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ISA registro resultados POSITIVOS durante 2T22, con una utilidad de COP 670 mil MM (+55,4% T/T y +14,4%
A/A), COP 132 mil MM o 24,6% superior a nuestra estimacion. La diferencia se explica principalmente por el
efecto del impuesto a las ganancias de COP 80 mil MM (-71,6% T/T y — 75,8% A/A), debido al efecto favorable
de los Juros de Capital Propio de CTEEP y sus filiales sobre la tasa efectiva de impuestos (menor), que
anteriormente se registraban solamente en el 4T del afio. Asi las cosas, el desempefio de la compaiiia se
mantuvo en linea con nuestra expectativa favorable, con ingresos totales por COP 3,1 BN (+3,7% T/T y +14,5%
A/A), 3,7% superior a nuestra estimacion, y un EBITDA de COP 2,3 BN (+13,3% T/T y + 10,1% A/A, homologado
con el célculo realizado por Ecopetrol). En el 2T22, ISA ganoé dos lotes (de 13) en la subasta publica realizada
por la agencia de energia eléctrica brasilera, consolidando su participacion en el mayor mercado
latinoamericano.

3d to de 2022
Hechos relevantes e agosto de

» Indexacion: En linea con lo esperado de una estructura de ingresos

* En cuanto al margen neto de 20,6%, se vio beneficiado por el efecto

basada en cargos regulados, los ingresos y el desempefio de la ‘/S/a/

operacion se vienen ajustando al alza con la entrada en operacion |nformacion especie
nuevos proyectos, la expansion de los existentes y el efecto de la cifras en coOP
indexacion, especialmente acentuado durante el ultimo afio (Gréfica 1).

Teniendo esto en mente, con variaciones anuales de la Unidad de  Pprecio objetivo 25.870

Fomento (Chile) y el IPCA (Brasil) superiores al 11%, y la inflacion »

anual en Colombia cercana al 10%, el Retorno Sobre el Patrimonio ~ Recomendacion Neutral

(ROE) del 11,1% registrado en 2T22 no es sobresaliente. Market Cap (BN) 22,93
Ultimo Precio 20.700

favorable del ajuste en impuestos ya explicado, junto con los ingresos  YTD (%) -7,6%
de operacion, mientras que el efecto de los ingresos y gastos

financieros netos incrementd, pasando de COP 191 a 258 mil MM de

reduccion en la utilidad final. La deuda financiera consolidada totalizé Gréfica 1. Ingresos, EBITDA e
COP 29 BN, con el indicador Deuda bruta / EBITDA ubicdndose en indexacion

4,05x, un nivel cobmodo para el sector. UF PCA

IPC == |ngreso total (eje der.)

+ Otros hechos relevantes: El avance en el cumplimiento de la =——EBITDA(ejeder)

BUPT N TENOENCIA FIANCHERA,
Of OOy OMINA

VIGILADO

Estrategia 2030 se evidencia en el incremento de 40% en las 14% ro3s
inversiones comprometidas para los proximos cuatro afios (USD 4,6 12%

BN). Al cierre del ejercicio, ISA comunicoé la adjudicacion de dos de 10S =109 30
trece lotes adjudicados en la subasta publica realizada por la Agencia & 2% L 25
Nacional de Energia Eléctrica (ANEEL) en Brasil a ISA CTEEP, por un &

total de USD 780 millones, 1.139 kms de linea y un ingreso anual de g &% - 2,0
USD 60 millones. Actualmente, la compariia esta construyendo 33 = 4%

proyectos de transmision eléctrica, un proyecto de baterias a gran
escala y la carretera Ruta del Loa (136 km).).

N
X

o
X
[
o

. . o o
Resumen resultados financieros N :
o

1720
3720
1721
2721
3721
4721
1722
2722

Cifras en COP miles MM 2121 1722 2T22 | Var % T/T | Var % AIA Fuentes: Bancos Centrales de Brasil, Chile y

Colombia, e ISA. Calculos: Corficolombiana.

Ingresos de Operacion 2.298 2.309 2.568 11,2% 11,7%

Costos y Gastos AOM 441 553 541 -2,2% 22,7%

Utilidad por actividades de operacion 1.780 1.672 1.961 17,3% 10,2% Andrés Duarte Pérez

Utilidad antes de impuestos 1.335 1.034 1.258 21,7% -5,8% Director de Renta Variable
Utilidad antes de interés minoritario 1.004 752 1.178 56,6% 17,3% Corficolombiana

Interés minoritario 418 321 507 58,3% 21,3% d d te@corficolombiana.com
Utilidad neta 586 431 670 55,4% 14,4% andres.duar ’
EBITDA Total 2.022 1.965 2.226 13,3% 10,1%

Margen EBITDA 88,0% 85,1% 86,7% 158 pbs -130 pbs

Margen Neto 25,5% 18,7% 26,1% 742 pbs 61 pbs

Fuentes: ISA. Calculos: Corficolombiana. Cambio en el calculo del EBITDA por nueva
metodologia.
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Teleconferencia

» Aclaracion respecto al incremento en el Capex futuro: El incremento en el Capex comprometido de COP
12,7 a 18,2 BN, se explica por los dos lotes recientemente ganados en Brasil (+3,1 BN), proyectos de refuerzo
(+1,5 BN) y proyectos en Colombia de ISA Transelca e Internexa por 0,9 BN.

» Aclaracion respecto a las restricciones de integracion horizontal en la regidn: La restriccion de integracion
horizontal para las actividades del sector energético, que le impiden a un transmisor eléctrico ser ademas
generador eléctrico, como aplica en Colombia, se presenta igualmente en Chile, pero no en Peru ni en Brasil.

* Futuros emprendimientos: La compafiia reiter6 que esta encaminada para incursionar en el mercado eléctrico
estadounidense.

ASG

+ Segun el indice de Inversion Social Privada 2022 de la firma Arteaga & Asociados, ISA fue galardonada como
una de las organizaciones con mejor estrategia de inversion social.

* Los cambios anunciados por el Gobierno entrante sobre la composicion de la Junta Directiva de Ecopetrol
resultaran a su vez en mayor atencion del mercado sobre posibles modificaciones en ISA, al tratarse de los
emisores (acciones y bonos) mas importantes del pais.
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ADVERTENCIA

Este material no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningln instrumento financiero y tampoco es un compromiso de Casa de Bolsa S.A. para
entrar en cualquier tipo de transaccion. El presente documento constituye la interpretacion del mercado por parte del Area de Andlisis y Estrategia. La informacion
contenida se presume confiable pero Casa de Bolsa S.A. no garantiza que sea completa o totalmente precisa. En ese sentido la certeza o el alcance de la
informacién pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye Unicamente con propoésitos informativos. Las interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en
este documento no son responsabilidad de Casa de Bolsa S.A. Este material no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningln instrumento
financiero y tampoco es un compromiso de Casa de Bolsa S.A. para entrar en cualquier tipo de transaccion. La informacion contenida en este documento se
presume confiable, pero Casa de Bolsa S.A. no garantiza su total precision, los datos utilizados son de conocimiento publico. En ningin momento se garantizan las
rentabilidades estimadas asociadas a los diferentes perfiles de riesgo. Variables asociadas al manejo de las posiciones, los gastos y las comisiones asociadas a su
gestion pueden alterar el comportamiento de la rentabilidad. Es posible que esta estrategia de inversiéon no alcance su objetivo y/o que usted pierda dinero al invertir
en ella. La rentabilidad pasada no es garantia de rentabilidad futura. Ninguna parte de la informaciéon contenida en el presente documento puede ser considerada
como una asesoria legal, tributaria, fiscal, contable, financiera, técnica o de otra naturaleza, o recomendacion u opinién acerca de inversiones, la compra o venta de
instrumentos financieros o la confirmacion para cualquier transaccion, de modo que, este documento se distribuye Unicamente con propoésitos informativos, y las
interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Casa de Bolsa S.A. Por lo anterior, la decision de invertir en los
activos o estrategias aqui sefialados constituira una decision independiente de los potenciales inversionistas, basada en sus propios andlisis, investigaciones,
examenes, inspecciones, estudios y evaluaciones. En ese sentido la certeza o el alcance de la informacién pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye
Unicamente con propositos informativos. Certificacion del analista: El (los) analista(s) que participé (arén) en la elaboracion de este informe certifica(n) respecto a
cada titulo o emisor a los que se haga referencia en este informe, que las opiniones expresadas se hacen con base en un andlisis técnico y fundamental de la
informacion recopilada, que se encuentra(n) libre de influencias externas. El (los) analista (s) también certifica(n) que ninguna parte de su compensacion es, ha sido o
sera directa o indirectamente relacionada con una recomendacién u opinién especifica presentada en este informe.



