 23 ya estan gestionados, falta revisar un tema de USD110 mmm de Trecsa,
y estamos muy activamente, este es el momento donde estamos, vamos a definir como
gestionamos los dos vencimientos, los dos sindicados del afio entrante, en donde el sindicado de
Contugas tiene garantia GEB, es un tema importante para tener en cuenta, basicamente tenemos
dos deudas GEB para renovar. Terminamos el afio con una caja s6lida, USD307 mm, que en los
momentos que estamos creemos que vale la pena tener.

Tuvimos un ritmo de ejecucion muy positivo en Calidda frente a lo que habiamos presupuestado,
hicimos mucho mas, hicimos USD38 mm mas de inversion, USD5 en Conecta en Guatemala y
mMA&s 0 menos mantuvimos un alto nivel en transmisién Colombia, donde vamos a invertir este afio
USD165 mmm y de esos USD1200 mm, transmision es casi el 70%, es una cifra muy significativa;
en Calidda tenemos el ultimo afio pico, digamos USD121 mm en el 23, y nos falta muy poco, nos
faltan USD25 mmm para terminar el proyecto en Guatemala, que basicamente en 2023 debemos
estarlo casi terminando.

Entonces, cuando ustedes miran este USD1209 mm de proyectos en camino, con nombre propio
y que estamos ejecutando, es una muestra clara de la cantidad de oportunidades que tenemos y
seguramente esos bajos niveles de 25 y 26 los estaremos llenado con otros proyectos, saldran
oportunidades, porque lo que si vemos sin duda es que la industria tiene muchas oportunidades
de inversion.

En TGI, el tema de los pilotos de innovacion, son temas que estamos haciendo en TGI donde no
son pilotos para probar tecnologias, insisto, sino pilotos para probar aplicaciones especificas de
tecnologias que ya han sido desarrolladas por otros y que con los cuales hemos logrado
establecer relaciones comerciales.

Por primera vez, estamos mostrando ya a nivel de Grupo las perspectivas, estamos dando unos
rangos, esto incluye la suma de los presupuestos de todas las filiales y claramente, aqui el
escenario macroecondmico tiene un impacto muy importante en nuestro negocio, nosotros aqui
no tratamos de adivinar qué va a pasar con esas variables, consistentemente usamos las
encuestas que publican los bancos centrales, que creemos que recogen una vision de mercado
muy amplia y mas bien lo que hacemos a medida que evolucionan las cosas, es ajustarnos y si
vemos que no estan saliendo las cosas como es para cumplir con los objetivos, entonces es la
suma de todas.

Nosotros en el Grupo completo, deberiamos crecer un poco frente a lo que hicimos este afio, pero
si incluimos el ajustado ya con dividendos, ahi si seria un crecimiento porque se crece del orden
de un 5%, entonces eso nos deberia aportar mas. Y el resumen de la estrategia del 23, es seguir
mirando inversiones con esa limitacion, al menos de manera sostenida a largo plazo del



endeudamiento, a pesar de que en Brasil tendriamos posibilidad de fondeo local, que nos
permitiria hacer mas cosas, avanzar colectora, que es un tema muy importante para para el
desarrollo solar edlico en Colombia, la transicidon energética real y efectiva en Colombia,
necesitamos Colectora como colombianos y vamos muy avanzados en ella y creo que hay que
reconocer sin entrar a decir numeros, pero la compaiiia, lo fundamental esta muy bien y creemos
gue el precio en bolsa no refleja el valor de la compafiia, entonces vamos a hacer un esfuerzo en
tratar de visibilizar esos resultados, esa estrategia, esos detalles, con miras a que se nos
reconozca mejor precio en el mercado. Estamos con eso, Manuela.

Manuela Ramirez Mejia: Gracias Jorge, entonces los invitamos, pueden levantar la mano o hacer
sus preguntas en la seccién de preguntas y respuestas que ven en la parte superior de su pantalla.

Tenemos dos manos levantadas, le voy a dar la palabra a Andrés Duarte de Corficolombiana,
Bienvenido Andrés.

Andrés Duarte: Hola, gracias de nuevo. Son preguntas cortas como las de hace unos minutos.
La primera es: por favor confirmeme que tengo un error, una equivocacion en los dividendos de
Enel Colombia, tenia entendido que hubo un pago en diciembre del afio pasado, pero es por el
Excel y por lo que veo eso, estoy equivocado. ¢, OK?

La otra pregunta es, si en este momento no hay condiciones de acuerdo para, por ejemplo, una
mayor democratizacion de la participacion del Distrito. Ojala, que se den las condiciones, no,
dentro de mucho tiempo, pero la pregunta es, ¢si llegaran a darse, el estado de las cosas
actualmente es que de llegar a darse condiciones se tendria que seguir un proceso demorado de
nuevo para que se realizara una democratizacién? o ¢cémo estan las cosas y las autorizaciones
actualmente es cuestion de que se presenten las condiciones de mercado? y listo. Esas esa es
una de las preguntas.

La otra es lo que menciono ahorita, Jorge, ¢, de la proporcién del costo de la cobertura que asumiria
la compafia en este momento en el proyecto de resolucibn que proporcién es?
Y la dltima pregunta, lo mismo, como menciond Jorge, completamente de acuerdo en cuanto a
gue el precio actual no refleja en absoluto lo que vendria siendo un valor intrinseco, lo que vemos
los analistas de ustedes. ¢Cuanto, teniendo esto en cuenta, en el caso de los bonos, entre
ustedes, Ecopetrol, EPM, ISA es la curva colombiana de bonos en ddlares, ¢ quisiera tener un
resumen de como los estan viendo, quienes los estan analizando de afuera, pues via bonos no
via equity, que digamos somos nosotros. Muchas gracias, perdona que estaba un poco
confundido.

Jorge Andrés Tabares Angel: En diciembre del 22, no recibimos dividendos de Enel Colombia,
nosotros los ultimos dividendos, debié ser octubre o algo asi. Los dividendos normales los
alineamos con nuestro pago de dividendos, es tan grande, que optimizamos los efectos tributarios
y lo pagamos, sale directamente para nuestros duefios, nuestros accionistas.

Democratizacion, la pregunta es para el Distrito, pero lo que yo sé, porque estamos ejecutando la
democratizacion anterior, el remanente del 9,5%, el problema es que ese tenia un precio de accién
y la realidad es que el precio de accién no refleja eso. Entonces, para cambiar ese precio de



accion, uno tendria que volver al Consejo, tus palabras, puede ser un proceso demorado o tratar
de hacer un proceso de que alguien compre del sector publico, donde no tenga que ser
privatizacion Ley 226, serian las dos opciones, si yo estuviera ya, pero nosotros hoy no tenemos
ninguna sefal del Distrito y el Distrito es quien comunicaria eso, obviamente.

La proporcion de cuanto la norma nueva, el ajuste de la CREG nos incorpora en los costos de
operacion, los costos de la cobertura, la verdad que es una conversacion super fluida, ha habido
borradores, ha habido documentos para comentarios y muchas reuniones. Entonces, lo que puedo
decir es, nosotros si nos sentimos escuchados, naturalmente podemos tener desacuerdos y
aspiraciones diferentes, pero claramente se cambi6 de cero, que era una cifra que consideramos
gue no incorporaba la realidad de nuestra situacion, sobre todo cuando nosotros todo nuestro
endeudamiento es aprobado por crédito publico.

Mira sobre bonos, es que mencionaste cuatro compafiias, que todas tenemos una dinamica muy
distinta, pero te puedo decir que la semana pasada hablamos con 25 inversionistas
internacionales en un evento de estos y la sefal hacia nosotros es que hay apetito, que sigamos
trabajando los vencimientos del 2024 y la sefial es, mire nosotros, casi unanimemente los
inversionistas dijeron, nosotros invertiriamos. Obviamente esta el tema de pricing, pero si uno
hace una transaccion de esas va a obtener precio de mercado, todo mundo tiene acceso a poner
un precio, a tratar de participar en una posible emisién. También tengo que decir que decian algo
asi como si entraria, pero menos agresivo que antes. Si hay unas prevenciones que escuchamos
de los inversionistas, que limitan, pero no eliminan.

Ahora frente a emisores, yo hablo por Grupo Energia Bogota como emisor, obviamente los demas
emisores tienen una dinamica mucho mas distinta. Nosotros estamos sUper orgullosos del
Gobierno Corporativo que tenemos y hemos sentido un apoyo grande de nuestro mayor accionista
para que la compafia se maneje fuera de asuntos politicos.

Andrés Duarte: Listo gracias.

Manuela Ramirez Mejia: Gracias, seguimos ahora con Ricardo Sandoval. Bienvenido Ricardo,
buenos dias.

Ricardo Sandoval: Buenos dias, muchas por la presentacion y por las aclaraciones que nos
dieron también en la llamada de inglés. Queria hacer varias preguntas, la primera de ellas es,
Jorge, creo que mencionabas algunos efectos sobre estado de resultados con la entrada de la
Resolucion CREG 702009. No sé si escuché mal, quisiera saber si tienes de pronto algun tipo de
cuantificacion de cuales serian esos efectos en estados de resultados. La segunda pregunta, va
un poco el tema de lo que mencionaban de los precios de la energia en bolsa, escuché que el
impacto en ingresos era entre el 2% y el 3%, a través de Enel, quisiera confirmar que ese 2% o
3% seria un impacto de disminucién en el flujo de dividendos que les da Enel, mas no en ingresos,
como tener ahi la clarificacion.

La tercera pregunta y la uno con la cuarta, es el tema de la discusién del plan nacional de
desarrollo en el Congreso, ahorita las compafias de transmision tiene la oportunidad de
integrarse, si se aprueba el plan tal cual como estd, se pueden integrar verticalmente.
Quisiera saber si ustedes tienen algun tipo de apetito en el tema de distribucién de energia, como



para integrarse con transmision y quisiera saber también si tiene algun tipo de apetito en entrar
propiamente ustedes, como GEB al tema de generacién de renovables no convencional, entiendo
también si me pueden explicar, si tiene algun tipo de limitaciones con el acuerdo de accionistas
gue tienen con Enel en este aspecto, y lo uno a la siguiente pregunta, es el mdultiplo de
apalancamiento que nos muestra es muy cercano a cuatro, la guia que nos da es de cuatro, igual
mencionabas Jorge, que igual siguen viendo opciones de inversion, pero a estas alturas y con
esos apalancamientos, las opciones se ven un poco acotadas, en término de la gasolina que
tienen en caja y en disponibilidad para adquisiciones o fusiones, quisiera que me agregaras, que
me explicaras un poco, cuél seria esa capacidad o cual seria ese racional de pronto de realizar
nuevas fusiones o seguir viendo inversiones si estan cerca a esos temas de apalancamiento.

Disculpeme, si me extiendo en preguntas, me falta solamente dos. Y la segunda es mas haciendo
seguimiento a las preguntas que hizo Duarte, el tema de la democratizacion de acciones, quisiera
saber un poco de pronto no tanto, si es para el Distrito o no, es el punto de vista juridico en Grupo
Energia Bogot4, esa opinidn de que tan facil se puede llegar a probar o en términos de tiempo, si
ustedes tienen una visién de qué tan facil se pueda probar esa democratizacién, si se dan las
condiciones y el segundo es el tema de apetito por emision de bonos, y es que en el mercado
hemos visto emisiones con opciones de recompra en 2 afios, asi el bono tenga una vida de 5 o
10 afios, se han emitido bonos con opciones de recompra. ¢ Quisiera saber también si ustedes
han evaluado, esa opcion, les interesa o no les interesa? Muchas gracias.

Jorge Andrés Tabares Angel: No hay problema, gracias, porque las preguntas son relevantes
para todo el mundo. En efecto P&G, de los cambios, entonces el tema es que no podemos decir
cosas definitivas, porque no hay resoluciones definitivas, no es cierto, ya hay un dialogo con los
reguladores sobre los impactos, pero hay dos cosas que son mas o menos faciles de cuantificar.
La primera, que es el tema de mas largo plazo, en donde la 702, modifica la Resolucién 175, esto
es un tema de muy largo plazo, es un tema mas de valor compaifiia, de estructura de mercado,
gue efecto corto plazo P&G, porque lo que habia dicho la 175, es que los activos que cumplen 20
afios, remunero cero, eso era un esquema de concesion que no es el esquema que hay en
Colombia, no tenia realmente mucho sustento técnico es lo que nos estamos convencidos,
entonces eso se arregld, porque era un error, que no estaba bien y ya va a haber un esquema en
gue esos activos van a tener una remuneracion, entonces el dafio no se va a hacer, sobre todo el
dafio de dafar la estructura de la industria, que era un tema muy significativo para Colombia como
un todo, pero eso es mas lejos, eso es 26, 27 porque alla es cuando los activos empiezan a
cumplir los 20 afios, eso frente al impacto de P&G.

Frente al precio en Bolsa, no, me expliqué mal, el impacto no es de eso, 2% o0 3% de nuestros
ingresos.

Manuela Ramirez Mejia: Hago una aclaracion, la 702 si salié6 para consulta, todavia no esta
oficial, pero digamos lo que hemos visto, lo que comentaba Jorge.

Jorge Andrés Tabares Angel: Entonces no es que tengamos que el impacto sea 2% o 3% de
los ingresos y es muy bueno que haya hecho la pregunta, es la base que esta expuesta y a esa
base se le aplicara entonces por decir cualquier ejemplo ilustrativo, si el precio de bolsa se baja
frente a los precios normales un 20% a ese 2% 0 3% se aplica el 20%, ese seria nuestro impacto



a menos de uno, es la base que estd expuesta ante eso, ¢Y como se calcula eso? Insisto,
entonces es, de toda la energia que genera Enel, en bolsa vende el 15%, ese 15% de todo el
negocio de Enel, generacion tiene una participacion, poco mas de la tercera parte y luego nosotros
tenemos el 42,5% y luego los dividendos son el 90 de ese compuesto que nos lleva a que la
exposicion, es una exposicion relativamente baja en las conversaciones concretas y especificas
gue se estan dando y es en intervenir si se quiere o acordar, porque creo que al final va a ser un
acuerdo, un nuevo precio de bolsa.

En términos de plan nacional de desarrollo, integracién, a nosotros el negocio de transmision nos
gusta mucho, y por eso estamos creciendo porque es un negocio mayorista y si ustedes ven los
negocios de distribucion tienen margenes, un operador de distribucion bien manejado puede tener
margen del 25% de pronto el 30%, y hay otros, pero nunca tiene margen de 40%. El negocio de
transmision tiene mas del 80% u 85%, hay negocios que tenemos nosotros como GEB con mas
del 90%, a nosotros nos gusta, es el negocio de transmision para crecer y no vemos una
necesidad de fusionar, porque el negocio de distribucién lo tenemos con Enel y Enel es un
operador de talla mundial, en donde vemos las tecnologias que trae, vemos los sistemas que trae
y los modelos de negocio que trae y nos beneficiamos de eso y a la vez les aportamos, en todo
el entorno colombiano y el entorno de la ciudad, entonces a nosotros realmente no nos impactaria
ni nos afectaria la posibilidad de integracion vertical.

En energia renovable no convencional, es lo mismo, una de las tesis basicas de normalizar las
relaciones con Enel a través de Enel Colombia, es uno, ponerse a hacer paneles solares cuando
llama a China y dice mandame paneles solares para una plantica de 20 y Enel dice, mandame
paneles para hacer 3000 o 4000 megavatios en un afio, entonces la economia de escala del know
how, es de los paneles que estan poniendo aqui, por ejemplo, son bifaciales, lo que se refleja en
la tierra, ayuda a la eficiencia de los paneles , es un tema que es super poco intuitivo y ellos lo
han aplicado en otras partes, es decir, hay muchos temas tecnolégicos que nos beneficiamos de
Enel como socio y su compromiso de descarbonizacién es completo; entonces nosotros no
estamos interesados en hacer solos
desarrollos solares edlicos y, por lo tanto, estamos alla.

En apalancamiento, las oportunidades, a hoy no tenemos nada que vayamos a cerrar, los
préximos diria que cuatro meses claramente, pero nada que vayamos a cerrar en el corto plazo,
entonces eso nos da tiempo de digerir las adquisiciones de Brasil, pero si tenemos dos valvulas
importantes, una es que si es en Brasil, alla podemos ir al mercado local de capitales, eso seria
final de afio, si algo llegara a pasar, no estoy diciendo que va a pasar y si pasa en ese momento
puede que el mercado esté mejor, hoy el mercado de Brasil estd un poco apretado, también
tenemos esa como una valvula de escape y lo otro, por ejemplo, cuando consideramos la compra
de ISA, la conversacién que tuvimos con las calificadoras es apalancamiento de largo plazo
sostenible, pero si ti ves una mega oportunidad y la accedes y te desapalancas en el corto plazo,
eso también podria ser. Eso como visiéon de marco financiero, hoy no tenemos transacciones que
puedan cerrar en el corto plazo, claramente, pero el sector tiene muchas oportunidades.

En el tema de recomprar bonos, tal vez no se si entendi, Manuela repite, pero claramente cuando
hablamos con estos inversionistas internacionales en un entorno de tasas de interés altas, uno
prefiere bancaria que le permite hacer refinanciaciéon y prepagar. Sin embargo, los recursos de



largo plazo son muy valiosos y no usar cupo bancario también es un tema positivo, entonces, si
uno logra tener mercado de capitales, bonos, en donde genere esa opcidn de prepago, eso abriria
un camino que hoy uno lo ve cerrado. No sé Manuela, tu que dices ahi.

Manuela Ramirez Mejia: El mercado local lo vemos, pero obviamente el mercado manda y
seguiremos mirando diferentes opciones para la refinanciacion del 2024. Jorge, tenemos una
pregunta que nos hacen a través de la seccidn de preguntas y respuestas, ¢,coOmo convergen las
cifras entre las companiias individuales y a nivel consolidado, por ejemplo, el EBITDA de TGl de
73 millones, mientras que a nivel consolidado fue de 438 millones, ¢ Qué tipo de cambio se us6?

Lucas, para hacerla rapido, la diferencia esta en el ingreso del tender, TGI no lo considera en el
EBITDA, mientras que GEB si lo esté considerando, entonces la diferencia mayor la tienes en eso
y si quieres después con un mail te explicamos mas.

Jorge Andrés Tabares Angel: Lo mas transparente que podemos decir, es que tuvimos
discusiones técnicas y llegamos a dos conclusiones, entonces, hagamoslo asi y publiquenlo y ya
ustedes lo meten arriba abajo, seglin lo que ustedes consideren sea el criterio para no entrar en
esos USD12,5 mm, correcto, y me voy a arriesgar a decir, yo creo que lo hacemos a TRM
promedio, ya una vez uno limpie eso, como entra aqui, entra a TRM promedio del trimestre, eso
es lo otro que te da el vinculo, si me equivoco, alguno de mi equipo me corrige,

Manuela Ramirez Mejia: Seguimos con Sebastian Gallego.

Sebastiadn Gallego: Buenos dias a todos, Jorge, Manuela. Muchas gracias, queria preguntarles
3 temas, de pronto una pregunta de forma diferente, pero haciendo un follow up a lo que
preguntaba Ricardo en el tema de M&A. Resulta que para la asamblea de accionistas hay una
propuesta bastante interesante y curiosa, diria yo, que dice que la compafiia esta proponiendo la
transferencia de la aprobacién de algunas operaciones, cuando digamos sea en representacion
mas del 15% del Market Cap, para que no sean los accionistas sino la Junta Directiva quien la
pruebe. Digamos, con incluso con una super mayoria, entonces queria preguntarles en términos
de gobierno corporativo, de dénde viene esa propuesta y segundo, al tratar de proponer eso, uno
puede intuir que efectivamente viene mas M&A en camino. Entonces ya con esa informacion sobre
la mesa, volver a preguntar, cuales serian las opciones mas probables o que realmente estan en
la mira y desde un punto de vista, gobierno corporativo, un poco entender ese racional.

La segunda pregunta tiene que ver con Colectora y Jorge lo mencionaba bien, de pronto en alguna
parte de su conversacion, que es muy importante y que van avanzando, pero si queria un poquito,
refrescar y profundizar en qué significan esos avances y sobre todo, digamos con una
conversacion de la llamada pasada que fue el licenciamiento, con este nuevo Gobierno, ¢como
va eso? Esa seria la segunda pregunta, también teniendo en cuenta los plazos que se tenian
previamente.

Y la tercera pregunta de cuantificar, también un poco el tema de TGI, entendiendo que las
conversaciones, han sido fructiferas y parte de las coberturas se las van a reconocer, pero
digamos de cuanto podriamos estar hablando al final del dia de la conversion y el timing de la
finalizacion de las discusiones, gracias.



Jorge Andrés Tabares Angel: Muy buenas preguntas, y me das la oportunidad de hacer algo,
de aclarar de manera significativa. La dinAmica es un tema puramente mecanico, pero que se
puede interpretar y es la junta directiva tuvimos una sesion larga sobre el tema,
desafortunadamente nosotros no creemos que el GEB valga lo que el mercado piensa que vale
hoy, pero el mercado manda, pero frente a la estrategia de crecimiento, lo que eso significaria es
gue uno tendria que ir a Asamblea por unas transacciones que son relativamente pequefas y
basicamente perdemos las posibilidades, porque si yo tengo que ir a una asamblea a hacer una
compra, la cifra que manejamos era como USD350 mm, en el Market Cap es casi 13.6 billones, y
si tl vas 13.6 por el 15 da 510, y si lo divides por 4800, entonces te va a dar una transaccion de
USD400 mm, mas 0 menos, entonces nosotros decir, mire, una transaccion de USD400 mm, no
es la transaccién que va a transformar al Grupo Energia Bogota de manera significativa y si
tenemos que ir a la Asamblea General de accionistas eso nos va a obligar a entregar la
informacién a los competidores en las compras y al generar no solamente los tiempos sino la
informacién, tenemos que publicar, creemos que nos hace mucho menos competitivos en compra
de compaifiias. Entonces, cdémo se resolvié y de que la propuesta que se va a llevar a la Asamblea
es venga, definamos una super mayoria importantes y esas son las que publicamos en la
propuesta de cambio de estatutos. Es un tema que esta asociado a que las transacciones
pequefias no creemos que sean transformaciones para que los duefios de la compafiia tengan
gue votar y les estamos dando la garantia de que muchos de la junta directiva tienen que aprobar
para que pueda ser efectivamente ejecutada. Muy importante,
frente a como preguntas lo que preguntaste, esto no significa que tenemos una transaccién que
necesitamos pasar, eso no se esta haciendo por eso, hoy no hay una transaccion, o sea, y si hoy
no hay una transaccion, a los ritmos de las transacciones tipicas de M&A es que no va a pasar
nada en 6 meses, entonces es un tema mas, de oiga, se bajo mucho el Market Cap, puede que
no logremos esperar a que suba a pesar de que es nuestra intencién y nuestro deseo y se nos
limitaria la posibilidad de hacer compras, nosotros hemos hecho, es lo que si les garantizo, la
disciplina y el involucramiento de la junta Directiva para hacer compras.

En Colectora, tiene dos tramos, en la llamada inglés, Juan Jacobo la explicé muy bien, es la linea
de Cuestecita - La loma, son 2,50 km, que vamos a empezar construccion en el tercer trimestre
de 2024 y eso habilita 1000 megavatios de edlicos en la Guajira, y la mas demorada es el segundo
tramo Cuestecitas — Colectora, en donde ibamos en general super bien con las consultas previas,
super bien en el sentido del avance real y lograr acuerdos con comunidades por 215, nos faltaban
menos de 10 comunidades y asi lo desafortunado en tiempos es que nos llegé un requerimiento
de incluir 11 comunidades nuevas, entonces si hubo un cambio de regla institucional muy
delicado, donde a los muchos afios recibimos una noticia, que hay 11 nuevas comunidades y con
una dindmica de esas, se vuelve muy dificil cerrar consultas previas para poder empezar todo el
proceso de licenciamiento. Entonces los avances que teniamos se ven frenados un poco por un
requerimiento nuevo que recibimos. No sé si eso responde, Sebastian.

Sebastian Gallego: De acuerdo, solamente Jorge, si me puede repetir lo de la primera linea son
1000 mega watts por 250 km.

Juan Jacobo Rodriguez: Si me permites te complemento, como mencionaba Jorge, tenemos el
proyecto distribuido en dos tramos, entonces vamos a iniciar la construccion de 250 km entre las
cuestecitas y la loma, propiedad de Grupo Energia Bogota. ese doble circuito en 500 va a permitir



incorporar 1000 megavatios, que son proyectos que ya estan en desarrollo y que se conectaran
a la subestacion cuestecitas, esa incorporacion se estard dando como mencionado Jorge hacia
finales del 24, inicios de 25 deberiamos tener ya en operaciones ese tramo y el tramo 2, que es
el que va de Cuestecitas a Colectora, que colectora es subestaciéon que hoy no existe, ese tramo
estaria finalizando hacia el 2026 y en ese momento permitiria la integraciéon de los 1000
megavatios adicionales, que son 7 proyectos que pusieron garantias y que permitieron la
viabilidad que este a ese nivel de interconexion.

Jorge Andrés Tabares Angel: Lo que hemos escuchado en medios, ademéas de conversaciones
privadas, pero en medios, es un reconocimiento claro, por parte de la ministra, de la importancia
de los proyectos solares y edlicos en la Guajira para la transformacién energética efectiva, no
tedrica, y ella tiene un equipo de gente dedicado para linea colectora, particularmente. Nosotros
hicimos la tarea, nosotros llevamos mas de 215 acuerdos con las comunidades, ustedes se
imaginan la magnitud de lograr 215 acuerdos,
lo que muestra es que si se puede llegar a acuerdos, siempre hay gente que trata de extraer mas
renta o que tiene problemas internos o de que simplemente en justicia cree que no es, pero cuando
uno tiene ya méas de 200 que han dicho que si y somos bastante razonables, si queremos generar
una relacién de largo plazo y de confianza con las comunidades, esas dos cosas combinadas, le
dieron a la Ministra esa sefial de que ellos pueden realmente ayudar a destrabar cosas y poder
lograr esos licenciamientos.

Lo que sigue después de las consultas previas, pero realmente el impacto ambiental de una linea
de trasmisién energia no es el impacto ambiental de una generacion de hidraulica.
Aqui hay muchos menores impactos y ese proceso puede llegar a fluir de manera mucho mas
rapida, es mi expectativa personal y también aca en el GEB.

Sebastidn Gallego: Perfecto, solo quedaria pendiente la de TGl, Jorge, en el tema de las
coberturas que de pronto les van a recibir por el cambio de monedas.

Jorge Andrés Tabares Angel: Es que soy cauto en no dar una expectativa, porque hemos tenido
un dialogo, mandamos unas cartas, tratamos de mejorarlo. Hoy, si lo que esta escrito es lo que
se ejecuta, es una fraccion menor del costo de las coberturas, tengo que decirlo, no es la cuarta
parte del costo de la cobertura, lo que nos permite recuperar. Y las coberturas, si vas al mercado
y te dicen facil a como esta, y si no la calcula uno con diferencial de tasa de interés y eso es lo
gue va la cobertura en el mercado. Eso si, somos tomadores de peso, tomamos y le preguntamos
a varios, y cogemos el mejor que nos dé, pero eso obedece a mucha parte a variables
macroecondmicas.

Sebastian Gallego: Perfecto, muchas gracias.
Manuela Ramirez Mejia: Con gusto, Sebastian. Seguimos con Agustin Bonazora de PineBridge.
Agustin Bonazora: Qué tal, Manuela, Jorge. Muchas gracias por el llamado y tenia una sola

consulta para hacerle. Con respecto a un potencial evento del nifio, el pr6ximo afio a fines de este
afio queria entender un poco cual era hoy por hoy, el nivel de contratacién de su capacidad



hidroeléctrica, y entender un poco la estrategia en cuanto a si estan contratando a 95, 99, y cual
podria llegar a ser el dafio en cuanto a un afio seco para 2023 - 2024.

Jorge Andrés Tabares Angel: Gracias, Agustin. Lo que al final, los datos son los que mira todo
el mundo y es temperatura en el Pacifico y hay una correlacion, un pronéstico, pero la el pronéstico
mas de 3 meses, es un prondstico que tiene unos niveles de acierto muy bajos, el prondéstico real
es como el de los proximos 3 meses, ahi ya la incertidumbre y el nivel de acierto es mucho mayor,
han empezado a generarse temperaturas que van en la direccion de nifio, que aumentan
probabilidad de nifio, pero de nuevo son aumento de probabilidad con alta incertidumbre, pero es
lo que se ha visto recientemente, especular si ha nifio o no, pero eso es lo que te puedo decir
sobre eso. Histéricamente Enel no ha tenido problemas en la gestion de los recursos y estrategias
de vender energia realmente firme ha funcionado. Eso es una pregunta para Enel, que no puedo
responder, pero yo no creo tampoco que la respondan con la precision, la pregunta es muy precisa
y es muy acertada, qué nivel de riesgo esta tomando aqui, 90,95,99, pero lo que puedo decir es
lo que yo escucho, es una posicion bastante conservadora de guardar el agua y asegurarse que
tiene el agua para entregarla en sus contratos de energia e histéricamente no hay ninguna
situacion reciente en donde ellos hayan vendido mas de la que tenian, es como yo traduciria tu
pregunta.

Manuela Ramirez Mejia: Gracias, en la secciéon de preguntas y respuestas, tenemos a Walter
Becerra, que es un accionista persona natural, buenos dias, revisando documentos regulatorios
y los problemas crénicos de formacion de precios en la bolsa, ¢ consideraria el GEB como Grupo
realizar la democratizacion pendiente en una bolsa como la de Nueva York, en parte protegiendo
a la empresa por el impacto y que se reconozca el real valor de la empresa? Supuesto en el futuro,
surtido todo un proceso de aprobacion, etcétera.

Jorge Andrés Tabares Angel: Nosotros, la tarea interna que tenemos este afio es entender un
poco mas qué posibilidades y dénde se podrian generar mercados, tal vez lo Unico que hemos
hecho es como que descartamos Brasil, que lo teniamos como una de las opciones. Las consultas
preliminares como que nos dijeron no es por ahi, hay compafiias colombianas que han anunciado
registro en Nueva York, particularmente, entonces, estamos mirando qué opciones habria y que
serian los requisitos y pros y contras, siempre reconociendo de todas maneras que el tema que
han preguntado mucho, y creo que muy acertadamente el tema de democratizacion es float, cierto,
si no hay float, puedes estar en el mercado del mundo, pero es dificil, y lo otro, que enreda un
poco las cosas es que desafortunadamente el Market Cap esta muy bajito. Muchos analistas dicen
gue debia ser casi el doble. El trabajo principal, concreto que haremos este afio, es salir a hacer
mas relacién de investor relation, explicar nuestra tesis de inversion, explicarle el equity store y
hacerlo de manera mucho mas dinamica y a la vez que entendemos que se necesita, pero no es
una opcién que se haya descartado, lo que pregunta no es una opciéon que haya descartado.

Manuela Ramirez Mejia: Tenemos una mano mas levantada y unas preguntas en el chat. Fernan
Gonzalez, ya puedes quitar el mute.

Fernan Gonzalez: Hola, buenos dias, Jorge, Manuela. Yo tengo una pregunta también por lo
desvalorizada que esta la accion, si el Grupo Enel se acercara a ustedes para ofrecerles comprar
su participacion en Enel Colombia, es algo que podrian analizar, es algo que se ha discutido



internamente, la decisién probablemente vaya un poco mas arriba finalmente, pero es algo de lo
gue estarian abiertos a discutir.

Y segundo, es una opcién un poco distinta, pero ¢qué pasa si el grupo Enel les ofreciera fusionar
a GEB con Enel Américas y hacer una relacion de canje, y los accionistas podrian pasar a ser
socios de un vehiculo mucho mas grande, més diversificados, dentro de la region, es algo también
gue podrian eventualmente analizar o descartar de plano alguna de estas dos alternativas, porque
seria una manera de destrabar el valor en la accién, ¢no?

Jorge Andrés Tabares Angel: Nosotros somos muy cémodos con la posicion que tenemos en
Enel Colombia, como mencioné durante la llamada, creemos que tener un socio con esas
capacidades técnicas, con esa claridad estratégica, es muy valioso para nosotros y tratamos de
aportar en el entorno local a través de la participacion en junta Directiva y de las relaciones con la
ciudad para habilitar posibles negocios, esa es nuestra aproximacion clara, todo lo otro me
entenderds que son cosas un poquito especulativas y que tiene que haber mucha conversacion
interna y no soy yo quien va a definir claramente la posicién, pero de fondo lo que si te puedo
responder es si estamos, 0 sea, a nosotros si nos preocupa que la accion no refleje el fundamental
y todo lo que podamos hacer nosotros para que eso no sea asi, lo vamos a buscar hacer.

Fernan Gonzéalez: OK, muchas gracias.

Manuela Ramirez Mejia: Tenemos en el chat una pregunta, Juan Pablo Castafieda, viendo el
ataque de Keralty, ¢que estan haciendo para prepararnos de un posible ataque ransomware?

Jorge Andrés Tabares Angel: Hay unos planes super detallados, el tema es que ahi los planes
detallados, la plena visibilidad de las juntas directivas, hacemos ataques de nuestros propios
hacker éticos, es muy curioso porque lo que siempre dicen esos analisis, que la cultura y el punto
mas débil es el que le da click al correo que dice que gane una semana de vacaciones en
Cartagena, ese sigue siendo el punto mas critico, increiblemente, y no tanto lo técnico, sin
embargo, no estoy yo en la posicion y si estoy enterado de decir, mire tranquilos, que aqui
tenemos una fortaleza, cumplimos con los planes, tenemos unos planes, que son unos
requerimientos de la autoridad nacional, de ciberseguridad, son super detallados, tenemos
refuerzos en equipos de gente, mas gente trabajando, dedicandole recursos y una visibilidad plena
a que los puntos vulnerables sencillos no se hagan y la expresion técnica es separar al maximo
los sistemas de Tl y de TO, de tecnologia de informacién y tecnologia de operacion, que es uno
de los puntos basicos para que nuestra operacién como tal no sufra. Tenemos seguros, pero aqui
No nos queremos siniestrar, ni cobrar primas, ni cobrar por siniestros de seguros, pero tenemos
seguro de basico de ciberseguridad y recientemente estamos, ya acordamos y estamos en la
etapa final de contratar un seguro de ciberseguridad, que es como una péliza que complementa
la otra péliza, pero aqui no se trata de transferir al mercado de seguros sin hacer nada, sino de
protegernos al maximo, y hay muchas iniciativas y visibilidad plena de parte de la Junta Directiva
para lograrlo.

Manuela Ramirez Mejia: Perfecto. Y otra pregunta, la guia Bancolombia 2023, el mercado de
renta variable en la pagina 94, dice que disminuye el pilar de gobernanza por no reportar el pago



a los altos ejecutivos. Ademas, agregé que tampoco hay informacion de las acciones en poder de
la administracion. ¢ Existe algln plan en estos temas?

Jorge Andrés Tabares Angel: Yo no he escuchado ninguna conversacion que vaya en esas dos
direcciones, lo que nosotros tenemos, si es una restriccion de quien de la administracion que vaya
a comprar acciones, tiene que ir a junta directiva, de hecho, se dan autorizaciones con alguna
frecuencia, no es muy dinamico, para poder comprar se necesitan autorizaciones por parte de la
Junta Directiva.

Manuela Ramirez Mejia: Pero ademds de eso me acaban de contestar, acé estaba buscando la
respuesta, que en el informe de gobierno esas negociaciones se publican para que de pronto Juan
Pablo lo puedas buscar ahi.

Con eso terminamos, realmente las preguntas faltantes, si hay alguna, no la pueden enviar a
nuestro email que siempre estamos atentos a contestar ir@geb.com.co, les agradecemos
muchisimo las preguntas, el espacio, la atencién y quedamos atentos a cualquier informacion
adicional. Jorge.

Jorge Andrés Tabares Angel: Un placer, a reiterar que creemos que los resultados son buenos,
gue hay muchas oportunidades de inversién y estamos trabajando con una sensibilidad particular
de que hay una desconexion entre fundamentales y lo que el mercado esta diciendo, mil posibles
explicaciones, pero mas que especular es nuestro interés en que se entienda bien la estrategia y
gue de alguna forma el mercado nos reconozca mas.

Manuela Ramirez Mejia: Bueno, muchisimas gracias. Feliz dia para todos

Jorge Andrés Tabares Angel: Obrigado.


mailto:ir@geb.com.co

