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Nota importante:

Este capitulo contiene los resultados, recomendaciones y conclusiones derivados del andlisis financiero de
las premisas y supuestos utilizados en la elaboracién de las Proyecciones Financieras de EPM, los cuales
fueron recibidos de los expertos de las distintas areas técnicas y operativas de la organizacion, quienes
tienen el conocimiento detallado de las lineas de negocios.

Las estimaciones y pronodsticos contemplados en el presente ejercicio de Proyecciones Financieras estan
intrinsecamente sujetas a incertidumbres y varios eventos o factores que estan por fuera del control de la
Empresa, especialmente, aquellas estimaciones y proyecciones que dependen de eventos inciertos y
futuros. No hay manera de asegurar que las estimaciones utilizadas en la proyeccidon Financiera se
cumpliran a cabalidad. Los resultados reales verificados en el futuro pueden diferir significativamente de
aquellos sugeridos en la Proyeccion.

Por lo tanto, los resultados corresponden a prondsticos que buscan mostrar una tendencia y que dependen
de los acontecimientos y circunstancias que pueden o no ocurrir como se esperaba, a pesar del seguimiento
y gestidon que se haga por parte de la Administracion de la Empresa. Las diferencias entre los resultados
reales y esperados pueden ser materiales, y el logro de los resultados previstos dependen de las acciones,
planes y ejecuciones que se emprendan.

Plan financiero EPM 2018-2030

Proyecto hidroeléctrico Ituango:
= Entrada en operacién de la primera unidad en diciembre de 2021 y la quinta unidad en el 2023.

= Indemnizacidn por seguros de dafios por $1,222 MM y por lucro cesante por 51,321 MM en el
2021.

= Costo total del proyecto de $14 billones, de los cuales 2,5 billones corresponden a costos
financieros capitalizables ($1 billén 2019-2021).

= Seincluyen $600 MM para afectados a ser ejecutados entre 2018-2021: $112 MM en 2018, $200
MM en 2019, $200 MM en 2020 y $88MM en 2021.

= Se incluyen pago de cargos por las lineas de transmision $120 MM entre en 2020 y 2021.
= Baja de equipos por $337.5 MM en el 2019.

Negocio de Generacién:

= Disminucién en los precios en bolsa en el periodo 2021-2026.

= Las plantas térmicas del interior cambian del combustible liquido o gas a GNL.

= No incluye inversiones de los proyectos como Espiritu Santo, Ipapure y Santo Domingo.

= Se mantiene el contrato de estabilidad juridica.

e Proyecto hidroeléctrico Ituango: se priorizara la entrada en operacion de la primera unidad, la
cual se tiene previsto empezara a funcionar en diciembre de 2021.

e Se espera contar con cobertura total de ventas del proyecto hidroeléctrico Ituango con compras
de energia y gas.

e Crecimiento de demanda 2019-2030: 1.9% se estima sea el crecimiento para el periodo
proyectado.

e No se considera realizar expansion del negocio de generacidon de EPM adicional a Ituango. La
expansién con energia renovables no convencionales previstas por EPM se materializara
mediante alianzas.
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e Expansion en renovables no convencionales: se espera que lleguen a 3,040 MW al afio 2023.
Principales supuestos — Transmision y Distribucion de energia

Distribucién de Energia Colombia:

= Aplicacion del marco regulatorio a partir de febrero de 2019 (Resolucién CREG 015
y 087 de 2018):

¥ Mejor remuneracion del AOM y menor castigo en Base Regulatoria de Activos.
v La CREG ajusté férmula de aplicacién de la recuperacidn del capital.

v Ingreso garantizado independiente del comportamiento de demanda

Internacionales:

* EEGSA: en el periodo 2018 a 2023 se proyecta los ingresos con un decrecimiento

del 12% y un aumento en los costos del 10% (Bajo revision por la filial)

* ENSA: ajuste regulatorio en ingresos a la baja y disminucién en costos y gastos.

Premisas para el negocio de Transmision y Distribucion:

e Habrd un énfasis en productividad, continuidad del negocio y seguridad operacional. Tasa

Anual de Crecimiento Constante (TACC) alusiva al crecimiento de la demanda cercana al 2%.
e En Colombia, se activara la Res. CREG 015 (activo depreciado, calidad, pérdidas, tecnologia).
e En lasfiliales internacionales:

e ENSA (Panamd) y en DELSUR (El Salvador) tendran un nuevo marco tarifario 2018-2022, con lo
que se percibird disminucién del ingreso en ENSA, asi como, un incremento del ingreso en
DELSUR.

e DECA (Guatemala): se aplicara un nuevo marco tarifario 2018-2022, que ocasionara disminucidn
del ingreso en EEGSA con inversiones solo para planes PET y PET NAC — TRELEC, y reduccién del
crecimiento de la demanda y precios bajos
e Llaincorporacion de la productividad, eficiencias, y ajuste tanto en costo y gastos como en

inversiones por contingencia del proyecto hidroeléctrico ltuango.

Principales supuestos — Aguas, Gas y Residuos sélidos
Aguas:
= Marco tarifario aprobado en diciembre 2017 y asume nuevo POIR en 2026.
= Se supone el 100% de ejecucion de inversiones del primer decenio (2015-2025).
= Fusion de EP RIO en el afio 2020 (Integracidn tarifaria a partir de 2021).

= PTAR Aguas Claras: actualmente avanzan las pruebas. Inicio de operacién ultimo
trimestre 2018.

Gas:

= Marco tarifario aprobado en 2018

= Conexion de 370.000 clientes e incremento del 25% en el consumo al 2025

= Vinculacion clientes industriales para aumento de 40 millones de M3 al 2019.
Residuos sélidos:

* EMVARIAS: Estacién de Transferencia (iniciando operacion en 2021) y planta de
lixiviados en su segunda fase.
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Premisas Negocio de Aguas:

Unidos por el Agua aportara 40.200 vinculaciones al afio 2019; en adelante el crecimiento se
dara de manera vegetativa.

Incremento de clientes entre 2018 - 2027 con un TACC de 2.4% en agua potable y 2.6% en
agua residual.

Disminucidn de consumos unitarios entre 2018 — 2027 con un TACC de 0.8% para agua potable
y 0.9% para agua residual.

Se estima la entrada en operacidon de la PTAR Aguas Claras en diciembre 2018, se inicia
facturacién en los consumos de enero de 2019.

Los precios techos tarifarios actuales iran hasta diciembre de 2019. En enero de 2020 al 2023
se dard una nueva transicién por ajuste POIR y 2023 se presentard un impacto por unificacién
con el mercado de Rionegro.

Premisas para el negocio del Gas:

Ingresos por Gas con Termosierra 2020-2022

Vinculacion de nuevos clientes industriales para un aumento de 40 millones de m3 anuales
(2019).

Nuevo contrato 2021-2031 para mantener el margen en MNR que se tenia en las proyecciones
de 2017.

Se tendrd un marco tarifario aprobado en 2018.

Se conectaran e 370.000 clientes e incrementardn al 25% en el consumo al 2025

Se vincularan clientes industriales para un aumento de 40 millones de M3 al 2019.

Premisas Negocio de Gestion de Residuos Sdlidos:

Con Emvarias se materializara la Estacidon de Transferencia (iniciando operacion en 2021) y
planta de lixiviados en su segunda fase.

Para el afio 2019 se realizaran las desinversiones de ADASA, Parque Edlico Los
Cururos, EPM Transmision Chile e ISA.

Costos asociados por la operacion de desinversion:
v 10% Ley 226 S 27.000 millones.
v Impuestos ISA $ 127.000 millones y ADASA US 51 millones.
v Los recursos se destinaran a atender los requerimientos del plan de
inversiones en infraestructura de servicios publicos.

o,

No se incluyen reformas tributarias en ningtn pais.

EPM mantiene abierta la ventana de acceso a mercado para cubrir sus
necesidades de endeudamiento.

Excedentes al municipio con 40% sobre |a utilidad a partir del afio 2020.

En la parte superior es posible observar la definicién de los principales supuestos generales de EPM,
entre los cuales, se visualiza que a partir del afio 2019 no se tienen en cuenta en la consolidacién de
la proyeccion del Grupo las filiales ADASA, Cururos y EPM Transmision Chile.
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v’ Retraso del Proyecto Ituango 48 meses.
La ausencia de Ituango incentiva la penetracion de fuentes renovables no convencionales.
Ituango perderia las asignaciones actuales de Obligaciones de Energia Firme (OEF).

La CREG abriria una subasta de confiabilidad para el periodo 2022 - 2023 para suplir la energia firme
del proyecto Ituango, dando entrada a una carboeléctrica de 1.125 MW.

Ituango participaria en una nueva subasta para asignaciones de OEF para el periodo 2026 - 2027.

Cuando entra Ituango en operacion deprime el precio en bolsa y en contratos.

v Inviabilidad del Proyecto Ituango

Se pierden los ingresos de confiabilidad y por ventas de energia (bolsa y contratos) en todo el periodo
de analisis.

Ingresa al sistema una carboeléctrica de 1.125 MW y se daria un escenario alto de penetracion de
Energias Renovables No Convencionales (ERNC).

Dentro de los principales supuestos utilizados en las sensibilidades se analizan dos escenarios: el
retraso en 48 meses en la entrada en operacidon del proyecto hidroeléctrico Ituango y la inviabilidad
del mismo.

Para el retraso de 48 meses en la entrada en operacion:

Se prevé la posible entrada, con mayor fuerza, de fuentes de energia renovables no
convencionales.

EPM perderia ingresos asociados a las obligaciones de energia firme que daria el proyecto
hidroeléctrico Ituango.

Al no ingresar el proyecto, la CREG deberd realizar una nueva subasta del cargo por
confiabilidad para el periodo 2022-2023 para suplir la energia, con lo cual, se daria entrada
a un proyecto carboeléctrico de 1.125 MW.

El proyecto hidroeléctrico ltuango se quedaria sin ingresos por la asignacién de obligaciones
de energia firme hasta el afio 2026-2027, para lo cual, la CREG realizaria una nueva subasta
que daria la oportunidad al proyecto de participar como planta especial.

Cuando entre en operacion el proyecto hidroeléctrico ltuango se deprimiria el precio en
bolsa y en contratos temporalmente, dado que generaria energia en paralelo con la
carboeléctrica.

Para el escenario de la inviabilidad:

Se incentivaria la expansion temprana de Energias Renovales No Convencionales, lo que
obligaria a adelantar la puesta en servicio de la segunda linea de transmisién de la Guajira.
Ingresaria el proyecto carboeléctrico de 1.125 MV.

EPM no percibiria ingresos provenientes de la generacion que daria el proyecto
hidroeléctrico Ituango.

Los precios de la energia permanecerian altos, posiblemente, hasta el afio 2033.

Se genera en EPM una pérdida en el ailo 2019 por la baja de la inversién lo que genera el no
pago de excedentes al Municipio de Medellin en el afio 2020 y la reduccién en el pago de
impuestos por la compensacidn de la pérdida generada, lo que libera flujo de caja para los 4
anos siguientes.
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— TAAC 2019-2030 4.9%

13,2 14,0
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Proyeccién Mayo 2017 16,6 182 20,4 223 231 24,0 25,1 26,1 27,4 28,7 29,7 30,8 31,9
—Proyeccion Agosto 2018 % 13,2 11,7 14,0 158 162 165 18,1 21,3 203 20,7 214 219 228 239 259 26,8 27,8
=====Retraso 48 Meses 16,2 16,5 181 21,3 19,5 204 21,1 21,5 22,3 236 256 269 27,8
= === Inviabilidad Proyecto 16,2 165 18,1 20,0 19,5 19,6 20,1 204 215 223 234 242 252
= 5in desinversiones y sin pago de seguros 162 17,2 19,0 19,7 21,3 21,7 224 23,0 239 25,0 27,0 28,0 29,0

* Recuperacién seguros 2021 52,5.

e Para los cinco escenarios definidos (Proyeccion mayo 2017, Proyeccion agosto 2018, Retraso
de 48 meses, Inviabilidad del proyecto, y Sin desinversiones y sin pago de seguros, ) es posible
observar que la razén de la brecha entre el escenario de Proyeccién mayo 2017 y Proyeccion
agosto 2018 se debe principalmente a los menores ingresos a causa del retraso en la entrada
en operacién del proyecto hidroeléctrico Ituango y los menores precios de energia.

e A partir del afio 2020 la Proyeccién agosto 2018 no incluye los ingresos de las filiales de Chile,
porque se proyecta venderlas en el afio 2019.

e Para el afio 2021 el aumento que se visualiza en la grafica se prevé gracias a la recuperacion
de los seguros por lucro cesante y dafio emergente.

e Para el Retraso en 48 meses en la entrada en operacion del proyecto hidroeléctrico Ituango se
observa una disminucién de los ingresos para los afios 2022 y 2023.

e Con la Inviabilidad del Proyecto se identifica una disminucién de los ingresos en todos los
periodos de la proyeccion.
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—— TAAC 2019-2030 2.8%

2,7

2014 = 2015 2016 | 2017 | 2018

Proyeccién Mayo 2017 43
‘e Proyeccion Agosto 2018 737y 33 37 36 4,1
***** Retraso 48 Meses 41
====|nviabilidad Proyecto 4,1

Sin desinversiones y sin pago seguros 4,1

No incluye operacion comercial

2019 | 2020
41 | 43
32 | a2
a1 | 41
a4 | a1
43 | 43

2021
45
42
42
a2
4,4

2022
46
43
43
42
45

2023
48
44
44
43
47

2024 2025
50 51
47 | 48
47 48
45 47
49 50

2026
54
49
49
48
5,2

2027

55
=3l
51
4,9
54

2028
5,7
2
53
51
56

2029
59
=)
55
53
58

2030
6,1
5,6
56
5,5
6,0

e La proyeccién de costos y gastos incluyen la meta de ahorro en costos, que para los primeros
tres afios asciende a S1 billén para todas las empresas del Grupo EPM, esto con el fin mitigar

el impacto de la contingencia.

e Con laInviabilidad del Proyecto para el afio 2019 se hace efectiva la garantia por la entrada en

operacion de la linea de transmision de |

EBITDA — Grupo EPM

Billones de pesos

SA.

—— TAAC 2019-2030 6.6%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Proyeccion Mayo 2017 5,8 6,6 7,8 9,2 5 10,1 10,7 1,3 1,7 12,2 12,4
== Proyeccidn Agosto 2018 3,6 3,6 4,0 4,7 51 5,1 B 7,6 i 7,9 8,5 9,6 9,9 10,3
===-=Retraso 48 Meses 5,1 5,1 5.7 7.3 7.2 7.4 8,2 9,3 10,0 10,3
----- Inviabilidad Proyecto 5,1 4,8 5,8 6,7 6,7 7,1 7,5 7.8 8,0 8,4
Sin desinversiones y sin pago seguros 5,1 5,6 6,3 8,3 8,4 8,6 9,2 10,3 10,7 11,1

Se destaca principalmente, la Proyeccidn de agosto 2018 que incluye la recuperacidn del seguro
por lucro cesante y dafio emergente para el afio 2021.

Para el caso de la Inviabilidad del Proyecto se recupera solo el seguro por lucro cesante.
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Utilidad Neta — Grupo EPM

Billones de pesos

m— TAAC 2019-2030 6.6%
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2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Proyeccion Mayo 2017 2.6 31 3.7 4.2 4.5 4.7 4.9 5.1 5.4 5.9 6.2 6.7 71
----- Retraso 48 Meses 2.3 2.1 2.8 4.8 3.3 35 3.5 3.5 3.7 4.3 5.1 5.6 5.9
===~ Inviabilidad Proyecto 2.0 -6.5 2.6 3.9 3.2 33 3.3 3.3 3.6 4.0 4.2 4.4 4.7
Sin desinversiones y sin pago seguros 2.3 2.2 3.0 3.2 3.6 3.7 3.7 3.9 4.1 4.7 5.4 5.8 6.1
m— Proyeccion Agosto 2018 2.6 1.1 1.9 2.3 2.3 2.1 2.8 4.8 3.6 3.7 3.7 3.9 4.1 4.6 5.4 5.7 6.0
Utilidad Neta EPM 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Proyeccién Mayo 2017 2.4 2.8 34 3.8 4.2 4.4 4.6 4.7 5.1 5.5 5.9 6.3 6.8
Proyeccion Agosto 2018 15 15 1.8 2.2 2.0 1.9 2.6 4.5 3.3 3.3 3.4 3.5 3.7 4.3 5.0 5.3 5.6
Retraso 48 Meses 2.0 2.3 2.6 4.5 2.9 3.2 3.2 3.1 3.3 4.0 4.8 5.2 5.6
Inviabilidad Proyecto 1.8 -6.6 2.4 3.6, 2.9 2.9 3.0 3.0 32 3.7 3.9 4.0 4.3
Sin desinversiones y sin pago seguros 2.0 2.4 2.8 2.9 3.3 3.4 3.4 3.6 3.8 4.3 5.1 5.4 5.7

el afio 2021.

Se destaca en la Proyeccidn de Agosto 2018 las utilidades por la recuperacidn de los seguros en

En el caso de Inviabilidad del Proyecto se percibe la pérdida originada por la baja de la inversién

acumulada al afio 2019, lo que originaria el no reparto de excedentes al Municipio de Medellin
en el afo 2020, asi como, el no pago de impuestos durante cuatro aifos por parte de EPM, ya
que se compensa estd perdida en los afios siguientes por ser deducible de impuestos.

Excedentes al Municipio de Medellin
Miles de millones de pesos

Total 2012-2015  §$3,705

Proyeccion Mayo 2017
— PrOYECCiON Agosto 2018
= = = Retraso 48 Meses

= ==-=Inviabilidad Proyecto

= Sin desinversiones y sin seguros

Total 2016-2019 $4,142

A

Total 2020-2023 $4,930

Total 2024-2027

|

§5,584

\ U

Ar

2014

910

2015

991

2016

B17

2017

1.009

2018

1.204

2019

1112

1112
979

1113

o
N
A"

2020
1129
769
172

813

2021
1.350
1.039
1.043
970
1.108

2022 2023
1.535 1.669
1.806 1.316
1.818 1171
1.434 1.149
1151 1324

2024

1.755
1.336
1.270
1.168
1354

2025 2026
1.832 1.885
1.360 1.404
1.281 1.256
1.189 1.187
1.362 1.430

2027
2.034
1.484
1327
1.299
1.510

2028
2.215
1.702
1.587
1.464
1.722

2029
2342
2.002
1.903
1.546
2.031

A pesar de la contingencia presentada con el proyecto hidroeléctrico Ituango, lo que se proyecta

para el periodo 2020-2023 incluye un incremento del 19% con respecto al periodo 2016-2019
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en la entrega de las transferencias; para el 2022 se visualiza un incremento en la utilidad base
que incluiria la recuperacién del seguro por la contingencia.

e Es importante acotar que en caso de no obtener los recursos suficientes que garanticen las
necesidades de financiacién que hoy requiere EPM, se pondria en riesgo el pago de estos
excedentes.

e Para el escenario de Retraso de 48 meses se observa una breve disminucidn de los excedentes
para el aio 2023 en adelante, debido a la disminucidn de ingresos que ocasionaria este hecho.

e Enlalnviabilidad se prevé que en el afio 2020 no se entregarian excedentes a causa de la pérdida
ocasionada por la baja del proyecto.

2018-2030531,8

Energia 2018-2030

ltuango 4.33
Plan redes T&D Energfa - Matriz 6.92
Plan redes T&D Energia - F Nacionales 4.32
Plan redes T&D Energia - F Intemacionales 4.41

b 3,9
~
~
Y 19 .
Fmm— Expansion Gas 0.23
’ ~
\\ 2,8 ) /’ So 20 Modernizacion Plantas Generacion y otros 1.33
"y N Total Energia 21.54
- .
. 19 21
N 19 3 -
N e - Aguas y Aseo

oz Plan Aguas - Matriz 8.55
17 17 Plan Aguas - F Macionales 0.77
Plan Aguas - F Internacionales 0.72
Emvarias 0.23

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 Total Aguas 10.27

W Proyeccion Agosto 2018 == =P 6n Mayo 2017
royeccion Agosto royeccion Viayo Total Grupo 31.80

Incluye Inversiones Infraestructura y activos de operacion

e Aqui se presenta la proyeccién de inversiones del Grupo EPM en el periodo 2018-2030, las
cuales ascienden a $31,8 billones en inversiones de infraestructura. Del 2018 al 2021, se
evidencian las inversiones en el proyecto hidroeléctrico Ituango por $4,3 billones, de los cuales
$1,6 billones corresponderian al costo adicional para la recuperacién del proyecto.

e Es necesario garantizar los recursos que permitirdn continuar la prestaciéon de servicios
publicos de calidad por parte de las empresas del Grupo EPM. Las regulaciones actualizadas
de distribucién de energia (2018) y Aguas (2016) establecen requisitos de mejoramiento de la
calidad y continuidad del servicio que demandan inversiones importantes en planes de
infraestructura que son monitoreados en detalle por los reguladores (CREG, CRA y SSPD).
Incumplir en este tema generaria un impacto financiero en las empresas del Grupo EPM a
través de sanciones potencialmente onerosas, devoluciones, compensaciones y reduccion de
ingresos. Por el contrario, la ejecucién de estas inversiones generaria remuneraciones visibles
en la generacidn de valor para las empresas.
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2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

| 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Saldo Deuda EPM | 84| 107 ‘ 10.6 122] 143 12.8 126 | 112 105 9.6 79 | 7.2 6.6 38| 3.5 33 2.7

e En esta grafica se describe el estado del Saldo de la deuda de EPM, cuyo descenso estaria
representado en la realizacidn de la venta de activos, que permitirian disminuir las necesidades
de endeudamiento a partir del aflo 2019, hecho que al materializarse fomentaria la salud
financiera de la empresa y seria un hecho visto de manera favorable ante las calificadoras.

e También es posible observar el comportamiento de la deuda en los escenarios de Retraso de 48
meses e Inviabilidad del Proyecto.

e Eneltema de la consecucidn de Endeudamiento para EPM, en la situacién actual es importante
tener en cuenta las siguientes caracteristicas del mercado de capitales:

e C(alificaciones de riesgo: en el segundo trimestre del afio, ambas calificadoras de riesgos bajaron
un notch; Moody’s a Baa3 revisidn a la baja, y Fitch Ratings BBB con Credit Watch negativo.
Generando un impacto sobre las perspectivas de financiacion, y dejando a la empresa muy cerca
de la activacidn del covenant de limitacién al endeudamiento del bono 2019.

e Mercado de capitales local e internacional: en la préctica estd cerrado para EPM por la
contingencia y con altas exigencias en rentabilidad por parte de los inversionistas de EMEA —
Emerging Markets.

Para la lectura de bonos globales con margenes superiores a 200 bps frente al principal
benchmark (titulos de la Nacién), el techo maximo histérico ha sido de 120 bps.

e Banca local e internacional: esta es la Unica fuente disponible con acceso limitado. Sus ofertas
limitadas a procesos lentos y complejo de comités de créditos y analisis de restricciones.
Contempla plazos maximos de 3 afios sin garantia real.
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2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

——Limite —— Deuda total Proyeccién Mayo 2017 —— Proyeccién Agosto 2018

= == Retraso 48 Meses ~===Inviabilidad Proyecto ——S5in desinversiones y sin pago seguro

e En la gréfica se muestra el comportamiento del covenant Deuda/EBITDA que es monitoreado
por las calificadoras de riesgos y los bancos prestamistas, el cual es gestionado por la
Administracion de la empresa, con el fin de mantener los niveles dptimos de calificacién y
riesgos del Grupo EPM.

e Se observa que el limite de este indicador 3.5, el cual es sobrepasado en el afio 2018 para los
escenarios de la Proyeccion Agosto 2018, Retraso de 48 meses y Sin desinversiones y sin pago
de seguros; asi mismo, se sobrepasa en los afios 2018 y 2019 para el caso de la Inviabilidad del
Proyecto.

El cumplimiento de este indicador hace parte de la revision que realizan las calificadoras de riesgo,
en caso de que EPM no cuente con calificacién de Grado de Inversidn se activarian los covenants
contractuales, lo cual le demandaria a la empresa conseguir deuda adicional para atender sus
necesidades de caja, asi mismo, exigiria el pago anticipado de la deuda externa.
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e Elflujo de caja de 2018 — 2030 muestra que, en el largo plazo, con la recuperacidn del proyecto
hidroeléctrico Ituango y con la continuidad de los negocios de EPM Matriz y las filiales del Grupo,
si no se realizaran actividades de crecimiento, el Grupo tendria una caja final a diciembre de

2030 de 15,5 billones.

Flujo de caja 2018-2020 — Grupo EPM
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e En la primera columna del grafico, es posible evidenciar la generacién interna de fondos del
Grupo, que asciende a $15,3 billones. Si el proyecto hidroeléctrico Ituango hubiese iniciado su
operacidon como se tenia previsto en el mes de diciembre de 2018, esta generacién interna
hubiese sido mayor en $3,2 billones en el periodo 2018 — 2020.

e Dentro de las salidas de caja (uso) se destaca el pago de excedentes de $3,4 billones.

e Por otro lado, el valor disponible para realizar inversiones luego de cumplir con las obligaciones
de las empresas del Grupo EPM asciende a $7,5 billones, mientras las necesidades de inversién
equivalen a $11,7, lo cual hace necesario buscar nuevas fuentes de financiacién como la venta
de los activos.
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e Losresultados del Grupo en el largo plazo se ven impactados por menor expectativa en precios
de energia y ajuste al marco regulatorio del negocio Distribucién en Colombia. Esto ultimo, si
bien afecta los margenes del negocio, se sigue obteniendo una tasa de remuneracion regulatoria
atractiva para el negocio.

e Laoperacion proyectada del grupo epm muestra capacidad financiera para superar el incidente
Iltuango, soportado principalmente por la venta de activos, recuperacion del seguro,

desplazamiento de inversiones y optimizacidn en costos.

e Lastransferencias al Municipio durante el cuatrienio 2020 — 2023, se incrementarian en un 20%
(S800 MM ), frente al periodo 2016-2019.

e Elindicador Deuda/Ebitda sobrepasa el limite contractual en el afio 2018.



