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Resultados de 2025 en linea con las expectativas,
navegando con resiliencia una nueva hidrologia

Resumen de resultados financieros

Celsia avanza con la normalizacion de sus resultados financieros durante el 4T25, en linea
con su estrategia corporativa EnergizarC, cumpliendo sus metas de rentabilidad,
distribuciéon y crecimiento para el 2025. SIn embargo, la compafiia navega un entorno
caracterizado por la caida del precio de energia en bolsa, menores ventas minoristas de
energia y condiciones de alta hidrologia que presionan el segmento de generacion.

Ingresos:

Los ingresos consolidados totalizaron COP$1.33 billones en el 4T25, una caida de 36.5%
anual, consistente con una menor generaciéon de energia térmica y un precio de energia en
bolsa que cayé en 79% anual. El segmento de generacion contribuy6 a los ingresos del
trimestre en COP$332 mil millones -disminucion de 61% anual-, mientras que los ingresos
por comercializacion minorista sumaron COP$742 mil millones -una caida de 4.5% por
menores ventas de energia-. Otros servicios operacionales decrecieron 65.3% debido a
menores ventas de activos a las plataformas de inversion en el marco del contrato BOT.

Costos Operacionales:

Los costos de ventas se redujeron en 41% anual, hasta los COP$973 mil millones, explicado
por menores compras de energia y menores costos de generacién térmica gracias a una
mejor disponibilidad hidrica. Asimismo, la reconfiguracion de costos y eficiencias
impulsaron el crecimiento del margen de contribucién en 8.59% anual.

EBITDA:

El EBITDA consolidado de Celsia alcanz6 COP$370 mil millones en el 4T25, registrando un
crecimiento de 4.2% anual y un margen de 27.8%, superior en 10.9 puntos porcentuales
frente al mismo periodo del afio anterior. En el acumulado del 2025, el EBITDA ascendi6 a
COPSL67 billones, con un aumento del 11.8% frente al 2024 y un margen de 30.9%, reflejando
una caida en gastos administrativos asociados a un menor deterioro de cartera de deudores
de energia y a parte de las eficiencias alcanzadas con la iniciativa ReimaginarC.

Inversiones:

Las inversiones a diciembre de 2025 sumaron COPS$201,309 millones, compuestas por
inversiones para la continuidad del negocio (COP$130,318 millones) e inversiones
estratégicas y/o de expansion (COP$70,992 millones). En el negocio de Gestion de Activos,
las inversiones sumaron COP$603,931 millones.

Utilidad neta:

La ganancia neta del tltimo trimestre de 2025 sum6 COP$59,589 millones, creciendo 2.7%
frente al mismo periodo del afio anterior. En el acumulado del afo, la ganancia neta alcanza
COP$359,634 millones, un incremento de 6.6% frente al 2024 a
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Resultados de 2025 en linea con las expectativas,
navegando con resiliencia una nueva hidrologia

Aspectos aresaltar 1y

Corte de cuentas de EnergizarC en rentabilidad, distribucién y crecimiento: La
compaiiia ejecutd una distribucion de COP$377 mil millones para sus accionistas al
combinar dividendos y el programa de recompra. Con ello, el retorno total al
accionista en 2025 alcanz6 el 40%. Por su parte, se destaca el cumplimiento de la
meta de crecimiento de activos bajo administracion, con nuevos compromisos de
capital, la creacion de Atera y avances en proyectos de inversion en Pert.

Margenes de rentabilidad solidos y menor exposicion a bolsa: Los servicios de
energia alcanzaron un EBITDA de COPSL59 billones, lo que representa una
expansion de 620 puntos basicos en el margen, llegando al 32.6%. En paralelo,
Celsia se destaca por la gestion de activos generadores de ingresos estables y
predecibles, a través de OEF y contratos de largo plazo, lo que mitiga su exposicion
ala demanda y la volatilidad del precio de energia en bolsa.

Generacion de valor con una meta de ROIC superior al WACC de la compaiiia: La
diferencia entre la rentabilidad del capital invertido y el costo del capital fue de 118
puntos basicos en el 4T25 (10.1% vs. 8.9%). Por su parte, Celsia reafirma su
estrategia de duplicar el valor fundamental de la accién hasta 2030, frente a la
valoracion actual de la compaiia cercana a COP$9,000 por accion.

Operacion sin fenémeno de El Nifio en 2026, incorporado en el guideline: El
presupuesto asume una operaciéon con hidrologia normal, anticipando que el
fenéomeno de El Nifio se retrasaria hasta 2027. Con ello, el guideline de EBITDA del
2026 es entre COPS1.56 y 1.64 billones, margen entre 32.5-34% y una relacion de
deuda neta/EBITDA de 2.3x. CAPEX se ubicaria entre COP$260-320 mil millones.

Aspectos a mejorar 1

Gestion de tarifas y precios regulados: En el 4T25, se incorpor6 la presion en
ingresos en el segmento de servicios de energia derivada de la caida del costo
unitario de prestacion del servicio (CU), por menores precios en bolsa y por el
efecto de la terminacion de la recuperacion de la opcion tarifaria en Colombia.

Incertidumbre es la constante del sector energético: La exposicion al deterioro
fiscal y decisiones regulatorias del Gobierno Nacional sigue siendo alta.
Particularmente, el saldo de subsidios adeudados asciende a COP$177 mil millones,
correspondiente a un rezago de 3 trimestres. En paralelo, la deuda de Air-e se
ubica en COP$138 mil millones, con Caoba concentrando el 47%. Asimismo,
propuestas de la CREG de disminuir la remuneracion a los comercializadores de
energia y un eventual cambio del precio de escasez en el cargo por confiabilidad
profundizarian los riesgos sistémicos. Por tltimo, la emergencia econémica incluye
un impuesto de alto impacto a generadoras por el 2% de sus ventas brutas.

Menores beneficios tributarios derivados de la Ley 1715: La tasa efectiva de
tributacién en 2025 aument6 respecto al 2024, principalmente, por menores
inversiones nuevas autorizadas para deduccion especial en el impuesto de renta.
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Resumen de Resultados financieros
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Criterios ASG

Celsia avanza su estrategia ASG en pilares estratégicos como la generacion de una
matriz energética ambientalmente sostenible, proyectos de inversién social y medidas
de optimizacion operativa que reduzcan las emisiones de GEI. En particular, la
generacion de energia de Celsia en el 4T25 incluy6é un 84.6% hidraulica, 14.3% en
generacion solar fotovoltaica y 0.1% edlica, fortaleciendo su estrategia de uso de
fuentes renovables. Asimismo, la emision absoluta de GEI se ubicé en 116,066
toneladas de CO2 equivalente, una fraccion de las 452,563 toneladas emitidas en 2024.
Por Gltimo, el monto total de inversion social fue de COP$49,987 millones en el afio.

Perspectiva

Los resultados de Celsia estuvieron impactados por un contexto de mayor hidrologia y
una rotacion en las fuentes de generacion de energia. Sin embargo, la eficiencia
operacional y la fortaleza en margenes ubico6 el EBITDA y la utilidad neta en el rango
superior de nuestra prevision. En particular, la compaiiia logré navegar eficientemente
un entorno de menores ingresos por precios de energia, mejorando su resultado neto
al cierre del 2025 y expandiendo su negocio de gestion de activos.

De cara al 2026, la administracion sigue encaminada en una gestion que permita
aumentar la valoracion de sus activos estratégicos -como lo hizo este afio en Atera con
la entrada de Brookfield- y ofrecer un servicio de energia con expansion de margenes,
apoyado en una hidrologia normal con ingresos mas estables. De cara al accionista, el
programa de readquisicion de acciones por COPS$300 mil millones ofrece una
oportunidad atractiva de retorno, aunado a una politica de dividendos con dividend
yield de 4.2%. Sin embargo, los riesgos a la baja estan concentrados en el contexto
macroeconémico, politico y regulatorio, en medio de un escenario de retos sistémicos
para el sector energético en Colombia -que sera centro de atencion del proceso
electoral- y eventuales iniciativas de reforma a la regulacion de precios, obligaciones
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Disclaimer

Estamos convencidos que todo inversionista debe diversificar sus inversiones en una variedad de
clases de activos, en cualquier entorno o tendencia de mercado, asi como colaborar permanente y
estrechamente con su asesor financiero, para asegurar que su cartera esté adecuadamente
estructurada y que su plan financiero respalde sus objetivos a largo plazo, su horizonte temporal y
tolerancia al riesgo, aunque, la diversificacion no garantiza ganancias ni protege contra las pérdidas.
La informacion que precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no
constituyen una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo
2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacion de la intencion de comercializar en nombre de
Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los
pronosticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos sujetos a diferentes condiciones
de mercado, de modo que las conclusiones expuestas, asi como los analisis que las acompanan no
son definitivas. Este documento es de caracter informativo, por lo que no debe ser distribuido,
copiado, vendido o alterado sin la autorizacion expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se
hace responsable de la interpretacion de dicha informacion, dado que la misma no comprende la
totalidad de aspectos que un inversionista pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su
decision de participar en alguna transaccion, dado que se presenta de manera abreviada. Es
necesario que los inversionistas, para efectos de contar con la total y absoluta precision, ademas de
considerar su perfil de riesgo, consulten todos los documentos suministrados a través de la pagina
web, asi como por las entidades pertinentes. Igualmente, los inversionistas deberan adelantar, por su
cuenta, el andlisis financiero y legal para efectos de tomar cualquier decision de inversion. Los
valores y numeros aqui consignados son obtenidos de fuentes de mercado que se presumen
confiables tales como Bloomberg, Reuters y los Emisores. Las calificaciones hechas en el informe no
deben considerarse como recomendaciones de inversion ni tampoco como sustitutos a las
calificaciones dadas por agencias de crédito certificadas tales como Moody’s, Fitch o Standard &
Poor's; estas calificaciones son Unicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y
dependen de la informacion financiera disponible en el mercado en el momento de ser preparadas.
Las opiniones, estimaciones y proyecciones en este reporte reflejan el juicio actual del autor a la
fecha del reporte, y se aclara que el contenido de la informacion aqui contenida puede ser objeto de
cambios sin previo aviso. La remuneracion de los autores no esta asociada a los resultados del
reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentacion y cualquier documento preliminar
sobre los productos aqui mencionados no constituyen una oferta publica vinculante, por lo cual,
tanto la presentacion como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. ©
2025 Acciones & Valores S.A




