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Celsia Investor Day 2025
Valor fundamental ambicioso

El Dia del Inversionista de Celsia estuvo marcado por un mensaje ambicioso: la compaiiia pretende
duplicar su valor fundamental (estimacion presentada por la propia administracion) en los proximos
cinco anos, llevandolo de COP 9.140 a COP 18.920 por accidn en 2030, frente a nuestro precio objetivo
actual de COP 5.320.

Uno de los temas relevantes del evento fue la salud financiera. Celsia hoy reporta una deuda neta
consolidada de COP 5,74 billones (3,56x Deuda/EBITDA), y la meta es llevarla a menos de COP 4,0 billones
y un apalancamiento inferior a 3,0x. Para llegar alli, la administracion mostré un conjunto de iniciativas
gue incluyen aportes desde sus plataformas de inversion (Atera, C2 Energia, Caoba, Peru, entre otros).
Este punto merece atencién ya que no toda la reduccién provendra de flujo de caja, sino también de
como la compaiiia estructura y traslada deuda hacia vehiculos compartidos con terceros.

En paralelo, la compaiiia busca generar eficiencias operativas por mas de COP 165 mil millones a 2026.
La promesa es que estas medidas lleven los margenes EBITDA a niveles cercanos al 38%, lo cual
representaria un avance importante frente a los mdrgenes recientes. La digitalizacién de procesos, la
operacién remota de plantas y subestaciones y la creaciéon de Atera como vehiculo independiente son
piezas clave para alcanzar esta meta.

La otra cara de la estrategia estd en la expansion regional y la gestion de activos. Celsia administra hoy
mds de USD 1.000 millones en activos y espera cuadruplicar esa cifra a USD 4.500 millones en 2030. El
pipeline es robusto, con mas de 1,4 GW solares, 690 MW edlicos, 900 MW en almacenamiento vy
alrededor de 1,2 GW en Peru. Este ultimo pais serd central para el crecimiento, con la plataforma Celaris
Energy y una meta de inversién superior a USD 1.200 millones, donde Celsia aportara solo una fraccion
del capital y el resto vendra de inversionistas estratégicos.
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Precio Objetivo (COP) 5.320
Recomendacion Neutral
Precio Cierre (COP) 4.670
Potencial de Valorizacion 13,9%
YTD 26,9%
Cap. Bursatil (COP Bn) 4,8
P/E 21,4x
P/VL 1,4x
EV/EBITDA 7,7x
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Finalmente, la administracion ratifico su compromiso con el accionista en el corto plazo. El programa de
recompra de COP 300 mil millones ha dinamizado el mercado. Desde su inicio, la accién ha subido mas de
80% y los voliumenes de negociacidn se han multiplicado. Ademads, se proyecta un dividendo con
crecimiento real del 2% anual, lo que refuerza la propuesta de valor para el inversor.

Durante el evento, la administraciéon explico que la creacion de valor para el accionista provendra
principalmente de las iniciativas incluidas en el programa EnergizarC, el cual busca cerrar la brecha
entre el precio de mercado y el valor fundamental estimado por la compaiiia. Segun Celsia, el
fortalecimiento financiero, que incluye la reduccién de la Deuda Neta consolidada, representaria un
impacto aproximado de COP +1.000 por accién. Por su parte, el componente de eficiencias operativas y
optimizacién de costos (ReimaginarC) aportaria alrededor de COP +730 por accién, mientras que la
materializacion de valor en los intraemprendimientos (Celsia Internet y Atera) sumaria cerca de COP +370
por accidn. En conjunto, estas iniciativas equivaldrian a un potencial total de COP +2.100 por accién en
creacion de valor, segun las proyecciones internas de la compaiiia.

Vemos positivamente la estrategia en el mediano plazo por la combinacion de yield estable y
crecimiento regional. El plan de Celsia es atractivo y estd alineado con tendencias de transicidn
energética, sin embargo, creemos que se requieren sefiales mas tangibles de ejecucién para cerrar la
brecha entre precio actual, nuestro precio objetivo y la valoracién optimista de la administracion. El éxito
dependerd de que la administracién continde traduciendo su narrativa en avances concretos en
desapalancamiento real, eficiencia operativa y monetizacién de activos.

Grafica 2. Evolucion EBITDA
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Grafica 3. Evolucidon Utilidad Neta (Controladora)
Cifras 12 meses en COP mil millones
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Aval Casa de Bolsa, la comisionista de bolsa del Grupo Aval
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+(601) 606 21 00 Ext. 22619 +(601) 606 21 00 Ext. 22703

Omar Sudrez Daniel Bustamante Harold Stiven Rubio
Gerente Estrategia Renta Variable Analista Il de Renta Variable g Analista Il de Renta Variable
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El contenido de la presente comunicacién o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo
modifiquen, sustituyan o complementen. Tampoco representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningtin instrumento financiero, ni es un compromiso de Aval Casa de Bolsa S.A. para entrar en
cualquier tipo de transaccion. El presente documento constituye la interpretacién del mercado por parte del Area de Analisis y Estrategia. La informacién contenida se presume confiable, pero Aval Casa de Bolsa
S.A. no garantiza que sea completa o totalmente precisa. En ese sentido, la certeza o el alcance de la informacion pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye Ginicamente con propdsitos informativos. Las
interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Aval Casa de Bolsa S.A. Aval Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa forma parte del Conglomerado
Financiero Aval.
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ADVERTENCIA

El presente informe fue elaborado por el area de Andlisis y Estrategia de Aval Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa (“Aval Casa de Bolsa”). Este informe, y todo el material que incluye, no fue
preparado para una presentacion o publicacidon a terceros ni para cumplir requerimiento legal alguno, incluyendo las disposiciones del mercado de valores. La informacion contenida en este
informe esta dirigida inicamente al destinatario de esta y es para su uso exclusivo. Si el lector de este mensaje no es el destinatario, se le notifica que cualquier copia o distribucién que se haga de
este se encuentra totalmente prohibida. Si usted ha recibido esta comunicacion por error, por favor notifique inmediatamente al remitente. La informacién contenida en el presente documento es
informativa e ilustrativa. Aval Casa de Bolsa no es proveedor oficial de precios y no extiende ninguna garantia explicita o implicita con respecto a la exactitud, calidad, confiabilidad, veracidad o
integridad de la informacion presentada, de modo que Aval Casa de Bolsa no asume responsabilidad alguna por los eventuales errores contenidos en ella. Las estimaciones y calculos son
meramente indicativos y estan basados en asunciones o en condiciones del mercado, que pueden variar sin aviso previo.

LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO FUE PREPARADA SIN CONSIDERAR LOS OBJETIVOS DE LOS INVERSIONISTAS, SU SITUACION FINANCIERA O NECESIDADES
INDIVIDUALES. POR CONSIGUIENTE, NINGUNA PARTE DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO PUEDE SER CONSIDERADA COMO UNA ASESORIA, RECOMENDACION U
OPINION ACERCA DE INVERSIONES, LA COMPRA O VENTA DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS, O LA CONFIRMACION PARA CUALQUIER TRANSACCION. LA REFERENCIA A UN DETERMINADO VALOR
NO CONSTITUYE CERTIFICACION SOBRE SU BONDAD O SOLVENCIA DEL EMISOR NI GARANTIA DE SU RENTABILIDAD. POR LO ANTERIOR, LA DECISION DE INVERTIR EN LOS ACTIVOS O ESTRATEGIAS
AQUI SENALADOS CONSTITUIRA UNA DECISION INDEPENDIENTE DE LOS POTENCIALES INVERSIONISTAS, BASADA EN SUS PROPIOS ANALISIS, INVESTIGACIONES, EXAMENES, INSPECCIONES,
ESTUDIOS Y EVALUACIONES.

El presente informe no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningun valor y/o instrumento financiero, y tampoco es un compromiso por parte de Aval Casa de Bolsa de entrar en
cualquier tipo de transaccion. Aval Casa de Bolsa no asume responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusion o el uso de la informacién contenida en el presente
documento.

CERTIFICACION DEL ANALISTA

EL(LOS) ANALISTA(S) QUE PARTICIPO(ARON) EN LA ELABORACION DE ESTE INFORME CERTIFICA(N) QUE LAS OPINIONES EXPRESADAS REFLEJAN SU OPINION Y SE HACEN CON BASE EN UN ANALISIS
TECNICO Y FUNDAMENTAL DE LA INFORMACION RECOPILADA, Y SE ENCUENTRA(N) LIBRE(S) DE INFLUENCIAS EXTERNAS. EL(LOS) ANALISTA(S) TAMBIEN CERTIFICA(N) QUE NINGUNA PARTE DE SU
COMPENSACION ES, HA SIDO O SERA DIRECTA O INDIRECTAMENTE RELACIONADA CON UNA RECOMENDACION U OPINION ESPECIFICA PRESENTADA EN ESTE INFORME.

INFORMACION DE INTERES

Algun o algunos miembros del equipo que participd en la realizaciéon de este informe posee(n) inversiones en alguno de los emisores sobre los que esta efectuando el analisis presentado en este
informe. En consecuencia, el posible conflicto de interés que podria presentarse se administrara conforme a las disposiciones contenidas en el Cédigo de Etica aplicable.
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