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ISA Entrega de Notas 4T25
El tipo de cambio afecté el EBITDA
trimestral y anual

Calificamos como NEGATIVO el desempeiio financiero de ISA en 4T25 y afio completo, aclarando que
tanto la tasa de cambio, los escaladores contractuales y los eventos no recurrentes, incidieron
negativamente en este desempeiio. Asimismo, en 2025 la compaiia mantuvo una elevada rentabilidad
sobre el patrimonio promedio (ROAE) de 13,6%, un retorno total -que incluye dividendos- sobre su
accion de 55%, y se encuentra bien posicionada para mejorar su desempeiio financiero y crecer sus
diferentes lineas de negocio durante 2026.

ISA obtuvo una Utilidad Neta de COP 571 mil millones para el cuarto trimestre de 2025 (-0,6% A/A) y de
2,4 BN para el afio completo (-13,8% A/A), apenas 1,0% por debajo de nuestra estimacion. Los
crecimientos secuenciales y anuales de la utilidad fueron negativos, y tal como ocurrié con el EBITDA de
2,1 BN en 4725 (-5,6% A/A y -15,4% T/T) y de 8,7 BN para el afio completo (-10,9% A/A). En linea con
estos resultados, la compafiia distribuira COP 1,2 BN entre sus accionistas, o COP 1.090 por accién. Estos
dividendos representan un yield de 4,0% a los precios actuales.

Durante el 4T25 los Ingresos Operacionales fueron de COP 4,5 billones, creciendo +4,7% anual mientras
que los Costos y Gastos Operativos totalizaron COP 2,5 billones, esto significa un incremento de 6,0%
anual, superior al crecimiento de los ingresos. Esta dinamica originada por el tipo de cambio es la que
explica la mencionada reduccién del EBITDA.

Los gastos financieros netos se mantuvieron relativamente estables en COP 579,0 mil de millones
creciendo 3,8% anual. Las cifras anteriores explican la utilidad neta de COP 571,0 mil millones del 4T25,
que es 06,% inferior a la de hace un afio.

La deuda financiera de COP 33,9 BN disminuyd 1,7% frente a 2024, ubicando en 3,7x al indicador de
deuda bruta/EBITDA, manteniendo la categoria de “grado de inversiéon” de acuerdo con Fitch.

Grafica 1. Precio Accion ISA
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Efectos de la inflacion y el tipo de cambio

Durante el trimestre y el afio, el efecto de las tasas de cambio directas y cruzadas fue negativo para los
resultados, a lo que se sumd el efecto adverso de los escaladores contractuales atados a la inflacién en la
region. Por ejemplo, sin el efecto de la conversidn cambiaria, la utilidad trimestral habria crecido cerca de
8% frente al aiio anterior, y el EBITDA alrededor de 1%. Por otro lado, si bien vemos un agotamiento en la
disminucidn de la inflacién regional, especialmente en Colombia, durante 2025, el efecto de los indices de
precio sobre los escaladores contractuales fue negativo (Graficos 2 y 3).

Eventos no recurrentes

La compaiiia habria logrado un crecimiento anual en su utilidad cercano al 5% al ajustar los eventos
extraordinarios positivos de 2024 y negativos de 2025; la revision tarifaria periddica en Brasil y el ajuste a
la baja en mantenimientos requeridos en Peru para 2024; la actualizaciéon del componente financiero de
la Red Basica del Sistema Existente (RBSE) en Brasil en 2025; sumado al incremento en la provisidn de
cartera de Air-e que pasd de COP 186 mil millones en 2024 a 204 mil millones en 2025. Asimismo, en
ausencia de estos eventos, el EBITDA habria crecido cerca de 8% A/A. Sin embargo, esto también
evidencia que, los ajustes no se limitan a la contabilidad, afectando -inclusive mas- a la caja operativa. En
cuanto a Air-e, la provisién total asciende a 467 mil millones.

Inversiones

Durante el 2025 la compafiia ejecutd inversiones por COP 6,3 billones (+31% A/A), 92% en Transmision
Eléctrica y 7% en Vias. Asimismo, lanzé la Estrategia ISA 2040 que incluye su entrada al negocio de
soluciones energéticas, con la expectativa de capturar cerca de USD 7 mil millones hacia 2040.
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Grafica 3. Comportamiento de monedas respecto al peso colombiano
Base 100. Diciembre 31 de 2024.
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Nuevos proyectos

Durante 2025 ISA gand proyectos por USD 266 millones; 94 refuerzos y mejoras en Brasil, un contrato de
conexion y dos ampliaciones en Colombia, y un nuevo sistema de control de flujo en Chile, en
transmision. Asimismo, obtuvo proyectos de energizacion por USD 664 millones; 54 refuerzos y mejoras
en Brasil, la energizacion de Copey-Cuestecitas (parte de la conexidn entre la Guajira y el SIN), linea de
transmisién SE Chilota y SE San Gabriel en Perd, y un refuerzo a la red en Chile.

Dimension ASG

La compaifiia ya es carbono neutro. ISA se ubicd entre las 15 mejores empresas del mundo en su industria
bajo el criterio de sostenibilidad de S&P. Adicionalmente, tiene en marcha compromisos para compensar
los efectos bidticos de sus actividades y para reducir la deforestacidn, entre otros. Estos compromisos
tiene objetivos puntalmente definidos, con planes para su consecucidn y avances definidos.

Gobierno Corporativo

El Consejo de Estado declard la nulidad de la eleccion de Jorge Carrillo como presidente de la entidad, su
contrato de trabajo fue temporalmente suspendido y se dard por terminado una vez quede en firme la
sentencia emitida por el Consejo de Estado. Por unanimidad, Gabriel Melguizo, vicepresidente de Negocio
de Transmisién, fue designado como presidente encargado hasta que se nombre un presidente en
propiedad.

Grafica 4. Utilidad y Margen Neto

Cifras trimestrales en COP mil millones
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Tabla 2. Resultados Trimestrales 4T25
Cifras en COP mil millones
COP Miles MM 4725 3T25 4725 Var % T/T Var % A/A
Ingresos Totales 4.322 3.990 4.521 13% 5%
EBITDA Total 2.232 2.492 2.108 -15% -6%
Utilidad Neta 575 700 571 -18% -1%
Margen EBITDA 52% 62% 47% -1584 pbs -503 pbs
Margen Neto 13% 18% 13% -493 pbs -67 pbs
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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 interpretaciéon del mercado por parte del Area de Estudios Econémicos y de Mercado. 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 inicamente 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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